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Konzern-Bilanz der ESTAVIS AG, Berlin, zum 30. Juni 2013 (in Tausend Euro)

Vermogenswerte

Langfristige Vermdgenswerte
Goodwill
Sonstiges immaterielles Vermdgen
Sachanlagen
Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien
Nach der Equity-Methode bilanzierte Unternehmensanteile
Ubrige Finanzanlagen
Latente Ertragsteuerforderungen
Summe langfristiges Vermdgen

Kurzfristige Vermdgenswerte
Vorrate
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Sonstige Forderungen
Laufende Ertragsteuerforderungen
Liquide Mittel
Zur VerduBerung bestimmte Vermdgenswerte
Summe kurzfristiges Vermdgen
Bilanzsumme

Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital
KapitalrUcklage
Noch nicht verwendete Ergebnisse
Summe Eigenkapital

Schulden
Langfristige Schulden
RUckstellungen
Finanzverbindlichkeiten
Latente Ertragsteuerverbindlichkeiten
Summe langfristige Schulden

Kurzfristige Schulden
RUckstellungen
Finanzverbindlichkeiten
Erhaltene Anzahlungen
Laufende Ertragsteuerverbindlichkeiten
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Sonstige Verbindlichkeiten

Summe kurzfristige Schulden

Bilanzsumme

* enthdlt den unter 6.11 erlduterten Sonderposten aus Sacheinlage

10.011492-1387167

Anhang

6.1,6.3

6.3

6.2,6.3
6.4
6.5
6.6
6.15

6.7
6.8
6.8

6.9
6.10

6.11
6.11
6.11

6.13
6.12
6.15

6.13
6.12

6.14

30.06.2013 30.06.2012
17.776 17.776
76 85

195 298
137.328 57.490
831 122

29 1.737
1.377 3.352
157.612 80.859
20.867 56.411
4.232 4.520
10.547 19.909
177 800
9.258 10.915

0 3.850
45.080 96.406
202.692 177.264
18.059 14.319
44.308 41.963
4.265 2.766
66.632 59.048
106 64
86.118 30.956
2.098 2.463
88.321 33.482
2.901 2.319
28.842 46.871
6.422 15.196
2.196 1.491
3.318 13.246
4.059 5.612
47.739 84.734
202.692 177.264

*






Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung der ESTAVIS AG, Berlin,
fur die Zeit vom
1. Juli 2012 bis 30. Juni 2013 (in Tausend Euro)

01.07.12 - 01.07.11 -

Anhang  300¢4.13 30.06.12
Umsatzerlose 6.16 118.883 51.251
Wertdnderung der als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien 6.4 11.073 1.774
Sonstige betriebliche Ertrége 6.19 1.734 2.843
Bestandsverdnderungen -20.589 -2.930
Gesamtleistung 111.101 52.938
Materialaufwand 6.17 77.641 33.657
Personalaufwand 6.18 3.140 3.105
Abschreibungen auf Immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlage 6.3 127 138
Sonstiger betrieblicher Aufwand 6.19 18.787 14.675
Betriebsergebnis 11.406 1.363
Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten Unternehmensanteilen 0 0
ZinsertrGge 153 195
Zinsaufwendungen 6.20 5.322 4,494
Finanzergebnis -5.169 -4.299
Ergebnis vor Ertragsteuern 6.236 -2.937
Ertragsteuern 6.21 4.737 13
Konzernergebnis 1.499 -2.950
Ergebnis je Aktie (EUR) 6.22 0,09 -0,21

10.011492-1387167






Konzern-Gesamtergebnisrechnung der ESTAVIS AG, Berlin,
fur die Zeit vom
1. Juli 2012 bis 30. Juni 2013 (in Tausend Euro)

01.07.12 - 01.07.11 -

30.06.13 30.06.12
Konzernergebnis 1.499 -2.950
Zur VerduBerung verfUgbare finanzielle Vermdgenswerte 0 -1
Unrealisierte Wertéinderung 0 -1
Ergebniswirksame Reklassifizierung 0 0
Ertragsteuern 0 0
Sonstiges Ergebnis 0 -1
Konzern-Gesamtergebnis 1.499 -2.951

10.011492-1387167






Konzern-Kapitalflussrechnung der ESTAVIS AG, Berlin,
fUr die Zeit vom
1. Juli 2012 bis 30. Juni 2013 (in Tausend Euro)

01.07.2012 - 01.07.2011 -

30.06.2013 30.06.2012
Konzernergebnis 1.499 -2.950
+ Abschreibungen Anlagevermdgen 127 138
+/- Zunahme/Abnahme der RUckstellungen 2.796 =211
+/- Werté&nderung der als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien -11.073 -1.774
+/- Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen / Ertrdge -10 1
4 Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenstdnden des 0 0

Anlagevermdgens

-/+ Zunahme/Abnahme der Vorréte, der Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder 42.432 -22.323
Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind

+/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

sowie anderer Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit -32.068 28.188
zuzuordnen sind
-/+ Gewinn/Verlust aus der Ver&uBerung von Tochterunternehmen 7 0
= Cashflow aus der laufenden Geschdftstatigkeit 3.711 1.070
. Einzahlungen aus Abgdngen von Vermdgenswerten des 45 0
Sachanlagevermdgens
. Elnzohlyhgen aus Abgdngen von als Finanzinvestitionen gehaltenen 3.850 1.000
Immobilien
N Einzahlungen aus Abgdngen von Vermdgenswerten des 0 9
Finanzanlagevermdgens
- Auszahlungen fUr Investitionen in das immaterielle Vermdgen -19 -14
- Auszahlungen fUr Investitionen in das Sachanlagevermédgen -36 -24
- Auszahlungen fUr als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien -65.056 -613
- Auszahlungen fUr Investitionen in das Finanzanlagevermédgen -710 0
+ Einzahlungen aus dem Abgang von vollkonsolidierten Unternehmen 64 0
= Cashflow aus der Investitionstatigkeit -61.862 358
+ Einzahlungen von Gesellschaftern 2.707 0
- Auszahlungen an Gesellschafter -437 0
+ Einzahlungen aus der Begebung der Wandelanleihe 0 8.248 *
Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme von
+ ) . 59.042 0
(Finanz-) Krediten
- Auszahlungen fUr die Tilgung von Anleihen und (Finanz-)Krediten -4.818 -2.359
= Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 56.493 5.889
Zahlungswirksame Verd&nderungen des Finanzmittelfonds -1.657 7.317
+ Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 10.915 3.598
= Finanzmittelfonds am Ende der Periode 9.258 10.915

* Zeigt die im Vorjahr getrennt als Einzahlung von Gesellschaftern (254 TEUR) und aus der Begebung von Anleihen (7.994 TEUR)
dargestellte Einzahlung aus der Begebung der Wandelanleihe.

Erg&nzende Erlduterungen im Konzernanhang Abschnitt 6.23

10.011492-1387167






Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung der ESTAVIS AG, Berlin,

fir die Zeit vom
1. Juli 2012 bis 30. Juni 2013 (in Tausend Euro)

Stand 01.07.2011
Konzernergebnis
Sonstiges Ergebnis
Konzern-Gesamtergebnis
Ausgabe Wandelanleihe
Eigenkapitalbeschaffungskosten

Sacheinlage

Entnahme aus der KapitalrUcklage der
ESTAVIS AG zur Verlustdeckung

Stand 30.06.2012

Stand 01.07.2012
Konzernergebnis
Sonstiges Ergebnis
Konzern-Gesamtergebnis
Vollzug Sacheinlage
Sachkapitalerhéhung
Barkapitalerhéhung
Eigenkapitalbeschaffungskosten

Erwerb eigener Anteile

VerduBerung eigener Anteile

Stand 30.06.2013

* enthdlt zum 30.06.2012 und 01.07.2012 den unter 6.11 erléuterten Sonderposten aus Sacheinlage

Eigenkapital
Noch nicht
Gezeichnetes Kapital- verwendete
Kapital ricklage* 1AS 39-Ricklage Ergebnisse Summe
14.319 48.198 1 -1.819 60.699
-2.950 -2.950
-1 -1
-1 -2.950 -2.951
254 254
-7 -7
1.053 1.053
-7.535 7.535 0
14.319 41.963 0 2.766 59.048
Noch nicht
Gezeichnetes Kapital- verwendete
Kapital ricklage* 1AS 39-Ricklage Ergebnisse Summe
14.319 41.963 0 2.766 59.048
1.499 1.499
0 0
0 1.499 1.499
440 -440 0
2.008 1.807 3.815
1.292 1.033 2.325
-58 -58
-235 0 -201 -437
235 4 201 440
18.059 44.308 0 4.265 66.632

Einzelne Bewegungen werden im Konzernanhang, Abschnitt 6.11 erlGutert.

10.011492-1387167
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ESTAVIS AG, Berlin

Konzernanhang

Grundlegende Informationen

Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Kapital- und Finanzrisikomanagement

Schétzungen und Ermessensentscheidungen bei der Bilanzierung
Segmentberichterstattung

Erganzende Erlduterungen zu einzelnen Positionen des Abschlusses

N oo W N R

Sonstige Angaben

1 Grundlegende Informationen

Die ESTAVIS AG mit ihren Tochtergesellschaften ist sowohl als Bestandshalter von Immobilien als auch als
Immobilienhandler tatig. Der Sitz der Gesellschaft ist in der Uhlandstr. 165, 10719 Berlin, Deutschland. Die Aktien der
Gesellschaft sind an der Frankfurter Wertpapierborse zum Handel im Regulierten Markt (Prime Standard) zugelassen.

Die ESTAVIS AG fungiert am 30. Juni 2013 als operativ tatige Holding zahlreicher Objektgesellschaften.

Der vorliegende Konzernabschluss wurde am 16. September 2013 vom Vorstand und am 17. September 2013 vom
Aufsichtsrat der Gesellschaft zur Veréffentlichung genehmigt.

2 Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Im Folgenden werden die diesem Abschluss zugrunde liegenden wesentlichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
wiedergegeben.

2.1 Grundlagen

Der Konzernabschluss der ESTAVIS AG fir das Geschaftsjahr 2012/13 wurde in Anwendung der Regelungen der
Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des Européischen Parlaments und des Rates vom 19. Juli 2002 betreffend die
Anwendung internationaler Rechnungslegungsstandards nach den vom International Accounting Standards Board
(IASB) verabschiedeten und verdffentlichten International Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in der
Europaischen Union fur kapitalmarktorientierte Unternehmen verpflichtend anzuwenden sind, aufgestellt.

Die Anforderungen der IFRS wurden vollstandig erfillt und fihren zur Vermittlung eines den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechenden Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des ESTAVIS-Konzerns. Einzelne Posten der Bilanz sind
zur Verbesserung der Ubersichtlichkeit der Darstellung zusammengefasst. Diese Posten werden im Anhang erldutert.
Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren gegliedert.

Der Abschluss wurde grundsatzlich auf Basis der historischen Anschaffungs- oder Herstellungskosten erstellt. Zur
VerauRBerung verfigbare finanzielle Vermogenswerte und als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien sind zum
beizulegenden Zeitwert (Fair Value) bewertet.

Die der Aufstellung des Abschlusses nach IFRS zugrunde gelegten Schatzungen und Annahmen wirken sich auf die
Bewertung von Vermogenswerten und Schulden, die Angabe von Eventualforderungen und -verbindlichkeiten zu den



jeweiligen Bilanzstichtagen sowie auf die Hohe von Ertragen und Aufwendungen der Berichtsperiode aus. Obwohl diese
Annahmen und Schéatzungen nach bestem Wissen der Unternehmensleitung auf Basis der laufenden Ereignisse und
MaRnahmen erfolgten, konnen die tatsachlichen Ergebnisse letztendlich von diesen Einschatzungen abweichen.

Die im Konzernabschluss angewandten Rechnungslegungsmethoden entsprechen bis auf nachfolgend erlauterte
Anderungen jenen, die auch dem Konzernabschluss zum 30. Juni 2012 zugrunde liegen.

Im IFRS-Konzernabschluss fur das Geschaftsjahr 2012/13 waren folgende neue beziehungsweise geanderte
Rechnungslegungsstandards und Interpretationen erstmals verpflichtend anzuwenden:

Standard/Interpretation geandert/neu

IAS 1 Anderung: Darstellung einzelner Posten des sonstigen Ergebnisses Geandert

Hieraus ergaben sich fir den Konzernabschluss der ESTAVIS AG keine Anderungen in der Rechnungslegung. Es werden
keine Vorschriften vorzeitig angewandt.

Die folgenden vom IASB neu herausgegebenen oder gednderten und von der Européischen Union zum Teil noch nicht
Ubernommenen Rechnungslegungsvorschriften sind — die Ubernahme durch die Europdische Union vorausgesetzt — erst
in kinftigen Abschlissen anzuwenden. Eine vorzeitige Anwendung ist nicht erfolgt und von der ESTAVIS AG auch
zukinftig nicht geplant.

Standard / Interpretation Anwendungs- | Ubernahme Voraussichtliche Auswirkungen
(bis zum 30. Juni 2013) pflicht for durch die EU
ESTAVIS AG (bis 30. Juni
2013)
IFRS 7 Finanzinstrumente: Angaben — Saldierung von 1.Juli 2013 Ja Keine wesentlichen Auswirkungen

finanziellen Vermdgenswerten und finanziellen
Verbindlichkeiten

IFRS 9 Finanzinstrumente: Klassifizierung und 1. Juli 2015 Nein Keine wesentlichen Auswirkungen
Bewertung
IFRS 10 Konzernabschlisse 1. Juli 2014 Ja Keine wesentlichen Auswirkungen
IFRS 11 Gemeinschaftliche Vereinbarungen 1. Juli 2014 Ja Keine wesentlichen Auswirkungen
IFRS 12 Angaben zu Anteilen an anderen Unternehmen 1. Juli 2014 Ja Erweiterte Anhangangaben zu
Anteilen an anderen Unternehmen
Diverse Ubergangsregelungen zu IFRS 10, IFRS 11, IFRS 12 | 1.Juli 2013 Ja Keine wesentlichen Auswirkungen
Diverse Investmentgesellschaften (Erganzungen zu IFRS 1. Juli 2014 Nein Keine
10, IFRS 12, IAS 27)
IFRS 13 Bemessung des beizulegenden Zeitwerts 1. Juli 2013 Ja Erweiterung und Anpassung der

Anhangangaben bei Bewertungen
zum beizulegenden Zeitwert

IAS 12 Latente Steuern: Realisierung zugrunde liegender | 1.Juli 2013 Ja Keine wesentlichen Anderungen
Vermdgenswerte

IAS 19 Leistungen an Arbeitnehmer 1. Juli 2013 Ja Keine

IAS 27 Einzelabschlisse 1. Juli 2014 Ja Keine

IAS 28 Anteile an assoziierten Unternehmen und 1. Juli 2014 Ja Keine wesentlichen Anderungen
Gemeinschaftsunternehmen

IAS 32 Finanzinstrumente: Darstellung — Saldierung von 1. Juli 2014 Ja Keine wesentlichen Anderungen
finanziellen Vermogenswerten und finanziellen
Schulden

Diverse Verbesserung der International Financial 1. Juli 2013 Ja Keine wesentlichen Anderungen
Reporting Standards 2011

IFRIC 20 Abraumkosten in der Produktionsphase eines 1. Juli 2013 Ja Keine
Tagebaubergwerks

Alle Betrdge in den Erlduterungen und tabellarischen Ubersichten werden in Tausend Euro (TEUR) angegeben, sofern
nichts anderes vermerkt ist. Sowohl Einzel- als auch Summenwerte stellen den Wert mit der kleinsten
Rundungsdifferenz dar. Bei Additionen der dargestellten Einzelwerte konnen deshalb kleine Differenzen zu den
ausgewiesenen Summen auftreten.



2.2 Konsolidierung

a) Tochterunternehmen

In den Konzernabschluss wurden alle Tochterunternehmen der ESTAVIS AG einbezogen. Hierbei handelt es sich um
Unternehmen, deren Finanz- und Geschéftspolitik der Konzern direkt oder indirekt beherrschen kann. Eine Aufstellung
der einbezogenen Unternehmen findet sich in Abschnitt 2.2 d.

Tochterunternehmen werden von dem Zeitpunkt an im Wege der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss
einbezogen, an dem die Kontrolle auf den Konzern Gbergegangen ist. Sie werden zu dem Zeitpunkt entkonsolidiert, an
dem die Kontrolle endet.

Die Bilanzierung von Unternehmenserwerben erfolgt nach der Erwerbsmethode. Die Anschaffungskosten des Erwerbs
entsprechen dem  beizulegenden  Zeitwert der hingegebenen Vermogenswerte, der ausgegebenen
Eigenkapitalinstrumente und der entstandenen beziehungsweise ibernommenen Schulden zum Erwerbszeitpunkt. Im
Rahmen  eines  Unternehmenszusammenschlusses  identifizierbare = Vermodgenswerte,  Schulden  und
Eventualverbindlichkeiten werden bei der Erstkonsolidierung mit ihren beizulegenden Zeitwerten im Erwerbszeitpunkt
bewertet, unabhingig vom Umfang der Minderheitenanteile. Der Uberschuss der Anschaffungskosten iber den Anteil
des Konzerns an dem zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Nettovermdgen wird als Goodwill angesetzt. Sind die
Anschaffungskosten geringer als das zum beizulegenden Zeitwert bewertete (anteilige) Nettovermdgen des
erworbenen Unternehmens, wird der Unterschiedsbetrag nach nochmaliger Prifung direkt in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst. Anteilserwerbe an Tochterunternehmen nach Erlangung der Beherrschung werden als
Eigenkapitaltransaktionen bilanziert. Der Unterschied zwischen dem Kaufpreis der Anteile und dem abgehenden
Minderheitenanteil wird direkt im Eigenkapital mit den noch nicht verwendeten Ergebnissen verrechnet.

Der Verkauf von Immobilienobjektgesellschaften (Share Deal) wird wie ein vergleichbarer unmittelbarer Verkauf von
Immobilien (Asset Deal) abgebildet, wenn diese Transaktionen integraler Bestandteil des Hauptgeschdfts des
ESTAVIS-Konzerns sind. Dadurch wird seine Vermogens-, Finanz- und Ertragslage zutreffend dargestellt. Dies bedeutet:
Der Verkaufspreis der Anteile zuziglich der abgehenden Schulden abziglich abgehender Forderungen der
Immobilienobjektgesellschaft wird im Falle von Immobilien des Vorratsvermdgens als Umsatzerl6s, der Buchwert der
abgehenden Immobilien als Materialaufwand ausgewiesen. Im Falle von als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien
wird das Ergebnis aus dem Verkauf als Wertdnderung der als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien gezeigt.
Werden Immobilien durch Erwerb einer Objektgesellschaft erworben, wird dies entsprechend als Erwerb einer Immobilie
abgebildet. Die Anschaffungskosten ergeben sich aus dem Kaufpreis der Anteile an der Objektgesellschaft zuziglich der
Ubernommenen Schulden abziglich sonstiger Vermdgenswerte der Objektgesellschaft.

Konzerninterne Transaktionen, Salden und unrealisierte Gewinne aus Transaktionen zwischen Konzernunternehmen
sind eliminiert. Entsprechendes gilt fir unrealisierte Verluste, es sei denn, die Transaktion deutet auf eine
Wertminderung des Ubertragenen Vermdgenswertes hin. Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden von
Tochtergesellschaften wurden, sofern notwendig, gedndert, um eine konzerneinheitliche Bilanzierung zu gewahrleisten.

b) Joint Ventures

Joint Venture sind diejenigen Unternehmen, deren Finanz- und Geschéftspolitik der Konzern direkt oder indirekt
gemeinsam mit einem oder mehreren konzernfremden Dritten beherrschen kann. Die Beteiligungen an Joint Ventures
werden nach der Equity Methode bilanziert.

Die Ausfihrungen zur Bilanzierung von assoziierten Unternehmen gelten auch fir die Bilanzierung von Joint Ventures.

c) Assoziierte Unternehmen

Assoziierte Unternehmen sind diejenigen Unternehmen, auf die der Konzern mafgeblichen Einfluss ausibt, aber keine
Kontrolle besitzt; regelmaf3ig begleitet von einem Stimmrechtsanteil zwischen 20 und 5o %. Diese Beteiligungen
werden nach der Equity Methode bilanziert. Eine Aufstellung der nach der Equity Methode einbezogenen
assoziierten Unternehmen findet sich in Abschnitt 2.2 d.



Beteiligungen an assoziierten Unternehmen werden anfanglich mit ihren Anschaffungskosten angesetzt. Der Anteil des
Konzerns an assoziierten Unternehmen beinhaltet den beim Erwerb entstandenen Goodwill (gegebenenfalls nach
Bericksichtigung kumulierter Wertminderungen). In der Folge verdndert sich der Wertansatz der Beteiligung
entsprechend Einlagen und Entnahmen des Konzerns erfolgsneutral und entsprechend dem Anteil des Konzerns an
erfolgswirksamen Gewinnen und Verlusten der assoziierten Unternehmen erfolgswirksam, beziehungsweise im Falle
direkt im Eigenkapital zu erfassender Ergebnisse der assoziierten Unternehmen entsprechend direkt gegen das
Eigenkapital des Konzerns. Sobald der Verlustanteil des Konzerns an einem assoziierten Unternehmen den Wertansatz
der Beteiligung, inklusive anderer ungesicherter Forderungen gegeniber dem assoziierten Unternehmen, auf Null
reduziert, erfasst der Konzern keine weiteren Verluste, es sei denn, er ist fir das assoziierte Unternehmen
Verpflichtungen eingegangen oder hat fir das assoziierte Unternehmen Zahlungen geleistet. Gewinne werden dann erst
wieder erfasst, wenn die Fortschreibung des Wertansatzes zu einem positiven Beteiligungswert fihrt.

Nicht realisierte Gewinne aus Transaktionen zwischen Konzernunternehmen und assoziierten Unternehmen werden
entsprechend dem Anteil des Konzerns an dem assoziierten Unternehmen eliminiert. Entsprechendes gilt fir nicht
realisierte Verluste, es sei denn, die Transaktion deutet auf eine Wertminderung des Ubertragenen Vermogenswertes
hin. Die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden assoziierter Unternehmen wurden, sofern notwendig, gedndert, um
eine konzerneinheitliche Bilanzierung zu gewahrleisten.

d) Konsolidierungskreis

Die ESTAVIS AG bezieht zum 30. Juni 2013 38 (Vorjahr: 42) Tochterunternehmen, ein neues Joint Venture und wie im
Vorjahr eine assoziierte Gesellschaft in den Konzernabschluss ein. Gegeniber dem 30. Juni 2012 haben sich folgende
Anderungen im Konsolidierungskreis ergeben:

Im 3. Quartal des Geschéftsjahrs wurde eine Objektgesellschaft im Wege der Sacheinlage erworben. Im 4. Quartal wurde
eine Objektgesellschaft gekauft und 6 Objektgesellschaften verkauft.

Nachfolgend sind die neben der ESTAVIS AG in den Konzern einbezogenen Gesellschaften aufgefihrt. Der
Klammerzusatz gibt einen Hinweis auf die Tatigkeit. Bei Gesellschaften ohne einen derartigen Hinweis handelt es sich
um Objektgesellschaften.

Anteilsliste der Tochtergesellschaften
Gesellschaft Sitz Kapitalanteil *
ESTAVIS Beteiligungs GmbH & Co. KG Berlin 94 %
SIAG Dritte Wohnen GmbH & Co. KG Berlin 100 %
SIAG Finfte Wohnen GmbH & Co. KG Berlin 100 %
SIAG Zwolfte Wohnen GmbH & Co. KG Berlin 94 %
SIAG Finfundzwanzigste Wohnen GmbH & Co. KG Berlin 100 %
SIAG Achtundzwanzigste Wohnen GmbH & Co. KG Berlin 100 %
SIAG Neunundzwanzigste Wohnen GmbH & Co. KG Berlin 100 %
ESTAVIS 32. Wohnen GmbH & Co. KG Berlin 100 %
ESTAVIS Wohneigentum GmbH Berlin 100 %
ESTAVIS Friedrichshohe GmbH Berlin 100 %
ESTAVIS 34. Wohnen GmbH & Co. KG Berlin 100 %
ESTAVIS 35. Wohnen GmbH & Co. KG Berlin 100 %
ESTAVIS 36. Wohnen GmbH & Co. KG Berlin 100 %




Anteilsliste der Tochtergesellschaften

Gesellschaft Sitz Kapitalanteil*
ESTAVIS 37. Wohnen GmbH & Co. KG Berlin 100 %
ESTAVIS 38. Wohnen GmbH & Co. KG Berlin 100 %
ESTAVIS 39. Wohnen GmbH & Co. KG Berlin 100 %
ESTAVIS 40. Wohnen GmbH & Co. KG Berlin 100 %
ESTAVIS 41. Wohnen GmbH & Co. KG Berlin 100 %
ESTAVIS Filmfabrik GmbH & Co. KG Berlin 100 %
ESTAVIS 43. Wohnen GmbH & Co. KG Berlin 100 %
ESTAVIS 44. Wohnen GmbH & Co. KG Berlin 100 %
ESTAVIS 45. Wohnen GmbH & Co. KG Berlin 100 %
ESTAVIS 46. Wohnen GmbH & Co. KG Berlin 100 %
Erste Sachsen Wohnbauten GmbH & Co. KG Leipzig 100 %
Zweite Sachsen Wohnbauten GmbH & Co. KG Leipzig 100 %
Dritte Sachsen Wohnbauten GmbH & Co. KG Leipzig 100 %
Vierte Sachsen Denkmalbauten GmbH & Co. KG Leipzig 100 %
Funfte Sachsen Denkmalbauten GmbH & Co. KG Leipzig 100 %
Estavis Grundsticksgesellschaft GmbH Berlin 100%
Erste SIBA Wohnen GmbH Berlin 100 %
ESTAVIS Vermogensverwaltungs GmbH Berlin 100 %
ESTAVIS 28. Property GmbH Berlin 100 %
SP Center Verwaltungsgesellschaft mbH & Co. KG Berlin 100 %
B&V 1. Property GmbH Berlin 100 %
RealEstate4U GmbH & Co. KG Leipzig 100 %
Accentro GmbH (Vermittlungsdienstleistungen) Berlin 100 %
ESTAVIS Bernau Wohnen GmbH & Co. KG (erworben im 3. Quartal) Berlin 94 %
ESTAVIS Berlin Hohenschénhausen GmbH (erworben im 4. Quartal) Berlin 100 %
Im Geschéftsjahr abgegangene Gesellschaften:
SIAG Siebenundzwanzigste Wohnen GmbH & Co. KG Berlin 100 %
Dritte Sachsen Denkmalbauten GmbH & Co. KG Leipzig 100 %
Leipziger Wohnen GmbH & Co. KG Leipzig 100 %
B&YV Dolauer Str. GmbH & Co. KG Berlin 94 %
B&V Wohnbaugesellschaft mbH Leipzig 100 %
SD Sachsen Denkmal GmbH Leipzig 100 %

*  Die Angaben dieser Tabelle erfolgen nach den Vorschriften des HGB.




Die vorstehend als Tochtergesellschaften angefihrten Personenhandelsgesellschaften sind nach § 264b HGB von den
fur Kapitalgesellschaften geltenden Aufstellungs-, Prifungs- und Offenlegungspflichten fir Jahresabschluss und
Lagebericht befreit. Die Accentro GmbH ist nach §264 Abs. 3 HGB von den fir Kapitalgesellschaften geltenden
Aufstellungs-, Prifungs- und Offenlegungspflichten fir Jahresabschluss und Lagebericht befreit.

Anteilsliste der nach der Equity Methode bilanzierten Unternehmensanteile

Gesellschaft Sitz Kapitalanteil
Wohneigentum Berlin GbR (Joint Venture; gegrindet im 4. Quartal) Berlin 33,33%
SIAG Sechzehnte Wohnen GmbH & Co. KG (assoziiertes Unternehmen) Berlin 50 %

2.3 Segmentberichterstattung

Die Segmentberichterstattung folgt dem an den Geschaftsbereichen Handel und Bestand ausgerichteten internen
Berichtswesen an den Vorstand der ESTAVIS AG, der das oberste Fihrungsgremium im Sinne des IFRS ist (Management
Approach). Der Konzern handelt nur mit in Deutschland gelegenen Immobilien. Eine geografische Segmentierung ist
daher ohne Bedeutung.

Aufgrund der geringen Bedeutung der Zinsertrdge, steuvert die Unternehmensleitung die Segmente auf Basis des
Finanzergebnisses, das die Saldogréf3e aus Zinsertragen und Zinsaufwendungen darstellt.

2.4 Fremdwahrungsumrechnung

a) Funktionale Wahrung und Berichtswahrung
Die ESTAVIS AG stellt ihren Konzernabschluss in Euro (EUR) auf.

Der Euro ist die Wahrung des primdren wirtschaftlichen Umfeldes, in dem die ESTAVIS AG und ihre
Tochtergesellschaften operieren und ist daher deren funktionale Wahrung. Geschéfte in anderen Wahrungen sind daher
Fremdwahrungsgeschéfte.

b) Geschaftsvorfdlle und Salden

Fremdwahrungsgeschdfte werden mit den zum Transaktionszeitpunkt geltenden Wechselkursen in die funktionale
Wahrung der jeweiligen Konzerngesellschaft umgerechnet. Monetare Fremdwahrungsposten werden in der Folgezeit
zum jeweiligen Stichtagskurs umgerechnet.

Bei der Erfullung von Fremdwdahrungsgeschaften sowie aus der Umrechnung monetarer Fremdwahrungsposten zum
Stichtagskurs entstehende Wahrungsumrechnungsdifferenzen werden in der Gewinn- und Verlustrechnung als
Fremdwéahrungsgewinne oder -verluste erfasst.

2.5 Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien

Die als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien umfassen Immobilien, die langfristig zur Erzielung von
Mieteinnahmen und Wertsteigerungen dienen. Fir diese Objekte werden im Unterschied zu den Immobilien des
Vorratsvermogens in der Regel erst nach einer langeren Haltedauer im Rahmen von Bestandsumschichtungen aktive
Wiederverkaufsaktivitaten entfaltet. Sie werden zum Zugangszeitpunkt zu Anschaffungskosten und nachfolgend zum
beizulegenden Zeitwert bewertet. Anderungen des beizulegenden Zeitwerts werden in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst und gesondert ausgewiesen.

Der beizulegende Zeitwert der Immobilien entspricht dem Preis, zu dem die Immobilien zwischen sachverstandigen,
vertragswilligen und voneinander unabhangigen Geschéftspartnern getauscht werden konnten. Der beizulegende
Zeitwert schlief3t insbesondere geschatzte Preise aus, die durch Nebenabreden oder besondere Umstande erhht oder



gesenkt werden, beispielsweise untypische Finanzierungen, Sale-and-Leaseback-Vereinbarungen oder besondere in
Verbindung mit dem Verkauf gewéahrte VergUnstigungen oder Zugesténdnisse.

Die als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien wurden zum Zeitpunkt der Zuordnung zu dieser Kategorie und auch
zu den Bilanzstichtagen durch unabhangige Grundstickssachverstandige bewertet. Die Bestimmung des beizulegenden
Zeitwerts erfolgte im Wesentlichen nach dem sogenannten DCF-Verfahren. Die dabei zu bericksichtigenden
Zahlungsstrome sind einerseits die nachhaltig erzielbaren Nettokaltmieten unter BerlUcksichtigung von ggf.
bestehenden Leerstanden und dem Mietausfallwagnis, andererseits die anfallenden Bewirtschaftungskosten fir
Instandhaltung, Leerstandskosten und Verwaltung. Die daraus resultierenden Nettozahlungsstrome werden mit einem
risikoaddquaten Zinssatz (Vergleichsrendite vergleichbarer Objekte) diskontiert. Der sich ergebende Barwert ist der
Schatzwert fir den beizulegenden Zeitwert der Immobilie.

Werden Immobilien zunachst zu Handelszwecken erworben und entsprechend den Vorraten zugeordnet, erfolgt eine
Umgliederung in die als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien dann, wenn sich abzeichnet, dass die unmittelbare
Verwertung durch Verkauf nicht umgesetzt werden kann. In diesen Féllen wird von einer Verkaufsabsicht Abstand
genommen und stattdessen eine voraussichtlich ldngere Phase der Entwicklung der Immobilie (Sanierung,
Neuvermietung) im eigenen Bestand geplant.

Bei Verdul3erung einer als Finanzinvestition gehaltenen Immobilie wird die Immobilie im Abgangszeitpunkt mit ihrem
Verkaufspreis bewertet und die Differenz zum bisherigen Buchwert in der Gewinn- und Verlustrechnung im Posten
Wertanderung der als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien ausgewiesen.

2.6 Immaterielle Vermogenswerte

a) Goodwill

Der Goodwill stellt den Uberschuss der Anschaffungskosten eines Unternehmenserwerbs iber den Anteil des Konzerns
am beizulegenden Zeitwert des Nettovermdgens des erworbenen Unternehmens zum Erwerbszeitpunkt dar und wird
als immaterieller Vermogenswert ausgewiesen. Ein Goodwill, der aus dem Erwerb eines assoziierten Unternehmens
resultiert, ist im Buchwert der Beteiligung an dem assoziierten Unternehmen enthalten. Der Goodwill wird mindestens
einem jahrlichen und zusédtzlich bei Eintritt von wertmindernden Ereignissen einem Werthaltigkeitstest
unterzogen und mit seinen urspringlichen Anschaffungskosten abziglich kumulierter Wertminderungen bewertet.
Eine planmafige Abschreibung findet nicht statt.

b) Sonstige immaterielle Vermégenswerte
Hierunter fallt gekaufte Software. Sie wird mit den Anschaffungskosten aktiviert und linear Uber die jeweilige
Nutzungsdauer abgeschrieben. Die Nutzungsdauer fir gekaufte Software betragt drei bis finf Jahre.

2.7 Sachanlagen

Die Sachanlagen bestehen im Wesentlichen aus Computer-Hardware, sonstiger Biroausstattung und Kraftfahrzeugen.
Sie werden mit ihren Anschaffungskosten abziglich kumulierter planméfiger Abschreibungen und
Wertminderungsaufwendungen angesetzt. Die planmafigen Abschreibungen erfolgen linear unter Bericksichtigung
des jeweiligen Restwerts und Zugrundelegung folgender Nutzungsdauern:

Computer-Hardware 3 Jahre
Sonstige Buroausstattung 8-13 Jahre
Kraftfahrzeuge 2—3 Jahre

Die Restwerte und die wirtschaftlichen Restnutzungsdauern werden zu jedem Bilanzstichtag Uberprift und
gegebenenfalls angepasst.



Nachtrégliche Anschaffungs- oder Herstellungskosten werden nur dann aktiviert, wenn es wahrscheinlich ist, dass der
Gesellschaft daraus zukinftig ein wirtschaftlicher Nutzen zufliel3en wird. Alle anderen Reparaturen und Wartungen
werden in dem Geschéftsjahr aufwandswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst, in dem sie angefallen sind.

Sofern der Buchwert eines Vermodgenswertes seinen geschatzten erzielbaren Betrag Ubersteigt, wird auf diesen Betrag
abgeschrieben (siehe hierzu auch Abschnitt 2.8).

Gewinne und Verluste aus dem Abgang von Sachanlagen werden durch einen Vergleich des VerauRerungserldses mit
dem Buchwert ermittelt und im sonstigen betrieblichen Ergebnis erfasst.

2.8 Wertminderungen von Vermdgenswerten

Der Goodwill wird jahrlich auf Wertminderung geprift. Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte, die einer
planmafigen Abschreibung unterliegen, werden auf Wertminderungen geprift, sobald Ereignisse oder Indikatoren
darauf hindeuten, dass ihr Buchwert maéglicherweise nicht erzielbar ist. Ein Wertminderungsaufwand wird in der Hohe
des Betrages erfasst, um den der Buchwert eines Vermdgenswerts seinen erzielbaren Betrag Ubersteigt. Letzterer
entspricht dem hoheren Betrag aus beizulegendem Zeitwert des Vermdgenswerts abziglich Verauf3erungskosten und
den diskontierten Netto-Cashflows aus der weiteren Nutzung (Nutzungswert). Zur Beurteilung der Wertminderung
werden die Vermdgenswerte auf der niedrigsten Ebene zu Zahlungsmittel generierenden Einheiten zusammengefasst,
fur die sich Cashflows weitgehend unabhangig vom restlichen Unternehmen identifizieren lassen. Die Prifung des
Goodwills erfolgt auf Ebene des Segments, dem er zugeordnet ist.

Bei Werterholungen erfolgen Zuschreibungen hdchstens bis zu den fortgefihrten Anschaffungskosten. Fir Goodwill
werden keine Wertaufholungen bericksichtigt.

2.9 Finanzielle Vermogenswerte

An- und Verkdufe von finanziellen Vermdgenswerten werden zum Erfillungstag erfasst. Sie werden im
Zugangszeitpunkt zum beizulegenden Zeitwert unter Bericksichtigung von Transaktionskosten bilanziert und dabei in
die folgenden Bewertungskategorien unterteilt: erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle
Vermdogenswerte, Darlehen und Forderungen, bis zur Endfélligkeit zu haltende Vermdgenswerte und zur VerdufRerung
verfugbare finanzielle Vermdégenswerte. Die Klassifizierung héangt vom jeweiligen Zweck ab, fir den die finanziellen
Vermdgenswerte erworben wurden. Das Management bestimmt die Klassifizierung der finanziellen Vermégenswerte
beim erstmaligen Ansatz und Uberprift die Klassifizierung zu jedem Stichtag. In der Berichtsperiode und der
Vergleichsperiode hatte der Konzern nur finanzielle Vermégenswerte der Kategorien Darlehen und Forderungen sowie
zur Verdul3erung verfigbare finanzielle Vermégenswerte.

a) Darlehen und Forderungen

Darlehen und Forderungen sind nicht-derivative finanzielle Vermdgenswerte mit fixen beziehungsweise bestimmbaren
Zahlungen, die nicht an einem aktiven Markt notiert sind. Sie entstehen, wenn der Konzern Geld, Giter oder
Dienstleistungen direkt einem Schuldner bereitstellt, ohne die Absicht, diese Forderungen zu handeln. Sie zdhlen zu den
kurzfristigen Vermégenswerten, soweit deren Falligkeit nicht zwolf Monate nach dem Bilanzstichtag Ubersteigt.
Andernfalls werden sie als langfristige Vermdgenswerte ausgewiesen. Darlehen und Forderungen sind in der Bilanz in
den Ubrigen Finanzanlagen und den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen Forderungen
enthalten. Sie werden im Rahmen der Folgebewertung zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertet. Fir erkennbare
Einzelrisiken werden Wertberichtigungen vorgenommen, die im ausgewiesenen Nettobuchwert enthalten sind. Ist der
Ausfall eines bestimmten Anteils eines Forderungsbestands wahrscheinlich, werden Wertberichtigungen in dem
Umfang vorgenommen, der dem erwarteten Nutzenausfall entspricht. Objektive Hinweise auf Wertminderungen von
Forderungen sind gegeben, bei Ausfall oder Verzug des Schuldners, Hinweise auf eine drohende Insolvenz oder
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen, die mit Ausféllen positiv korrelieren.



b) Zur VerauBRerung verfigbare finanzielle Vermégenswerte

Zur VerauRerung verfugbare finanzielle Vermdgenswerte sind nicht-derivative finanzielle Vermdgenswerte, die
entweder dieser Kategorie zugeordnet wurden oder keiner der anderen Kategorien zugeordnet werden kdnnen. Sie sind
den langfristigen Vermdgenswerten zugeordnet, sofern das Management nicht die Absicht hat, sie innerhalb von zwolf
Monaten nach dem Bilanzstichtag zu verauRern.

2.10 Zur Veraullerung verfigbare finanzielle Vermdgenswerte

Die erstmalige Bewertung der zur VerduRerung verfugbaren finanziellen Vermdgenswerte erfolgt zum Zeitwert
zuziglich angefallener Transaktionskosten. Zu den nachfolgenden Stichtagen werden sie mit dem beizulegenden
Zeitwert bewertet, der dem Bdrsenkurs entspricht. Daraus resultierende unrealisierte Gewinne und Verluste werden
nach Abzug von latenten Steuern bis zur Realisierung als Eigenkapitalbestandteil (Sonstiges Ergebnis) ausgewiesen. Bei
Verkauf ist ein zu diesem Zeitpunkt im Eigenkapitalausgewiesener unrealisierter Gewinn oder Verlust erfolgswirksam in
der Gewinn- und Verlustrechnung zu bericksichtigten.

Die ESTAVIS AG prift zu jedem Bilanzstichtag, ob objektive Anhaltspunkte fir eine Wertminderung vorliegen. Wenn
ein derartiger Hinweis existiert, wird ein gegebenenfalls bisher direkt im Eigenkapital bericksichtigter kumulierter
Verlust aus dem Eigenkapital ausgebucht und in der Gewinn- und Verlustrechnung als Aufwand bericksichtigt. Hierbei
werden alle verfigbaren Informationen, wie Marktbedingungen, Dauer und Ausmal3 des Wertrickgangs bericksichtigt.
Ein objektiver Hinweis auf eine Wertminderung wird angenommen, wenn bei zur Verauf3erung klassifizierten
Eigenkapitalinstrumenten der beizulegende Zeitwert am Bilanzstichtag mindestens 20% unterhalb der
Anschaffungskosten liegt oder wenn der beizulegende Zeitwert seit mehr als einem Jahr durchschnittlich mindestens
10% niedriger als die Anschaffungskosten ist. Fir zur VerduRerung verfigbare Eigenkapitalinstrumente werden
Wertaufholung ausschlief3lich erfolgsneutral vorgenommen. Liegt kein aktiver Markt fir einen zur VeraufRerung
verfigbaren finanziellen Vermogenswert vor und kann ein beizulegender Zeitwert nicht zuverldssig ermittelt
werden, insbesondere bei Beteiligungen an Objektgesellschaften, erfolgt die Bewertung zu Anschaffungskosten
und im Falle einer Wertminderung zum niedrigeren beizulegenden Zeitwert. Wertminderungen werden
erfolgswirksam  erfasst. Werterholungen werden fir at cost bewertete zur VerduRerung verfigbare
Eigenkapitalinstrumente nicht erfasst.

2.11 Vorrate

Die Vorrdte des ESTAVIS-Konzerns bestehen aus den zum Verkauf erworbenen Immobilien. Sie sind mit dem
niedrigeren Wert aus Anschaffungs- oder Herstellungskosten und NettoverdufBerungswert angesetzt. Die
Anschaffungskosten umfassen den Kaufpreis der Immobilien zuziglich direkt zurechenbarer Nebenkosten, wie
Maklerkosten, Grunderwerbsteuer, Notarkosten und Kosten der Grundbucheintragungen. Herstellungskosten
entstehen, wenn und soweit an den Immobilien vor Abgang noch Sanierungen vorgenommen werden. Die
Herstellungskosten umfassen die direkt zurechenbaren Materialkosten und Lohne sowie die Kosten der zurechenbaren
Fremdleistungen. Des Weiteren werden Gemeinkosten des Baubereichs in die Herstellungskosten einbezogen. Fir
Bauvorhaben  werden Fremdkapitalzinsen, die durch auflaufende Herstellungskosten verursacht sind, als
Herstellungskosten aktiviert. Der NettoverdufRerungswert ist der geschatzte, im normalen Geschdftsgang erzielbare
Verkaufserlos abziglich der geschétzten Kosten bis zur Fertigstellung und der noch anfallenden Vertriebskosten.

2.12 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Forderungen aus Lieferung und Leistungen werden anfénglich zum beizulegenden Zeitwert angesetzt und in der Folge
zu fortgefihrten Anschaffungskosten unter Verwendung der Effektivzinsmethode sowie unter Abzug von
Wertminderungen bewertet. Eine Wertminderung bei Forderungen aus Lieferungen und Leistungen ist dann zu
erfassen, wenn objektive Anzeichen dafir vorliegen, dass die falligen Forderungsbetrdge nicht vollstandig einbringlich
sind. Die Hohe der Wertminderung ermittelt sich als Differenz zwischen dem Buchwert der Forderung und dem Barwert
der geschatzten zukinftigen Cashflows aus dieser Forderung, diskontiert mit dem Effektivzinssatz. Die Wertminderung
wird erfolgswirksam erfasst. Bei vollstandigem oder teilweisem Wegfall der Grinde fir eine Wertminderung werden die
Forderungen bis hochstens auf die fortgefihrten Anschaffungskosten erfolgswirksam zugeschrieben.



2.13 Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente sind in der Bilanz mit ihren Anschaffungskosten angesetzt. Fir Zwecke
der Kapitalflussrechnung umfassen Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente Barmittel, Sichteinlagen bei Banken
und sonstige kurzfristige, duRBerst liquide Finanzinvestitionen mit einer Restlaufzeit bei Erwerb von nicht mehr als drei
Monaten.

2.14 RuUckstellungen

Rickstellungen werden angesetzt, wenn der Gesellschaft aus Ereignissen der Vergangenheit eine gegenwartige
rechtliche oder faktische Verpflichtung entstanden ist, es wahrscheinlich ist, dass die Erfillung der Verpflichtung einen
Abfluss von Ressourcen erfordert und eine verldssliche Schatzung der Héhe maglich ist. Wenn die Gesellschaft die
Erstattung eines zurickgestellten Betrages erwartet (beispielsweise aufgrund einer Versicherung), beriicksichtigt sie den
Erstattungsanspruch als separaten Vermogenswert, sofern die Erstattung fUr den Fall der Inanspruchnahme aus der
Verpflichtung so gut wie sicher ist.

Die Gesellschaft setzt eine Rickstellung fir verlusttrdchtige Geschdfte an, wenn der erwartete Nutzen aus dem
vertraglichen Anspruch geringer als die unvermeidbaren Kosten zur Erfillung der vertraglichen Verpflichtung ist.

Die Rickstellungen werden mit dem wahrscheinlichen Ressourcenabfluss bewertet. Bei der Bewertung langfristiger
Rickstellungen wird eine Abzinsung mit dem risikoaddquaten Zins bericksichtigt.

2.15 Finanzverbindlichkeiten

Finanzverbindlichkeiten (mit Ausnahme von Derivaten) werden bei ihrem erstmaligen Ansatz zum beizulegenden
Zeitwert, nach Abzug von Transaktionskosten angesetzt. In den Folgeperioden werden sie zu fortgefihrten
Anschaffungskosten bewertet; jede Differenz zwischen dem Auszahlungsbetrag (nach Abzug von Transaktionskosten)
und dem Rickzahlungsbetrag wird Uber die Laufzeit der Ausleihung unter Anwendung der Effektivzinsmethode in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Derivate werden bei Zugang und nachfolgend mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet. Die Wertdnderungen werden
erfolgswirksam erfasst.

Finanzverbindlichkeiten werden als kurzfristig klassifiziert, wenn der Konzern nicht das unbedingte Recht hat, die
Begleichung der Verbindlichkeit auf einen Zeitpunkt mindestens zwolf Monate nach dem Bilanzstichtag zu verschieben.

2.16 Latente Ertragsteuern

Latente Ertragsteuern werden nach der Verbindlichkeitsmethode fir temporére Unterschiede zwischen dem Steuerwert
und dem IFRS-Bilanzwert von Vermodgenswerten und Schulden und fir ungenutzte steuerliche Verlustvortrage
bericksichtigt. Zur Bestimmung der latenten Ertragsteuern wird grundsatzlich der am Bilanzstichtag fir den jeweiligen
Zeitpunkt der Umkehrung gesetzlich geltende Steuersatz herangezogen.

Latente Steueranspriche werden in dem Mal3e angesetzt, wie es wahrscheinlich ist, dass ein kiinftig zu versteuerndes
Ergebnis erzielt wird, gegen das temporéare Unterschiede oder ein Verlustvortrag verwendet werden kénnen.

Die Verdnderungen latenter Steuerposten werden grundsatzlich erfolgswirksam erfasst. Ausnahmen hiervon sind der
erfolgsneutrale Zugang latenter Steuerposten im Rahmen der Kaufpreisallokation bei Unternehmenserwerben und
latente Steuerposten im Zusammenhang mit im Sonstigen Ergebnis zu erfassenden Wertdnderungen, die ebenfalls im
Sonstigen Ergebnis zu erfassen sind.

10



2.17 Ertragsrealisation

Umsatzerlose umfassen den fiur den Verkauf von Immobilien des Vorratsvermdégens in Rechnung gestellten Betrag.
Erlése aus dem Verkauf von Immobilien werden erfasst, wenn die maRgeblichen mit dem Eigentum daran
verbundenen Risiken und Chancen auf den K&ufer Gbergegangen sind. Dies tritt in der Regel bei Ubergang von Besitz,
Nutzen, Lasten und Gefahr an den Grundstiicken ein. Bei Veraul3erungen von Objektgesellschaften deckt sich dieser
Zeitpunkt regelm&Rig mit dem Vollzug der Anteilsibertragung.

Soweit zum Realisationszeitpunkt des Immobilienverkaufs noch im Verhéltnis zum Volumen der Gesamttransaktion
geringfiigige Sanierungsarbeiten ausstehen, bericksichtigt die Gesellschaft die voraussichtlich noch anfallenden
Aufwendungen durch Ansatz einer Rickstellung.

Erldse aus Mietertrdgen werden periodengerecht in Ubereinstimmung mit den Bestimmungen der zugrunde liegenden
Vertrage erfasst. Die Mietertrdage werden in den Umsatzerlosen ausgewiesen. Den Mietern in Rechnung gestellte
Nebenkosten werden grundsétzlich mit den entsprechenden Aufwendungen verrechnet, da die umlagefahigen
Aufwendungen als im Interesse der Mieter verauslagt gelten.

Zinsertrdge vereinnahmt die Gesellschaft zeitproportional unter Bericksichtigung der Restschuld und des
Effektivzinssatzes Uber die Restlaufzeit.

2.18 Provisionen fir Geschaftsvermittlung

Provisionen fir das Vermitteln eines konkreten Geschéaftsabschlusses werden im Zeitpunkt der Erfillung des
vermittelten Geschafts durch den Konzern als Aufwand erfasst. Bis zu diesem Zeitpunkt werden bereits gezahlte
Provisionen unter den sonstigen Forderungen ausgewiesen.

2.19 Leasingverhaltnisse

Konzerngesellschaften sind Leasingnehmer.

Leasingverhéltnisse, bei denen Konzerngesellschaften die wesentlichen Risiken und den Nutzen aus dem Eigentum am
Leasingobjekt tragen, werden als Finanzierungsleasing klassifiziert. Vermdgenswerte aus Finanzierungsleasing werden
zu Beginn der Laufzeit des Leasingverhaltnisses mit dem niedrigeren Wert aus ihrem beizulegenden Zeitwert und dem
Barwert der Mindestleasingzahlungen aktiviert. In gleicher Hohe wird zu diesem Zeitpunkt eine Leasingverbindlichkeit
unter den langfristigen Finanzverbindlichkeiten erfasst. Der Teil der Leasingverbindlichkeit, der am Bilanzstichtag
innerhalb von zwolf Monaten féllig wird, ist jeweils in den kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten ausgewiesen. In der
Folge wird jede Leasingrate unter Beriicksichtigung einer konstanten Verzinsung der jeweiligen Leasingrestschuld in
einen Zins- und Tilgungsanteil aufgeteilt. Der Zinsanteil der Leasingrate wird erfolgswirksam als Zinsaufwand in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Das unter einem Finanzierungsleasing gehaltene Sachanlagevermdégen wird Gber
dessen gegebenenfalls durch den Leasingvertrag beschréankte Nutzungsdauer unter Beriicksichtigung eines etwaigen
Restwertes abgeschrieben.

Leasingverhaltnisse, die nicht als Finanzierungsleasing zu klassifizieren sind, behandelt die Gesellschaft als Mietleasing.
Gegenstand der Mietleasing-Vertrdge sind Kraftfahrzeuge, Teile der Biro- und Geschéftsausstattung sowie
Geschéftsraume. Die Vertrdge enthalten keine Kaufoptionen. Fir angemietete Birordume bestehen
Verlangerungsoptionen zu Marktkonditionen. Im Zusammenhang mit Mietleasing-Vertrdgen geleistete Zahlungen
(netto nach Bericksichtigung von Anreizzahlungen, die vom Leasinggeber geleistet wurden) werden linear Uber die
Dauer des Leasingverhdltnisses in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Der Konzern ist Leasinggeber im Rahmen der Vermietung von Immobilien. Bei den Leasingvertragen handelt es sich um
Operating Leases. Zur Behandlung der Mietertrdge siehe Abschnitt 2.17.
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2.20 Residualanspriche und Dividendenausschittungen

Die ESTAVIS AG bezieht in ihren Konzernabschluss Tochterunternehmen in der Rechtsform einer Personenlgesellschaft
ein, an denen Minderheiten beteiligt sind. Die Gesellschafterposition dieser Minderheiten ist nach IAS 32 aufgrund ihres
gesetzlichen, nicht abdingbaren Kindigungsrechts im Konzernabschluss als Schuld zu bilanzieren. 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 Verdnderung der Schuld, soweit sie nicht auf
Einlagen und Entnahmen beruht, wird erfolgswirksam erfasst. Fihrte die Fortschreibung zu einem rechnerischen
Anspruch gegen den Gesellschafter, wird sie ausgesetzt, bis die Fortschreibung wieder eine Schuld gegeniber dem
Gesellschafter ergibt.

Bei im Konzern befindlichen Kapitalgesellschaften werden Verbindlichkeiten fir Ausschittungen an die Gesellschafter
erst in der Periode des entsprechenden Gewinnverwendungsbeschlusses der Gesellschafterversammlung ausgewiesen.

2.21 Kapitalflussrechnung

Zahlungsstrome aus der Aufnahme und Rickfihrung von Krediten zur Refinanzierung von Vorratsimmobilien werden in
der Kapitalflussrechnung dem Cashflow aus der laufenden Geschéaftstatigkeit zugeordnet. Dies verbessert die
Aussagefahigkeit der Kapitalflussrechnung, weil dadurch unabhdngig davon, ob Refinanzierungen beim Kauf oder
Verkauf der Immobilien mit Ubertragen werden, im Zeitablauf ein positiver bzw. negativer Cashflow aus laufender
Geschaftstatigkeit gezeigt wird, je nachdem, ob der erzielte Verkaufserlos Uber oder unter dem Ankaufspreis gelegen
hat.

3  Kapital- und Finanzrisikomanagement

Mit Hilfe des Kapitalmanagements verfolgt die ESTAVIS AG das Ziel, die Liquiditat und Eigenkapitalbasis des Konzerns
nachhaltig zu starken, Mittel fur ein eigenkapitalfinanziertes Wachstum des Konzerns zur Verfigung zu stellen und eine
angemessene Rendite auf das eingesetzte Kapital zu erwirtschaften. Im Rahmen der objektbezogenen
Geschéftstatigkeit des ESTAVIS-Konzerns werden aufgrund der weiterhin relativ ginstigen Refinanzierungssituation
die Ankaufsvolumina unter Beachtung steuerlicher Implikationen weitestmoglich mit Fremdkapital unterlegt. Das
buchhalterische Eigenkapital des Konzerns fungiert als passives Steuerungskriterium. Als aktive Steuerungsgréf3en
werden Umsatz, Rohmarge und EBIT herangezogen. Das Risikomanagement Uberprift monatlich die Kapitalstruktur
des Konzerns. Hierbei werden die Kapitalkosten und das mit jeder Kapitalklasse verbundene Risiko jeweils
bericksichtigt. Um den kreditwirtschaftlichen Ansprichen der externen Kapitalanforderungen Rechnung zu tragen,
werden buchhalterische Kennziffern aktuell ermittelt und prognostiziert. Dazu gehdren auch objektspezifische
Kapitaldienstquoten, ,Loan to Value"-Grof3en sowie ggf. vertraglich festgelegte Bilanz- und Erfolgsrelationen.

Das Finanzrisikomanagement (vgl. hierzu auch die AusfGhrungen im Konzernlagebericht) beinhaltet die Steuerung
und Begrenzung der finanziellen Risiken aus der operativen Geschaftstatigkeit. Hier ist insbesondere das
Liquiditatsrisiko (die Vermeidung von Storungen in der Zahlungsfahigkeit) und das Ausfallrisiko (Risiko eines Verlustes,
wenn eine Vertragspartei ihren vertraglichen Verpflichtungen nicht nachkommt) zu betrachten.

Die Verantwortung fir das Liquiditatsrisikomanagement liegt beim Vorstand, der ein angemessenes System zur
Steuerung der kurz-, mittel- und langfristigen Finanzierungs- und Liquiditdtsanforderungen aufgebaut hat. Der Konzern
steuert Liquiditatsrisiken durch das Halten von angemessenen liquiden Mitteln, Kreditlinien bei Banken und weiteren
Fazilitdten sowie durch sténdiges Uberwachen der prognostizierten und tatsichlichen Cashflows im Rahmen eines
kontinuierlichen rollierenden Liquiditatscontrollings und Abstimmungen der Falligkeitsprofile von finanziellen
Vermdogenswerten und Verbindlichkeiten.
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Um Ausfallrisiken zu mindern, geht der Konzern Geschéftsverbindungen absatzseitig lediglich mit kreditwirdigen
Vertragsparteien ein. Zur weiteren Begrenzung des Forderungsausfallrisikos wird das Eigentum an verkauften Objekten
grundsatzlich erst nach Einzahlung des Kaufpreises auf ein Notaranderkonto an den Erwerber Gbertragen.

4 Schatzungen und Ermessensentscheidungen bei
der Bilanzierung

Die Gesellschaft trifft im Rahmen der Aufstellung des Konzernabschlusses Einschdtzungen und Annahmen Uber
erwartete zukinftige Entwicklungen auf der Grundlage der Verhéltnisse am Bilanzstichtag. Die hieraus abgeleiteten
Schétzungen werden naturgemaf(3 in den seltensten Féllen den spateren tatsachlichen Gegebenheiten entsprechen.

- Fir den Ansatz von laufenden und latenten Steuerposten missen Schatzungen vorgenommen werden. Es bestehen
Unsicherheiten hinsichtlich der Auslegung komplexer Steuervorschriften. Daher kdnnen Unterschiede zwischen den
tatséchlichen Ergebnissen und den Annahmen oder kinftige Anderungen der Einschatzungen Veranderungen des
Steuerergebnisses in kinftigen Perioden zur Folge haben. Mégliche Auswirkungen der Betriebspriifung durch die
Steuerverwaltung hat der Konzern angemessen bericksichtigt.

- Bei der Schatzung der NettoverdufRerungspreise fir Immobilien im Vorratsvermdgen bestehen insbesondere im
Hinblick auf die erzielbaren Verkaufspreise Schatzunsicherheiten.

- Im Rahmen des Impairmenttests fir den dem Segment Handel zugeordneten Goodwill bestehen Schatzbandbreiten
insbesondere im Hinblick auf die zukUnftig erzielbaren Umsatzerlése und die zukinftig erzielbaren Handelsmargen.

- Im Rahmen des Ansatzes von Rickstellungen insbesondere fir Prozessrisiken bestehen Schétzbandbreiten Uber die
moglichen zukinftigen Belastungen des Konzerns.

- Die beizulegenden Zeitwerte der Renditeimmobilien basieren zum Grof3teil auf Wertgutachten externer
Sachverstandigen. Diese ermitteln auf Basis kiinftiger Einnahmeiberschisse mit Hilfe eines DCF-Verfahrens den
beizulegenden Zeitwert. Die Vorgehensweise bedingt insbesondere Schatzungen uber die zukinftigen Mietertrége
und den Diskontierungszinssatz.

Im Hinblick auf die Bilanzierungs- und Bewertungsregeln hat die ESTAVIS AG Ermessensentscheidungen getroffen:

- Beim Zugang von Immobilienpaketen ist zu entscheiden, ob hiermit der Erwerb eines Geschaftsbetriebs einhergeht.
Dies wurde in der Berichtsperiode beim Erwerb der Objektgesellschaften ESTAVIS Berlin Hohenschénhausen
GmbH und ESTAVIS Bernau Wohnen GmbH & Co. KG verneint.

- Firdie im Konzern gehaltenen Immobilien ist zu jedem Bilanzstichtag zu entscheiden, ob diese als Finanzimmobilien
oder als Vorratsimmobilien zu bilanzieren sind.
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5 Segmentberichterstattung

Der ESTAVIS-Konzern ist in folgenden Geschéftsbereichen organisiert:

1. Handel: der An- und Verkauf von Immobilien, bei dem in der Regel einzelne Wohnungen
an Privatinvestoren verkauft werden. Auch das Vermittlungsgeschéaft im Rahmen der Wohnungsprivatisierung ist in
diesem Geschéftsbereich enthalten.

2. Bestand: Hierin sind die als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien und die Vorrats-
immobilien enthalten, die nicht als Einzelwohnungen verkauft werden sollen.

Im Hinblick auf die zunehmende Bedeutung des Privatisierungsgeschafts und die aufgrund der Abwicklung abnehmende
Bedeutung des Handels mit Denkmalimmobilien wurde das beide Geschafte umfassende Segment ,Handel* mit den
Teilbereichen ,Privatisierung" und ,Ubriger Handel" dargestellt. Fir die Vorjahreszahlen wurde diese Aufteilung nicht
nachgeholt.

Die Segmentergebnisse fir das zum 30. Juni 2013 endende Geschéaftsjahr stellen sich im Vergleich zum Vorjahr wie folgt
dar:

Handel Bestand Konzern
gesamt | Privatisierung Ubriger Handel
2012/13 2012/13 2012/13 2011/12 2012/13 2011/12 2012/13 2011/12
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Umsatzerlose (externe) 48.374 15.700 32.674 42.676 70.508 8.575 118.883 51.251
davon Vermietung 1.398 960 438 1.462 5.732 3.946 7.130 5.408
davon Privatisierung
Verkaufe 8.533 8.533 - 5397 - - 8.533 5397
Vermittlung 6.208 6.208 - 7.137 - - 6.208 7.137
davon
sonstige Verkaufe 32.236 - 32.236 28.680 64.776 4.629 97.012 33.310
Umsatzerlose (interne) - - - - - - _ _
Betriebsergebnis —4.490 3.506 -7.996 —1.441 15.896 2.804 11.406 1.363
Ergebnis aus
at-equity bewerteten
Beteiligungen o o - - o [¢} [¢} 0
Finanzergebnis —-3.059 -810 -2.249 -2.530 -2.110 -1.769 -5.169 -4.299
Ergebnis
vor Ertragsteuern -7.549 2.696 —10.245 -3.971 13.786 1.034 6.236 -2.937

Das Ergebnis des Teilbereichs ,ibriger Handel" des Segments ,Handel" ist von der Abwicklung der Projekt- und
Denkmalimmobilien-Aktivitdten gepragt. Es war im Geschéaftsjghr mit Forderungsausfallen beziehungsweise
Wertberichtigungen in Hohe von 3.477 TEUR (Vorjahr: 1.399 TEUR) belastet. Das Finanzergebnis dieses Teilbereichs ist
mit 535 TEUR Vorfalligkeitsentschadigung fir die vorzeitige Rickfihrung einer Mezzaninefinanzierung belastet.
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Das Segmentergebnis ,Bestand” ist wesentlich von dem Erwerb der Immobilienobjektgesellschaft ESTAVIS Berlin
Hohenschonhausen GmbH im 4. Quartal des Geschéftsjahrs und der damit verbundenen Weiterplatzierung eines Teils
des Immobilienbestands dieser Gesellschaft an andere Investoren gepragt. Aus dieser Weiterplatzierung wurde ein
Umsatzbeitrag von 63.000 TEUR erzielt. Des Weiteren enthélt das Segmentergebnis einen Ertrag aus Wertanderungen
der als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien in Héhe von 11.073 TEUR (Vorjahr: 1.774 TEUR). Im Vorjahr waren
daneben Ertrdge aus verjdhrten Verbindlichkeiten in Hohe von 999 TEUR und aus Werterholungen bei Vorraten in Hohe
von 165 TEUR enthalten. Belastet war das Segmentergebnis im Geschéftsjahr mit Abwertungen auf Vorrate in Héhe von
693 TEUR (Vorjahr: 923 TEUR) und Forderungsausfallen bzw. -wertberichtigungen in Hohe von 3.868 TEUR (Vorjahr:
1.658 TEUR).

Die Gesellschaft hat mit Grof3kunden folgende Umséatze, die grof3er als 10 % der Gesamtkonzernumsatze sind, getatigt:

Geschéaftsjahr 2012/13
2 Grof3kunden mit Umséatzen von insgesamt 63.000 TEUR im Segment Bestand, wovon auf einen Groldkunden
34.000 TEUR entfallen, auf den anderen 29.000 TEUR.

Geschéaftsjahr 2011/12
2 Grof3kunden mit Umsatzen von insgesamt 12.925 TEUR im Segment Handel, wovon auf den einen Grofikunden
6.875 TEUR entfallen, auf den anderen 6.050 TEUR.

Die Abschreibungen auf Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte sowie die Wertdnderung der als
Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien teilen sich im Geschéftsjahr wie folgt auf die Segmente auf:

Handel Bestand Konzern
2012/13 2011/12] 2012/13 2011/12 2012/13 2011/12
TEUR| TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Abschreibungen
Sachanlagen —94] —108 -6 -6 —100 —114
Abschreibungen immaterielle
Vermdgenswerte —27 —25 - - —27 —25
Wertanderung der als
Finanzinvestitionen
gehaltenen Immobilien - - 11.073 1.774 11.073 1.774
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Das Segmentvermdgen, die Segmentschulden und die Segmentinvestitionen stellen sich zum 30. Juni 2013 wie folgt dar:

Handel Bestand Nicht | Konsolidierung Konzern
zugeordnet
TEUR TEUR| TEUR| TEUR TEUR

Segmentvermodgenswerte 78.616 146.344 10.841 —33.940 201.861
Nach der Equity-Methode
bilanzierte Unternehmensanteile 710 122 - - 831
Gesamtes
Segmentvermogen 79.326 146.466 10.841 —33.940 202.692
Segmentschulden 52.235 113.490 4.275 —33.940 136.060
Segmentinvestitionen 58 66.039 - - 66.097
Fir das Vorjahr ergaben sich folgende Werte:

Handel Bestand Nicht | Konsolidierung Konzern

zugeordnet
TEUR| TEUR| TEUR| TEUR TEUR

Segmentvermodgenswerte 108.657 75.325 16.803 —27.492 173.292
Zur Verauf3erung bestimmte
Vermogenswerte _ 3.850 _ _ 3.850
Nach der Equity-Methode
bilanzierte Unternehmensanteile - 122 - - 122
Gesamtes
Segmentvermogen 108.657 79.297 16.803 —27.492 177.264
Segmentschulden 75.109 66.646 3-954 —27.492 118.217
Segmentinvestitionen L4t 13.111 - - 13.155

Das Segmentvermdgen umfasst in erster Linie Sachanlagen, die als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien, Vorrate

sowie Forderungen gegeniber Dritten und gegeniber dem anderen Segment. Der Geschdftswert ist dem Segment

Handel zugeordnet. Bei den zur VerdufRRerung bestimmten Vermdgenswerten im Vorjahr handelte es sich um als

Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien. Nicht den Segmenten zugeordnet sind liquide Mittel, Steverforderungen und

Finanzanlagen.

Die Segmentschulden umfassen Finanzverbindlichkeiten, betriebliche Verbindlichkeiten und die Verbindlichkeiten

gegeniber dem anderen Segment. Nicht zugeordnet sind Steuerverbindlichkeiten.

Die Segmentinvestitionen beinhalten Zugdnge bei

Sachanlagen und

Abschnitt 6.3) sowie bei als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien (vgl. Abschnitt 6.4).

immateriellen Vermdgenswerten (vgl.
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6 Erganzende Erlauterungen zu einzelnen
Positionen des Abschlusses

6.1 Immaterielle Vermogenswerte

Die Entwicklung der immateriellen Vermdgenswerte wahrend der vergangenen beiden Jahre zeigt die Darstellung in
Abschnitt 6.3.

Der Goodwill ist dem Segment Handel zugeordnet. Die Bestimmung des erzielbaren Betrages des Segments fir Zwecke
des Impairmenttests erfolgte durch die Ermittlung des Nutzungswerts des Segments. Die Berechnung basiert auf
prognostizierten Cashflows, die auf der vom Vorstand verabschiedeten Dreijahres-Planung beruhen. Der Vorstand hat
die budgetierten Cashflows der Detailplanungsphase basierend auf Entwicklungen in der Vergangenheit und
Erwartungen beziglich der zukinftigen Marktentwicklung bestimmt. Sie basieren auf einer prognostizierten
Entwicklung der verkauften bzw. vermittelten Wohnungseinheiten wobei mit einem konstanten Ergebnisbeitrag pro
Wohneinheit kalkuliert wird, der aus Vergangenheitswerten abgeleitet ist.

Fur die Cashflows nach diesem Dreijahres-Zeitraum wird ein Wachstum in Hoéhe der langfristigen allgemeinen
Preissteigerung von 1,5 % angenommen.

Der Diskontierungssatz betragt 14,75 % (Vorjahr: 13,5 %), ist ein Vorsteuerzinssatz und reflektiert die spezifischen
Risiken des Segments. Der Impairmenttest ergab fir den Goodwill keinen Abwertungsbedarf.

6.2 Sachanlagen

Die Entwicklung des Anlagevermdgens wéahrend der vergangenen beiden Jahre zeigt die Darstellung in
Abschnitt 6.3.

Der Konzern hat Mietleasingvertrage Uber Geschaftsraume, Kraftfahrzeuge und Geschaftsausstattung abgeschlossen. In
der Gewinn- und Verlustrechnung wurden Leasingaufwendungen in Héhe von 357 TEUR (Vorjahr: 435 TEUR) erfasst.
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6.3 Entwicklung des Anlagevermogens

Das Anlagevermdgen entwickelte sich im Geschéftsjahr vom 1. Juli 2012 bis zum 30. Juni 2013 wie folgt:

Goodwill Andere Sachanlage-
immaterielle vermogen

Vermogenswerte
TEUR TEUR TEUR
Anschaffungs-/Herstellungskosten 17.776 153 834
Kumulierte Abschreibungen - 68 536
Buchwert zum 1. Juli 2012 17.776 85 298
Zugange (+) - 19 40
Abgénge (-) - o 43
Abschreibungen (-) - -27 —100
Buchwert zum 30. Juni 2013 17.776 76 195
Anschaffungs-/Herstellungskosten 17.776 170 603
Kumulierte Abschreibungen - 94 408

Im Geschéftsjahr vom 1. Juli 2011 bis zum 30.

Juni 2012 entwickelte sich das Anlagevermdgen wie folgt:

Goodwill Andere Sachanlage-
immaterielle vermégen

Vermogenswerte
TEUR| TEUR TEUR
Anschaffungs-/Herstellungskosten 17.776 141 833
Kumulierte Abschreibungen - 45 445
Buchwert zum 1. Juli 2011 17.776 95 388
Zugange (+) - 14 31
Abginge (-) - - 7
Abschreibungen (-) - —25 —114
Buchwert zum 30. Juni 2012 17.776 85 298
Anschaffungs-/Herstellungskosten 17.776 153 834
Kumulierte Abschreibungen - 68 536




6.4 Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien

Die als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien haben sich wie folgt entwickelt:

2012/13 2011/12

TEUR TEUR

Beginn des Geschaftsjahrs 57-490 32.547
Zugange aus Vorraten 2.777 14.753
Zugange 66.038 12.963
Sanierungen - 303
Abgénge -50 —1.000
Umgliederung in zur VerauBerung bestimmte Vermégenswerte - —3.850
Aufwertungen 11.863 2.694
Abwertungen -790 -920
Ende des Geschéftsjahrs 137.328 57.490

Buchwerte in Hohe von 137.328 TEUR (Vorjahr: 57.440 TEUR) der als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien sind mit
Grundschulden zur Besicherung von Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten belastet.

Die beizulegenden Zeitwerte der als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien wurden zum Bilanzstichtag von
externen Grundstickssachverstandigen mit insgesamt 137.328 TEUR (Vorjahr: 57.490 TEUR) ermittelt. Im Vorjahr
wurden einige wenige kleinere Objekte auf der Grundlage intern selbsterstellter Gutachten bewertet.

In den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien sind g (Vorjahr: 8) Gewerbeobjekte, 19 (Vorjahr: 6) Wohnhauser und
4 (Vorjahr: 5) gemischt genutzte Objekte enthalten, die 221 (Vorjahr: 179) Gewerbeeinheiten mit 52.604 m? (Vorjahr:
46.400 m2) und 1.869 (Vorjahr: 463) Wohnungen mit 116.998 m2 (Vorjahr: 24.200 m2) umfassen. Die Bandbreite der
Mieten pro Quadratmeter fir die Gewerbeeinheiten liegt zwischen 3,120 EUR und 14,120 EUR (Vorjahr: 1,00 EUR und
48,00 EUR) und fir die Wohneinheiten zwischen 1,120 EUR und 13,90 EUR (Vorjahr: 1,00 EUR und 10,50 EUR). Die Quote
der Bewirtschaftungskosten zu den Mieterldsen liegt in den Gewerbeobjekten in einer Bandbreite von 24 % bis 35 %
(Vorjahr: 20 % bis 33 %) und bei den Wohn- und gemischt genutzten Objekten zwischen 16,5 % bis 47 % (Vorjahr: 14 %
und 35 %). Der Kalkulationszins fir die Bewertung der Gewerbeobjekte liegt in einer Bandbreite von 6,5 % bis 8,5 %
(Vorjahr: 6,25 % bis 7,5 %); fur gemischt genutzte Objekte liegt die Bandbreite zwischen 6,5 % und 8 % (Vorjahr: 5,25 %
bis 7,5 %) und fir die Wohnobjekte zwischen 2,75 % und 6 % (Vorjahr: 5,25 % und 7,5 %).

Waére im Rahmen der Ermittlung der Zeitwerte der Grundsticke der zu Grunde liegende Zinssatz fur die Bewertung um
0,5 Prozentpunkte erhéht worden, hatte sich zum Stichtag ein Zeitwert von insgesamt 126.145 TEUR (Vorjahr:
53.010 TEUR) ergeben. Ware umgekehrt der Zinssatz um o,5 Prozentpunkte reduziert worden, hatte sich ein Zeitwert

von insgesamt 150.825 TEUR (Vorjahr: 63.440 TEUR) ergeben.
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In der Gewinn- und Verlustrechnung sind — neben der Wertveranderung aus der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert
zum Bilanzstichtag — in Bezug auf die als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien folgende Positionen enthalten:

2012/13 2011/12

TEUR TEUR

Mieterlose (Umsatzerlose) 5.170 2.487
Materialaufwand —1.105 -534
Instandhaltungsaufwand (Materialaufwand) —433 -109

Von den Aufwendungen entfallen 397 TEUR (Vorjahr: 147 TEUR) auf Leerstande in den als Finanzinvestitionen

gehaltenen Immobilien.

Der Anfang April gekaufte Wohnungsbestand (1200 WE) in Berlin-Hohenschénhausen ist in den Mieterl6sen mit
702 TEUR und dem Materialaufwand mit 54 TEUR enthalten. Die Zugdnge aus Vorraten im Geschéftsjahr sind zum Ende
des Geschéftsjahrs erfolgt, Mieterlése und Materialaufwand aus diesen Vorratsimmobilien sind in der vorstehenden
tabellarischen Aufstellung daher nicht enthalten.

6.5 Nach der Equity-Methode bilanzierte Unternehmensanteile

Die nach der Equity-Methode bilanzierten Unternehmensanteile haben sich wie folgt entwickelt:

2012/13 2011/12

TEUR TEUR

Beginn des Geschaftsjahrs 122 122
Zugange 710 -
Anteile an Gewinnen und Verlusten o o
Ende des Geschéftsjahrs 831 122

Die Anteile des ESTAVIS-Konzerns an dem assoziierten Unternehmen SIAG Sechzehnte Wohnen GmbH & Co. KG, das
nicht borsennotiert ist und inzwischen seinen wesentlichen Geschéaftszweck erfillt hat und sich in Restabwicklung
befindet, sowie dem in der Berichtsperiode neu gegriindeten Joint Venture Wohneigentum Berlin GbR stellen sich wie

folgt dar:
Anteil Vermdgen Schulden Ertrage | Aufwendungen Ergebnis
TEUR TEUR TEUR TEUR| TEUR
SIAG Sechzehnte Wohnen
GmbH & Co. KG 50 % 136 14 1 1 0
Wohneigentum Berlin GbR 33,33% 2.625 1.915 50 50| o

Sémtliche Vermégenswerte und Schulden des Joint Venture Wohneigentum Berlin GbR haben einen kurzfristigen
Charakter.
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6.6 Ubrige Finanzanlagen

Die Ubrigen Finanzanlagen der Gesellschaft setzen sich wie folgt zusammen:

30. 06. 2013 30. 06. 2012

TEUR TEUR

Zur Verauferung verfigbare Wertpapiere o 1
Sonstige langfristige finanzielle Vermdgenswerte 29 1.736
Summe 29 1.737

Bei den zur VerdufRerung verfigbaren Wertpapieren handelt es sich um borsennotierte Aktien. Im Geschéftsjahr
wurde auf den Aktienbestand eine Wertminderung von 1 TEUR (Vorjahr: 1 TEUR) erfasst. Der Aufwand ist im sonstigen
betrieblichen Aufwand enthalten. Auf die sonstigen langfristigen finanziellen Vermégenswerte bestehen Abwertungen
in Hohe von 1.572 TEUR (Vorjahr: 642 TEUR). Sie betreffen langfristige Ausleihungen gegeniber ehemaligen

Vertriebspartnern.

6.7 Vorrate

Das Vorratsvermogen der Gesellschaft umfasst Immobilien und geleistete Anzahlungen auf Immobilien. Es setzt sich wie

folgt zusammen:

30. 06. 2013 30. 06. 2012

TEUR TEUR

Verkaufsfertige Immobilien 20.867 35.077
Unfertige Sanierungsobjekte und sonstige Bauleistungen - 19.429
Geleistete Anzahlungen - 1.905
Summe 20.867 56.411

Die Immobilien sind zu Anschaffungskosten und Herstellungskosten fir aufgelaufene Sanierungskosten bewertet.
Abwertungen waren im dargestellten Zeitraum in Hohe von 693 TEUR (Vorjahr: 1.035 TEUR) erforderlich. Diese
Abwertungen werden im Materialaufwand ausgewiesen. Bei Immobilien des Vorratsvermdégens sind im Geschéftsjahr
keine Wertaufholungen (Vorjahr: 172 TEUR) eingetreten. Dieser Ertrag war im Vorjahr im sonstigen betrieblichen Ertrag
enthalten. Die ausgewiesenen Immobilien dienen durch Belastung mit Grundschulden als Sicherheit fir
Finanzverbindlichkeiten.

Bei Vorratsimmobilien mit einem Buchwert in Hohe von 8.613 TEUR wird der Verkauf voraussichtlich nach mehr als

zwolf Monaten erfolgen.
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6.8 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Forderungen

Die Forderungen aus Lieferung und Leistung resultieren
Vermittlungsleistungen. Die Entwicklung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen zeigt die nachstehende

im Wesentlichen aus

Ubersicht:
30. 06. 2013 30. 06. 2012
TEUR TEUR
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 5.463 4.600
Wertberichtigung -1.230 -80
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (netto)
4.232 4.520

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen dienen als Sicherheit fir Finanzverbindlichkeiten.

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen waren zum Bilanzstichtag wie folgt Uberfallig:

30. 06. 2013 30. 06. 2012
TEUR TEUR
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 4.232 4.520
davon zum Berichtstag nicht wertgemindert und nicht Gberfallig 1.471 3.235
davon zum Berichtstag nicht wertgemindert und Uberféllig
bis 30 Tage 776 140
davon zum Berichtstag nicht wertgemindert und Uberféllig
von 31 bis 60 Tage 828 12
davon zum Berichtstag nicht wertberichtigt und Uberfallig
zwischen 61 und go Tage 507 43
davon zum Berichtstag nicht wertberichtigt und Uberfallig
zwischen 91 und 180 Tage 129 117
davon zum Berichtstag nicht wertberichtigt und Uberfillig
zwischen 181 und 360 Tage 23 353
davon zum Berichtstag nicht wertberichtigt und Uberfillig
Uber 360 Tage 163 620
Nettowert wertberichtigte Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 335 o

Immobilienverkaufen und




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

2012/13 2011/12

gesamt davon EWB* gesamt davon EWB*

TEUR| TEUR TEUR TEUR

Stand zum 1. Juli 80 69 25 10

Veranderung Konsolidierungskreis 290 301 - -

Zufihrungen (Wertminderungen) 870 870 59 59

Auflésungen -10 -10 —4 -

Ausbuchungen - - - _

Stand zum 30. Juni 1.230 1230 80 69

*EWB: Einzelwertberichtigung
Die sonstigen Forderungen enthalten:

30. 06. 2013 30. 06. 2012

TEUR TEUR

Forderungen aus Provisionsvorauszahlungen 148 3.850

Forderungen gegeniber Beteiligungsgesellschaften o 3.661
Forderungen aus Vermietung

6.528 3.945

Bankguthaben mit Verwendungsrestriktion 1.410 6.060

Ubrige sonstige Forderungen 2.461 2.393

Summe 10.547 19.909

Die Forderungen aus Provisionsvorauszahlung resultieren aus Provisionszahlungen auf noch nicht realisierte
Handelsumsétze. Die Forderungen gegeniber Beteiligungsgesellschaften im Vorjahr resultierten aus verrechneten
Ansprichen aus Verauslagungen. Die Forderungen aus Vermietung betreffen Anspriiche aus noch nicht abgerechneten
umlagefdhigen Nebenkosten. Die Bankguthaben mit Verwendungsrestriktion dirfen nur zur Tilgung bestimmter
kurzfristiger Finanzschulden genutzt werden. In den Ubrigen sonstigen Forderungen sind unter anderem kurzfristige
Darlehen an Vertriebe enthalten. In den Ubrigen sonstigen Forderungen sind finanzielle Vermégenswerte in Hohe von
2.143 TEUR (Vorjahr: 1.895 TEUR) enthalten. Auf sonstige Forderungen bestehen Abwertungen in Hohe von 3.427 TEUR
(Vorjahr: 770 TEUR).

6.9 Liquide Mittel

Die liquiden Mittel enthalten in geringem Umfang Barbestande und Uberwiegend taglich fallige Bankguthaben.
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6.10 Zur VeraulRerung bestimmte Vermdgenswerte

Der Ausweis betraf im Vorjahr mehrere als Finanzinvestition gehaltene Immobilien, fir die am vorigen Bilanzstichtag ein
Verkaufsvertrag bestand, der im 1. Quartal des Geschéftsjahrs 2012/13 vollzogen wurde. Die Verauf3erung war mit einem
Verlust von 765 TEUR verbunden, der im Vorjahr in der Wertdnderung der als Finanzinvestitionen gehaltenen
Immobilien enthalten war. Der Vorgang betraf das Segment ,Bestand”.

6.11 Eigenkapital

Das gezeichnete Kapital der ESTAVIS AG betrdgt am Bilanzstichtag 18.058.938 EUR. Es sind 18.058.938 voll eingezahlte
nennwertlose Aktien, auf die ein rechnerischer Betrag am Grundkapital von je 1 EUR entfallt, ausgegeben.

Das gezeichnete Kapital wurde im Geschaftsjahr um 3.739.586 EUR durch die Ausgabe neuer Aktien erhdht. Die
Ausgabe von 440.000 Aktien erfolgte fir eine bereits im Vorjahr geleistete Sacheinlage, deren Wert bei 1.053 TEUR lag
und im Vorjahr als Sonderposten aus Sacheinlage im Eigenkapital dargestellt war. Bei Vollzug der Ausgabe der Anteile
wurde der Sonderposten mit 440 TEUR in das gezeichnete Kapital und mit 623 TEUR in die Kapitalricklage umgebucht.
Des Weiteren wurden im Geschéaftsjahr 2.007.919 Aktien im Rahmen einer weiteren Sachkapitalerhéhung und
1.291.667 Aktien im Rahmen einer Barkapitalerhohung ausgegeben. Die Gegenleistung der Sacheinlage wurde mit
3.815 TEUR bewertet, die Bareinlage betrug 2.325 TEUR. Der die Verdnderung des gezeichneten Kapitals Gbersteigende
Betrag wurde jeweils in die Kapitalricklage eingestellt. Die Kosten der Kapitalbeschaffung in Hohe von 84 TEUR
bereinigt um die Steuerersparnis in Hohe von 25 TEUR wurden an der Kapitalricklage gekirzt.

Die ESTAVIS AG hat im Geschaftsjahr 235.175 eigene Aktien fir 437 TEUR erworben und fir 440 TEUR verkauft. Hieraus
resultiert eine ZufiGhrung zur Kapitalricklage in Hohe von 4 TEUR.

Die Kapitalricklage resultiert aus den bei den Kapitalerhohungen der Vergangenheit Gber den Betrag des gezeichneten
Kapitals hinaus erzielten Betrdgen abziglich der Kapitalbeschaffungskosten nach Steuern.

Das noch nicht verwendete Ergebnis resultiert aus den Ergebnissen des Konzerns bis zum Bilanzstichtag, die nicht
ausgeschittet wurden, zuziglich der Betrdge die zur Abdeckung von Bilanzverlusten der ESTAVIS AG aus der

Kapitalricklage entnommen wurden.

Die Zusammensetzung und Veranderung des Eigenkapitals ist in der Eigenkapitalveranderungsrechnung dargestellt.

24



6.12 Finanzverbindlichkeiten

Nachfolgend sind die kurz- und langfristigen Finanzverbindlichkeiten der Gesellschaft dargestellt:

30. 06. 2013 30. 06. 2012
TEUR TEUR

Langfristige Finanzverbindlichkeiten
Wandelanleihe 8.313 7-995
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten und anderen
Darlehensgebern 77.805 22.961
Summe langfristige Finanzverbindlichkeiten 86.118 30.956
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten
Kurzfristiger Teil der Verbindlichkeiten gegeniber
Kreditinstituten und anderen Darlehensgebern 28.842 46.871

Vom Buchwert der langfristigen Finanzverbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten und anderen Darlehensgebern
entfallen auf Darlehensteile mit Restlaufzeit von Gber ein bis finf Jahren 63.295 TEUR (Vorjahr: 18.198 TEUR) und mit
Restlaufzeit Gber finf Jahren 14.510 TEUR (Vorjahr: 4.763 TEUR). Die Wandelanleihe hat eine Restlaufzeit von knapp

4 Jahren.

In den kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten ist eine zum 1. Marz 2014 féllige borsennotierte Anleihe mit einem

Buchwert von 10.200 TEUR enthalten.

Die Bankschulden sind durch den jeweiligen Immobilienbestand (Buchwert: 158.194 TEUR, Vorjahr: 113.851 TEUR) und

die daraus resultierenden Miet- und Verkaufsforderungen besichert, fir dessen Finanzierung sie aufgenommen wurden.

Alle Kredite lauten auf Euro.
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6.13 Rickstellungen

Die Rickstellungen haben sich im Geschaftsjahr wie folgt entwickelt:

Ausstehende Mietgarantien Sonstige Gesamt
Bauleistungen

TEUR TEUR TEUR TEUR
1. Juli 2012 517 462 1.404 2.382
Verbrauch —495 —392 -118 —1.005
Auflosung - -33 —-70 —103
Zufihrung 1.779 126 598 2.503

Kauf und Verkauf von
Objektgesellschaften - -96 -675 771
30. Juni 2013 1.801 67 1.139 3.007

Die Rickstellung fir ausstehende Bauleistungen deckt die erwarteten Kosten fir die nach dem Ubergang von Besitz,
Nutzen, Lasten und Gefahr der verkauften Immobilien auf den K&ufer noch zu erbringenden Bauleistungen ab, soweit
dem keine Erlése mehr gegeniberstehen. Die Rickstellung ist kurzfristig.

Die Ruckstellung fir Mietgarantien deckt Verpflichtungen des Konzerns aus den Erwerbern von Immobilien fir
bestimmte Zeitrdume zugesagten Mindest-Mieteinnahmen ab.

In den sonstigen Rickstellungen sind im Wesentlichen Rickstellungen fir Gewahrleistungen, Personalabfindungen,

Prozessrisiken und Archivierungskosten (langfristig) enthalten.

Es wird erwartet, dass RiUckstellungen mit einem Buchwert in Héhe von 2.901 TEUR (Vorjahr: 2.319 TEUR) in den
nachsten zwolf Monaten zu Mittelabflissen fihren.

Die Bewertung der sonstigen Rickstellungen erfolgt mit dem Betrag, der bei verninftiger Betrachtung zur Erfillung der
Verpflichtung zum Abschlussstichtag oder bei Ubertragung der Verpflichtung auf einen Dritten zum Zeitpunkt der
Ubertragung gezahlt werden misste. Risiken und Unsicherheiten werden durch Anwendung von geeigneten Methoden
zur Schatzung unter Einbezug von Eintrittswahrscheinlichkeiten bericksichtigt. Soweit der Zinseffekt wesentlich ist,

werden langfristige Rickstellungen mit einer Restlaufzeit von Uber einem Jahr abgezinst.

6.14 Sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen Verbindlichkeiten enthalten unter anderem Verbindlichkeiten gegeniber einem assoziierten
Unternehmen aus kurzfristiger Darlehensgewéahrung, Verbindlichkeiten gegeniUber Mitarbeitern und Verbindlichkeiten

aus Umsatzsteuer.
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6.15 Latente Steuern

In der Bilanz werden folgende latente Steuerpositionen ausgewiesen:

30. 06. 2013 30. 06. 2012

TEUR TEUR

Latente Steuerforderungen 1.377 3.352

Latente Steuerverbindlichkeiten 2.098 2.463

Die Veranderung der latenten Steuern stellt sich wie folgt dar:

2012/13 2011/12

TEUR TEUR

Latente Steuerverbindlichkeiten 2463 2370

Latente Steuerforderungen 3.352 3.137

Saldo der latenten Steuerposten am Beginn des Geschaftsjahrs 889 768

Aufwand (-)/Ertrag (+) im Steueraufwand -3.496 121

Zugange aus Kauf von Objektgesellschaften 1.967 -
Abgange aus Verkauf von Objektgesellschaften (im sonstigen

betrieblichen Aufwand enthalten) -82 -

Saldo der latenten Steuerposten am Ende des Geschéftsjahrs -722 889

Latente Steuerverbindlichkeiten -2.098 —2.463

Latente Steuerforderungen 1.377 3.352
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Die latenten Steuerverbindlichkeiten entfallen auf folgende Bilanzpositionen:

Aus Aus Aus Aus Gesamt
Differenzen Differenzen Differenzen Differenzen
bei als Finanz- bei Immo- bei sonstigen bei sonstigen
investitionen bilien im Forderungen Posten
gehaltenen Vorrats-
Immobilien vermdgen
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
1. Juli 2012 1.118 13 1.176 156 2.463
Im Steueraufwand erfasste
Betrage 2.076 o -1.003 82 1.155
Abgang durch Verkauf von
Objektgesellschaften (im
sonstigen betrieblichen
Aufwand erfasst) - -11 -127 - -138
30. Juni 2013 (vor Saldierung) 3.194 2 46 238 3.480
Saldierung mit latenten
Steuerforderungen -1.382
30. Juni 2013 (nachSaldierung) 2.098

Die latenten Steuerverbindlichkeiten aus Differenzen bei sonstigen Forderungen resultieren aus der Aktivierung der
Provisionsvorauszahlungen fir noch nicht realisierte Handelsumsatze.

Die latenten Steuerforderungen entfallen auf folgende Ursachen:

Ursache Steuerlicher Sonstige Gesamt
Verlustvortrag

TEUR TEUR TEUR

1. Juli 2012 3.073 279 3.352

Im Steueraufwand erfasste Betrage -2.234 -106 -2.340

Zugang aus Kauf von Objektgesellschaften 1.967 - 1.967
Abgang aus Verkauf von Objektgesellschaften (im sonstigen

betrieblichen Aufwand erfasst) -49 -171 -220

30. Juni 2013 (vor Saldierung) 2.756 3 2.759

Saldierung mit latenten Steuerverbindlichkeiten -1.382

30. Juni 2013 (nach Saldierung) 1.377

Latente Steuerforderungen aus steuerlichen Verlustvortrdagen werden mit dem Betrag angesetzt, zu dem die
Realisierung der damit verbundenen Steuervorteile durch zukinftige steuerliche Gewinne wahrscheinlich ist. Die
angesetzten latenten Steuerforderungen aus Verlustvortragen betreffen fast ausschlief3lich die ESTAVIS AG. Die
Gesellschaft geht aufgrund ihrer Planung davon aus, in den néachsten finf Geschéftsjahren einen Teil der sich
ergebenden Verlustvortrdge nutzen zu kdénnen. Bei Gesellschaften, die im laufenden Jahr oder im Vorjahr
steuerliche Verluste erzielt haben, wurden latente Steuerforderungen aus Verlustvortrédgen in Héhe von 1.253 TEUR
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(Vorjahr: 1.184 TEUR) angesetzt, die nicht durch latente Steuerverbindlichkeiten aus tempordren Unterschieden
gedeckt sind. Die Werthaltigkeit dieser latenten Steuerforderungen ergibt sich allein aufgrund erwarteter
Steuergewinne. Fir einige bestehende gewerbesteuerliche Verlustvortrdge in Hohe von 19.633 TEUR (Vorjahr:
15.212 TEUR) und einige bestehende korperschaftsteuerliche Verlustvortrdge in Hohe von 15.694 TEUR (Vorjahr:
7.900 TEUR) sowie fir abzugsfahige temporare Differenzen in Héhe von 8.427 TEUR (Vorjahr: 2.219 TEUR) wurde keine
latente Steuerforderung angesetzt, da mit ihrer Realisierung nicht mit ausreichender Sicherheit gerechnet wird.

Auf Outside Basis Differences in Hohe von 848 TEUR (Vorjahr: 35 TEUR) sind keine latenten Steuerverbindlichkeiten
angesetzt, da die Umkehr der Differenz vom Konzern beherrscht wird und in absehbarer Zeit nicht mit einer Umkehr zu

rechnen ist.

6.16 Umsatzerlose

2012/13 2011/12

TEUR TEUR

Immobilienhandel 105.545 38.626
Vermittlungsumsatze 6.208 7.137
Mieterl6se aus als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien 5.170 2.487
Mieterlse aus Immobilien des Vorratsvermogens 1.959 2.921
Sonstige Erlose - 81
Summe 118.883 51.251

In den Umsatzen aus Immobilienhandel resultiert ein Betrag von 63.000 TEUR aus einem an andere Investoren
weiterplatzierten Immobilienbestand der erworbenen Immobilienobjektgesellschaft ESTAVIS Berlin Hohenschénhausen

GmbH.

6.17 Materialaufwand

2012/13 2011/12

TEUR TEUR

Anschaffungskosten der verkauften Immobilien und Baukosten 71.819 26.651

Bezogene Leistungen fir Vermittlungsumsatze 2.953 4.169

Bewirtschaftungskosten der als Finanzinvestitionen gehaltenen 1.538 643
Immobilien

Bewirtschaftungskosten der Immobilien des Vorratsvermégens 638 1.159

Abwertungen auf Vorrate 693 1.035

Summe 77641 33.657
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6.18 Personalaufwand

Der Konzern beschéftigte im Jahresdurchschnitt 33 Mitarbeiter (Vorjahr: 48). Hiervon sind 3 Mitarbeiter (Vorjahr:
6 Mitarbeiter) im Rahmen geringfigiger Beschaftigungsverhéltnisse, die restlichen Mitarbeiter als Angestellte tatig. Die

Personalaufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

2012/13 2011/12

TEUR TEUR

Gehalter, sonstige Leistungen 2.878 2.824
Arbeitgeberanteil zur gesetzlichen Sozialversicherung 262 281
Summe 3.140 3.105

Im Arbeitgeberanteil zur gesetzlichen Sozialversicherung sind Beitrdge zur gesetzlichen Rentenversicherung in Héhe

von 152 TEUR (Vorjahr: 163 TEUR) enthalten.
6.19 Sonstige betriebliche Ertrdge und Aufwendungen

In den sonstigen betrieblichen Ertragen sind folgende Betrdge enthalten:

2012/13 2011/12

TEUR TEUR

Wertaufholung bei Vorraten - 172
Ubrige sonstige betriebliche Ertrage 1.734 2.671
Summe 1.734 2.843

In den Ubrigen sonstigen betrieblichen Ertrdgen ist ein Ertrag aus einem Rickgewahrungsanspruch fir eine objektbezogene
in der Vergangenheit vergUtete Gewinnbeteiligung erfasst. Im Vorjahr enthielten sie einen Ertrag aus verjahrten

Verbindlichkeiten in Héhe von 999 TEUR.

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind folgende Betrdge enthalten:

2012/13 2011/12

TEUR TEUR

Beratungskosten 2.474 1.508
Vertriebskosten 4.037 4.272
Aufwand fur Mietgarantien 119 314
Ubrige sonstige betriebliche Aufwendungen 12.157 8.581
Summe 18.787 14.675
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Die Ubrigen sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten Wertberichtigungen auf Forderungen in Hohe von 7.345
TEUR (Vorjahr: 3.058 TEUR). Daneben sind hierin u.a. Mietaufwendungen fir die Geschaftsraume der Gesellschaft und

Aufwendungen fir die Abschlusserstellung und -prifung enthalten.

6.20 Als Herstellungskosten aktivierter Zinsaufwand

FUr Bauprojekte mit einem Baubeginn nach dem 30. Juni 2009 wurden Zinsen in Héhe von 123 TEUR (Vorjahr: 458 TEUR)

als Herstellungskosten der entsprechenden Projekte aktiviert. Die Zinssdtze ergeben sich aus den dem Bauprojekt

zugeordneten Bankkrediten.

6.21 Ertragsteuveraufwand

Der in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesene Steueraufwand umfasst laufende und latente Ertragsteuern:

2012/13 2011/12

TEUR TEUR

Laufender Ertragsteueraufwand 1.242 135
Latenter Ertragsteueraufwand/-ertrag 3.496 —121
Summe 4.737 13

Im laufenden Steueraufwand sind 400 TEUR aus der Bildung einer Riickstellung fir Betriebsprifungsrisiken enthalten.
Fur die Zusammensetzung des latenten Steueraufwands wird auf die Tabellen zur Entwicklung der latenten

Steuerforderungen und Steuerverbindlichkeiten verwiesen (vgl. 6.15).
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Der ausgewiesene Steueraufwand weicht vom theoretischen Betrag, der sich bei Anwendung des durchschnittlichen

Ertragsteuersatzes der Gesellschaft auf das Ergebnis vor Steuern ergibt, ab:

Steueriberleitungsrechnung

2012/13 2011/12
TEUR TEUR
Ergebnis vor Steuern 6.236 —2.937
Steuer, die sich auf Basis des Ertragsteuersatzes des 1.882 -886
Mutterunternehmens ermittelt
Effekt aus:
abweichenden Steuersatzen - 7
nicht oder teilweise nicht abzugsfahigem Aufwand 48 35
gewerbesteuerlichen Hinzurechnungen und Kirzungen 153 164
Abwicklung von Initial Differences 955 -
steverfreien Ertrdgen -3.230 —264
nicht angesetzten Verlustvortragen/abzugsfahigen temporaren 4.008 1.861
Differenzen
Steuern fiir Vorjahre
Originare Steuern 239 138
Nutzung/Ansatz von bisher nicht angesetzten Verlustvortragen -155 —1.400
Wegdfall bisher angesetzter Verlustvortrage 468 337
sonstigen Ursachen 370 23
Ausgewiesener Ertragsteueraufwand 4.737 13

Fir das Mutterunternehmen wurde ein Steuersatz von 30,175 % (Vorjahr: 30,175 %) zugrunde gelegt.
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6.22 Ergebnis je Aktie

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie berechnet sich als Quotient aus dem Gewinn, der den Gesellschaftern des
Mutterunternehmens zusteht, und der durchschnittlichen Anzahl von ausgegebenen Aktien wahrend des Geschéftsjahrs
ohne vom Unternehmen gehaltene eigene Anteile.

2012/13 2011/12

TEUR TEUR

Den Gesellschaftern des Mutterunternehmens zurechenbarer 1.499 —2.950
Gewinn (TEUR)

Durchschnittliche Anzahl der ausgegebenen Aktien (in Tausend) 15.965 14.319

Unverwassertes Ergebnis je Aktie (EUR) 0,09 —0,21

Aus der zum Ende des vorigen Geschéftsjahrs begebenen Wandelanleihe bestehen 3.578.838 Wandlungsrechte in je eine
Aktie der ESTAVIS AG, die das Ergebnis je Aktie verwdssern konnten. Die Wandlungsrechte bestehen bis Juni 2017. Im
Geschéftsjahr 2012/13 liegt wie im Vorjahr kein Verwasserungseffekt vor.

Im Geschéftsjahr 2012/13 wurde keine Dividende fir das vorangegangene Geschéftsjahr 2011/12 ausgezahlt. Auch fur
das Geschéftsjahr 2012/13 wird der Hauptversammlung keine Dividende vorgeschlagen werden.

6.23 Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung unterscheidet zwischen Zahlungsstromen aus operativer Tatigkeit, Investitions- und
Finanzierungstatigkeit.

Die Ermittlung des Cashflows aus operativer Tatigkeit erfolgt nach der indirekten Methode. Er betragt 3.721 TEUR
(Vorjahr: 1.070 TEUR). Hierin sind Ertragsteuerzahlungen in Héhe von 679 TEUR (Vorjahr: 996 TEUR), erstattete
Ertragsteuern von 135 TEUR (Vorjahr: 30 TEUR), Zinseinzahlungen Uber 58 TEUR (Vorjahr: 72 TEUR) sowie gezahlte
Zinsen Uber 6.091 TEUR (Vorjahr: 5.151 TEUR) enthalten. Der nicht zahlungswirksame Aufwand aus der Wertminderung
von Forderungen ist in Hohe von 7.345 TEUR (Vorjahr: 3.058 TEUR) in der Zeile ,Zunahme/Abnahme der Vorréte, der
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatig-
keit zuzuordnen sind" bericksichtigt.

Die im Finanzmittelfonds ausgewiesene Liquiditat beinhaltet Barbestdnde und Bankguthaben.

In der Berichtsperiode wurde eine Immobilienobjektgesellschaft gegen Ausgabe von Anteilen erworben. Hieraus
resultiert ein nicht zahlungswirksamer Zugang von Finanzimmobilien in Hohe von 10.982 TEUR.

6.24 Sonstige finanzielle Verpflichtungen und Haftungsverhaltnisse

Am Bilanzstichtag ist die Gesellschaft aus keinen schwebenden Ankaufsvertrdgen Uber Immobilien des
Vorratsvermdégens verpflichtet. Zum Stichtag der Vergleichsperiode betrug das Obligo goo TEUR. Verpflichtungen zum
Erwerb von Sachanlagen oder immateriellen Vermogenswerten ist die Gesellschaft nur in unwesentlichem Umfang
eingegangen.

Es bestehen unkindbare Mietleasingverhdltnisse aus der Anmietung von Geschaftsraumen und von
Geschéftsausstattung und Kraftfahrzeugen.
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Die zukinftigen kumulierten Mindestleasingzahlungen aus unkiindbaren Mietleasing-Vertragen betragen:

30. 06. 2013 30. 06. 2012

TEUR TEUR

Bis zu 1 Jahr 279 340
Mebhr als 1 Jahr und bis zu 5 Jahren 356 165
Mehr als 5 Jahre 12 o

Der Konzern ist Uber eine Tochtergesellschaft vollhaftender Gesellschafter des im Geschaftsjahr neu gegrindeten Joint
Ventures. Hieraus ergibt sich eine Haftung fir die Schulden des Joint Ventures in Hohe von 10.288 TEUR. Der Konzern
war Uber eine im Geschaftsjahr verduBerte Tochtergesellschaft vollhaftender Gesellschafter mehrerer

Beteiligungsgesellschaften. Hieraus ergab sich eine Haftung fir deren Schulden am Bilanzstichtag der

Vergleichsperiode in Hohe von 59.831 TEUR.
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6.25 Zusatzliche Angaben zu Finanzinstrumenten

a) Klassen und Bewertungskategorien

In den folgenden Tabellen werden die Buchwerte der Finanzinstrumente auf die Bewertungskategorien nach IAS 39

Ubergeleitet und die beizulegenden Zeitwerte der Finanzinstrumente mit Bewertungsquelle je Klasse angegeben:

Buchwert davonim | Bewertungs- Fair Value der davon

30.06. 2013 | Anwendungs- kategorie Finanz- anhand

bereich von gemafd instrumente von

IFRS 7 IAS 39* im Borsen-

Anwendungs- kursen

bereich ermittelt

von IFRS 7

TEUR| TEUR| TEUR TEUR

Ubrige Finanzanlagen 29 29 29 °

Beteiligungen 0 0 AfS o o

Ubrige Sonstige Finanz-

Anlagen 29 29 LaR 29 -
Forderungen aus Lieferungen und

Leistungen 4.232 4.232 LaR 4.232 -

Sonstige Forderungen 10.547, 10.081] LaR 10.081 -

Liquide Mittel 9.258 9.258 LaR 9.258 -

Summe Vermogenswerte 24,066 23.600 23.600 o

Finanzverbindlichkeiten 114.960| 114.960| 115.728 10.392

Borsennotierte Anleihen 18.513 18.513 AmC 18.832 10.392

Sonstige Finanzverbindlichkeiten 96.446 96.446| AmC 96.896 -
Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen 3.318 3.318 AmC 3.318 -

Sonstige Verbindlichkeiten 4.059 3.781 AmC 3.781 -

Summe Verbindlichkeiten 122.337 122.058 122.826 10.392

* AfS: Available-for-Sale Financial Assets (Zur Veréaul3erung verfigbare finanzielle Vermdgenswerte); LaR: Loans and Receivables

(Kredite und Forderungen); AmC: Amortised Cost (Finanzielle Verbindlichkeiten, die zu fortgefihrten Anschaffungskosten

bilanziert werden); n/a: nicht anwendbar
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Buchwert davonim | Bewertungs- Fair Value der davon

30.06. 2011 | Anwendungs- kategorie Finanz- anhand

bereich von gemafd instrumente von

IFRS 7 IAS 39* im Borsen-

Anwendungs- kursen

bereich ermittelt

von IFRS 7

TEUR| TEUR| TEUR TEUR

Ubrige Finanzanlagen 1.737 1737 1.697 1

Beteiligungen 1 1 AfS 1 1

Ubrige Sonstige Finanz-

anlagen 1.735 1.735 LaR 1.696 -
Forderungen aus Lieferungen und

Leistungen £4.520 £4.520 LaR 4.520 -

Sonstige Forderungen 19.909 15.552 LaR 15.552 -

Liquide Mittel 10.915)| 10.915| LaR 10.915 -

Summe Vermoégenswerte 37.080 32.723 32.684 1

Finanzverbindlichkeiten 77-827 77.827| AmC 78.200 -
Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen 13.246) 13.246) AmC 13.246 -

Sonstige Verbindlichkeiten 5.612) 3.678 AmC 3.678 -

Summe Verbindlichkeiten 96.685 94.751 95.124 _

* AfS: Available-for-Sale Financial Assets (Zur Veréaul3erung verfiigbare finanzielle Vermdgenswerte); LaR: Loans and Receivables

(Kredite und Forderungen); AmC: Amortised Cost (Finanzielle Verbindlichkeiten, die zu fortgefihrten Anschaffungskosten

bilanziert werden); n/a: nicht anwendbar

Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige

Forderungen haben Uberwiegend kurze Restlaufzeiten. lhre Buchwerte zum Abschlussstichtag entsprechen daher

anndhernd ihren beizulegenden Zeitwerten. Entsprechendes gilt fir die kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten,

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie die sonstigen Verbindlichkeiten. Soweit die sonstigen

Finanzinvestitionen an einem aktiven Markt notiert sind, stellte dessen Preisnotiz den beizulegenden Zeitwert dar. Der

beizulegende Zeitwert von nicht aktiv gehandelten langfristigen Schuldtiteln wird ebenso wie der von verzinslichen

Darlehen durch Diskontierung der zukinftigen Cashflows ermittelt.

Die Abzinsung erfolgt auf Basis eines laufzeitaddquaten Marktzinses. Individuellen Merkmalen der zu bewertenden

Finanzinstrumente wird durch marktibliche Bonitdts- beziehungsweise Liquiditdtsspreads Rechnung getragen.
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Das Nettoergebnis nach Bewertungskategorien gemaf3 IAS 39 stellt sich wie folgt dar:

Loans and Receivables
(LaR)

1. Juli bis 30. Juni

Available-for-Sale
Financial Assets
(AfS)

1. Juli bis 30. Juni

Financial Liabilities
measured at
Amortised Cost (AmCQC)
1. Juli bis 30. Juni

2012/13 2011/12] 2012/13 2011/12 2012/13 2011/12
TEUR| TEUR| TEUR TEUR TEUR TEUR
Zinsertrage 153 195 - - - -
Zinsaufwendungen - - - - 5.322 4.494
Ertrag aus
\Wahrungsumrechnung - - - - - _
Aufwand aus
\Wahrungsumrechnung - - - - - _
Wertberichtigung 7.345 3.058 1 1 - -
Zuschreibung 10 7 - - - _
Erfolg aus Abgang - - - - - _
Verlust aus Abgang - - - - - _
Nettoergebnis -7.182] —2.855 1 -1 -5.322 —4.494

Die Zinsertrdge und Zinsaufwendungen werden in den entsprechenden Positionen der Konzern-Gewinn- und

Verlustrechnung gezeigt. Alle Ubrigen Aufwendungen und Ertrdge sind in den Positionen Sonstige betriebliche

Aufwendungen beziehungsweise Sonstige betriebliche Ertrdge enthalten. Der Wertminderungsaufwand entféllt mit einem

Betrag von 879 TEUR (Vorjahr: 781 TEUR) auf die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und mit einem Betrag von
6.466 TEUR (Vorjahr: 2.277 TEUR) auf die Sonstigen Forderungen.

b) Finanzielle Risiken

Der Konzern ist durch seine Geschéftstdtigkeit unterschiedlichen Risiken ausgesetzt. Hierzu gehoren insbesondere

Liquiditats-, Ausfall- und Zinsdnderungsrisiken. Durch ein gezieltes Finanzrisikomanagement sollen negative

Auswirkungen dieser Risiken auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage sowie auf die Cashflows des Konzerns

minimiert werden. Fir die Beschreibung des Risikomanagementsystems wird auf Abschnitt 3 und den Lagebericht

(Abschnitt 3.1) verwiesen.
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Liquiditatsrisiko

In den nachstehenden Tabellen sind die undiskontierten vertraglich vereinbarten Zins- und Tilgungszahlungen der in den

Anwendungsbereich von IFRS 7 fallenden finanziellen Verbindlichkeiten enthalten:

30. Juni 2013
Buchwert Mittelabfluss in | Mittelabfluss in der Spaterer
der nachsten Ubernachsten Mittelabfluss
Berichtsperiode Berichtsperiode
TEUR TEUR| TEUR TEUR
Mittelabfluss
Finanzverbindlichkeiten 114.960 34.046) 8.794 92.919
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 3.318 3.318 - -
Sonstige Verbindlichkeiten 3.781] 3.781] - -
Mittelabfluss Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen und
sonstige Verbindlichkeiten 7.098| - -
Mittelabfluss Verbindlichkeiten im
Anwendungsbereich von IFRS 7 41.144) 8.794 92.919
30.Juni 2012
Buchwert Mittelabfluss in | Mittelabfluss in der Spaterer
der nachsten Ubernachsten Mittelabfluss
Berichtsperiode Berichtsperiode
TEUR| TEUR| TEUR TEUR
Mittelabfluss
Finanzverbindlichkeiten 77-827| 50.026) 6.872 27.092
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 13.246) 13.246) - -
Sonstige Verbindlichkeiten 3.678 3.678] - -
Mittelabfluss Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen und
sonstige Verbindlichkeiten 16.924 - -
Mittelabfluss Verbindlichkeiten im
Anwendungsbereich von IFRS 7 66.950| 6.872 27.092

In Abhéangigkeit von geplanten Objektverkdufen und dadurch vorzunehmenden Sondertilgungen im Bereich
Privatisierung kann es zu Verschiebungen von Mittelabflissen in Héhe von rd. 7.000 TEUR aus spéteren Perioden in die
ndchste Berichtsperiode kommen.

Bei verzinslichen Darlehen mit variablen Zinssdtzen wurde zur Bestimmung der Zinsauszahlungen in zukinftigen
Berichtsperioden auf die am jeweiligen Bilanzstichtag bestehenden Zinssétze abgestellt.
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Die Wandelanleihe enthdlt eine Klausel, wonach die Wandelanleihegldubiger das Recht haben, die Wandelanleihe
vorzeitig zu kiindigen, wenn es zu einer Ubernahme von mehr als 30 % der Anteile an der ESTAVIS AG durch einen
Investor oder eine Investorengruppe kommt. Hieraus besteht fir den Konzern ein maégliches Liquiditatsrisiko.

Fir die Deckung des Liquiditdtsrisikos stehen im ESTAVIS-Konzern liquide Mittel in Hohe von 9.258 TEUR (Vorperiode:
10.915 TEUR) zur Verfigung. Es bestehen ungenutzte Kreditlinien zur Fertigstellung bestimmter Projekte in Hohe von
o TEUR (Vorjahr: 4.535 TEUR).

Ausfallrisiko

Das maximale Ausfallrisiko des ESTAVIS-Konzerns wird durch die Buchwerte seiner finanziellen Vermdgenswerte bestimmt.
Es erhoht sich, da der Konzern Uber eine Tochtergesellschaft vollhaftender Gesellschafter des im Geschéftsjahr neu
gegrindeten Joint Ventures ist. Hieraus ergibt sich eine Haftung fir deren Schulden am Bilanzstichtag in Hohe von 10.288
TEUR. Am Bilanzstichtag der Vergleichsperiode war der Konzern Uber ein in der Berichtsperiode veraul3ertes
Tochterunternehmen vollhaftender Gesellschafter mehrerer Beteiligungsgesellschaften. Hieraus ergab sich zum
Bilanzstichtag der Vergleichsperiode eine Haftung fir deren Schulden in H6he von 59.831 TEUR.

Zum Bilanzstichtag der Vorperiode bestanden 18,3% der Sonstigen Forderungen gegeniber einem
Beteiligungsunternehmen. Zum Bilanzstichtag der Berichtsperiode gibt es keine entsprechende Risikokonzentration.

Zinsanderungsrisiko

Das Zinsanderungsrisiko entsteht durch den Abschluss von variabel verzinslichen Kreditfazilitdten. Diese sind
Uberwiegend kurzfristig. Zinsanderungen konnen damit in begrenztem Umfang zu héheren Zinszahlungen fir die
eingegangenen Finanzschulden fihren. Durch eine Sensitivitatsanalyse ist fir das Zinsanderungsrisiko zu ermitteln,
welche Auswirkungen eine Anderung des Zinsniveaus auf den Erfolg zum Bilanzstichtag hat. Dabei wird unterstellt, dass
der jeweilige Bestand der einem Zinsdnderungsrisiko unterliegenden Finanzinstrumente am Bilanzstichtag reprasentativ
fur die Berichts- beziehungsweise Vergleichsperiode ist. Wenn das Marktzinsniveau zum Bilanzstichtag (Stichtag der
Vergleichsperiode) um 100 Basispunkte hoher (niedriger) gewesen ware, hatte sich zum Bilanzstichtag der Zinssaldo um
301 TEUR (Vorjahr: 323 TEUR) verschlechtert (verbessert).

6.26 Geschaftsvorfalle mit nahestehenden Unternehmen und Personen

Herr Rolf Elgeti, Mitglied des Aufsichtsrat der ESTAVIS AG, hat fir Beratungsleistungen im Geschéftsjahr eine
Vergitung von 6o TEUR brutto erhalten.

Herr Rolf Elgeti war bis zum Zeitpunkt des Erwerbs durch die ESTAVIS AG personlich haftender Gesellschafter ohne
Kapitalanteil der jetzigen ESTAVIS Bernau Wohnen GmbH & Co. KG. Im Rahmen des Erwerbsvorgangs ist er als
personlich haftender Gesellschafter dort ausgeschieden.

Herr Dr. Karl-Josef Stohr ist Partner der Kanzlei Heuking Kihn Lier Wojtek am Standort Berlin. Die ESTAVIS AG
unterhalt zur Kanzlei Geschaftsbeziehungen und hat im Geschéftsjahr Rechtsberatungs- und Notarleistungen sowie
Dienstleistungen im Bereich Kapitalmarktrecht bezogen.

Der ESTAVIS-Konzern hat gegeniber der assoziierten Beteiligung an der SIAG Sechzehnte Wohnen GmbH & Co. KG
zum Stichtag eine kurzfristige Verbindlichkeit von 272 TEUR. Dieser Betrag resultiert aus dem Abrechnungsverkehr
zwischen den Gesellschaften.

Eine Tochtergesellschaft des ESTAVIS Konzerns ist personlich haftender Gesellschafter des Joint Venture

Wohneigentum Berlin GbR. Hieraus resultiert eine Haftung fir die Verbindlichkeiten dieser GbR in Hohe von
10.288 TEUR.
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Die Vorstande der ESTAVIS AG haben folgende Bezige erhalten:

(bis 31.12.2011)

2012/13 2011/12
Fest Variabel gesamt fest variabel Gesamt
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Jacopo Mingazzini
(seit 16.3.2012) 231 177 407 67 14 81
Torsten Cejka
(seit 26.3.2013) 63 Lt 107 - - -
Andreas Lewandowski
(seit 3.5.2012 bis
25.3.2013) 184 - 184 39 8 47
Florian Lanz
(Vorstandsvorsitzender
bis 17.4.2012) - - - 175 18 193
Eric Mozanowski
- - - 110 11 121

Fir den aus dem Vorstand ausgeschiedenen Herrn Lewandowski ist die Hohe der Abfindung strittig. Es wurde eine

angemessene bilanzielle Vorsorge getroffen.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten fir das Geschéftsjahr folgende Vergitung:

2012/13 2011/12
Fest Variabel gesamt fest variabel gesamt
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR
Dr. Karl-Josef Stohr
(Vorsitzender) 60 - 60 10 - 10
Rolf Elgeti
(stellv. Vorsitzender) 38 - 38 5 - 5
Dr. Philipp K. Wagner
(seit 23.04.2013) 7 - 7 - - -
Michael Kremer
( stellv. Vorsitzender bis
22.10.2012) 15 - 15 5 - 5
Torsten Cejka
(vom 23.10.2012 bis
25.03.2013) 18 - 18 - - -




7 Sonstige Angaben

Der Abschlusspriifer hat folgende Vergiitungen fir an den ESTAVIS-Konzern erbrachte Leistungen erhalten:

2012/13 2011/12

TEUR TEUR

Abschlussprifungsleistungen 210 293
Andere Bestdtigungsleistungen - 15
Steuerberatungsleistungen - -
Sonstige Leistungen - -
Summe 210 308

Die Erklarung zum Corporate Governance Kodex gemaR § 161 AktG wurde am 16. September 2013 abgegeben und den

Aktiondren auf der Homepage der ESTAVIS AG (www.estavis.de) dauerhaft zuganglich gemacht.

Berlin, dep 16. September 2013

sten {ejka
Vorstand
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ESTAVIS AG, Berlin

Konzernlagebericht

1 Vorbemerkungen

1 Geschaft und Rahmenbedingungen

9 Geschaftsverlauf und wirtschaftliche Lage
15 Chancen- und Risikobericht
23 Prognosebericht
26  Nachtragsbericht

27  Grundzige des Vergitungssystems
fir Organmitglieder

Vorbemerkungen

Der diesem Bericht zugrunde liegende Konzernabschluss der ESTAVIS AG wurde nach den International
Financial Reporting Standards (IFRS) aufgestellt, wie sie in der Europaischen Union anzuwenden sind.

Die Wahrungsangaben dieses Berichts erfolgen in Euro (EUR). Sowohl Einzel- als auch Summenwerte
stellen den Wert mit der kleinsten Rundungsdifferenz dar. Bei Additionen der dargestellten Einzelwerte kénnen
deshalb kleine Differenzen zu den ausgewiesenen Summen auftreten.

1 Geschaft und Rahmenbedingungen

1.1 Geschaftstatigkeit und -modell

Der ESTAVIS-Konzern ist ein borsennotiertes Immobilienunternehmen mit dem Fokus auf Wohnimmobilien in
Deutschland. Seine Geschéftstatigkeit erstreckt sich geografisch ausschlief3lich auf inlandische Immobilien vor
allem an wirtschaftlich attraktiven Standorten. Der Schwerpunkt der Aktivitaten von ESTAVIS liegt zum einen
auf dem Erwerb und der Bewirtschaftung von Wohnungsbestanden und zum anderen auf dem Handel mit
Wohnimmobilien im Rahmen der Wohnungsprivatisierung, was sich in der Gliederung des Geschafts des
ESTAVIS-Konzerns in die Segmente Bestand und Handel widerspiegelt.

Bestand

Im Segment Bestand identifiziert der ESTAVIS-Konzern Wohnungsbestande mit nachhaltig positiven Cashflows
und hohem Wertschépfungspotenzial und nutzt sein Management-Know-how, um diese Potenziale effizient zu
heben und durch die Bewirtschaftung der erworbenen Bestdande regelmalf3ige Cashflows zu erzielen. Mit dem
sukzessiven Aufbau des Bestandsportfolios beabsichtigt der ESTAVIS-Konzern, seine Ertragsbasis entsprechend
zu verbreitern.

Handel

Das Segment Handel des ESTAVIS-Konzerns umfasst den Handel mit Wohnimmobilien und Einzelwohnungen,
insbesondere den Verkauf von Wohnungen an Selbstnutzer und Kapitalanleger im Rahmen der
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Einzelprivatisierung von Wohnungsbestdnden. Zum Kreis der potenziellen Kunden zdhlen dabei neben
inlandischen Kéaufern in betrdchtlichem Umfang auch auslandische Privatinvestoren, die Wohnungen in
Deutschland erwerben wollen, um sie selbst zu nutzen oder als Kapitalanlage zu vermieten. Die von
Unternehmen des ESTAVIS-Konzerns erbrachten Privatisierungsleistungen umfassen sowohl die Privatisierung
von Wohnungen aus Eigenbestdnden des ESTAVIS-Konzerns als auch um Privatisierungsdienstleistungen im
Auftrag Dritter.

Die bislang ebenfalls dem Handelssegment zugeordneten Aktivitaten im Bereich Projektentwicklung und Handel
mit denkmalgeschitzten Objekten sind im Laufe des Geschéftsjahres 2012/13 aufgrund der im Vorjahr
eingeleiteten strategischen Neuausrichtung eingestellt und mit Verduf3erung von finf Tochtergesellschaften
sowie der letzten Liegenschaften im Bereich Projektentwicklung planmaf3ig abgewickelt worden.

1.2 Unternehmensstruktur

Die ESTAVIS AG fungiert als operativ tdtige Holding zahlreicher Objektgesellschaften sowie einer
Dienstleistungsgesellschaft, die sich auf den Bereich Wohnungsprivatisierung fokussiert, und nimmt
Ubergeordnete Aufgaben der Unternehmenssteuerung, Finanzierung und Administration im ESTAVIS-Konzern
wabhr.

FiUr die Darstellung der aktuellen Unternehmensstruktur und eine Aufstellung der einzelnen Konzern- und
Beteiligungsunternehmen der ESTAVIS AG wird auf den Konzernanhang verwiesen.

1.3 Wirtschaftliches Umfeld

a) Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Wahrend des Geschéftsjahrs 2012/13 hat sich das Wachstumstempo der Wirtschaft in Deutschland im Vergleich
zum Vorjahr etwas vermindert. Gleichwohl erwies sich die deutsche Wirtschaft im européischen Vergleich als
relativ widerstandsfahig. Im Schlussquartal des Geschéftsjahrs (2. Quartal 2013) ergab sich nach Angaben des
Statistischen Bundesamts ein preis-, saison- und kalenderbereinigtes Wachstum des Bruttoinlandsprodukts (BIP)
um 0,7 % gegeniber dem Vorquartal. Wachstumsimpulse gingen im 2. Quartal 2013 vor allem vom privaten
Konsum und vom Konsum der &ffentlichen Haushalte aus. Auch die Investition in Bauten stieg deutlich an. Der
Auf3enbeitrag beeinflusste das Wachstum leicht negativ, da die Importe etwas starker zunahmen als die Exporte.

Der deutsche Arbeitsmarkt zeigt sich weiterhin robust. So wurde die Wirtschaftsleistung im 2. Quartal 2013 nach
vorldufigen Berechnungen des Statistischen Bundesamtes von rund 41,8 Millionen Erwerbstdtigen im Inland
erbracht. Das entspricht einer Zunahme um 242.000 Personen beziehungsweise 0,6 % gegeniber dem Vorjahr.
Gemal3 den Ergebnissen der Arbeitskrafteerhebung lag die Zahl der Erwerbslosen im Juni 2013 um
56.000 Personen héher als im Juni 2012. Die Arbeitslosenquote wurde fiir Juni 2013 mit 6,6 % angegeben.

Zu Beginn des Berichtszeitraums im Juli 2012 lag die Inflationsrate bei 1,7 %. In den folgenden Monaten bis
einschlieBlich Dezember 2012 bewegte sie sich auf hoherem Niveau zwischen 1,9 % und 2,2 %. Danach
schwachte sich der Preisauftrieb zunehmend ab und erreichte mit 1,2 % gegeniber dem Vorjahr im April 2013
den niedrigsten Wert seit August 2010. In Mai und Juni 2013 stieg die Inflation dann wieder auf 1,5 %
beziehungsweise 1,8 %.

Im Laufe des Geschéftsjahres verringerte sich das Zinsniveau erneut deutlich. Die Europédische Zentralbank (EZB)
senkte am 11. Juli 2012 den Leitzins um 25 Basispunkte, so dass der Hauptrefinanzierungssatz o,75 % betrug. Am
8. Mai 2013 folgte eine weitere Reduzierung des Leitzinses um 25 Basispunkte auf o,5 %, mit der die EZB die
Finanzierungsbedingungen der Unternehmen verbessern mdchte. Damit sank der Hauptrefinanzierungssatz in
der Eurozone auf einen neuen historischen Tiefstand.
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b) Entwicklung am deutschen Wohnungsmarkt

Die Umséatze am deutschen Investmentmarkt fir Wohnimmobilien erreichten im ersten Halbjahr 2013 nach
Angaben von Jones Lang LaSalle (JLL) rund 7,05 Milliarden Euro und entsprachen damit etwa dem
Vorjahreswert. Berlin und das Umland waren dabei der wichtigste Investitionsstandort, wo in den ersten sechs
Monaten des Jahres mit einem Transaktionsvolumen von 1,7 Milliarden Euro bereits anndhernd das
Umsatzvolumen des gesamten Vorjahres (1,9 Milliarden Euro) erreicht wurde. Fir das Gesamtjahr 2013
erwarten die Analysten deutschlandweit einen Umsatz von rund 10 Milliarden Euro, was in etwa dem
Vorjahresniveau entspricht.

Die ungebrochene Attraktivitat des deutschen Wohnimmobilienmarkts fir Investoren und Anleger belegt auch
der IPD Deutscher Immobilien Index (DIX) fir das Jahr 2012, der die Entwicklung der Wertédnderungs-, Miet-
und Gesamtrenditen von Immobilien differenziert nach Nutzungsarten abbildet. Die Gesamtrendite fir
Wohnimmobilieninvestments lag demnach 2012 auf Ein-Jahres-Basis bei durchschnittlich 7,4 % (Vorjahr:
7,8 %). Die Mietrendite lag bei 4,7 % (4,5 %) und die Wertdnderungsrendite bei 2,6 % (3,2 %). Damit erzielen
Wohnimmobilien bei der Gesamtrendite sowohl 2012 als auch Uber einen Zeitraum von drei, finf und zehn
Jahren jeweils das beste Ergebnis von allen im Index vertretenen Nutzungsarten.

Die Nachfrage nach Wohnungen wird in Deutschland voraussichtlich auch in kommenden Jahren auf hohem
Niveau verharren — vor allem in den Ballungsrdumen. Ein wichtiger Einflussfaktor der Wohnraumnachfrage ist
die Zahl der Haushalte. Diese lag im Jahr 2012 bei knapp 40,66 Millionen und damit 0,22 Millionen héher als
noch 2011. Bis 2030 wird sich diese Zahl nach einer Vorausberechnung des Statistischen Bundesamts auf rund
41 Millionen erhéhen. Zuséatzliche Impulse fir die Wohnraumnachfrage gehen von den steigenden Anspriichen
der Bevélkerung an die GréRe der zur Verfigung stehenden Wohnflache aus. So hat sich die Pro-Kopf-
Wohnflache beispielsweise von 39 Quadratmeter im Jahr 1998 auf aktuell 45 Quadratmeter erhéht.

Nach Angaben des Statistischen Bundesamts wurden 2012 in Deutschland rund 200.500 Wohnungen
fertiggestellt. Das waren 17.400 oder 9,5 % mehr als im vorhergehenden Jahr. Dieses Neubauvolumen ist
allerdings noch zu gering, um die Wohnraumnachfrage zu befriedigen. So fordert das Bundesministerium fir
Verkehr, Bau und Stadtentwicklung den Neubau von mindestens 250.000 Wohnungen pro Jahr, um der
Wohnungsknappheit zu begegnen. Grundlage dieser Forderung ist die aktuelle Wohnungsmarktprognose des
Bundesinstituts fir Bau-, Stadt- und Raumforschung (BBSR).

Die beschriebenen Rahmenbedingungen am Wohnungsmarkt wirken sich auch auf die Wohnungspreise und
-mieten aus: Nach Angaben des BBSR sind die Angebotsmieten fir Wohnungen 2012 deutschlandweit im
Schnitt um 3,3 % angestiegen. Das ist der hochste Anstieg seit 2005. In rund zwei Dritteln aller deutschen
Kreise und kreisfreien Stadte wurden steigende Mieten verzeichnet. Nach Berechnungen des
Forschungsinstituts empirica lagen die Angebotsmieten im zweiten Quartal 2013 ebenfalls um 3,3 % hoher als
im Vorjahresquartal. In den kreisfreien Stadten betrug das Plus sogar 4,1%. Die Angebotspreise fir
Eigentumswohnungen stiegen im gleichen Zeitraum deutschlandweit um 5,1 % an, in den kreisfreien Stadten
um 6,7 %.

Der fir das Geschéft des ESTAVIS-Konzerns wichtigste regionale Wohnimmobilienmarkt ist derzeit Berlin und
dessen Umland. Der Berliner Wohnungsmarkt erlebt gegenwaértig den stérksten Miet- und Kaufpreisanstieg
seit mehr als 20 Jahren. Die Dynamik der Entwicklung lasst sich beispielsweise daran ablesen, dass die Mieten
fur frei angebotene Wohnungen 2012 im Mittel um mehr als 13 Prozent Uber denen des Vorjahres lagen. Die
rege Nachfrage nach Mietwohnungen, die sich zundchst vor allem auf attraktive Innenstadtlagen
konzentrierte, ist inzwischen auch immer starker in anderen Teilen der Stadt zu verzeichnen. Auch im
Segment der zum Kauf angebotenen Eigentumswohnungen und Mehrfamilienhduser verlagert sich das
Interesse zunehmend auch auf einfachere Lagen und Immobilien.
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Angesichts der vorstehend erlduterten Rahmenbedingungen und der an zahlreichen Standorten nach wie vor
hinter dem Bedarf zurickbleibenden Neubautéatigkeit beurteilen Marktteilnehmer und Analysten die
Perspektiven fiur den deutschen Wohnimmobilienmarkt weiterhin positiv. Zudem bleiben Anlagen in
Immobilien ein wesentliches Element fur den privaten Vermogensaufbau. Vor dem Hintergrund der
wachsenden Bedeutung der privaten Altersvorsorge dirfte die auch Bedeutung von Immobilienanlagen und
selbst genutztem Wohneigentum in den kommenden Jahren tendenziell eher zunehmen. In diesem
Zusammenhang bieten Wohnimmobilien den Vorteil, dass der Wohnimmobilienmarkt starker von
langfristigen Trends wie der demografischen Entwicklung als von kurzfristigen konjunkturellen Schwankungen
beeinflusst wird. Zudem ist die Eigentumsquote in Deutschland deutlich niedriger als in vielen anderen
Landern; sodass im internationalen Vergleich ein relativ grofRes Potenzial fir die Privatisierung von
Wohnungen besteht. Die aktuellen Marktentwicklungen — insbesondere bei Kaufpreisen und Mieten — zeigen,
dass sich die nachfragebeginstigenden Rahmenbedingungen vor allem in Ballungsgebieten beziehungsweise
im stadtischen Raum auswirken.

1.4 Rechtliche Rahmenbedingungen

Die ESTAVIS AG ist eine Aktiengesellschaft mit Sitz in Deutschland und hat stimmberechtigte Aktien
ausgegeben, die an einem organisierten Markt im Sinne des §2 Abs. 7 des Wertpapiererwerbs- und
Ubernahmegesetzes (WpUG), namentlich im Regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbérse (Prime
Standard), notiert sind.

a) Leitungsorgan

Gesetzliches Leitungs- und Vertretungsorgan der ESTAVIS AG ist der Vorstand der Gesellschaft. Seine
Zusammensetzung und die Ernennung der Vorstandsmitglieder richtet sich nach §§76, 84, 85 AktG in
Verbindung mit § 6 der Satzung. Der Vorstand besteht danach aus einem oder mehreren Mitgliedern. Die Anzahl
der Vorstandsmitglieder wird vom Aufsichtsrat bestimmt. Der Aufsichtsrat kann bis zu finf Mitglieder des
Vorstands bestellen und ein Vorstandsmitglied zum Vorsitzenden ernennen. Derzeit besteht der Vorstand der
Gesellschaft aus zwei Mitgliedern.

Die Mitglieder des Vorstands werden gemaf3 § 84 AktG vom Aufsichtsrat fir eine Amtszeit von maximal finf
Jahren bestellt. Eine wiederholte Bestellung oder Verlangerung der Amtszeit, jeweils fir hdchstens finf Jahre, ist
zuldssig. Gegenwartig sehen die mit den beiden Vorstandsmitgliedern abgeschlossenen Vertrége eine Amtszeit
von drei Jahren vor. Die Bestellung und die Wiederbestellung bedirfen eines Beschlusses des Aufsichtsrats, der
grundsatzlich im Rahmen der gesetzlichen Bestimmungen des § 84 AktG gefasst werden darf. Der Aufsichtsrat
kann die Bestellung eines Vorstandsmitglieds vor Ablauf der Amtszeit widerrufen, wenn ein wichtiger Grund
vorliegt.

b) Anderungen der Satzung

Jede Satzungsanderung bedarf gemaf? § 179 AktG grundsétzlich eines Beschlusses der Hauptversammlung.
Ausgenommen hiervon sind Anderungen und Ergénzungen der Satzung, die nur deren Fassung betreffen; die
Befugnis zu solchen Anderungen und Ergénzungen ist gemafd §11 Abs. 2 der Satzung dem Aufsichtsrat
Ubertragen.

Hauptversammlungsbeschlisse Uber Satzungsanderungen bedirfen gemaf? §§ 133, 179 AktG in Verbindung mit
§ 13 Abs. 3 der Satzung der einfachen Mehrheit der abgegebenen Stimmen und zusétzlich der einfachen Mehrheit
des bei der Beschlussfassung vertretenen Grundkapitals, soweit nicht Gesetz oder Satzung im Einzelfall
zwingend eine grof3ere Mehrheit vorschreiben.
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c) Kapitalverhaltnisse

Grundkapital

Das gezeichnete Kapital (Grundkapital) der ESTAVIS AG belief sich zum 30. Juni 2013 auf 18.058.938 EUR. Es
setzt sich zusammen aus 18.058.938 auf den Inhaber lautende nennwertlose StiUckaktien. Unterschiedliche
Aktiengattungen liegen nicht vor. Zu Beginn des Geschaftsjahres 2012/13 hatte das Grundkapital 14.319.352 EUR
betragen und wurde wéhrend des Berichtszeitraums durch Kapitalerh6hungen aus genehmigtem Kapital sowohl
gegen Bareinlagen als auch gegen Sacheinlagen erhdht.

Ermdchtigung zum Erwerb eigener Aktien

Der Vorstand ist ermachtigt, bis zum 15. Februar 2015 bis zu 809.942 Stick eigene Aktien zu erwerben und mit
Zustimmung des Aufsichtsrats unter Ausschluss des Bezugsrechts zu verdufRern bzw. einzuziehen. Von dieser
Ermachtigung wurde im Juli 2012 erstmalig teilweise Gebrauch gemacht, indem der Vorstand auf der Grundlage
der durch Beschluss der Hauptversammlung der ESTAVIS AG vom 16. Februar 2010 erteilten Erméachtigung die
Durchfihrung eines Aktienrickkaufprogramms beschloss. Im Rahmen dieses Programms sollten im Zeitraum bis
zum 31. Dezember 2012 bis zu 500.000 Stick eigene Aktien der ESTAVIS AG (bis zu rund 3,5 % des Grundkapitals)
zu einem maximalen Kaufpreis von insgesamt 1,025 Mio. EUR erworben werden. Bis einschlief3lich 31. Dezember
2012 sind im Rahmen dieses Aktienrickkaufprogramms 235.175 Stiickaktien der ESTAVIS AG zu einem Preis von
insgesamt 436.642,94 EUR zurickgekauft worden. Alle zwischenzeitlich erworbenen eigenen Aktien wurden
jedoch vor dem Ende des Berichtszeitraums am 30. Juni 2013 wieder verduf3ert.

Ermdichtigung zur Ausgabe von Schuldverschreibungen

Gemal} Beschluss der Hauptversammlung vom 27. Februar 2013 ist der Vorstand darUber hinaus ermachtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 26. Februar 2018 einmalig oder mehrfach Wandel- und/oder
Optionsschuldverschreibungen oder Genussrechte mit oder ohne Wandlungs- oder Bezugsrechte(n) (gemeinsam
nachfolgend auch ,Schuldverschreibungen® genannt) im Gesamtnennbetrag von bis zu 200 Mio. EUR zu
begeben. Den Inhabern der Schuldverschreibungen kdnnen Wandlungs- oder Bezugsrechte auf bis zu 25.000.000
auf den Inhaber lautende Stickaktien der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital in Hohe von
insgesamt bis zu 25.000.000 EUR gewéhrt werden. Vorbehaltlich der nachfolgend beschriebenen Regelungen
haben die Aktionére ein Bezugsrecht.

Der Vorstand ist mit Zustimmung des Aufsichtsrats ermachtigt, das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionare in

folgenden Fallen auszuschlief3en:

(i) um Spitzenbetrdge vom Bezugsrecht auszunehmen;

(i) um die Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen und/oder die Genussrechte, die mit einem
Wandlungs- oder Bezugsrecht versehen sind, einzelnen Investoren zur Zeichnung anzubieten, soweit unter
entsprechender Beachtung von §186 Abs.3 Satz4 AktG der Anteil der aufgrund dieser
Schuldverschreibungen auszugebenden Aktien 10 % des bei Wirksamwerden dieser Ermachtigung und bei
der Beschlussfassung Uber die Ausiibung der Erméachtigung vorhandenen Grundkapitals nicht Ubersteigt und
der Ausgabepreis der Schuldverschreibungen den nach anerkannten Methoden der Finanzmathematik
ermittelten theoretischen Marktwert der Schuldverschreibungen nicht wesentlich unterschreitet. Auf den
Betrag von 10 % des Grundkapitals ist der Betrag anzurechnen, der auf Aktien entféllt, die aufgrund einer
anderen entsprechenden Ermadchtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts in unmittelbarer oder
entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben bzw. verdufRert werden, soweit eine
derartige Anrechnung gesetzlich geboten ist;

(iii) um die Genussrechte ohne Wandlungs- oder Bezugsrecht einzelnen Investoren zur Zeichnung anzubieten,
soweit der Ausgabepreis den nach anerkannten Methoden der Finanzmathematik ermittelten theoretischen
Marktwert der Genussrechte nicht wesentlich unterschreitet und soweit die Genussrechte lediglich
obligationsdhnlich ausgestaltet sind, d. h. weder mitgliedschaftsahnliche Rechte noch Wandlungs- oder
Bezugsrechte auf Aktien der Gesellschaft begrinden, keine Beteiligung am Liquidationserlés gewdhren und
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sich die Hohe der Ausschittung nicht nach der Hohe des JahresUberschusses, des Bilanzgewinns oder der
Dividende richtet; soweit dies erforderlich ist,

(iv) um den Inhabern von Umtausch- und Bezugsrechten, die von der Gesellschaft oder Konzernunternehmen der
Gesellschaft auf Aktien der Gesellschaft eingerdumt wurden, in dem Umfang ein Bezugsrecht auf
Schuldverschreibungen, die nach dieser Ermdchtigung ausgegeben werden, zu gewahren, wie es ihnen nach
Ausibung ihres Wandlungs- oder Bezugsrechts bzw. nach Erfillung einer etwaigen Wandlungspflicht
zustUnde (Verwasserungsschutz), oder

(v) soweit Schuldverschreibungen gegen Sachleistungen begeben werden und der Ausschluss des Bezugsrechts
im Uberwiegenden Interesse der Gesellschaft liegt.

Es obliegt dem Vorstand, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Ausgabe und
Ausstattung der Schuldverschreibungen, insbesondere Laufzeit, Ausgabe- und Ausibungszeitrdume sowie
Kindigung, Ausgabepreis der Schuldverschreibungen, Zinssatz, Stickelung und Anpassung des Bezugspreises
und Begrindung einer Wandlungspflicht festzusetzen.

Ermdchtigung zum Auflegen eines Stock Option Programms

Ferner ist der Vorstand ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 26. Februar 2016 einmalig oder
mehrmals bis zu 1.400.000 Optionen an derzeitige und zukinftige Mitglieder des Vorstands und des oberen
Managements auszugeben, die den Erwerber nach Maf3gabe der Optionsbedingungen berechtigen, neue Aktien
der ESTAVIS AG zu erwerben (Stock Option Programm 2013). Soweit Optionen an Mitglieder des Vorstands der
Gesellschaft ausgegeben werden sollen, ist nur der Aufsichtsrat zur Ausgabe berechtigt. Der Vorstand der
ESTAVIS AG wurde erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats — sofern der Vorstand selbst betroffen ist,
wurde der Aufsichtsrat allein erméchtigt — die weiteren Einzelheiten zur Ausgestaltung des Stock Option
Programms 2013, insbesondere die Festlegung der Anzahl der auf den einzelnen oder eine Gruppe von
Berechtigten entfallenden ausgegebenen Optionen, die Regelungen Uber die Behandlung von Optionen in
Sonderfdllen, die Regelung weiterer Verfallgrinde, Ausnahmen in den Verfallgrinden sowie der
Verfallmodalitaten im Einzelnen, die Anpassung des Aktienbezuges bei Kapitalmaldnahmen und Umwandlung
der ESTAVIS AG zu bestimmen.

Bedingtes Kapital

Bedingtes Kapital 2013/l (Bedienung Wandelschuldverschreibungen)

Im Zusammenhang mit der vorstehend beschriebenen Mdglichkeit zur Gewdhrung von Wandlungs- und

Bezugsrechten bei der Ausgabe von Schuldverschreibungen ist das Grundkapital der ESTAVIS AG um bis zu

2.399.838 EUR durch Ausgabe von bis zu 2.399.838 neuen, auf den Inhaber lautende Stickaktien mit

Gewinnberechtigung ab Beginn des Geschaftsjahrs ihrer Ausgabe bedingt erhoht worden (Bedingtes Kapital

2013/l). Die bedingte Kapitalerhéhung wird nur insoweit durchgefihrt, wie

(i) die Inhaber von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen und/oder von Genuss-
rechten mit Umtausch- oder Bezugsrechten, die von der Gesellschaft oder ihr nachgeordneten
Konzernunternehmen aufgrund des in der Hauptversammlung vom 27. Februar 2013 gefassten
Erméchtigungsbeschlusses bis zum 26. Februar 2018 ausgegeben wurden, von ihrem Umtausch- oder
Bezugsrecht Gebrauch machen und die Gesellschaft sich entschlief3t, die Umtausch- bzw. Bezugsrechte aus
diesem bedingten Kapital zu bedienen, oder

(ii) die zur Wandlung verpflichteten Inhaber von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen und/oder von
Genussrechten mit Umtausch- oder Bezugsrechten, die von der Gesellschaft oder ihren nachgeordneten
Konzernunternehmen aufgrund des in der Hauptversammlung vom 27. Februar 2013 gefassten
Ermaéchtigungsbeschlusses bis zum 26. Februar 2018 ausgegeben wurden, ihre Pflicht zum Umtausch erfillen
und die Gesellschaft sich entschlie3t, die Umtausch- bzw. Bezugsrechte aus diesem bedingten Kapital zu
bedienen.
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Die Ausgabe der Aktien erfolgt gemaR den Vorgaben des Erméchtigungsbeschlusses der Hauptversammlung
vom 27. Februar 2013, d. h. insbesondere zu mindestens 8o % des durchschnittlichen Borsenkurses der Aktie der
Gesellschaft in der Eréffnungsauktion im XETRA®-Handel (oder einem Nachfolgesystem) an den letzten zehn
(10) Borsenhandelstagen vor der Beschlussfassung des Vorstandes Uber die Ausgabe der jeweiligen
Schuldverschreibungen unter Bericksichtigung von Anpassungen gemaéld der in dem Beschluss der
Hauptversammlung vom 27. Februar 2013 bestimmten Verwdsserungsschutzregeln.

Von der vorstehenden Erméchtigung hat der Vorstand noch keinen Gebrauch gemacht.

Bedingtes Kapital 2013/l (Bedienung Stock Options)

Zur Erfillung von Stock Options, die aufgrund der Ermachtigung der Hauptversammlung vom 27. Februar 2013
bis zum 26. Februar 2016 gewahrt werden, wurde das Bedingte Kapital 2013/l geschaffen. Danach ist das
Grundkapital der Gesellschaft um bis zu EUR 1.400.000,00 durch Ausgabe von bis zu 1.400.000 neuen, auf den
Inhaber lautenden Stickaktien bedingt erhéht (Bedingtes Kapital 2013/I1). Die bedingte Kapitalerhéhung wird nur
insoweit durchgefihrt, wie die Inhaber der ausgegebenen Optionen von ihrem Recht zum Bezug von Aktien der
Gesellschaft Gebrauch machen und die Gesellschaft zur Erfillung der Optionen auf dieses Bedingte Kapital
2013/ll zurickgreift. Die Ausgabe der Aktien aus dem Bedingten Kapital 2013/Il erfolgt zu dem Ausgabebetrag,
wie er sich aus der Erméachtigung ergibt. Bislang wurde von dieser Erméachtigung noch kein Gebrauch gemacht.

Bedingtes Kapital 2010 (Bedienung Wandelschuldverschreibungen)

Weiterhin ist Grundkapital um bis zu EUR 3.579.838,00 durch Ausgabe von bis zu 3.579.838 neuen, auf den
Inhaber lautenden Stiickaktien bedingt erhoht (Bedingtes Kapital 2010). Die bedingte Kapitalerhhung dient der
Bedienung der Wandelschuldverschreibungen, die aufgrund des Vorstandsbeschlusses vom 30. Mai 2012
ausgegeben wurden. Die Ausgabe der Aktien erfolgt gemaf3 den Vorgaben des Vorstandsbeschlusses vom 3o0.
Mai 2012, d. h. insbesondere zu einem Ausgabebetrag von EUR 2,40 unter Beriicksichtigung von Anpassungen
gemal? den Bedingungen des vorgenannten Vorstandsbeschlusses zum Zwecke des Verwasserungsschutzes.

Genehmigtes Kapital

Genehmigtes Kapital 2011

Schlief3lich ist der Vorstand erméchtigt worden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der

Gesellschaft bis zum 26. Februar 2018 durch ein- oder mehrmalige Ausgabe von bis zu 7.379.676 neuen auf den

Inhaber lautenden Stickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen um insgesamt bis zu 7.379.676 EUR zu erhéhen

(Genehmigtes Kapital 2011). Vorbehaltlich der nachfolgend beschriebenen Regelungen haben die Aktiondre ein

Bezugsrecht. Der Vorstand ist mit Zustimmung des Aufsichtsrats erméachtigt, das gesetzliche Bezugsrecht der

Aktiondre in folgenden Féllen ganz oder teilweise auszuschlief3en.

(i) bei Kapitalerh6hungen gegen Bareinlagen, wenn Aktien der Gesellschaft an der Borse gehandelt werden
(requlierter Markt oder Freiverkehr bzw. die Nachfolger dieser Segmente), die Kapitalerhdhung 10 % des
Grundkapitals nicht Ubersteigt, und zwar weder im Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch im Zeitpunkt der
Ausibung dieser Ermachtigung, und der Ausgabebetrag der neuen Aktien den Borsenpreis der bereits an der
Borse gehandelten Aktien der Gesellschaft gleicher Gattung und Ausstattung nicht wesentlich im Sinne der
§§ 203 Abs. 1 und 2, 186 Abs. 3 Satz 4 AktG unterschreitet. Auf den Betrag von 10 % des Grundkapitals ist der
Betrag anzurechnen, der auf Aktien entfallt, die aufgrund einer anderen entsprechenden Ermachtigung unter
Ausschluss des Bezugsrechts in unmittelbarer oder entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG
ausgegeben bzw. verdul3ert werden, soweit eine derartige Anrechnung gesetzlich geboten ist. Im Sinne
dieser Ermachtigung gilt als Ausgabebetrag bei Ubernahme der neuen Aktien durch einen Emissionsmittler
unter gleichzeitiger Verpflichtung des Emissionsmittlers, die neuen Aktien einem oder mehreren von der
Gesellschaft bestimmten Dritten zum Erwerb anzubieten, der Betrag, der von dem oder den Dritten zu
zahlen ist;

(i) bei Kapitalerhdhungen gegen Sacheinlagen, insbesondere zum Erwerb von Unternehmen,
Unternehmensteilen und Beteiligungen an Unternehmen, gewerblichen Schutzrechten, wie z. B. Patenten,

Seite 7



Marken oder hierauf gerichtete Lizenzen, oder sonstigen Produktrechten oder sonstigen Sacheinlagen, auch
Schuldverschreibungen, Wandelschuldverschreibungen und sonstigen Finanzinstrumenten;

(iii) soweit dies erforderlich ist, um den Inhabern bzw. Glaubigern der von der Gesellschaft oder ihren
Konzerngesellschaften ausgegebenen Schuldverschreibungen mit Options- oder Wandlungsrechten bzw.
-pflichten ein Bezugsrecht auf neue Aktien in dem Umfang einzurdumen, wie es ihnen nach Ausibung ihres
Options- oder Wandlungsrechts bzw. nach Erfillung einer Options- bzw. Wandlungspflicht zustinde, oder

(iv) fur Spitzenbetrage, die infolge des Bezugsverhaltnisses entstehen.

Der Vorstand ist erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats den weiteren Inhalt der Aktienrechte und die
sonstigen Einzelheiten der Kapitalerhohung und ihrer Durchfihrung festzulegen. Der Vorstand ist erméachtigt zu
bestimmen, dass die neuen Aktien gemal3 § 186 Abs. 5 AktG von einem Kreditinstitut oder einem nach § 53 Abs. 1
Satz 1 oder § 53b Abs. 1 Satz 1 oder Abs. 7 KWG tétigen Unternehmen mit der Verpflichtung Gbernommen
werden sollen, sie den Aktionaren zum Bezug anzubieten.

d) Ubertragungs- und Stimmrechtsbeschréankungen

Die Aktien der ESTAVIS AG unterliegen zum Abschlussstichtag keinen gesetzlichen oder satzungsmaf3igen
Stimmrechtsbeschrankungen. Alle zum 30. Juni 2013 ausgegebenen Stickaktien der Gesellschaft sind voll
stimmberechtigt und gewéahren in der Hauptversammlung eine Stimme.

Im Rahmen des Ankaufs einer Immobilie in der Berichtsperiode war im vorangegangenen Geschaftsjahr
vereinbart worden, einen Teil des Kaufpreises in (eigenen) Aktien der ESTAVIS AG zu leisten. Die entsprechenden
kaufvertraglichen Regelungen sahen vor, dass diese 440.000 Aktien der Gesellschaft einer Verduf3erungssperre
bis zum 31. Dezember 2012 unterlagen.

e) Kapitalbeteiligungen und Kontrollrechte

Zum Abschlussstichtag hielt Nemat Farrokhnia Uber die Imfarr Beteiligungs GmbH sowie Uber die Pru3 GmbH
17,96 % der Aktien der ESTAVIS AG. Dariber hinaus hielt Dr. Dirk Markus 15,96 % der Aktien der ESTAVIS AG,
wobei ihm 11,122 % der Aktien Uber die Bernau Invest GmbH zuzurechnen waren. Weitere 11,34 % der
Aktien der ESTAVIS AG wurden von der Flossbach von Storch AG gehalten, die ihrerseits 11,34 % Uber die
Flossbach von Storch Invest S.A. hielt, welcher 10,06 % der Aktien der Gesellschaft Gber die Flossbach
von Storch SICAV zuzurechnen waren. Weitere direkte oder indirekte Beteiligungen am Grundkapital der
Gesellschaft, die 10 % der Stimmrechte Gberschreiten, sind nicht bekannt.

Keine von der ESTAVIS AG ausgegebenen Aktien beinhalten Rechte, die deren Inhabern besondere
Kontrollbefugnisse verleihen.

Informationen Uber die Stimmrechtskontrolle fir den Fall, dass Arbeitnehmer am Gesellschaftskapital beteiligt
sind und ihre Kontrollrechte nicht unmittelbar ausiben, liegen nicht vor.

f) Auswirkungen potenzieller Ubernahmeangebote

Eine im Geschéftsjahr 2013/14 auslaufende Finanzierungsvereinbarung der Gesellschaft Gber 7 Mio. EUR
beinhaltete ein aul3erordentliches Kiindigungsrecht des Glaubigers fir den Fall eines Kontrollwechsels bei der
ESTAVIS AG. Diese Finanzierungsvereinbarung wurde zum 15. Juli 2012 gekindigt. Die im Juni 2012
ausgegebene Wandelanleihe Uber 8,6 Mio. EUR, fdllig im Juni 2017, enthélt fir den Fall eines Kontrollwechsels —
definiert als Ubernahme von mehr als 30 % der Stimmrechte an der ESTAVIS AG - ein vorzeitiges
Kindigungsrecht der Anleiheinhaber. Dariber hinaus bestehen keine wesentlichen Vereinbarungen zwischen der
ESTAVIS AG und anderen Parteien, die bei einem Kontrollwechsel in der Gesellschaft infolge eines
Ubernahmeangebots wirksam werden, sich &ndern oder enden.
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Die ESTAVIS AG hat keine Vereinbarungen geschlossen, die Entschadigungen von Mitgliedern des Vorstands
oder Arbeitnehmern im Fall eines Ubernahmeangebots vorsehen.

1.5 Entwicklung der ESTAVIS-Aktie

Die ESTAVIS-Aktie wird im Regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbdrse (Prime Standard) seit dem
2. April 2007 gehandelt (Erstnotiz). Die Aktie ist darUber hinaus im Regulierten Markt der Berliner Boérse und im
Freiverkehr der Borsenplatze Hamburg, Miinchen, Stuttgart und Disseldorf notiert.

Der Schlusskurs der ESTAVIS-Aktie am ersten Handelstag des Geschaftsjahrs 2012/13 (2. Juli 2012, XETRA-
Handel) lag bei 2,06 EUR. Am 28. Juni 2013, dem letzten Borsenhandelstag vor dem Abschlussstichtag, schloss
die Aktie bei 2,01 EUR. Das entspricht einem Rickgang um rund 2,4 %. Auf Basis der Gesamtzahl der ESTAVIS-
Aktien von 18.058.938 Stick betrug die Marktkapitalisierung am 28. Juni 2013 rund 36,3 Mio. EUR.

Das durchschnittliche tdgliche Handelsvolumen (XETRA) der ESTAVIS-Aktie betrug im Geschaftsjahr
2012/13 17.388 Stick (Vorjahr: 24.205 Stick).

2 Geschaftsverlauf und wirtschaftliche Lage

2.1 Zusammenfassende Beurteilung des Geschaftsverlaufs und Vergleich
des tatsachlichen mit dem prognostizierten Geschaftsverlauf

Trotz hoher Ergebnisbelastungen schloss der ESTAVIS-Konzern das Geschaftsjahr 2012/13 nach dem Verlust im
Vorjahr nun wieder mit einem positiven Konzernergebnis ab. Der Geschaftsverlauf des ESTAVIS-Konzerns
vollzog sich im  Geschéaftsjahr  2012/23 vor dem Hintergrund einer insgesamt positiven
Immobilienmarktentwicklung sowie einer anhaltenden regen Kaufernachfrage in der Wohnungsprivatisierung.

Neben der geplanten positiven Entwicklung der beiden strategischen Geschéftsfelder Bestand und Privatisierung
im operativen Bereich wurde das Unternehmensergebnis des ESTAVIS Konzerns zum einen durch
Verkaufsumsdtze und Bewertungsergebnisse im Rahmen einer gréferen Immobilientransaktion in Berlin
Hohenschonhausen signifikant beeinflusst. Zum anderen sind im Zusammenhang mit der Abwicklung der
aufgegebenen Aktivitdten in den Bereichen Projektentwicklung und Vermarktung von Denkmalimmobilien
erhebliche Belastungen angefallenen.

Der Geschaftsverlauf im Segment Bestand ist im Berichtszeitraum 2012/13 durch die Zukdufe in Bernau
(175 Einheiten) und Hohenschonhausen (3.100 Einheiten) deutlich geprdgt. Neben den hieraus entstehenden
positiven Effekten auf das operative Geschéftsergebnis, die sich erst im kommenden Geschéftsjahr vollstandig
auswirken, konnte durch die Weiterplatzierung von rd. 1.900 Einheiten aus der Transaktion in
Hohenschonhausen ein Ergebnis von 10,1 Mio. EUR erzielt werden.

Das Segment Bestand hatte zum Bilanzstichtag ein Volumen von knapp 2.100 Einheiten erreicht, wovon tber
80 % Zukaufe mit nachhaltig positiven Cashflows sowie geringen Leerstdnden in gutem bis sehr gutem
technischem Zustand ausmachen. Moglichen Risiken in den Altbestanden wurde durch Abwertungen Rechnung
getragen. Trotz dieser Abschreibungen auf den verbliebenen Teil des Optimierungsportfolios von 0,7 Mio. EUR
erreichte der ESTAVIS Konzern dennoch durch die Wertaufholungsméglichkeiten in den neu erworbenen
Immobilien in Hhe von 11,8 Mio. EUR ein positives Bewertungsergebnis von insgesamt 11,1 Mio. EUR.

Sowohl der getatigte Bestandsaufbau als auch die im Geschéftsjahr vorgenommenen Verkdufe von 193 Einheiten
des Optimierungsportfolios trugen zur geplanten Stabilisierung des Bestandssegments bei.
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Im Segment Handel konnte sich der Bereich Privatisierung mit den beiden Tochtergesellschaften Accentro und
ESTAVIS Wohneigentum GmbH anhaltend positiv entwickeln. Die Accentro GmbH, die in der
Wohnungsprivatisierung als Dienstleister fur Dritte tatig ist, hat sich im Berichtszeitraum stabil weiterentwickelt;
dazu hat insbesondere die Tatsache beigetragen, dass samtliche Vertrage fUr Privatisierungsauftrage weiter
verldngert worden sind.

Die Zahl der von der Accentro GmbH aus dem Konzernbestand und fir Dritte vertriebenen Wohnungen lag im
Berichtszeitraum mit knapp Uber 1.100 Wohnungen auf Vorjahresniveau, wahrend sich dabei der Anteil der fir
die ESTAVIS Wohneigentum GmbH im Rahmen der Privatisierung von Eigenbestanden verkauften Wohnungen
deutlich von 67 auf 136 erhohte.

Der geplante Ausbau des eigenen Privatisierungsportfolios konnte im Berichtszeitraum planmafig mit
58 Einheiten fortgefihrt werden und trégt zu einer stabilen Ergebnisentwicklung im Segment bei. Insbesondere
vor dem Hintergrund des aktuellen Zinsniveaus sind hier weitere Zukaufe in der Berichtsperiode fir das
kommende Geschéftsjahr vorbereitet worden.

Die Abwicklung der aufgegebenen Geschéftsfelder Projektentwicklung und Denkmalschutzimmobilien wurde
durch den Verkauf von finf Konzerngesellschaften sowie den Verkauf sémtlicher fertig gestellten Einheiten und
begonnenen bzw. in Vorbereitung befindlichen Mafinahmen zigig vorangetrieben. Dennoch mussten fir
erwartete Folgekosten Rickstellungen von rd. 2,0 Mio. EUR eingestellt werden.

Die Umsatzerlose des Geschéftsjahres 2012/13 in Hohe von insgesamt 118,9 Mio. EUR (Vorjahr: 51,3 Mio. EUR)
waren in starkem Mal3e durch die Verkaufserlose (63,0 Mio. EUR) aus der Weiterverdul3erung der Teilportfolios
im Zusammenhang mit der Akquisition des Wohnungsportfolios in Berlin-Hohenschonhausen gepragt Auch von
dem deutlichen Anstieg der als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien um 79,8 Mio. EUR auf insgesamt
137,3 Mio. EUR entfielen 65,6 Mio. EUR auf diese Transaktion.

Im Segment Handel entwickelten sich die Umsatze der fortgefihrten Aktivitaiten im Bereich der
Wohnungsprivatisierung auf 15,7 Mio. EUR gegeniber dem Vorjahr (13,3 Mio. EUR). Der Verkauf der in
Abwicklung befindlichen letzten Projektentwicklung aus dem aufgegebenen Bereich Development und
Vermarktung von Denkmalimmobilien im Bereich ,Ubriger Handel" fihrte zu einem Umsatzbeitrag in Héhe von
32,7 Mio. EUR.

Den operativen Segmentergebnissen und Effekten aus den Immobilientransaktionen in Berlin
Hohenschonhausen stehen im Berichtszeitraum Belastungen aus erwarteten Forderungsausfdllen,
Wertberichtigungen und Projektverlusten in Hohe von 7,5 Mio. EUR gegeniber.

Die im Geschaftsjahr durchgefihrten MaRnahmen zur Senkung der Personalkosten und der sonstigen
betrieblichen Aufwendungen konnten zum einen die einmaligen Kosten der Personalreduzierung nicht
kompensieren. Zum anderen wurden getroffene Einsparungsmaf3nahmen durch die Kosten der Risikovorsorge
fur aufgegebene Geschéftsfelder und Abschreibungen von Forderungen aus eben diesen Uberlagert.

Im Ergebnis der genannten Entwicklungen und Einflussfaktoren konnte der ESTAVIS-Konzern die zum Ende des

vorangegangenen Geschaftsjahrs prognostizierte deutliche Umsatzsteigerung ebenso erreichen wie den
Turnaround beim Ergebnis.
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2.2 Ertragslage

Die wichtigsten Umsatz- und Ergebniskennzahlen des ESTAVIS-Konzerns haben sich in der Berichtsperiode wie
folgt entwickelt:

2012/13 2011/12

Mio. EUR Mio. EUR

Umsatzerlose 118,9 51,3
EBIT 11,4 L4
Konzernergebnis 15 -2,9

Der Konzernumsatz erhdhte sich im Geschéftsjahr 2012/13 um 132,0 % auf 118,9 Mio. EUR. Er verteilt sich wie
folgt auf die fir Zwecke der Finanzberichterstattung abgegrenzten Segmente:

Bestand: 70,5 Mio. EUR (Vorjahreszeitraum: 8,6 Mio. EUR)
Handel: 48,4 Mio. EUR (Vorjahreszeitraum: 42,7 Mio. EUR)
davon

Ubriger Handel: 32,7 Mio. EUR (Vorjahreszeitraum: 29,4 Mio. EUR)
Privatisierung: 15,7 Mio. EUR (Vorjahreszeitraum: 13,3 Mio. EUR)

Die Uberproportionale Steigerung der Konzernumsdtze resultiert aus dem Verkaufsergebnis im
Bestandssegment, auf das im Folgenden noch eingegangen wird.

Der Umsatz im Segment Bestand belief sich auf 70,5 Mio. EUR (Vorjahr: 8,6 Mio. EUR) und war entscheidend
durch Verkaufserldse einer gréfReren Portfoliotransaktion in Hohe von 63,0 Mio. EUR, bei einem Buchwertabgang
von 52,9 Mio. EUR, beeinflusst. Der Anstieg der Vermietungsumsdtze auf 5,8 Mio. EUR in diesem Segment ist
trotz der konsequenten Verkdufe von Bestdnden aus dem Optimierungsportfolio bereits auf die
Umsatzzuwachse aus den Bestandzukdufen zurickzufGhren.

Das Betriebsergebnis (EBIT) des Segments Bestand stieg auf 15,9 Mio. EUR (Vorjahr: 2,8 Mio. EUR) und basiert im

Wesentlichen auf:

- Ertrdgen aus Wertdnderungen der als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien in Héhe von 11,1 Mio. EUR
(Vorjahr: 1,8 Mio. EUR),

- Gewinnen aus Immobilienverkdufen von 10,2 Mio. EUR sowie

- Aufwendungen fir Finanzierung, Verwaltung und Wertberichtigungen auf Forderungen.

Im Segment Handel stiegen die Umsatzerldse sowohl im Bereich der Privatisierung (15,7 Mio. EUR) als auch im
Bereich des Ubrigen Handels (32,7 Mio. EUR). Ein wesentlicher Faktor fir die Umsatzentwicklung in der
Privatisierung (+ 18 %) ist neben der allgemeinen Preissteigerung im Immobilienmarkt in dem gesteigerten Anteil
eigener Bestande im Gesamt-Vertriebsvolumen zu finden. Die Steigerung der Umsétze im Bereich des Ubrigen
Handels um 3,3 Mio. EUR ist sowohl auf den planmafiigen Abverkauf samtlicher fertig gestellter Einheiten in
begonnenen Baufeldern bzw. den Verkauf der restlichen Baufelder des letzten Entwicklungsprojekts
zurickzufiuhren als auch auf den Verkauf aller zum Beginn des Geschaftsjahres noch vorhandenen weiteren
Denkmalschutz- und Projektentwicklungsmaldnahmen.

Das Betriebsergebnis (EBIT) des Segments Handel lag bei —4,5 Mio. EUR (Vorjahr: —1,4 Mio. EUR) und wird wie
im Vorjahr durch die negativen Ergebnisbeitrage der aufgegebenen Geschéftsfelder im Gbrigen Handel von
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-8,0 Mio. EUR in der Berichtsperiode belastet. Dem steht das — ebenfalls wie in den Vorjahren — positive
Ergebnis des Bereichs Privatisierung in dem Segment Handel von 3,5 Mio. EUR gegeniber.

Eine detaillierte Darstellung der Segmentergebnisse erfolgt im Konzernanhang, Abschnitt 5.

Das Konzernergebnis belief sich in der Berichtsperiode auf 1,5 Mio. EUR (Vorjahr: —2,9 Mio. EUR).

Die Rohmarge (Umsatz zuziglich Bestandsverdnderungen und abziglich Materialaufwand/Umsatz) lag im
Geschéftsjahr 2012/13 bei 17,4 % (Vorjahr: 28,6 %).

Die sonstigen betrieblichen Ertrage summierten sich auf 1,7 Mio. EUR nach 2,8 Mio. EUR in der Vorperiode.

Die Personalaufwendungen lagen in der Berichtsperiode mit 3,12 Mio. EUR auf Vorjahresniveau (3,1 Mio. EUR); den
Einsparungen aus dem Personalabbau stehen einmalige Belastungen aus der Redimensionierung des Konzerns auf
die Bedurfnisse der Unternehmensstrategie gegeniber.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen erhohten sich von 14,7 Mio. EUR auf 18,8 Mio. EUR und beinhalten
unter anderem Wertberichtigungen auf Forderungen in Hohe von 7,3 Mio.

Das Finanzergebnis des Geschaftsjahrs 2012/13 betrug —5,2 Mio. EUR nach —4,3 Mio. EUR in der Vorperiode.

Das Ergebnis vor Steuern erhohte sich auf 6,2 Mio. EUR nach —2,9 Mio. EUR im Vorjahr. Unter Beriicksichtigung
von Ertragsteuern in Hohe von 4,7 Mio. EUR (Vorjahr: 0,01 Mio. EUR) ergibt sich ein Konzerngewinn von
1,5 Mio. EUR.

Weitere detaillierte Ausfihrungen zur Zusammensetzung und Hohe der Aufwendungen und Ertrdge sind im
Konzernanhang enthalten.

2.3 Finanz- und Vermogenslage

In der Finanz- und Vermdgenslage des ESTAVIS-Konzerns zum Bilanzstichtag am 30. Juni 2013 spiegelt sich die
inzwischen abgeschlossene strategische Neuausrichtung des Konzerns wider.

Die Bilanzsumme erhohte sich um 25,4 Mio. EUR auf 202,7 Mio. EUR (Vorjahr: 177,3 Mio. EUR). Der Anstieg
erklart sich im Wesentlichen durch Zunahme der als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien um
79,8 Mio. EUR, denen unter anderem eine Verminderung der Vorrdte von 56,4 Mio. EUR auf 20,9 Mio. EUR und
ein Rickgang der sonstigen Forderungen von 19,9 Mio. EUR auf 10,6 Mio. EUR gegeniberstehen.

Die langfristigen Vermdgenswerte erhohten sich zum 30. Juni 2013 deutlich um 76,7 Mio. EUR auf 157,6 Mio. EUR
(Vorjahr: 80,9 Mio. EUR). Der Wert der als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien, der zum Ende des
vorangegangenen Geschéftsjahrs 57,5 Mio. EUR betragen hatte, belief sich zum Bilanzstichtag auf 137,3 Mio. EUR.
In dem Zuwachs sind Umgliederungen aus den Vorrdten in Hohe von 2,8 Mio. EUR sowie der Nettoeffekt in Hohe
von 66,0 Mio. EUR aus Zu- und Abgangen von Immobilien sowie Bewertungseffekte in Hohe von 11,1 Mio. EUR
enthalten.

Die kurzfristigen Vermdgenswerte verminderten sich um 51,3 Mio. EUR auf 451 Mio. EUR (Vorjahr:
96,4 Mio. EUR). Grinde fiur den Rickgang stellen insbesondere die Abnahme von Vorrdten aufgrund von
Verdul3erungen, Umgliederungen von Immobilien in die langfristigen Vermogenswerte sowie die Reduzierung
der sonstigen Forderungen aufgrund von Wertberichtigungen dar.
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Die Vorrate verminderten sich um 35,5 Mio. EUR auf 20,9 Mio. EUR (Vorjahr: 56,4 Mio. EUR), im Wesentlichen
bedingt durch den Verkauf von Liegenschaften im Zusammenhang mit der Abwicklung der aufgegebenen
Aktivitaten. Die sonstigen Forderungen reduzierten sich um 9,3 Mio. EUR auf 10,6 Mio. EUR (Vorjahr:
19,9 Mio. EUR), dieses insbesondere aufgrund von ebenfalls im Zusammenhang mit den aufgegebenen
Aktivitaten stehenden Wertberichtigungen auf Forderungen in Héhe von 3,0 Mio. EUR. Die liquiden Mittel
reduzierten sich leicht von 10,9 Mio. EUR auf 9,3 Mio. EUR.

Das Eigenkapital erhéhte sich im Berichtsjahr von 59,1 Mio. EUR im Vorjahr auf 66,6 Mio. EUR zum 30. Juni 2013.
Die Erhohung basiert zum einen auf der durchgefiihrten Barkapitalerhohung (2,3 Mio. EUR) und Sacheinlagen
(3,8 Mio. EUR) sowie dem Jahresergebnis (1,5 Mio. EUR). Daraus ergibt sich eine Eigenkapitalquote von 32,9 %,
die somit trotz der hoheren Bilanzsumme wieder anndhernd auf dem Stand zum Bilanzstichtag des Vorjahres

(33,3 %) liegt.

Die langfristigen Schulden erhohten sich im Vergleich zum Vorjahr um 54,8 Mio. EUR auf 88,3 Mio. EUR (Vorjahr:
33,5 Mio. EUR). Der deutliche Anstieg ist vor allem auf die Erhhung der langfristigen Finanzverbindlichkeiten
von 31,0 Mio. EUR auf 86,1 Mio. EUR zurickzufihren, die ihrerseits im Wesentlichen fir die Finanzierung in Hohe
von 47,5 Mio. EUR der als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien im Zuge der Erweiterung des
Bestandsportfolios eingegangen wurden.

Neuaufnahmen dinglich gesicherter Darlehen im Rahmen der langfristigen Finanzierung konnten zu Zinsatzen zu
2,65 % vorgenommen werden, Darlehensibernahmen im Rahmen der Zukaufe und bestehende Darlehen liegen
bei Zinssatzen zwischen 2,55 % und 4,65 %. Die Restlaufzeit der Darlehen belaufen sich auf 5-22 Jahren, wobei
40,7 Mio. EUR eine Laufzeit von 5 Jahren haben. Weitere 14,0 Mio. EUR sind Ankaufsdarlehen im Rahmen der
PrivatisierungsmalRnahmen zu Zinssdtzen von 2,8 % bis 6,0 %. Die Wandelanleihe Uber 8,6 Mio. EUR wurde zu
7,75 % begeben und hat eine Restlaufzeit bis 2017.

Die kurzfristigen Schulden reduzierten sich um 37,0 Mio. EUR auf 47,7 Mio. EUR (Vorjahr: 84,7 Mio. EUR), was vor
allem aus der Verrechnung erhaltener Anzahlungen auf Kaufpreise im Rahmen der Verduf3erung von
Liegenschaften aus den aufgegebenen Aktivitaten resultiert sowie der Rickfihrung kurzfristiger Finanzierungen
fur diese Objekte und dem Ausgleich von laufenden Verbindlichkeiten, insbesondere aus der
Projektentwicklungstatigkeit.

Die insbesondere fir das Optimierungsportfolio eingegangenen dinglich gesicherten Darlehen Uber insgesamt
22,9 Mio. EUR weisen in einem Umfang von 14,7 Mio. EUR eine geringe Restlaufzeit von unter einem Jahr aus
und sollen zum Jahresende 2013 prolongiert bzw. durch laufende Objektverkdufe abgelést werden. Die Anfang
der Jahres 2013 begebene Anleihe Gber 10,0 Mio. EUR zu 11 % hat eine Laufzeit von einem Jahr.

Der Verschuldungsgrad (Fremdkapital/Gesamtkapital) lag zum Ende des Berichtsjahres mit 67,1 % anndhernd auf
Vorjahresniveau (66,7 %). Die Relation zwischen den liquiden Mitteln und den gesamten Aktiva lag mit 4,6 %
unter dem Vorjahreswert (6,2 %). Die Barliquiditdt des Konzerns (liquide Mittel/kurzfristige Verbindlichkeiten)
erhohte sich von 12,9 % auf 19,5 %. Genehmigte Kreditlinien bestanden im Berichtszeitraum nicht. Der Konzern
war jederzeit in der Lage, seinen Zahlungsverpflichtungen nachzukommen. Durch eine rollierende
Liquiditatsplanung werden mdgliche Liquiditatsengpasse frihzeitig erkannt und gegebenenfalls notwendige
Gegenmalinahmen ergriffen.
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Kennzahlen der Kapitalflussrechnung

2012/13 2011/12

Mio. EUR Mio. EUR

Cashflow aus der laufenden Geschaftstatigkeit 3,7 1,1
Cashflow aus der Investitionstatigkeit -61,9 0,4
Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 56,5 59
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds -1,7 7.3
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 10,9 3,6
Finanzmittelfonds am Ende der Periode 9,3 10,9

Der Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit belief sich im Geschéftsjahr 2012/13 auf 3,7 Mio. EUR
(Vorjahr: 1,12 Mio. EUR). Der Cashflow aus operativer Tatigkeit setzt sich zusammen aus dem
zahlungswirksamen Periodenerfolg und der zahlungswirksamen Verdnderung des operativen kurzfristigen
Betriebskapitals. Positiv wirken sich auf den Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit die Mieteinzahlungen und die
Einzahlungen aus der VerduRerung von Vorratsimmobilien aus, insbesondere aus der WeiterveraufBerung der
Immobilien aus der Akquisition in Berlin-Hohenschonhausen. Belastet wird der operative Cashflow durch
samtliche betrieblich bedingte Auszahlungen einschlieRlich der Zins- und Steuerzahlungen. Auch die
Tilgungen fir Kredite zur Refinanzierung von Vorratsimmobilien reduzieren den operativen Cashflow. In der
Abnahme des operativen kurzfristigen Betriebskapitals (per Saldo 10,3 Mio.) spiegelt sich die Neuausrichtung
des Geschaftsmodells, mit der eine Reduktion der Vorratsimmobilien und der korrespondierenden
Refinanzierung verbunden ist, wider.

Der Cashflow aus der Investitionstatigkeit lag in der Berichtsperiode bei -61,9 Mio. EUR (Vorjahr:
0,4 Mio. EUR). Hier schlagen sich insbesondere vor allem zwei grof3ere zahlungswirksame Sachverhalte
nieder: der Erwerb von als Finanzinvestitionen gehaltenen Immobilien in der Objektgesellschaft Berlin-
Hohenschonhausen im Volumen von 55 Mio. EUR und die Auszahlung fir den Erwerb der Ende des vorigen
Geschéftsjahres zugegangenen Finanzimmobilie Itzehoe in Hohe von 10 Mio. EUR. In Summe ergeben sich
damit Auszahlungen fir den Erwerb von Finanzimmobilien in Hohe von 65 Mio. EUR. Dariber hinaus enthalt
der Cashflow aus der Investitionstatigkeit eine Auszahlung im Zusammenhang mit der Grindung eines Joint-
Ventures (Wohneigentum Berlin GbR) in Hohe von 0,7 Mio. EUR sowie eine Einzahlung aus dem Verkauf von

Finanzimmobilien in Leipzig in Hohe von 3,9 Mio. EUR.

Der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit betrug in der Berichtsperiode 56,5 Mio. EUR (Vorjahr: 5,9 Mio. EUR)
und setzt sich insbesondere aus dem Mittelzufluss durch Aufnahme der Finanzierung fir das erworbene Portfolio
in Berlin-Hohenschénhausen und dem Mittelzufluss aus dem Emissionserlos der Anleihe zusammen, denen
AbflUsse aus der Tilgung von Darlehen gegeniberstehen. Dariber hinaus sind darin Einzahlungen aus der
Refinanzierung der Finanzimmobilie in Itzehoe enthalten. Die Einzahlungen von Gesellschaftern setzten sich
aus einer Barkapitalerhohung in Hohe von 2,3 Mio. EUR und Einzahlungen aus der VerduRRerung von eigenen
Anteilen in Hohe von o,4 Mio. EUR zusammen, denen Auszahlungen fir den Erwerb eigener Anteile in Hohe
von 0,4 Mio. EUR gegenUberstehen. Die Auszahlungen betreffen die RickfGhrung von Krediten, die nicht der

Refinanzierung von Vorratsimmobilien dienen.
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Waéhrend des Geschéftsjahrs 2012/13 konnte die Finanzierungsstruktur insbesondere durch Kapitalerhohungen
sowie durch die Begebung einer Anleihe im Februar 2013 sowie durch das strikte Kosten- und
Liquiditdtsmanagement weiter stabil gehalten werden. Die Zunahme der langfristigen Finanzverbindlichkeiten
ist vor allem auf die Aufnahme der Finanzierung fir das Portfolio in Hohenschonhausen im Volumen von
41,0 Mio. EUR zurickzufihren.

Weitere Details zur Hohe und Zusammensetzung der Cashflows werden in der Konzern-Kapitalflussrechnung
sowie im Konzernanhang, Abschnitt 6.23 dargestellt.

2.4 Sonstige nichtfinanzielle Erfolgsfaktoren

Das fachliche Know-how und das Engagement der Mitarbeiter und Fihrungskrafte stellen zentrale
Voraussetzungen fir die Geschéaftsentwicklung des ESTAVIS-Konzerns dar.

Um Mitarbeiterwissen und -kénnen zu binden, legt der ESTAVIS-Konzern besonderen Wert auf attraktive
Arbeitsbedingungen. Dazu gehdrt insbesondere ein wettbewerbsfdhiges Vergitungssystem, das laufend
Uberwacht und etwaigen Anderungen auf dem Arbeitsmarkt bei Bedarf angepasst wird. Zudem werden
Beschéftigten im Konzern bedarfs- und anlassbezogene Fortbildungsmaf3inahmen angeboten.

Weiterer wesentlicher Erfolgsfaktor fir die ESTAVIS AG, insbesondere im Bereich Handel und Privatisierung, ist
die Reputation der Gesellschaft, hier im Besonderen der Accentro GmbH. Die Accentro GmbH versucht durch ein
partnerschaftliches Verhaltnis zu Immobilienkdufern wie auch zu Verkaufern und den freien Vermittlern jeglichen
Reputationsschaden zu  vermeiden. Durch den von der Accentro GmbH herausgegebenen
Wohnungseigentumsreport stellt die Accentro ein hohes Mal3 an Markttransparenz her und kann auch dadurch
die Marktwahrnehmung und Marktreputation der Gesellschaft festigen.

3  Chancen- und Risikobericht
3.1  Risikomanagement

Das Risikomanagementsystem des ESTAVIS-Konzerns ist darauf ausgerichtet, be- und entstehende
Wertschépfungspotenziale der geschéftlichen Aktivitdten des Konzerns zu sichern und ihre Ausschopfung in
einer Art und Weise zu ermdoglichen, die zu einer nachhaltigen Steigerung des Unternehmenswerts fihrt.
Integraler Bestandteil dieses Systems ist eine strukturierte, frUhzeitige Auseinandersetzung mit potenziell
unginstigen Entwicklungen und Ereignissen, die es dem Vorstand ermdglicht, rechtzeitig vor Eintritt eines
erheblichen Schadens gegensteuernde Maf3nahmen zu ergreifen.

Mit der Aufgabe, insbesondere erhebliche ertrags- und liquiditdtsrelevante und damit potenziell
bestandsgefdhrdende Risikofaktoren rechtzeitig aufzudecken und gegeniber den Unternehmensorganen zu
kommunizieren, ist das Risikomanagementsystem des ESTAVIS-Konzerns organisatorisch in die Planungs-,
Reporting- und Controllingprozesse des Konzerns integriert. Es wird zentral von der ESTAVIS AG gesteuert und
umfasst eine systematische Identifikation, Analyse, Bewertung und Uberwachung wesentlicher Risiken durch
den Vorstand der Gesellschaft. In Anbetracht der Uberschaubaren Unternehmensstrukturen und
Geschéftsprozesse ist der Formalisierungsgrad aus Effizienzgesichtspunkten bisher vergleichsweise gering.
Durch eine enge Einbindung des Vorstands in die wesentlichen Geschéaftsabschlisse und Projekte wird ein
laufendes Monitoring Uber die auftretenden Risiken sichergestellt.
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Das vom ESTAVIS-Konzern eingesetzte Risikomanagementsystem, das derzeit aufgrund der vollzogenen

strategischen Neuvausrichtung Uberarbeitet und an die aktuellen Entwicklungen des Geschaftsmodells angepasst

wird, beinhaltet die folgenden wesentlichen Elemente:

- ein strukturiertes und standardisiertes Controlling- und Reportingsystem, das in der Lage ist, geschaftliche
Fehlentwicklungen frihzeitig aufzuzeigen und der Unternehmensfihrung zu kommunizieren;

- die Dokumentation relevanter Risiken zur regelmafligen oder anlassbezogenen Information der
Unternehmensfihrung;

- eine in kurzen zeitlichen Abstanden durchgefihrte, regelméfiige Bewertung der festgestellten Risiken und die
Entscheidung hinsichtlich etwaiger Gegenmalinahmen bzw. der bewussten Akzeptanz Uberschaubarer
Risiken durch den Vorstand der ESTAVIS AG.

Das finanzwirtschaftliche Risikomanagement des ESTAVIS-Konzerns ist zum einen auf die Steuerung und
Begrenzung der finanziellen Risiken aus der operativen Tatigkeit gerichtet. Insbesondere soll dadurch
wesentlichen Forderungsausfallen, die zu einer Gefahrdung der wirtschaftlichen Entwicklung des Unternehmens
fuhren konnten, entgegengewirkt werden. Zum anderen hat das finanzwirtschaftliche Risikomanagement das
Ziel, eine optimierte Konzernfinanzierung zu gewdhrleisten. Die fortlaufend angemessene Ausstattung des
Unternehmens mit Finanzmitteln wird durch ein kontinuierliches, rollierendes Liquiditdtscontrolling Uberwacht.

Die Angemessenheit des implementierten Risikofriherkennungssystems wird im Rahmen der jahrlichen
Prifung der externen Finanzberichterstattung der ESTAVIS AG durch den Abschlussprifer Gberprift. Dabei
erkannte Verbesserungspotenziale werden anschlief3end in das System umgesetzt.

Zur Sicherung der Ordnungsmafigkeit der Finanzberichterstattung in Konzernabschluss, Konzernlagebericht und
Quartalsberichten hat die ESTAVIS AG praventive und Uberwachende Kontrollmalnahmen in Bezug auf die
buchfihrungs- und rechnungslegungsbezogenen Unternehmensprozesse in ihr internes Kontrollsystem (IKS)
integriert. Zu diesen MalBnahmen zdhlen unter anderem Funktionstrennungen, vordefinierte
Genehmigungsgrundsétze und systemgestitzte Verfahren zur Verarbeitung rechnungslegungsbezogener Daten.
Die wesentlichen organisatorischen MafRnahmen sind Bestandteil eines IKS-Handbuchs, in dem die
Kerngeschaftsprozesse der Gesellschaft niedergelegt sind. Bei Bedarf werden Spezialgebiete der
Rechnungslegungsprozesse Uber den Einsatz externer Berater abgedeckt. Aufgrund der erforderlichen
Anpassung an das verdnderte Geschaftsmodell wird das IKS-Handbuch gegenwartig Gberarbeitet.

Die Einheitlichkeit der Rechnungslegungsprozesse der in den Konzernabschluss eingehenden
Tochterunternehmen ist durch eine grundsdtzlich zentrale Koordination der Buchfihrung beim
Mutterunternehmen gewéhrleistet. Die Verlasslichkeit der Uberleitung der Einzelrechnungslegung der
einbezogenen Gesellschaften auf die IFRS und ihre Zusammenfihrung zur Konzernrechnungslegung ist im
Wesentlichen durch den Einsatz externer Berater gesichert. Diese erhalten die notwendigen Daten vom
ESTAVIS-Konzern zur Verfigung gestellt und bearbeiten diese in enger Abstimmung mit dem Rechnungswesen
der Konzernmuttergesellschaft, die auch die Tatigkeit der externen Berater und Dienstleister Gberwacht und
koordiniert. Die aus der Zusammenfihrung der auf IFRS Ubergeleiteten Einzelrechnungslegung der
einbezogenen Gesellschaften erstellte Konzernrechnungslegung wird vom Mutterunternehmen Gberprift und in
die Finanzberichterstattung des Konzerns Gbernommen. Die teilweise an externe Dienstleister ausgelagerte
Buchfihrung von Konzerntdchtern der Accentro GmbH sowie der ESTAVIS Wohneigentum GmbH wird ebenfalls
in enger Abstimmung mit den externen Auftragnehmern Gberwacht und konzentriert sich weitgehend auf die
rein technische Abwicklung der Buchungsvorgange.

Die nachfolgende Darstellung der Einzelrisiken und der Chancen bezieht sich auf einen Planungshorizont von
zwei Geschéftsjahren.
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3.2 Einzelrisiken

Der ESTAVIS-Konzern ist einer Vielzahl unterschiedlicher Risiken ausgesetzt, die sich einzeln oder zusammen
nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage und die weitere wirtschaftliche Entwicklung des
Unternehmens auswirken kdnnen. Dabei ist zu bericksichtigen, dass sich die Art und die Bedeutung der einzelnen,
fur den ESTAVIS-Konzern relevanten Risiken wahrend des Geschéftsjahrs 2012/13 im Zusammenhang mit der im
vorherigen Geschéftsjahr eingeleiteten strategischen Neuausrichtung dahingehend verdndert haben, dass die
mit dem Projektentwicklungsgeschadft und dem primér investorenorientierten Einzelwohnungsverkauf im
Bereich denkmalgeschitzter Immobilien verbundenen Risiken sukzessive an Bedeutung verloren haben,
wahrend die mit dem Aufbau und der Bewirtschaftung eines zur Vermietung bestimmten Immobilienbestandes
der Gesellschaft und mit dem Wohnungsprivatisierungsgeschéaft verbundenen Risiken starker in den Vordergrund
getreten sind. Dies geschah jeweils in dem Mal3e, in dem die betreffenden Aktivitdten des Konzerns reduziert
beziehungsweise ausgebaut worden sind. Nach Einschdtzung des Vorstands der ESTAVIS AG sind die im
Folgenden genannten unternehmens- und marktbezogenen Einzelrisiken hervorzuheben.

DarUber hinaus konnten weitere Risiken, die der Gesellschaft gegenwartig nicht oder nicht in ihrer Bedeutung
bekannt sind, die geschéftliche Entwicklung des ESTAVIS-Konzerns ebenfalls erheblich beeintrachtigen.

Unternehmensbezogene Risiken

a) Risiken bei der Auswahl von Immobilien

Der wirtschaftliche Erfolg des ESTAVIS-Konzerns ist maflRgebend von Auswahl und Erwerb geeigneter
Immobilien fir den Eigenbestand an vermieteten Wohnimmobilien beziehungsweise fir den Verkauf von
Wohnungen an Eigennutzer und Kapitalanleger abhédngig. Damit verbunden ist das Risiko, die baulichen,
rechtlichen, wirtschaftlichen und sonstigen Belastungen der anzukaufenden Objekte falsch einzuschatzen oder
nicht zu erkennen. Dariber hinaus kénnten sich die getroffenen Annahmen in Bezug auf das Ertragspotenzial der
Immobilien nachtraglich teilweise oder in vollem Umfang als unzutreffend herausstellen. Insbesondere kénnten
falsche Einschatzungen hinsichtlich der Attraktivitdt des Objektstandorts und anderer aus Mieter- oder Kaufersicht
entscheidungsrelevanter Faktoren dazu fihren, dass die Bewirtschaftung der betreffenden Immobilie nicht zu
den erwarteten Ergebnissen fihrt beziehungsweise dass sich zur Privatisierung bestimmte Wohnungen nicht im
geplanten Umfang, nicht zu den geplanten Konditionen und/oder nicht innerhalb des vorgesehenen Zeitraums
verdufRern lassen.

Diesen objektspezifischen Risiken wird durch eine eingehende Prifung der betreffenden Immobilien begegnet.
Im Rahmen der Objektbeurteilung werden unter anderem der zu erwartende Sanierungs-, Instandhaltungs- und
Modernisierungsbedarf bestimmt sowie der Ertragswert und die grundsdtzliche Schuldendienstfdhigkeit nach
bankenkonformen Maf3staben untersucht.

b) Immobilienbestandsrisiken und Bewertungsrisiken

Der ESTAVIS-Konzern erwirbt und hélt Immobilienbestande, um aus der Bewirtschaftung dieser Bestande Uber
einen langeren Zeitraum moglichst stabile Cashflows zu erzielen. Wahrend sich die Immobilien im Bestand des
Unternehmens befinden, koénnten Wertverluste auftreten, die in verschlechterten Sozialstrukturen des
Standortes, Ubermafiger Abnutzung, unerwartet auftretendem Sanierungsbedarf, hoheren Leerstdnden und
dhnlichen Faktoren begriindet sind. Diese Risiken gewinnen in dem Mal3e an Bedeutung, wie sich das Portfolio
der vom Konzern gehaltenen Immobilien vergréf3ert. Den Immobilienbestands- und Bewertungsrisiken wird
mit den unter Abschnitt 3.2 a beschriebenen MaRnahmen begegnet.

c¢) Vermietungsrisiken

Es besteht das Risiko, dass Veranderungen von Angebot und Nachfrage am Vermietungsmarkt und
Verschlechterungen der Wettbewerbsfahigkeit einzelner Immobilien im jeweiligen lokalen Marktumfeld direkte
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negative Auswirkungen auf die von Unternehmen des ESTAVIS-Konzerns erzielten Mieteinnahmen sowie auf die
Entwicklung der Leerstande im Immobilienportfolio des Konzerns haben. Zudem kénnen dadurch zuséatzliche
Kosten entstehen, die nicht auf die Mieter umgelegt werden kénnen. Diesen Risiken wird durch ein aktives Asset-
und Propertymanagement begegnet. Dieses schlieRt eine laufende intensive Beobachtung des
Vermietungsmarkts und Analysen der Mieterbedirfnisse ebenso ein wie das Vermietungsmanagement und
MafBnahmen, die der Sicherung der Wettbewerbsfahigkeit der Immobilien in den jeweiligen lokalen
Vermietungsmarkten dienen. Zu diesen MalRnahmen z&hlen insbesondere die laufende Instandhaltung sowie
gegebenenfalls auch Sanierungs- oder ModernisierungsmalRnahmen, um die Attraktivitat der Objekte fir Mieter
zu erhalten beziehungsweise zu verbessern.

d) Baurisiken

Soweit bauliche Maflinahmen an den gehandelten oder vermieteten Objekten erforderlich sind, besteht das
Risiko, dass die Baukosten die Sollwerte erheblich Ubersteigen. Diesem Risiko wird durch eine detaillierte
Planung der Baukosten und deren straffe Uberwachung begegnet.

Zu den Baurisiken konnen auch Unsicherheiten beitragen, ob, wann und unter welchen Auflagen und/oder
Nebenbedingungen die baurechtlichen Genehmigungen fiir die Projekte erteilt werden. So ist das Unternehmen
teilweise auf die Ausibung von Ermessen einzelner Behorden angewiesen, und auch Auseinandersetzungen mit
Be- und Anwohnern konnen die Erteilung von Genehmigungen erheblich verzégern oder negativ beeinflussen.
Jeder dieser Umstande kann dazu fihren, dass geplante BaumalRnahmen nicht zu den angenommenen Kosten,
nicht im geplanten Zeitrahmen oder gar nicht durchgefihrt werden kénnen. Diese Risikofaktoren werden
bereits bei der Akquisition von Immobilien beziehungsweise im Vorfeld einzelner Baumafinahmen eingehend
Uberpruft.

e) Absatz- und Vertriebsrisiken

Soweit sich der ESTAVIS-Konzern im Bereich Handel beziehungsweise bei der Wohnungsprivatisierung externer
Vertriebspartner bedient, hdngt der geschéaftliche Erfolg in hohem Maf3e davon ab, qualifizierte Vermittler zu
gewinnen und langerfristig zu binden. Dies soll vor allem durch attraktive Vergitungsbedingungen erreicht
werden.

Im Bereich Wohnungsprivatisierung wird der Geschéaftserfolg des ESTAVIS-Konzerns zudem maf3geblich von der
Bereitschaft von Eigennutzern und Kapitalanlegern zum Kauf der angebotenen Wohnungen beeinflusst. Diese
Bereitschaft kann zum einen durch Entwicklungen in der Sphére der betreffenden Immobilien, beispielsweise
durch eine Verschlechterung des sozialen Umfelds am Standort oder durch bauliche Probleme, zum anderen
aber auch durch allgemeine Entwicklungen, beispielsweise der Konjunktur und des Arbeitsmarkts, beeinflusst
werden. Es besteht das Risiko, dass derartige Entwicklungen die Kaufbereitschaft insoweit beeintrachtigen, als
zum Verkauf bestimmte Wohnungen sich nicht im geplanten Umfang, nicht zu den geplanten Konditionen
und/oder nicht innerhalb des vorgesehenen Zeitraums verduf3ern lassen.

f) Finanzierungs-, Liquiditats- und Zinsrisiken

Im Rahmen seiner Geschéftstatigkeit ist der Konzern der ESTAVIS AG einer Reihe von Finanzierungs-,
Liquiditats- und Zinsrisiken ausgesetzt, zu deren Reduzierung die im Folgenden genannten Uberwachungs- und
Steuerungsmaf3nahmen dienen.

In Bezug auf die bestehenden Darlehen zur Finanzierung des gehaltenen Immobilienbestands und die fir die
Akquisition weiterer Immobilien erforderliche Aufnahme neuer Fremdmittel besteht das Risiko, dass
unternehmens- und marktbezogene Entwicklungen die Fremdkapitalbeschaffung erschweren und/oder nur zu
unginstigeren Konditionen als bisher ermdéglichen. Diesem Risiko wird zum einen durch Beobachtung und
Analyse des Finanzierungsmarktes entgegengewirkt, zum Beispiel streut der Konzern der ESTAVIS AG
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Finanzierungsrisiken durch die Nutzung weiterer Finanzierungsmdoglichkeiten neben den klassischen
Darlehensfinanzierungen, beispielsweise durch Emission von Anleihen oder Wandelschuldverschreibungen.

Die ESTAVIS AG hat am 1.3.2013 eine Anleihe in Hohe von 10 Mio. EUR begeben, welche am 1.3.2014 zur
Rickzahlung fallig ist. Zur weiteren Starkung der Finanzsituation der ESTAVIS-Gruppe ist fir das Geschaftsjahr
2013/2014 geplant, erneut langerfristige Anleihen und Wandelschuldverschreibungen zu begeben. Neben der
Ablésung teurer kurzfristiger Finanzierungen soll mit den zuflie3enden Mitteln das Wohnungsportfolio im
Bereich Bestand wie auch im Bereich Handel gestarkt werden und der weitere Bestandsaufbau finanziert werden.
Der Vorstand der ESTAVIS AG geht davon aus, dass bis zu den Falligkeitszeitpunkten fir die in 2012 begebene
Wandelanleihe der Aktienkurs den Wandlungspreis Ubersteigt und die Anleihezeichner ihr Wandlungsrecht
wahrnehmen werden. Fir den Fall, dass das Wandlungsrecht nicht oder nur in geringem Umfang ausgeibt wird,
werden zum Falligkeitszeitpunkt entsprechende Mittel vorgehalten.

Um den Konzern der ESTAVIS AG insgesamt auf eine breitere Refinanzierungsbasis zu stellen, fihrt die
Gesellschaft parallel Gesprache mit institutionellen Investoren hinsichtlich der Maoglichkeit von
Eigenkapitalzuflissen aus genehmigtem Kapital Uber Barkapitalerhdhungen. Sollte es der Gesellschaft nicht
gelingen, weiteres Eigen- oder Fremdkapital fir den geplanten Ausbau des Bestandsportfolios einzuwerben,
kann der geplante Wachstumskurs nicht umgesetzt werden.

Die derzeitige Geschéftstatigkeit des ESTAVIS-Konzerns wird in erheblichem Mafe auch dadurch beeinflusst,
inwieweit Finanzierungsmoglichkeiten verfigbar sind. Eine restriktive Kreditvergabepolitik von Banken iber
langere Zeitrdume konnte die Geschéaftsentwicklung und das Wachstum des ESTAVIS-Konzerns negativ
beeinflussen. Um diesem Risiko zu begegnen, arbeitet der ESTAVIS-Konzern mit unterschiedlichen
Kreditinstituten zusammen und beobachtet intensiv die Entwicklung des Finanzierungsmarktes. Zudem werden
neben der Bankenfinanzierung unterschiedliche Mdglichkeiten der Finanzierung Uber den Kapitalmarkt genutzt,
so beispielsweise Kapitalerhdhungen oder Emissionen von Anleihen.

Vor dem Hintergrund einer insoweit anhaltend restriktiven Kreditpolitik der Kreditinstitute in Bezug auf die
Kauferzielgruppe besteht jedoch insbesondere im Hinblick auf die Immobilien des Umlaufvermdgens das Risiko,
dass Darlehensgeber die zur Finanzierung von Immobilienbestdnden gewahrten Kredite vor Verduf3erung des
Objekts fallig stellen. Je nach Umfang des zur Félligkeit gestellten Darlehens kénnte der ESTAVIS-Konzern einem
Risiko hinsichtlich der Zahlungsfahigkeit ausgesetzt sein. Auch unter diesem Aspekt hat der ESTAVIS-Konzern
Darlehensvertrdge mit mehreren Kreditinstituten abgeschlossen, um entsprechende Risiken zu begrenzen.
Dariber hinaus bem{ht sich der Konzern fortlaufend um eine Erhéhung des langfristigen Fremdkapitals, um die
Finanzierungsstruktur weiter zu diversifizieren bzw. an die Vermdgensstrukturen anzunahern.

Des Weiteren wird durch eine entsprechende Uberwachung versucht, dass ein sich abzeichnender Bruch von
Covenants moglichst frihzeitig erkannt und durch geeignete MafRnahmen verhindert wird. Ein Bruch von
Covenants kann dazu fuhren, dass die Bank berechtigt ist, Teile von Darlehen féllig zu stellen, und die
Gesellschaft mit ungeplanten Liquiditatsabflissen rechnen muss.

Liquiditatsrisiken bestehen dariber hinaus auch als Folge mdglicher Mietausfalle. Um diese Risiken
weitestgehend zu reduzieren, erfolgt im Zusammenhang mit dem Abschluss von Mietvertragen regelmafRig eine
Prifung der Bonitat des potenziellen Mieters.

Zinsrisiken bestehen regelmaBig hinsichtlich der zur Prolongation bzw. Umfinanzierung anstehenden
Verbindlichkeiten sowie bei geplanten Darlehen zur Finanzierung von Immobilienbesténden. Um sich gegen
nachteilige Auswirkungen von Anderungen des Zinsniveaus abzusichern, nutzt der ESTAVIS-Konzern fur die
Finanzierungen im Bereich Bestand in Abhdngigkeit von der Marktsituation und von der Beurteilung der
Marktperspektiven Zinsfestschreibungen. Je nach Marktsituation kommt dabei auch der Einsatz von Derivaten
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zur Zinssicherung in Betracht. Im Bereich Privatisierung hingegen werden im Rahmen der Erstellung von
Businessplanen sowie auch zur laufenden Risikouberwachung Sensitivitatsanalysen durchgefihrt, um mogliche
Folgen von Zinssatzanderungen auf den wirtschaftlichen Erfolg des Konzerns prognostizieren zu konnen.

Der direkte Einfluss von Anderung des allgemeinen Zinsniveaus auf den Erfolg des Unternehmens Uber die
Veranderungen der Cashflows ist vergleichsweise gering im Vergleich zu den moglichen mittelbaren Effekten aus
Anderungen des allgemeinen Zinsniveaus auf die Immobiliennachfrage (sieche dazu die Ausfihrungen zu den
konjunkturellen Risiken).

Sonstige Risiken in Bezug auf Finanzinstrumente des Konzerns liegen gegenwartig nicht vor.

g) Forderungsausfallrisiken

Das Risiko von Forderungsausfillen im Segment Handel wird reduziert, indem die Ubergabe des Objekts erst
nach voller Zahlung des Kaufpreises erfolgt. Dies gilt auch, wenn SanierungsmalRnahmen an den Objekten
durchgefihrt werden missen. Aufgrund der breit gefacherten Kundenstruktur, insbesondere in der
Einzelprivatisierung von Wohnungen, sind Forderungsausfallrisiken in Bezug auf die Kaufpreiszahlungen bei den
privatisierten Einzelwohnungen und deren Einfluss auf die Finanzlage des Unternehmens insoweit nur von
nachrangiger Bedeutung. Letzteres gilt auch fir das Ausfallrisiko hinsichtlich der Mietforderungen gegen
einzelne Mieter im Bereich Wohnungsvermietung. Im Berichtsjahr vorgenommene Abschreibungen auf
Forderungen haben sich weder auf Kaufpreisforderungen im Rahmen der Einzelprivatisierung noch auf
Mietforderungen bezogen.

Ein Bonitatsrisiko trégt der Konzern auch fir den Fall, dass er Ricktritts- oder Gewdhrleistungsrechte gegeniber
einem Verkaufer von Immobilien geltend macht und der Verkdufer mit der Rickzahlung des Kaufpreises oder der
Erfillung der Gewahrleistungsrechte ausfallt.

SchlieRlich besteht ein Bonitatsrisiko bei Immobilienerwerben, weil Mietzahlungen héufiger auch nach Ubergang
von Besitz, Nutzen und Lasten weiterhin an den Verkaufer erfolgen, der diese Zahlungen dann an den ESTAVIS-
Konzern weiterzuleiten hat. Dies betrifft jedoch nur die Mietanteile, die nicht durch Lastschriftverfahren gezahlt
werden, und liegt dort unter 10 % der Nettokaltmieten bei den Erwerben.

h) Rechtliche Risiken

Im Rahmen ihrer Geschaftstdtigkeit konnen die Unternehmen des ESTAVIS-Konzerns insbesondere in
Rechtsstreitigkeiten verwickelt sowie mit (potenziellen) Gewahrleistungs- und Schadensersatzanspriichen
konfrontiert werden, ohne selbst Anspriche gegen dritte Parteien geltend machen zu kdénnen.
Gewadhrleistungsrisiken ergeben sich insbesondere in den Féllen, in denen bei Immobilienverkdufen kein
Haftungsausschluss vereinbart wird.

Sofern sich der ESTAVIS-Konzern zur Durchfihrung von Sanierungs- und Modernisierungsmalinahmen
verpflichtet hat, Gbernimmt er, soweit bis dahin noch nicht abgeschlossen, bei Verkauf des Objekts iblicherweise
eine Gewabhrleistung fir diese Maldnahmen. Auf3erdem kann bei nicht ordnungsgemaf3er Durchfihrung ein Teil
des vereinbarten Verkaufspreises entfallen. Ebenfalls konnten sich im Falle von Verzégerungen der Sanierungs-
und Modernisierungsmaf3nahmen erhebliche Zusatzbelastungen ergeben.

Im Zusammenhang mit zahlreichen Immobilienverkaufsvertragen wurden kurz- bis mittelfristige Mietgarantien
abgegeben. Diese kénnen zu entsprechenden Ausgleichsverpflichtungen fihren.

Im Rahmen des Verkaufs von Einzelwohnungen erbringen die Unternehmen des ESTAVIS-Konzerns und ihre
externen Vertriebspartner auch Beratungsleistungen, die zu Schadensersatzansprichen Dritter fihren kénnten.
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In bestimmten Landern waren juristische Markenrechtsverfahren mit einem anderen Markeninhaber in Bezug
auf die Bezeichnung ESTAVIS anhéngig. Es bestand daraus das Risiko, dass die Benutzung der Bezeichnung
zukinftig zu unterlassen sein konnte und die Gesellschaft daher umfirmieren musste. AuRerdem hétten
Schadensersatzanspriiche fUr die Nutzung der Bezeichnung in der Vergangenheit geltend gemacht werden
kdnnen. Dieses Risiko konnte nach dem Ende des Berichtszeitraums durch Abschluss eines Vergleichs eliminiert
werden (siehe dazu die entsprechenden Ausfihrungen im Nachtragsbericht).

Fir derzeit bestehende rechtliche Risiken sind ausreichende Rickstellungen von rd. 2,0 Mio. EUR gebildet worden.
Sonstige rechtliche Risiken, insbesondere aus Rechtsstreitigkeiten, die einen erheblichen Einfluss auf die
wirtschaftliche Lage des ESTAVIS-Konzerns haben konnten, bestehen gegenwartig nicht.

Marktbezogene Risiken

a) Konjunkturelle Risiken

Der ESTAVIS-Konzern erzielt seine Umsatze bislang ausschlieBlich in Deutschland. In Anbetracht dessen
kann insbesondere eine Verschlechterung der nationalen konjunkturellen Rahmenbedingungen, verbunden mit
einem Anstieg der Erwerbslosenzahl, zu einem (erheblichen) Rickgang der Nachfrage nach
Immobilieninvestitionen fihren, negative Einflisse auf das Miet- und Preisniveau nehmen und die Bonitat der
potenziellen Mieter und Kaufer von Immobilien beeintrachtigen. Dariber hinaus wird das Marktumfeld in
Deutschland mittelbar auch von der internationalen konjunkturellen Entwicklung beeinflusst.

Eine besondere Bedeutung fir die nationale Immobiliennachfrage kommt der Entwicklung des Zinsniveaus in
Deutschland zu. Eine Erhéhung des Zinsniveaus wirde Immobilieninvestitionen aufgrund einer wachsenden
Zinsbelastung erschweren. Zusétzlich wirden sich in diesem Fall die Fremdfinanzierungskosten der von den
Unternehmen des ESTAVIS-Konzerns aufgenommenen Kredite ergebnisbelastend verteuern.

b) Branchenrisiken

Eine Verschlechterung der Rahmenbedingungen am deutschen Immobilienmarkt kdnnte sich negativ auf die
Geschéftsentwicklung des ESTAVIS-Konzerns auswirken. Ein Rickgang der Immobilienpreise wirde die
Realisierung von Verkaufsgewinnen aus im Bestand befindlichen Immobilien erschweren. Gleichzeitig konnte der
Zugang zu ginstigen (Bestands-)immobilien eingeschrénkt sein, da potenzielle Verkaufer aufgrund des
gesunkenen Preisniveaus von einem Verkauf Abstand nehmen.

Die Entwicklung der Immobilienbranche wird dariber hinaus entscheidend von der Verfigbarkeit von
Finanzierungsinstrumenten beeinflusst. Eine anhaltend restriktive Kreditvergabe kdnnte die Nachfrage nach
Immobilien insgesamt negativ beeinflussen.

Die Immobilienbranche ist vom intensiven Wettbewerb der zahlreichen Anbieter gepragt. Diesbeziglich besteht
die Gefahr, dass die Konkurrenz zu einem verstarkten Preisdruck und geringeren Margen fihrt. Im Bereich der
Accentro GmbH kommt diesem Risiko aufgrund des Abschlusses von Margenvereinbarungen eine besondere
Relevanz zu.

Die Nachfrage nach Wohnimmobilien konnte schlieBlich durch den erwarteten Rickgang der Bevélkerungszahl
in Deutschland und einem damit méglicherweise verbundenen sinkenden Wohnraumbedarf negativ beeinflusst
werden.

c¢) Rechtliche Rahmenbedingungen

Da die Geschaftstatigkeit des ESTAVIS-Konzerns von bestimmten rechtlichen Rahmenbedingungen fir
Immobilien reguliert wird, kénnte diese durch Anderungen nationaler und/oder europarechtlicher Normen sowie
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durch eine gednderte Auslegung oder Anwendung bestehender Rechtsnormen beeintréchtigt werden. Diese
umfassen unter anderem das Mietrecht, das 6ffentliche Baurecht und das Steuerrecht.

Risikokonzentrationen

Der Geschéftserfolg des ESTAVIS-Konzerns hangt teilweise Uberproportional von wenigen Projekten und
Bestdnden ab, auf die ein erheblicher Teil des Umsatzes entfallt. Im Bereich der Wohnungsprivatisierung wird derzeit
ein hoher Anteil des Umsatzes durch Privatisierungsleistungen im Auftrag zweier Kunden erzielt. Neben der
damit allgemein verbundenen Kundenabhdangigkeit besteht das Risiko, dass sich eventuelle Verzogerungen oder
Probleme bei der Privatisierung dieser Bestdnde Uberproportional auf den Geschaftserfolg des ESTAVIS-
Konzerns auswirken kénnen.

Zudem bestehen im Zusammenhang mit Baumalinahmen regelmaf3ig spezifische Einzelrisiken, vor allem
Kostensteigerungs-, Projektverzogerungs- und Zahlungsausfallrisiken, die sich im Falle von Baumal3nahmen in
vom ESTAVIS-Konzern erworbenen Bestanden, etwa im Rahmen von Modernisierungen, manifestieren kénnen.

3.3 Sonstige Einflisse

Neben den genannten Risiken bestehen allgemeine Einflisse, die nicht vorhersehbar und damit auch kaum
beherrschbar sind. Dazu zdhlen beispielsweise politische Veranderungen, soziale Einflisse und Risikofaktoren
wie Naturkatastrophen oder Terroranschldge. Solche Einflisse kdnnten negative Effekte auf die konjunkturelle
Lage haben und mittelbar die weitere wirtschaftliche Entwicklung des ESTAVIS-Konzerns beeintrachtigen.

3.4 Einschatzung des Gesamtrisikos

In der Berichtsperiode hat sich die Finanzierungsstruktur des ESTAVIS-Konzerns verbessert, insbesondere durch
eine  Zunahme langfristiger  Finanzverbindlichkeiten  bei  gleichzeitiger = Abnahme  kurzfristiger
Finanzverbindlichkeiten. Dieses steht auch im Einklang mit dem Strategiewechsel hin zum langfristigen
Bestandshalter. Die erfolgte Begebung einer Anleihe Uber 10,0 Mio. EUR wurde von der Gesellschaft fur
Investitions- und Finanzierungszwecke verwendet. Die Forcierung des eingeschlagenen Wachstumskurses hangt
malgeblich vom Ausbau der finanziellen Spielrdume durch die Starkung der Eigenkapitalbasis durch
Kapitalerh6hungen oder die Aufnahme von Fremdmitteln durch Anleihen oder Bankkrediten ab. Der Vorstand
geht davon aus, dass die fir das erste Halbjahr 2013/2014 geplanten Kapitalmalinahmen erfolgreich umgesetzt
werden konnen. Der Vorstand erwartet weiter, dass der Konzern mit erfolgtem Abschluss der strategischen
Neuausrichtung positive operative Cashflows und Gewinne erwirtschaften wird.

Mit der Stérkung der Langfristfinanzierung soll vor allem der teilweise langerfristigen Bindung von Mitteln im
Zusammenhang mit dem Aufbau eines zum langerfristigen Halten bestimmten Immobilienbestandes Rechnung
getragen werden.

Auf der Grundlage der vorliegenden Informationen sieht der Vorstand der ESTAVIS AG gegenwartig keine
konkreten Risiken, die einzeln oder kumuliert den Fortbestand des Unternehmens gefahrden konnten oder die
geeignet sind, dessen Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich zu beeintréchtigen.

3.5 Entwicklung der Chancen

Wachsende Zahl der Haushalte

Trotz eines erwarteten langfristigen Bevolkerungsrickgangs in Deutschland rechnen Experten mit einer weiterhin
steigenden Zahl der Haushalte und damit auch mit einer anhaltenden Nachfrage nach Wohnraum. Begriindet
wird diese Erwartung durch den Trend zu abnehmenden Haushaltsgr6Ren sowie durch steigende Anspriche an
die Wohnraumqualitat und an die verfigbare Wohnflache. Diese Entwicklungen vollziehen sich jedoch regional
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zum Teil sehr unterschiedlich. Wahrend sich in wirtschaftlich prosperierenden Regionen und Ballungsraumen
bereits heute ein spirbarer Nachfrageiberhang abzeichnet, kommt es in strukturschwachen Regionen und im
landlichen Raum teilweise zu gegensatzlichen Entwicklungen. Die wachsende Nachfrage nach Wohnraum an
attraktiven Standorten bietet dem ESTAVIS-Konzern langfristige Chancen fir die Umsetzung seines
Geschéaftsmodells. Dies gilt fir den Bereich Bestand, der von einer steigenden Nachfrage nach Mietwohnungen
und einem dadurch stimulierten Mietpreiswachstum profitieren kann, ebenso wie fir den Bereich Handel, der
durch das rege Interesse von Kapitalanlegern und Eigennutzern am Erwerb von Wohnimmobilien beginstigt
wird. DarUber hinaus kann auch die im europédischen Vergleich nach wie vor geringe Eigentumsquote in
Deutschland als zusatzliche Chance fir die Privatisierung von Wohnungen interpretiert werden.

Geringe Neubautatigkeit

Der wachsenden Nachfrage nach Wohnraum in Regionen mit positivem Wanderungssaldo steht ein zunehmend
knapper werdendes Angebot gegeniber. Wie in Kapitel 1.3 b dargestellt, ist die Zahl der in Deutschland
fertiggestellten Wohnungen zuletzt zwar gestiegen, doch reichen die Neubauaktivititen im
Wohnimmobiliensegment weiterhin nicht aus, um mit der prognostizierten Entwicklung des Bedarfs mithalten
und NachfrageUberhadnge abbauen zu konnen.

Angesichts der Tatsache, dass einer steigenden Nachfrage an wirtschaftlich attraktiven Standorten ein
zusehends knapper werdendes Angebot gegeniber steht, sieht sich der ESTAVIS-Konzern mit seinem Angebot
an Mietwohnungen im eigenen Immobilienbestand sowie mit den zur Privatisierung bestimmten Wohnungen gut
positioniert, um von diesem Trend zu profitieren. Dies gilt insbesondere fir den Standort Berlin, wo sich derzeit
der Schwerpunkt des Segments Bestand sowie auch der wichtigste Markt fir die Aktivitdten des ESTAVIS-
Konzerns in der Wohnungsprivatisierung befinden.

Volkswirtschaftliche Entwicklung und Zinsniveau

Die anhaltende robuste Arbeitsmarktentwicklung und das sehr niedrige Zinsniveau bieten ein ginstiges Umfeld
fur den privaten Wohnungserwerb, sowohl fir die Eigennutzung als auch zur Kapitalanlage. Dariber hinaus ist zu
beobachten, dass insbesondere private Investoren auf globale Konjunkturrisiken, insbesondere auf eine
mogliches Wiederaufflammen der Staatsschuldenkrise, und die verbreitete Erwartung einer steigenden
Inflationsrate weiterhin mit einem wachsenden Interesse an Sachwertanlagen, insbesondere auch an Immobilien,
reagieren.

Starkung der privaten Altersvorsorge

Die Starkung der privaten Altersvorsorge gewinnt aufgrund der demografischen Entwicklung in Deutschland
weiterhin an Bedeutung. Dabei werden vor allem Wohnimmobilien als Anlageform gesché&tzt und auch als bester
Schutz gegen Inflation angesehen. Der Erwerb von privatem Wohneigentum zur Altersvorsorge wird
staatlicherseits u. a. durch die so genannte Wohn-Riester-Férderung unterstitzt.

4 Prognosebericht

Die nachfolgenden Aussagen zum zukinftigen Geschaftsverlauf des ESTAVIS-Konzerns und zu den dafir als
malgebend beurteilten Einflussfaktoren betreffend die Entwicklung von Markt, Branche und Unternehmen
basieren auf den Einschatzungen des Vorstands der ESTAVIS AG. Die getroffenen Annahmen werden auf der
Grundlage der vorliegenden Informationen derzeit als realistisch betrachtet. Grundsétzlich bergen Prognosen
das Risiko, dass die Entwicklungen weder in ihrer Tendenz noch ihrem Ausmald tatsdchlich eintreten. Die
wesentlichen Risiken, denen sich der ESTAVIS-Konzern ausgesetzt sieht, sind im Chancen- und Risikobericht
erlautert.
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4.1 Kinftige Ausrichtung des Geschafts und des Konzerns

Der ESTAVIS-Konzern hat im Berichtsjahr die im Vorjahr eingeleitete strategische Neuausrichtung weiter forciert
und konzentriert sich kinftig auf den Aufbau und die Bewirtschaftung eines ertragsstarken Bestands an
Wohnimmobilien sowie auf die Weiterfihrung der Aktivitdten im Bereich der Wohnungsprivatisierung. Letztere
schlieBen neben dem Verkauf von Wohnungen an Eigennutzer und Privatanleger insbesondere auch
Privatisierungsdienstleistungen ein, die im Auftrag Dritter erbracht werden. Neben dem regelmaf3igen Cashflow
aus den gehaltenen Immobilienbestédnden erzielt der Konzern Erlose aus dem Verkauf von Immobilien und aus
Vergitungen fir Privatisierungsdienstleistungen.

Die Geschéftsbereiche Bestand und Handel werden auch im Geschaftsjahr 2013/14 sowie in den Folgejahren im
Mittelpunkt der Unternehmensstrategie und der operativen Aktivitdten stehen. Dabei konzentrieren sich die
Aktivitaten im Segment Handel kinftig ausschlief3lich auf die Wohnungsprivatisierung, und zwar sowohl in
eigenen Bestanden als auch als Dienstleister im Auftrag Dritter. Das Segment Bestand wird, unter Fortfihrung
der Abverkdufe der Altbesténde aus dem Optimierungsportfolio, durch weitere Zukaufe von
Wohnungsportfolien an ertragsstarken Standorten mit Entwicklungspotenzial an Gewicht gewinnen. Hierfir
werden neben dem weiteren Aufbau interner Ressourcen auch externe Spezialisten beispielsweise im Bereich
Assetmanagement situativ hinzugezogen.

Angesichts der erwarteten Entwicklung des Wohnungsbedarfs in Deutschland, der weiterhin sehr niedrigen
Zinsen und des Mangels an Anlagealternativen mit vergleichbarem Risiko-Rendite-Profil geht die Gesellschaft
von insgesamt positiven Rahmenbedingungen am deutschen Wohnimmobilienmarkt sowie von kinftig
wachsenden Geschéftspotenzialen in beiden Segmenten aus. Diese Einschatzung wird auch durch das rege
Interesse von Eigennutzern und privaten Anlegern an Immobilien — insbesondere Eigentumswohnungen -
gestitzt, die zur Kapitalanlage erworben oder — im Falle der Eigennutzer — auch als Komponente der privaten
Altersvorsorge genutzt werden, die kiinftig voraussichtlich noch erheblich an Bedeutung gewinnen wird. Dabei
entféllt aktuell etwa ein Drittel der Nachfrage auf Auslander; der Anteil der Kapitalanleger im Vergleich zu den
Selbstnutzern betrdgt rund 71 %.

4.2 Entwicklung Gesamtwirtschaft und Wohnungsmarkt

Die Entwicklung der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen in den Jahren 2013 und 2014 wird nach Einschédtzung
von Volkswirten voraussichtlich zundchst durch Stabilisierungstendenzen und im weiteren Verlauf durch eine
zunehmende wirtschaftliche Wachstumsdynamik in Europa gepragt sein. Das Institut fir Weltwirtschaft (IfW) an
der Universitat Kiel beschreibt in seiner Sommer-Prognose 2013 die Entwicklung der Weltwirtschaft in den ersten
Monaten des Jahres 2013 als weiterhin sehr verhalten, doch habe sich die Konjunktur stabilisiert. Insbesondere in
den fortgeschrittenen Volkswirtschaften habe sich die Lage verbessert, hinzu kdmen die nochmals verringerten
Spannungen an den Finanzmarkten und die deutliche Erholung an den Bérsen. Im Unterschied zu deutlichen
wirtschaftlichen Belebungstendenzen in Japan und in den USA habe sich die Rezession im Euroraum fortgesetzt,
allerdings mit geringer Schérfe.

Fir die Weltwirtschaft insgesamt wird im Jahr 2013 eine Zunahme des Bruttoinlandsprodukts um 2,6 % erwartet,
die sich 2014 voraussichtlich auf 3,3 % beschleunigen wird. Im Jahr 2014 dirfte dann auch die europdische
Wirtschaft wieder auf den Wachstumspfad zurickkehren und — nach einem prognostizierten Rickgang des BIP
um 0,6 % im laufenden Jahr —insgesamt um 0,8 % wachsen.

Die deutsche Volkswirtschaft kann sich von dieser Entwicklung positiv abheben und wird nach einem
prognostizierten BIP-Anstieg um o,5 % im Jahr 2013 im folgenden Jahr voraussichtlich ein Wachstum um 1,8 %
erreichen. Gleichwohl geht das IfW neben der generellen Unsicherheit beziglich der Prognose auch von nach wie
vor hohen Abwartsrisiken fir die Konjunkturentwicklung aus, die insbesondere aus der Krise im Euroraum
resultieren. Fir Deutschland wird im Jahr 2014 eine Inflationsrate von 2,1 % erwartet, die damit héher als im
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Ubrigen Euroraum ldge. Begrindet wird dies mit anhaltendem Kostendruck und zunehmender
Kapazitatsauslastung. Bei der Zahl der Arbeitslosen wird fir 2014 im Vergleich zum Vorjahr mit einem
geringfigig hoheren Stand gerechnet; gleichzeitig dirfte sich das Anziehen der Konjunktur positiv auf den
Arbeitsmarkt auswirken und zu einer moderaten Zunahme der Beschaftigung fGhren.

Mit Blick auf das Zinsniveau erwartet das IfW insbesondere, dass die anhaltend niedrigen Zinsen die Nachfrage
nach Wohnbauten stimulieren werden. Hinsichtlich der weiteren Entwicklung wird jedoch auch darauf
hingewiesen, dass die Politik der grof3en Notenbanken inzwischen einen Punkt erreicht zu haben scheine, an
dem zunehmend Zweifel daran aufkommen, dass die Konjunktur durch die aktuelle Leitzinspolitik nennenswert
angeregt werden kann. Vielmehr bestehe die Gefahr, dass Erwartungen von Anlegern umschlagen und
inflationdre Risiken starker in den Fokus der Politik ricken, was in vielen Landern zu einem kréftigen Zinsanstieg
fuhren und sich entsprechend negativ auf die Konjunktur auswirken wiirde. Insofern bleibt das Umfeld fir den
Immobilienerwerb von der Finanzierungsseite her zundchst grundsatzlich noch ginstig. Generelle Rickschlisse
auf die Kreditvergabebereitschaft von Banken lassen sich jedoch daraus nicht ableiten, da diese auch durch die
konjunkturelle Entwicklung und die daraus abgeleiteten Risikoeinschatzungen beeinflusst wird. Zudem ist die
perspektivisch eher zunehmende Wahrscheinlichkeit von Leitzinserhohungen zu bericksichtigen.

Nachhaltige demografische und regionale Trends sorgen insgesamt dafir, dass die wohnungswirtschaftlichen
Rahmenbedingungen nach Einschatzung des Vorstands auch kinftig ein positives Umfeld fir die geschéftlichen
Aktivitaten des ESTAVIS-Konzerns bieten und dass der deutsche Wohnimmobilienmarkt im Allgemeinen als
unverandert attraktiver Standort fir Immobilieninvestments und Erwerbe zur Eigennutzung eingestuft wird. Die
zunehmende Wohnungsnachfrage an Standorten mit steigender Bevdlkerungszahl bei weiterhin knappem
Angebot lasst grundsdtzlich weitere Miet- und Kaufpreissteigerungen erwarten. Es bleibt jedoch
abzuwarten, inwieweit diese Entwicklung durch konjunkturelle Einflisse voribergehend abgeschwacht oder
unterbrochen wird. Der Vorstand geht jedoch davon aus, dass die grundsatzlichen Trends am Immobilienmarkt,
wie sie bereits in Kapitel 1.3 b dargestellt worden sind, auch die Marktentwicklung in den kommenden Jahren
prdgen werden.

4.3 Erwartete Entwicklung der Ertrags- und Finanzlage

Die Verbesserung der Ertragsentwicklung des ESTAVIS-Konzerns und die Nutzung von Wachstumspotenzialen
stehen auch in den beiden kommenden Geschéftsjahren im Fokus des Vorstands. Frei werdende Ressourcen sollen
unter Wahrung einer stabilen Finanz- und Vermogenslage in das Wachstum des Konzerns reinvestiert werden. Im
Fokus stehen dabei vor allem Investitionen in den weiteren Aufbau des eigenen Wohnimmobilienbestands, aber
auch der Erwerb von Immobilien fir die Wohnungsprivatisierung und der Ausbau des Dienstleistungsgeschfts.

Zur Sicherung eines zukinftigen Privatisierungsbestands wurde im Geschéftsjahr 2012/2013 eine Kooperation
mit zwei Partnern eingegangen, um gemeinsam einen Berliner Immobilienbestand zu erwerben. Bis zum
Abschlussstichtag konnten auf diesem Weg Immobilienbestdnde fur Uber 11 Mio. EUR durch notariellen
Kaufvertrag fur den Vertrieb gesichert werden.

Der Vorstand der ESTAVIS AG geht davon aus, dass der ESTAVIS-Konzern im Geschéftsjahr 2013/14 und in den
Folgejahren weitere Ergebnisverbesserungen erzielen wird, sofern die gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen
nicht zu einer Verschlechterung der Rahmenbedingungen fihren. Der Konzernumsatz wird sich insgesamt jedoch
voraussichtlich vermindern, da er im Berichtsjahr stark durch die teilweise Weiterverduf3erung eines groRReren
Portfolios gepragt war. Auf Basis der aktuellen Planung werden sich die Konzernumsatze dann im folgenden
Geschaftsjahr 2014/15 ebenso erhéhen wie das Ergebnis.

Um das Vermietungsergebnis des Immobilienaltbestandes der ESTAVIS AG zu steigern, wurden im abgelaufenen

Geschaftsjahr verschiedene Aktivitaten zur Bestandsoptimierung ergriffen. Durch umfassende Sanierungen und
Modernisierungen sollen Einzelhandelszentren kurz- und mittelfristig an Attraktivitdt gewinnen. Hierfir wurde

Seite 25



ein Revitalisierungs- und Sanierungsplan erstellt, der ab dem Geschaftsjahr 2013/2014 umgesetzt wird. Der
Vorstand verspricht sich dadurch eine deutlich verbesserte Verwertbarkeit der Objekte.

FUr den Wohnimmobilienbestand zur dauerhaften Vermietung sind weitere Zukaufe geplant. Der Fokus wird
hierbei auf attraktive Mittelstadte in Ost- und Norddeutschland gelegt. Weiterer Schwerpunkt wird der
Groldraum Berlin sein. Hier sieht der Vorstand, trotz eines ansteigenden Preisniveaus, noch immer die
Moglichkeit, aufgrund der grofRen Anzahl an Marktteilnehmern und Angeboten zu adadquaten Preisen
Wohnimmobilienportfolios erwerben zu kénnen. Der Vorstand der ESTAVIS AG erwartet vor allem ausléndische
Investoren auf der Verkauferseite, da sich deren Renditeerwartungen auf dem deutschen Mietwohnungsmarkt
oft nicht vollstédndig umsetzen lieRen. Durch die Optimierung der Bewirtschaftung und in diesen Lagen zu
erwartende langfristige Mietsteigerungspotenziale werden im Segment Bestand Uber einen langeren Zeitraum
stabile Renditen erwartet.

Aus den aufgegebenen Bereichen Denkmalschutzimmobilien und Immobilienentwicklungsprojekte erwartet der
Vorstand fur die Zukunft keine negativen Einflisse auf das Ergebnis mehr. Das Denkmalschutzgeschaft wurde im
abgelaufenen Geschéftsjahr bis auf wenige Nebenflachen (Stellpldtze) verduRRert. Das Entwicklungsprojekt
Glanzfilmfabrik wird im Geschéftsjahr 2013/2014 vollendet. Die aus dem Projekt entstehenden maglichen Risiken
sind Uber Rickstellungen und Wertberichtigungen auf Forderungen bericksichtigt.

4.4 Gesamteinschatzung

Im Geschéftsjahr 2013/14 ist mit einer Verbesserung der konjunkturellen Wachstumsdynamik in Deutschland und in
Europa insgesamt zu rechnen, wenngleich gewisse Unsicherheitsfaktoren fir die globale Konjunkturentwicklung,
insbesondere auch im Zusammenhang mit der Staatsschuldenkrise im Euroraum, weiterhin bestehen bleiben.

Die mittel- und langfristigen Rahmenbedingungen fir den deutschen Wohnimmobilienmarkt bleiben weiterhin
positiv. Zum Teil kdnnen sich konjunkturelle Risiken und Unsicherheitsfaktoren sogar stimulierend auf das
Interesse von privaten Kapitalanlegern und Eigennutzern an Wohnimmobilien auswirken, weil diese als
Sachwertanlagen geschéatzt werden.

Der ESTAVIS-Konzern beabsichtigt, den Ausbau seines eigenen Bestands an Wohnimmobilien fortzusetzen und
dadurch sowie durch seine Aktivitdten im Bereich Wohnungsprivatisierung die Umsatzerlése in den beiden
strategischen Geschéftsfeldern Bestand und Handel kontinuierlich zu erhéhen; zudem wird ein kontinuierliches
Ergebniswachstum angestrebt. Auf der Basis eines erwarteten stabilen Geschaftsverlaufs und tragféhiger
Kostenstrukturen rechnet der Konzern in den beiden kommenden Jahren mit einer weiteren Verbesserung sowohl
bei der Ertrags- als auch bei der Finanzlage.

5 Nachtragsbericht

Nach dem Ende des Berichtsjahres konnte ein bestehender Rechtsstreit um die Nutzung des Namens in einigen
Landern durch den Abschluss eines Vergleichs beigelegt werden.

Im September 2013 beabsichtigt die ESTAVIS 80 % der Anteile an der J2P Real Estate AG in Chemnitz zu
Ubernehmen. Die Immobiliengesellschaft verwaltet einen Eigenbestand von 160 Einheiten Uber ihre
Tochtergesellschaft J2P Services GmbH, die auch fir Drittbestande als Hausverwalter fungiert. Vorgesehen ist,
30 % des Kaufpreises durch die Ausgabe von 139.200 neuen Aktien zum Nennwert von 1,00 € zu begleichen.
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Dariber hinaus haben sich nach Schluss des Geschiftsjahrs 2012/13 keine Vorgénge ereignet, die eine besondere
Bedeutung fijr die wirtschaftliche Entwicklung des ESTAVIS-Konzerns haben.

6 Grundzige des VergUtungssystems fUr Organmitglieder

Die Vertrige der aktuellen Vorstandsmitglieder der ESTAVIS AG wurden fir eine Dauer von drei Jahren
abgeschlossen. Hierbei ist eine ordentliche Kindigung wéhrend der Laufzeit der Vertrage fir beide Seiten nicht
vorgesehen. Die Vergiitung der Vorstandsmitglieder setzt sich aus einer festen jéhrlichen Grundvergitung und
einer variablen, vom EBIT der Gesellschaft abhingigen Tantieme zusammen. Die Vorstandsmitglieder erhalten
auRerdem einen Zuschuss zur Krankenversicherung, es steht ihnen ein Dienstfahrzeug zur Verfigung und die
ESTAVIS AG hat fir sie eine Vermdgensschadenhaftpflichtversicherung (D&O-Versicherung) sowie eine
Unfallversicherung abgeschlossen.

Den Vorstandsmitgliedern wurden weder Pensionszusagen noch andere Leistungen fir die Altersvorsorge
gewdhrt. Es wurden keine Vereinbarungen mit den Vorstandsmitgliedern Uber Leistungen bei einem vorzeitigen
Ausscheiden getroffen mit Ausnahme der Berechtigung der Gesellschaft, die Vorstandsmitglieder wahrend der
Daver einer Kindigungsfrist und bei einer Abberufung unter Fortzahlung des Gehalts freizustellen. Des Weiteren
sehen die Anstellungsvertrége ein nachvertragliches Wettbewerbsverbot vor.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten neben dem Ersatz ihrer Auslagen eine feste jahrliche Vergitung fur
jedes volle Geschéftsjahr ihrer Zugehdorigkeit zum Aufsichtsrat. Hinzu kommt eine variable Vergitung, die derzeit
maximal 200 % der jeweiligen festen Vergiitung pro Jahr betrégt und von der Entwicklung der ESTAVIS-Aktie im
Vergleich zu den Aktienkursen bestimmter, von der Hauptversammlung festgelegter Unternehmen des
Immobilienbereichs  (Peer Group) abhidngig ist. Des Weiteren hat ' die ESTAVIS AG eine
Vermdgensschadenhaftpflichtversicherung (D&O-Versicherung) fir die Aufsichtsratsmitglieder abgeschlossen.

Die Gesamtbeziige und die individuellen Vergitungen der Organmitglieder sind im Konzernanhang sowie im
Corporate-Governance-Bericht aufgefihrt.

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaf® den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsitzen der
Konzernabschluss ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzern-Lagebericht der Geschéaftsverlauf einschlieRlich des
Geschéftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen
Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Berlin, def 16. September 2013

.,

Torsten (gjka J 22
Vorstand Voystand
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Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den von der ESTAVIS AG, Berlin, aufgestellten Konzernabschluss, bestehend aus
Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung und Gesamtergebnisrechnung, Kapitalflussrechnung,
Eigenkapitalverinderungsrechnung und Anhang, sowie den Konzernlagebericht fir das Ge-
schiftsjahr vom 1. Juli 2012 bis 30. Juni 2013 gepriift. Die Aufstellung von Konzernabschluss
und Konzernlagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergénzend
nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verant-
wortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage
der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung iiber den Konzernabschluss und den Kon-
zernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsitze ordnungsmifiger Abschluss-
priifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrich-
tigkeiten und VerstoBe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter
Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebe-
richt vermittelten Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit
hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden
die Kenntnisse iiber die Geschiftstéitigkeit und tiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld
des Konzerns sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Prii-
fung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie
Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht tiberwiegend auf der
Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der
in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungs-
kreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundsétze und der wesentlichen
Einschédtzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prii-
fung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.
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Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergidnzend nach
§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften sowie den IFRS insgesamt
und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsdchlichen Verhiltnissen entspre-
chendes Bild der Vermogens-, 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 zukiinftigen Entwicklung zutreffend
dar.

Berlin, den 16. September 2013
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