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L. ZUSAMMENFASSUNG DES BASISPROSPEKTS

Die nachfolgende Zusammenfassung ist eine Einflihrung zu diesem Basisprospekt (nachfolgend auch
~Prospekt’ genannt) und fasst Informationen dieses Prospektes zusammen. Die nachfolgende Zu-
sammenfassung gibt lediglich einen Uberblick. Anleger sollten daher den gesamten Prospekt auf-
merksam lesen und jede Entscheidung zur Anlage in Wertpapiere der Gesellschaft auf die Priifung
des gesamten Prospektes stiitzen. Diese Zusammenfassung enthélt in die Zukunft gerichtete Aussa-
gen, d.h. Aussagen, die sich nicht auf historische Tatsachen und Ereignisse beziehen. Diese Aussa-

gen kénnen sich nachtrdglich als fehlerhaft erweisen.

Die AVW Grund AG, Hamburg (nachfolgend auch ,AVW Grund AG" die ,Emittentin“ oder die ,Ge-
sellschaft”, oder gemeinsam mit der nachfolgend definierten Garantin und deren weiteren Tdchtern
die ,AVW-Gruppe” genannt) Gbernimmt die Verantwortung fir den Inhalt dieser Zusammenfassung
und erklart, dass ihres Wissens die Angaben in dieser Zusammenfassung richtig und keine wesentli-

chen Umstande ausgelassen sind.

Die Gesellschaft kann fiir den Inhalt dieser Zusammenfassung haftbar gemacht werden. Dies gilt je-
doch nur fir den Fall, dass die Zusammenfassung irrefiihrend, unrichtig oder widerspriichlich ist,

wenn sie zusammen mit den anderen Teilen dieses Prospekts gelesen wird.

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

Ubersetzung des Prospektes vor Prozessbeginn zu tragen haben.

1. Zusammenfassung in Bezug auf die Schuldverschreibungen und das Angebot
Emittentin: AVW Grund AG, Hamburg
Beschreibung der Schuldverschrei- Bis zu 180.000 Inhaber-Teilschuldverschreibungen (die
bungen: »1eilschuldverschreibungen®, die ,Schuldverschrei-

bungen" oder zusammen auch die ,Anleihe”) im Nenn-
betrag von je EUR 1.000,00 bis zu einem Gesamtnenn-
betrag von bis zu EUR 180.000.000,00, in einer oder
mehreren Tranchen, die auch unterschiedlich ausgestal-
tet sein kdnnen. Die Einzelheiten des Angebotes und der
verschiedenen Tranchen, die in dieser Zusammenfas-
sung noch offen sind, werden im Rahmen von noch zu

verdffentlichenden, endgultigen Angebotsbedingungen



Status der Schuldverschreibungen:

Garantin:

Status der Garantie:

Negativverpflichtung:

Vorzeitige Rickzahlung:

-10 -

(die ,Endgiiltigen Angebotsbedingungen®) festgelegt.

Die Schuldverschreibungen begriinden nicht nachrangi-
ge, zu 90 % durch Grundpfandrechte oder eine treuhan-
derische Verwahrung besicherte Verbindlichkeiten der
Emittentin. Weiterhin sichert die AVW Immobilien AG,
Buxtehude, die Teilschuldverschreibungen durch eine

Garantie.

AVW Immobilien AG, Kottmeierstr. 1, 21614 Buxtehude

(die ,Garantin®)

Die Garantie begriindet eine nicht besicherte und nicht
nachrangige Verbindlichkeit der Garantin, die mit allen
anderen nicht besicherten und nicht nachrangigen Ver-
bindlichkeiten der Garantin gleichrangig ist, ausgenom-
men solcher Verbindlichkeiten, die aufgrund gesetzlicher

Bestimmungen zwingend vorrangig sind.

Die Anleihebedingungen enthalten Bestimmungen, wo-
nach die Emittentin sich - vorbehaltlich bestimmter Aus-
nahmen - verpflichtet, keine Sicherheiten zur Besiche-
rung von sogenannten Kapitalmarktverbindlichkeiten zu
gewahren und ihre Tochterunternehmen zu veranlassen,
keine solchen Sicherheiten zu bestellen. Kapitalmarkt-
verbindlichkeiten sind Verbindlichkeiten aus der Riick-
zahlung aufgenommener Geldbetrage, die durch Schuld-
verschreibungen oder sonstige Wertpapiere mit einer
urspriinglichen Laufzeit von mehr als einem Jahr, die an
einer Bérse oder an einem anerkannten Wertpapiermarkt
notiert oder gehandelt werden oder werden kénnen, ver-

brieft oder verkérpert sind.

Die Teilschuldverschreibungen kdnnen auch vorzeitig
durch die Emittentin gekiindigt werden. Die madglichen
Kindigungszeitpunkte sowie die Hoéhe des Riickzah-
lungsbetrages bei vorzeitiger Kiindigung werden in den

endglltigen Angebotsbedingungen geregelt.



Mehrheitsbeschliisse:

Anwendbares Recht:

Offentliches Angebot:

Privatplatzierung:

Angebotszeitraum:

Angebotspreis:

Einbeziehung in den Bérsenhandel:

Lieferung und Abrechnung:

Emissionstermin:

Verwendung des Emissionserléses:

-11 -

Die Anleihebedingungen der Teilschuldverschreibungen
enthalten Regelungen gemaB dem Gesetz lber Schuld-
verschreibungen aus Gesamtemissionen von 2009
(Schuldverschreibungsgesetz), wonach ein Mehrheitsbe-
schluss einer Versammlung der Schuldverschreibungs-
glaubiger fir alle Schuldverschreibungsglaubiger bindend
sein kann, auch fir solche Glaubiger, die ihr Stimmrecht
nicht ausgelbt haben oder die gegen den Beschluss

gestimmt haben.

Die Teilschuldverschreibungen und die Garantie unterlie-

gen deutschem Recht.

In Deutschland erfolgt ein 6ffentliches Angebot durch die
AVW Grund AG.

Weiterhin werden mdglicherweise die Teilschuldver-
schreibungen im Rahmen von Privatplatzierungen bei
ausgewabhlten institutionellen Investoren in Deutschland

sowie international angeboten.

Wird in den Endglltigen Anleihebedingungen festgelegt.

Wird in den endglltigen Angebotsbedingungen festge-
legt.

Die Teilschuldverschreibungen sollen in den Handel im

Freiverkehr einbezogen werden.

Die Teilschuldverschreibungen werden gegen Zahlung
des Ausgabebetrages zzgl. der Ublichen Effektenprovisi-

on geliefert.

Wird in den endglltigen Angebotsbedingungen festge-
legt.

Der Netto-Emissionserlds soll zu 90 % zur Finanzierung
des Erwerbs von Immobilien, insbesondere solchen, die

von der AVW-Gruppe entwickelt und errichtet wurden



Verkaufsbeschrankungen:

Verzinsung:

Besicherung:

-12-

oder werden, verwendet werden. 10 % sind zur freien

Verwendung gedacht.

Die Teilschuldverschreibungen sind und werden weder
nach den Vorschriften des U.S. Securities Act von 1933
in der jeweils glltigen Fassung (der ,Securities Act")
noch bei der Wertpapieraufsichtsbehdrde eines Bundes-
staates der Vereinigten Staaten von Amerika registriert
und dirfen auBer in Ausnahmefallen auf Grund einer
Befreiung von den Registrierungserfordernissen des Se-
curities Act in den Vereinigten Staaten von Amerika we-
der direkt noch indirekt angeboten, verkauft oder dorthin
geliefert werden. Die Gesellschaft hat nicht die Absicht,
das Angebot oder einen Teil davon in den Vereinigten
Staaten von Amerika zu registrieren oder die Teilschuld-
verschreibungen dort anzubieten, zu verkaufen oder

dorthin zu liefern.

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

ka, nach Kanada oder Japan versandt werden.

Die Teilschuldverschreibungen werden auf ihren Nennbe-
trag mit einem in den Endgultigen Angebotsbedingungen
festgelegten Zinssatz p.a. verzinst und sind jéhrlich zahl-
bar. Fir den Fall, dass aufgrund einer Indexklausel in
Mietvertragen von Objekten, die mit den Mitteln der An-
leihe erworben wurden, eine Mieterhéhung bei diesen
Immobilien erfolgt, erhdht sich die Verzinsung der Anlei-
he um 100 % der prozentualen Erhdhung, welche die
Hoéhe der Gesamtmieteinnahmen aus allen Objekten,
deren Erwerb durch die Anleihe finanziert wurde, durch

das Eingreifen der Indexklausel erféhrt.

90 % der Einzahlungen auf die Anleihe sollen nach Ver-
wendung dieser Mittel durch die Emittentin durch Grund-

pfandrechte auf Immobilien besichert werden, die die
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Emittentin mit Mitteln aus der Anleiheemission zuklnftig
erwerben wird. Die Grundpfandrechte dirfen dabei ein-
schlieBlich eventueller vor- und gleichrangiger Grund-
pfandrechte Dritter maximal bis zu einer Héhe von 90 %
des Verkehrswertes der entsprechenden Immobilien be-
stellt werden. Der Verkehrswert ist gutachterlich zu ermit-
teln. FUr zu errichtende Immobilien kdnnen gegen Bestel-
lung von Grundpfandrechten aufgrund eines Kostenplans
nach Bauabschnitten Mittel aus der Anleihe eingesetzt
werden. Daneben werden Mietzinsforderungen siche-
rungsweise abgetreten und die Garantie der Garantin

wird abgegeben.

Rating: Wird in den Endgultigen Angebotsbedingungen festge-
legt.
2. Allgemeine Informationen zur Emittentin und ihrer Geschéftstatigkeit
a) Uberblick / Haupttitigkeitsbereiche

Die AVW Grund AG ist eine neu gegriindete 100 %-ige Tochtergesellschaft der AVW Immobilien AG.

Die AVW Grund AG ist bisher noch nicht operativ tatig geworden. Sie soll den Geschaftsbereich Be-

standshaltung eigener Immobilien in der AVW-Gruppe ausbauen.

b) Weitere wesentliche Angaben iiber die Emittentin

Vorstand

Aufsichtsrat

Grundkapital

Mitarbeiter

Beherrschungs- und Ge-

winnabflhrungsvertrag

Dirsko Graf v. Pfeil und Klein-Ellguth

Andreas Uelhoff

Herr Emmerich G. Kretzenbacher (Vorsitzender), Herr Kurt Lindemann,
Herr Willy Koch

EUR 1.000.000,00 eingeteilt in 1.000.000 Stiickaktien ohne Nennbe-

trag

keine

Die Emittentin und die Garantin haben einen Beherrschungs- und Ge-

winnabflhrungsvertrag mit der Emittentin als abhangiger Gesellschaft

abgeschlossen. Danach sind von der Emittentin alle Jahresiberschis-
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se an die Garantin abzufihren. Umgekehrt hat die Garantin alle Verlus-
te der Emittentin auszugleichen. Dies fihrt zu einer weiteren Mithaf-
tung der Garantin fiir die Verbindlichkeiten aus der Anleihe. Der Be-
herrschungs- und Gewinnabflhrungsvertrag bedarf zu seiner Wirk-

samkeit noch der Zustimmung der Hauptversammlung der Garantin.

3. Allgemeine Informationen zur Garantin und ihrer Geschaftstatigkeit

a) Uberblick / Haupttitigkeitsbereiche

Die Geschéaftstatigkeit der AVW-Gruppe teilt sich in drei Segmente, namlich in ,Projektentwick-

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

Segment Projektentwicklung/Bau

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

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

Segment Bestandshaltung

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

ihrer Projekte.

Segment Immobilien- und Center-Management

Das Segment Immobilien- und Center-Management umfasst zunéchst die kaufméannische und techni-
sche Objektverwaltung. Dariber hinaus sucht die AVW-Gruppe auf Grundlage der von ihr erarbeiteten
und definierten Nutzungskonzepte geeignete Mietergruppen flr einzelne Projekte und Objekte im
Neu- und Bestandsgeschaft. Die AVW-Gruppe betreut sowohl eigene als auch fremde Immobilien und
verwaltet diese. Uber die allgemeine Immobilienverwaltung hinaus bietet die AVW-Gruppe das voll-

standige Center-Management fir die Betreiber von Einkaufs- und Fachmarktzentren an.
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b) Wettbewerbsstéarken

Nach eigener Einschatzung verfligt die AVW-Gruppe Uber die folgenden Wettbewerbsstarken:

Durch ihre Uber 30-jahrige Tatigkeit im Bereich Projektentwicklung hat die AVW-Gruppe eine langjah-
rige Erfahrung verbunden mit fundierter Marktkenntnis. Des Weiteren hat sie nach eigener Beobach-
tung eine gute Reputation am Markt und gilt als verlasslicher Partner. Daneben sieht die AVW-Gruppe
als ihre Wettbewerbsstarke an, dass sie durch Kommunikation mit wesentlichen Marktteilnehmern
insbesondere aus dem Bereich Einzelhandel und Sozialimmobilien den Markt kontinuierlich analysiert

und die gewonnenen Erkenntnisse in die Konzepte, Projekte und Objekte einflieBen lasst.

c) Unternehmensstrategie

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

werden, um auf diese Weise attraktive Gesamtimmobilien zu erstellen.

d) Weitere wesentliche Angaben iiber die Garantin
Vorstand Willy Koch
Aufsichtsrat Kurt Lindemann (Vorsitzender), Andreas Dethleffsen, Dr. Hans-Jirgen

Hiekel, Jorn Reinecke, Jens Heimann, Claressa Blsing

Grundkapital EUR 12.826.667,00 eingeteilt in 12.826.667 Stlickaktien ohne Nennbe-
trag

Mitarbeiter 54 ohne Vorstand, davon sind 4 Aushilfskréafte

4, Ausgewahlte Finanzdaten der Emittentin sowie der Garantin

a) Ausgewahlte Finanzdaten der Emittentin

Die AVW Grund AG wurde am 13. Dezember 2010 gegen Bareinlage gegrindet und am
17. Méarz 2011 unter der HRB 117620 in das Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg eingetragen.
Das Grundkapital der AVW Grund AG betrug bei Grindung EUR 1.000.000,00. Die AVW Grund AG
hat zum Datum dieses Prospektes ihre eigentliche Geschaftstétigkeit noch nicht aufgenommen. Seit
der Grindung waren keine wesentlichen Ertrdge und Aufwendungen bzw. Mittelzuflisse und Mittelab-

flisse zu verzeichnen. Fir die AVW Grund AG wurde seit ihrer Griindung auch kein Jahres- oder
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Konzernabschluss erstellt, insofern kénnen hinsichtlich der Quellen und der Betrdge des Cashflows

der AVW Grund AG keine Angaben gemacht werden. Die geprufte Erdffnungsbilanz der AVW Grund

AG zum 13. Dezember 2010 ist im Finanzteil dieses Prospektes enthalten.

b) Ausgewahlte Finanzdaten der Garantin

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

le in diesem Prospekt abgedruckien gepriften Konzernabschlissen fur die Geschéftsjahre zum

30. April 2009 und 2010 und dem ungepriften Konzernzwischenabschluss zum 31. Oktober 2010

entnommen, die auf Grundlage der International Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in der

Européischen Union anzuwenden sind, erstellt wurden. Die Zahlen wurden kaufmé&nnisch gerundet

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

1. Mai - 1. Mai -
1. Mai 2009 - | 1. Mai 2008 -
Ausgewaihlte Posten der Konzern- | 31. Oktober | 31. Oktober
30. April 2010 | 30. April 2009
Gesamtergebnisrechnung in TEUR 2010 2009 . .
. . (gepraft) (gepraft)
(ungeprift) | (ungepriift)
Umsatzerlése 12.924 12.193 28.713 24.304
Verédnderung des Bestands an unfer-
9.389 -1.506 -8.866 3.384
tigen Leistungen
Sonstige betriebliche Ertrage 779 496 2.598 5.872
Aufwendungen fir bezogene Liefe-
-18.145 -6.754 -7.069 -22.272
rungen und Leistungen
Personalaufwand -1.513 -2.171 -4.307 -4.970
Sonstige betriebliche Aufwendungen -2.083 -2.587 -7.991 -9.354
Zinsen und &hnliche Aufwendungen -1.027 -1.001 -2.119 -2.049
Ergebnis vor Ertragssteuern 270 -1.327 520 -4.690
Konzernergebnis 247 -1.487 1.259 -2.773
Ausgewaihlte Posten der Konzern- 31. Oktober 2010 30. April 2010 | 30. April 2009
Bilanz in TEUR (ungepriift) (gepriift) (gepriift)




-17 -

Immaterielle Vermdgenswerte 31 41 10
Renditeobjekte 56.172 55.980 60.155
Technische Anlagen 42 48 59
Andere Anlagen, Betriebs- und Ge-
303 372 507
schéftsausstattungen
Anteile an verbundenen Unternehmen 733 912 668
Beteiligungen 3.990 6.501 1.622
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 0 1.489 1.525
Aktive latente Steuern 1.199 1.247 322
Kurzfristige Vermdgenswerte 21.185 21.148 31.673
Eigenkapital 23.874 23.626 22.367
langfristige Schulden 40.568 40.578 41.761
kurzfristige Schulden 19.215 23.534 32.414
Bilanzsumme 83.656 87.738 96.542
1. Mai - 1. Mai - 1. Mai 2008 -
1. Mai 2009 -
Ausgewahlte Posten der Konzern- | 31. Oktober | 31. Oktober 30. April
30. April 2010
Kapitalflussrechnung in TEUR 2010 2009 . 2009
. . (gepruft) .
(ungepriift) (ungepriift) (gepriift)
Cash Flow aus der laufenden Ge-
-1.660 6.472 3.309 -3.490
schéftstatigkeit
Cash Flow aus Investitionstatigkeit 2.516 -2.481 -3.076 -2.815
Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit -1.503 -2.981 -2.599 7.384
Zahlungswirksame Veranderungen
-647 1.010 -2.366 1.079

der liquiden Mittel
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Zusammenfassung der Risikofaktoren

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

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

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

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

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

Ertragslage der Emittentin haben.

a)

b)

Marktbezogene Risiken

Erhdhungen des Zinsniveaus kdnnen sich negativ auf den Immobilienmarkt und die Finan-

zierungskosten sowie die Finanzierungsmaéglichkeiten der AVW-Gruppe sowie ihrer Kunden

auswirken

Abhéangigkeit von der Entwicklung des deutschen Immobilienmarktes

Risiken in Bezug auf die Emittentin

Wertverluste im Immobilienbestand

Vermietungsrisiko

Die Emittentin ist fir den Aufbau ihrer Geschéftstatigkeit von der AVW Immobilien AG, Herrn
Willy Koch und Herrn Frank Albrecht abhangig

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

gen Vorschriften der Bausicherheit

Risiko, dass von der Emittentin erworbene Immobilien falsch bewertet werden oder an Wert

verlieren

Risiken in Bezug auf die Garantin



-19 -

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

Verzégerungs- und Zahlungsausfallrisiken

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

die Finanzierungen zu auskémmlichen Konditionen aufgenommen werden missen

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

Auflagen/Nebenbedingungen erteilt werden

Die AVW-Gruppe ist von dem Vorstand Willy Koch und dem Mehrheitsaktionar Frank Alb-
recht abhangig, der insbesondere in der Vergangenheit auch ein wesentlicher Auftraggeber

war

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

jekte anbieten

Risiken, dass Schadensersatz oder Vertragsstrafen zu zahlen sind aufgrund von Bauman-
geln oder sonstigen Mangeln an Immobilien sowie aus Vertragsstrafenvereinbarungen und
abgegebenen Mietgarantien und anderen Garantien sowie dass - auch noch nach Jahren -
Immobilien von Kaufern zuriickgegeben werden kdnnen oder an VerduBerer zuriick zu Uber-

tragen sind

Die AVW-Gruppe ist von der Entwicklung des Immobilienmarktes in Deutschland abhangig

Die AVW-Gruppe ist zusatzlich den gleichen Bestandshaltungsrisiken ausgesetzt wie die

Emittentin

Risiken aus Rechtsstreitigkeiten und sonstigen Verpflichtungen

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

maBnahmen oder Aktienkaufe gefahrdet sein

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

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

rungen kommt

- Die AVW-Gruppe kénnte nicht in der Lage sein, ihre Zinsaufwendungen steuerlich abzuset-

zen

d) Risiken in Bezug auf die Anleihe

- Bisheriges Fehlen eines offentlichen Marktes und zukinftiges Fehlen eines organisierten
Marktes

- Risiken aus der Volatilitdt des Kurses der Teilschuldverschreibungen

- Risiken durch Angebote von neuen Schuldverschreibungen

- Die Schuldverschreibungen kénnen vorzeitig zurlickgezahlt werden

- Risiko nachteiliger Mehrheitsbeschliisse der Anleiheglaubiger

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

nehmen darf

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

zinses oder des Unternehmensratings fallen

e) Risiken in Bezug auf die Sicherheiten

- Ausfallrisiko der Garantin

- Grundpfandrechte sollen nur fiir 90 % des Anleihekapitals bestellt werden und kénnten bei
Verwertung auch diese 90 % nicht abdecken; bei Projektentwicklungen erfolgt keine Begut-
achtung des Verkehrswertes der Bauabschnitte

Il RISIKOFAKTOREN

Anleger sollten bei der Entscheidung Uber den Kauf der Teilschuldverschreibungen der AVW Grund

AG, Hamburg (nachfolgend auch ,AVW Grund AG*, die ,Emittentin“ oder die ,Gesellschaft", oder

gemeinsam mit der nachfolgend definierten Garantin und deren weiteren Téchtern die ,AVW-Gruppe*
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genannt) die nachfolgenden Risikofaktoren, verbunden mit den anderen in diesem Prospekt enthalte-
nen Informationen, sorgféltig lesen und berlcksichtigen. Der Eintritt eines oder mehrerer dieser Risi-
ken kann erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der AVW
Grund AG haben. Der Kurs der Teilschuldverschreibungen der Gesellschaft kénnte aufgrund jedes
dieser Risiken erheblich fallen und Anleger kdénnten ihr investiertes Kapital teilweise oder sogar ganz
verlieren. Nachstehend sind die fir die AVW Grund AG, die AVW Immobilien AG, Buxtehude (nach-
folgend auch ,AVW Immobilien AG“ oder die ,Garantin“ genannt), und ihre Branche wesentlichen
Risiken und die wesentlichen Risiken im Zusammenhang mit den angebotenen Wertpapieren be-
schrieben. Weitere Risiken und Unsicherheiten, die der Gesellschaft gegenwartig nicht bekannt sind,
kdénnten den Geschéftsbetrieb der AVW Grund AG und/oder der AVW Immobilien AG ebenfalls beein-
trachtigen und nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der AVW
Grund AG und/oder der AVW Immobilien AG haben. Die Reihenfolge, in welcher die nachfolgenden
Risiken aufgefihrt werden, enthélt keine Aussage Uber die Wahrscheinlichkeit ihres Eintrittes und den
Umfang der mdglichen wirtschaftlichen Auswirkungen. Gleichzeitig beruhen die Auswahl und der In-

halt der Risikofaktoren auf Annahmen, die sich nachtraglich als falsch erweisen kénnen.

1. Marktbezogene Risiken

a) Erhéhungen des Zinsniveaus kdénnen sich negativ auf den Immobilienmarkt und die
Finanzierungskosten sowie die Finanzierungsmoglichkeiten der AVW-Gruppe sowie

ihrer Kunden auswirken.

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

tigeren Konditionen nachgefragt werden.

Die AVW-Gruppe hat in erheblichem Umfang Fremdfinanzierungen aufgenommen. Diese sind ganz
Uberwiegend langfristig und mit fester Verzinsung, so dass ein Anstieg des allgemeinen Zinsniveaus
sich nicht unmittelbar erheblich in den Finanzierungskosten der AVW-Gruppe niederschlagen wirde.
Jedoch kénnte bei der Aufnahme neuer Kredite oder der Verlangerung bestehender Kredite ein hdhe-

rer Zinssatz gefordert werden als derzeit von der AVW-Gruppe einkalkuliert.



-22 -

Die AVW Grund AG beabsichtigt, Immobilien neben den durch die Anleihe erworbenen Mitteln unter
Umstanden auch durch Bankdarlehen zu finanzieren. Fir diese Darlehen gelten die Ausfihrungen

des vorstehenden Absatzes ebenfalls.

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

Ertragslage der Emittentin, der Garantin oder der AVW-Gruppe auswirken.

b) Abhéngigkeit von der Entwicklung des deutschen Immobilienmarktes

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

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

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

Ertragslage der Emittentin, der Garantin oder der AVW-Gruppe auswirken.

2. Risiken in Bezug auf die Emittentin

a) Wertverluste im Immobilienbestand

Soweit sich Immobilien im Bestand der AVW Grund AG befinden, kénnen diese Immobilien aufgrund
von durch die AVW Grund AG nicht beeinflussbaren Faktoren Wertverluste erleiden, etwa wegen ver-
schlechterter Sozialstrukturen des Standorts, lberdurchschnittlicher Abnutzung, auftretendem Sanie-
rungsbedarf oder &hnlicher Faktoren. Dies kdnnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Ertrags-

oder Finanzlage der AVW Grund AG auswirken.

b) Vermietungsrisiko

Es ist mdglich, dass bestehende Mietvertrage von Mietern in Objekten der AVW Grund AG nicht mehr
erfullt werden kdnnen oder dass bei Neu- und Anschlussvermietungen die bisherigen und/oder kalku-
lierten Mieten nicht erzielt werden kdnnen. Bei auslaufenden Mietvertragen Uber die von der AVW
Grund AG derzeit oder kinftig gehaltenen Immobilien besteht das Risiko, dass nicht sofort eine An-
schlussvermietung mdglich ist. Mieterwechsel kénnen darUber hinaus mit erheblichen Umbau- und
SanierungsmaBnahmen verbunden sein, die zu einem voribergehenden Mietausfall fihren und er-

hebliche Kosten nach sich ziehen kénnen.
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Jeder der vorgenannten Umstande kénnte sich erheblich negativ auf die Vermdgens-, Finanz- und

Ertragslage der AVW Grund AG auswirken.

c) Die Emittentin ist fiir den Aufbau ihrer Geschaftstatigkeit von der AVW Immobilien
AG, Herrn Willy Koch und Herrn Frank Albrecht abhéngig.

Die AVW Grund AG wird als Tochtergesellschaft der AVW Immobilien AG als Konzerngesellschaft
gefuhrt. Sie ist damit letztlich von der AVW Immobilien AG abhé&ngig. Da die AVW Immobilien AG von
Herrn Frank Albrecht und Herrn Willy Koch abhangig ist (vgl. dazu nachstehend ,Risiken in Bezug auf
die Garantin - Die AVW-Gruppe ist von dem Vorstand Willy Koch und dem Mehrheitsaktionar Frank
Albrecht abhangig, der insbesondere in der Vergangenheit auch ein wesentlicher Auftraggeber war.”),
ist auch die Emittentin von diesen Herren abhangig. Daneben soll die AVW-Gruppe auch der wesent-
liche, wenn nicht einzige Lieferant von Immobilien fir die AVW Grund AG werden, wodurch sich eine

weitere Abhangigkeit der Emittentin ergibt.

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

Ertragslage der AVW Grund AG auswirken.

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

rungen oder gegen Vorschriften der Bausicherheit

Die Emittentin beabsichtigt, kiinftig Grundstiicke im Bestand zu halten. Es ist nicht ausgeschlossen,
dass entsprechende Grundstiicke mit Altlasten, anderen schadlichen Bodenverunreinigungen
und/oder Kriegslasten (z.B. Bomben) belastet sind. Bodenverunreinigungen kénnen Schadensersatz-
und sonstige Gewahrleistungsanspriche der Erwerber der Immobilien auslésen. Auch kann die AVW-
Gruppe zur kostenintensiven Beseitigung der Altlasten und/oder Kriegslasten verpflichtet sein. Diese
Pflichten und Anspriche sind unabhangig von einer Verursachung der entsprechenden Bodenbelas-
tungen durch die AVW Grund AG und Regressanspriiche gegen Dritte kénnten nicht bestehen. Die
Beseitigung etwaiger Lasten in diesem Sinne und die hiermit im Zusammenhang stehenden weiteren
MaBnahmen kdnnen betriebliche Ablaufe beeinflussen, Bauprojekte erheblich verzégern oder unmég-

lich oder wirtschaftlich unrentabel machen, und mit erheblichen zusétzlichen Kosten verbunden sein.

Darlber hinaus kénnen zahlreiche Faktoren, u.a. das Alter der Bausubstanz, Schadstoffe in Baumate-
rialien, die Bodenbeschaffenheit oder nicht eingehaltene baurechtliche Anforderungen an den von der
AVW-Gruppe gehaltenen Immobilien Kosten flir aufwendige Sanierungs-, Instandhaltungs- und Mo-

dernisierungsmaBnahmen verursachen. Sollten entsprechende bauliche MaBnahmen nicht durchge-
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fuhrt werden, kénnte sich dies nachteilig auf die Verkaufs- und Mieterlése der betroffenen Immobilien

auswirken.

SchlieBlich muss die AVW-Gruppe als Bauherr bestimmte private und 6ffentlich-rechtliche Vorschrif-
ten zur Sicherung der Baustelle einhalten. Verst6Be kénnen zu Schadensersatzforderungen oder

auch zu BuBgeldern fihren.

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

Ertragslage der AVW Grund AG auswirken.

e) Risiko, dass von der Emittentin erworbene Immobilien falsch bewertet werden oder an

Wert verlieren

Der Immobilienwert orientiert sich im Wesentlichen am Ertragswert, der wiederum von der Héhe der
jahrlichen Mieteinnahmen, der Standortsituation, der Entwicklung des langfristigen Kapitalmarktzinses
und dem allgemeinen Zustand der Immobilie abhangig ist. Die AVW Grund AG lasst ihre Immobilien
beim Erwerb und auch fortlaufend jéhrlich gutachterlich bewerten. Die AVW Grund AG kénnte trotz-
dem Immobilien beim Erwerb zu hoch bewerten und damit einen (berhéhten Kaufpreis zahlen. Des
Weiteren kdnnte eine erheblich negative Anderung der vorgenannten Faktoren zu einem niedrigeren

Ertragswert mit der Folge einer Reduzierung von im Bestand befindlichen Immobilienwerten fihren.

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

Ertragslage der AVW Grund AG auswirken.

3. Risiken in Bezug auf die Garantin

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

tensteigerungs-, Verzégerungs- und Zahlungsausfallrisiken.

Derzeit generiert die AVW-Gruppe den wesentlichen Teil ihrer Umsatze aus wenigen groBen Projek-
ten, in denen groBe Immobilienkomplexe entwickelt und um- oder neugebaut werden. Der Geschéfts-
erfolg hangt also sowohl in jedem Geschéftsjahr als auch generell wesentlich von diesen einzelnen
Projekten ab. Das Geschaft mit groBen Immobilienprojekten ist stark von Einzelfaktoren beeinflusst,
wie z.B. der baurechtlichen Genehmigungslage, Erfolg oder Misserfolg bei der Projektentwicklung
sowie Problemen im konkreten Bauprozess, z.B. bei der Einholung notwendiger (Bau-)
Genehmigungen etc. Schon der Ausfall eines Projekts oder Probleme oder Verzdgerungen bei der
Fertigstellung eines Projekts kénnen ganz erheblich zu Umsatz- und / oder Ertragsausfallen oder -

verschiebungen fiihren. Darliber hinaus kdénnten sich der Ausfall eines oder Verzdgerungen bei Pro-
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jekten erheblich negativ auf die Liquiditatslage der AVW-Gruppe auswirken, insbesondere wenn far
die Abwicklung dieser oder anderer Projekte Zwischenfinanzierungen eingegangen wurden, die aus-

laufen und nicht mehr bedient werden kénnen oder vorzeitig fallig gestellt werden.

Auftraggeber flr ein Projekt kénnten z.B. aufgrund von wirtschaftlichen Schwierigkeiten inre Zahlungs-
und Abnahmepflichten gegeniber der AVW-Gruppe aus einem Bauprojekt nicht oder nicht rechtzeitig
erfullen. Das Projekt und / oder der Eingang von Zahlungen aus einem Projekt kdnnte somit verzégert

werden, Zahlungen vollstandig ausfallen oder ein Projekt nicht abgeschlossen werden.

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

hierbei Annahmen Uber kinftige Entwicklungen zu treffen sind.

Die AVW-Gruppe vereinnahmt in ihren IFRS-Konzernabschlissen nach der sogenannten Percentage
of Completion-Methode Umsétze aus den Projekten nach Baufortschritt. Wenn es zu Verzdgerungen
oder sonstigen nachteiligen Entwicklungen in Bezug auf die Projekte kommt, kénnte dies in negativen
Fallen auch dazu fihren, dass sich die entsprechend vorgenommenen Bilanzierungen nachtraglich als

unzutreffend erweisen.

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

Ertragslage der AVW-Gruppe und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

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

miissen.

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

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

Ertragslage der AVW-Gruppe und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

c) Risiko, dass erforderliche Genehmigungen fiir Projekte nicht, nicht rechtzeitig oder

nur unter Auflagen/Nebenbedingungen erteilt werden

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

gar nicht durchgefiihrt werden kdnnen.

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

Ertragslage der AVW-Gruppe und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

d) Die AVW-Gruppe ist von dem Vorstand Willy Koch und dem Mehrheitsaktionar Frank
Albrecht abhéngig, der insbesondere in der Vergangenheit auch ein wesentlicher Auf-

traggeber war.

Der Vorstand der AVW Immobilien AG, Herr Willy Koch, verfligt Gber wesentliche Marktkenntnisse
und Kontakte, die maBgeblich zum aktuellen Geschéftserfolg der AVW-Gruppe beitragen. Sollte Herr
Koch der AVW-Gruppe nicht mehr zur Verfigung stehen, so wiirden diese Kontakte und Kenntnisse

fehlen, und es ist unsicher, ob die AVW-Gruppe dies kurzfristig kompensieren kénnte.

In der Vergangenheit wurde ein wesentlicher Teil der Umsatzerlése mit Personen und Unternehmen
realisiert, die dem Mehrheitsaktionar der AVW-Gruppe, Herrn Frank Albrecht, Hamburg, nahestehen.
Des Weiteren hat Herr Albrecht in der Vergangenheit gegeniiber Dritten fir Verbindlichkeiten der
AVW-Gruppe Biirgschaftserklarungen abgegeben, aktuell bestehen Blrgschaften in Hdhe von
TEUR 993. Verbindlichkeiten der AVW-Gruppe gegenlber Herrn Albrecht und diesem nahestehende
Personen und Unternehmen bestehen nicht mehr. Im Geschéftsjahr 2008/2009 hat Herr Albrecht der
AVW-Gruppe durch Forderungsverzichte weiteres Eigenkapital zugefiihrt. Herr Albrecht steht der
AVW-Gruppe des Weiteren auch im Tagesgeschaft mit seiner Erfahrung und seinen Kontakten zur
Verfligung und unterstitzt die AVW-Gruppe sowohl beim Immobilienerwerb, als auch bei der Verau-
Berung von Projekten. Dies erfolgt auf Grundlage eines Beratervertrages. Sollte Herr Albrecht seine

Unterstitzung fir die AVW-Gruppe beenden, kénnte dies dazu fihren, dass ein Teil des Umsatzes
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ausbleibt und/oder Finanzierungen mangels Sicherheiten durch Herrn Albrecht nicht oder nicht mehr
zu den aktuellen Konditionen aufgenommen werden kénnen. Des Weiteren kdnnte sich die fehlende
Unterstitzung durch Herrn Albrecht negativ auf die Geschéftstatigkeit insbesondere im Bereich Im-

mobilienerwerb und -verduBerung auswirken.

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

Ertragslage der AVW-Gruppe und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

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

raktiven Objekte anbieten.

Als Unternehmen, das in der Projektentwicklung tatig ist, ist die AVW-Gruppe davon abhangig, Objek-
te, die fir ihr Geschéftsmodell von Interesse sind, zu identifizieren und zu auskémmlichen Preisen
erwerben zu kdnnen. Es ist nicht auszuschlieBen, dass es der AVW-Gruppe kinftig nicht gelingt, Im-
mobilien fiir zu entwickelnde Projekte generell oder zu wirtschaftlichen Konditionen zu erwerben, etwa
weil ihr diese aus ihrem Netzwerk bestehend aus Maklern, Kontakten in Kommunen und anderen
Vermittlern, nicht mehr angeboten werden oder sie sonst nicht in der Lage ist entsprechende Grund-

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

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

Ertragslage der AVW-Gruppe und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

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

VerauBerer zuriick zu libertragen sind

Die von der AVW-Gruppe angebotenen Dienstleistungen, insbesondere die Planung und der Bau von
Immobilienprojekten, kénnten mit Fehlern behaftet sein. Da die AVW-Gruppe in wesentlichen Projek-
ten als Generallbernehmer agiert, haftet sie regelmé&Big fir den gesamten Zustand der Anlage. Somit
haftet sie gerade bei GroBprojekten nicht nur fir eigene Fehler, sondern auch fir Subunternehmer
und zugekaufte Kompetenzen sowie erworbene Materialien. Hieraus kénnen sich kiinftig erhebliche
Gewahrleistungs- und/oder Schadensersatzanspriiche gegen die AVW-Gruppe ergeben. Solche Vor-
falle kdnnten dartber hinaus dazu fiihren, dass negative Informationen tber die AVW-Gruppe und ihre
Projekte verbreitet werden, die die Marktakzeptanz von Projekten der AVW-Gruppe beeintrachtigen

kénnten.
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Die AVW-Gruppe ist im Falle eines Gewahrleistungsregresses von der Bonitat ihrer Subunternehmer
und Lieferanten abhangig. Fehlt es an ausreichender Bonitéat des jeweiligen Schadensverursachers,

kann es zu Ausfallen bei eventuellen Regressforderungen der AVW-Gruppe kommen.

Fir eventuelle Gewahrleistungsverpflichtungen der AVW-Gruppe wurden vorsorglich Rickstellungen
in der Konzernbilanz zum 31. Oktober 2010 nach IFRS) gebildet, die sich aber als nicht ausreichend

erweisen konnten.

In Projektvertragen werden Vertragsstrafeanspriiche gegen die AVW-Gruppe fiir den Fall vereinbart,
dass die vertraglichen Fristen zur Fertigstellung der Anlage nicht eingehalten werden. Fir den Fall,
dass sich die Fertigstellung der Anlagen verzdgert, kdnnte die AVW-Gruppe daher Vertragsstrafezah-
lungen schulden. Das gilt auch dann, wenn die AVW-Gruppe die Verzdgerung nicht zu verschulden

hat. Daneben kénnen Schadensersatzanspriche in solchen Fallen zusatzlich entstehen.

Haufig gibt die AVW-Gruppe gegenlber den Erwerbern von Immobilien Erstvermietungsgarantien ab.
Das sind Garantien gegeniiber dem Erwerber der Immobilie, dass bei Ubergabe der Immobilie diese
zu einer bestimmte Quote oder vollstandig zu bestimmten Mindestkonditionen vermietet ist. Daneben
wurden in der Vergangenheit auch Mietgarantien mit Laufzeiten von mehreren Jahren abgegeben.
Damit wird ein bestimmter Umfang an Mieteinnahmen fiir eine Immobilie garantiert, die die AVW-
Gruppe entwickelt und verauBert hat. Wird tatsachlich dieser Level unterschritten, so muss die AVW-
Gruppe fir die Differenz einstehen. Fir die Zukunft ist die Abgabe nur noch von Erstvermietungsga-
rantien und nicht mehr von langer laufenden Mietgarantien beabsichtigt. Es ist nicht auszuschlieBen,

dass die AVW-Gruppe aus abgegebenen Garantien in Anspruch genommen wird.

Die AVW-Gruppe hat in der Vergangenheit mehrfach Immobilien erworben, bei denen flr den Verau-
Berer ein Rickkaufsrecht zu vorab vereinbarten Konditionen besteht, wenn die AVW-Gruppe gegen
bestimmte Pflichten aus dem Kaufvertrag verstéBt. Des Weiteren hat die AVW-Gruppe Immobilien im
Wege der Ubertragung von Kommanditbeteiligungen in der Vergangenheit mehrfach derart verauBert,
dass der Erwerber ein Recht hat, die Immobilien an die AVW-Gruppe zu vorab bestimmten Konditio-
nen zuriick zu verauBern bzw. es wurde den Erwerbern ein Ricktrittsrecht eingerdumt, wenn be-
stimmte Bedingungen nicht erfillt sind. Es besteht daher die Gefahr, dass die AVW-Gruppe verpflich-
tet ist, Immobilien zurlick zu nehmen oder zuriick zu erwerben und dass die jeweiligen Geschéfte zu
wirtschaftlich ungtinstigen Konditionen erfolgen oder sich sonst hieraus wirtschaftliche Nachteile erge-

ben kénnen.

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

Ertragslage der AVW-Gruppe und damit der AVW Immobilien AG auswirken.
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g) Die AVW-Gruppe ist von der Entwicklung des Immobilienmarktes in Deutschland ab-

héangig.

Die AVW-Gruppe ist mittlerweile in der gesamten Bundesrepublik Deutschland tatig. Sollte sich der
Immobilienmarkt in Deutschland negativ entwickeln, beispielsweise durch fallende Preise, demogra-
phische Entwicklungen, Erschwerung von Finanzierungen etc., kdnnte sich dies nachteilig auf die

Geschaftstatigkeit der AVW-Gruppe auswirken.

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

Ertragslage der AVW-Gruppe und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

h) Die AVW-Gruppe ist zusatzlich den gleichen Bestandshaltungsrisiken ausgesetzt wie

die Emittentin

Da auch die AVW-Gruppe unabhéngig von der AVW Grund AG in der Bestandshaltung tatig ist, ist sie
den gleichen Risiken aus der Bestandshaltung ausgesetzt, wie diese fir die Emittentin im Abschnitt

+Risiken in Bezug auf die Emittentin“ beschrieben sind.

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

Ertragslage der AVW-Gruppe und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

i) Risiken aus Rechtsstreitigkeiten und sonstigen Verpflichtungen

Vor der Kammer fir Handelssachen beim Landgericht Hamburg ist derzeit ein Verfahren zwischen der
AVW Immobilien AG und den Kaufern eines Einkaufszentrums in Bremen anhangig. Die von den Kau-
fern erhobene Forderung belauft sich auf insgesamt EUR 3,9 Mio., unter anderem wegen des Fehlens
vereinbarter Beschaffenheit des Einkaufszentrums. Im Geschéftsjahr zum 30. April 2009 wurden hier-

for Ruckstellungen in Hohe von EUR 1 Mio. gebildet.

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

Finanz- und Ertragslage der AVW-Gruppe und damit der AVW Immobilien AG auswirken.

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

KapitalmaBnahmen oder Aktienkaufe gefahrdet sein

Die steuerlichen Verlustvortrage der AVW Immobilien AG kénnten in Zukunft geféhrdet sein. Wenn
durch KapitalmaBnahmen und / oder Aktienkaufe innerhalb von 5 Jahren mehr als 25 Prozent des

Grundkapitals oder der Stimmrechte an einen Erwerber oder diesem nahestehenden Person oder
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eine Erwerbergruppe mit gleichgerichteten Interessen Ubertragen werden, sind gemaB § 8c KStG
insoweit, d.h. in Hdhe des entsprechenden Anteils, Verlustvortrdge nicht mehr abziehbar. Ubersteigt
die Grundkapital- bzw. Stimmrechtsiibertragung an einen Erwerber bzw. eine Erwerbergruppe inner-
halb von 5 Jahren 50 Prozent, so sind die Verlustvortrage vollstandig nicht mehr abziehbar. Sollten
Verlustvortrage in groBerem Umfang teilweise oder vollstandig nicht mehr abziehbar sein, so kdnnte
dies erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage der AVW Im-
mobilien AG haben.

k) Sollte die AVW Immobilien AG kiinftig keine oder nur geringe steuerliche Gewinne
erzielen, kdnnte die Nutzbarkeit der steuerlichen Verlustvortrage gefahrdet sein. Dies
kénnte dazu fihren, dass die in der Konzernbilanz angesetzten latenten Steuern auf

steuerliche Verlustvortrage ganz oder teilweise abzuschreiben sind.

Im Konzernzwischenabschluss der AVW Immobilien AG zum 31. Oktober 2010 wurden aktive latente
Steuern auf steuerliche Verlustvortrdge in Hohe von TEUR 18.514 fur kérperschaftsteuerliche Zwecke
und TEUR 8.377 fliir gewerbesteuerliche Zwecke angesetzt (ungeprifte Zahlen aus dem internen
Rechnungswesen der Garantin). Nach IAS 12.34 ist ein latenter Steueranspruch fir den Vortrag noch
nicht genutzter steuerlicher Verluste in dem Umfang zu bilanzieren, in dem es wahrscheinlich ist, dass
ein zuklnftiges zu versteuerndes Ergebnis zur Verfligung stehen wird, gegen das die noch nicht ge-
nutzten steuerlichen Verluste verwendet werden kénnen. Wirtschaftlich betrachtet beinhaltet der Pos-
ten den zukinftigen dkonomischen Vorteil aus der der Verrechnung kiinftiger steuerlicher Ergebnisse
mit bestehenden Verlustvortrdgen. Voraussetzung fir den Ansatz aktiver latenter Steuern auf steuerli-
che Verlustvortrage ist damit, dass in entsprechender Héhe Verlustvortrage rechtlich unbestritten sind
und dass auch zukinftig nach steuerlichen Gewinnermittlungsvorschriften Gewinne mit hinreichender

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

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

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

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

zu Anderungen kommt.

Steuerliche AuBenprifungen haben bei der AVW- Gruppe zuletzt fir die Geschéaftsjahre 2004 bis
2006 stattgefunden.
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Es kénnte aufgrund unterschiedlicher Betrachtungsweisen von Sachverhalten durch die Steuerbehdr-
den zu Steuernachforderungen kommen, die zu einer kurzfristigen Liquiditatsbelastung fihren und
erheblich nachteilige Auswirkungen auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der AVW-Gruppe
und damit der AVW Immobilien AG haben.

m) Die AVW-Gruppe kénnte nicht in der Lage sein, ihre Zinsaufwendungen steuerlich

abzusetzen.

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

Uberschreiten der Freigrenze nicht ausgeschlossen werden.

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

4, Risiken in Bezug auf die Anleihe

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

sierten Marktes

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

sich danach auf dem Markt bilden werden.

b) Risiken aus der Volatilitat des Kurses der Teilschuldverschreibungen



-32-

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

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

c) Risiken durch Angebote von neuen Schuldverschreibungen

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

gen bilanzieren, buchmaBige Abschreibungen ausgewiesen werden.

d) Die Schuldverschreibungen kénnen vorzeitig zuriickgezahlt werden

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

kénnen.

e) Risiko nachteiliger Mehrheitsbeschliisse der Anleiheglaubiger

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

te aus den Teilschuldverschreibungen gegen seinen Willen verlieren kann.

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

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

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

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

Marktzinses oder des Unternehmenstratings fallen

Die Schuldverschreibungen sind bis zur Riickzahlung festverzinslich (mit Ausnahme einer an die Miet-
indexklausel in Mietvertrdgen angepassten Erhéhung). Wenn sich der Markizins im Kapitalmarkt ver-
andert, andert sich typischerweise der Marktpreis flr bereits ausgegebene Wertpapiere mit einer fes-
ten Verzinsung in die entgegen gesetzte Richtung. Das bedeutet, wenn der Marktzins steigt, fallt Gbli-
cherweise der Kurs des bereits ausgegebenen festverzinslichen Wertpapiers. Damit kénnen sich An-
derungen des Markizinses nachteilig auf den Kurs der Teilschuldverschreibungen auswirken und im
Fall eines Verkaufs der Teilschuldverschreibungen vor Ende der Laufzeit zu Verlusten fir die Inhaber

der Teilschuldverschreibungen fiihren.

Die Emittentin wurde von einer Rating Agentur mit einem Unternehmensrating bewertet. Ein solches
Rating ist keine Empfehlung, Wertpapiere der Emittentin zu kaufen, zu verkaufen oder zu halten und
kann von der jeweiligen Rating Agentur jederzeit gedndert, ausgesetzt oder aufgehoben werden. Ob-
wohl es sich nicht um eine Empfehlung handelt, kénnte sich eine Anderung, Aussetzung oder Aufhe-

bung des Ratings trotzdem negativ auf den Marktpreis der Schuldverschreibungen auswirken.

5. Risiken in Bezug auf die Sicherheiten

a) Ausfallrisiko der Garantin

Die Garantin ist Darlehensnehmerin in bestimmten Darlehensvertragen. Diese bestehenden Verbind-
lichkeiten der Garantin zusammen mit den aus der Garantie resultierenden Verbindlichkeiten kénnten
ihr Vermégen Ubersteigen. Auch gibt es keine Beschrankung der Héhe der gleich- oder vorrangigen
Verbindlichkeiten, welche die Garantin zuséatzlich aufnehmen darf. Sofern die Garantin einige oder alle
ihrer anderweitigen Verbindlichkeiten erfillen muss, kénnte die Garantie weniger werthaltig oder sogar
wertlos werden, sofern Drittglaubiger den gleichen Rang oder Vorrang gegentber den Anleiheglaubi-
gern haben. Die Garantin kénnte Sicherheiten fir andere Verbindlichkeiten bestellen, einschlieBlich
fir Kapitalmarktverbindlichkeiten. Im Falle der Insolvenz der Garantin riskieren die Anleiheglaubiger,
dass ihre Anspriiche aus der Garantie nicht befriedigt werden, da das verbleibende Vermdgen der
Garantin zur Sicherheit verpfandet wurde und zur Befriedigung der Anspriiche gesicherter Drittglaubi-

ger vor der Befriedigung der Anspriiche der Anleihegldubiger verwendet werden kdénnte. In diesem
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Fall hatten besicherte Drittglaubiger, selbst wenn sie erst nach der Begebung der Schuldverschrei-
bungen besicherte Drittglaubiger wurden, einen vorrangigen Anspruch auf denjenigen Teil des Ver-
mogens der Garantin, fir den sie besichert sind. Jeder dieser Umsténde kdénnte dazu fihren, dass die

Garantie als Sicherheit die Anspriiche der Anleihegldubiger nicht oder nicht vollstandig abdeckt.

b) Grundpfandrechte sollen nur fir 90 % des Anleihekapitals bestellt werden und kénn-
ten bei Verwertung auch diese 90 % nicht abdecken; bei Projektentwicklungen erfolgt

keine Begutachtung des Verkehrswertes der Bauabschnitte.

Zur Besicherung der Forderungen aus der Anleihe sollen fir jede einzelne Tranche an Teilschuldver-
schreibungen Grundpfandrechte bestellt werden. Diese Grundpfandrechte sollen allerdings nur im
Umfang von 90 % des Nominalkapitals der Anleihe bestellt werden. 10 % des Kapitals sowie die Zins-
forderungen und sonstige Nebenforderungen bleiben also unbesichert. Die Anleihebedingungen se-
hen vor, dass ein Gutachten vorliegen muss, wonach die Grundpfandrechte maximal bis zu einer H6-
he von 90 % des Wertes der Immobilien bestellt werden, auf denen sie lasten. Der Immobilienwert
wird anhand von Gutachten bestimmt. Trotzdem kdnnten sich die Grundpfandrechte als nicht werthal-
tig erweisen. Denn im Rahmen der zwangsweisen Verwertung von Grundpfandrechten kann haufig
nicht der tatsdchliche Wert der Immobilien erzielt werden. Auch kdnnten sich die Gutachten als unrich-

tig erweisen oder die Immobilien zwischenzeitlich an Wert verloren haben.

Des Weiteren besteht das Risiko, dass Grundpfandrechte sich als nicht werthaltig erweisen, insbe-
sondere auch deswegen, weil die Grundpfandrechte typischerweise auf Immobilien bestellt werden
sollen, auf denen Bau- oder SanierungsmaBnahmen stattfinden, also Projektentwicklung betrieben
wird. In diesen Fallen bestimmt sich die maximale Héhe, bis zu der die entsprechende Immobilie als
Sicherheit beliehen werden kann, nach den kalkulierten Kosten: In H6he von 90 % der Kosten der
geplanten Entwicklungs- und Bauleistungen erfolgt eine Bestellung von Grundpfandrechten. Es wird
aber zum einen nicht von einem fremden Dritten kontrolliert, ob die Bauleistungen, so wie in der Kal-
kulation dargestellt, tatsachlich erfolgt sind. Des Weiteren kénnten die kalkulierten Kosten nicht den

tatsachlichen Wert der Immobilie abbilden, dieser kdnnte auch unter den Errichtungskosten liegen.

Jeder dieser Umsténde kdnnte dazu fihren, dass die Grundpfandrechte als Sicherheiten die Anspri-

che der Anleiheglaubiger nicht oder nicht vollsténdig abdecken.
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Il ALLGEMEINE INFORMATIONEN

1. Verantwortlichkeit fiir den Inhalt des Prospektes

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

tes wahrscheinlich verandern kénnten.

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

Ubersetzung des Prospektes vor Prozessbeginn zu tragen haben.

2. Zukunftsgerichtete Aussagen

Dieser Prospekt enthélt in die Zukunft gerichtete Aussagen. In die Zukunft gerichtete Aussagen sind
alle Aussagen, die sich nicht auf historische Tatsachen und Ereignisse beziehen. Dies gilt auch fir
Aussagen in den Abschnitten ,Risikofaktoren” und ,Geschéaftsgang und Aussichten" und Uberall dort,
wo der Prospekt Angaben Uber die zukilnftige finanzielle Ertragsfahigkeit, Plane und Erwartungen in
Bezug auf das Geschaft der Emittentin, der Garantin und ihren Tochtergesellschaften, Gber Wachstum
und Profitabilitdt sowie Uber wirtschaftliche Rahmenbedingungen, denen die vorgenannten Gesell-
schaften ausgesetzt sind, enthélt. Die in die Zukunft gerichteten Aussagen basieren auf der gegen-
wartigen, nach bestem Wissen vorgenommenen Einschatzung durch die Gesellschaft. Solche in die
Zukunft gerichteten Aussagen basieren auf Annahmen und Faktoren und unterliegen daher Risiken
und Ungewissheiten. Deshalb sollten unbedingt insbesondere die Abschnitte ,Risikofaktoren”, ,Ge-
schaftstberblick" und ,Geschéaftsgang und Aussichten" gelesen werden, die eine ausfihrliche Darstel-
lung von Faktoren enthalten, die Einfluss auf die Geschaftsentwicklung der Emittentin, der Garantin

und der AVW-Gruppe und auf die Branche, in der die AVW-Gruppe tatig ist, nehmen kénnen.

Die zukunftsgerichteten Aussagen beruhen auf den gegenwartigen Planen, Schatzungen, Prognosen
und Erwartungen der AVW-Gruppe sowie auf bestimmten Annahmen, die sich, obwohl sie zum ge-
genwartigen Zeitpunkt nach Ansicht der AVW-Gruppe angemessen sind, nachtréglich als fehlerhaft
erweisen kénnen. Zahlreiche Faktoren kénnen dazu fiihren, dass die tatsachliche Entwicklung oder
die erzielten Ertrage oder Leistungen der AVW-Gruppe wesentlich von der Entwicklung, den Ertragen
oder den Leistungen abweichen, die in den zukunftsgerichteten Aussagen ausdricklich oder implizit

angenommen werden.
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Zu diesen Faktoren gehdren unter anderem:

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

. Veranderungen im Wettbewerbsumfeld,

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

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

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

zu erreichen.

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

sen.

3. Hinweis zu Quellen der Marktangaben sowie zu Fachbegriffen

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

fihrend gestalten wirden.

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

auf Einschatzungen der Gesellschaft.

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

Erhebungen unabhéangiger Quellen abweichen.
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4, Abschlusspriifer

Zum Abschlussprifer der Emittentin fir das laufende erste Geschéftsjahr wurde die
ROVERBRONNER GmbH & Co. KG Wirtschaftspriifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft,

(nachfolgend ,RéverBrénner” genannt), Rothenbaumchaussee 114, 20149 Hamburg, bestellt.

Zum Abschlusspriifer und Konzernabschlussprifer der Garantin fir das Geschéaftsjahr, das zum
30. April 2011 endet, wurde die Nérenberg Schroder GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Neu-
mihlen 11, 22763 Hamburg (,Nérenberg Schréder GmbH") bestellt. Der Jahresabschluss der Ga-
rantin zum 30. April 2010 nach HGB sowie die Konzernabschlisse der Garantin zum 30. April 2009
und 2010 nach IFRS wurden von der Nérenberg Schréder GmbH jeweils mit einem uneingeschréank-

ten Bestatigungsvermerk versehen.

Die Nérenberg Schréder GmbH und RéverBrénner sind Mitglieder der deutschen Wirtschaftsprufer-

kammer.

5. Hinweis zu Finanz- und Zahlenangaben

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

Umstanden nicht genau zu den in der Tabelle gegebenenfalls gleichfalls enthaltenen Gesamtsummen.

6. Einsehbare Dokumente

Fir die Gultigkeitsdauer dieses Prospektes kénnen Kopien folgender Unterlagen in Papierform in den
Geschaftsraumen der Emittentin, AVW Grund AG, Rothenbaumchaussee 114, 20149 Hamburg und
der Garantin, AVW Immobilien AG, KottmeierstraBe 1, 21614 Buxtehude, wahrend der Ublichen Ge-

schaftszeiten eingesehen werden:

(i) die Satzung der Emittentin;
(i) die Satzung der Garantin sowie die Geschaftsordnungen von Vorstand und Aufsichtsrat;
(iii) die gepriften Konzernabschlisse (nach IFRS) der Garantin fir die am 30. April 2009 und

2010 abgeschlossenen Geschéftsjahre;

(iv) der ungeprifte Konzernzwischenabschluss (nach IFRS) der Garantin zum 31. Oktober 2010;



(vi)

(vii)

(viii)
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der geprifte Jahresabschluss (nach HGB) der Garantin fir das am 30. April 2010 abge-

schlossene Geschéftsjahr;

die geprifte Eréffnungsbilanz der Emittentin zum 13. Dezember 2010 nebst Anhang

die Garantie;

die Anleihebedingungen;

der Treuhandvertrag zwischen der Emittentin und der ROVERBRONNER GmbH & Co. KG

Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft.
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Iv. DIE SCHULDVERSCHREIBUNGEN UND DAS ANGEBOT

1. Gegenstand des Angebots

Gegenstand dieses Basisprospekts und der jeweiligen Endgultigen Angebotsbedingungen (die ,End-
gultigen Angebotsbedingungen®), in denen die Daten, Werte und Ausstattungsvarianten der konkret
emittierten Tranchen an Teilschuldverschreibungen festgelegt werden, ist das 6ffentliche Angebot von
Teilschuldverschreibungen der AVW Grund AG (die , Teilschuldverschreibungen®). Die Teilschuldver-
schreibungen gewahren den Inhabern einen Anspruch auf Zinsen und Riickzahlung des Kapitals nach

den jeweiligen Anleihebedingungen.

Die Teilschuldverschreibungen haben einen Nennbetrag von EUR 1.000,00 je Teilschuldverschrei-
bung und werden mit einem in den Endgdltigen Angebotsbedingungen festgelegten Zinssatz verzinst.
Fir den Fall, dass aufgrund einer Indexklausel in Mietvertrdgen von Objekten, die mit den Mitteln der
Anleihe erworben wurden, eine Mieterh6hung bei diesen Immobilien erfolgt, erhdht sich die Verzin-
sung der jeweiligen Tranche der Teilschuldverschreibungen um 100 % der prozentualen Erhdhung,
welche die Hohe der Gesamtmieteinnahmen aus allen Objekten, deren Erwerb durch die diese Tran-
che an Teilschuldverschreibungen der jeweiligen Anleihe finanziert wurde, durch das Eingreifen der
Indexklausel erfahrt. Eine Tranche umfasst dabei alle Teilschuldverschreibungen, die unter einer Fas-
sung an Endgultigen Angebotsbedingungen ausgegeben wurden. Die Teilschuldverschreibungen
kénnen in einer oder mehreren, auch unterschiedlich ausgestalteten Tranchen ausgegeben werden.
Jede Tranche wird aus Teilschuldverschreibungen bestehen, die in allen Aspekten identisch sind,
wobei auch mehrere untereinander verschiedene Tranchen gleichzeitig angeboten und ausgegeben
werden kénne. Die Einzelheiten jeder Tranche werden in den Endgultigen Angebotsbedingungen
festgelegt. Das Maximalvolumen der gemaB diesem Basisprospekt auszugebenden Schuldverschrei-
bungen betragt EUR 180 Mio. Die Laufzeit wird in den Endgultigen Angebotsbedingungen festgelegt.
Der Ausgabepreis betragt EUR 1.000,00 je Teilschuldverschreibung (entspricht 100 % des Nennwer-
tes). Der Erwerb der Schuldverschreibungen erfolgt direkt Gber die AVW Grund AG. Bei Vorliegen
bestimmter, in den Anleihebedingungen dargestellter Kindigungsgriinde, sind Anteilsglaubiger be-
rechtigt, ihre Schuldverschreibungen zu kiindigen. Die emittierten Wertpapiere haben alle den glei-
chen Rang wie die Ubrigen nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der AVW Grund AG. Um Anspriiche
auf Rickzahlung des Kapitals und Zahlung von Zinsen geltend zu machen, gilt eine Frist zur Vorle-
gung der Globalurkunde von einem Jahr ab dem jeweiligen Félligkeitstag. Hierzu muss gegebenen-
falls der Anleger seiner Bank den Auftrag erteilen, die Clearstream Banking AG dazu anzuweisen, die
Globalurkunde vorzulegen. Die Zinsanspriche und Anspriiche auf Riickzahlung des Nominalbetrages
verjahren innerhalb von zwei Jahren nach dem Ende der Vorlegungsfrist. Je Anleger ist mindestens
eine Teilschuldverschreibung zu zeichnen. Es besteht kein Hochstbetrag fiir Zeichnungen. Die Teil-
schuldverschreibungen werden nach den Vorschriften des Blrgerlichen Gesetzbuchs (BGB), konkret

nach den §§ 793 ff. BGB, geschaffen auf Grundlage einer noch nicht erfolgten Beschlussfassung des
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Vorstands der AVW Grund AG. Das Datum der Beschlussfassung wird in den Endgultigen Angebots-
bedingungen angegeben werden. Die Emittentin behalt sich vor, nach MaBgabe der Anleihebedin-
gungen weitere - auch vorrangige - Schuldverschreibungen zu begeben. In diesem Falle muss, wenn
diese oOffentlich angeboten werden, ein neuer von der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
zu billigender Wertpapierprospekt erstellt werden, und die bisher ausgegebenen Schuldverschreibun-

gen kdnnten an Wert verlieren.

2. Rendite

Die individuelle Rendite aus einer Teilschuldverschreibung Uber die Gesamtlaufzeit muss durch den
jeweiligen Anleger unter Beriicksichtigung der Differenz zwischen dem Rickzahlungsbetrag ein-
schlieBlich der gezahlten Zinsen und dem urspriinglich gezahlten Betrag fir den Erwerb der Anleihe
zuzUlglich etwaiger Stlckzinsen und unter Beachtung der Laufzeit der Anleihe und seiner Transakti-
onskosten berechnet werden. Die jeweilige Netto-Rendite der Anleihe lasst sich erst am Ende der
Laufzeit bestimmen, da sie von eventuell zu zahlenden individuellen Transaktionskosten wie Depot-
gebihren abhangig ist. Bei Annahme eines Erwerbsbetrages flr die Anleihe von 100 % des Nominal-
betrags und vollstandigem Erlés dieses Betrages bei der Rickzahlung der Anleihe sowie unter Au-
Berachtlassung von Stiickzinsen und Transaktionskosten ergibt sich eine jahrliche Rendite in H6he

des Zinssatzes.

3. Besicherung

Die Forderung auf Riickzahlung der Einlage sowie auf Zahlung der Zinsen und sonstigen Nebenforde-
rungen aus der Anleihe sind durch eine Garantie sowie teilweise zusatzlich durch Grundpfandrechte
an Immobilien besichert, die durch die Emittentin mit Mitteln aus der Anleiheemission zukiinftig erwor-

ben werden. Darlber hinaus werden Mietforderungen als Sicherheit abgetreten.

a) Garantie

Die AVW Immobilien AG, Buxtehude, hat eine Garantie zur Besicherung der Forderung aus der Anlei-
he abgegeben. Der Text der Garantie ist im Abschnitt V. unter 3. abgedruckt. Die Garantie begriindet
eine nicht besicherte und nicht nachrangige Verbindlichkeit der Garantin, die mit allen anderen nicht
besicherten und nicht nachrangigen Verbindlichkeiten der Garantin gleichrangig ist. Ausgenommen
sind solche Verbindlichkeiten, die aufgrund gesetzlicher Bestimmungen zwingend vorrangig sind.

b) Grundpfandrechte

aa) Zeitraum bis zur Bestellung der Grundpfandrechte
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Die Emittentin wird im Zusammenhang mit der Besicherung der Teilschuldverschreibungen durch
Grundpfandrechte einen Treuhandvertrag mit der ROVERBRONNER GmbH & Co. KG Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft abschlieBen fir jede Tranche an Teilschuldverschrei-
bungen, die unter diesem Basisprospekt emittiert wird. Der Entwurf des Treuhandvertrags ist abge-
druckt unter Abschnitt V. unter Punkt 4.

Sobald die Mittel aus der Anleihe von den Glaubigern eingezahlt sind, werden diese auf einem Treu-
handkonto des Treuhanders verwahrt. Der Treuhdnder hélt die Mittel auf diesem Konto treuh&nde-
risch fir die Anleiheglaubiger und die Emittentin. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit die Auszah-
lung von bis zu 10 % der von den Anleihegldubigern geleisteten Zahlungen zu verlangen, unter Ein-
rechnung aller vorher erfolgten Auszahlungen nach dieser Regelung. Diese 10 % der Mittel kénnen
von der Emittentin frei verwendet werden, ohne dass hierfir weitere Sicherheiten gestellt werden oder
dass eine Mittelverwendungskontrolle erfolgt. Die Emittentin kann diese Mittel also fir alle denkbaren
Zwecke verwenden, etwa fur die Finanzierung ihres operativen Geschéftsbetriebes, aber auch zum

Zwecke der Ausreichung von Darlehen an Unternehmen der AVW-Gruppe.

bb) Auszahlungsvoraussetzungen

Die Auszahlung der weiteren Mittel aus dem Treuhandkonto kann die Emittentin nur verlangen, wenn

die folgenden Voraussetzungen eingetreten sind:

- es wurden Grundpfandrechte in H6he der auszuzahlenden Mittel gestellt, welche die Anfor-

derungen der Anleihebedingungen erfillen;

- es wurde die Verwendung der Mittel in einer Weise bestatigt, welche den Anforderungen der

Anleihebedingungen entspricht.

Ob die beiden Voraussetzungen erfiillt sind, wird vom Treuhdnder kontrolliert, der insoweit auch als
Mittelverwendungskontrolleur agiert. Im Treuhandvertrag wird im Detail festgelegt, wie diese Mittel-

verwendungskontrolle zu erfolgen hat.

cc) Anforderungen an die Sicherheiten

Grundpfandrechte missen, um den Anforderungen der Anleihebedingungen zu genlgen, die folgen-

den Merkmale aufweisen:

- Es muss sich um Grundpfandrechte an Immobilien handeln, welche im Eigentum der Emit-
tentin oder mit dieser verbundenen Unternehmen stehen oder bzgl. derer die vorgenannten

Gesellschaften ein Erwerbsrecht haben.
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- Die Hbhe der Sicherheiten darf nicht 90 % des Verkehrswertes des belasteten Grundstlcks
Ubersteigen, wobei vom Verkehrswert alle grundbuchlichen Belastungen abzuziehen sind,

welche im Rang den Sicherheiten fir die Anleihe vorgehen oder gleichstehen.

dd) Verwendung der Mittel aus der Anleihe

Die Emittentin verpflichtet sich, die Mittel aus der Anleihe nur wie folgt zu verwenden:

10 % der Mittel aus der Anleihe kdnnen von der Emittentin frei ohne Einschrankungen und ohne Be-
stellung von Sicherheiten verwendet werden, wie bereits vorstehend unter 3. b) aa) beschrieben. Die
Ubrigen 90 % durfen nur fir den Erwerb von Immobilien investiert werden. Immobilien sind bebaute

und unbebaute Grundstlicke einschlieBlich Zubehdr. Immobilienerwerbe kénnen erfolgen durch:

- den unmittelbaren Erwerb des Eigentums an einer Immobilie;

- den Erwerb von grundstiicksgleichen Rechten wie beispielsweise Erbbaurechten, und zwar
auch dann, wenn abweichend von § 52 ZVG das Bestehenbleiben der Erbauzinsreallast im

Versteigerungsfalle vereinbart wird; oder

- den Erwerb von mindestens 75 % der Gesellschaftsanteile einer Gesellschaft durch die
Emittentin, sofern die erworbene Gesellschaft Eigentiimerin von Immobilien ist und die Ge-
sellschaft sonst Uber keine wesentlichen Vermdgensgegenstande verflgt, sondern ihr einzi-
ger Zweck ist, diese Immobilien zu halten. Im Zusammenhang mit dem Erwerb einer Beteili-
gung kdnnen auch Verbindlichkeiten, welche diese Gesellschaft ihrerseits zum Zwecke ei-

nes Immobilienerwerbs aufgenommen hat, durch Mittel aus der Anleihe abgeldst werden.

Eine zulassige Form des Immobilienerwerbs ist auch der Abschluss eines Projektentwicklungs-
und/oder Generalunternehmervertrages, insbesondere mit Gesellschaften der AVW-Gruppe, Uber die
Errichtung oder Modernisierung von Bauten auf einer Immobilie, welche der Emittentin bereits gehdrt
oder deren Eigentum die Emittentin im Zusammenhang mit dieser MaBnahme erwirbt. Auf diese Wei-
se soll eine Verzahnung mit dem Projektentwicklungsgeschéft der AVW-Gruppe erfolgen. Die AVW-
Gruppe entwickelt ein Immobilienprojekt und die AVW Grund AG tritt hierbei als Auftraggeber auf.
Dabei erfolgt eine Auszahlung aus den Anleihegeldern nicht bei Abschluss eines solchen Projektent-
wicklungs- und/oder Generalunternehmervertrages, sondern die Auszahlungen erfolgen jeweils nach
Fertigstellung eines Bauabschnittes in Héhe der kalkulierten Kosten dieses Bauabschnittes geman
einem von einem Gutachter vor Beginn des Projektes verplausibilisierten Kostenplans. Eine Vorfinan-
zierung der Tatigkeiten der AVW-Gruppe erfolgt mit den Geldern aus der Anleihe, die der Mittelver-

wendungskontrolle unterliegen (also 90 % der Anleihemittel), nicht.
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Alle Formen des Immobilienerwerbs kdnnen nicht nur durch die Emittentin erfolgen, sondern auch
durch Gesellschaften, an denen die Emittentin unmittelbar oder mittelbar zu mindestens 94 % beteiligt
ist. Ein Immobilienerwerb kennzeichnet sich des Weiteren dadurch, dass der Kaufpreis einschlieBlich

Ubernommener Verbindlichkeiten nicht mehr als 90 % des Verkehrswertes der Immobilie betragt.

ee) Freigabe von Sicherheiten

Die Freigabe von bestellten Sicherheiten durch den Treuhander erfolgt nur dann, wenn vorher oder
Zug um Zug gegen Freigabe der entsprechenden Sicherheit eine Rickzahlung von Mitteln aus der
Anleihe auf das Treuhandkonto erfolgt, so dass nach Freigabe der entsprechenden Sicherheit die
danach noch verbleibenden Sicherheiten ausreichend sind, um gemaB der Anforderungen der Anlei-

hebedingungen die Mittel aus der Anleihe abzusichern.

c) Abtretung von Mieten

SchlieBlich werden zur Besicherung der Mittel aus der Anleihe, die ebenfalls schon durch Grundpfand-
rechte besichert werden, zusatzlich auch Mietforderungen aus den Immobilien, auf denen Grund-
pfandrechte bestellt werden, an den Treuh&nder abgetreten. Solange die Emittentin ihre Zahlungs-
pflichten aus der Anleihe erfillt, wird die Abtretung den Mietern nicht offen gelegt und die Mietzahlun-
gen erfolgen weiterhin an die Emittentin. Die Sicherungsabtretung greift daher erst auf Mieten zu,

nach dem der Treuh&nder einen Zahlungsverzug der Emittentin an die Mieter angezeigt hat.

4, Rating

Wird in den Endgultigen Angebotsbedingen angegeben.

5. Informationen zum Angebot

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

6. Einbeziehung in den Bérsenhandel; Zahlstelle

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

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

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

Zahlstelle wird in den Endgultigen Angebotsbedingungen festgelegt.

7. Verkaufsbeschriankungen

Die Teilschuldverschreibungen werden nur in der Bundesrepublik Deutschland éffentlich angeboten.
Dartber hinaus werden die Teilschuldverschreibungen eventuell ausgewahlten institutionellen Inves-
toren in Deutschland sowie international, jedoch insbesondere nicht in den Vereinigten Staaten von

Amerika, Kanada und Japan, zum Erwerb angeboten.

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

gistrieren oder die Teilschuldverschreibungen dort anzubieten, zu verkaufen oder dorthin zu liefern.
Dieser Prospekt stellt in keinem Rechtsgebiet und in keiner Rechtsordnung, in dem/der ein solches
Angebot gesetzeswidrig ware, ein Angebot dar. Dieser Prospekt darf insbesondere nicht in die Verei-
nigten Staaten von Amerika, nach Kanada oder Japan versandt werden.

8. ISIN, WKN

International Securities |dentification Number (ISIN) und Wertpapierkennnummer (WKN) werden in

den Endgiiltigen Angebotsbedingungen festgelegt.

9. Ubernahme / Vertriebsprovision

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

Bruttoplatzierungserlses erhalten.

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

dem Angebot beteiligt sind

Interessen von Seiten natlrlicher und juristischer Personen, die an der Emission bzw. dem Angebot

beteiligt sind, sind nicht bekannt.
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11. Griinde fiir das Angebot und Verwendung des Emissionserléses

Die H6he der Emissionskosten wird fir jede einzelne Tranche in den endgultigen Angebotsbedingun-
gen angegeben. DemgemaR steht auch die Hohe des Netto-Emissionserléses noch nicht fest und
wird in den endglltigen Angebotsbedingungen fir jede einzelne Tranche angegeben werden. Der
Netto-Emissionserlds soll zu 90 % zur Finanzierung des Erwerbs von Immobilien, insbesondere sol-
che, die von der AVW-Gruppe entwickelt und errichtet wurden oder werden, verwendet werden. In den
endgultigen Angebotsbedingungen wird die Emittentin spezifizieren, welche Immobilien sie konkret mit
den Mitteln aus der jeweiligen Anleihe zu erwerben beabsichtig. 10 % sind zur freien Verwendung

gedacht.
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V. ANLEIHEDOKUMENTATION

1. Endgiiltige Angebotsbedingungen

Die nachfolgenden Angaben stellen ein Muster der jeweiligen Endgultigen Angebotsbedingungen zu

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

gen werden.

Die Endgultigen Angebotsbedingungen werden unter www.avw-grund.de verdffentlicht.

Endgiiltige Angebotsbedingungen Nr. [-]

der

[] % Unternehmensanleihe [<]/[°]

zZum

Basisprospekt gemaB § 6 WpPG
vom 5. Mai 2011

der

AVW Grund AG
Hamburg
fir das 6ffentliche Angebot von

[-] auf den Inhaber lautende Teilschuldverschreibungen

mit einem Gesamtnominalbetrag von
EUR [-]

ISIN DE [+] - WKN [+]

Dies sind die Endgultigen Angebotsbedingungen fiir die Emission von Inhaberschuldverschreibungen
der AVW Grund AG, Hamburg, unter dem Basisprospekt vom 5. Mai 2011. Die Endgiiltigen Ange-
botsbedingungen sind im Zusammenhang mit dem vorgenannten Basisprospekt zu lesen. Der Basis-
prospekt ist unter www.avw-grund.de einsehbar und Kopien kénnen von der Gesellschaft unter der

Adresse AVW Grund AG, Rothenbaumchaussee 114, 20149 Hamburg angefordert werden.



Emittentin:

Volumen und Stickelung:

Emissionstermin:

Ausgabetag (Zinslaufbeginn):

Zinstermine:

Erster / Letzter Zinszahlungstag:

Ausgabekurs:

Rickzahlung/Falligkeitsdatum:

Verzinsung:

Anwendbares Recht:

Angebotszeitraum:
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AVW Grund AG, Rothenbaumchaussee 114, 20149 Hamburg

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

zeichnen. Es besteht kein Hochstbetrag der Zeichnungen.

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

zugeteilten Teilschuldverschreibungen emittieren.

[]

[]

[]

[]

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

vorzeitiger Kiindigung betragt [].

[*] % p.a.

Form und Inhalt der Teilschuldverschreibungen sowie die Rech-
te und Pflichten der Gesellschaft und der Anleiheglaubiger be-

stimmen sich nach dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

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

zu verkirzen und das Angebotsvolumen zu kilrzen, Zeichnun-



Zeichnung:

Zuteilung:

Wahrung der Anleihe:

Bérsennotierung:

Zahlstelle

ISIN / WKN:

Lieferung und Abrechnung:

Emissionskosten /

Netto-Emissionserlds:

- 48 -

gen zu kirzen oder zurlickzuweisen. Das Angebotsergebnis wird
spatestens 14 Tage nach Ende der Angebotsfrist unter

www.avw-grund.de bekannt gegeben.

Um die angebotenen Teilschuldverschreibungen zu erwerben,
kénnen Interessenten bis zum [*] der Emittentin einen vollstandig
ausgeflllten Kaufantrag (Zeichnungsschein) (ber mindestens
eine Teilschuldverschreibung im Nennbetrag von EUR 1.000,00
Ubermitteln und den Kaufpreis in der im Zeichnungsschein ge-
nannten Weise und innerhalb der dort genannten Fristen an die
Emittentin Gberweisen. [Alternativ kdnnen die Schuldverschrei-
bungen bis zum [+] Uber [*] gezeichnet werden.] Interessenten
kénnen Uber eine Bank einen Auftrag fir die Zeichnung von
Teilschuldverschreibungen erteilen. Die Bank muss dabei die
folgenden Voraussetzungen erfiillen: [+]. Der Kaufvertrag wird

wie folgt abgewickelt: [*].

Die Emittentin wird nach folgenden Kriterien Uber die Zuteilung
entscheiden: [+]. Im Fall der Kirzung von Zeichnungen wird der
zu viel gezahlte Einlagebetrag unverziiglich durch Uberweisung
auf das von dem Anleger im Kaufantrag genannte Konto erstat-
tet. Die Meldung der Anzeige der zugeteilten Teilschuldver-

schreibungen erfolgt unmittelbar an die Anleger.

EUR

Die Gesellschaft beabsichtigt die Einfihrung der Teilschuldver-

schreibungen in den Freiverkehr an der [+] Wertpapierborse.

[]

[]

Die Teilschuldverschreibungen werden voraussichtlich am zu

folgendem Datum auf folgende Weise geliefert und abgerechnet:

[]-

[]



Verwendung des Emissionserl6-

Ses.

Rating:

- 49 -

Die Emittentin beabsichtigt, den Netto-Emissionserlés zum Er-
werb und/oder zur Bebauung der folgenden Immobilien zu ver-
wenden: [¢]. Die Immobilien weisen dabei folgende Eckdaten
(GrdBe, Nutzung, Bebauungsstand, Baujahr etc.) auf: [¢]. Die
Emittentin beabsichtigt, auf den Immobilien folgende BaumaB-
nahmen durchzufthren: [+]. Der Emittentin liegen Gutachten Uber
den Wert der Immobilien nach Durchflihrung der vorbeschriebe-
nen BaumaBnahmen vor mit den folgenden Ergebnissen: [*]. Die
Gutachten wurden von dem Sachverstandigen [] erstellt. Dieser
ist geschéftsanséassig in [*]. Er weist die folgenden beruflichen
Qualifikationen und Mitgliedschaften in Berufsverbénden aus: [].
Die Gutachten datieren vom [*]. Es wurden die folgenden Bewer-
tungsmethoden angewendet: [+]. Die jeweiligen Grundstlicke
wurden dabei zu den folgenden Daten vom Gutachter besichtigt:
[]. Es gab keine wesentlichen Veranderungen in der Bewertung
der Immobilien seit der Erstellung der Gutachten. Die Emittentin
hat bereits fiir folgende der vorgenannten Immobilien rechtlich
bindenden Vereinbarungen zum Erwerb abgeschlossen: [e].
Soweit keine rechtlich bindenden Vereinbarungen abgeschlos-
sen wurden, ist unsicher, ob die Emittentin diese Immobilien
erwerben wird. In diesem Fall wird die Emittentin gegebenenfalls
die Mittel aus der Anleihe anderweitig zum Erwerb von Immobi-
lien verwenden. Generell ist beabsichtigt, dass 10 % der Mittel

aus der Anleihe der Emittentin zur freien Verfligung stehen.

Die Anleihe wurde am [] von der Creditreform Rating AG (,Cre-
ditreform“) mit dem Rating ,[*]* bewertet. Die Creditreform hat
ihren Sitz in der Bundesrepublik Deutschland. [Die Creditreform
ist bislang noch nicht entsprechend der EU-Verordnung
1060/2009 registriert; sie hat insofern aber einen Antrag gestellt./
Die Creditreform ist entsprechend der EU-Verordnung
1060/2009 registriert]. Die Creditreform definiert ein Rating der
Note ,[*]* wie folgt: ,[*]*. Die von der Creditreform verwendete
Ratingskala hat verschiedene Kategorien und reicht von AAA,
welche die Kategorie hdchster Bonitat bezeichnet, Gber die Ka-
tegorien ,AA", ,A“, ,BBB", BB ,B“, ,C" bis zur Kategorie ,D".
Die Kategorie ,D* kennzeichnet, dass ungentigende Bonitat (In-

solvenz, Negativmerkmale) besteht. Den Kategorien kann je-
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weils ein Plus (,+“) oder Minuszeichen (,-“) hinzugefiigt werden,

um die relative Stellung innerhalb der Kategorie zu verdeutli-
chen.

o], im [][°]

Ende des Musters
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2. Anleihebedingungen

Soweit in den nachfolgenden Anleihebedingungen einzelne Angaben in eckigen Klammern offen ge-

lassen sind, werden diese Angaben zu den verschiedenen Tranchen im Rahmen von noch zu ver6f-

fentlichenden Endgultigen Angebotsbedingungen (vgl. vorstehend V. 1. dieses Basisprospektes) kon-

kretisiert.

Anleihebedingungen

der

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

bestehend aus [+] Teilschuldverschreibungen

der

AVW Grund AG
Hamburg

ISIN DE [+]- WKN [*]



1.1.

1.2

1.3

1.4

1.5
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§1

Allgemeines

Nennbetrag und Stiickelung. Die Anleihe der AVW Grund AG, Rothenbaumchaussee 114,
20149 Hamburg, (die ,Emittentin™) im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR [*] (in Worten: Eu-
ro [+]) ist eingeteilt in bis zu [¢] unter sich gleichberechtigte, auf den Inhaber lautende Teil-

schuldverschreibungen zu je EUR 1.000,00 (die , Teilschuldverschreibungen”).

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

scheine ist wahrend der gesamten Laufzeit der Anleihe ausgeschlossen.

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

fenen Clearingsystems Ubertragen werden.

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

insoweit als Treuh&nder der Anleiheglaubiger handelt.

Kapitalmarktverbindlichkeit. Kapitalmarktverbindlichkeit im Sinne dieser Anleihebedingun-
gen ist jede gegenwartige oder zukiinftige Verpflichtung zur Riickzahlung durch die Emitten-
tin aufgenommener Geldbetrdge, die durch Schuldverschreibungen oder sonstige Wertpa-
piere mit einer Anfangslaufzeit von mehr als einem Jahr, die an einer staatlichen Bérse no-

tiert oder gehandelt werden oder gehandelt werden kdnnen, verbrieft ist.



2.1

2.2

2.3

2.4

3.1
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§2

Verzinsung

Verzinsung. Die Teilschuldverschreibungen werden auf ihren Nennbetrag mit [] % p.a.
verzinst. Die Zinsen sind jahrlich zahlbar. Fiir den Fall, dass aufgrund einer Indexklausel in
Mietvertragen von Objekten, die mit den Mitteln der Anleihe erworben wurden, eine Mieter-
héhung bei diesen Immobilien erfolgt, erhdht sich die Verzinsung der Anleihe um 100 % der
prozentualen Erhdéhung, welche die Hohe der Gesamtmieteinnahmen aus allen Objekten,
deren Erwerb durch die Anleihe finanziert wurde, durch das Eingreifen der Indexklausel er-
fahrt.

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

Zinssatz verzinst.

Zinstagequotient. Zinsen, die auf einen Zeitraum von weniger als einem Jahr zu berechnen
sind, werden auf Basis der tatséchlich verstrichenen Tage, geteilt durch 365, berechnet
(bzw. falls ein Teil dieses Zeitraums in ein Schaltjahr fallt, auf der Grundlage der Summe aus
(i) der tatsachlichen Anzahl von Tagen des Zeitraums, die in dieses Schaltjahr fallen, divi-
diert durch 366, und (ii) der tatsachlichen Anzahl von Tagen des Zeitraums, die nicht in das
Schaltjahr fallen, dividiert durch 365). Die Zinsberechnung erfolgt also nach der sogenannten
365/360 Methode.

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

fallig werden.

§3
Endfélligkeit; Riickerwerb

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

kauft worden sind.



3.2

4.1

4.2

4.3

4.4

4.5

-54 -

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

bungen sind zu entwerten.

§4
Wahrung; Zahlungen

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

Zahlstelle. Die Emittentin hat die [+], Geschéftsadresse [*] zur Zahlstelle (die ,Zahlstelle")
bestellt. Die Emittentin stellt sicher, dass fir die gesamte Zeit, in der Teilschuldverschrei-
bungen ausstehen, stets eine Zahlstelle unterhalten wird, um die ihr in diesen Anleihebedin-
gungen zugewiesenen Aufgaben zu erfillen. Die Emittentin kann jederzeit durch Bekannt-
machung gemanB § 13 mit einer Frist von mindestens 30 Tagen die Zahlistelle durch eine an-
dere Bank oder ein Finanzinstitut, die oder das Aufgaben einer Zahlstelle wahrnimmt, erset-

zen.

Zahlungen von Kapital und Zinsen. Zahlungen von Kapital und Zinsen auf die Teilschuld-
verschreibungen erfolgen am jeweiligen Zahlungstag (wie in § 4.5 definiert) tGber die Zahl-
stelle an Clearstream oder an deren Order in Euro zur Gutschrift auf die Konten der jeweili-
gen Kontoinhaber von Clearstream. Samtliche Zahlungen der Emittentin an Clearstream
oder deren Order befreien die Emittentin in H6he der geleisteten Zahlungen von ihren Ver-

bindlichkeiten aus den Teilschuldverschreibungen.

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

lungen in Euro abwickeln.

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

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

die Emittentin die hinterlegten Betrage zurlck.

§5

Steuern

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

Betréage zu zahlen.

§6
Vorzeitige Falligstellung durch die Anleiheglaubiger

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

zeitpunkt (nicht einschlieBlich) aufgelaufenen Zinsen zu verlangen, wenn

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

innerhalb von 20 Tagen nach dem betreffenden Zahlungstag zahlt, oder

b) die Emittentin allgemein ihre Zahlungen einstellt, ihre Zahlungsunfahigkeit bekannt
gibt oder in Liquidation tritt, auBer im Zusammenhang mit einer Verschmelzung,

Konsolidierung oder einer anderen Form des Zusammenschlusses mit einer ande-
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ren Gesellschaft oder im Zusammenhang mit einer Umwandlung, und diese ande-
re oder neue Gesellschaft alle aus den Teilschuldverschreibungen folgenden oder
im Zusammenhang mit den Teilschuldverschreibungen bestehenden Verpflichtun-

gen der Emittentin Gbernimmt, oder

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

Glaubiger anbietet oder trifft.

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

lige Kiindigungsgrund vor Ausiibung des Kiindigungsrechts entfallen ist.

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

stellung geman § 6.1 ergibt.

§7

Kiindigungsrechte

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

lungsbetrag fir die Anleiheglaubiger [].

Bekanntmachung. Die Kiindigung der Teilschuldverschreibung durch die Emittentin ist den

Anleiheglaubigern nach den Bedingungen des § 13 bekanntzumachen.

§8

Besicherung der Anleihe

Besicherung der Anleihe. Die Besicherung der Anleihe erfolgt
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durch eine Garantie der AVW Immobilien AG, Buxtehude, die diesen Anleihebe-

dingungen als Anlage beigeflgt ist, und

bis zur Auszahlung des Nominalwerts der Anleihe durch treuhdnderische Verwah-

rung dieser Mittel (vgl. § 10), und

durch eine Mittelverwendungskontrolle durch den Treuhander fir 90 % des Nomi-
nalwertes aus der Anleihe, der nur fiir den mittelbaren und unmittelbaren Erwerb

von Immobilien genutzt werden darf (vgl. § 11), und

ab Auszahlung des Nominalwerts der Anleihe durch die Bestellung von Grund-
pfandrechten in einem Volumen von 90 % des Nominalwertes der Anleihe zuguns-
ten des Treuhanders, der die Grundpfandrechte fir die Anleiheglaubiger im Innen-

verhaltnis verwaltet (vgl. § 12) und

ab Auszahlung des Nominalwerts der Anleihe durch Sicherungsabtretung der Mie-
ten an den Immobilien, auf denen die Grundpfandrechte lasten zur Besicherung
eines Volumens von 90 % des Nominalwertes der Anleihe zugunsten des Treu-
handers, der diese Sicherheit ebenfalls fir die Anleiheglaubiger im Innenverhaltnis

verwaltet (vgl. § 13) und

bei VeraduBerung von Grundstiicken oder sonstigen Freigaben von Grundpfand-
rechten durch Einzahlung von Mitteln in H6he des Betrages der bisherigen Sicher-

heit auf das Treuhandkonto.

Einzelheiten. Einzelheiten zu den vorstehenden Sicherheiten sind neben den Regelungen

dieser Anleihebedingungen im Treuhandvertrag enthalten, der Bestandteil der Anleihebedin-

gungen ist und diese insoweit erganzt und konkretisiert.

§9

Treuhander

Bestellung. Die Emittentin hat durch Treuhandvertrag vom [*] (der ,Treuhandvertrag®) die
ROVERBRONNER GmbH & Co. KG Wirtschaftspriifungsgesellschaft Steuerberatungsgesell-

schaft, Hamburg, als Treuhander (der ,Treuh&ander") bestellt. Der Treuhandvertrag sieht eine

doppelnitzige Treuhand zu Gunsten der Emittentin und der Anleiheglaubiger vor. Die Aufga-

benbereiche des Treuhénders sind in § 8 umschrieben. Eine Kopie des Treuhandvertrages, in

dem die Aufgaben des Treuhanders im Einzelnen geregelt sind, ist diesen Anleihebedingun-

gen beigeflgt. Ein Original des Treuhandvertrages ist bei der Zahlstelle zur Einsichtnahme
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und Anfertigung von beglaubigten Abschriften durch die Anleiheglaubiger wéhrend der bli-

chen Geschéftszeiten hinterlegt.

Mittelverwendungskontrolle. Gegenstand des Treuhandvertrages ist auch die sogenannte
Mittelverwendungskontrolle zur Uberwachung und Freigabe bestimmter Verfiigungen der
Emittentin Gber den Emissionserlés. Die Pflichten, die dem Treuhander im Zusammenhang
mit der Mittelverwendungskontrolle obliegen, sind ebenfalls im Einzelnen im Treuhandver-
trag geregelt. Insbesondere ist es seine Aufgabe, bei dem Erwerb eines Objektes durch die

Emittentin das Vorliegen der in § 11 genannten Kriterien zu Gberprifen.

Vergiitung. GemaB dem Treuhandvertrag erhalt der Treuhdnder von der Emittentin wéah-
rend der Laufzeit des Treuhandvertrages eine pauschale Grundvergitung in Hohe von EUR
[*] p-a. Hinzu kommt die Erstattung von Kosten und Auslagen. Diese Vergitung und Kosten-
erstattung schuldet die Emittentin, jedoch ist der Treuhander gegeniiber den Anleiheglaubi-
gern berechtigt, die Vergitung aus einem etwaigen Verwertungserlds vorab zu entnehmen.
Das Recht der Anleiheglaubiger, ihre samtlichen Anspriiche aus der Anleihe gegen die Emit-

tentin geltend zu machen, bleibt hiervon unberihrt.

§10

Treuhdnderische Verwahrung des Nennbetrages bis zur Mittelverwendung

Verwahrung auf dem Treuhandkonto. Die Nennbetrdge der Teilschuldverschreibungen
sind auf ein Treuhandkonto einzuzahlen. Die Mittel auf diesem Treuhandkonto werden vom
Treuhénder doppelnitzig fir die Anleiheglaubiger und die Emittentin verwahrt. Der Treuhan-
der ist verpflichtet, auf Anweisung der Emittentin die Mittel auf dem Treuhandkonto in min-
delsichere Anlagen oder festverzinsliche Wertpapieren anzulegen. Einzelheiten hierzu sind

im Treuhandvertrag geregelt.

Auszahlung von 10 % der Anleihegelder. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit die Aus-
zahlung von bis zu 10 % der von den Anleiheglaubigern geleisteten Nennbetrage zu verlan-
gen. Diese 10 % der Mittel kénnen von der Emittentin frei verwendet werden, ohne dass
hierfir weitere Sicherheiten gestellt werden oder dass eine Mittelverwendungskontrolle er-
folgt. Die Emittentin kann diese Mittel also fur alle denkbaren Zwecke verwenden, etwa fir
die Finanzierung ihres operativen Geschéftsbetriebes, aber auch zum Zwecke der Ausrei-

chung von Darlehen an Unternehmen der AVW-Gruppe.

Auszahlung von 90 % der Anleihegelder. 90 % der geleisteten Nennbetrédge der Teil-

schuldverschreibungen unterliegen der Kontrolle durch den Treuhander nach MaBgabe die-
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ser Anleihebedingungen sowie des zugehdrigen Treuhandvertrages (diese Mittel werden

auch als die "Gesicherten Mittel" bezeichnet).

§ 11
Mittelverwendungskontrolle

Auszahlungsvoraussetzungen. Die Auszahlung der Gesicherten Mittel aus dem Treu-
handkonto kann die Emittentin vom Treuhander nur verlangen, wenn die folgenden Voraus-

setzungen eingetreten sind:

(i) es wurden Grundpfandrechte in Héhe der auszuzahlenden Mittel bestellt, welche

die Anforderungen in § 12 erfiillen und

(i) es wurden Mieten bis zur Héhe der auszuzahlenden Mittel sicherungsabgetreten

geman § 13 und

(iii) es ist die Verwendung der Mittel in einer Weise gewdhrleistet, welche den Kriterien
in § 11.3 bis 11.5 entspricht.

Kontrolle durch den Treuhdnder. Ob die Voraussetzungen gemaB § 11.1 erfillt sind, wird
vom Treuhander kontrolliert, der insoweit auch als Mittelverwendungskontrolleur agiert. Im
Treuhandvertrag ist im Detail festgelegt, wie diese Mittelverwendungskontrolle zu erfolgen
hat. Eine Uber diese Kriterien hinausgehende Richtigkeitskontrolle erfolgt durch den Treu-

hander nicht.

Einsatz Gesicherter Mittel. Die Gesicherten Mittel dirfen von der Gesellschaft nach Aus-
zahlung aus dem Treuhandkonto nur genutzt werden, um Immobilien direkt oder indirekt zu
erwerben. Ein Immobilienerwerb muss die Anforderungen in § 11.4 erfiillen. Die Gesicherten
Mittel dirfen im Zusammenhang mit einem Immobilienerwerb schlieBlich nur zu den in §

11.5 genannten Zwecken eingesetzt werden.
Immobilienerwerb. Immobilien im Sinne dieser Anleihebedingungen (die "Immobilien™ oder
die "Anlageobjekte") sind unbebaute oder bebaute Grundstiicke einschlieBlich Zubehér. Ein

Immobilienerwerb kann erfolgen durch:

a) den unmittelbaren Erwerb des Eigentums an einer Immobilie;
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b) den Erwerb von grundstiicksgleichen Rechten wie beispielsweise Erbbaurechten,
und zwar auch dann, wenn abweichend von § 52 ZVG das Bestehenbleiben der

Erbauzinsreallast im Versteigerungsfalle vereinbart wird;

c) den Erwerb von mindestens 75 % der Gesellschaftsanteile einer Gesellschaft
durch die Emittentin, sofern die erworbene Gesellschaft Eigentimerin von Immobi-
lien ist und die Gesellschaft sonst Uber keine wesentlichen Vermdgensgegenstan-
de verflgt, sondern ihr einziger Zweck ist, diese Immobilien zu halten. Im Zusam-
menhang mit dem Erwerb einer Beteiligung kénnen auch Verbindlichkeiten, welche
diese Gesellschaft ihrerseits zum Zwecke eines Immobilienerwerbs aufgenommen

hat, durch Mittel aus der Anleihe abgelést werden;

d) den Abschluss eines Projektentwicklungs- und/oder Generalunternehmervertrages,
insbesondere mit Gesellschaften der AVW-Gruppe, Uber die Errichtung oder Mo-
dernisierung von Bauten auf einer Immobilie, welche der Emittentin bereits gehort
oder deren Eigentum die Emittentin im Zusammenhang mit dieser MaBnahme er-
wirbt. Hierbei erfolgt eine Auszahlung aus den Anleihegeldern nicht bei Abschluss
eines solchen Projektentwicklungs- und/oder Generalunternehmervertrages, son-
dern die Auszahlungen erfolgen jeweils nach Fertigstellung eines Bauabschnittes
in Héhe der kalkulierten Kosten dieses Bauabschnittes gemaB eines durch einen
Gutachter vor Beginn des Projektes verplausibilisierten Kostenplans. Eine Vorfi-
nanzierung der Tatigkeiten der AVW-Gruppe erfolgt mit den Geldern aus der An-
leihe, die der Mittelverwendungskontrolle unterliegen (also 90 % der Anleihemittel),

nicht. Einzelheiten hierzu regelt der Treuhandvertrag.

Alle Formen des Immobilienerwerbs kénnen nicht nur durch die Emittentin erfolgen, sondern
auch durch Gesellschaften, an denen die Emittentin unmitteloar oder mittelbar zu mindes-
tens 75 % beteiligt ist.

Ein Immobilienerwerb kennzeichnet sich des Weiteren dadurch, dass der Kaufpreis ein-
schlieBlich Gbernommener Verbindlichkeiten nicht mehr als 90 % des Verkehrswertes der
Immobilie betragt. Die Emittentin kann den Kaufpreis ganz oder teilweise aus Gesicherten

Mitteln bestreiten.

Zulassige Verwendungszwecke. Aus den Gesicherten Mitteln kédnnen bei einem Immobi-
lienerwerb sowohl der Erwerbspreis als auch samtliche Erwerbsnebenkosten finanziert wer-
den. Zu den Erwerbsnebenkosten zéhlen neben den Notargeblhren, den Gerichtskosten,
der Grunderwerbsteuer sowie den Kosten fir das Verkehrswertgutachten und den Makler

unter anderem auch samtliche fir den Erwerb der Immobilie anfallende Kosten, wie z.B.
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Kosten fir die Erstellung des Immobilien-Business-Plans, Kosten flr die Auswahl der Immo-
bilie sowie Kosten fir die Prifung der wirtschaftlichen, rechtlichen und technischen Verhalt-
nisse der Immobilie. Die Erwerbsnebenkosten dirfen auch ohne Bestellung eines Grund-
pfandrechts zugunsten des Treuhanders vorab aus Gesicherten Mitteln finanziert werden.
Die Emittentin ist auch berechtigt, von ihr erworbene Immobilien als Sacheinlage in mit ihr
verbundene Gesellschaften einzubringen und die in diesem Zusammenhang gegenuiber Drit-
ten entstehenden Kosten aus Gesicherten Mittel zu begleichen. SchlieBlich kénnen Gesi-
cherte Mittel zur Zahlung auf Verbindlichkeiten aus Projektentwicklungs- und Generalunter-

nehmervertrdgen geman § 11.4 d) eingesetzt werden.

§12

Bestellung von Grundpfandrechten

Bestellung. Zur Besicherung der Gesicherten Mittel sind von der Emittentin oder auf ihre
Veranlassung auf den Namen des Treuhanders Grundpfandrechte zu bestellen. Die Bestel-
lung kann auch durch die Abtretung von Grundpfandrechten durch Dritte erfolgen, soweit

dies im Grundbuch eingetragen wird.

Hoéhe. Jedes Grundpfandrecht darf auf einen Betrag in H6he von maximal 90 % des fir die
jeweilige Immobilie ermittelten Verkehrswerts lauten, unter Einschluss aller anderen Grund-
pfandrechte auf dieser Immobilie, die dem Grundpfandrecht zur Besicherung der Anleihe im

Rang vorgehen oder gleichstehen.

Erwerb aus der Zwangsversteigerung. Im Falle des Immobilienerwerbs im Wege der
Zwangsversteigerung kann auch der im Zwangsversteigerungsverfahren festgesetzte Ver-

kehrswert maBgeblich sein.

Einzelheiten. Einzelheiten zur Bestellung und Freigabe von Grundpfandrechten regelt der

Treuhandvertrag.

§13

Sicherungsabtretung von Mietforderungen

Sicherungsabtretung. Zur Besicherung der Gesicherten Mittel sind von der Emittentin oder
auf ihre Veranlassung an den Treuhénder alle gegenwartigen und kinftigen Mietforderun-
gen, die aus den Immobilien, an denen nach § 11 Grundpfandrechte bestellt wurden, erzielt
werden, sicherungsweise abzutreten. Die Sicherungsabtretung kann auch durch Dritte erfol-
gen. Die Sicherungsabtretung erfolgt bis zum Eintritt des Sicherungsfalls ohne Offenlegung

gegenlber den Mietern.



-62 -

13.2 Einzelheiten. Einzelheiten zur Sicherungsabtretung der Mietforderungen regelt der Treu-
handvertrag.
§14
Bekanntmachungen

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

haber der Teilschuldverschreibungen bedarf es nicht.

§15

Bérsennotierung

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

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

§16

Vorlegungsfrist

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

§17

Anderungen der Anleihebedingungen und der Garantie

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

einen Gemeinsamen Vertreter fir die Wahrnehmung ihrer Rechte bestellen.

17.2 Abstimmung ohne Versammlungen. Alle Abstimmungen gemaB dem Schuldverschrei-
bungsgesetz werden ausschlieBlich im Wege der Abstimmung ohne Versammlung durchge-
fihrt, sofern die Emittentin nicht im Einzelfall etwas anderes entscheidet. Eine Glaubigerver-
sammlung findet des Weiteren statt, wenn der Abstimmungsleiter diese gemaB § 18 Abs. 4

Satz 2 des Schuldverschreibungsgesetzes einberuft.

17.3 Anderungen der Garantie. Die Regelungen in den vorstehenden § 17.1 und § 17.2 finden

sinngeman auf die Bestimmungen der Garantie der AVW Immobilien AG Anwendung.
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§18

Verschiedenes

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

schem Recht.

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

bestimmen.

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

diesen Anleihebedingungen geregelten Angelegenheiten ist der Sitz der Gesellschaft.

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

stimmung bzw. dem Sinn dieser Bedingungen entsprechende Regelung erfolgen.

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



- 64 -

3. Garantie

der

AVW Immobilien AG, Buxtehude, Bundesrepublik Deutschland, zu Gunsten der Glaubiger von

Schuldverschreibungen (die ,Schuldverschreibungen®), die von der AVW Grund AG, Hamburg,

Bundesrepublik Deutschland, gemé&B den anliegenden Anleihebedingungen (die ,Anleihe”) begeben

werden.

Praambel

(A) Die AVW Grund AG (die ,Emittentin“) beabsichtigt, von Zeit zu Zeit Schuldverschreibungen
im Rahmen der Anleihe zu begeben, deren jeweils ausstehender Gesamtnennbetrag das
Anleihe-Limit nicht Ubersteigt.

(B) Die Schuldverschreibungen unterliegen den Anleihebedingungen der Schuldverschreibun-
gen nach deutschem Recht, in der durch die anwendbaren endgiltigen Bedingungen jeweils
geanderten, erganzten oder modifizierten Fassung (die ,Bedingungen®).

(C) Die AVW Immobilien AG (die ,Garantin“) beabsichtigt, mit dieser Garantie die Zahlung von

Kapital und Zinsen sowie von jeglichen sonstigen Betrédgen zu garantieren, die aufgrund der
von der Emittentin zu irgendeiner Zeit im Rahmen der Anleihe begebenen Schuldverschrei-

bungen zu leisten sind.

Hiermit wird Folgendes vereinbart:

§1

Die Garantin Ubernimmt gegenliber den Glaubigern jeder einzelnen Schuldverschreibung (wobei die-
ser Begriff jede (vorlaufige oder Dauer-) Globalurkunde, die Schuldverschreibungen verbrieft, ein-
schlieBt), die jetzt oder spéater von der Emittentin im Rahmen der Anleihe begeben wird, die unbeding-
te und unwiderrufliche Garantie fir die ordnungsgemé&Be Zahlung von Kapital und Zinsen auf die
Schuldverschreibungen sowie von jeglichen sonstigen Betrégen, die in Ubereinstimmung mit den Be-
dingungen auf irgendeine Schuldverschreibung zahlbar sind, und zwar zu den in den Bedingungen

bestimmten Falligkeiten.
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§2

Diese Garantie begriindet eine unwiderrufliche, nicht nachrangige und (vorbehaltlich der Bestimmun-
gen in § 4 dieser Garantie) nicht besicherte Verpflichtung der Garantin, die mit allen sonstigen nicht
nachrangigen und nicht besicherten Verpflichtungen der Garantin wenigstens im gleichen Rang steht

(soweit nicht zwingende gesetzliche Bestimmungen entgegenstehen).

§3

Samtliche auf diese Garantie zu zahlenden Betrége sind ohne Einbehalt oder Abzug von oder auf-
grund von gegenwartigen oder zuklnftigen Steuern oder sonstigen Abgaben gleich welcher Art zu
leisten, die von oder in der Bundesrepublik Deutschland oder fiir deren Rechnung oder von oder fir
Rechnung einer politischen Untergliederung oder Steuerbehdrde der oder in der Bundesrepublik
Deutschland auferlegt oder erhoben werden, es sei denn, ein solcher Einbehalt oder Abzug ist gesetz-
lich vorgeschrieben. In diesem Fall wird die Garantin diejenigen zuséatzlichen Betrdge (die ,zusétzli-
chen Betrage“) zahlen, die erforderlich sind, damit die den Glaubigern zuflieBenden Nettobetrdge
nach diesem Einbehalt oder Abzug jeweils den Betrédgen entsprechen, die ohne einen solchen Einbe-
halt oder Abzug von den Glaubigern empfangen worden wéren; die Verpflichtung zur Zahlung solcher

zusétzlicher Betrdge besteht jedoch nicht im Hinblick auf Steuern und Abgaben, die:

a) von einer als Depotbank oder Inkassobeauftragter des Glaubigers handelnden
Person oder sonst auf andere Weise zu entrichten sind als dadurch, dass die Emit-
tentin oder die Garantin aus den von ihr zu leistenden Zahlungen von Kapital oder

Zinsen einen Abzug oder Einbehalt vornimmt; oder

b) wegen einer gegenwartigen oder friheren personlichen oder geschéftlichen Bezie-
hung des Glaubigers zur Bundesrepublik Deutschland zu zahlen sind, und nicht al-
lein deshalb, weil Zahlungen auf die Schuldverschreibungen aus Quellen in der
Bundesrepublik Deutschland stammen (oder fiir Zwecke der Besteuerung so be-

handelt werden) oder dort besichert sind; oder

C) aufgrund (i) einer Richtlinie oder Verordnung der Europaischen Union betreffend
die Besteuerung von Zinsertréagen oder (ii) einer zwischenstaatlichen Vereinbarung
Uber deren Besteuerung, an der die Bundesrepublik Deutschland oder die Europa-
ische Union beteiligt ist, oder (iii) einer gesetzlichen Vorschrift, die diese Richtlinie,
Verordnung oder Vereinbarung umsetzt oder befolgt, abzuziehen oder einzubehal-

ten sind; oder
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d) aufgrund einer Rechtsanderung zu zahlen sind, welche spéter als 30 Tage nach
Falligkeit der betreffenden Zahlung von Kapital oder Zinsen oder, wenn dies spater
erfolgt, ordnungsgeméBer Bereitstellung aller falligen Betrdge und einer diesbe-

zlglichen Bekanntmachung geméaB den Bedingungen wirksam wird.

§4

Die Verpflichtungen der Garantin aus dieser Garantie (i) sind selbstandig und unabhédngig von den
Verpflichtungen der Emittentin aus den Schuldverschreibungen und (ii) bestehen ohne Rucksicht auf

die RechtmaBigkeit, Gultigkeit, Verbindlichkeit und Durchsetzbarkeit der Schuldverschreibungen.

§5

Diese Garantie erstreckt sich auf sdmtliche Schuldverschreibungen, die am oder nach dem Datum

dieser Garantie von der Emittentin unter der Anleihe begeben werden.

§6

Diese Garantie und alle hierin enthaltenen Vereinbarungen sind ein Vertrag zu Gunsten der Glaubiger
der Schuldverschreibungen als beguinstigte Dritte gemaB § 328 Abs. 1 BGB und begriinden das Recht
eines jeden Glaubigers, die Erfillung der hierin eingegangenen Verpflichtungen unmittelbar von der
Garantin zu fordern und diese Verpflichtungen unmittelbar gegenlber der Garantin durchzusetzen.
Ein Glaubiger einer Schuldverschreibung kann im Falle der Nichterfillung von Zahlungen auf die
Schuldverschreibungen zur Durchsetzung dieser Garantie unmittelbar gegen die Garantin Klage er-

heben, ohne dass zunachst ein Verfahren gegen die Emittentin eingeleitet werden musste.

§7

Die hierin verwendeten und nicht anders definierten Begriffe haben die ihnen in den Bedingungen

zugewiesene Bedeutung.
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§8

Die auf die Schuldverschreibungen Anwendung findenden Bestimmungen (iber die Anderung der An-

leihebedingungen und den Gemeinsamen Vertreter gelten sinngeman auch fir diese Garantie.

§9

Diese Garantie unterliegt dem Recht der Bundesrepublik Deutschland.

§10

Das Original dieser Garantie wird dem Treuhander ausgehandigt und von diesem verwahrt.

§ 11

AusschlieBlicher Gerichtsstand fiir alle Rechtsstreitigkeiten gegen die Garantin aus oder im Zusam-

menhang mit dieser Garantie ist Hamburg, Bundesrepublik Deutschland.

§12

Jeder Glaubiger einer Schuldverschreibung kann in jedem Rechtsstreit gegen die Garantin und in
jedem Rechtsstreit, in dem er und die Garantin Partei sind, seine aus dieser Garantie hervorgehenden
Rechte auf der Grundlage einer durch den Treuhander beglaubigten Kopie dieser Garantie ohne Vor-

lage des Originals im eigenen Namen wahrnehmen und durchsetzen.

AVW Immobilien AG
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4, Treuhandvertrag

Im Zusammenhang mit der Besicherung der Teilschuldverschreibungen durch Grundpfandrechte wur-
de RéverBrénner zum Treuhander bestellt. Der Treuhander soll fir die Besicherung der Forderungen
der Anleiheinhaber Grundpfandrechte auf den Immobilien erhalten. Die Gelder aus der Anleiheemissi-
on sollen dabei auf einem Konto des Treuhanders verwaltet werden. Der Treuh&nder halt die Mittel
auf diesem Konto treuhanderisch fir die Anleihegldubiger und die Emittentin. Der Treuhander ver-
pflichtet sich, Gelder an die Gesellschaft nur auszuzahlen, wenn samtliche in den voranstehenden
Anleihebedingungen und dem nachfolgend abgedruckten Sicherheitentreuhandvertrag genannten
Voraussetzungen erflillt sind. Dies umfasst neben der Prifung der Bestellung von Grundpfandrechten
unter anderem auch eine Mittelverwendungskontrolle hinsichtlich der Auszahlung von 90 % der Mittel

aus der Anleihe an die Emittentin.

SICHERHEITENTREUHANDVERTRAG

zwischen der

AVW Grund AG,
Hamburg

- nachfolgend ,Emittentin" oder ,Gesellschaft” -
und der
ROVERBRONNER GmbH & Co. KG
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft
Rothenbaumchaussee 114

20149 Hamburg

- nachfolgend ,Treuhdnder" -



- 69 -

Praambel

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

cher Bestandteil dieses Vertrages sind.

Die Mittel aus der Anleihe werden auf einem bei der Hamburger Sparkasse, Hamburg (,Bank") treu-
h&nderisch geflihrten Konto des Treuhanders (nachfolgend das ,Treuhandkonto") durch diesen zu-
gleich fur die Anleiheglaubiger und die Emittentin verwaltet. Als Sicherheit fir die Anleihe hat die Emit-
tentin verschiedene in diesem Vertrag und den Bedingungen naher definierte MaBnahmen vorgese-

hen, deren Uberwachung Aufgabe des Treuhanders ist.

Dies vorausgeschickt, schlieBen die Parteien folgende Vereinbarung:

§1

Gegenstand des Treuhandvertrages

1.1 Besicherung der Anleihe. Die Besicherung der Anleihe erfolgt u.a.

(i) bis zur Auszahlung des Nominalwerts der Anleihe durch treuhdnderische Verwah-

rung dieser Mittel (vgl. § 2), und

(ii) durch eine Mittelverwendungskontrolle durch den Treuhander fir 90 % des Nomi-
nalwertes aus der Anleihe, der mit Ausnahme der Regelung in § 3 nur fir den mit-
telbaren und unmittelbaren Erwerb von Immobilien genutzt werden darf (vgl. §§ 4
und 5), und

(iii) ab Auszahlung des Nominalwerts der Anleihe durch die Bestellung von Grund-
pfandrechten in einem Volumen von bis zu 90 % des Nominalwertes der Anleihe
zugunsten des Treuhanders, der die Grundpfandrechte fir die Anleiheglaubiger im
Innenverhaltnis verwaltet (vgl. §§ 7 bis 8) und Sicherungsabtretung von Mietforde-

rungen (vgl. § 9), und
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(iv) bei VeraduBerung von Grundstlicken oder sonstigen Freigaben von Grundpfand-
rechten durch Einzahlung von Mitteln in H6he des Betrages der bisherigen Sicher-

heit auf das Treuhandkonto.

Verwahrung Emissionserlés. Gegenstand des Treuhandvertrages ist die treuh&nderische
Verwahrung und Verwaltung des Emissionserldéses als Sicherheit fir die Forderungen aus
der Anleihe (vgl. § 2).

Mittelverwendungskontrolle. Gegenstand des Treuhandvertrages ist auch die sogenannte
Mittelverwendungskontrolle zur Uberwachung und Freigabe bestimmter Verfiigungen der

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

Verwaltung Grundpfandrechte. Gegenstand des Treuhandvertrages ist die Ubernahme
und Verwaltung der Grundpfandrechte als Sicherheit fir die Forderungen aus der Anleihe
(vgl. §§ 7 bis 9).

Berechnung Zinssteigerung. Gegenstand des Treuhandvertrages ist dariber hinaus die

Kontrolle der Berechnung der Erhéhung der Verzinsung der Teilschuldverschreibung (vgl.

§ 10).

§2

Verwaltung des Treuhandkontos

Doppelniitzige Treuhand. Die Nennbetrage der Teilschuldverschreibungen werden seitens
der Zeichner der Teilschuldverschreibungen auf das Treuhandkonto eingezahlt. Die Mittel
auf diesem Treuhandkonto sind vom Treuh&ander doppelnitzig fur die Anleiheglaubiger und

die Emittentin zu verwahren.

Verwaltung Treuhandvermoégen. Der Treuhander hat den Emissionserlés als Treuhand-

vermogen getrennt von seinem sonstigen Vermégen zu halten und zu verwalten.

Freie Mittel. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit die Auszahlung von bis zu 10 % der von
den Anleiheglaubigern geleisteten Nennbetrage zu verlangen. Diese 10 % der Mittel kénnen
von der Emittentin frei verwendet werden, ohne dass hierfiir weitere Sicherheiten gestellt
werden mussten oder eine Mittelverwendungskontrolle erfolgt (nachfolgend die ,Freien Mit-
tel”). Die Emittentin kann die Freien Mittel also fiir alle denkbaren Zwecke verwenden, etwa
fir die Finanzierung ihres operativen Geschéftsbetriebes, aber auch zum Zwecke der Aus-

reichung von Darlehen an mit der Emittentin verbundene Unternehmen i.S.v. §§ 15 ff AkiG
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(nachfolgend die ,AVW-Gruppe®). Der Treuhander ist demnach dazu verpflichtet, die Freien

Mittel auf Anfordern der Emittentin jederzeit an diese auszuzahlen.

Gesicherte Mittel. 90 % der geleisteten Nennbetrage der Teilschuldverschreibungen unter-
liegen der Kontrolle durch den Treuh&nder, die sogenannten ,Gesicherten Mittel“. Diesbe-
z(glich trifft den Treuhander die Pflicht, die Rolle eines Mittelverwendungskontrolleurs zu
Ubernehmen und die Gesicherten Mittel nur nach MaBgabe der nachfolgenden §§ 3 bis 6

auszuzahlen.

§3

Voriibergehende Anlage

Voriibergehende Anlage. Beziiglich auf dem Treuhandkonto vorhandener Mittel, die von
der Gesellschaft zeitweise nicht fiir den Erwerb von Immobilien benétigt werden, kann die
Gesellschaft den Treuhander anweisen, diese in von der Gesellschaft spezifizierte mindel-
sichere Anlagen oder festverzinsliche Wertpapiere anzulegen. Der Treuhander muss prifen,
ob es sich um miindelsichere Anlagen i.S.v. Absatz 3.3 bzw. um festverzinsliche Wertpapie-
re i.S.v. Absatz 3.4 handelt.

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

cher Wertpapiere der freien Entscheidung der Emittentin.

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

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

mindestens Baa3 oder BBB-.

Sonderdepot. Ergdnzend zum Treuhandkonto wird vom Treuhander fir Zwecke der vorQ-

bergehenden Anlage nach diesem § 3 ein Sonderdepot eingerichtet. Die Mittel auf diesem
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Sonderdepot werden vom Treuhédnder doppelnitzig fir die Anleiheglaubiger und die Emit-

tentin verwahrt.

Zinsen, sonstige Ertrage. Zinsen oder sonstige Ertrdge aus der vorlbergehenden Anlage
Gesicherter Mittel sind nicht dem Treuhandkonto zuzuflihren, sondern unmittelbar an die
Gesellschaft auf deren Konto mit der Nummer 90158312 bei der Sparkasse Harburg-

Buxtehude auszukehren und stehen alleine der Gesellschaft zu.

§4

Mittelverwendungskontrolle

Voraussetzungen fiir Auszahlung Gesicherter Mittel. Der Treuh&nder darf die Gesicher-
ten Mittel auf dem Treuhandkonto nur dann an die Emittentin auszahlen, wenn diese ihm auf

geeignete Weise den Eintritt der folgenden Voraussetzungen nachweist:

a) die Bestellung von Grundpfandrechten in Héhe der auszuzahlenden Mittel, wobei

diese Grundpfandrechte die Anforderungen gemas § 7 erfillen missen und

b) die Verwendung der angeforderten Mittel in einer Weise, welche den in §§ 3, 5 und

6 niedergelegten Kriterien entspricht.

Priifungsumfang Treuhander. Es ist Aufgabe des Treuhanders, vor Auszahlung der Gelder
die vorgenannten Voraussetzungen zu prifen. Als geeigneter Nachweis ist die Vorlage von
Kopien der entsprechenden Unterlagen ausreichend. Der Treuhander prift lediglich das Vor-
liegen der vorstehend beschriebenen formalen Kriterien. Eine dartber hinausgehende Rich-

tigkeitskontrolle erfolgt durch ihn nicht.

§5

Einsatz Gesicherter Mittel

Einsatz Gesicherter Mittel zum Immobilienerwerb. Mit Ausnahme der Regelung in § 3
dirfen die Gesicherten Mittel von der Gesellschaft nur genutzt werden, um Immobilien direkt
oder indirekt zu erwerben. Ein Immobilienerwerb muss die nachfolgenden Anforderungen in
Absatz 5.2 erflllen. Die Gesicherten Mittel diirfen im Zusammenhang mit einem Immobilien-

erwerb schlieBlich nur zu den in Absatz 5.5 genannten Zwecken eingesetzt werden.
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Definition Immobilienerwerb. Immobilien im Sinne dieses Treuhandvertrages (die ,Jmmo-
bilien“) sind unbebaute oder bebaute Grundstiicke einschlieBlich Zubehér. Ein Immobilien-

erwerb kann erfolgen durch:

a) den unmittelbaren Erwerb des Eigentums an einer Immobilie;

b) den Erwerb von grundstiicksgleichen Rechten wie beispielsweise Erbbaurechten,
und zwar auch dann, wenn abweichend von § 52 ZVG das Bestehenbleiben der

Erbauzinsreallast im Versteigerungsfalle vereinbart wird;

c) den Erwerb von mindestens 75 % der Gesellschaftsanteile einer Gesellschaft
durch die Emittentin, sofern die erworbene Gesellschaft Eigentimerin von Immobi-
lien ist und die Gesellschaft sonst Uber keine wesentlichen Vermdgensgegenstan-
de verflgt, sondern ihr einziger Zweck ist, diese Immobilien zu halten. Im Zusam-
menhang mit dem Erwerb einer Beteiligung kénnen auch Verbindlichkeiten, welche
diese Gesellschaft ihrerseits zum Zwecke eines Immobilienerwerbs aufgenommen

hat, durch Mittel aus der Anleihe abgelést werden;

d) den Abschluss eines Projektentwicklungs- und/oder Generalunternehmervertrages,
insbesondere mit Gesellschaften der AVW-Gruppe, Uber die Errichtung oder Mo-
dernisierung von Bauten auf einer Immobilie, welche der Emittentin bereits gehort
oder deren Eigentum die Emittentin im Zusammenhang mit dieser MaBnahme er-
wirbt (die ,Projektentwicklung“). Hierbei darf der Treuhander eine Auszahlung
aus den Anleihegeldern nicht bereits bei Abschluss eines solchen Projektent-
wicklungs- und/oder Generalunternehmervertrages vornehmen, sondern nur unter
den Voraussetzungen des § 6. Auszahlungen dirfen jeweils vielmehr erst nach
Fertigstellung eines Bauabschnittes erfolgen, und zwar in Hohe der kalkulierten
Kosten dieses Bauabschnittes gemanB eines durch einen Gutachter vor Beginn des
Projektes verplausibilisierten Kostenplans. Eine Vorfinanzierung der Téatigkeiten
der AVW-Gruppe darf mit den Geldern aus der Anleihe, die der Mittelverwen-

dungskontrolle unterliegen (also 90 % der Anleihemittel), nicht erfolgen.

Immobilienerwerb durch Tochtergesellschaften. Alle Formen des Immobilienerwerbs kon-
nen nicht nur durch die Emittentin erfolgen, sondern auch durch Gesellschaften, an denen die

Emittentin unmittelbar oder mittelbar zu mindestens 75 % beteiligt ist.

Zulassiger Kaufpreis der Immobilien. Ein Immobilienerwerb kennzeichnet sich des Weite-

ren dadurch, dass der Kaufpreis einschlieBlich Gbernommener Verbindlichkeiten nicht mehr
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als 90 % des Verkehrswertes der Immobilie betragt. Der Verkehrswert ist nach § 7.7 zu ermit-

teln.

Zulassige Verwendungszwecke. Aus den Gesicherten Mitteln kénnen bei einem Immobi-
lienerwerb sowohl der Erwerbspreis als auch samtliche Erwerbsnebenkosten finanziert wer-
den. Zu den Erwerbsnebenkosten zéhlen neben den Notargebiihren, den Gerichtskosten, der
Grunderwerbsteuer sowie den Kosten fiir das Verkehrswertgutachten und den Makler unter
anderem auch samtliche fir den Erwerb der Immobilie anfallenden Kosten, wie z.B. Kosten fiir
die Erstellung des Immobilien-Business-Plans, Kosten flr die Auswahl der Immobilie sowie
Kosten fiir die Priifung der wirtschaftlichen, rechtlichen und technischen Verhéltnisse der Im-
mobilie. Die Erwerbsnebenkosten dirfen auch ohne Bestellung eines Grundpfandrechts zu-
gunsten des Treuh&nders vorab aus Gesicherten Mitteln finanziert werden. Die Emittentin ist
auch berechtigt, von ihr erworbene Immobilien als Sacheinlage in mit ihr verbundene Gesell-
schaften einzubringen und die in diesem Zusammenhang gegeniber Dritten entstehenden
Kosten aus Gesicherten Mittel zu begleichen. SchlieBlich kdnnen Gesicherte Mittel zur Zah-
lung auf Verbindlichkeiten aus Projektentwicklungs- und Generalunternehmervertrdgen ge-
maB §§ 5.2 d) und 6 eingesetzt werden. Die Verwendung der Mittel zu einem zuléssigen
Zweck ist dem Treuh&nder durch Vorlage eines Vertrages aus dem sich der Zweck ergibt, ge-
gebenenfalls durch Vorlage einer Rechnung sowie Anweisung zur Zahlung auf das im Vertrag

oder in der Rechnung angegebene Konto nachzuweisen.

§6

Projektentwicklung

Projektentwicklung. Der Treuh&nder ist verpflichtet, der Gesellschaft die fir die Durchfih-
rung der Projektentwicklung (vgl. § 5.2 d)) erforderlichen Gesicherten Mittel entsprechend
der nachfolgenden Regelungen freizugeben, sofern diese ihm die nachfolgend néher be-
schriebenen Nachweise vorlegt und die Ubrigen Voraussetzungen fir eine Auszahlung Gesi-

cherter Mittel, insbesondere gemaB § 5, erfillt sind.

MaBnahmen und Kostenkalkulation. Vor Beginn der Projektentwicklung wird die Gesell-
schaft jeweils einen MaBnahmenplan mit einer detaillierten Kostenkalkulation aufstellen, so-
wie eine vorlaufige Einschatzung des Verkehrswerts, den die zu bebauende Immobilie nach
Durchfiihrung der geplanten Projektentwicklung haben wird, vornehmen. Die kalkulierten
Kosten der Projektentwicklung diirfen zusammen mit dem Erwerbspreis der jeweiligen Im-
mobilie (ohne Erwerbsnebenkosten) 90 % des Verkehrswerts (vgl. § 7.7), den die Immobile
nach Durchfihrung der Projektentwicklung haben wird (der "Erwartete Verkehrswert"),

nicht Gberschreiten. Die Gesellschaft wird den Erwarteten Verkehrswert von einem Bauinge-
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nieur, einem Architekten oder einem 6ffentlich bestellten Immobiliensachverstéandigen Uber-

prifen und bestatigen lassen.

Priifungsumfang Treuhander. Der Treuhdnder prift nicht die ZweckmaBigkeit und Durch-
fihrbarkeit der von der Gesellschaft geplanten Projektentwicklungen. Ebenso wenig prift der
Treuhénder die Preiswirdigkeit oder die rechnerische Richtigkeit der von der Gesellschaft

aufgestellten Kostenschéatzung. Er prift auch nicht den Erwarteten Verkehrswert.

Voraussetzungen fiir Freigabe Gesicherter Mittel bei Projektentwicklung. Vor Beginn
der Projektentwicklung muss der Betrag der zugunsten des Treuh&nders bestellten Grund-
pfandrechte auf mindestens 90 % des Erwarteten Verkehrswerts erhdht werden. Der Treu-
héander ist danach berechtigt und verpflichtet, der Gesellschaft die Gesicherten Mittel ent-
sprechend den und bis zur maximalen Héhe von 90 % der von der Gesellschaft kalkulierten
Kosten und entsprechend dem Fortschritt bei der Durchfiihrung der Projektentwicklung frei-
zugeben, bis maximal 90 % des Erwarteten Verkehrswertes. Voraussetzung fir die Freigabe
ist die Vorlage einer Rechnung des jeweiligen Auftragnehmers, den die Gesellschaft mit der
Durchfiihrung von Projektentwicklungen beauftragt hat. Der Treuh&nder ist nicht verpflichtet,
die sachliche oder rechnerische Richtigkeit dieser Rechnungen zu prifen. Er hat nach Vor-
lage der jeweiligen Rechnungen den Rechnungsbetrag aus den Gesicherten Mitteln unmit-
telbar an den jeweiligen Auftragnehmer leisten. Soweit die Gesellschaft in Vorleistung getre-
ten ist, ist an diese zu zahlen. Nach Beendigung der Projektentwicklung ist fir die Immobilie
deren dann bestehender tatsachlicher Verkehrswert nach § 7.7 zu ermitteln. Stellt sich her-
aus, dass der so ermittelte Verkehrswert den Betrag unterschreitet, der der Gesellschaft aus
Gesicherten Mitteln fir die Durchfiihrung der Projektentwicklung auf Basis des MaBnahmen-
plans/der Kostenkalkulation ausgezahlt wurde, hat die Gesellschaft die negative Differenz
durch eine Zahlung auf das Treuhandkonto innerhalb von zehn Tagen auszugleichen. Hat
die Gesellschaft wegen Uberschreitung der kalkulierten Kosten einen Teil der Projektent-
wicklung aus eigenen Mitteln finanziert, belduft sich aber die bisherige Gesamtinvestition in
die betreffende Immobilie (Erwerbspreis ohne Nebenkosten, soweit er aus Gesicherten Mit-
teln gezahlt worden ist, zuzlglich des Betrags, der aus Gesicherten Mitteln fiir Projektent-
wicklungen zur Verfigung gestellt wurde) auf weniger als 90 % des ermittelten Verkehrs-
werts, so ist der Gesellschaft der aus eigenen Mitteln getragene Aufwand fir Projektentwick-
lungen bis zur Héhe von 90 % des ermittelten Verkehrswerts aus Gesicherten Mitteln zu er-

statten.

Anwendung auf Immobilienerwerb durch Beteiligungserwerb. Bei dem Erwerb einer
Immobilie durch den Erwerb von mindestens 75 % der Gesellschaftsanteile einer Gesell-
schaft durch die Emittentin gelten die vorstehenden Vorschriften mit der MaBgabe entspre-

chend, dass die Projektentwicklungen nur mit Zustimmung der verbundenen Gesellschaft,
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die Eigentimer des Anlageobjektes ist, erfolgen dirfen und sichergestellt ist, dass der er-
worbenen Gesellschaft in dem Umfang ein Darlehen von der Emittentin gewahrt wird, in dem

Projektentwicklungen durch die Gesellschaft finanziert werden.

§7
Bestellung der Grundpfandrechte

Bestellung. Die Emittentin oder eine andere Gesellschaft der AVW-Gruppe bestellt im Au-
Benverhaltnis fir den Treuhander Grundpfandrechte an den von der Emittentin oder einer
anderen Gesellschaft der AVW-Gruppe zu erwerbenden, in der Bundesrepublik Deutschland

belegenen Immobilien, zu deren Finanzierung Anleihekapital eingesetzt werden soll.

Verwaltung Grundpfandrechte. Der Treuhander ist berechtigt und verpflichtet, fir samtli-
che kiinftigen Anleiheglaubiger die Grundpfandrechte an den Grundstiicken treuhanderisch
zu Ubernehmen und zu verwalten. Er halt die Grundpfandrechte im AuBenverhéltnis im eige-
nen Namen fir Rechnung der Emittentin zu Gunsten der Anleihegldubiger. Mehrere Anlei-
heglaubiger bilden eine Bruchteilsgemeinschaft beziglich dieser jeweiligen Grundpfandrech-
te. Der auf den einzelnen Anleiheglaubiger entfallende Bruchteil bestimmt sich nach der H6-

he der zu sichernden Anleihe.

Getrennte Verwaltung. Der Treuhander wird als Glaubiger der Grundpfandrechte in das
Grundbuch eingetragen. Er hat die Sicherheiten, die ihm gemaB diesem Vertrag bestellt
werden, als Treuhandvermdgen getrennt von seinem sonstigen Vermdgen zu halten und zu

verwalten.

Anforderung an Grundpfandrechte. Wesentliche Voraussetzung fiir die Auszahlung Gesi-
cherter Mittel ist die Sicherstellung der Eintragung eines Grundpfandrechts auf den Namen
des Treuhanders zur Sicherung aller Forderungen der Anleiheglaubiger aus und im Zusam-
menhang mit der Anleihe entsprechend den nachfolgend beschriebenen Anforderungen und
unter Erflllung der sonstigen Regelungen dieses Treuhandvertrages und der Bedingungen

beziglich der Bestellung eines Grundpfandrechts. Dies ist gewéhrleistet, wenn

(i) dem Treuh&nder eine Bestatigung eines deutschen Notars vorliegt, dass dieser
Notar einen Antrag auf Bestellung eines Grundpfandrechts zugunsten des Treu-
hénders zur Sicherung der Forderungen aus der Anleihe gestellt hat, wobei die
Bestellung auch durch Abtretung von Grundpfandrechten durch Dritte erfolgen
kann, und des Weiteren eine Bestatigung dieses Notars Uber die H6he der beste-
henden oder bisher nach Auskunft des Grundbuchamts beantragten vorrangigen

Grundpfandrechte vorliegt und
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(ii) dem Treuhander ein Verkehrswertgutachten nach § 7.7 vorliegt, aus dem sich ein

Verkehrswert des belasteten Grundstiicks oder Teileigentumsrechts ergibt und

(iii) die Summe aus den nach der unter (i) genannten Auskunft des Notars bestehen-
den oder beantragten vorrangigen oder gleichrangigen Grundpfandrechten und
des zugunsten des Treuhanders eingetragenen Grundpfandrechts maximal 90 %

des Verkehrswertes aus dem unter (ii) genannten Gutachten betragt.

Prifungsumfang Treuhéander. Der Treuh&nder priift lediglich das Vorliegen der vorstehend
beschriebenen formalen Voraussetzungen. Eine inhaltliche Prifung der Richtigkeit oder

Qualitat des Verkehrswertgutachtens findet insbesondere nicht statt.

Abtretung frei werdender Grundpfandrechte. Die Gesellschaft ist nicht verpflichtet, etwai-
ge frei werdende vorrangige Grundpfandrechte bzw. Rickgewahranspriiche hinsichtlich sol-
cher Grundpfandrechte an Immobilien, an denen nachrangige Grundpfandrechte zu Gunsten
der Anleiheglaubiger bestellt sind, zur Besicherung der Anspriche der Glaubiger der Teil-

schuldverschreibungen an den Treuhdnder abzutreten.

Ermittlung des Verkehrswerts. Die Ermittlung des Verkehrswerts (Marktwert gemas § 194
BauGB) von in Deutschland belegenen bebauten und unbebauten Grundstiicken erfolgt fiir
Zwecke dieses Vertrages und der Bedingungen durch nach der internationalen Norm DIN
EN ISO/IEC 17024 zertifizierte Immobiliengutachter, durch einen von einer Bestellkérper-
schaft offentlich bestellten und vereidigten Immobiliengutachter oder einen Immobiliengut-
achter mit der Qualifikation der RICS (The Royal Institution of Chartered Surveyors). Die
Ermittlung der Verkehrswerte von bebauten und unbebauten Grundsticken kann nach der
Wertermittlungsverordnung (WertV oder einer entsprechenden Nachfolgenorm) oder nach
international Ublichen DCF-Verfahren (Discounted Cash Flow-Verfahren) erfolgen. Im Fall
des Erwerbs einer Immobilie in der Zwangsversteigerung gilt der in der Terminsbestimmung
zur Zwangsversteigerung genannte, anderenfalls der festgesetzte Verkehrswert (§ 68 Ab-
satz 1 ZVG). In diesem Fall entféllt das oben genannte Gutachten. Bei der Bewertung von
Gruppen von Immobilien, die im wesentlichen vergleichbare Bewertungsparameter (z.B. Mik-
rolage, Art der Bebauung, Alter, Ausstattungsmerkmale etc.) aufweisen, kann flr diese
Gruppen ein Gesamtwert gebildet werden, der dann fir die Bewertung eines darin befindli-
chen einzelnen Anlagegutes z.B. entsprechend der GréBe (gm) herunter gebrochen werden

kann.



-78 -

§8

Freigabe von Grundpfandrechten

Der Treuhander ist berechtigt und auf Anforderung der Emittentin verpflichtet, die Freigabe der auf ihn

eingetragenen Grundpfandrechte durch Bewilligung der Léschung im Grundbuch zu erklaren, wenn

und soweit er feststellt, dass aus dem Treuhandkonto per Saldo Gesicherte Mittel in einer Summe

ausgezahlt wurden, die nicht héher ist als die Summe der zu seinen Gunsten bestellten Grundpfand-

rechte, die nach der Léschung der jeweiligen Grundpfandrechte verbleiben.

9.1

9.2

10.1

§9

Mietabtretungen

Abtretung. Die Emittentin oder eine andere Gesellschaft der AVW-Gruppe tritt im AuBen-
verhdltnis an den Treuhander sicherungsweise samtliche Mietzinsforderungen an den Im-
mobilien, an denen gemaB § 7 Grundpfandrechte bestellt wurden, an den Treuh&nder als
Sicherheit firr die Finanzierung, Rickzahlung und anderen Forderungen aus der Anleihe ab.
Die Abtretung wird den Mietern gegenlber zunéchst nicht offengelegt. Die Mieter bleiben be-
rechtigt, bis auf Weiteres ihre Mieten an die Emittentin zu zahlen. Die eingegangenen Mieten
missen von der Emittentin nicht zur Tilgung der Forderungen aus der Anleihe eingesetzt
werden. Erst im Fall eines Zahlungsverzugs der Emittentin ist der Treuhander berechtigt, die
Abtretung der Mieten den Mietern anzuzeigen und Zahlung an den Treuhander zu verlan-

gen.

Sonstiges. Die §§ 7.3 und 7.5 gelten entsprechend.

§10

Verwertung der Sicherheiten

Verwertung. Sind Rickzahlungen auf die Teilschuldverschreibungen féllig und ist die Emit-
tentin mit der Zahlung mehr als einen Monat in Verzug, ist der Treuhander verpflichtet, bei
Vorliegen der Voraussetzungen dieses § 10 unverzlglich alle Sicherheiten (Treuhandkon-
ten- und -depots, Grundpfandrechte, Mietabtretungen) zu verwerten und daraus die falligen
Zahlungsanspriche der Anleiheglaubiger zu erflllen. Die Verwertung erfolgt jeweils in dem
Umfang, der erforderlich ist, um die falligen Anspriche der Anleiheglaubiger zu befriedigen.
In dem Umfang erlischt (ggf. pro ratarisch auf mehreren Konten und Depots) das Treuhand-
verhaltnis nach § 2.1 zu Gunsten der Emittentin, so dass die Mittel nur noch fir die Anleihe-
glaubiger gehalten werden. Die Parteien kdnnen vereinbaren, dass der Treuhander berech-

tigt ist, statt der Zwangsvollstreckung aus den Grundpfandrechten die Verwertung der be-
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lasteten Immobilie durch freihdndigen Verkauf zu betreiben und sich vom Grundstiickseigen-

timer hierzu entsprechende Vollmachten erteilen zu lassen.

10.2 Voraussetzungen Verwertung. Die Verwertung setzt eine Zahlungsausfallbenachrichtigung
voraus. Danach hat der Anleiheglaubiger dem Treuh&nder schriftlich mitzuteilen, dass sein
Anspruch aus der Anleihe auf Zahlung von Kapital bei Falligkeit nicht erfillt wurde. Der Mit-

teilung missen folgende Unterlagen beigefiigt sein:

a) ein Nachweis, der durch Bescheinigung des depotfiihrenden Kreditinstitutes des
Anleiheglaubigers gefihrt werden kann, aus dem sich ergibt, dass der betreffende
Anleiheglaubiger zum Zeitpunkt der Abgabe der Mitteilung Inhaber der betreffen-

den Schuldverschreibung ist, und

b) eine schriftliche Bestatigung der Zahlstelle, dass die Kapitalzahlung nicht erfolgt
ist.
10.3 Frist fir Verwertungsbeginn. Der Treuhander darf mit der Verwertung der Sicherheiten

nicht vor Ablauf eines Monats ab Zugang der Zahlungsausfallbenachrichtigung beginnen
und zudem nur dann, wenn nicht zwischenzeitlich die rlickstandigen Zahlungen vollstéandig

erbracht wurden.

§ 11
Berechnung einer Erhéhung der Verzinsung der Anleihe

Fir den Fall, dass aufgrund einer Indexklausel in Mietvertragen von Immobilien, die mit den Mitteln
der Anleihe erworben wurden, eine Mieterh6hung bei diesen Immobilien erfolgt, erhéht sich die Ver-
zinsung der Anleihe um 100 % der prozentualen Erhéhung, welche die Hohe der Gesamtmieteinnah-
men aus allen Immobilien, deren Erwerb durch die Anleihe finanziert wurde, durch das Eingreifen der

Indexklausel erfahrt.

Die Emittentin ist verpflichtet, den Treuhander unverziiglich Uber eine entsprechende Erhéhung zu
informieren und ihm die zugehérigen Berechnungen vorzulegen. Es ist Aufgabe des Treuhanders, die
Berechnungen Uber eine entsprechende Erhdéhung der Verzinsung der Teilschuldverschreibung rech-
nerisch auf ihre Richtigkeit zu Uberprifen, nachdem die Emittentin dem Treuh&nder die entsprechen-
de Erhéhung mitgeteilt und die Berechnung Uber die Erhéhung vorgelegt hat. Kommt der Treuhander

zu einem anderen Ergebnis als die Emittentin, gilt das Ergebnis des Treuhanders.
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§12

Aufgaben der Emittentin

Die Emittentin ist verpflichtet, den Treuhander Uberall dort zu unterstiitzen, wo dieser zur ordnungs-

geméaBen Erfullung seiner Aufgaben auf die Mitwirkung der Emittentin angewiesen ist.

13.1

13.2

13.3

13.4

13.5

13.6

§13

Umfang und Dauer des Treuhandverhéltnisses

Untervollmacht. Der Treuhander ist berechtigt, Untervollmachten zu erteilen oder sich zur

Ausfihrung der ihm Ubertragenen Aufgaben geeigneter Erfillungsgehilfen zu bedienen.

Keine Forderungsbeitreibung. Es ist grundsatzlich nicht Aufgabe des Treuhanders, fur die
Anleiheglaubiger von der Emittentin die Zahlung von Zinsen oder die Riickzahlung der An-

leihegelder zu verlangen.

Freiwerden von Pflichten. Samtliche Erlése aus der Verwertung von Sicherheiten sind auf
dem Treuhandkonto nach Abzug der durch die Verwertung entstandenen Kosten einschlie3-
lich der dem Treuhander gemaB diesem Vertrag zustehenden Vergitung zu hinterlegen.
Durch diese Hinterlegung wird der Treuhander aus allen Verpflichtungen im Zusammenhang
mit der Auszahlung von Geldern an die Anleiheglaubiger aus der Verwertung von Sicherhei-

ten befreit.

Einsichtsrecht. Soweit dies fur die Erfullung seiner Verpflichtungen aus diesem Vertrag
sowie zur Wahrung der Rechte der Anleiheglaubiger notwendig ist, ist der Treuh&nder ge-
genuber der Emittentin berechtigt, nach vorheriger Abstimmung Unterlagen der Emittentin
einzusehen, die die Teilschuldverschreibungen, die Immobilien auf denen Grundpfandrechte
zu Gunsten des Treuhdnders eingetragen sind oder die vom Treuhander verwalteten

Grundpfandrechte betreffen.

Vertragsende. Der Vertrag endet mit der vollstdndigen Rickzahlung aller unter den Anlei-
hebedingungen ausgegebenen Teilschuldverschreibungen. Wahrend der Laufzeit kann der
Vertrag von beiden Parteien nur mit einer Frist von 12 Monaten zum Jahresende gekiindigt

werden. Das Recht zur Kiindigung aus wichtigem Grund bleibt hiervon unberihrt.

Gewahrung einer Treuhandnachfolge durch die Emittentin. Im Falle einer vorzeitigen
Beendigung dieses Vertrages hat die Emittentin sicherzustellen, dass mit Ausscheiden des

Treuhénders ein geeigneter Nachfolger in diesen Vertrag mit sémtlichen Rechten und Pflich-
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ten eintritt. Die Emittentin hat die Anleiheglaubiger tber einen Wechsel des Treuhanders un-
verzlglich zu informieren. Den Treuhander trifft in diesem Zusammenhang keine Verpflich-

tung.

§14

Haftung des Treuhanders

HaftungsmaBstab. Der Treuhander ist verpflichtet, mit der berufstiblichen Sorgfalt zu han-
deln. Eine Haftung des Treuhanders aus und im Zusammenhang mit diesem Vertrag ist ge-
genuber der Emittentin und den Anleiheglaubigern auf grobe Fahrlassigkeit und Vorsatz be-

schrankt.

Verjahrung. Schadensersatzanspriiche gegen den Treuh&nder aus und im Zusammenhang
mit diesem Vertrag - gleich aus welchen Grinden - verjahren, soweit rechtlich zulassig, in

zwei Jahren nach ihrer Entstehung, soweit nicht kraft Gesetzes eine kilrzere Verjahrung gilt.

Haftungsbeschrankung. Der Treuhander tibernimmt keine Haftung fir den Eintritt der von
den Anleiheglaubigern mit dem Erwerb der Anleihe und mit den als Sicherheit dienenden
Grundspfandrechten angestrebten wirtschaftlichen und steuerlichen Ergebnisse sowie sons-
tigen Ziele. Insbesondere Ubernimmt er weder eine Haftung fir die Bonitat der Emittentin
noch fir die Werthaltigkeit der Grundpfandrechte und den mit diesen belasteten Immobilien.
Insbesondere kann der Treuhander nicht fir die Erfolge der von der Emittentin geplanten In-
vestitionen sowie fiir den Eintritt der von der Emittentin verfolgten Ziele haften. Er haftet fer-
ner nicht fir die Erfillung der Verpflichtungen, die die Emittentin gegeniber den Anleihe-

glaubigern sowie Vertragspartner gegenuber der Emittentin haben.

§15

Vergiitung, Kostenerstattung

Pauschalvergiitung. Der Treuhander erhélt von der Emittentin wahrend der Laufzeit dieses
Vertrages eine pauschale Grundvergitung in Hohe von EUR 7.200,00 p.a. Die Vergiitungs-

anspriche bestehen jeweils zuziiglich der gesetzlichen Mehrwertsteuer.

Kostenersatz. Die Emittentin erstattet dem Treuhd@nder Kosten, Spesen und sonstige Aus-
lagen, die im Zusammenhang mit der Erfillung seiner Pflichten aus diesem Vertrag anfallen.

Insbesondere tragt die Emittentin auch die Kosten, die dem Treuh&nder aus der Bestellung
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und Verwaltung der Grundpfandrechte entstehen. Der Treuh&nder kann von der Emittentin

gegebenenfalls eine Kaution verlangen.

Vorabentnahmerecht. Die Vergitungen sowie die Kosten des Treuhanders fir die Wahr-
nehmung seiner Aufgaben werden von der Emittentin getragen. Der Treuhander ist jedoch
gegenlber den Anleiheglaubigern berechtigt, seine Vergitung aus einem etwaigen Erlds

aus der Verwertung der Grundpfandrechte vorab zu entnehmen.

§16

Schlussbestimmungen

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

fordernis.

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

ches gilt fir Vertragslicken.

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

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

land.

[*], den
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VL. ALLGEMEINE INFORMATIONEN UBER DIE EMITTENTIN

1. Sitz, Geschiftsjahr, Dauer, Gegenstand

Die AVW Grund AG ist eine Aktiengesellschaft nach deutschem Recht. Sitz der Gesellschaft ist Ham-
burg. Die Gesellschaft ist im Handelsregister des Amtsgerichtes Hamburg unter HRB 117620 einge-
tragen. Das Geschéftsjahr 1auft vom 1. Mai eines jeden Jahres bis 30. April des folgenden Jahres. Die
Gesellschaft ist auf unbeschrankte Zeit errichtet. Die Geschéftsadresse lautet Rothenbaumchaussee
114, 20149 Hamburg, Telefon: 040 600191-31, Telefax: 040 600191-99, Internet: www.avw-grund.de.

Die Gesellschaft tritt unter der Geschéaftsbezeichnung ,AVW Grund" auf. Weitere kommerzielle Namen

werden nicht verwendet.

Gegenstand des Unternehmens ist geméaB § 2 der Satzung der Ankauf, die Verwaltung und der Han-
del mit Immobilien, insbesondere Handelsimmobilien und Sozialimmobilien sowie Dienstleistungen in
konzerneigenen Finanzangelegenheiten einschlieBlich des Erwerbs von Beteiligungen. Daneben kann
die Gesellschaft unternehmens- und wirtschaftsberatend tatig sein. Die Gesellschaft ist zu verwandten
Geschaften und allen Geschaften und MaBnahmen berechtigt, die mit dem Gegenstand des Unter-

nehmens zusammenhangen, ausgenommen sind erlaubnispflichtige Geschafte.

2. Historische Entwicklung der heutigen Emittentin

Die AVW Grund AG wurde mit Grindungsurkunde vom 13. Dezember 2010 mit Sitz in Hamburg,
Deutschland gegrindet und am 17. Marz 2011 in das Handelsregister beim Amtsgericht Hamburg
unter HRB 117620 eingetragen. Es gab keine wichtigen Ereignisse aus jingster Zeit in der Geschéfts-
tatigkeit der Emittentin, die in hohem MaBe fir die Bewertung der Solvenz der Emittentin relevant

sind.

Die Gesellschaft hat zum Datum des Prospekts keine Mitarbeiter neben den beiden Vorstanden.

3. Konzernstruktur

Die AVW Gruppe besteht aus der AVW Immobilien AG als Muttergesellschaft sowie aktuell 6 operativ
tatigen Tochtergesellschaften, von denen eine die Emittentin ist. Neben der AVW Immobilien AG und

den Tochtergesellschaften gibt es noch diverse wechselnde Objektgesellschaften im Konzern.

Die Gesellschaftsstruktur der AVW-Gruppe einschlieBlich der Emittentin und der Garantin ergibt sich

aus der nachfolgenden Ubersicht:
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AVW Immobilien AG

I [ [ |
AN Akguisitions- ANARY
und Frojektentmicklungs- Yenwaltung INTERCO
Yerriehsgesellschaft gesellzchaft mhH & Dhjektmanagement GrmbH AW: GrEnd AG
mbH & Co. KG Co. KG Buxtehude ?B”Dé”-’
Buxtehude Buxtehude 100%
100% a0%
Widukind Hotel & Familky AW Markthalle Sedanplatz
Entertainment GmhbH & Co. KG Diverse Betriebzgeselschart
Buxtehude Dhjekigesellschaften mbH & Co. kKG
a0% 100%
4, Angaben liber das Kapital der Emittentin

Die Emittentin hat ein Grundkapital von EUR 1 Mio., eingeteilt in ebenso viele auf den Inhaber lauten-

de voll eingezahlte Stiickaktien einer Gattung, die zu 100 % von der Garantin gehalten werden.

5. Organe der Emittentin

Die Organe der Gesellschaft sind der Vorstand, der Aufsichtsrat und die Hauptversammlung. Die
Kompetenzen dieser Organe sind im Aktiengesetz, der Satzung sowie ggf. in Geschéaftsordnungen far

den Vorstand und den Aufsichtsrat geregelt.

a) Uberblick

Der Vorstand fuhrt die Geschéfte nach MaBgabe der Gesetze, der Satzung der Gesellschaft, der Ge-
schaftsordnungen fir den Vorstand und den Aufsichtsrat, soweit diese erlassen wurden, sowie unter
Bericksichtigung der Beschlisse der Hauptversammlung und eines etwaigen Geschéaftsverteilungs-
planes. Er vertritt die Gesellschaft gegentber Dritten. Der Vorstand ist gegeniiber dem Aufsichtsrat
berichtspflichtig. Insbesondere ist der Vorstand verpflichtet, dem Aufsichtsrat regelmaBig, zeitnah und
umfassend Uber die beabsichtigte Geschaftspolitik und andere grundsétzliche Fragen der Unterneh-
mensplanung, die Rentabilitat der Gesellschaft, den Gang der Geschéafte sowie die Geschéfte, die fir
die Rentabilitat oder Liquiditat von erheblicher Bedeutung sein kdnnen, zu berichten. Der Vorstand hat
dabei auch Abweichungen des Geschéaftsverlaufes von den aufgestellten Planen und Zielen unter

Angabe von Grinden darzulegen. AuBBerdem ist dem Vorsitzenden des Aufsichtsrates aus sonstigen
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wichtigen Anlassen zu berichten. Der Aufsichtsrat kann zudem jederzeit einen Bericht Uber die Ange-
legenheiten der Gesellschaft verlangen. In einer Geschéaftsordnung fir den Vorstand kann bestimmt
werden, dass fur bestimmte Geschéfte der Vorstand der Zustimmung des Aufsichtsrates bedarf. Der
Aufsichtsrat ist befugt, den Kreis der zustimmungsbedurftigen Geschéafte zu erweitern oder einzu-

schréanken.

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

Aufsichtsrat nicht zur Geschéaftsfiihrung berechtigt.

b) Vorstand

Zusammensetzung, Beschlussfassung und Vertretung

GemalB der Satzung der Gesellschaft kann der Vorstand der AVW Grund AG aus einer oder mehreren
Personen bestehen. Die Anzahl, der Aufgabenkreis und die Amtszeit der Vorstandsmitglieder werden
vom Aufsichtsrat bestimmt. Der Aufsichtsrat kann ein Vorstandsmitglied zum Vorsitzenden des Vor-
stands oder zum Sprecher des Vorstands sowie zum stellvertretenden Sprecher des Vorstandes er-
nennen. Gegenwartig besteht der Vorstand der Gesellschaft aus zwei Mitgliedern. Die Mitglieder des
Vorstandes werden vom Aufsichtsrat fir eine Amtszeit von héchstens finf Jahren bestellt. Eine wie-
derholte Bestellung oder Verlangerung der Amtszeit, jeweils fir héchstens finf Jahre, ist zuldssig. Der
Aufsichtsrat kann die Bestellung eines Vorstandsmitgliedes vor Ablauf der Amtszeit widerrufen, wenn
ein wichtiger Grund vorliegt, etwa bei grober Pflichtverletzung oder wenn die Hauptversammlung dem

Vorstandsmitglied das Vertrauen entzieht.

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

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

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

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

Eine Geschaftsordnung fiir den Vorstand besteht bisher nicht.
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Mitglieder

Die Namen und Haupttatigkeiten der Mitglieder des Vorstands der AVW Grund AG sind:

Name Tatigkeiten auBerhalb der AVW-Gruppe

Dirsko Graf v. Pfeil und Klein-Ellguth | Vorstand der RREIT Retail Real Estate Investment Team AG

Andreas Uelhoff keine

Dirsko Graf v. Pfeil und Klein-Ellguth (*26. April 1968)

Herr Graf v. Pfeil und Klein-Ellguth hat an der Universitdt Hamburg studiert. Seit August 1997 ist Herr
Graf v. Pfeil und Klein-Ellguth bei der AVW Immobilien AG, vormals AVW Albrecht Vermdgensverwal-
tungs AG, beschéaftigt. Seit Juli 2010 liegt der Schwerpunkt der Tatigkeit von Herrn Graf v. Pfeil und
Klein-Ellguth auf den Bereichen Marketing, PR und Offentlichkeitsarbeit. Mit Griindung der Gesell-
schaft am 13. Dezember 2010 in Hamburg ist Herr Graf v. Pfeil und Klein-Eliguth Vorstand der AVW
Grund AG und wurde bis zum 12. Dezember 2015 bestellt.

Andreas Uelhoff (*24. Januar 1971)

Herr Uelhoff ist seit 1991 im Firmenkundenbereich fiir Banken tétig. Daneben ist Herr Uelhoff als Do-
zent im Bereich Bankbetriebswirtschaftslehre tatig. Mit Wirkung zum 1. Marz 2011 wurde Herr Uelhoff
zum Vorstand der AVW Grund AG bestellt. Er verantwortet dort u.a. den Bereich Financial Proces-

sing.

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

Die Vorstéande halten keine Aktien der Emittentin. Es gibt keine potenziellen Interessenkonflikte zwi-
schen den privaten Interessen der Vorstandsmitglieder oder ihrer sonstigen Verpflichtungen in Bezug
auf ihre Verpflichtungen gegeniiber der Emittentin. Die Vorstandsdienstvertrdge sehen bei Beendi-

gung des Vertrages keine Vergiinstigung fir die Vorstandsmitglieder vor.

c) Aufsichtsrat

Zusammensetzung, Beschlussfassung und Ausschiisse

Der Aufsichtsrat besteht aus drei Mitgliedern, die von der Hauptversammlung gewdhlt werden. Soweit
die Hauptversammlung nicht bei der Wahl einen klrzeren Zeitraum beschlieBt, erfolgt die Wahl der
Aufsichtsratsmitglieder und gegebenenfalls ihrer Ersatzmitglieder gemaB der Satzung der Gesell-
schaft langstens fir die Zeit bis zur Beendigung derjenigen Hauptversammlung, die Gber die Entlas-

tung des Aufsichtsrates fiir das vierte Geschaftsjahr nach der Wahl beschliet, wobei das Geschéafts-
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jahr, in dem die Amtszeit beginnt, nicht mitgerechnet wird. Eine Wiederwahl ist méglich. Die Hauptver-
sammlung kann mit der Wahl eines Aufsichtsratsmitgliedes gleichzeitig ein Ersatzmitglied wéahlen, das
in den Aufsichtsrat nachriickt, wenn ein Aufsichtsratsmitglied vorzeitig ausscheidet, ohne dass ein
Nachfolger bestellt ist. Tritt ein Ersatzmitglied an die Stelle eines ausscheidenden Aufsichtsratsmit-
gliedes, so erlischt das Amt mit Beendigung der nachsten Hauptversammlung, die nach seinem
Amtsantritt stattfindet. Findet in der nachsten Hauptversammlung keine Ersatzwahl statt, so verlangert
sich die Amtszeit bis zum Ende der Amtszeit des vorzeitig ausgeschiedenen Aufsichtsratsmitgliedes.
Ersatzwahlen erfolgen fir den Rest der Amtszeit des ausgeschiedenen Mitglieds. Aufsichtsratsmit-
glied kann gemaB § 100 AktG nicht sein, wer (i) bereits in 10 Handelsgesellschaften, die gesetzlich
einen Aufsichtsrat zu bilden haben, Aufsichtsratsmitglied ist, (ii) gesetzlicher Vertreter eines von der
Gesellschaft abhangigen Unternehmens ist, (iii) gesetzlicher Vertreter einer anderen Kapitalgesell-
schaft ist, deren Aufsichtsrat ein Vorstandsmitglied der Gesellschaft angehért, oder (iv) in den letzten
zwei Jahren Vorstandsmitglied der selben bdrsennotierten Gesellschaft war, es sei denn, seine Wabhl
erfolgt auf Vorschlag von Aktionéren, die mehr als 25 % der Stimmrechte an der Gesellschaft halten.
Nach der Satzung kann jedes Mitglied des Aufsichtsrates und jedes Ersatzmitglied sein Amt mit einer
Frist von einem Monat auch ohne wichtigen Grund durch schriftliche Erklarung gegeniber dem Vor-

stand niederlegen. Bei Vorliegen eines wichtigen Grundes kann die Niederlegung fristlos erfolgen.

Der Aufsichtsrat wahlt in der ersten Sitzung nach seiner Wahl aus seiner Mitte einen Vorsitzenden und
einen Stellvertreter. Die Amtszeit des Vorsitzenden und des Stellvertreters entspricht ihrer Amtszeit
als Mitglied des Aufsichtsrates. Scheidet der Vorsitzende oder sein Stellvertreter vor Ablauf der Amts-
zeit aus seinem Amt aus, so hat der Aufsichtsrat unverziiglich eine Neuwahl fur die restliche Amtszeit

des Ausgeschiedenen vorzunehmen.

Die Beschlisse des Aufsichtsrates werden, soweit nicht durch Gesetz andere Mehrheiten zwingend
vorgeschrieben sind, mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen gefasst. Stimmenthaltungen
werden bei Feststellung des Abstimmungsergebnisses nicht mitgezahlt. Bei Stimmengleichheit ent-

scheidet der Aufsichtsratsvorsitzende, ob die Abstimmung in derselben Sitzung wiederholt wird.

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

hat er bisher keinen Gebrauch gemacht.

Gegenwartige Mitglieder

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

Name Tétigkeiten auBerhalb der Emittentin

Emmerich G. Kretzenbacher Wirtschaftsprifer, Steuerberater

Kurt Lindemann Kaufmann
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Willy Koch Vorstand AVW Immobilien AG

Lebenslaufe

Emmerich G. Kretzenbacher (*28. August 1946)

Herr Emmerich G. Kretzenbacher studierte Volkswirtschaftslehre an den Universitat Kiel. Seit 1977 ist
er als selbstandiger Steuerberater in verschiedenen Sozietaten tatig sowie seit 1979 auch als Wirt-
schaftsprifer. Seit dem 13. Dezember 2010 ist Herr Kretzenbacher Mitglied des Aufsichtsrats der
AVW Grund AG.

Kurt Lindemann (*21. Juli 1948)

Herr Kurt Lindemann ist Kaufmann. Er war friher in leitender Funktion fiir die EDEKA-Gruppe sowie
die AVA AG in Bielefeld tatig. Seit dem 13. Dezember 2010 ist Herr Lindemann Mitglied des Aufsichts-
rats der AVW Grund AG.

Willy Koch (*30. August 1961)
Herr Willy Koch ist Vorstand der AVW Immobilien AG. Seit dem 13. Dezember 2010 ist Herr Koch
Mitglied des Aufsichtsrats der AVW Grund AG.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats sind Uber die Geschaftsadresse der Gesellschaft zu erreichen. Sie
sind jeweils bis zum Ablauf der Hauptversammlung bestellt, die tGber die Entlastung der Aufsichts-

ratsmitglieder fir das erste Geschaftsjahr, das am 30. April 2011 endet, beschlief3t.

Den Mitgliedern des Aufsichtsrates wurden im Geschaftsjahr keine Kredite gewahrt. Die Aufsichts-
ratsmitglieder haben keinen Aktienbesitz an der Emittentin. Herr Willy Koch ist Vorstand der AVW
Immobilien AG. Die AVW Immobilien AG ist die einzige Aktionarin der Emittentin und Garantin der
Garantie. Dariiber hinaus ist beabsichtigt, dass die Emittentin von der AVW Immobilien AG oder ande-
ren Tochtergesellschaften der AVW Immobilien AG Immobilien erwirbt und entsprechende Vertrage
abschlieBt. Hieraus kdnnen sich potentielle Interessenkonflikte fir Herrn Koch ergeben, da er als Vor-
stand der AVW Immobilien AG die Interessen dieser Gesellschaft vertreten muss, auch wenn Teil
dieser Interessen letztlich das Konzerninteresse ist, was die Interessen der AVW Grund AG mit um-
fassen kann. Sollte es aber beispielsweise zu Auseinandersetzungen unter den abgeschlossenen
Vertrdgen zwischen der AVW Immobilien AG und der AVW Grund AG kommen, so lage ein Interes-
senkonflikt vor, der auch zu anderen Punkten denkbar ist. Darliber hinaus gibt es keine potentiellen
Interessenkonflikte zwischen den privaten Interessen der Aufsichtratsmitglieder oder ihrer sonstigen

Verpflichtungen im Bezug auf ihre Verpflichtungen gegeniiber der AVW Grund AG.

d) Hauptversammlung
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Die Hauptversammlung ist die Versammlung der Aktionare. Jede Aktie gewahrt in der Hauptversamm-
lung eine Stimme. Weder das Aktienrecht noch die Satzung sehen eine Mindestbeteiligung fir die
Beschlussfahigkeit der Hauptversammlung vor. Die Hauptversammlung wird im Regelfall einmal jéhr-
lich einberufen (ordentliche Hauptversammlung). Die Einberufung der Hauptversammlung unter Mittei-
lung der Tagesordnung erfolgt gemaRB der Satzung durch den Vorstand oder den Aufsichtsrat, in den
gesetzlich vorgeschriebenen Fallen durch den Aufsichtsrat. Sofern das Wohl der Gesellschaft es er-
fordert, hat der Vorstand oder der Aufsichtsrat eine auBerordentliche Hauptversammlung einzuberu-
fen. Aktionare, die zusammen mindestens 5 % des Grundkapitals halten, kdnnen ebenfalls die Einbe-

rufung einer Hauptversammlung vom Vorstand verlangen.

6. Corporate Governance

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

7. Hauptaktionéare

Samtliche Aktien der AVW Grund AG werden von der AVW Immobilien AG gehalten. Der Hauptaktio-

nar der AVW Grund AG hat aus jeder Aktie ein Stimmrecht. Unterschiedliche Stimmrechte fiir einzelne
Aktien gibt es bei der AVW Grund AG nicht.
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VIl ALLGEMEINE INFORMATIONEN UBER DIE GARANTIN

1. Sitz, Geschiftsjahr, Dauer, Gegenstand

Die AVW Immobilien AG ist eine Aktiengesellschaft nach deutschem Recht. Sitz der Gesellschaft ist
Buxtehude. Die Gesellschaft ist im Handelsregister des Amtsgerichtes Tostedt unter HRB 120614
eingetragen. Das Geschéftsjahr lauft vom 1. Mai eines jeden Jahres bis 30. April des folgenden Jah-
res. Die Gesellschaft ist auf unbeschréankte Zeit errichtet. Die Geschaftsadresse lautet Kottmeierstr. 1,
21614 Buxtehude, Telefon: 0049 (0) 4161-6424-0, Telefax: 0049 (0) 4161-66032, Internet: www.avw-
ag.de.

Die Gesellschaft und ihre Tochtergesellschaften treten unter der Geschaftsbezeichnungen ,AVW" auf.

Weitere kommerzielle Namen werden nicht verwendet.

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

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

2. Historische Entwicklung der heutigen Garantin

Die AVW Immobilien AG wurde am 26. Mai 1987 unter der Firma AVW Albrecht Vermdgensverwal-
tungs AG mit Sitz in Buxtehude, Deutschland, gegriindet und am 1. Dezember 1987 in das Handels-
register des Amtsgerichts Buxtehude unter HRB 2961 eingetragen. Mit Beschluss der Hauptversamm-
lung vom 22. Mai 2006 wurde die Firma der Gesellschaft in ,AVW Immobilien AG" gedndert. Eingetra-
gen in das Handelsregister wurde die Firmenanderung am 11. August 2006. Es gab keine wichtigen
Ereignisse aus jungster Zeit in der Geschaftstatigkeit der Garantin, die in hohem MaBe fiir die Bewer-

tung der Solvenz der Garantin relevant sind.

Die Gesellschaft hat zum Datum des Prospekis 54 Mitarbeiter ohne die Vorstandsmitglieder, davon

sind 4 Mitarbeiter Aushilfskrafte.

3. Konzernstruktur
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Die AVW Gruppe besteht aus der AVW Immobilien AG als Muttergesellschaft sowie aktuell 6 operativ
tatigen Tochtergesellschaften, von denen eine die Emittentin ist. Neben der AVW Immobilien AG und

den Tochtergesellschaften gibt es noch (wechselnde) Projektgesellschaften im Konzern.

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

dination der Unternehmensgruppe in allen Geschéftsbereichen.

Die Gesellschaftsstruktur der AVW-Gruppe einschlieBlich der Emittentin und der Garantin ergibt sich

aus der nachfolgenden Ubersicht:

AVW Immobilien AG

AN Akguisitions- ANARY
und Frojektentmicklungs- Yenwaltung INTERCO
Yerriehsgesellschaft gesellzchaft mhH & Dhjektmanagement GrmbH AW: GrEnd AG
mbH & Co. KG Co. KG Buxtehude ?B”Dé”-’
Buxtehude Buxtehude 100%
100% a0%

Widukind Hotel & Familky
Entertainment GmhbH & Co. KG

Diverzse

AW Markthalle Sedanplatz
Betriebsgeselschat

Buxtehude Dhjekigesellschaften mbH & Co. kKG
g80% 100%
4, Angaben liber das Kapital der Garantin

Die Garantin hat ein Grundkapital von EUR 12.826.667,00, eingeteilt in eben so viele auf den Inhaber

lautende voll eingezahlte Stiickaktien einer Gattung.

5. Organe der Garantin

Die Organe der Gesellschaft sind der Vorstand, der Aufsichtsrat und die Hauptversammlung. Die
Kompetenzen dieser Organe sind im Aktiengesetz, der Satzung sowie ggf. in Geschéaftsordnungen far

den Vorstand und den Aufsichtsrat geregelt.

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

schréanken.

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

Aufsichtsrat nicht zur Geschéaftsfiihrung berechtigt.

b) Vorstand

Zusammensetzung, Beschlussfassung und Vertretung

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

entzieht.

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

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

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

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

elle Fassung ist vom 23. Méarz 2009.

Gegenwartige Mitglieder

Dem Vorstand der Gesellschaft gehdren an:

Willy Koch (*30. August 1961)

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

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

Der Aktienbesitz der Vorstande wird im Abschnitt ,Hauptaktionare" dargestellt. Es gibt keine potenziel-
len Interessenkonflikte zwischen den privaten Interessen der Vorstandsmitglieder oder ihrer sonstigen
Verpflichtungen in Bezug auf ihre Verpflichtungen gegentber der AVW Immobilien AG. Die Vor-
standsdienstvertrage sehen bei Beendigung des Vertrages keine Verglnstigung fir die Vorstandsmit-
glieder vor.

c) Aufsichtsrat

Zusammensetzung, Beschlussfassung und Ausschiisse

Der Aufsichtsrat besteht aus sechs Mitgliedern, die von der Hauptversammlung gewahlt werden, und

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

legung fristlos erfolgen.

Der Aufsichtsrat wahlt in der ersten Sitzung nach seiner Wahl aus seiner Mitte einen Vorsitzenden und
einen Stellvertreter. Die Amtszeit des Vorsitzenden und des Stellvertreters entspricht ihrer Amtszeit
als Mitglied des Aufsichtsrates. Die Wahl erfolgt unter dem Vorsitz des an Lebensjahren altesten an-
wesenden Mitglieds des Aufsichtsrats im Anschluss an die Hauptversammlung, in der die Aufsichts-
ratsmitglieder bestellt worden sind, in einer ohne besondere Einberufung stattfindenden Sitzung. Das-
selbe gilt entsprechend fir den Fall der gerichtlichen Bestellung. Scheidet der Vorsitzende oder sein
Stellvertreter vor Ablauf der Amtszeit aus seinem Amt aus, so hat der Aufsichtsrat unverzlglich eine

Neuwahl fur die restliche Amtszeit des Ausgeschiedenen vorzunehmen.

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

vorgeschrieben sind, mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen gefasst.

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

hat er Gebrauch gemacht; die aktuelle Fassung ist vom 16. Oktober 2006.
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Die Aufsichtratsmitglieder erhalten eine Vergitung, die durch Beschluss der Hauptversammlung fest-
gelegt wird. Diese Vergltung soll in einem angemessenen Verhéltnis zu den Aufgaben der Aufsichts-
ratsmitglieder und zur Lage der Gesellschaft stehen. Die Vergiitung ist zahlbar am Tag nach der
Hauptversammlung, in der die Mitglieder des Aufsichtsrats entlastet werden. Scheidet ein Aufsichts-

ratsmitglied im Laufe eines Geschéftsjahres aus, so wird die Vergitung zeitanteilig gewéhrt.

Es gibt keine Ausschiisse im Aufsichtsrat der Garantin.

Gegenwartige Mitglieder

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

Name Haupttatigkeiten

Kurt Lindemann (Vorsitzender) | Kaufmann

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

Claressa Bising Angestellte AVW Immobilien AG

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

Jérn Reinecke Kaufmann, Vorstand der RUPAG Grundbesitz & Beteiligungen AG

Jens Heimann Angestellter AVW Immobilien AG

Lebenslaufe

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

Andreas Dethleffsen (*17. Februar 1961)

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

glied im Gesellschafterausschuss.

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

Objektmanagements tatig.

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

Jorn Reinecke (*30. Mai 1972)
Herr Jorn Reinecke ist Kaufmann und seit mehr als 20 Jahren als Unternehmer vor allem in den Be-
reichen Immobilien und Erneuerbare Energien tatig. Er ist Vorstandsmitglied der RUPAG Grundbesitz

& Beteiligungen AG.

Jens Heimann (*17. September 1964)
Herr Jens Heimann ist Fachwirt der Grundstiicks- und Wohnungswirtschaft. Herr Heimann ist Arbeit-

nehmervertreter und bei der AVW Immobilien AG im Bereich des Objektmanagements angestellt.

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

Den Mitgliedern des Aufsichtsrates wurden im Geschéftsjahr keine Kredite gewahrt.

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

Herr Dr. Hans-Jurgen Hiekel ist Partner der BRANDI Rechtsanwalte Sozietat. Diese Sozietét erbringt
von Zeit zu Zeit Beratungsleistungen fir die AVW-Gruppe. Darlber hinaus gibt es keine potentiellen
Interessenkonflikte zwischen den privaten Interessen der Aufsichtsratsmitglieder oder ihrer sonstigen

Verpflichtungen im Bezug auf ihre Verpflichtungen gegeniiber der AVW Immobilien AG.

d) Hauptversammlung

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

lung eine Stimme.

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

Hauptversammlung vor.

Die Hauptversammlung wird im Regelfall einmal jéhrlich einberufen (ordentliche Hauptversammlung).
Die Einberufung der Hauptversammlung unter Mitteilung der Tagesordnung erfolgt gemaB der Sat-
zung durch den Vorstand oder den Aufsichtsrat, in den gesetzlich vorgeschriebenen Féllen durch den
Aufsichtsrat. Sofern das Wohl der Gesellschaft es erfordert, hat der Vorstand oder der Aufsichtsrat

eine auBerordentliche Hauptversammlung einzuberufen. Aktionare, die zusammen mindestens 5 %
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des Grundkapitals halten, kénnen ebenfalls die Einberufung einer Hauptversammlung vom Vorstand

verlangen.

6. Corporate Governance

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

7. Hauptaktionéare

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

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

mationen beruhen:

Anzahl der Stuckaktien 12.826.667

Name Anzahl in %
Frank Albrecht 9.089.005 70,86
Margitta Albrecht 598.000 4,66
Emmerich Kretzenbacher 624.700 4,87
Willy Koch 500.000 3,90
Kurt Lindemann 500.000 3,90
Martin Schrader 552.000 4,30
Free Float 962.962 7,51

Der Hauptaktiondr der AVW Immobilien AG hat ebenso wie samtliche (brigen Aktiondre aus jeder
Aktie ein Stimmrecht. Unterschiedliche Stimmrechte fir einzelne Aktien gibt es bei der AVW Immobi-
lien AG nicht.
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VIl. GESCHAFTSTATIGKEIT DER EMITTENTIN

1. Wichtigste Markte

Die Emittentin nimmt ihre Geschéftstatigkeit in der Immobilienwirtschaft auf. Investitionsschwerpunkte
werden die gewerblichen Immobilien — hier insbesondere Einzelhandelsimmobilien — und die Sozial-
immobilien sein. In Ausnahmefallen und unter Beachtung von speziellen Ankaufkriterien sollen Immo-
bilien mit gemischten Nutzungsarten (Handel, Altenpflege, Dienstleistung, Biro), sogenannte Versor-
gungszentren, erworben werden. DarlGber hinaus will die Emittentin auch im geringeren MaBe im Be-

reich Wohnimmobilien agieren.

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

desdeutsche Gebiet weichen.

Laut einer 2008 erschienen Studie des Zukunftsinstituts stellen drei Regionen besonders attraktive
Investmentmdglichkeiten dar.

Die erste Region umfasst sogenannte Urbanitats-Netzwerke, die kleine GroBstédte oder Regionen
darstellen, die wichtiger Teil in einem polyzentrischen Netzwerk sind. Diese kleinen GroBstadte und
Regionen sind global vernetzt und mit typischen Alleinstellungsmerkmalen (z.B. Hightech, Forschung,
Bildung etc.), die ihre eigene Entwicklung und die ihres Umfelds wechselseitig beeinflussen, ausges-
tattet. Beispiele hierfir sind Rhein-Neckar, Nirnberg, Dresden, Karlsruhe.

Die zweite attraktive Investmentmadglichkeiten wird in Meta-Regionen gesehen; das sind groBe Metro-
polen, die weder Stadt noch Region im traditionellen Sinne sind. Kennzeichnend fur diese Urbanitatsc-
luster ist ein wirtschaftlich starkes und zukunftsfahiges Umland. Beispiele sind Hamburg, Miinchen,
Disseldorf, Berlin, und Frankfurt.

Die sogenannten Potenzialregionen haben den Ubergang in die Moderne geschafft und sind aber in
weiten Teilen gerade durch ihre traditionellen Strukturen wirtschaftlich stark und zukunftsféhig. Bei-
spiele hierfiir sind Oberschwaben, Oberpfalz, Freiburg, Hannover.

Die Studie hat aus Sicht der Emittenten nichts an ihrer Aktualitat eingebiBt, zumal sich durch die Fi-
nanzkrise die Entwicklung in der Branche um 2 Jahre verschoben hat. (Quelle: Zukunft Deutschland
2020. Hg. v. Dr. Eike Wenzel et al.Zukunftsverlag 2008).
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Der derzeitige Stand und die weitere Entwicklung der einzelnen Immobilienkategorien innerhalb

Deutschlands, in denen die Emittentin ihre Geschéftstatigkeit hat, stellen sich wie folgt dar:

a) Allgemeine Immobilienwirtschaft

Das aktuelle Friihjahrsgutachten Immobilienwirtschaft 2011 des Zentralen Immobilien Ausschuss e.V.
(ZIA) bescheinigt der deutschen Immobilienwirtschaft positive Aussichten. Auf den Immobilien-
Investmentmarkt kommen glnstige Zeiten zu. Da es weltweit an geeigneten risikoarmen Anlagemdg-
lichkeiten mangele, wirde verstarkt Kapital auf dem als sicher geltenden deutschen Markt investiert
werden — ein erheblicher Teil hiervon werde in die Immobilienwirtschaft flieBen. Hinter den positiven
Indikatoren stehen jedoch einige Fragezeichen, insbesondere Uberregulierungstendenzen. Zum Bei-
spiel missen sowohl die Basel IlI- als auch die Solvency II-Vorschriften der EU in den nachsten Jah-
ren in nationales Recht umgesetzt werden. Basel lll sieht hdhere Mindesteigenkapitalanforderungen
und die Einfihrung von Kapitalpuffern bei Kreditinstituten vor, Solvency |l soll die Eigenkapitalunterle-
gung des Anlagevermégens der Assekuranz regeln. Unsicher ist auch, ob das laufende Jahr bereits
Auswirkungen der Defizitkrise im Euro-Raum mit sich bringt. (Pressemitteilung ZIA vom 09.02.2011;
http://www.zia-deutschland.de/presse/friihjahrsgutachten-immobilienwirtschaft-2011:-zia-warnt-trotz-

positiver-aussichten-vor-ibertriebener-euphorie.html).

Mit dieser Einschatzung wirde sich der positive Trend aus 2010 fortsetzen. Im abgelaufenen Jahr
konnte eine deutliche Steigerung der Aktivitdten auf dem deutschen Investmentmarkt fir Immobilien
festgestellt werden. Das Transaktionsvolumen verdoppelte sich gegentiber 2009 auf ca. EUR 19,3
Mrd. Allein im vierten Quartal konnten gewerblich genutzte Immobilien im Gesamtwert von knapp
EUR 5,8 Mrd. verkauft werden. Die Monate Oktober bis Dezember waren damit die starksten seit dem
ersten Quartal 2008. Das Kauferspektrum war 2010 relativ breit gefédchert. Sehr aktiv zeigten sich
eigenkapitalstarke Investoren, wie z.B. geschlossene Fonds (mit einem Anteil von knapp 20 % am
gesamten Transaktionsvolumen) und die Banken/Versicherungen/Pensionskassen, die zusammen auf
einen Anteil von um die 14 % kamen. (Quelle zu den Darstellungen des Absatzes: Pressemitteilung
JoneslLanglLasalle vom 07.01.2011; http://www.joneslanglasalle.de/Germany/DE-
DE/Pages/Newsltem.aspx?IltemID=20936)

b) Handelsimmobilien/ Shopping Center

Das Transaktionsvolumen von Handelsimmobilien liegt im Gesamtjahr 2010 bei insgesamt EUR 7,46
Mrd. Berlcksichtigt sind alle Handelsimmobilien-Kategorien von Geschaftshdusern (ber Shopping
Center und Warenhauser bis hin zu Fachmarktprodukten. Im Vergleich zum Vorjahr (2009: EUR 2,92
Mrd.) legt das Volumen um den Faktor 2,5 zu. Dabei ist eine breite geographische Streuung bei den
Einzelhandelsinvestments zu beobachten. Auf das vierte Quartal entfallen rund EUR 1,67 Mrd. Be-

sonders Shopping Center und Geschéaftshauser stehen im Fokus der Investoren. Insgesamt hat die
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Nutzungsklasse Einzelhandel ihre Stellung auf dem gesamten Gewerbeimmobilienmarkt weiter ver-
festigt. Handelsimmobilien  stellen 2010 39% des gesamten Gewerbeimmobilien-
Transaktionsvolumens (Quelle: Presseinformation vom 07.01.2011, http://www.joneslanglasalle.de/
Germany/DE-DE/Pages/Newsltem.aspx?ltem|D=21182).

Shopping Center sind mit einem Volumen von 3,2 Milliarden Euro die mit Abstand stérkste Handels-
immobilien-Kategorie. Die Anlageklasse hat nach vielen Jahren des Zdgerns etlicher Investoren den
Durchbruch zur Core-Immobilie geschafft. Dabei handelt es sich um vermietete Immobilien in sehr
guten Lagen, bei denen Mieter langfristig gebunden werden konnten. Die Griinde sind gute Lagen,
Multi-Tenant-Strukturen, bonitatsstarke Mieter und der Schutz vor Konkurrenz durch das Baurecht.
Das gute Abschneiden ist maBgeblich auf die hochkaratigen Transaktionen im ersten Quartal zur(ick-
zufOhren. Die Folgequartale spiegeln mit EUR 300 bzw. EUR 220 Mio. aber keineswegs ein nachlas-
sendes Investoreninteresse sondern vielmehr das limitierte Angebot erstklassiger Objekte wider. Im
vierten Quartal konnte die Kategorie mit fast EUR 600 Mio. nochmals volumenstarke Transaktionen
vorweisen. Das Jahr 2009 bleibt mit insgesamt EUR 819 Mio. deutlich hinter den aktuellen Werten
zurick. (Quelle: Presseinformation vom 07.01.2011, http://www.joneslanglasalle.de/Germany/DE-
DE/Pages/Newsltem.aspx?ltemID=21182).

Der positive Trend diirfte anhalten. Das geht aus dem Ernst & Young Trendbarometer hervor, bei dem
100 Unternehmen und institutionelle Investoren befragt wurden, die auf dem deutschen Immobilien-
markt aktiv sind. 81% der Befragten geben an, dass deutsche institutionelle Investoren verstéarkt in
den Einzelhandel investieren. Auch gehen mehr als 2 Drittel der Befragten davon aus, dass die Preise
von Einzelhandelsimmobilien in 1a-Lagen steigen werden, wogegen in Randlagen mit sinkenden Prei-
sen zu rechnen ist. (Quelle: Studie Ernst & Young: Trendbarometer Immobilien-Investmentmarkt
Deutschland 2011, S. 26; http://www.ey.com/Publication/'vwLUAssets/Immobilien-
Investmentmarkt_Deutschland_ 2011/$FILE/EY_RE_Trendbarometer_2011_de.pdf)

c) Sozial-/ Seniorenimmobilien

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

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

eingerichteten Gerontologischen Versorgungszentren.

Prognosen gehen davon aus, dass in 40 Jahren Uber 2 Mio. Menschen in Pflegeeinrichtungen leben,
heute sind es ca. 709.000. Um jedem Bedirftigen einen Platz zu sichern, missten bis dahin 18.000

neue Einrichtungen gebaut werden (Quelle: www.rohmert-medien.de/date/2010/06/page/6).

Die sichere Einnahmequelle und die damit in Zusammenhang stehende sichere Rendite veranlasst
Investoren zum Kauf von Sozial- und Seniorenimmobilien. Private Anleger haben sich bisher schein-
bar von den &ffentlichen Diskussionen Uber die Qualitat der Pflege in diesen Einrichtungen beeinflus-
sen lassen. 20 % der befragten Anleger attestieren der Pflegebranche eine schlechte Qualitat. Nur 23
% der Befragten einer Studie von Immac haben Vertrauen in diese Anlageklasse (Quelle:

www.rohmert-medien.de/date/2010/06/page/6).

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

menden Jahren steigen.

d) Wohnimmobilien

Im Gegensatz zur spezialisierten Form der Sozial-/ Seniorenimmobilien werden die sonstigen Wohn-
immobilien (vermietete Eigentumswohnungen und Mehrfamilienhduser, die sog. Zinshauser) deutlich

starker nachgefragt (Quelle: http://www.kon-ii.de/ivd-marktausblick-2011-presse-997.html).

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

cke noch vergréBern.

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

lage eingeschatzt werden.

Sehr stark nachgefragt sind Geb&aude, bei deren Konzeption auf energieeffizientes Bauen geachtet

wurde. Das minimiert die Risiken der Anlage deutlich.

2. Haupttatigkeitsbereiche und Unternehmensstrategie
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Die AVW Grund AG ist eine neu gegriindete 100 %-ige Tochtergesellschaft der AVW Immobilien AG.
Die AVW Grund AG ist bisher noch nicht operativ tatig geworden. Sie soll den Geschaftsbereich Be-
standshaltung eigener Immobilien in der AVW-Gruppe ausbauen. Die AVW-Gruppe ist in der Projekt-
entwicklung von Immobilien tatig. Hierbei werden Projekte grundséatzlich nach der Entwicklungsphase
stets im Auftrag fir Dritte gebaut. Jedoch ist auch die Aufnahme von Projekten fiir eine begrenzte Zeit
in den eigenen Bestand teilweise eine interessante Option, um Wertsteigerungen zu erzielen und die
Objekte dann nach einem mittelfristigen Zeitraum zu verauBern. Gerade in der Anfangsphase bis zum
Vollvermietung eines Objektes und Etablierung der Immobilie im Umfeld besteht aus Sicht der Emit-
tentin Wertsteigerungspotential. Angestrebt ist eine Haltedauer flr die Objekte von zwei bis flnf Jah-
ren. Im AVW-Konzern soll die Emittentin diese Aufgabe gezielt Gbernehmen. Der VerdauBerungszeit-
raum soll dabei jeweils nach dem aktuellen Marktumfeld bestimmt werden, um auf diese Weise einen
moglichst attraktiven Verkaufspreis zu realisieren. Die Verwaltungsleistungen wahrend der Haltedauer
erbringt die AVW Immobilien AG.

Die Verwaltung durch die AVW Immobilien AG umfasst hierbei zum einen die Betreuung und Bedie-
nung von technischen Anlagen, das Wartungs-, Inspektions- und Instandhaltungsmanagement von
bebauten Immobilien, Planfeststellungen und die Dokumentation der Bauerstellung sowie die Erstel-
lung von Vertragsleistungsverzeichnissen, die Bewertung von Betriebskosten, die Erstellung von Kon-
zepten zur Betriebskostenoptimierung auf Basis von technischen Analysen und die Entwicklung von
Betreiberkonzepten. Darlber hinaus werden auch kaufmannische Dienstleistungen wie das Nutzer-
und Mietvertragsmanagement, die Einziehung der Mieten und Erstellung von Nebenkostenabrech-

nungen sowie die sonstige Betreuung der Mieter durch die eigene Hausverwaltung angeboten.

3. Abhéngigkeiten

Die AVW Grund AG wird als Tochtergesellschaft der AVW Immobilien AG als Konzerngesellschaft
gefuhrt. Sie ist damit letztlich von der AVW Immobilien AG abhéngig. Da die AVW-Gruppe insgesamt
von Herrn Frank Albrecht abhéngig ist, ist auch die Emittentin von Herrn Albrecht abhangig. SchlieB-
lich soll die AVW-Gruppe auch der wesentliche Lieferant von Immobilienprojekten fur die AVW Grund

AG werden sowie die Immobilien verwalten.

4. Wettbewerbsstarken

Als Wettbewerbsstarke sieht die AVW Grund AG an, dass sie auf das Know-how, den guten Ruf und
die Projekte der AVW-Gruppe zuriick greifen kann und damit auch von den Wettbewerbsstéarken der
AVW-Gruppe profitiert, die im Abschnitt ,Geschéftstatigkeit der Garantin — Wettbewerbsstarken* be-

schrieben sind.
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5. Wesentliche Vertrage

Wesentliche Vertréage, welche bei der AVW Grund AG nicht im normalen Geschéftsverlauf abge-
schlossen wurden und dazu fiihren kénnten, dass die AVW Grund AG eine Verpflichtung oder ein
Recht erlangt, die bzw. das fir die Fahigkeit der Emittentin, ihren Verpflichtungen gegenlber den
Wertpapierinhabern in Bezug auf die ausgegebenen Wertpapiere nachzukommen, von groBer Bedeu-
tung sind, gibt es mit Ausnahme des folgenden Beherrschungs- und Gewinnabfihrungsvertrages zwi-
schen der Emittentin und der AVW Immobilien AG nicht:

Die Emittentin und die Garantin haben einen Beherrschungs- und Gewinnabflhrungsvertrag mit der
Emittentin als abhangiger Gesellschaft abgeschlossen. Danach sind von der Emittentin alle Jahres-
Uberschisse an die Garantin abzufihren. Umgekehrt hat die Garantin alle Verluste der Emittentin
auszugleichen. Dies fiihrt zu einer weiteren Mithaftung der Garantin fir die Verbindlichkeiten aus der
Anleihe. Der Beherrschungs- und Gewinnabfiihrungsvertrag bedarf zu seiner Wirksamkeit noch der

Zustimmung der Hauptversammlung der Garantin.

6. Investitionen

Seit dem Datum ihrer Grindung hat die AVW Grund AG keine wichtigen Investitionen getatigt. Es sind
auch keine wichtigen kinftigen Investitionen der AVW Grund AG bereits konkret beschlossen. Insbe-
sondere wurden noch keine konkreten Investitionen in Immobilien vom Vorstand beschlossen.

7. Rechtsstreitigkeiten / Verfahren vor Verwaltungsbehérden

Es gibt keine Rechtsstreitigkeiten, an denen die Emittentin innerhalb der letzten zw6lf Monate beteiligt
war, bzw. die nach Kenntnis der Gesellschaft noch eingeleitet werden kdnnten. Wahrend der letzten
zwolf Monate war die Emittentin darGiber hinaus nicht Partei von staatlichen Interventionen, Gerichts-
oder Schiedsverfahren (einschlieBlich solcher Verfahren, die nach Kenntnis der Gesellschaft noch
eingeleitet werden kdénnten), die sich erheblich auf die Finanzlage oder die Rentabilitdt der Gesell-
schaft ausgewirkt haben bzw. noch auswirken kénnten.

8. Rechtliche Rahmenbedingungen

a) Formvorschriften

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

GemaRB § 34c Abs. 1 Satz 1 Nr. 4 GewO bedarf derjenige, der Bauvorhaben im eigenen Namen far

eigene oder fremde Rechnung vorbereiten oder durchfiihren und dazu Vermdgenswerte des spateren
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Kéaufers verwenden will, der Erlaubnis der zustéandigen Behorde. Die Erlaubnis ist gemaB § 34c Abs. 2
GewO zu versagen, wenn Tatsachen die Annahme rechtfertigen, dass der Antragsteller oder eine der
mit der Leitung des Betriebes oder einer Zweigniederlassung des Antragstellers beauftragten Perso-
nen die erforderliche Zuverlassigkeit nicht besitzt oder der Antragsteller in ungeordneten Vermdgens-
verhéltnissen lebt, insbesondere Uber das Vermdgen des Antragstellers ein Insolvenzverfahren eroff-
net worden oder der Antragsteller in das vom Insolvenzgericht oder vom Vollstreckungsgericht zu
fihrende Verzeichnis eingetragen ist. Sofern die Untersagung zum Schutze der Allgemeinheit oder
der im Betrieb des Antragsteller Beschéftigten erforderlich ist, kommt gemaB § 35 GewO bei Vorliegen
eines Versagungsgrundes in Sinne von § 34c Abs. 2 GewO auch eine nachtréagliche Entziehung der

Erlaubnis in Betracht.

bb) Makler- und Bautragerverordnung (MaBV)

Gewerbetreibende, die Tatigkeiten nach § 34c Abs. 1 GewO ausiben, unterliegen gemaB § 1 MaBV
den Beschrankungen und Regulatorien der Makler- und Bautragerverordnung. Diese sind insbesonde-
re in Bezug auf die Félligkeit der Verglitungsanspriiche aus dem Verkauf der Wohnimmobilien von
Bedeutung. GemaB § 3 Abs. 2 MaBV darf die vereinbarte Vergitung vor vollstandiger Fertigstellung
nur dann in bis zu maximal sieben Teilbetrdgen entsprechend dem Bauablauf féllig gestellt und vom
Kéaufer entgegen genommen werden, wenn der Kaufer ausreichend im Sinne von § 3 Abs. 1, 2 MaBV
gesichert ist. Dies ist zusammengefasst dann der Fall, wenn der Kaufvertrag rechtswirksam ist und
kein Ricktrittsrecht besteht, eine Auflassungsvormerkung zugunsten des Kaufers im Grundbuch ein-
getragen ist, die Freistellung von nicht zu Gbernehmenden Grundpfandrechten auch fir den Fall der
Nichtvollendung gesichert ist und die Baugenehmigung erteilt worden ist. Eine Befreiung von den Vor-
gaben des § 3 Abs. 1, 2 MaBV besteht nur dann, wenn dem K&ufer als Sicherheit fiir alle etwaigen
Anspriche auf Rickgewahr oder Auszahlung seiner Vermdgenswerte eine Biirgschaft entsprechend
§§ 2, 7 MaBV Ubergeben worden ist.

cc) Baustellenverordnung (BaustellV)

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

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

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

eine Ordnungswidrigkeit oder sogar eine Straftat darstellen.

b) Bauerrichtung

aa) Bautragervertrag

Das Vertragsverhaltnis mit dem Kaufer der neu gebauten bzw. modernisierten Wohnimmobilien ist
rechtlich als Bautragervertrag einzustufen. Ein Bautrdgervertrag unterliegt als gemischt-typischer Ver-
trag keinem einheitlichen gesetzlichen Statut. Vielmehr sind hinsichtlich der Verschaffung des Eigen-
tums am Grundstiick einerseits und der Errichtung der Wohnimmobilie andererseits unterschiedliche
gesetzliche Vorschriften maBgeblich. Die Eigentumsverschaffung richtet sich nach den kaufrechtlichen
Bestimmungen der §§ 433 ff. BGB. Anspriche des K&ufers im Falle von Sach- und Rechtsméngeln
des Grundstiicks kénnen gemaB § 444 BGB - auBer im Falle des arglistigen Verschweigens oder der
Ubernahme einer selbstindigen Garantie - vertraglich grundsatzlich ausgeschlossen werden. Fiir die
Errichtung der Wohnimmobilie sind demgegeniiber die Bestimmungen des gesetzlichen Werkver-
tragsrechts geman §§ 631 ff BGB maBgeblich. Der Kaufer hat einen Anspruch auf Errichtung einer
abnahmeféhigen und vertragsgemaBen Wohnimmobilie bis zum vertraglich vereinbarten Fertigstel-
lungszeitpunkt. Bei Mangeln hat der Kaufer die gesetzlichen Mangelanspriiche gemaB § 634 BGB
(Nacherflllungsanspruch, Mangelbeseitigung im Wege der Selbstvornahme, Minderungsrecht, Ruck-
trittsrecht, Schadenersatz). Beschrankungen der Mangelanspriche des Kaufers betreffend die Errich-
tung der Wohnimmobilie sind in allgemeinen Geschéaftsbedingungen nicht bzw. nur sehr einge-
schrankt méglich, vgl. § 309 Nr. 8 lit. b) BGB.

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

In den Bauvertragen zur Errichtung bzw. Modernisierung der Wohnimmobilien wird regelmaBig die
Anwendung der VOB/B vereinbart. Die VOB/B ist ein vorformuliertes Klauselwerk, das die Regelun-
gen des gesetzlichen Werkvertragsrechts der §§ 631 ff BGB erganzt und teilweise modifiziert. Die
VOB/B trifft insbesondere Sonderregelungen fir Méngelanspriiche (§§ 4, 3 VOB/B), fur Leistungsver-
z6gerungen (§ 5 Abs. 4 VOB/B), fiir Schadenersatzanspriiche bei Behinderungen (§ 6 Abs. 6 VOB/B)
und fir die Abnahme (§ 12 VOB/B). Ferner wird in der VOB/B die Falligkeit von Vergitungsanspri-
chen (§ 14 und § 16 Abs. 3 VOB/B) sowie die Verjahrung von Mangelanspriichen modifiziert (§ 13
Abs. 4 VOB/B und § 13 Abs. 5 Nr. 1 VOB/B).



-106 -

cc) Honorarordnung fiir Architekten und Ingenieure (HOAI)

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

rakters der HOAI darf der Mindestsatz nach der Honorartabelle grundsétzlich nicht unterschritten wer-

den.

c) Nutzung

aa) Wohnungsraummietverhaltnisse
Mietrecht

Das deutsche Wohnraummietrecht ist weitgehend auf eine soziale Absicherung des Mieters ausge-
richtet, was sich insbesondere in der Beschrankung des Vermieters bei der Kindigung und bei Miet-
erhdhungen niederschlagt. So ist etwa eine ordentliche Kindigung eines Mietverhédltnisses Uber
Wohnraum grundsétzlich nur dann méglich, wenn der Vermieter an der Beendigung des Mietverhalt-
nisses ein berechtigtes Interesse hat, etwa im Fall von Eigenbedarf seitens des Vermieters oder wenn
der Vermieter ansonsten an einer angemessenen wirtschaftlichen Verwertung des Mietobjektes ge-
hindert wére und dadurch erhebliche Nachteile erleiden wiirde. Die Mdglichkeit, durch eine anderwei-
tige Vermietung einen héheren Mietzins zu erzielen oder die Absicht des Vermieters, den Wohnraum
in Eigentumswohnungen umzuwandeln, fallen indes nicht darunter. Mdchte der Vermieter die Miete
erhdhen, kann er bei nicht-preisgebunden Mietvertrdgen unter Beachtung der gesetzlichen bzw. ver-
traglichen Bestimmungen grundsatzlich eine Vertragsanpassung bis zur ortsiiblichen Vergleichsmiete
verlangen. In der Regel darf der Mietzins jedoch innerhalb von drei Jahren nicht um mehr als 20 %
steigen. Kommt es zum Verkauf von vermieteten Wohnraumen, an denen nach der Uberlassung an
den Mieter Wohnungseigentum begrindet worden ist oder begriindet werden soll, so hat der Mieter
ein sogenanntes schuldrechtliches Vorkaufsrecht mit der Folge, dass er das Objekt zu den gleichen
Bedingungen wie der potentielle Kaufer erwerben kann. Bei der 6ffentlichen Férderung von Woh-
nungsbau durch den Bund, die L&nder bzw. die Kommunen bestehen dariiber hinaus Beschrénkun-

gen fOr den Férderempfanger in Hinsicht auf die Auswahl der Mieter (Inhaber von Wohnberechti-
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gungsscheinen) sowie (zeitweise) in Bezug auf die H6he der Miete (die zur Deckung aller laufenden

Aufwendungen fir das Objekt erforderliche sogenannte Kostenmiete).

Sonstige gesetzliche Bestimmungen in Bezug auf Wohnraum

Beim Verkauf von vermieteten Wohnimmobilien, die in Wohnungseigentum umgewandelt wurden oder
zur Umwandlung vorgesehen sind, und an Dritte verkauft werden sollen, gewahrt das BGB dem Mie-
ter ein gesetzliches Vorkaufsrecht, so dass dieser die Wohnung zu den gleichen Bedingungen wie der
Dritte erwerben darf. Ein Vorkaufsrecht besteht allerdings nicht, wenn bereits zum Zeitpunkt der Ver-
mietung Wohnungseigentum bestand oder eine Umwandlung in Wohnungseigentum konkret beab-
sichtigt war. Der Eigentimer bzw. Vermieter einer Immobilie (Wohn- oder Gewerbeimmobilie) muss
auf Nachfrage eines Kauf- oder Mietinteressenten einen Energieausweis, der die Energieeffizienz der
Immobilie ausweist, vorlegen. Dies gilt sowohl fiir neu zu errichtende Geb&aude (Bauantrag oder Bau-
anzeige nach dem 1. Oktober 2007) als auch fir Bestandsgebaude. Die Verpflichtung zur Vorlage
eines Energieausweises gilt nicht nur im Falle eines Verkauf eines mit einem Geb&ude bebauten
Grundstiicks, sondern auch fir den Verkauf von Wohnungs- und Teileigentum sowie den Verkauf
eines grundstlicksgleichen Rechts an einem bebauten Grundstick. Auch bei der Durchfihrung von
bestimmten ModernisierungsmaBnahmen und An- oder Ausbauten ist ein Energieausweis zu erstel-
len. Eine weitere Verpflichtung der Energieeinsparverordnung vom 29. April 2009 ist die Durchfiihrung
von baulichen Anderungen zum Zwecke der Energieeinsparung. Alle genannten Pflichten sind buB-

geldbewehrt.

bb) Geschaftsraummietverhaltnisse

Mietverhéltnisse fiir Geschaftraume unterliegen nicht den sozialen Schutzvorschriften.

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

sondere gewerblichen oder freiberuflichen Zwecken angemietet werden.

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

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

von Fallen verwendet werden, einschrankende Vorschriften.

d) Abschreibung

Fir Instandhaltungs- und SanierungsmaBnahmen an denkmalgeschitzten Gebauden bestehen be-

sondere steuerliche Abschreibungsmaglichkeiten.



-108 -

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

verfiigen die Gemeinden, in denen das Bauwerk gelegen ist, zudem Uber ein Vorkaufsrecht.
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IX. GESCHAFTSTATIGKEIT DER GARANTIN

Bei der AVW Immobilien AG und ihren Tochtergesellschaften (nachfolgend zusammen ,AVW-
Gruppe"“ genannt) handelt es sich um ein Immobilienunternehmen mit drei Geschéaftssegmenten. Das
Geschaftsmodell gliedert sich in das Segment bzw. den Geschéftsbereich ,Projektentwicklung/Bau®, in
das Segment bzw. den Geschéftsbereich ,Bestandshaltung®, und in das Segment bzw. den Ge-
schéftsbereich ,Immobilien- und Center-Management”. Der Schwerpunkt der Tétigkeit liegt im Ge-
schaftssegment ,Projektentwicklung/Bau®. Séamtliche Tétigkeiten werden im Inland, Gberwiegend im

norddeutschen Raum, entfaltet.

1. Wichtigste Markte

Die AVW Immobilien AG ist auf dem gleichen Markt tatig wie die AVW Grund AG, daher wird auf die

Ausfihrungen unter ,Geschéftstatigkeit der Emittentin - Wichtigste Markte* verwiesen.

2. Haupttatigkeitsbereiche

Die Geschéaftstatigkeit der AVW-Gruppe teilt sich in drei Segmente, namlich in ,Projektentwick-

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

Segment Projektentwicklung/Bau

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

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

Die AVW-Gruppe baut ca. drei Projekte pro Jahr. In einem ersten Schritt identifiziert die AVW-Gruppe
dabei Uber ihr Netzwerk bei Immobilienmaklern, Kommunen und anderen Vermittlern interessante
Grundstiicke, auf denen ein Immobilienprojekt neu errichtet werden kann oder eine bestehende Im-
mobilie umgebaut und / oder erweitert werden kann. Um geeignete Grundstliicke zu identifizieren,

werden im Vorfeld Markt- und Nachfrageanalysen als Grundlage erstellt.

Bei der Projektentwicklung erfolgt auf der Grundlage von konkreten Nutzungsvorstellungen und entwi-

ckelten Konzeptionen die Sicherung des Grundstiicks tUber Grundstickserwerb oder entsprechende
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Kaufoptionen. Dabei werden parallel die baurechtlichen Mdglichkeiten zur Grundstlicksausnutzung mit
den planungshoheitlichen Tragern abgeklart. AnschlieBend entwickelt die AVW-Gruppe diese Immobi-
lien nutzungsorientiert. Wesentliche Strategie hierbei ist es, interessante Ankermieter fir das Projekt
zu identifizieren und um diese Ankermieter herum eine Immobiliennutzung zu entwickeln. Hierzu wird
von der AVW-Gruppe eine Bau- und Leistungsbeschreibung aufbereitet und Mietvertragsverhandlun-
gen werden gefihrt. Diese erste vorbereitende Phase, in der die AVW-Gruppe auf eigenes Risiko tatig
ist, dauert ca. ein Jahr. Typischerweise bei Erreichen eines Vermietungsstandes von ca. 75 % schliet
die AVW-Gruppe dann einen Projektentwicklungs- und Generalunternehmervertrag mit einem Investor
ab. Erwerber der Objekte und damit Kunden der AVW-Gruppe sind typischerweise nationale und in-
ternationale Privatpersonen und institutionelle Anleger. Als neuer konzerninterner Kunde soll nunmehr

die Emittentin hinzutreten.

Die Baubetreuung und Baudurchfiihrung umfasst die gesamte Durchflihrung der BaumaBnahme. Die
zwischen der AVW-Gruppe und dem jeweiligen Bauherrn abgeschlossenen Generaliibernehmerver-
trage beinhalten in der Regel einen Festpreis und einen konkreten Fertigstellungstermin. Wahrend der
Durchfiihrung der BaumaBnahme dbernimmt die AVW Immobilien AG die individuelle Bauantragsstel-
lung, Begleitung des Baugenehmigungsverfahrens sowie die Grundsteinlegung und die Bauerrichtung
bis hin zur schliisselfertigen Ubergabe an den jeweiligen Mieter oder Bauherrn. Die Bauerrichtung
fihren dabei unter der Aufsicht der AVW-Gruppe Subunternehmer durch. Hierbei bezieht die AVW-
Gruppe auch externe Architekten, Ingenieure sowie Bauunternehmer in den planerischen und erstel-

lenden Prozess mit ein. Die Baukosten werden auf Basis von Erfahrungswerten kalkuliert.

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

rungen in Anspruch.
Segment Bestandshaltung
Im Segment Bestandshaltung werden die eigenen temporar gehaltenen Immobilien der AVW-Gruppe

vermietet und verwaltet. Dabei Gbernimmt die AVW-Gruppe haufig auch das langfristige Management

ihrer Projekte.
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Segment Immobilien- und Center-Management

Das Segment Immobilien- und Center-Management umfasst zunéchst die kaufméannische und techni-
sche Objektverwaltung. Dies betrifft zum einen die Betreuung und Bedienung von technischen Anla-
gen, das Wartungs-, Inspektions- und Instandhaltungsmanagement von bebauten Immobilien, Plan-
feststellungen und die Dokumentation der Bauerstellung sowie der Erstellung von Vertragsleistungs-
verzeichnissen, die Bewertung von Betriebskosten, die Erstellung von Konzepten zur Betriebskosten-
optimierung auf Basis von technischen Analysen, und die Entwicklung von Betreiberkonzepten. Wei-
terhin werden kaufmannische Dienstleistungen wie das Nutzer- und Mietvertragsmanagement, die
Einziehung der Mieten und Erstellung von Nebenkostenabrechnungen sowie die sonstige Betreuung
der Mieter durch die eigene Hausverwaltung angeboten. Darliber hinaus sucht die AVW-Gruppe auf
Grundlage der von ihr erarbeiteten und definierten Nutzungskonzepte geeignete Mietergruppen fir
einzelne Projekte und Objekte im Neu- und Bestandsgeschaft. Potenzielle Mieter werden dabei direkt
angesprochen und im glnstigsten Fall bis zum Abschluss des jeweiligen Mietvertrages begleitet. Die
AVW-Gruppe betreut sowohl eigene als auch fremde Immobilien und verwaltet diese. Uber die allge-
meine Immobilienverwaltung hinaus bietet die AVW-Gruppe das vollstandige Center-Management fr

die Betreiber von Einkaufs- und Fachmarktzentren an.

3. Abhéngigkeiten

Der Vorstand der AVW Immobilien AG, Herr Willy Koch, verfligt Gber wesentliche Marktkenntnisse
und Kontakte, die maBgeblich zum aktuellen Geschéftserfolg der AVW-Gruppe beitragen. Sollte Herr
Koch der AVW-Gruppe nicht mehr zur Verfigung stehen, so wiirden diese Kontakte und Kenntnisse

fehlen, und es ist unsicher, ob die AVW-Gruppe dies kurzfristig kompensieren kénnte.

Die AVW-Gruppe ist dariiber hinaus - historisch gewachsen und abnehmend - von dem Grinder der
AVW-Gruppe, Herrn Frank Albrecht, abhangig.

In der Vergangenheit wurde ein wesentlicher Teil der Umsatzerlése mit Personen und Unternehmen
realisiert, die dem Mehrheitsaktionar der AVW-Gruppe, Herrn Frank Albrecht, Hamburg, nahestehen.
Des Weiteren hat Herr Albrecht in der Vergangenheit gegeniiber Dritten fir Verbindlichkeiten der
AVW-Gruppe Birgschaftserklarungen abgegeben und sonstige Sicherheiten bestellt, aktuell bestehen
Birgschaften in Héhe von TEUR 993. Verbindlichkeiten der AVW-Gruppe gegenlber Herrn Albrecht
und diesem nahestehenden Personen und Unternehmen bestehen nicht mehr. Im Geschéftsjahr
2008/2009 hat Herr Albrecht der AVW-Gruppe auch weiteres Eigenkapital durch Forderungsverzichte
zugefihrt. Herr Albrecht steht der AVW-Gruppe des Weiteren auch im Tagesgeschaft mit seiner Er-
fahrung und seinen Kontakten zur Verfigung und unterstitzt die AVW-Gruppe sowohl beim Immobi-
lienerwerb, als auch bei der VerauBerung von Projekten. Dies erfolgt auf Grundlage eines Beraterver-

trages.
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4, Unternehmensstrategie

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

werden, um auf diese Weise attraktive Gesamtimmobilien zu erstellen.

5. Wettbewerbsstarken

Nach eigener Einschatzung verfligt die AVW-Gruppe Uber die folgenden Wettbewerbsstarken:

Durch ihre tber 30-jahrige Tatigkeit im Bereich Projektentwicklung hat die AVW-Gruppe eine langjah-
rige Erfahrung verbunden mit fundierter Marktkenntnis. Des Weiteren hat sie nach eigener Beobach-
tung eine gute Reputation am Markt und gilt als verlasslicher Partner. Daneben sieht die AVW-Gruppe
als ihre Wettbewerbsstarke an, dass sie durch Kommunikation mit wesentlichen Marktteilnehmern
insbesondere aus dem Bereich Einzelhandel den Markt bestandig beobachtet und so Marktentwick-
lungen erkennt sowie bei Bedarf ihre Konzepte, Projekte und Objekte den aktuellen Gegebenheiten

anpasst.

6. Wesentliche Vertrage

Derzeit ist die AVW Immobilen AG nicht Vertragspartei von wesentlichen Vertragen, welche bei der
AVW-Gruppe nicht im normalen Geschaftsverlauf abgeschlossen wurden und dazu fiihren kdnnten,
dass ein Mitglied der AVW-Gruppe eine Verpflichtung oder ein Recht erlangt, die bzw. das fir die
Fahigkeit der Garantin, ihren Verpflichtungen gegeniber den Wertpapierinhabern in Bezug auf die
ausgegebenen Wertpapiere nachzukommen, von groBer Bedeutung sind.

7. Investitionen

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

onen getatigt.

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

8. Rechtsstreitigkeiten / Verfahren vor Verwaltungsbehérden

Die AVW-Gruppe ist im Zusammenhang mit ihrer gewdhnlichen Geschéftstatigkeit von Zeit zu Zeit

Ansprichen Dritter ausgesetzt und von Klagen betroffen. Nachstehend sind die Rechtsstreitigkeiten
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dargestellt, an denen die Gesellschaften der AVW-Gruppe innerhalb der letzten zw6lf Monate beteiligt
waren, bzw. die nach Kenntnis der Gesellschaft noch eingeleitet werden kénnten, sofern sich diese
erheblich auf die Finanzlage oder die Rentabilitat der Gesellschaft oder der AVW-Gruppe ausgewirkt

haben bzw. noch auswirken kénnten.

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

Fehlen der vereinbarten Beschaffenheit des Einkaufszentrums.
9. Rechtliche Rahmenbedingungen
Hinsichtlich der Ausfihrungen zu den rechtlichen Rahmenbedingungen wird auf die entsprechenden

Darlegungen bei der Geschéaftstatigkeit der Garantin im Abschnitt ,,Geschaftstatigkeit der Emittentin -

Rechtliche Rahmenbedingungen® verwiesen.
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X. AUSGEWAHLTE FINANZIELLE INFORMATIONEN DER EMITTENTIN

Die AVW Grund AG wurde am 13. Dezember 2010 gegen Bareinlage gegrindet und am
17. Méarz 2011 unter der HRB 117620 in das Handelsregister des Amtsgerichts Hamburg eingetragen.
Das Grundkapital der AVW Grund AG betrug bei Grindung EUR 1.000.000,00. Die AVW Grund AG
hat zum Datum dieses Prospektes ihre eigentliche Geschaftstétigkeit noch nicht aufgenommen. Seit
der Grindung waren keine wesentlichen Ertrdge und Aufwendungen bzw. Mittelzuflisse und Mittelab-
flisse zu verzeichnen. Fir die AVW Grund AG wurde seit ihrer Griindung auch kein Jahres- oder
Konzernabschluss erstellt, insofern kénnen hinsichtlich der Quellen und der Betrdge des Cashflows
der AVW Grund AG keine Angaben gemacht werden. Die geprifte Erdffnungsbilanz der AVW Grund

AG zum 13. Dezember 2010 ist im Finanzteil dieses Prospektes enthalten.
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AUSGEWAHLTE FINANZIELLE INFORMATIONEN DER GARANTIN

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

le in diesem Prospekt abgedrucktien gepriften Konzernabschlissen fur die Geschéftsjahre zum

30. April 2009 und 2010 und dem ungepriften Konzernzwischenabschluss zum 31. Oktober 2010

entnommen, die auf Grundlage der International Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in der

Européischen Union anzuwenden sind, erstellt wurden. Die Zahlen wurden kaufmé&nnisch gerundet

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

1. Mai - 1. Mai -

1. Mai 2009 - | 1. Mai 2008 -
Ausgewahlte Posten der Konzern- | 31. Oktober | 31. Oktober

30. April 2010 | 30. April 2009
Gesamtergebnisrechnung in TEUR 2010 2009 . .

. . (gepraft) (gepraft)
(ungeprift) | (ungepriift)
Umsatzerlése 12.924 12.193 28.713 24.304
Veréanderung des Bestands an unfer-
. ) 9.389 -1.506 -8.866 3.384
tigen Leistungen
Sonstige betriebliche Ertrage 779 496 2.598 5.872
Aufwendungen fir bezogene Liefe-
. -18.145 -6.754 -7.069 -22.272

rungen und Leistungen
Personalaufwand -1.513 -2.171 -4.307 -4.970
Sonstige betriebliche Aufwendungen -2.083 -2.587 -7.991 -9.354
Zinsen und &hnliche Aufwendungen -1.027 -1.001 -2.119 -2.049
Ergebnis vor Ertragssteuern 270 -1.327 520 -4.690
Konzernergebnis 247 -1.487 1.259 -2.773
Ausgewaihlte Posten der Konzern- 31. Oktober 2010 30. April 2010 30. April 2009
Bilanz in TEUR (ungepriift) (gepriift) (gepriift)
Immaterielle Vermdgenswerte 31 41 10
Renditeobjekte 56.172 55.980 60.155
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Technische Anlagen 42 48 59
Andere Anlagen, Betriebs- und Ge-
303 372 507
schéftsausstattungen
Anteile an verbundenen Unternehmen 733 912 668
Beteiligungen 3.990 6.501 1.622
Sonstige finanzielle Vermdégenswerte 0 1.489 1.525
Aktive latente Steuern 1.199 1.247 322
Kurzfristige Vermdgenswerte 21.185 21.148 31.673
Eigenkapital 23.874 23.626 22.367
langfristige Schulden 40.568 40.578 41.761
kurzfristige Schulden 19.215 23.534 32.414
Bilanzsumme 83.656 87.738 96.542
1. Mai - 1. Mai - 1. Mai 2008 -
1. Mai 2009 -
Ausgewahlte Posten der Konzern- | 31. Oktober | 31. Oktober 30. April
30. April 2010
Kapitalflussrechnung in TEUR 2010 2009 . 2009
) ) (gepruft) "
(ungepriift) (ungepriift) (gepriift)
Cash Flow aus der laufenden Ge-
-1.660 6.472 3.309 -3.490
schéftstatigkeit
Cash Flow aus Investitionstatigkeit 2.516 -2.481 -3.076 -2.815
Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit -1.503 -2.981 -2.599 7.384
Zahlungswirksame Veranderungen
-647 1.010 -2.366 1.079

der liquiden Mittel
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XiIL. Besteuerung in der Bundesrepublik Deutschland

1. Allgemeiner Hinweis

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

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

2. Einkommensbesteuerung unbeschrankt steuerpflichtiger natiirlicher Personen

a) Zinsen auf die Unternehmensanleihe

Die Zinszahlungen der AVW Grund AG an die Anleihegldubiger unterliegen der Abgeltungsteuer. Sie
ist nur anwendbar bei in Deutschland ansassigen Anleihegldubigern und bei nicht in Deutschland an-
sassigen Anleiheglaubigern, soweit diese mit Zinsen der beschrankten Steuerpflicht unterliegen. Die
Abgeltungsteuer wird im Wege des Kapitalertragsteuerabzugs durch die Emittentin fir Rechnung des
Anleiheglaubigers einbehalten. Der Abgeltungsteuersatz betragt 25 % (zuzlglich Solidaritatszuschlag
und gegebenenfalls Kirchensteuer) der maBgeblichen Bruttoertrdge. MaBgeblich sind die ausgeschit-
teten Zinsen. Die der Abgeltungsteuer unterliegenden maBgeblichen Bruttoertrdge werden nur um
einen Sparer-Pauschbetrag in H6he von EUR 801,00 (EUR 1.602,00 bei zusammen veranlagten
Ehegatten) gekilrzt. Die tatsachlichen Werbungskosten dirfen nicht abgezogen werden. Mit dem
Steuerabzug ist die Einkommensteuerschuld des Anleiheglaubigers abgegolten. Alternativ kann der
Anleiheglaubiger beantragen, dass seine Kapitalertrage anstelle der Abgeltungsbesteuerung nach den
allgemeinen Regelungen zur Ermittlung der tariflichen Einkommensteuer veranlagt werden (so ge-
nanntes Veranlagungswahlrecht), wenn dies fir ihn zu einer niedrigeren Steuerbelastung fuhrt. In
jedem Fall fihrt das fir den Anleiheglaubiger zustandige Veranlagungsfinanzamt eine Ginstigerpru-
fung durch, ob die Veranlagung tatsachlich ginstiger ist. Auch in diesem Fall wéaren die Bruttoertrage
abzuglich des genannten Sparer-Pauschbetrages fur die Besteuerung maBgeblich und ein Abzug der

tatsachlichen Werbungskosten ausgeschlossen.

b) Besteuerung von VerdauBerungsgewinnen

Die Abgeltungsteuer ist anwendbar auf (Kurs-) Gewinne aus der VerduBerung der Unternehmensan-

leihe.
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Die Abgeltungsteuer wird auch hier im Wege des Kapitalertragsteuerabzugs durch die Emittentin far
Rechnung des Anleiheglaubigers einbehalten. Der Abgeltungsteuersatz betragt wiederum 25 % (zu-
zlglich Solidaritatszuschlag und gegebenenfalls Kirchensteuer) der maBgeblichen Bruttoertrage.
MaBgeblich sind im Falle von VerduBerungsgewinnen der VerauBerungspreis abziiglich der Anschaf-
fungs- und VerauBerungskosten. Die der Abgeltungsteuer unterliegenden maBgeblichen Bruttoertrage
werden nur um einen Sparer-Pauschbetrag in Ho6he von EUR 801,00 (EUR 1.602,00 bei zusammen
veranlagten Ehegatten) gekirzt. Die tatsachlichen Werbungskosten dirfen nicht abgezogen werden.

Mit dem Steuerabzug ist die Einkommensteuerschuld des Anleihegldubigers abgegolten.

Alternativ kann der Anleiheglaubiger beantragen, dass seine privaten VerduBerungsgewinne anstelle
der Abgeltungsbesteuerung nach den allgemeinen Regelungen zur Ermittlung der tariflichen Einkom-
mensteuer veranlagt werden, wenn dies fiir ihn zu einer niedrigeren Steuerbelastung fihrt. Auch in
diesem Fall wéren die Bruttoertrdge abzlglich des genannten Sparer-Pauschbetrages fur die Besteu-
erung maBgeblich und ein Abzug der tatsachlichen Werbungskosten ausgeschlossen. Verluste aus
der VerauBerung der Teilschuldverschreibungen dirfen nur mit Gewinnen aus der VerduBerung der

Teilschuldverschreibungen im laufenden oder einem spéateren Jahr ausgeglichen werden.

3. Teilschuldverschreibungen im Betriebsvermégen

Teilschuldverschreibungen, die zu einem Betriebsvermégen gehdren, unterliegen nicht der Abgel-
tungsteuer. Bei natlrlichen Personen als Anleiheglaubigern sind Zinsen und VerduBerungsgewinne zu
40 % steuerbefreit (so genanntes Teileinkliinfteverfahren). Aufwendungen, die im wirtschaftlichen Zu-
sammenhang mit den Zinsen oder VerduBerungsgewinnen stehen, werden zu 60 % steuermindernd
berlcksichtigt. Das Teileinkiinfteverfahren gilt auch fiir Teilverschuldverschreibungen, die von Perso-

nengesellschaften gehalten werden, soweit an ihnen natirliche Personen beteiligt sind.

Bei Teilschuldverschreibungen im Betriebsvermégen von Kapitalgesellschaften bleibt es bei den gel-
tenden Bestimmungen. Grundsatzlich unterliegen Zinszahlungen und Gewinne aus der VerduBerung
der Teilschuldverschreibungen bei Kdérperschaften in vollem Umfang der Kérperschaftsteuer von zur-
zeit 15 % zuzlglich 5,5 % Solidaritatszuschlag (insgesamt also 15,825 %) und der Gewerbesteuer.
GemanB § 3 Nr. 23 GewStG sind Unternehmensbeteiligungsgesellschaften von der Gewerbesteuer-
pflicht befreit, wenn sie nach dem Gesetz Uber Unternehmensbeteiligungsgesellschaften als solche

anerkannt sind.

4, Erbschaft- und Schenkungssteuern

Der Erwerb der Unternehmensanleihen von Todes wegen sowie die Schenkung der Unternehmensan-

leihen unterliegen der Erbschaft- und Schenkungsteuer, soweit der Erblasser oder Schenker oder der

Erbe, Beschenkte oder sonstige Erwerber zur Zeit der Vermdgensiibernahme in Deutschland seinen
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Wohnsitz oder seinen gewdhnlichen Aufenthalt hatte oder deutscher Staatsangehdriger ist und gewis-
se weitere Voraussetzungen vorliegen (zum Beispiel friherer Wohnsitz in Deutschland). Fir Familien-

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

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

Stempelabgabe oder &hnliche Steuern auf die Ubertragung der Unternehmensanleihe.



F-1

FINANZTEIL

. Gepriifte Eroéffnungsbilanz zum 13. Dezember 2010 der AVW Grund AG,

L F= 1 1] o LU e T [ F-3
AL BIlANZ e F-4
B.  BilANZ-ANNANG ...cii e e F-5
C.  Bestatigungsvermerk des AbSChIUSSPIUTErsS......ccuuiiiiiiiiie i F-7

ll. Gepriifter Konzernabschluss zum 30. April 2010 der AVW Immobilien AG,

BuxteRUde (IFRS) .....ccccccmiiiiiiicieccienriisssssssmesen s sssssssssmms s s s s essssssssmmssssssssssssnsmmssnssessssssnnnmssnessnssssnnn F-8
A Konzern-Bilanz zum 30. APril 2010 ...ccoi i F-9
B.  Konzern-Gesamtergebnisrechnung flr 2010 ........occuiiiiiiiiiiiiiiie e F-11
C.  Konzern-Kapitalflussrechnung 2010 .......cooiiiiiiiiiiii e F-12
D.  Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung 2010.......c.ceeeiiiiiireiiiieen e F-13
E.  Konzern-Segmentberichterstattung 2010 .........ooiiiiiiiiiiiiiie e e F-14
F. Konzern-Anhang zum 30. APFil 2070 ...coueeiiiiiiiee et e e F-15
G. Bestatigungsvermerk des AbSChIUSSPIUTErS......ccuiiiiiiiiiiiiee e F-53

lll. Gepriifter Konzernabschluss zum 30. April 2009 der AVW Immobilien AG,

BuxteRUude (IFRS) .....ccccciiiiiiiiecmenirirsssssssssmsssnssssssssssss s s s nsssssssmmsss s s essssssssmmssnssessssssnnmmsenssssssssnnn F-54
A Konzern-Bilanz zum 30. ApPril 2009 ... F-55
B.  Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung flir 2009..........ccciiiiiiiiiiiiie e F-57
C. Konzern-Kapitalflussrechnung 2009 ..........uiiiiiiiiiiiiiiee e F-58
D.  Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung 2009..........ccoiiiiiiriiiieeee e eieee e esieee e F-59
E.  Konzern-Segmentberichterstattung 2009 ..........coooiiiiiiiiiiiii e F-60
F. Konzern-Anhang zum 30. APril 2009 ........cooi it F-61
G. Bestatigungsvermerk des AbSChIUSSPIUTErS......ccuiiiiiiiiiiiiee e F-99

IV. Gepriifter Einzelabschluss zum 30. April 2010 der AVW Immobilien AG,

Buxtehude (HGB) ......ccccciiiiiiiiieccmmriiisssssssscsss s sssssssssssmssss s essssssssssssssssssssssmmsssssessnssssnmmssnssnsssnsnnn F-100

Bilanz zum 30. APFil 2010 ..coiieiiiieeieeee e F-101
B.  Gewinn- und Verlustrechnung fUr 2010 .......coocuiiiiiiiiii e F-103
O N o] =T [T o E=] o] 1= = SRR F-104
D.  Anhang zum 30. APril 2010 ... e e aaneee s F-105
E.  Bestatigungsvermerk des AbSChIUSSPIUfErS.......cooiiiiiiiiiiiiiiiiee e F-112

V. Ungepriifter Konzern-Zwischenabschluss zum 31. Oktober 2010 der AVW Immobilien AG,
BuxteRude (IFRS).....ccccciiiiiiiiireecmeririsssssssscssn s ssssssssssms s s s s sssssssssssssssssssssssmmsssssessnssssnnmssnssnnssssnnn F-113



moo o >

F-2

Konzern-Bilanz zum 31. OKIODEr 2010 ......ccooviiiieiieiesee e F-114
Konzern-Gesamtergebnisrechnung fr 2010 ........coooveiiieeiieienee e F-116
Konzern-Kapitalflussrechnung 2010 .........eiiiiiiiiiiee e F-117
Konzern-Eigenkapitalentwicklungsrechnung 2010 ........cccoooviiiieeinieeneee e F-118

Konzern-Anhang zum 31. OKIODEr 2010 ......ooueiiiiiiiiieeiee e F-119



F-3

Eréffnungsbilanz zum 13. Dezember 2010 der AVW Grund AG (HGB, gepriift)



F-4

0102 Jeqwiazaq "¢} usp ine zuejigsbunuyoly

OV punio MmAv

00°000°9 usbun)sisyony sbnsucg
uabunj@isyony g
00°000° 052 USIMISUNPEy 180 USgeyn: ||
00°000 66 00°000°9- 1snpanstunpurs 7| 00°000 052 uebiejuig spusysissne suspuojeburg
000007000 L [Eudey sejauyaezes) | spugjsusbebsusbouus p sbnsucs pun usburiepiog |
lendeyuably v uabowannejun v
dn3 dn3 dan3
BEAISSEd BAILNY



F-5

AVW Grund AG
Hamburg

Anhang
zur Eréffnungsbilanz auf den 13.12.2010

GRUNDSATZE DER RECHNUNGSLEGUNG

Aufstellung der Eréffnungsbilanz

Die Eréffnungsbilanz der AVW Grund AG wurde nach den Vorschriften des Handelsgesetz-
buches (HGB) und des Aktiengesetzes (AktG) aufgestellt.

Die Gesellschaft ist gemaB § 267 Abs. 1 HGB als kleine Kapitalgesellschaft einzuordnen.

Die AVW Grund AG wurde am 13.12.2010 mit einem Grundkapital in Héhe von €
1.000.000,00, das in 1.000.000 Stuckaktien ohne Nennbetrag eingeteilt ist, gegriindet. Grin-
der der Gesellschaft ist die AWV Immobilien AG, Buxtehude, die sémtliche Aktien Gbernom-
men hat. Das Grundkapital wurde am 13.12.2010 mit € 250.000,00 sowie am 16.12.2010 mit
€ 750.000,00 einbezahlt.

Das Geschéaftsjahr der Gesellschaft 1auft vom 01. Mai eines jeden Jahres bis zum 30. April
des darauffolgenden Jahres.
Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegenstande werden zum Nennwert abzliglich
erforderlicher Abschreibungen bewertet. Die Restlaufzeiten betragen weniger als ein Jahr.

Die liquiden Mittel werden zu Nominalwerten angesetzt.

Durch die sonstigen Ruckstellungen werden allen erkennbaren Risiken angemessen und
ausreichend Rechnung getragen.

ERLAUTERUNGEN ZUR BILANZ

Forderungen und sonstige Vermégensgegenstéande

Hierunter sind die eingeforderten ausstehenden Einlagen in Héhe von € 750.000,00, welche
am 16.12.2010 eingezahlt wurden, ausgewiesen.

Gezeichnetes Kapital

Das Grundkapital betréagt zum 13.12.2010 € 1.000.000,00 und ist eingeteilt in 1.000.000
Stick nennwertlose, auf den Inhaber lautende Stlckaktien.

Der Vorstand ist vom Tag der Eintragung der Gesellschaft im Handelsregister an fir die Dau-
er von funf Jahren erméchtigt, das Grundkapital mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch
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Ausgabe neuer Stlickaktien gegen Bar- oder Sacheinlagen einmal oder mehrmals, insgesamt
jedoch héchstens um € 500.000,00 zu erhdhen (genehmigtes Kapital).

Sonstige Rickstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen von T€ 6 berlcksichtigen die anfallenden Griindungskosten.

SONSTIGE ANGABEN

Die AVW Grund AG hat mit der der AVW Immobilien AG, die sdmtliche Anteile an der AVW
Grund AG besitzt, mit Datum vom 13.12.2010 einen Beherrschungs- und Gewinnabfihrungs-
vertrag abgeschlossen.

Aufsichtsrat
Folgende Damen und Herren gehéren dem ersten Aufsichtsrat der Gesellschaft an:

e Herr Emmerich G. Kretzenbacher, Wirtschaftsprifer, Steuerberater, Hamburg (Vorsit-
zender)

e Herr Kurt Lindemann, Kaufmann, Quarnstedt
e Herr Willy Koch, Vorstand, Detmold

Mitglieder des Vorstandes
Zu Mitgliedern des Vorstandes sind bestellt:

e Herr Dirsko Graf von Pfeil, Kaufmann, Hamburg

Hamburg, den 22.02.2011

Herr Dirsko Graf von Pfeil
- Vorstand -
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BESTATIGUNGSVERMERK DES ABSCHLUSSPRUFERS

An die AVW Grund AG

Wir haben die Er6ffnungsbilanz und den Anhang der AVW Grund AG, Hamburg, zum 13. Dezember 2010 ge-
priift. Die Aufstellung der Eroffnungsbilanz und des Anhangs nach den deutschen handelsrechtlichen Vorschrif-
ten liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grund-
lage der von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung iiber die Eroffnungsbilanz und den Anhang abzugeben.
Wir haben unsere Priifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) fest-
gestellten deutschen Grundsitze ordnungsmiBiger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so
zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und Verst68e, die sich auf die Darstellung der Er6ffnungsbi-
lanz wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshand-
lungen werden die Kenntnisse iiber die Geschéftstitigkeit und iiber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der
Gesellschaft sowie die Erwartungen iiber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Priifung werden die
Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben in der
Bilanz iiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewand-
ten Bilanzierungsgrundsitze und der wesentlichen Einschidtzungen der gesetzlichen Vertreter.

Wir sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.
Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entsprechen die Er6ffnungsbi-
lanz und der Anhang den gesetzlichen Vorschriften.

Hamburg, den 18.03.2011

Treudkonom
Beratungs-, Revisions- und Treuhandgesellschaft mbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

durch:

Dirk Jessen Anja Hornow
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriiferin
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Konzernabschluss zum 30. April 2010 der AVW Immobilien AG (IFRS, gepriift)



F-9

AVW Immobilien AG
Buxtehude

Konzer-Bilanz zum 30. April 2010

AKTIVA (Anhang) 30.4.2010 30.4.2009

€ €

Langfristige Vermdégenswerte

Immaterielle Vermdgenswerte
Konzessionen und Lizenzen

40.876,00

10.471,00

Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien (Renditeobjekte) 2 55.980.029,47 60.155.339,47
Sachanlagen
Technische Anlagen 47.934,00 58.948,00
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattungen 371.807,50 507.173,50
Finanzielle Vermdgenswerte
Anteile an verbundenen Unternehmen 912.110,61 667.610,61
Beteiligungen 6.501.063,49 1.622.449,53
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 5 1.488.691,69 1.524.906,63
Aktive latente Steuern 12 1.247.204,27 322.067,97
66.589.717,03 64.868.966,71
Kurzfristige Vermodgenswerte
Zum Verkauf bestimmte Grundstlicke und andere Vorrate
Zum Verkauf bestimmte Grundstlicke 6 3.885.902,74 10.147.987,91
Unbebaute Grundstiicke 6 121.864,64 121.864,64
Forderungen und sonstige kurzfristige Vermdgenswerte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 7 2.200.697,62 2.090.318,02
Forderungen aus Fertigungsauftragen 7 2.093.376,96 3.758.842,29
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 7 93.294,06 148.686,76
Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen 7 3.527.165,64 4.218.574,59
Ertragsteuererstattungsanspriiche 7 86.638,26 143.671,85
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte 7 2.180.753,18 1.662.685,66
Rechnungsabgrenzungsposten 8 181.829,27 237.145,66
Liquide Mittel 9 6.776.774,11 9.142.965,53

21.148.296,48

31.672.742,91

87.738.013,51

96.541.709,62




PASSIVA

Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital
Kapitalricklage
Gesetzliche Ricklage
Konzernbilanzgewinn

Langfristige Schulden

Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten
Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen
Sonstige Rickstellungen
Minderheitenanteile

Sonstige langfristige Verbindlichkeiten

Kurzfristige Schulden

Steuerriickstellungen
Sonstige Ruckstellungen
Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen
Verbindlichkeiten aus Fertigungsauftragen

Verbindlichkeiten gegentber verbundenen Unternehmen
Verbindlichkeiten gegeniiber Beteiligungsunternehmen

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten
Rechnungsabgrenzungsposten

(Anhang)

10
10
10
10

15
15
14
11
15

13
14
15
15
15
15
15
15
15

30.4.2010

30.4.2009

€

12.826.667,00
3.076.527,59
54.424,35
7.668.524,91

€

12.826.667,00
3.076.527,59
54.424,35
6.409.093,42

23.626.143,85

22.366.712,36

26.312.398,46
11.422.529,47
693.813,00
2.149.386,53
0,00

27.258.814,43
11.422.529,47
828.330,00
2.222.465,98
28.367,82

40.578.127,46

41.760.507,70

264.974,00
3.607.660,65
9.064.470,79
3.403.829,57

0,00
2.437.851,95

139.858,46

0,00
4.612.706,70
2.390,08

747.353,00
3.299.864,00
12.259.855,52
7.360.012,79
3.157.473,48
0,00
101.323,25
12.461,44
5.462.899,81
13.246,27

23.533.742,20

32.414.489,56

87.738.013,51

96.541.709,62




AVW Immobilien AG

Buxtehude
Konzerngesamtergebnisrechnung

fur das Geschiéftsjahr vom 1. Mai 2009 bis 30. April 2010

Umsatzerlése
Veranderung des Bestands an unfertigen Leistungen
Sonstige betriebliche Ertrage

Aufwendungen fiir bezogene Lieferungen und Leistungen

Rohergebnis

Personalaufwand

Abschreibungen auf immaterielles Vermogen und Sachanlagen
Sonstige betriebliche Aufwendungen

Beteiligungsergebnis

Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

Zinsen und &hnliche Aufwendungen

Neubewertung der Renditeobjekte

Sonstige Steuern

Ergebnis vor Ertragsteuern
Ertragsteuern

Verlustanteile Minderheiten

Konzernergebnis

Sonstiges Ergebnis

Konzerngesamtergebnis

Ergebnis je Aktie

(Anhang)

16

17

18

19

20

21

22

23

23

24

25

11

10

29

1.5.2009 - 1.5.2008 -
30.4.2010 30.4.2009
€ €

28.712.952,98
-8.866.263,94

2.597.762,29
-7.069.027,07

24.303.995,65
3.384.192,27
5.872.409,06
-22.271.855,48

15.375.424,26

11.288.741,50

- 4.306.967,50 -4.970.317,84
-151.506,58 -200.336,27
-7.990.5083,93 -9.354.402,97
20.000,00 15.000,00
203.977,86 373.182,38
-2.118.918,77 -2.048.565,81
-485.000,00 268.012,00
-26.453,34 -61.466,68
520.052,00 -4.690.153,69
736.723,56 1.726.330,07
2.655,93 191.306,09
1.259.431,49 -2.772.517,53
0,00 0,00
1.259.431,49 -2.772.517,53
0,10 € -0,22 €
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AVW Immobilien AG

Buxtehude

Konzernkapitalflussrechnung
fur das Geschéftsjahr vom 1. Mai 2009 bis 30. April 2010

Konzernergebnis

Abschreibungen auf immaterielles Vermdgen und Sachanlagen
Neubewertung der Renditeobjekte

Ertrége aus Fertigungsauftragen

Verénderung der latenten Steuern

Veranderung der Ruckstellungen

Verluste und Gewinne aus Abgang von langfristigen Vermoégenswerten
Ertrage aus Forderungsverzichten von Aktionaren

Veranderung der Forderungen und anderer Aktiva

Veranderung der Verbindlichkeiten und anderer Passiva

Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit

Auszahlungen fur Investitionen in immaterielles Vermdégen und Sachanlagen
Auszahlungen fir Investitionen in Renditeobjekte

Auszahlungen fur Investitionen in langfristige finanzielle Vermégenswerte
Einzahlungen aus Abgéngen von immateriellen Vermégen und Sachanlagen
Einzahlungen aus der VerauBerung von Renditeliegenschaften
Einzahlungen aus Abgéngen von langfristigen finanziellen Vermdgenswerten
Cashflow aus der Investitionstitigkeit

Einzahlungen aus der Aufnahme von Krediten

Auszahlungen aus der Tilgung von Krediten

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Veranderungen der liquiden Mittel

Liquide Mittel am Anfang der Periode

Liquide Mittel am Ende der Periode

(Anhang)

20

13,14

1-5

1.5.2009 - 1.5.2008 -
30.4.2010 30.4.2009
€ €

1.259.431,49 -2.772.517,53
151.506,55 200.336,27
485.000,00 -268.012,00
-1.586.605,49 -160.879,96
-925.136,30 -2.078.408,75
-309.099,35 1.310.549,70
1.607.946,14 -12.465,55
0,00 -4.500.000,00
9.432.888,42 2.894.271,37
-6.806.649,70 1.897.170,29
3.309.281,76 -3.489.956,16
-120.077,07 -229.181,04
-213.985,00 -2.490.310,00
-5.245.602,18 -383.196,25
31.767,85 28.298,32
2.381.330,00 0,00
90.284,75 259.748,74
-3.076.281,65 -2.814.640,23
2.738.000,00 10.840.171,99
-5.337.191,53 -3.456.109,44
-2.599.191,53 7.384.062,55
-2.366.191,42 1.079.466,16
9.142.965,53 8.063.499,37
6.776.774,11 9.142.965,53




Stand 1. Mai 2008
Konzerngesamtergebnis
Stand 30. April 2009
Konzerngesamtergebnis

Stand 30. April 2010

AVW Immobilien AG
Buxtehude

Konzerneigenkapitalentwicklung
fir das Geschéftsjahr vom 1. Mai 2009 bis 30. April 2010

Gezeichnetes Kapital- Gesetzliche Konzernbilanz-
(Anhang) Kapital ricklage Rucklage gewinn Gesamt
€ € € € €
10 12.826.667,00 3.076.527,59 54.424,35 9.181.610,95 25.139.229,89
0,00 0,00 0,00 -2.772.517,53 -2.772.517,53
10 12.826.667,00 3.076.527,59 54.424,35 6.409.093,42 22.366.712,36
0,00 0,00 0,00 1.259.431,49 1.259.431,49
10 12.826.667,00 3.076.527,59 54.424,35 7.668.524,91 23.626.143,85




i e e |l 15 L gl 1E 8

“’H TEREEE IR

qun 32
| I

ﬂf ’iHi SN TR

g e
| | 1' ST

v 4 SEIHIREE
yEENRE !!!
i

|
i
| It
|+

H H‘ SN

’iEHE i
Rty r f:g

ﬂq’ USRI
!

AL
E E_!;H; SR ERE IR
i i
il o




AVW Immobilien AG
Buxtehude

Konzernanhang fiir das Geschéftsjahr
vom 1. Mai 2009 bis 30. April 2010

Grundsiétze der Rechnungslegung

Grundlagen der Aufstellung des Konzernabschlusses

Der vorliegende Konzernabschluss zum 30. April 2010 der AVW Immobilien AG, Buxtehude (im Fol-
genden auch kurz ,AVW*" oder ,Gesellschaft* genannt), wurde freiwillig in Ubereinstimmung mit den
Regelungen der International Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in der EU anzuwenden
sind, und in ergdnzender Anwendung der handelsrechtlichen Vorschriften des § 315 a Abs. 1 HGB
erstellt.

Die Anforderungen der angewandten Standards wurden erflllt und fihren zur Vermittlung eines den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechenden Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Ge-
sellschaft.

Bei der Erstellung des Abschlusses wurden alle zum 30. April 2010 verpflichtend anzuwendenden
Standards und Interpretationen angewendet. Dabei waren folgende neue Rechnungslegungsstandards
bzw. Interpretationen erstmals verpflichtend anzuwenden:

Standard (IFRS) bzw. Interpretation (IFRIC)

IFRS 7 Finanzinstrumente: Angaben (geandert)

IAS 1 Darstellung des Abschlusses (geéndert)

IAS 23 Fremdkapitalkosten (geandert)

IFRIC 9 und Neubeurteilung eingebetteter Derivate / Finanzinstrumente:
IAS 39 Ansatz und Bewertung

Diverse IFRS Verbesserungsprojekt 2008

Durch die erstmalige Anwendung des IAS 1 ,Darstellung des Abschlusses” in seiner geédnderten Form
wird die Entwicklung des Eigenkapitals, die nicht auf Transaktionen mit den Anteilseignern in ihrer
Eigentimerstellung zurlickzufiihren ist, in einer Gesamtergebnisrechnung (Gewinn- und Verlustrech-
nung und Aufstellung der im sonstigen Ergebnis erfolgs-neutral mit dem Eigenkapital verrechneten
Gewinne und Verluste) gleichwertig dargestellt. Die Eigenkapitalverdnderungsrechnung fokussiert sich
nunmehr auf Transaktionen mit Anteilseignern in ihrer Funktion als Eigentimer. Die Erstanwendung
des Uberarbeiteten IAS 1 fiihrt teilweise nur zu einer veradnderten Darstellung ansonsten gleich blei-
bender Vorschriften zur Bilanzierung und Bewertung der Geschéaftsvorfélle.

Die Erweiterungen des IFRS 7 ,Finanzinstrumente: Angaben” flihrten zu zuséatzlichen Angaben bezlig-
lich verwendeter Bewertungsmethoden von Finanzinstrumenten zum beizulegenden Zeitwert sowie zu
Art und AusmanB von Risiken im Anhang.

Die Ubrigen Erstanwendungen der neuen Rechnungslegungsvorschriften haben sich auf den Ab-
schluss nicht ausgewirkt.

Die folgenden vom IASB bis zum Datum dieses Abschlusses neu herausgegebenen bzw. geénderten
und von der Europaischen Union zum Teil noch nicht Gbernommenen Rechnungslegungsvorschriften
sind, die Ubernahme durch die Européische Union vorausgesetzt, erst nach dem Bilanzstichtag zu
befolgen und wurden von der Gesellschaft nicht freiwillig vorzeitig angewendet:

| Standard (IFRS) bzw. Interpretation (IFRIC)




IFRS 1 Erstmalige Anwendung der IFRS (Anderungen)
IFRS 2 Aktienbasierte Vergitung (Anderungen)
IFRS 3 Unternehmenszusammenschliisse (Anderungen)
IFRS 9 Finanzinstrumente
Angaben Uber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen (An-
IAS 24 derungen)
IAS 27 Konzern- und separate Einzelabschllisse nach IFRS (Anderungen)
IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung (Anderungen)
IFRIC 9 Finanzinstrumente: Klassifizierung und Bewertung
IFRIC 12 Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen
IFRIC 15 Vereinbarungen Uber die Errichtung von Immobilien
IFRIC 16 Absicherung einer Nettoinvestition in einen ausléndischen Geschéaftsbetrieb
IFRIC 17 Sachausschittungen an Eigentiimer
IFRIC 18 Ubertragungen von Vermdgenswerten an Kunden
IFRIC 19 Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch Eigenkapitalinstrumente
Diverse IFRS Verbesserungsprojekt 2009 und 2010

Die AVW erwartet aus der kunftigen Anwendung der neuen Rechnungslegungsvorschriften keine signi-
fikanten Auswirkungen auf den Konzernabschluss.

Das Geschéftsjahr der AVW lauft vom 1. Mai eines Jahres bis zum 30. April des Folgejahres. Die Jah-
resabschlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Tochter-, Gemeinschafts- und assoziierten
Unternehmen enden ebenfalls auf den Stichtag 30. April. Den Abschlissen der einbezogenen Unter-
nehmen liegen einheitliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden zu Grunde. Der Konzernab-
schluss wird in Euro aufgestellt. Die Betrage werden im Wesentlichen in Tausend Euro (T€) angege-
ben. Durch die Angabe in T€ kdnnen sich Rundungsdifferenzen zwischen den einzelnen Abschlussbe-
standteilen ergeben.

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

Der vorliegende Konzernabschluss wird im Anschluss an die Billigung in der bilanzfeststellenden Auf-
sichtsratssitzung der Gesellschaft, die am 22. September 2010 stattfindet, zur Veréffentlichung freige-
geben.



F-17

Konsolidierungskreis und Konsolidierungsgrundsatze

In den Konzernabschluss sind alle Unternehmen einbezogen, bei denen der AVW direkt oder indirekt
die Mehrheit der Stimmrechte zusteht. Die Unternehmen werden beginnend mit dem Zeitpunkt in den
Konzernabschluss einbezogen, ab dem die AVW die Méglichkeit der Beherrschung erlangt. Soweit
Anteile an Tochterunternehmen aus Konzernsicht von untergeordneter Bedeutung sind, werden diese
als zur VerauBerung verflgbarer finanzieller Vermégenswert mit inren Anschaffungskosten abzuglich
gaf. erforderlicher Wertminderungen bilanziert, da ihre beizulegenden Zeitwerte nicht verlésslich be-
stimmbar sind.

Neben dem Mutterunternehmen AVW wurden nachfolgende Tochterunternehmen im Wege der Voll-
konsolidierung in den Konzernabschluss zum 30. April 2010 einbezogen:

Beteili-

Tochterunternehmen gung

(in %)
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Erste Objekt KG, Buxtehude 100
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Siebzehnte Objekt KG, Buxtehude 100
Verwaltung INTERCO Objektmanagement GmbH, Buxtehude 100
AVW Markthalle Sedanplatz Betriebsgesellschaft mbH & Co. KG, Buxtehude 100
AVW Bremen Sedanplatz GmbH & Co. KG, Buxtehude 100
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Fiinfzehnte Objekt KG, Buxtehude 100
AVW Akquisitions- und Vertriebsgesellschaft mbH & Co. KG, Buxtehude 100

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. SiebenunddreiBigste Objekt KG, Buxtehude 100

Frank Albrecht Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Seniorenwohnanlage Buxtehude

KG, 94,9
Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Seniorenwohnanlage an der alten Saline

KG, 94,9
Buxtehude

AVW Family Entertainment GmbH & Co. Wolfenbiittel KG, Buxtehude 74
Widukind Hotel & Family Entertainment GmbH & Co. KG, Buxtehude 80
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Zwdlfte Objekt KG, Buxtehude 80
Systemgastronomie Winsen GmbH & Co. KG, Winsen (Luhe) 70

AVW Projektentwicklungsgesellschaft mbH & Co. KG, Buxtehude 80
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Zum 30. April 2010 wird die Griinderzentrum Winsen GmbH & Co. KG, Winsen (Luhe), an der der
Konzern mit 50% der Stimmrechte beteiligt ist, im Wege der Quotenkonsolidierung in den Konzernab-
schluss einbezogen. Fir das quotenkonsolidierte Unternehmen sind zum 30. April 2010 folgende zu-
sammengefasste Finanzinformationen nach IFRS vorhanden (Angaben in H6he der Beteiligungsquote
des Konzerns):

Quotenkon- | Kurzfristige | Langfristi- | Kurzfristige | Langfristi- Ertrage Aufwen-

solidiertes Vermo- ge Schulden ge dungen
Unternehmen | genswerte Vermé- Schulden

T€ genswerte T€ T€ T€
T€ T€

Grinderzent-
rum Winsen
GmbH & Co. 163 2.164 61 1.847 163 147
KG (Vj.139) | (Vj.2.009) (Vj.122) | (Vj. 1.817) (Vj.172) (Vj. 276)

Zum 30. April 2010 wird die Betriebsgesellschaft Griinderzentrum Winsen GmbH, Winsen (Luhe), an
der der Konzern mit 33,33% der Stimmrechte beteiligt ist, als assoziiertes Unternehmen unter Anwen-
dung der Equity-Methode in den Konzernabschluss einbezogen. Fir dieses Unternehmen sind zum 30.
April 2010 folgende zusammengefasste Finanzinformationen nach IFRS vorhanden (Angaben in Héhe
der Beteiligungsquote des Konzerns):

Assoziiertes Gesamtbetrag Gesamtbetrag Ertrage des Ergebnis des
Unternehmen der Vermogens- der Schulden Geschaftsjahres | Geschaftsjahres
werte T€ T€ T€
T€

Betriebsgesell-
schaft Griinder- 164 163 54 -21
zentrum Winsen (Vj. 141) (Vj. 139) (Vj. 58) (Vj. -17)
GmbH

Das assoziierte Unternehmen wird wie im Vorjahr auf Grund der bisher aufgelaufenen anteiligen Ver-
luste mit einem Equity-Wert von T€ 0 ausgewiesen. Der im Geschéftsjahr nicht erfasste anteilige Ver-
lust belauft sich auf T€ 21 (Vj. T€ 17). Kumuliert betragen die nicht erfassten Verluste T€ 213 (Vj. T€

209).

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

e Mit Wirkung zum 26. April 2010 wurden 94,9% der Anteile an der AVW Vermdgensverwaltungs
GmbH & Co. FunfunddreiBigste Objekt KG, Buxtehude, verauBert. Der Kaufpreis betrug T€ 80.
Die weiteren 5,1% der Anteile werden unter der Position Beteiligungen ausgewiesen.

e Mit Beschluss der Gesellschafterversammlung vom 10. Dezember 2009 wurde die AVW Ver-
mogensverwaltungs GmbH & Co. Zweiundvierzigste Objekt KG, Buxtehude, aufgeldst. Die
Eintragung der Aufldsung im Handelsregister erfolgte am 21. Dezember 2009.
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An den nachfolgenden Gesellschaften, die aus Konzernsicht sdmtlich von untergeordneter Bedeutung
sind, halt die AVW unmittelbar oder mitteloar mindestens 20% der Stimmrechte:

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

AVW Vermdgensverwaltungs 1) 1)
GmbH, Buxtehude 100,00 88 1
Verwaltung FEC Stade GmbH, 100,00 2o 1) PR
Buxtehude
AVW Vermdgensverwaltungs
GmbH & Co. DreiBigste Objekt 100,00 12 -102?

KG, Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs
GmbH & Co. EinunddreiBigste 100,00 212 32
Objekt KG, Buxtehude

Mobile World Bremen GmbH &

2) ) 2)
Co. KG, Buxtehude 100,00 ) 9

AVW Vermdgensverwaltungs
GmbH & Co. VierunddreiBigste 100,00 42 -102?
Objekt KG, Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs
GmbH & Co. AchtunddreiBigste 100,00 42 -102
Objekt KG, Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs
GmbH & Co. NeununddreiBigste 100,00 212 132
Objekt KG, Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs
GmbH & Co. Einundvierzigste 100,00 612 152
Objekt KG, Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs
GmbH & Co. Dreiundvierzigste 100,00 172 g8?
Objekt KG, Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs
GmbH & Co. Vierundvierzigste 100,00 29 62
Objekt KG, Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs
GmbH & Co. Finfundvierzigste 100,00 29 62
Objekt KG, Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs
GmbH & Co. Sechsundvierzigste 100,00 22 92
Objekt KG, Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs
GmbH & Co. Achtundvierzigste 100,00 22 62
Objekt KG, Buxtehude

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

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

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

Verwaltung Widukind Hotel & Fa-

mily Entertainment GmbH, Buxte- 80,00 59" 0"
hude

AVW ProHandel Projektentwick-

lungsgesellschaft fiir Handelsein- 80,00 33" 0"

richtungen mbH, Buxtehude

BGW Baugrundstiick Winsen

1) ah
GmbH & Co. KG, Buxtehude 69,64 545 10
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AVW - Albrecht Gemeinndtzige
Stiftung GmbH, Buxtehude

34,00 14" 4"

1) Stand zum 31. Dezember 2009
2) Stand zum 30. April 2010

Die Bilanzierung von Unternehmenserwerben erfolgt nach der Erwerbsmethode durch Verrechnung
der Anschaffungskosten mit den erworbenen, einzeln identifizierbaren Vermdgenswerten und Schul-
den und Eventualschulden (entsprechend ihren beizulegenden Zeitwerten) zum Erwerbszeitpunkt. Ein
verbleibender aktiver Unterschiedsbetrag wird als Geschafts- oder Firmenwert angesetzt, ein passiver
Unterschiedsbetrag wird erfolgswirksam vereinnahmt. Werden Anteile an bereits zuvor bzw. danach
voll konsolidierten Unternehmen erworben bzw. verauBert (Unternehmenserwerb ohne Statuswech-
sel), werden die Unterschiedsbetrédge zwischen dem Kaufpreis und dem Buchwert des erworbenen
bzw. verduBerten Reinvermdgens erfolgsneutral innerhalb des Eigenkapitals erfasst.

Der Verkauf von Immobilienobjektgesellschaften (Share Deal) wird wie ein vergleichbarer
unmittelbarer Verkauf von Immobilien (Asset Deal) abgebildet, weil diese Transaktionen integraler
Bestandteil des Hauptgeschéafts des Konzerns sind. Dadurch wird dessen Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage zutreffend dargestellt. Dies bedeutet, dass der Verkaufspreis der Anteile zuzlglich der
abgehenden Schulden abzuglich abgehender Forderungen der Immobilienobjektgesellschaft als
Umsatzerlés, der Buchwert der abgehenden Immobilien unter den Aufwendungen fir bezogene
Lieferungen und Leistungen ausgewiesen wird.

Gemeinschaftsunternehmen werden auf quotaler Basis in den Konzernabschluss einbezogen. Die
Vermdgensgegenstdnde und Schulden sowie Aufwendungen und Ertrage der gemeinschaftlich geftihr-
ten Unternehmen entsprechen der Beteiligungsquote der AVW an diesen Unternehmen. Die quotale
Kapitalkonsolidierung erfolgt analog zur Vorgehensweise bei der Vollkonsolidierung.

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

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

Konzernfremde Anteile anderer Gesellschafter am Konzerneigenkapital und am Konzernergebnis wer-
den in der Konzernbilanz als Verbindlichkeit unter der Position ,Minderheitenanteile und in der Kon-
zerngewinn- und Verlustrechnung unter der Position ,Gewinn- bzw. Verlustanteile Minderheitenanteile”
ausgewiesen.
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Einzelne Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsitze

Grundsatz

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

Immaterielle Vermdgenswerte

Die immateriellen Vermégenswerte werden zu Anschaffungskosten abzlglich planmaBiger und, soweit
zutreffend, auBerplanmaBiger Abschreibungen (Wertminderungen) bewertet. Die Abschreibungen
werden linear Gber eine Nutzungsdauer von drei bis funf Jahren vorgenommen. Immaterielle Verméo-
gensgegenstande mit unbegrenzten Nutzungsdauern liegen nicht vor.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien (Renditeobjekte)

Unter den Renditeobjekten werden diejenigen Immobilien des Konzerns ausgewiesen, die weder
selbst genutzt werden noch zur VerduBerung bestimmt sind. Die zur VerauBerung bestimmten Immobi-
lien werden unter den kurzfristigen Vermdgenswerten gezeigt. Bei den als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien bestehen keine Vertriebsaktivitdten. Sie sollen mittel- bis langfristig im Bestand gehalten
und vermietet bzw. zu Wertsteigerungszwecken gehalten werden.

Die Renditeobjekte werden im Zeitpunkt des Zugangs zunachst mit den Anschaffungs- bzw. Herstel-
lungskosten bilanziert. Die Folgebewertung erfolgt mit den beizulegenden Zeitwerten, wobei die j&hrli-
chen Anderungen erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst werden. Die beizule-
genden Zeitwerte wurden durch externe und unabhangige Gutachter auf Basis von Marktdaten nach
dem Ertragswertverfahren ermittelt. Die Gutachter verfigen Gber entsprechende berufliche Qualifikati-
onen und Erfahrungen mit der Lage und der Art der zu bewertenden Immobilien.

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

Sachanlagen

Das Sachanlagevermégen ist mit den Anschaffungs- oder Herstellungskosten, vermindert um kumu-
lierte planmaBige Abschreibungen und kumulierte Wertminderungsaufwendungen, angesetzt. Die Ab-
schreibungen werden nach der linearen Methode unter Verwendung der geschatzten Nutzungsdauern
von in der Regel drei bis zwanzig Jahren der Vermdgenswerte vorgenommen. Die Abschreibungsme-
thoden und Nutzungsdauern werden am Ende eines jeden Geschéftsjahres tberprift und ggf. ange-
passt. Die Buchwerte der Sachanlagen werden auf Wertminderung Uberprift, sobald Indikatoren dafiir
vorliegen, dass der Buchwert den erzielbaren Betrag Ubersteigt, mindestens jedoch einmal jahrlich am
Bilanzstichtag.
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Finanzielle Vermbdgenswerte

Finanzielle Vermdgenswerte werden in die folgenden Kategorien unterteilt:

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

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

Zur VerduBerung verflgbare finanzielle Vermdgenswerte (available for sale financial Assets —
LAfS¥)

Die Klassifizierung hangt von dem jeweiligen Zweck ab, fir den die finanziellen Vermbgenswerte er-
worben wurden. Das Management bestimmt die Klassifizierung der finanziellen Vermdgenswerte beim
erstmaligen Ansatz und Gberprift die Klassifizierung zu jedem Stichtag.

Zu1)

Diese Kategorie hat zwei Unterkategorien: Finanzielle Vermégenswerte, welche von Beginn an als zu
Handelszwecken gehalten eingeordnet wurden, und solche, die von Beginn an als ,erfolgswirksam
zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten” klassifiziert wurden. Ein finanzieller Vermdgenswert wird
dieser Kategorie zugeordnet, wenn er prinzipiell fir Zwecke der VerduBerung in der nahen Zukunft
bestimmt wurde. Derivative Finanzinstrumente werden ebenfalls in der Kategorie ,als zu Handelszwe-
cken gehalten” eingeordnet, es sei denn, es handelt sich hierbei um Derivate, die als Sicherungsin-
strument eingestuft und als solche effektiv sind. Gewinne und Verluste aus finanziellen Vermégenswer-
ten, die zu Handelszwecken gehalten werden, werden erfolgswirksam erfasst. Im Geschéaftsjahr waren
dieser Kategorie, wie auch im Vorjahr, keine finanziellen Vermdgenswerte zuzuordnen.

Zu2.)

Darlehen und Forderungen sind nicht derivative finanzielle Vermdgenswerte mit fixen bzw. bestimmba-
ren Zahlungen, die nicht an einem aktiven Markt notiert sind. Sie entstehen, wenn der Konzern Geld,
Gauter oder Dienstleistungen direkt einem Schuldner bereitstellt, ohne jegliche Absicht, die Forderun-
gen zu handeln. Kurzfristige Darlehen und Forderungen sind in der Bilanz in den Forderungen und
sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerten enthalten. Bei Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
wird angenommen, dass der Nominalbetrag abziiglich Wertberichtigungen dem beizulegenden Zeit-
wert entspricht.

Zu 3.)

Zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermdgenswerte sind Vermdgenswerte, die weder zu Han-
delszwecken noch zu den bis zur Endfalligkeit zu haltenden finanziellen Vermdgenswerten eingestuft
werden und keine Kredite und Forderungen sind. Nach dem erstmaligen Ansatz wird der Vermdgens-
wert zum beizulegenden Zeitwert — sofern verlasslich bestimmbar — bewertet, wobei Gewinne und
Verluste in einer separaten Position innerhalb des Eigenkapitals erfasst werden. Bei Abgang des Ver-
mogenswerts oder falls eine Wertminderung festgestellt wird, wird der zuvor im Eigenkapital erfasste
Betrag in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.
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Fir Finanzinvestitionen in Eigenkapitalinstrumente, fir die kein auf einem aktiven Markt notierter Preis
vorliegt und deren beizulegender Zeitwert nicht verldsslich ermittelt werden kann, gelten hiervon ab-
weichende Sondervorschriften. Diese finanziellen Vermdgenswerte sind zu Anschaffungskosten zu
bewerten. Dies gilt bei der AVW flr die Anteile an nicht in den Konzernabschluss einbezogenen ver-
bundenen Unternehmen und Beteiligungen.

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

Der beizulegende Zeitwert finanzieller Verbindlichkeiten wird durch die Abzinsung der zukdinftigen ver-
traglich vereinbarten Zahlungsstréme mit dem gegenwértigen Marktzinssatz, der der AVW fur ver-
gleichbare Finanzinstrumente gewahrt wurde, ermittelt.

Anteile an assoziierten Unternehmen

FUr die Bilanzierung der Anteile an assoziierten Unternehmen wird die Equity-Methode angewendet.
Anders als bei der Vollkonsolidierung werden bei der Equity-Methode keine Vermdgenswerte und
Schulden bzw. Aufwendungen und Ertrédge des assoziierten Unternehmens in den Konzernabschluss
Ubernommen. Der Beteiligungsbuchwert wird entsprechend der Entwicklung des anteiligen Eigenkapi-
tals des Beteiligungsunternehmens jéhrlich fortgeschrieben, solange dieser nicht negativ ist. Anteilige
Ertrage und Aufwendungen aus dem assoziierten Unternehmen werden entsprechend in der Gewinn-
und Verlustrechnung erfasst.

Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorréate

Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke sowie andere Vorrate werden mit dem niedrigeren Wert aus
Anschaffungs- oder Herstellungskosten und NettoverduBerungswert bewertet. Der NettoverauBe-
rungswert ist der geschatzte, im normalen Geschaftsgang erzielbare Verkaufserlés abziglich der ge-
schatzten Kosten bis zur Fertigstellung und der notwendigen Vertriebskosten. Fremdkapitalkosten, die
im Zusammenhang mit dem Erwerb oder der Herstellung von Grundstiicken anfallen, werden aktiviert,
soweit die Voraussetzungen hierfiir vorliegen.

Forderungen, sonstige kurzfristige Vermdgenswerte und Rechnungsabgrenzungsposten

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

Liegen bei Forderungen objektive Hinweise daflr vor, dass nicht alle falligen Betrdge gemaf den ur-
spriinglich vereinbarten Rechnungskonditionen eingehen werden, wird eine Wertminderung unter Ver-
wendung eines Wertberichtigungskontos vorgenommen. Eine Ausbuchung der Forderungen erfolgt,
wenn sie als uneinbringlich eingestuft werden. Die H6he der Wertminderung bemisst sich als Differenz
zwischen dem Buchwert der Forderung und dem Barwert der geschéatzten zukinftigen Einzahlungen
aus dieser Forderung und dem Barwert der geschatzten zukiinftigen Einzahlungen aus dieser Forde-
rung, diskontiert mit dem Effektivzinssatz. Die Wertminderung wird im Ergebnis erfasst.

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

Fertigungsauftrédge

Ein Fertigungsauftrag ist definiert als ein Vertrag Uber die kundenspezifische Fertigung eines Vermo-
genswerts. Kundenforderungen aus zum Bilanzstichtag noch nicht abgeschlossenen Fertigungsauftra-
gen sind mit ihren Herstellungskosten zuzlglich eines ihrem Fertigstellungsgrad entsprechenden Ge-
winnaufschlags aktiviert, soweit das Ergebnis des Fertigstellungsauftrages verlasslich geschatzt wer-
den kann. Ubrige unfertige Kundenauftréage sind in Hohe der entstandenen Herstellungskosten akii-
viert, soweit diese voraussichtlich durch Erlése gedeckt sind.
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Der Konzern wendet die ,Percentage of Completion“ Methode an, um die Auftragserlése lber die Dau-
er des Auftrags zu erfassen. Der Fertigstellungsgrad entspricht dem Prozentsatz der bis zum Bilanz-
stichtag angefallenen Auftragskosten im Vergleich zu den erwarteten Gesamtkosten des Auftrags.

Der Konzern weist alle laufenden Fertigungsauftrage mit aktivischem Saldo gegeniiber Kunden, bei
denen die angefallenen Kosten zuziglich der erfassten Gewinne bzw. abzliglich der erfassten Verluste
die Summe der Teilrechnungen Ubersteigen, als Vermégenswert aus. Der Konzern zeigt fur alle lau-
fenden Fertigungsauftrage mit passivischem Saldo gegeniiber Kunden, bei denen die Summe der
Teilrechnungen die angefallenen Kosten zuziiglich der erfassten Gewinne bzw. abziiglich der erfassten
Verluste Ubersteigt, eine Verbindlichkeit.

Laufende und latente Ertragsteuerforderungen und -verbindlichkeiten

Die tatséchlichen Ertragsteuererstattungsanspriiche und Ertragsteuerschulden werden mit dem Betrag
bewertet, in dessen Hbéhe eine Erstattung von bzw. Zahlung an die Steuerbehdrden erwartet wird. Da-
bei werden die Steuersatze und Steuergesetze zu Grunde gelegt, die am Bilanzstichtag gelten.

Die Bildung latenter Steuern erfolgt unter Anwendung der bilanzorientierten Verbindlichkeitsmethode
aus allen zum Bilanzstichtag bestehenden temporaren Differenzen zwischen dem Wertansatz eines
Vermoégenswerts bzw. einer Schuld in der Bilanz und dem steuerlichen Wertansatz. Latente Steueran-
spriiche werden flr alle abzugsfahigen temporéren Unterschiede, noch nicht genutzten steuerlichen
Verlustvortrage und nicht genutzten Steuergutschriften in dem MaBe erfasst, in dem es wahrscheinlich
ist, dass diese mit verfligbaren zu versteuernden Einkommen verrechnet werden kénnen.

Der Buchwert der latenten Steueranspriiche wird an jedem Bilanzstichtag Gberprift und in dem Um-
fang reduziert, in dem es nicht mehr wahrscheinlich ist, dass ausreichendes zu versteuerndes Ein-
kommen zukinftig zur Verfigung steht. Latente Steueranspriiche und Steuerschulden werden anhand
der Steuersatze bemessen, deren Glltigkeit fir die Periode, in der ein Vermbgenswert realisiert oder
eine Schuld erflillt wird, erwartet wird. Dabei werden die zum Bilanzstichtag feststehenden Steuerséatze
berlcksichtigt. Latente Steueranspriiche und Steuerschulden werden saldiert ausgewiesen.

Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten (liquide Mittel)

Der Kassenbestand und die Guthaben bei Kreditinstituten umfassen Bargeld, auf Abruf bereite Bank-
einlagen, andere kurzfristige hochliquide finanzielle Vermdgenswerte mit einer urspringlichen Laufzeit
von maximal drei Monaten. In der Bilanz werden ausgenutzte Kreditlinien als Verbindlichkeiten gegen-
Uber Kreditinstituten unter den kurzfristigen Schulden gezeigt.

Kosten einer Eigenkapitaltransaktion

Fremd- und Eigenkapitalinstrumente werden entsprechend dem wirtschaftlichen Gehalt der Vertrags-
vereinbarung als finanzielle Verbindlichkeiten oder Eigenkapital klassifiziert. Ein Eigenkapitalinstrument
ist ein Vertrag, der einen Residualanspruch an den Vermdgenswerten eines Unternehmens nach Ab-
zug aller dazugehérigen Schulden begriindet. Eigenkapitalinstrumente werden zum erhaltenen Ausga-
beerlds abziiglich direkt zurechenbarer Ausgabekosten erfasst.

Kosten einer Eigenkapitaltransaktion (z.B. die im Rahmen von Kapitalerhéhungen anfallenden Kosten)
werden, gemindert um alle damit verbundenen Ertragsteuervorteile, als Abzug vom Eigenkapital bilan-
ziert und erfolgsneutral mit der Kapitalricklage verrechnet.

Minderheitenanteile

Der Konzern ist an einer groBeren Anzahl von Personengesellschaften beteiligt, an denen Minderhei-
ten beteiligt sind. Bei Personengesellschaften ist aufgrund der Kiindigungsrechte der Kommanditisten
die Gesellschafterposition grundsatzlich als Schuld zu bilanzieren. Dies betrifft aus Konzernsicht die
Minderheitenanteile an den Tochtergesellschaften in der Rechtsform der Personengesellschaft. Zum
Entstehungszeitpunkt dieser Schuld wird sie nach dem Barwert des Abfindungsanspruchs des Gesell-
schafters bewertet. Dies ist in der Regel der Betrag seiner Einlage.

In der Folge wird die Schuld entsprechend dem Ergebnis der Gesellschaft vor Erfassung der Anderung
dieser Schuld im Ergebnis fortgeschrieben. Die Veranderung der Schuld, soweit sie nicht auf Einlagen
und Entnahmen beruht, wird erfolgswirksam erfasst. Fiihrte die Fortschreibung zu einem rechneri-
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schen Anspruch gegen den Gesellschafter, wird sie ausgesetzt bis die Fortschreibung wieder eine
Schuld gegeniiber dem Gesellschafter ergibt.

Rickstellungen

Eine Rickstellung wird dann angesetzt, wenn der Konzern eine gegenwartige gesetzliche oder fakti-
sche Verpflichtung auf Grund eines vergangenen Ereignisses besitzt, der Abfluss von Ressourcen mit
wirtschaftlichem Nutzen zur Erfillung der Verpflichtung wahrscheinlich und eine verlassliche Schét-
zung der Héhe der Verpflichtung wahrscheinlich ist. Sofern der Konzern fiir eine passivierte Riickstel-
lung zumindest teilweise eine Rickerstattung erwartet, wird die Erstattung als gesonderter Vermé-
gensgegenstand erfasst, sofern der Zufluss der Erstattung so gut wie sicher ist. Der Aufwand zur Bil-
dung der Riickstellung wird in der Gewinn- und Verlustrechnung abzlglich der Erstattung ausgewie-
sen. Ist der aus der Diskontierung resultierende Zinseffekt wesentlich, werden Rickstellungen zu ei-
nem Zinssatz vor Steuern abgezinst, der, sofern im Einzelfall erforderlich, die fir die Schuld spezifi-
schen Risiken widerspiegelt. Im Fall einer Abzinsung wird die durch Zeitablauf bedingte Erhéhung der
Ruickstellung als Finanzaufwand erfasst.

Finanzielle Verbindlichkeiten

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

Unter die Definition eines Leasingverhéltnisses als eine Vereinbarung, bei der der Leasinggeber dem
Leasingnehmer gegen eine Zahlung oder eine Reihe von Zahlungen das Recht auf Nutzung eines
Vermdgenswerts fir einen vereinbarten Zeitraum Ubertrégt, kbnnen auch Mietverhaltnisse subsumiert
werden, die Uber eine bestimmte Grundmietzeit abgeschlossen wurden. Leasingverhaltnisse werden
als Finanzierungsleasingverhaltnisse klassifiziert, wenn durch die Leasingvereinbarung im Wesentli-
chen alle mit dem Eigentum verbundenen Chancen und Risiken auf den Leasingnehmer (ibertragen
werden. Alle anderen Leasingverhaltnisse werden als Operating-Leasingverhaltnisse klassifiziert.

Somit liegen im Konzern im Wesentlichen Operating-Leasingverhéltnisse vor, in denen der Konzern als
Leasinggeber auftritt. Das wirtschaftliche Eigentum an den vermieteten Immobilien und damit die Akti-
vierungspflicht verbleiben beim Konzern. Die Erfassung der Ertrage aus Leasingverhaltnissen ent-
spricht der Erfassung der Mietertrage. Die betreffenden Leasingverhaltnisse basieren im Wesentlichen
auf Standardmietvertragen zur Vermietung von Immobilien. Mietzahlungen aus Operating-
Leasingverhaltnissen fiir einzelne Leasingverhaltnisse, in denen der Konzern als Leasingnehmer auf-
tritt, werden als Aufwand linear lber die Laufzeit des Leasingverhaltnisses erfasst, es sei denn, eine
andere systematische Grundlage entspricht eher dem zeitlichen Nutzenverlauf fir den Leasingnehmer.
Die betreffenden Leasingverhaltnisse basieren im Wesentlichen auf Standardmietvertrdgen zur Anmie-
tung von Geschéftsrdumen sowie fir Leasingvertréage bei Sachanlagen.

Eventualverbindlichkeiten

Diese sind definiert als mdgliche Verpflichtungen, deren Existenz durch das Eintreten oder Nichteintre-
ten eines oder mehrerer unsicherer kiinftiger Ereignisse erst noch bestétigt wird, die nicht vollstédndig
unter der Kontrolle des Unternehmens stehen. Verpflichtungen, bei denen ein Abfluss von Ressourcen
unwahrscheinlich ist oder ein Abfluss von Ressourcen nicht verlasslich beziffert werden kann, sind
unter diesem Posten zusammengefasst. Eventualverbindlichkeiten sind nicht in der Bilanz auszuwei-
sen, werden jedoch im Anhang gesondert angegeben.

Ertragserfassung

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

Mietertrdge aus Immobilien innerhalb der kurzfristigen Vermdgenswerte, die regelmaBig bei Erwerb
und auch bei VerduBerung vermietet sind, werden linear Uber die Laufzeit der Mietverhaltnisse erfasst.
Umsatze aus der Betreuungstatigkeit werden bilanziert, sobald das Honorar aus der Leistung rechtlich
entstanden ist.

Die AVW schlieBt mit Kunden regelmaBig Werkvertrédge Uber langfristige Projekte, die sowohl Ferti-
gungskomponenten im Sinne des IAS 11 als auch sonstige Dienstleistungen im Sinne des IAS 18 um-
fassen. Die Ertrdge und Aufwendungen aus diesen Vertrdgen werden nach dem Fertigstellungsgrad
erfasst (Teilgewinnrealisierung). Die Kundenvertrage kénnen somit die Erbringung gesondert identifi-
zierbarer Komponenten eines einzelnen Geschéftes enthalten. Falls Komponenten separat beriicksich-
tigt werden, wird der Gesamterlds auf Basis der relativen beizulegenden Zeitwerte auf die identifizier-
baren Komponenten verteilt.

Der jeweilige Fertigstellungsgrad bei Fertigungsauftragen wird im Verhaltnis der bisher angefallenen zu
den erwarteten Gesamtkosten des Fertigungsauftrages ermittelt. Ein sich ergebender positiver Saldo
zwischen dem realisierten Gewinn und den fir diese Bauvorhaben vereinnahmten Anzahlungen wird
als Forderung, ein negativer Saldo wird als Verpflichtung ausgewiesen. Bei Dienstleistungsgeschéaften
erfolgt die Ermittlung des Fertigstellungsgrads auf Basis der zum Stichtag erbrachten Leistungen als
Prozentsatz der zu erbringenden Gesamtleistung.

Wéhrungsumrechnung

Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt. Der Euro ist die Wahrung des primaren wirtschaftlichen
Umfeldes, in dem der Konzern operiert, und ist daher die funktionale Wahrung. Fremdwahrungsge-
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schafte werden mit den zum Transaktionszeitpunkt geltenden Wechselkursen in die funktionale Wéh-
rung der jeweiligen Konzerngesellschaft umgerechnet. Monetére Fremdwahrungsposten werden in der
Folgezeit zum jeweiligen Stichtagskurs umgerechnet. Bei der Erflllung von Fremdwahrungsgeschéften
sowie aus der Umrechnung monetérer Fremdwéahrungsposten zum Stichtagskurs entstehende Diffe-
renzen werden in der Gewinn- und Verlustrechnung als Fremdwahrungsgewinne oder Fremdwah-
rungsverluste erfasst.

Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

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

In Bezug auf die durch externe Gutachter ermittelten beizulegenden Zeitwerte der als Finanz-
investition gehaltenen Immobilien (Renditeobjekte), werden Annahmen im Zusammenhang mit
der Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes, wie z.B. die anzuwendenden Kapitalisierungs-
zinssatze und nachhaltige Mieteinnahmen, getroffen. Der Betrag der als Finanzinvestition ge-
haltenen Immobilien betrdgt zum Stichtag T€ 55.980 (Vj. T€ 60.155). Dabei wurden im Be-
richtsjahr Neubewertungen in Héhe von T€ - 485 (Vj. T€ 268) vorgenommen.

Bei der Schatzung der NettoverauBerungspreise fir Immobilien im Vorratsvermégen und bei
den Forderungen aus Fertigungsauftrdgen bestehen insbesondere im Hinblick auf die erzielba-
ren Verkaufspreise und die prognostizierten Gewinne Schéatzunsicherheiten. Zum Stichtag be-
tréagt der Buchwert der zum Verkauf bestimmten Grundsticke T€ 3.886 (Vj. T€ 10.148). Der
Buchwert der Forderungen aus Fertigungsauftragen belduft sich auf T€ 2.093 (Vj. T€ 3.759).
Der Buchwert der Verbindlichkeiten aus Fertigungsauftrdgen belduft sich auf T€ 2.438 (Vj. T€
0).

Im vorliegenden Abschluss wurden bei den sonstigen Rickstellungen, z.B. in Bezug auf die
Eintrittswahrscheinlichkeiten und Héhe der Inanspruchnahme bei Rlckstellungen flr Prozess-
risiken und Mietgarantien, verschiedene Annahmen getroffen. Dabei hat das Management alle
zum Zeitpunkt der Bilanzerstellung vorliegenden Informationen bericksichtigt. Der Betrag der
lang- und kurzfristigen sonstigen Ruckstellungen belduft sich zum Stichtag auf T€ 4.301 (V.
T€ 4.128).
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Im Rahmen der Bildung aktiver latenter Steuern sind die zukiinftigen steuerlichen Ergebnisse
des Konzerns zu prognostizieren. Auf Basis der Unternehmensplanung der AVW fiir die kom-
menden drei Jahre wurde angenommen, dass diese Vermdgenswerte, soweit nicht konkrete
rechtliche Risiken hinsichtlich des Bestands der Verlustvorirdge erkennbar sind, zukinftig
nutzbar sind. Der bilanzierte Betrag der aktiven latenten Steuern belduft sich, nach Saldierung
mit passiven latenten Steuern, zum Bilanzstichtag auf T€ 1.247 (Vj. T€ 322).

Erlduterungen zur Bilanz

1.

Immaterielle Vermégenswerte

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

Anschaffungs-/ Herstellungskosten

Konzessionen und Lizen-

zen
T€
1.5.2008 313
Zugange 2
Abgénge 0
30.4.2009 315
Zugange 53
Abgénge 0
30.4.2010 368
Kumulierte Abschreibungen Konzessionen und Lizen-
zen
T€
1.5.2008 294
Zugange 11
Abgénge 0
30.4.2009 305
Zugange 22
Abgéange 0
30.4.2010 327
Buchwert 30.4.2010 41
Buchwert 30.4.2009 10
2. Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien (Renditeobjekte)

Die Renditeobjekte betreffen zum Stichtag folgende Immobilien:

Senioren- und Pflegezentrum Buxtehude
Family Entertainment Center Wolfenb(ittel
Seniorenpflegezentrum Liineburg
Markthalle Sedanplatz Bremen

Immobilie Grinderzentrum Winsen

Hotel Golden Tulip Hamburg
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Die Immobilien sind zum Bilanzstichtag mit folgenden Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
belastet:

Senioren- und Pflegezentrum Buxtehude: T€ 7.054 (Vj. T€ 7.283), die Absicherung erfolgt tber
eine Grundschuld in H6he von T€ 9.203 sowie eine selbstschuldnerische Birgschaft von Herrn
Frank Albrecht in H6he von T€ 7.578;

Family Entertainment Center Wolfenbiittel: T€ 7.152 (Vj. T€ 7.509), die Absicherung erfolgt
Uber eine Grundschuld in H6he von T€ 7.669, eine selbstschuldnerische Biirgschaft von Herrn
Frank Albrecht Uber T€ 2.556 sowie eine selbstschuldnerische unbefristete Mietblrgschaft in
Hbéhe von T€ 605 von Herrn Frank Albrecht;

Seniorenpflegezentrum Lineburg: T€ 6.155 (V|. T€ 6.298), die Absicherung erfolgt Uber eine
Grundschuld in Hhe von T€ 6.500 sowie die Abtretung von Miet- und Pachtzinsforderungen;

Markthalle Bremen-Vegesack: T€ 1.124 (Vj. T€ 1.171), die Absicherung erfolgt tUber eine
Grundschuld in Hhe von T€ 1.200;

Immobilie Griinderzentrum Winsen (anteilig in Héhe der Beteiligungsquote von 50%): T€ 1.785
(Vj. T€ 1.818), die Absicherung erfolgt Gber Hypotheken von T€ 1.900.

Das unter dieser Position ausgewiesene Objekt Airbus First Flight (Hotel Golden Tulip), dessen zivil-
rechtliche Eigentimerin die AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Hotel Airbus First Flight KG,
Buxtehude, ist, wurde im Rahmen einer AnteilsverduBerung im Geschaftsjahr 2005 durch die AVW an
eine konzernfremde Gesellschaft Gbertragen. Da durch das im Zusammenhang mit dem Verkauf abge-
schlossene Andienungsrecht der Erwerberin an die AVW (Put-Option) bzw. das gleichzeitige Ankaufs-
recht der AVW gegeniber der Erwerberin (Call-Option) die wesentlichen Chancen und Risiken aus
dem Objekt zunachst bei der AVW verbleiben, geht das wirtschaftliche Eigentum an der Immobilie erst
zum Stichtag der Auslibung bzw. des Verfalls der Optionsrechte zum 31. Dezember 2016 Uber. Bis zu

diesem Zeitpunkt ist die Renditeliegenschaft weiter innerhalb des Konzerns zu bilanzieren.

Die Entwicklung der Renditeliegenschaften stellt sich wie folgt dar:

30.4.2010 30.4.2009

Entwicklung der Renditeobjekte T€ T€

Stand am Anfang der Periode 60.155 61.633
Zugange 214 2.490
Abgange -3.904 -4.236
Bewertungsgewinne 45 1.200
Bewertungsverluste -530 -932
Stand am Ende der Periode 55.980 60.155

Von den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien wurden, neben den als Bewertungsgewinn- bzw.
Bewertungsverlust berlicksichtigten Verdnderungen des beizulegenden Zeit-
wertes, in der Gewinn- und Verlustrechnung folgende Betrége erfasst:

30.4.2010 30.4.2009

Position T€ T€
Umsatzerlése (Mietertrége) 2.552 3.297
Sonstige betriebliche Aufwendungen (Neben- und Verwal-

tungskosten) -676 -889
Zinsaufwendungen -1.359 -1.337
Sonstige Steuern -25 -43
Gesamt 492 1.028

Die betrieblichen Aufwendungen entfallen nahezu ausschlieBlich auf vermietete Immobilien. Die den
leer stehenden Immobilien zuzurechnenden Aufwendungen sind von untergeordneter Bedeutung.
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Bei den Sachanlagen bestehen (bis zur vollstdéndigen Bezahlung) die tblichen Eigentumsvorbehalte.
Die Position hat sich wie folgt entwickelt:

Anschaffungs- bzw.

Technische Anlagen

Andere Anlagen,
Betriebs- und

Herstellungskosten und Maschinen Geschaftsaustattun- Summe
T€ gen T€
T€
1.5.2008 72 2.844 2.916
Zugéange 5 222 227
Abgange 0 -87 -87
30.4.2009 77 2.979 3.056
Zugéange 1 67 68
Abgange 0 -180 -180
30.4.2010 78 2.866 2.944
Andere Anlagen,
Kumulierte Technische Anlagen Betriebs- und
Abschreibungen und Maschinen Geschaftsaustattun- Summe
T€ gen T€
T€
1.5.2008 7 2.365 2.372
Zugénge 11 178 189
Abgange 0 -71 -71
30.4.2009 18 2.472 2.490
Zugénge 12 118 130
Abgénge 0 -96 -96
30.4.2010 30 2.494 2.524
Buchwert 30.4.2010 48 372 420
Buchwert 30.4.2009 59 507 566

4. Langfristige finanzielle Vermdgenswerte

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

Anschaffungs- bzw.

Anteile an verbun-

Herstellungskosten | denen Unternehmen Beteiligungen Summe
T€ T€ T€
1.5.2009 668 1.622 2.290
Zugange 245 5.002 5.247
Abgange -1 -122 -123
30.4.2010 912 6.502 7.414
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Die Anteile an verbundenen Unternehmen und die Beteiligungen wurden mit inren Anschaffungskosten
angesetzt, da ein Zeitwert der Anteile nicht verléasslich bestimmt werden konnte bzw. davon auszuge-
hen ist, dass der Zeitwert mit den Anschaffungskosten Ubereinstimmt. Bei den Anteilen an verbunde-
nen Unternehmen und Beteiligungen handelt sich um Investitionen in nicht notierte Eigenkapitalinstru-
mente (Anteile an Kapital- und Personengesellschaften), deren Wert nicht aus einem Bérsen- oder
sonstigen Marktpreis abgeleitet werden kann.

5. Sonstige finanzielle Vermdgenswerte

Die sonstigen finanziellen Vermbgenswerte beinhalten verpfdndete Bankguthaben Uber T€ 1.576

(Vj. T€ 1.437), die als Sicherheit fir Bankverbindlichkeiten und Mietgarantien mit einer Restlaufzeit von
Uber einem Jahr verpfandet wurden. Die Bankguthaben werden mit Zinssétzen zwischen 0,7% und
1,25% verzinst. Sie wurden in Verbindung mit Mietgarantien angelegt, die eine Laufzeit bis 2011, 2016
bzw. 2019 haben.

6. Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrate

Die zum Verkauf bestimmten Grundstiicke betreffen Immobilien des Konzerns, die kurzfristig veréduBert
werden sollen. Bei den unter den anderen Vorraten ausgewiesenen unbebauten Grundstiicken handelt
es sich um Grundstlicke, die flir Vorratszwecke erworben wurden.

Die Buchwerte der im Berichtsjahr verauBerten zum Verkauf bestimmten Grundstiicke und anderen
Vorréate betrugen zum Stichtag T€ 19.291 (Vj. T€ 22.272). Als Sicherheit wurden Vorrate mit einem
Buchwert von T€ 3.491 (Vj. T€ 9.776) durch Grundschulden verpfandet.

Im Vorjahr wurden in der Gewinn- und Verlustrechnung innerhalb der sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen Wertminderungen auf Immobilien des Vorratsvermdgens auf Grund gesunkener NettoverduBe-
rungswerte in Hohe von T€ 34 vorgenommen. Die Buchwerte dieser Immobilien, die das Segment
Bestandshaltung betreffen, betrugen nach Wertminderung im Vorjahr T€ 1.350.

Zudem wurden nur im Vorjahr Zinsaufwendungen in Héhe von T€ 503 bei den Vorraten aktiviert. Der
hierbei angesetzte durchschnittliche Finanzierungskostensatz betrug 5,25%.



F-32

7. Forderungen und sonstige kurzfristige Vermégenswerte

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen beinhalten im Wesentlichen Mietforderungen sowie

Kaufpreisforderungen gegen Erwerber von Immobilien.

Die nachfolgende Ubersicht zeigt die Zusammensetzung der Forderungen aus Fertigungsauftragen:

30.4.2010 30.4.2009

Forderungen aus Fertigungsauftrdgen T€ T€

Kumulierter Umsatz 2.093 3.759
Kumulierter Aufwand -855 -1.537
Realisierte Gewinne 1.238 2.222
Kumulierte Anzahlungen 0 0
Buchwerte Objekte 855 1.537
Summe 2.093 3.759

Die in der Berichtsperiode insgesamt erfassten Auftragserlése betragen T€ 7.437 (Vj. T€ 1.527), der in
der Berichtsperiode entstandene Gewinn betréagt T€ 1.587 (Vj. T€ 161).

Die Forderungen gegen die aus Wesentlichkeitsgesichtspunkten nicht in den Konzernabschluss einbe-
zogenen verbundenen Unternehmen resultieren in der Regel aus dem laufenden Lieferungs- und Leis-

tungsverkehr.

Bei den Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen handelt es sich im Wesentlichen um Forderun-

gen gegen die

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

T€ 1.602 (Vj. T€ 729) und gegen die

e AVW Vermodgensverwaltungs GmbH & Co. FunfunddreiBigste Objekt KG, Buxtehude von T€

435 (Vj. T€ 0) und gegen die

e AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. DreiunddreiBigste Objekt KG, Buxtehude: T€ 178

(Vj. TE 215)

aus erbrachten Bauleistungen und gewahrten Darlehen.

Die Ertragsteuererstattungsanspriche betreffen im Wesentlichen Koérperschaftsteuer und Solidaritéts-

zuschlag der AVW Immobilien AG in Héhe von T€ 52 (Vj. T€ 110).

Die sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerte setzen sich wie folgt zusammen:

30.4.2010 30.4.2009
Sonstige kurzfristige Vermégenswerte T€ T€
Darlehensforderungen 1.238 880
Verpfandete Guthaben bei Kreditinstituten 500 500
Erstattungsanspriche Umsatzsteuer 24 84
Ubrige 419 199
Gesamt 2.181 1.663

Wie im Vorjahr wurden finanzielle Vermégenswerte (Guthaben bei Kreditinstituten) Gber T€ 500 als
Sicherheit fir Bankverbindlichkeiten und Mietgarantien verpfandet. Die Guthaben werden mit einem

Zinssatz von 0,7% verzinst. Die Verpfandung ist jederzeit kiindbar.

Die Forderungen und sonstigen kurzfristigen Vermégenswerte weisen folgende Altersstruktur auf:

Altersstrukturiibersicht
30.4.2010

Bestand
ohne

Nicht tGiber-
fallig

wertge-
mindert

Weniger als
90 Tage

Mehr als 90
Tage uber-
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Wertbe- T€ T€ tberfallig fallig
richti-
gung
T€
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen 2.679 717 477 148 1.336
Forderungen aus
Fertigungsauftragen 2.093 2.093 0 0 0
Forderungen gegen
verbundene Unternehmen 93 93 0 0 0
Forderungen gegen
Beteiligungsunternehmen 3.527 3.527 0 0 0
Sonstige kurzfristige
Vermdgenswerte 2.181 2.051 0 5 125
Altersstrukturiibersicht Bestand | Nicht tuiber- wertge- Weniger als | Mehr als 90
30.4.2009 ohne fallig mindert 90 Tage Tage uber-
Wertbe- T€ T€ tberfallig fallig
richti-
gung T€
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen 3.300 901 1.210 160 1.029
Forderungen aus
Fertigungsauftragen 3.759 3.759 0 0 0
Forderungen gegen
verbundene Unternehmen 149 149 0 0 0
Forderungen gegen
Beteiligungsunternehmen 4.219 4.219 0 0 0
Sonstige kurzfristige
Vermdgenswerte 1.663 1.613 9 41 0

Die Wertberichtigungen auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen haben sich wie folgt entwi-

ckelt:
2010 2009
T€ T€
Stand 1.5. 942 524
Zufihrung 116 484
Aufldsung 581 66
Stand 30.4. 477 942

Im Geschaftsjahr wurden innerhalb der sonstigen betrieblichen Aufwendungen Wertminderungen auf
Forderungen (Wertberichtigungen und Forderungsausfélle) auf Grund mangelnder Bonitat der Schuld-
ner in Héhe von T€ 553 (V|. T€ 767) erfasst. Die Buchwerte dieser Forderungen betragen nach Wert-
minderung T€ 258 (Vj. T€ 1.210). Die Wertminderungen betreffen im Wesentlichen das Segment Pro-

jektentwicklung/Bau.

8. Aktive und passive Rechnungsabgrenzungsposten

Im aktiven Rechnungsabgrenzungsposten werden verschiedene auf das folgende Geschéaftsjahr entfal-
lende Aufwendungen ausgewiesen. Der passive Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet im Wesent-
lichen erhaltene Mietvorauszahlungen.

9. Liquide Mittel
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Die Position beinhaltet im Wesentlichen Bankguthaben bei inlandischen Kreditinstituten sowie Kassen-
bestande. Zur Entwicklung der Finanzlage des Konzerns wird in diesem Zusammenhang auch auf die
Konzernkapitalflussrechnung verwiesen.

10. Eigenkapital

Das voll eingezahlte Grundkapital betragt € 12.826.667,00 und besteht aus 12.826.667 Stlckaktien
(Aktien ohne Nennbetrag). Die Aktien lauten auf den Inhaber. Der Vorstand ist nach MaBgabe des
Hauptversammlungsbeschlusses vom 22. Mai 2006 erméachtigt, das Grundkapital in der Zeit bis zum
22. Mai 2011 mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu insgesamt € 5.772.000,00 durch einmalige
oder mehrmalige Ausgabe neuer auf den Inhaber lautender Aktien gegen Bar- oder Sacheinlage zu
erhdhen (Genehmigtes Kapital). Zudem besteht nach MaBgabe des Hauptversammlungsbeschlusses
vom 22. Mai 2006 eine
Ermé&chtigung zur Ausgabe von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen bis zu
€ 5.772.000,00 durch Ausgabe auf den Inhaber lautenden Stiickaktien (Bedingtes Kapital).

Die Kapitalriicklage beinhaltet das Agio aus der im Geschéftsjahr 2007/2008 durchgefihrten Barkapita-
lerhdhung (T€ 4.040) abzuglich der in diesem Zusammenhang angefallenen Kosten (T€ 1.358) unter
Abzug von Ertragsteuervorteilen (T€ 394).

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

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

11. Minderheitenanteile

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

12. Aktive latente Steuern

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

30.4.2010 30.4.2009
Latente Steuern T€ T€
Steuerliche Verlustvortrage 3.956 3.186
Bilanzierung Fertigungsauftrage -379 -10
Bewertung Renditeobjekte -2.087 -2.309
Ubrige -243 -545
Gesamt 1.247 322




13. Steuerriickstellungen
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Die Steuerriickstellungen beinhalten im Wesentlichen Gewerbesteuerverpflichtungen und haben sich

im Geschéftsjahr folgendermaBen entwickelt:

Stand Stand
1.5.2009 | Verbrauch | Auflésung | Zufiihrung 30.4.2010
T€ T€ T€ T€ T€
Steuerrlickstellungen 747 -437 -294 249 265

14. Sonstige Riickstellungen

Die unter den lang- und kurzfristigen Schulden ausgewiesenen sonstigen Riickstellungen stellen sich

zusammengefasst wie folgt dar:

Sonstige Riickstellungen Stand Stand
1.5.2009 | Verbrauch | Auflésung | Zufiihrung 30.4.2010
T€ T€ T€ T€ T€

Mietgarantien und Verpflich-

tungen aus verauBerten Im- 1.634 -883 -20 1.634 2.365
mobilien

Personalbereich 504 -498 -6 773 773
Prozessrisiken 1.000 0 -750 0 250
Umsatzsteuernachzahlungen 147 0 0 0 147
Ubrige 843 -165 -140 228 766
Gesamt 4.128 -1.546 -916 2.635 4.301

Die Ruckstellungen fur Mietgarantien und Verpflichtungen aus verduBerten Immobilien beinhalten Ver-
pflichtungen aus Garantiezusagen, die den Erwerbern im Rahmen von Immobilienverkaufen durch die
AVW gegeben wurden.

Die Ruckstellungen im Personalbereich beinhalten im Wesentlichen Vorstandstantiemen sowie Kosten
fir ausstehenden Urlaub.

Die Prozessrisiken beinhalten einen Rechtstreit im Zusammenhang mit einer bereits in Vorjahren ver-
auBerten Immobilie.

Die Ruckstellungen fir Umsatzsteuernachzahlungen wurden im Zusammenhang mit laufenden
Rechtsstreitigkeiten mit der Finanzverwaltung gebildet und entsprechen der erwarteten Inanspruch-
nahme.

15. Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten beinhalten im Wesentlichen Verbindlichkeiten im Zu-
sammenhang mit dem Erwerb von Renditeobjekten bzw. mit dem Erwerb und der Entwicklung der zum
Verkauf bestimmten Grundstiicke. Finanzierungen bei Renditeobjekten werden in der Regel langfristig,
Finanzierungen bei den zum Verkauf bestimmten Grundstiicken meist kurzfristig vereinbart.
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Eine Anpassung der Kreditkonditionen (Zinsséatze, Tilgungen) erfolgt in regelmaBigen Abstdnden von
einigen Jahren. Im Vergleich der aktuellen Zinsstrukturen mit den Konditionen der bestehenden ver-
zinslichen Darlehen ist zu erwarten, dass die Zeitwerte der Bankdarlehen im Wesentlichen den bilan-

zierten Buchwerten entsprechen.

Die Zinssatze der Objektfinanzierungskredite betragen zum 30. April 2010 zwischen 4,60% und 5,83%
p.a. (Vj. 2,29% bis 6,75%). Die Tilgung der Finanzierung erfolgt in der Regel bei Verkauf des Objekts,
wahrend der Zeit der Vermietung (vor Verkauf) betragen die Tilgungssatze analog zum Vorjahr zwi-
schen 1% und 3% p.a. Mit Ausnahme eines Kontokorrentsaldos von T€ 1.000 (Vj. T€ 3.981) weisen

alle anderen Bankverbindlichkeiten Festzinsvereinbarungen auf.

Von den unter den langfristigen Schulden ausgewiesenen Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstitu-
ten, die sémtlich eine Restlaufzeit von mehr als einem Jahr aufweisen, haben nachfolgende Verbind-

lichkeiten eine Restlaufzeit von mehr als flinf Jahren:

30.4.2010 30.4.2009

Langfristige Verbindlichkeiten T€ T€

Finanzierung Seniorenwohnanlage Buxtehude 7.523 7.895
Finanzierung Family Entertainment Center Wolfenbdittel 5.059 5.523
Finanzierung Seniorenwohnanlage Liineburg 5.326 5.508
Finanzierung Grinderzentrum, Winsen (Luhe) 1.586 1.630
Finanzierung Markthalle, Bremen 893 945
Finanzierung Getrankemarkt, Schleswig 759 804
Finanzierung Dethleffsenweg, Gliicksburg 450 458
Finanzierung Systemgastronomie, Winsen 309 339
Gesamt 21.905 23.102

Die Verbindlichkeiten dienen ausschlieBlich der Finanzierung von Grundvermdégen. Sie sind in voller
Héhe besichert durch Grundpfandrechte auf das durch die entsprechenden Verbindlichkeiten finanzier-

te Grundvermdgen.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen beinhalten im Wesentlichen Verpflichtungen aus

in Anspruch genommenen Bauleistungen.

Die erhaltenen Anzahlungen betreffen empfangene Kaufpreiszahlungen von Erwerbern von Immobi-

lien.

Die nachfolgende Ubersicht zeigt die Zusammensetzung der Verbindlichkeiten aus Fertigungsauftra-

gen:
30.4.2010 30.4.2009

Verbindlichkeiten aus Fertigungsauftragen T€ T€
Kumulierter Umsatz 9.102 0
Kumulierter Aufwand -6.532 0
Realisierte Gewinne 2.570 0
Kumulierte Anzahlungen -11.540 0
Buchwerte Objekte 6.532 0
Summe -2.438 0

Die Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen und gegeniber Beteiligungsunternehmen
resultieren aus dem laufenden Lieferungs- und Leistungsverkehr mit diesen Gesellschaften.
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Die Zusammensetzung der sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten ist nachfolgend dargestellt:

30.4.2010 30.4.2009

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten T€ T€

Darlehen Herr Martin Schrader 1.500 0
Darlehen Herr Frank Albrecht 1.275 1.132
Umsatzsteuer-, Lohn- und Kirchensteuerverbindlichkeiten 791 418
Bewohnerdarlehen bei Bestandsimmobilien 690 804
Kaufpreis und Nebenkosten Objekt Bornheide 0 2.488
Ubrige 357 621
Gesamt 4.613 5.463

Im Vorjahr wurde ein Teilbetrag der sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten von T€ 1.132 durch
Grundschulden besichert.

Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

16. Umsatzerlose

Zur Zusammensetzung der Umsatzerldse, die samtlich im Inland erbracht wurden, wird auf die Seg-
mentberichterstattung verwiesen. Zum Bilanzstichtag betrégt das Volumen der Mietvertrage fir Immo-
bilien mit der AVW als Vermieterin mit einer unkiindbaren Restlaufzeit T€ 24.508 (V|. T€ 27.101). Da-
von ist ein Teilbetrag von T€ 1.819 (Vj. T€ 2.027) innerhalb eines Jahres, ein Teilbetrag von T€ 6.017
(Vj. T€ 6.696) nach mehr als einem aber innerhalb von finf Jahren und ein Teilbetrag von T€ 16.671
(Vj. T€ 18.378) nach mehr als funf Jahren fallig.

17. Veranderung des Bestands an unfertigen Leistungen

Der Ausweis betrifft die Bestandsverminderung (Vj. Bestandserhéhung) der im Bau befindlichen Objek-
te.

18. Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrédge setzen sich wie folgt zusammen:

Sonstige betriebliche Ertrage 30.4.2010 30.4.2009
T€ T€

Ertrdge aus der Auflésung von Rickstellungen

und Verbindlichkeiten 2.061 202
Erlése aus der Forfaitierung von Forderungen 280 0
Weiterbelastete Kosten und Kostenumlagen 122 370
Versicherungsentschadigungen 23 315
Zuschisse fur die Eréffnung einer Immobilie 0 352
Darlehensverzicht Aktionar 0 4.500
Ubrige 112 133
Gesamt 2.598 5.872

19. Aufwendungen fiir bezogene Lieferungen und Leistungen

Die Position beinhaltet im Wesentlichen die Bestandseinséatze der verkauften Grundstiicke fiir das
laufende Geschaftsjahr und weitere Kosten fir bezogene Bauleistungen.
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20. Personalaufwand und Abschreibungen auf immaterielles Vermdgen und Sachanlagen

Der Personalaufwand untergliedert sich wie folgt:

Personalaufwand 30.4.2010 30.4.2009
T€ T€
Léhne und Gehalter 3.879 4.470
Soziale Abgaben und Altersversorgung 428 500
Gesamt 4.307 4.970

Die sozialen Abgaben enthalten in etwa zur Halfte Zahlungen zur gesetzlichen Rentenversicherung.

Die Abschreibungen betreffen ausschlieBBlich planmaBige Abschreibungen auf immaterielle Vermoé-

genswerte und auf Sachanlagen.

21. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten im Wesentlichen folgende Positionen:

Sonstige betriebliche Aufwendungen

30.4.2010
T€

30.4.2009
T€

Mietgarantien und Verpflichtungen aus verau-

Berten Immobilien 2.189 1.651
Verluste aus dem Abgang von langfristigen

Vermdgenswerten 1.608 0
Verwaltungs- und Beratungskosten 1.439 1.497
Bewirtschaftungskosten 870 1.104
Wertminderungen auf Forderungen 553 767
Provisionen und Gewahrleistungen 461 542
Kfz-Kosten 244 209
Werbe- und Reisekosten 191 1.384
Zufohrung Rickstellung Prozessrisiken 0 1.000
Wertminderungen Grundstlicke 0 296
Ubrige 436 904
Gesamt 7.991 9.354

Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurden innerhalb des sonstigen betrieblichen Aufwands Zahlungen
aus Operating-Leasingverhaltnissen von T€ 461 (Vj. T€ 654) erfasst.
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22. Beteiligungsergebnis

Das Beteiligungsergebnis resultiert aus Gewinnausschiittungen der aus Wesentlichkeitsgriinden nicht
konsolidierten Tochterunternehmen AVW Vermdgensverwaltungs GmbH von T€ 20 (Vj. T€ 15).

23. Zinsertrage und Zinsaufwendungen

Die Zinsertrége in Hohe von T€ 204 (V|. T€ 373) betreffen im Wesentlichen Zinsertrédge aus Festgel-
dern in Héhe von T€ 8 (Vj. T€ 109) sowie Zinsertrage aus Unternehmen mit denen ein Beteiligungs-
verhaltnis besteht in Héhe von T€ 116 (Vj. T€ 200).

Die Zinsaufwendungen in Héhe von T€ 2.119 (Vj. T€ 2.049) betreffen Uberwiegend Zinsen im Zusam-
menhang mit der Finanzierung von zum Verkauf bestimmten Grundstliicken sowie der Renditeliegen-
schaften. Daneben enthalten die Zinsaufwendungen Avalprovisionen in Héhe von T€ 355 (Vj. T€ 155)
und Geldbeschaffungskosten von T€ 10 (Vj. T€ 2).

24. Sonstige Steuern

Die sonstigen Steuern betreffen im Wesentlichen Grundsteuern.

25. Ertragsteuern

Die Aufwendungen fir Ertragsteuern setzen sich wie folgt zusammen:

Ertragsteuern 30.4.2010 30.4.2009
T€ T€
Kérperschaftsteuer einschl. Solidaritatszu- -73 -47
schlag
Gewerbesteuer -115 -305
Latente Steuern 925 2.078
Steuerertrag 737 1.726

Die Uberleitungsrechnung vom theoretischen zum tatsachlichen Steuerergebnis ist nachfolgend dar-
gestellt. Das theoretische Steuerergebnis ermittelt sich als Produkt aus dem Ergebnis vor Ertragsteu-
ern bewertet mit dem theoretischen Steuersatz von 29,31%.

30.4.2010 30.4.2009
Uberleitungsrechnung T€ T€
Ergebnis vor Ertragsteuern 520 -4.690
Theoretisches Steuerergebnis -153 1.375
Nachtraglicher Steuerertrag/-aufwand fir Vor-
jahre 363 -316
Periodenfremde Steuereffekte aus Verlustvor-
tradgen 770 -375
Anderungen durch eine steuerliche AuBenpru-
fung 0 1.069
Steuerfreie Vermégensmehrungen und
nicht abziehbare Aufwendungen -243 -27
Tatsachliches Steuerergebnis 737 1.726
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Der theoretische Steuersatz ermittelt sich dabei wie folgt:

30.4.2010 30.4.2009
Theoretischer Steuersatz % %
Kérperschaftsteuer 15,00 15,00
Solidaritédtszuschlag 0,83 0,83
Gewerbesteuer 13,48 13,48
Gesamt 29,31 29,31

Im Konzern bestehen zum Stichtag insgesamt steuerliche Verlustvortrage von rund € 1,9 Mio. (Vj. rund
€ 2,4 Mio.) zur Korperschaftsteuer einschlieBlich Solidaritatszuschlag und von rund € 15,0 Mio. (V;j.
rund € 14,1 Mio.) zur Gewerbesteuer, die nicht aktiviert wurden, da eine Nutzung aus heutiger Sicht
nicht hinreichend sicher ist.

Erlauterungen zur Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung wurde nach der indirekten Methode erstellt. Dabei wurde zwischen laufender
Geschafts-, Investitions- und Finanzierungstatigkeit unterschieden. Der zum Stichtag in der Bilanz und
der Kapitalflussrechnung ausgewiesene Bestand an liquiden Mitteln setzt sich aus den Kassenbestén-
den von T€ 3 (Vj. T€ 3) und den Guthaben bei Kreditinstituten von T€ 6.774 (Vj. T€ 9.140) zusammen.
Von den Guthaben bei Kreditinstituten sind T€ 2.076 (Vj. T€ 6.312) nicht frei verfligbar.

Nachfolgende Zahlungsstréme sind in der Kapitalflussrechnung enthalten:

30.4.2010 30.4.2009
Cashflows T€ T€
Erhaltene Zinsen 204 373
Gezahlte Zinsen -2.119 -2.049
Erstattete Ertragsteuern 363 0
Gezahlte Ertragsteuern -476 -288
Erhaltene Dividenden 20 15

Erlauterungen zur Segmentberichterstattung

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

Die Segmentberichterstattung orientiert sich an den im Konzern vorhandenen Geschéaftsbereichen.
Dabei werden die Segmente verwendet, nach denen die Unternehmensleitung Teilbereiche im Kon-
zern unterscheidet (interne Organisations- und Managementstruktur).

Sémtliche Geschéfte wurden wie im Vorjahr im Inland, Gberwiegend im Norddeutschen Raum, erzielt.
Auf eine regionale Segmentierung wird daher verzichtet.
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Die einzelnen Segmente sind nachfolgend dargestellt:

Das Segment ,Projektentwicklung/Bau“ umfasst die Geschéftsbereiche ,Projektentwicklung*
und ,Baudurchfihrung und Baubetreuung“. Im Geschéftsbereich ,Projektentwicklung® erfolgt
zunachst auf Grundlage von konkreten Nutzungsvorstellungen und entwickelten Konzeptionen
die erforderliche Grundstiicksidentifikation und Sicherung tber entsprechende Kaufoptionen.
Dabei werden parallel baurechtliche Méglichkeiten zur Grundstlicknutzung mit den planungs-
hoheitlichen Tragern abgeklart. Ferner werden Vorabstimmungen direkt mit etwaigen Nut-
zern/Mietern vorgenommen bzw. Markt- und Nachfrageanalysen berlcksichtigt. Der Ge-
schaftsbereich ,Baudurchfliihrung und Baubetreuung® beinhaltet die Durchfiihrung und Koordi-
nation der BaumaBnahmen mit dem jeweiligen Bauherrn. Sie beinhaltet die Bauantragstellung,
die Begleitung der Baugenehmigungsverfahren, die Bauerrichtung und die Ubergabe an die
jeweiligen Mieter und Bauherren. Dabei beauftragt die AVW Architekten, Ingenieure sowie
Bauunternehmen im planerischen und erstellenden Bereich.

Im Segment bzw. Geschaftsbereich ,Bestandshaltung® werden die eigenen Immobilien der
AVW vermietet und verwaltet. Dies umfasst auch die zwischenzeitliche Vermietung der grund-
sétzlich zur VerduBerung bestimmten Immobilien.

Das Segment bzw. der Geschéftsbereich ,Immobilien- und Centermanagement” umfasst zu-
nachst die kaufméannische und technische Objektverwaltung, die Identifikation geeigneter Mie-
tergruppen sowie die Betreuung der jeweiligen Mieter. Dabei werden sowohl eigene als auch
fremde Immobilien verwaltet und betreut. Das Centermanagement beinhaltet darGber hinaus
Dienstleistungen fir die Betreiber von Einkaufs- und Fachmarktzentren auBerhalb der allge-
meinen Immobilienverwaltung. Das im Vorjahr noch als eigenes Segment ,Vermietung® aus-
gewiesene Segment wurde aufgrund der Parallelitét der Téatigkeiten und der Segmentgrenzen-
unterschreitung nach IFRS 8.13 dem Segment ,Immobilien- und Centermanagement” zuge-
ordnet. Eine Anpassung der Vorjahreswerte ist hierbei berticksichtigt worden.

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

Wesentliche Kunden, mit denen mindestens 10% der gesamten Umsatzerlése des Konzerns erzielt
wurden, waren im abgelaufenen Geschéftsjahr die AVW Vermdgensverwaltung Vierzigste Objekt KG
in Héhe von T€ 2.482 (Vj. T€ 1.023) sowie die Gerontologisches Versorgungszentrum Marcusallee
GmbH & Co. KG in Héhe T€ 2.861 (Vj. T€ 504). Im Vorjahr wurden zudem mit der AVW Vermdgens-
verwaltung 25. Objekt KG im Rahmen des Verkaufs des Objektes Mediterraneo Umséatze in Héhe von
T€ 3.955 sowie mit einem weiteren Kunden im Rahmen des Verkaufs der Seniorenwohnanlage Stade
Umsatzerlése von in Héhe von T€ 3.797 erzielt. Die Umsatzerlése betreffen samtlich das Segment
Projektentwicklung/Bau.

Als Segmentergebnis wird das Ergebnis nach Finanz-. und Bewertungsergebnissen, Ertragsteuern und
nach Minderheitenanteilen angegeben.
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In der Spalte ,alle sonstigen Segmente” werden den obigen Segmenten nicht zugeordnete Aufwen-
dungen und Ertrége dargestellt. Zu den nicht zugeordneten Aufwendungen zahlen dabei im Wesentli-
chen die Kosten der allgemeinen Verwaltung (z.B. Kosten der allgemeinen Geschéaftsflihrung, Rech-
nungswesen, Controlling) sowie periodenfremde Positionen. Das Segmentergebnis aus allen sonstigen
Segmenten in H6he von T€ - 4.266 (V|. T€ - 702) resultiert im Wesentlichen aus Mietgarantieaufwen-
dungen und Verpflichtungen aus verauBerten Immobilien von T€ 2.123 (Vj. T€ 1.551), Personalkosten
von T€ 1.120 (Vj. T€ 1.467) sowie nicht zuordnenbaren Gemeinkosten von T€ 2.872 (Vj. T€ 1.673).

In der Spalte ,Uberleitung“ werden Ertrage und Aufwendungen bzw. Forderungen und Verbindlichkei-
ten zwischen den Segmenten eliminiert bzw. hinzugeflgt.

Sonstige Angaben

29. Ergebnis je Aktie

Das Ergebnis je Aktie gibt an, welcher Teil des in einer Periode erwirtschafteten Ergebnisses auf eine
Aktie entféllt. Hierbei wird das Konzernergebnis durch die gewichtete Zahl der ausstehenden Aktien
dividiert. Eine Verwasserung dieser Kennzahl kann durch so genannte potentielle Aktien auftreten
(Wandelanleihen und Aktienoptionen). Der Konzern hat keine verwassernden Aktienerwerbsvereinba-
rungen abgeschlossen. Damit entsprechen sich das verwasserte und unverwéasserte Ergebnis je Aktie.
Das verwasserte und unverwasserte Ergebnis je Aktie stellt sich wie folgt dar:

30.4.2010 30.4.2009
Verwiéssertes und unverwéssertes Ergebnis je Aktie
Konzernergebnis (in €) 1.259.431,49 -2.772.517,53
Anzahl ausgegebener Aktien (gewichtet in Stiick) 12.826.667 12.826.667
Verwéssertes und unverwassertes Ergebnis je Aktie (in €) 0,10 -0,22

30. Sonstige finanzielle Verpflichtungen und Eventualverbindlichkeiten

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

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

bis 1 Jahr bis 5 Jahre
Sonstige finanzielle Verpflichtungen T€ T€
Bauverpflichtungen 3.480 12.304
Verpflichtungen aus Mietvertragen 304 21
Verpflichtungen aus Lizenz- und Wartungsvertragen 38 5
Leasing Betriebs- und Geschéaftsausstattung 135 157
Gesamt 3.957 12.487

Sonstige finanzielle Verpflichtungen tber mehr als fiinf Jahre bestanden wie auch im Vorjahr nicht.
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Die Verpflichtungen aus Mietgarantien belaufen sich zum 30. April 2010 auf T€ 26.375 (V]j. T€ 30.953),
davon T€ 5.365 (V|. T€ 6.745) innerhalb eines Jahres, T€ 15.579 (Vj. T€ 24.208) zwischen einem und

finf Jahren und T€ 5.431 (Vj. T€ 0) mit mehr als finf Jahren. Hiervon entfallen T€ 13.867 (Vj. T€
15.947) auf die Tochtergesellschaft Verwaltung Interco Objektmanagement GmbH aus einer Mietga-
rantie im Zusammenhang mit dem Verkauf eines gegenwartig vollstdndig vermieteten Objekts.

Des Weiteren bestehen aus Sicht des Konzerns nachfolgende Eventualverbindlichkeiten:

30.4.2010 30.4.2009
Eventualverbindlichkeiten T€ T€
Birgschaften 4.637 4.370
Birgschaftsauftrage 16.204 14.598
Abldseverpflichtungen 825 857
Gesamt 21.666 19.825

31. Wesentliche Grundsitze des Finanzrisikomanagements und Finanzinstrumente

Finanzrisikofaktoren

Durch seine Geschaftstétigkeit ist der Konzern verschiedenen finanziellen Risiken ausgesetzt: dem
Ausfallrisiko, dem Liquiditatsrisiko und dem Zinsrisiko.

Die Finanzinstrumente der Gesellschaft beinhalten Gberwiegend Zahlungsmittel und Forderungen, die
aus der betrieblichen Tatigkeit resultieren. Da die Forderungen und Zahlungsmittel in Euro bestehen,
existiert kein Fremdwahrungsrisiko. Der Hauptzweck der finanziellen Verbindlichkeiten ist die Finanzie-
rung der Geschéftstatigkeit des Konzerns. Er finanziert sich Giberwiegend Uber Bankdarlehen und Zwi-
schenkredite in Bezug auf den Erwerb und den Bau von Immobilien. Daneben gibt es noch wesentliche
finanzielle Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und Riickstellungen aus Mietgarantien.

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

Ausfallrisiko

Der Konzern ist grundséatzlich aus dem operativen Geschéft einem Ausfallrisiko ausgesetzt. Der groBte
Teil der Forderungen betreffen Forderungen aus Generalibernehmer- bzw. Projektentwicklungsvertra-
gen und ein kleinerer Teil Forderungen aus dem Vermietungsgeschéaft.

Das Risiko aus den Generallibernehmer-/Projektentwicklungsvertragen wird durch verschiedene MaB-
nahmen begrenzt. Zuerst einmal wird auf eine gute Bonitat der Auftraggeber geachtet. Des Weiteren
entspricht der Zahlungsplan aus den Vertragen in etwa dem erbrachten Leistungsvolumen und/oder es
wird eine Absicherung durch Patronatserklarungen und Bankblrgschaften vereinbart. SchlieBlich wiir-
de das Objekt bzw. die Objektgesellschaft an den Konzern zurlickfallen, wenn der Auftraggeber seinen
Verpflichtungen nicht nachkommt und das Objekt kann dann anderweitig verwertet werden.

Das Risiko von Ausfallen im Bereich des Vermietungsgeschéfts wird durch den Mieter-Mix und Mieter-
bonitat minimiert. Der Eingang der monatlichen Mietzahlungen wird monatlich Gberwacht.

Ausfallrisiken werden durch Einzelwertberichtigungen berticksichtigt. Das maximale theoretische Aus-
fallrisiko wird durch die Buchwerte der in der Bilanz angesetzten finanziellen Vermdgenswerte wieder-
gegeben.

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

T€ 2.093 im Geschéftsjahr ausschlieBlich auf das Projekt Fachmarktzentrum MeiBen. Im Vorjahr ent-
fielen die Forderungen aus Fertigungsauftrdgen in Hohe von T€ 3.759 mit T€ 2.836 auf das Projekt
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Rothenburgsort. Weitere Forderungen bezliglich dieses Projektes waren mit T€ 2.167 in den Forde-
rungen gegentber Beteiligungsunternehmen enthalten.

Der Buchwert aller finanziellen Vermdgenswerte stellt, unter Einbeziehung der Eventualverbindlichkei-
ten, soweit diese nicht auf Tochterunternehmen entfallen, das maximale Ausfallrisiko fir den Konzern
dar.

Liquiditatsrisiko

Der Konzern verfiigt iiber ein Finanzplanungsinstrumentarium zur Uberwachung und Steuerung der
aktuellen und zukinftigen Liquiditatssituation, wie sie sich aus der Umsetzung der Konzernstrategie
und der Konzernplanung darstellt. Der Konzern Uberwacht laufend das Risiko eines Liquiditatseng-
passes mittels einer kurz- und mittelfristigen Liquiditatsplanung. Ausgangspunkt ist ein dreijahriger
Finanzplan, der zusammen mit der jeweiligen Jahresplanung im November bzw. Dezember fir das
folgende Geschéftsjahr erstellt wird. Die Jahresplanung ist in Monatszeitrdume gegliedert. Am Ende
eines jeden Monats erfolgt ein Abgleich der Liquiditatsstrome des abgelaufenen Monats mit erforderli-
chenfalls vorgenommener Anpassung der Planung fir Folgemonate.

Zum Stichtag weisen die finanziellen Verpflichtungen des Konzerns nachfolgend dargestellte Fristigkei-
ten auf. Die Darstellung erfolgt auf Basis der vertraglich vereinbarten, undiskontierten Zins- und Til-
gungszahlungen:

30.4.2010 Bis 1 Jahr | 1-2 Jahre | 2-3 Jahre | 3-4 Jahre |4-5Jahre > 5 Jahre
T€ T€ T€ T€ T€ T€
Verbindlichkeiten
gegeniber
Kreditinstituten 9.582 9.736 792 828 868 19
Sonstige
Ruickstellungen 4.032 179 42 22 15 11

Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und
Leistungen 3.404 0 0 0 0 0

Verbindlichkeiten
gegenlber verbun-
denen Unternehmen 140 0 0 0 0 0

Verbindlichkeiten

gegeniber Beteili-
gungsunternehmen 0 0 0 0 0 0
Sonstige kurzfristige
Verbindlichkeiten 4.613 0 0 0 0 0
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30.4.2009

Bis 1 Jahr
T€

1-2 Jahre
T€

2-3 Jahre
T€

3-4 Jahre
T€

4-5Jahre
T€

> 5 Jahre
T€

Verbindlichkeiten
gegenlber
Kreditinstituten
Sonstige
Ruickstellungen
Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und
Leistungen
Verbindlichkeiten
gegeniber verbun-
denen Unternehmen
Verbindlichkeiten
gegeniber Beteili-
gungsunternehmen 12 0 0 0 0 0
Sonstige kurzfristige
Verbindlichkeiten

2.382 2.333 2.333 2.333 2.333 33.088

2.981 0 0 0 0 0

7.360 0 0 0 0 0

1.019 0 0 0 0 0

5.044 0 0 0 0 0

Der Konzern kann Kontokorrentkreditlinien in Anspruch nehmen. Der gesamte, noch nicht in Anspruch
genommene Betrag belduft sich zum Bilanzstichtag auf T€ 990 (V|. T€ 4.525). Der Konzern erwartet,
dass er seine Verbindlichkeiten aus operativen Cashflows, dem Zufluss der fallig werdenden finanziel-
len Vermdgenswerte und den bestehenden Kreditlinien jederzeit erflllen kann.

Der Konzern ist fiir weitere Projekte auch auf die Gewahrung von Bankkrediten angewiesen. Ebenso
ist bei auslaufenden Krediten eine Verlangerung bzw. Refinanzierung dieser Darlehen nétig. In allen
Fallen besteht das Risiko, dass eine Verlangerung nicht zu diesen Konditionen oder Uberhaupt nicht
maoglich ist. Wesentliche Bankkredite des Konzerns sind zudem kurzfristig kiindbar.

Im Zusammenhang mit erhaltenen Bankbiirgschaften wurden Festgelder sowie Girokonten Uber T€
2.076 (Vj. T€ 6.312) an das jeweilige Kreditinstitut verpfandet.

Zinsrisiko

Zinsanderungsrisiken treten durch marktbedingte Schwankungen der Zinssatze auf. Sie wirken sich
zum einen auf die Hohe der kinftigen Zinsaufwendungen der AVW aus und zum anderen beeinflussen
sie den beizulegenden Zeitwert von Finanzinstrumenten. Da der Konzern nur unwesentliche verzinsli-
che Vermdgenswerte halt, resultiert hieraus kein signifikantes Zinsrisiko. Das Zinsrisiko des Konzerns
entsteht hauptsachlich durch kurz- und langfristige Verbindlichkeiten. Aus den festverzinslichen Ver-
bindlichkeiten entsteht ein marktbedingtes Zinsrisiko. Die Art der Finanzierung der Objekte erfolgt da-
bei in Abhangigkeit von deren geplanter Verwendung und stellt sich wie folgt dar:

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

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

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

Auf Grund des geringen Umfangs an Krediten mit variabler Verzinsung zum Bilanzstichtag von T€
1.000 (Vj. T€ 3.981) wurde auf eine Sensitivitdtsanalyse verzichtet.

Klassen der Finanzinstrumente nach IFRS 7

Die finanziellen Vermégenswerte und Verbindlichkeiten lassen sich in Bewertungskategorien mit den
folgenden Buchwerten und beizulegenden Zeitwerten untergliedern. Dabei werden zum Stichtag wie im
Vorjahr keine finanziellen Vermégenswerte und Schulden in der Bilanz mit dem beizulegenden Zeitwert
angesetzt, die Bewertung erfolgt mit den fortgefiihrten Abschaffungskosten.
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30.4.2010 in T€ Bewer- Nicht im
tungs- Anwen- Beizule-
kategorie Buchwert dungsbe- gender
nach IAS reich von Zeitwert
39 IFRS 7
Finanzielle Vermégenswerte
Anteile an verbundenen Unternehmen AfS 912 0 N/A
Beteiligungen AfS 6.501 0 N/A
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte LaR 1.489 0 1.489
Forderungen aus Lieferungen und Leis- LaR 2.201 0 2.201
tungen
Forderungen gegen verbundene Unter- LaR 93 0 93
nehmen
Forderungen gegen Beteiligungsunter- LaR 3.527 0 3.527
nehmen
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte LaR 2.181 24 2.157
Liquide Mittel LaR 6.777 0 6.777
Finanzielle Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstitu- FLAC 35.377 0 35.377
ten
Minderheitenanteile FLAC 2.149 0 2.149
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten FLAC 0 0 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und FLAC 3.404 0 3.444
Leistungen
Verbindlichkeiten gegenuber verbunde- FLAC 140 0 140
nen Unternehmen
Verbindlichkeiten gegentber FLAC 0 0 0
Beteiligungsunternehmen
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten FLAC 4613 791 3.822
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Nicht im
Anwen-

30.4.2009 in T€ Bewer- dungsbe-

tungs- reich von Beizule-

kategorie Buchwert IFRS 7 gender

nach IAS Zeitwert

39
Finanzielle Vermégenswerte
Anteile an verbundenen Unternehmen AfS 668 0 N/A
Beteiligungen AfS 1.622 0 N/A
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte LaR 1.525 0 1.525
Forderungen aus Lieferungen und Leis- LaR 2.090 0 2.090
tungen
Forderungen gegen verbundene Unter- LaR 149 0 149
nehmen
Forderungen gegen Beteiligungsunter- LaR 4.219 0 4.219
nehmen
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte LaR 1.663 84 1.579
Liquide Mittel LaR 9.143 0 9.143
Finanzielle Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstitu- FLAC 39.519 0 39.519
ten
Minderheitenanteile FLAC 2.222 0 2.222
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten FLAC 28 0 28
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und FLAC 7.360 0 7.360
Leistungen
Verbindlichkeiten gegeniber verbunde- FLAC 101 0 101
nen Unternehmen
Verbindlichkeiten gegentber FLAC 12 0 12
Beteiligungsunternehmen
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten FLAC 5.463 418 5.463

Beizulegender Zeitwert von Finanzinstrumenten

Die beizulegenden Zeitwerte von finanziellen Vermdgenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten
werden — soweit vorhanden — in folgender Hierarchie erfasst:

e Der beizulegende Zeitwert finanzieller Vermdgenswerte und finanzieller Verbindlichkeiten mit
Standardlaufzeiten und -bedingungen, die auf aktiven liquiden Markten gehandelt werden, wird

unter Bezugnahme auf die notierten Marktpreise bestimmt.

e Der beizulegende Zeitwert anderer finanzieller Vermégenswerte und finanzieller Verbindlich-
keiten wird in Ubereinstimmung mit allgemein anerkannten Bewertungsmodellen basierend auf
Discounted-Cashflow-Analysen und unter Verwendung von Preisen bei beobachtbaren aktuel-

len Markttransaktionen und Héandlernotierungen fiir &hnliche Instrumente bestimmt.
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Die Zinskonditionen flr die bestehenden festverzinslichen Darlehen zur Finanzierung von Immobilien-
objekten entsprechen im Wesentlichen auch noch den Marktkonditionen der AVW zum Bilanzstichtag.
Nennenswerte Abweichungen zwischen den Buchwerten und den Zeitwerten der Darlehen zum Bi-
lanzstichtag bestehen nicht.

Andere finanzielle Vermdgenswerte werden mit ihren Anschaffungskosten abziiglich ggf. erforderlicher
Wertminderungen angesetzt, da die beizulegenden Zeitwerte aufgrund fehlender aktiver Markte fir
diese Vermdgenswerte nicht verlasslich bestimmbar sind. Dabei handelt es sich im Wesentlichen um
nicht konsolidierte Tochterunternehmen mit nur geringen Geschéftsaktivitaten, die im Immobilienbe-
reich tatigt sind. Derzeit bestehen keine konkreten Absichten zur VerauBerung dieser Beteiligungen.

Die Forderungen, sonstige kurzfristige Vermbégenswerte und liquide Mittel haben kurze Restlaufzeiten.
Ihre Buchwerte zum Abschlussstichtag entsprechen daher ann&hernd ihren beizulegenden Zeitwerten.
Entsprechendes gilt fir die kurzfristigen Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten, Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen und sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten.

Der beizulegende Zeitwert der langfristigen Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten und der sons-
tigen langfristigen Verbindlichkeiten wird durch Diskontierung der zukinftigen Cashflows ermittelt. Die
Abzinsung erfolgt auf Basis eines laufzeit- und risikoaddquaten Marktzinses.

Nettogewinne und Nettoverluste aus Finanzinstrumenten

Neben den bereits dargestellten Wertminderungen auf Forderungen (vgl. Nr. 7) und den Beteiligungs-
ertragen (Nr. 22) waren folgende Nettogewinne und Nettoverluste aus Finanzinstrumenten zu ver-
zeichnen:

e Im Geschéftsjahr wurden Zinsaufwendungen fir finanzielle Verbindlichkeiten, die nach der Ef-
fektivzinsmethode berechnet und nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
werden, in Héhe von T€ 2.119 (V]. T€ 2.049) erfasst.

¢ Die Aufwendungen aus Geblhren und Provisionen, die nicht in die Berechnung des Effektiv-
zinssatzes einbezogen wurden und aus finanziellen Schulden resultieren, die nicht erfolgswirk-
sam zum beizulegenden Zeitwert kategorisiert worden sind, betrugen T€ 10 (Vj. T€ 2).

Die Zinsertrage aus finanziellen Vermégenswerten, die in voller Hohe auf zur VerauBerung verfigbare
finanzielle Vermdgenswerte entfallen, und die Zinsaufwendungen aus finanziellen Verbindlichkeiten,
die in voller H6he auf finanzielle Verbindlichkeiten, die zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertet
werden, entfallen, sind in den Angaben zum Zinsergebnis (vgl. Nr. 23) enthalten.

Kapitalmanagement

Vorrangiges Ziel des Kapitalmanagements des AVW Konzerns ist es sicherzustellen, dass auch in
Zukunft die Schuldenfahigkeit und die finanzielle Substanz erhalten bleiben. Die

finanzielle Sicherheit wird im Wesentlichen mit der Kennzahl Eigenkapitalquote gemessen. Bestandteil
dieser KenngréBe sind die Bilanzsumme des Konzernabschlusses sowie das in der Konzernbilanz
ausgewiesene Eigenkapital. Angestrebt wird eine dem Geschéftsrisiko angemessene Kapitalstruktur.
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30.4.2010 30.4.2009
Kapitalstruktur
Eigenkapital in T€ 23.626 22.367
Bilanzsumme in T€ 87.738 96.542
Eigenkapitalquote in % 26,9% 23,2%

Die Gesellschaft unterliegt als Aktiengesellschaft den Mindestkapitalanforderungen des deutschen
Aktienrechts. Diese Mindestkapitalanforderungen werden laufend Gberwacht und wurden im Ge-
schéftsjahr, wie auch im Vorjahr, erfallt.

32. Geschaftsbeziehungen zu nahe stehenden Personen

Geschéftsbeziehungen mit Gemeinschaftsunternehmen

Mit dem Gemeinschaftsunternehmen Grinderzentrum Winsen GmbH & Co. KG bestanden im Ge-
schéaftsjahr, wie im Vorjahr keine Geschéaftsbeziehungen Uber die Ausliibung von Verwaltertatigkeiten
und ahnlichen Dienstleistungen mit einem Honorarvolumen von rund T€ 8 hinaus.

An- und Verkdufe von Immobilien mit dem Mehrheitsaktiondr Herrn Frank Albrecht

Beim Verkauf des Objekts Mediterraneo hatte die AVW dem Erwerber eine Mietgarantie eingerdumt.
Nachdem dieses Objekt im Vorjahr vom urspriinglichen Erwerber auf eine Herrn Frank Albrecht nahe
stehende Gesellschaft Gbertragen wurde, besteht nunmehr eine Mietgarantieverpflichtung der AVW mit
einer Laufzeit bis zum 28. Februar 2014, fir die zum Stichtag eine Rickstellung von T€ 100 (Vj. T€
190) gebildet wurde. Ferner bestehen ein Centermanagement- und ein Verwaltervertrag der AVW fir
dieses Objekt, aus dem der AVW jahrliche Erldse von T€ 128 (Vj. T€ 144) entstehen.

Am 29. April 2008 hatte die AVW im Rahmen eines Share Deals einen Anteil von 94,9% an der AVW
Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Vierzigste Objekt KG an einen konzernexternen Investor verau-
Bert. Die Anteile an der AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Vierzigste Objekt KG betreffen das
Objekt Rotheburgsorter Marktplatz in Hamburg. Der Kaufpreis fiir den Anteil von 94,9% betrug € 1,00
fur ein Kommanditkapital von T€ 95, mit einer Einzahlungsverpflichtung flr die noch ausstehenden
Einlagen in Héhe von T€ 95. Im Rahmen des Kaufvertrages Uber die Anteile wurde zwischen der AVW
und dem Investor auch eine Erstvermietungsgarantie abgegeben. Diese Anteile wurden zum 30. Sep-
tember 2009 vom Investor an Herrn Frank Albrecht weiterverduBert. Der Kaufpreis betrug ebenfalls €
1,00 fUr 94,9% der Anteile und einem Kommanditkapital in Héhe von T€ 95 und einer Einzahlungsver-
pflichtung fir noch ausstehende Einlagen in Héhe von T€ 95. Die im Rahmen des Kaufvertrages vom
29. April 2008 abgegebene Erstvermietungsgarantie ist durch die WeiterverduBerung der Anteile an
Herrn Frank Albrecht ibergegangen. Da mit einer Inanspruchnahme aus der Erstvermietung nicht
gerechnet wird, wurde hierfir keine Rickstellung gebildet.

Mit Vertrag vom 25. Januar 2010 erwarb Herr Frank Albrecht von der AVW 94,9% der Anteile an der
AVW Vermdogensverwaltungs GmbH & Co. Flinfzigste Objekt KG, Buxtehude. Das Kommanditkapital,
von dem T€ 1 einbezahlt waren, betrug zum Ubertragungsstichtag T€ 10. Der Kaufpreis fir den Kom-
manditanteil betrug T€ 1. Gleichzeitig wurde mit Gesellschaftsvertrag vom 25. Januar 2010 die Gesell-
schaft in ,EKZ Bornheide GmbH & Co. KG* umfirmiert und eine Kapitalerh6hung durch die Gesell-
schafter beschlossen.

Mit Grundstickskaufvertrag vom 16. Februar 2010 wurde das bebaute Grundstick Bornheide mit be-
stehenden Miet- und Pachtverhéltnissen von der AVW an die EKZ Bornheide GmbH & Co. KG, Buxte-
hude, zu einem Kaufpreis It. Kaufvertrag in Hé6he von T€ 2.381 zuzlglich etwaiger Nebenkosten wie
Grunderwerbsteuer und Notargeblhren verauBert. Dieses Grundstiick hatte die AVW am 30. April
2009 von einem konzernexternen VerauBerer ebenfalls zu einem Kaufpreis It. Kaufvertrag von T€
2.381 zuzliglich etwaiger Nebenkosten wie Grunderwerbsteuer und Notargebiihren erworben.
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Mit Kauf- und Ubertragungsvertrag vom 26. April 2010 wurden 94,9% der Anteile an der AVW Vermé-
gensverwaltungs GmbH & Co. FinfunddreiBigste Objekt KG von der AVW an Herrn Frank Albrecht
verauBert. Der Kaufpreis fiir das Kommanditkapital in H6he von T€ 95 betrug ebenfalls T€ 95.

Mit Kauf- und Ubertragungsvertrag vom 26. April 2010 wurden 94,9% der Anteile an der AVW Vermé-
gensverwaltungs GmbH & Co. Siebenundvierzigste Objekt KG von der AVW an Herrn Frank Albrecht
verduBert. Der Kaufpreis fur das Kommanditkapital in Hohe von T€ 95 betrug ebenfalls T€ 95.

Mit Gesellschaften, die Herrn Frank Albrecht nahe stehen, wurden im abgelaufenen Geschéftsjahr
insgesamt Umsatzerlése aus der Errichtung von Immobilien sowie aus Projektentwicklungs- und
Dienstleistungsvertragen von T€ 7.467 (Vj. T€ 0) erzielt.

Darlehens- und Blrgschaftsverpflichtungen von Herrn Frank Albrecht

Zum Stichtag bestehen Darlehensverbindlichkeiten des Konzerns gegeniiber Herrn Albrecht bzw. sei-
ner Familie von T€ 1.275 (Vj. T€ 1.132), die mit 6% p.a. verzinst werden und kurzfristig gewahrt sind.
Im Vorjahr erfolgte durch Herrn Albrecht ein Verzicht auf Darlehensforderungen gegen die AVW von
T€ 4.500.

In Héhe von insgesamt T€ 9.107 (Vj. T€ 8.962) hat Herr Frank Albrecht Birgschaften bzw. Verpflich-
tungserklérungen zu Gunsten von Gesellschaften abgegeben, die in den Konzernabschluss einbezo-
gen werden.

Sonstige Leistungsbeziehungen und Forderungen und Verbindlichkeiten in Bezug auf Herrn Frank
Albrecht

Die AVW gewahrt der RREIT Retail Real Estate Investment Team AG, Hamburg (RREIT, vormals
Neue Event AG), an der Herr Albrecht beteiligt ist, Zuschisse in Bezug auf Verluste aus Untervermie-
tung der Flachen. Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurden in diesem Zusammenhang Aufwendungen
von T€ 159 (Vj. T€ 159) erfasst. Dariiber hinaus wurde ein Kooperationsvertrag geschlossen, in dem
die RREIT mit der Vermittlung von Kaufinteressenten fir die Projekte und Bestandimmobilien der AVW
sowie mit der Akquisition geeigneter Grundstiicke und Projektierungen beauftragt wurde.

Es bestanden mit verschiedenen Gesellschaften, an denen Herr Frank Albrecht oder seine Familie
Beteiligungen mit einem wesentlichen Einfluss halten, Leistungsbeziehungen. Hieraus resultierte aus
Konzernsicht im Berichtsjahr ein Ertrag in Héhe von T€ 762 (Vj. T€ 911). AuBerdem hat Herr Frank
Albrecht mit der AVW einen Beratervertrag abgeschlossen. Hieraus resultierte aus Konzernsicht im
Berichtsjahr ein Aufwand in Hohe von T€ 10 (Vj. T€ 34).
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Zum Konzernbilanzstichtag bestehen noch Darlehensforderungen des Konzerns in Héhe von T€ 2.043
(Vj. T€ 783) sowie Forderungen in Héhe von T€ 2.757 (Vj. T€ 729) und Verbindlichkeiten in Héhe von
T€ 443 (Vj. T€ 9) gegeniber Herrn Albrecht persénlich bzw. ihm nahe stehenden Gesellschaften.

33. Personalstand

Im Konzern waren zum 30. April 2010, inklusive der zwei (Vj. drei) Vorstédnde, insgesamt 56 (Vj. 68)
Mitarbeiter und im Jahresdurchschnitt 62 (Vj. 74) Mitarbeiter beschéftigt.

34. Mitglieder des Aufsichtsrates

Folgende Personen gehorten im Berichtsjahr dem Aufsichtsrat der Gesellschaft an:

e Herr Kurt Lindemann, Kaufmann, Quarnstedt, Vorsitzender (seit 6. Mai 2009),

e Herr Andreas Dethleffsen, Kaufmann, Flensburg, stellvertretender Vorsitzender,
e Herr J6rn Reinecke, Kaufmann, Hamburg,

e Herr Rainer Esch, Architekt und Ingenieur, Buxtehude,

e Frau Claressa Busing, Arbeitnehmervertreterin, Tostedt und

e Herr Jens Heimann, Arbeitnehmervertreter, Stade.

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

35. Mitglieder des Vorstandes

Zu Mitgliedern des Vorstandes waren im abgelaufenen Geschéftsjahr bestellt:

e Herr Willy Koch, Vorstandsvorsitzender, Detmold,

e Herr Udo Wilhelm Schuster, Vorstand Projektentwicklung und Bau, Berlin,

e Herr Ralf J. Luschnat, Finanzvorstand, Buxtehude (bis 23. September 2009) und
e Herr Joachim Schwarz, Vorstandssprecher, Hamburg, (bis 27. Juli 2009).

Die Gesamtbezlige des Vorstands betrugen im Berichtszeitraum T€ 1.016 (Vj. T€ 959), einschlieBlich
erfolgsabhéngiger Vergitungen und Nebenleistungen wie z.B. die private Kfz-Nutzung. Die Gesamtbe-
zuge friherer Mitglieder des Vorstands betrugen im Berichtszeitraum T€ 247 (Vj. T€ 315).
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36. Honorar des Abschlusspriifers

Das fir das Geschéftsjahr 2009/2010 innerhalb des gesamten Konzerns berechnete Honorar fir den
Abschlussprifer von T€ 97 (Vj. T€ 132) beinhaltet Honorare fiir Abschlussprifungsleistungen in Héhe
von T€ 95 (Vj. T€ 95) und Honorare fiir sonstige Leistungen in Héhe von T€ 2 (Vj. T€ 37).

37. Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Nach Ablauf des Berichtsjahres zum 30. April 2010 sind keine wesentlichen Ereignisse eingetreten.

Buxtehude, den 9. September 2010

(Der Vorstand)
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Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den von der AVW Immobilien AG, Buxtehude, aufgestellten Konzernabschluss
- bestehend aus Bilanz, Gesamtergebnisrechnung, Eigenkapitalentwicklung, Kapitalfluss-
rechnung und Anhang - sowie den Konzernlagebericht fir das Geschéftsjahr vom 1. Mai
2009 bis 30. April 2010 gepruft. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebe-
richt nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315a
Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung der
gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von
uns durchgefihrten Prifung eine Beurteilung Uber den Konzernabschluss und den Konzern-
lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Insti-
tut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmaBiger Ab-
schlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass
Unrichtigkeiten und Verst6Be, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss
unter Beachtung der Grundséatze ordnungsméaBiger Buchfiihrung und durch den Konzernla-
gebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken,
mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen
werden die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und lber das wirtschaftliche und rechtliche
Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen Uber mdégliche Fehler bertcksichtigt. Im Rah-
men der Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kon-
trollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht
Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der
Jahresabschlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgren-
zung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungs-
grundsétze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wr-
digung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir
sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage flir unsere
Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergénzend
nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt un-
ter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in
Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, den 14. September 2010

Noérenberg « Schroder
GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Cronemeyer Thiel
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Konzernabschluss zum 30. April 2009 der AVW Immobilien AG (IFRS, gepriift)
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AVW Immobilien AG
Buxtehude

Konzern-Bilanz zum 30. April 2009

A. Langfristige Vermdgenswerte

Immaterielle Vermégenswerte
1. Konzessionen und Lizenzen 1
Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien (Renditeobjek 2

. Sachanlagen

1. Technische Anlagen
2. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattungen

. Finanzielle Vermégenswerte

1. Anteile an verbundenen Unternehmen

2. Beteiligungen

3. Sonstige finanzielle Vermdgenswerte

Aktive latente Steuern 12

B. Kurzfristige Vermoégenswerte

Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrate
1. Zum Verkauf bestimmte Grundsticke

2. Unbebaute Grundstiicke

Forderungen und sonstige kurzfristige Vermégenswerte
. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

. Forderungen aus Fertigungsauftragen

. Forderungen gegen verbundene Unternehmen

. Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen

. Ertragsteuererstattungsanspriche

. Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte

. Rechnungsabgrenzungsposten

Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten

[o2 )

N O O~ ON =
© 00 N N N N NN

(Anhang)

30.4.2009 30.4.2008
€ €
10.471,00 19.497,00

60.155.339,47

58.948,00
507.173,50

667.610,61
1.622.449,53
1.524.906,63

322.067,97

61.632.529,47

65.178,00
478.905,50

785.610,60
.381.002,02
0,00
0,00

—_

64.868.966,71

64.362.722,59

10.147.987,91
121.864,64

2.090.318,02
3.758.842,29
148.686,76
4.218.574,59
143.671,85
1.662.685,66
237.145,66
9.142.965,53

6.209.582,78
133.055,04

1.587.998,66
7.446.265,01
169.002,16
6.171.162,08
210.392,33
4.371.837,77
229.030,85
8.063.499,37

31.672.742,91

34.591.826,05

96.541.709,62

98.954.548,64
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PASSIVA

A. Eigenkapital

I. Gezeichnetes Kapital
Il. Kapitalriicklage
Ill. Gewinnriicklagen

1.

Gesetzliche Ricklage

IV. Konzernbilanzgewinn

B. Langfristige Schulden

o0 krwbd -

Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten
Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen
Sonstige Rickstellungen
Minderheitenanteile

Sonstige langfristige Verbindlichkeiten
Passive latente Steuern

C. Kurzfristige Schulden

© ® N Ok~ Db~

Steuerriickstellungen

Sonstige Rickstellungen

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

(Anhang)

10
10

10
10

15
15
14
11
15
12

13
14
15
15
15
15
15
15

30.4.2009 30.4.2008
€ €
(angepasst)

12.826.667,00
3.076.527,59

54.424,35
6.409.093,42

12.826.667,00
3.076.527,59

54.424,35
9.181.610,95

22.366.712,36

25.139.229,89

27.258.814,43
11.422.529,47
828.330,00
2.222.465,98
28.367,82
0,00

25.933.834,24
11.422.529,47
1.352.963,00
2.404.017,07
0,00
1.756.340,78

41.760.507,70

42.869.684,56

747.353,00
3.299.864,00
12.259.855,52
7.360.012,79
3.157.473,48
101.323,25
12.461,44
5.462.899,81
13.246,27

740.369,00
1.471.665,30
3.652.150,18

15.198.944,47
791,23
178.991,55
0,00
9.700.437,51
2.284,95

32.414.489,56

30.945.634,19

96.541.709,62

98.954.548,64
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19.

20.
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AVW Immobilien AG

Buxtehude

Konzerngewinn- und Verlustrechnung
fur das Geschiéftsjahr vom 1. Mai 2008 bis 30. April 2009

. Umsatzerlése
. Veranderung des Bestands an unfertigen Leistungen

. Sonstige betriebliche Ertrage

Aufwendungen fiir bezogene Lieferungen und Leistungen

. Rohergebnis

. Personalaufwand

. Abschreibungen auf immaterielles Vermégen und Sachanlagen
. Sonstige betriebliche Aufwendungen

. Beteiligungsergebnis

. Ergebnis aus assoziierten Unternehmen

. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

. Zinsen und ahnliche Aufwendungen

. Neubewertung der Renditeobjekte

. Sonstige Steuern

Ergebnis vor Ertragsteuern
Ertragsteuern

Verlustanteile Fremdgesellschafter

Konzernergebnis

Konzerngewinnvortrag

Konzernbilanzgewinn

Ergebnis je Aktie

(Anhang)

16
17
18

19

20
20
21
22
22
23

23

24

25

11

10

29

1.5.2008 - 1.5.2007 -
30.4.2009 30.4.2008
€ €

24.303.995,65
3.384.192,27
5.872.409,06
-22.271.855,48

45.095.024,52
-1.741.149,35
1.719.167,79
-30.959.450,08

11.288.741,50

14.113.592,88

-4.970.317,84 - 4.844.337,24
-200.336,27 -188.896,65
-9.354.402,97 -6.760.076,52
15.000,00 130.775,22
0,00 476.814,98
373.182,38 394.642,73
-2.048.565,81 -1.393.831,71
268.012,00 6.942.956,38
-61.466,68 -33.680,16
-4.690.153,69 9.837.959,91
1.726.330,07 -4.002.177,36
191.306,09 94.831,44
-2.772.517,53 5.930.613,99
9.181.610,95 3.250.996,96
6.409.093,42 9.181.610,95
-0,22 € 0,51 €
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AVW Immobilien AG

Buxtehude

Konzernkapitalflussrechnung
fur das Geschiftsjahr vom 1. Mai 2008 bis 30. April 2009

Konzernergebnis

Abschreibungen auf immaterielles Vermdgen und Sachanlagen
Neubewertung der Renditeobjekte

Ertrage aus Teilgewinnrealisierungen

Ertrage aus assoziierten Unternehmen

Veranderung der latenten Steuern

Veranderung der Rickstellungen

Gewinne aus dem Abgang von langfristigen Vermdgenswerten
Ertrage aus Darlehensverzichten von Gesellschaftern
Veranderung der Forderungen und anderer Aktiva

Veranderung der Verbindlichkeiten und anderer Passiva
Cashflow aus der laufenden Geschiftstatigkeit
Auszahlungen fir Investitionen in immaterielles Vermdgen und Sachanlagen
Auszahlungen fir Investitionen in Renditeobjekte
Auszahlungen fir Investitionen in finanzielle Vermdgenswerte
Einzahlungen aus Abgéangen von immateriellen Vermégen und Sachanlagen
Einzahlungen aus Abgéangen von finanziellen Vermdgenswerten
Cashflow aus der Investitionstatigkeit

Einzahlungen aus der Aufnahme von Krediten

Auszahlungen aus der Tilgung von Krediten

Einzahlungen aus Kapitalerh6hungen

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit
Zahlungswirksame Veranderungen der liquiden Mittel

Liquide Mittel am Anfang der Periode

Liquide Mittel am Ende der Periode

(Anhang)

20

22

25

13,14

1-5

1.5.2008 - 1.5.2007 -
30.4.2009 30.4.2008
€ €
-2.772.517,53 5.930.613,99
200.336,27 188.896,65
-268.012,00 -6.942.956,38
-160.879,96 -5.828.479,59
0,00 -476.814,98
-2.078.408,75 3.454.677,67
1.310.549,70 -667.235,57
-12.465,55 -376.749,38
-4.500.000,00 0,00
2.894.271,37 4.314.054,69
1.897.170,29 11.263.070,47
-3.489.956,16 10.859.077,57
-229.181,04 -410.713,15
-2.490.310,00 -41.267.043,62
-383.196,25 -370.336,60
28.298,32 0,00
259.748,74 1.441.092,00
-2.814.640,23 -40.607.001,37

10.840.171,99

28.921.361,58

-3.456.109,44 -4.873.648,32

0,00 4.359.194,59
7.384.062,55 28.406.907,85
1.079.466,16 -1.341.015,95
8.063.499,37 9.404.515,32
9.142.965,53 8.063.499,37
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AVW Immobilien AG
Buxtehude

Konzerneigenkapitalentwicklung
fiir das Geschaftsjahr vom 1. Mai 2008 bis 30. April 2009

Gezeichnetes Kapital- Gesetzliche Andere Gewinn- Konzernbilanz-
Kapital riicklage Riicklage riicklagen gewinn Gesamt
€ € € € € €
Stand 1. Mai 2007 11.544.000,00 0,00 54.424,35 0,00 3.318.137,50 14.916.561,85
Gewinn- und Verlustvortrdge aus Erstkonsolidierungen 0,00 0,00 0,00 0,00 -67.140,54 -67.140,54
Barkapitalerhéhung 1.282.667,00 4.040.401,05 0,00 0,00 0,00 5.323.068,05
Kosten Eigenkapitalbeschaffung (nach Ertragsteuern) 0,00 -963.873,46 0,00 0,00 0,00 -963.873,46
Konzernergebnis 0,00 0,00 0,00 0,00 5.930.613,99 5.930.613,99
Summe Ertrdge und Aufwendungen 0,00 -963.873,46 0,00 0,00 5.930.613,99 4.966.740,53
Stand 30. April 2008 12.826.667,00 3.076.527,59 54.424,35 0,00 9.181.610,95 25.139.229,89
Konzernergebnis 0,00 0,00 0,00 0,00 -2.772.517,53 -2.772.517,53

Stand 30. April 2009 12.826.667,00 3.076.527,59 54.424,35 0,00 6.409.093,42 22.366.712,36
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Grundsatze der Rechnungslegung

Grundlagen der Aufstellung des Konzernabschlusses

Der vorliegende Konzernabschluss (IFRS-Konzernabschluss) zum 30. April 2009 der AVW
Immobilien AG, Buxtehude, welche im Folgenden auch kurz ,AVW* oder ,Gesellschaft* ge-
nannt wird, wurde freiwillig in Ubereinstimmung mit den Regelungen der International Finan-
cial Reporting Standards (IFRS), wie sie in der EU verpflichtend anzuwenden sind und in er-
ganzender Anwendungen der handelsrechtlichen Vorschriften des § 315 a Abs. 1 in Verbin-
dung mit § 315a Abs. 3 HGB erstellt.

Die Anforderungen der angewandten Standards wurden erfillt und fihren zur Vermittlung
eines den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechenden Bildes der Vermbgens-, Finanz- und
Ertragslage der Gesellschaft.

Bei der Erstellung des Abschlusses wurden alle zum 30. April 2009 verpflichtend anzuwen-
denden Standards und Interpretationen angewendet. Dabei waren folgende neue Rech-
nungslegungsstandards bzw. Interpretationen erstmals verpflichtend anzuwenden:

Standard (IFRS) bzw. Interpretation (IFRIC)

IFRIC 11 IFRS 2: Geschafte mit eigenen Aktien und Aktien von Konzernunternehmen
IFRIC 12 Dienstleistungslizenzen
IFRIC 13 Kundentreueprogramme
Die Begrenzung eines leistungsorientierten Vermdgenswerts, Mindestfinanzierungsvorschrif-
IFRIC 14 ten und ihre Wechselwirkung

Die Erstanwendung der neuen Rechnungslegungsvorschriften hat sich auf den Konzernab-
schluss nicht ausgewirkt.

Die folgenden vom IASB bis zum Zeitpunkt der Freigabe zur Verdéffentlichung des vorliegen-
den Abschlusses neu herausgegebenen bzw. gednderten und von der Européischen Union
zum Teil noch nicht Gibernommenen Rechnungslegungsvorschriften sind, die Ubernahme
durch die Européische Union vorausgesetzt, erst fiir Geschéftsjahre, die nach dem 1. Janu-
ar 2009 beginnen, zu befolgen und wurden von der Gesellschaft — bis auf IFRS 8 — nicht frei-
willig vorzeitig angewendet:
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Standard (IFRS) bzw. Interpretation (IFRIC)

IFRS 1 Erstmalige Anwendung der International Financial Reporting Standards (Anderungen)
IFRS 2 Aktienbasierte Vergitung (Anderungen)
IFRS 3 Unternehmenszusammenschliisse (Anderungen)
Zur VerauBerung gehaltene langfristige Vermégenswerte und aufgegebene Geschaftsberei-
IFRS 5 che (Anderungen)
IFRS 7 Finanzinstrumente: Angaben (Anderungen)
IFRS 8 Geschéftssegmente
IAS 1 Darstellung des Abschlusses (Anderungen)
IAS 16 Sachanlagen (Anderungen)
IAS 19 Leistungen an Arbeitnehmer (Anderungen)
IAS 20 Bilanzierung von Zuwendungen der &ffentliche Hand (Anderungen)
IAS 23 Fremdkapitalkosten (Anderungen)
IAS 27 Konzern- und separate Einzelabschlilsse nach IFRS (Anderungen)
IAS 28 Anteile an assoziierten Unternehmen (Anderungen)
IAS 29 Rechnungslegung in Hochinflationsl&ndern (Anderungen)
IAS 31 Anteile an Joint Ventures (Anderungen)
IAS 32 Finanzinstrumente: Darstellung (Anderungen)
IAS 36 Wertminderung von Vermégenswerten (Anderungen)
IAS 38 Immaterielle Vermdgenswerte (Anderungen)
IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung (Anderungen)
IAS 40 Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien (Anderungen)
IAS 41 Landwirtschaft (Anderungen)
IFRIC 15 Vereinbarungen dber die Errichtung von Immobilien
IFRIC 16 Absicherung einer Nettoinvestition in einen auslandischen Geschéftsbetrieb
IFRIC 17 Sachdividende an Eigentimer
IFRIC 18 Ubertragungen von Vermégenswerten an Kunden

Mégliche Auswirkungen auf die Bilanzierung und Bewertung aus der Anwendung des
IFRIC 15 sind noch zu prifen. Ansonsten erwartet die AVW aus der kiinftigen Anwendung
der neuen Rechnungslegungsvorschriften keine signifikanten Auswirkungen auf den Kon-
zernabschluss.

Das Geschéftsjahr der AVW |auft vom 1. Mai eines Jahres bis zum 30. April des Folgejahres.
Die Jahresabschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Tochter-, Gemeinschafts-
und assoziierten Unternehmen enden ebenfalls auf den Stichtag 30. April. Den Abschliissen
der einbezogenen Unternehmen liegen einheitliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
zu Grunde. Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt. Die Betrage werden im Wesentli-
chen in Tausend Euro (T€) angegeben. Durch die Angabe in T€ kénnen sich Rundungsdiffe-
renzen zwischen den einzelnen Abschlussbestandteilen ergeben.

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

Der vorliegende Konzernabschluss wird im Anschluss an die bilanzfeststellende Aufsichts-

ratssitzung der Gesellschaft, die voraussichtlich am 15. September 2009 stattfindet, zur Ver-
6ffentlichung freigegeben.

Konsolidierungskreis und Konsolidierungsgrundsitze
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In den Konzernabschluss sind alle Unternehmen einbezogen, bei denen der AVW direkt oder
indirekt die Mehrheit der Stimmrechte zusteht. Die Unternehmen werden beginnend mit dem
Zeitpunkt in den Konzernabschluss einbezogen, ab dem die AVW AG die Mdglichkeit der
Beherrschung erlangt. Soweit Anteile an Tochterunternehmen aus Konzernsicht von unterge-
ordneter Bedeutung sind, werden sie als zur VerduBerung verfugbarer finanzieller Vermo-
genswert mit inren Anschaffungskosten abziglich ggf. erforderlicher Wertminderungen bilan-
ziert, da ihre Zeitwerte nicht verlasslich bestimmbar sind.

Neben dem Mutterunternehmen AVW wurden nachfolgende Tochterunternehmen im Wege
der Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss zum 30. April 2009 einbezogen:

Beteili-
Tochterunternehmen gung
(in %)

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Erste Objekt KG, Buxtehude 100
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Siebzehnte Objekt KG, Buxtehude 100
Verwaltung INTERCO Objektmanagement GmbH, Buxtehude 100
AVW Markthalle Sedanplatz Betriebsgesellschaft mbH & Co. KG, Buxtehude 100
AVW Bremen Sedanplatz GmbH & Co. KG, Buxtehude 100
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Flinfzehnte Objekt KG, Buxtehude 100
AVW Akquisitions- und Vertriebsgesellschaft mbH & Co. KG, Buxtehude 100
AVW Vermdégensverwaltungs GmbH & Co. FlinfunddreiBigste Objekt KG, Buxtehude 100
AVW Vermdégensverwaltungs GmbH & Co. SiebenunddreiBigste Objekt KG, Buxtehude 100
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Zweiundvierzigste Objekt KG, Buxtehude 100
Frank Albrecht Vermégensverwaltungs GmbH & Co. Seniorenwohnanlage Buxtehude KG, 94.9
Buxtehude ’
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Seniorenwohnanlage an der alten Saline KG, 94.9
Buxtehude ’
AVW Family Entertainment GmbH & Co. Wolfenbuttel KG, Buxtehude 94,8
Widukind Hotel & Family Entertainment GmbH & Co. KG, Buxtehude 80
AVW Vermdégensverwaltungs GmbH & Co. Zwolfte Objekt KG, Buxtehude 80
Systemgastronomie Winsen GmbH & Co. KG, Winsen (Luhe) 70
AVW Projektentwicklungsgesellschaft mbH & Co. KG, Buxtehude 50
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Zum 30. April 2009 wird die Grinderzentrum Winsen GmbH & Co. KG, an der der Konzern
mit 50% der Stimmrechte beteiligt ist, im Wege der Quotenkonsolidierung in den Konzernab-
schluss einbezogen. Fur das quotenkonsolidierte Unternehmen sind zum 30. April 2009 fol-
gende zusammengefasste Finanzinformationen nach IFRS vorhanden (Angaben in Héhe der
Beteiligungsquote des Konzerns):

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

lidiertes Vermé- Vermo- Schulden Schulden gen
Unternehmen genswerte genswerte

T€
T€ T€ T€ T€ T€

Grinderzent-
rum Winsen
GmbH & Co.
KG, Winsen
(Luhe), in Hohe 139 2.009 122 1.817 172 276
von 50% (Vj. 187) (Vj. 2.002) (Vj. 113) (Vj. 1.879) (Vj. 145) (Vj. 185)

Zum 30. April 2009 wird die Betriebsgesellschaft Grinderzentrum Winsen GmbH, an der der
Konzern mit 33,33% der Stimmrechte beteiligt ist, als assoziiertes Unternehmen unter An-
wendung der Equity-Methode in den Konzernabschluss einbezogen. Fir dieses Unterneh-
men sind zum 30. April 2009 folgende zusammengefasste Finanzinformationen nach IFRS
vorhanden (Angaben in H6he der Beteiligungsquote des Konzerns):

Assoziiertes Bilanzsumme Gesamtbetrag der Ertrage Ergebnis
Unternehmen Schulden des zum
Geschiftsjahres 30.4.2009
T€ T€ T€ T€
Betriebsgesellschaft
Grinderzentrum
Winsen GmbH, 141 139 58 -17
Winsen (Luhe) (Vj. 125) (Vj. 123) (Vj. 50) (Vj. -22)

Das assoziierte Unternehmen wird wie im Vorjahr auf Grund der bisher aufgelaufenen anteili-
gen Verluste mit einem Equity-Wert von T€ 0 ausgewiesen. Der im Geschaftsjahr nicht er-
fasste anteilige Verlust belduft sich auf T€ 17 (Vj. T€ 22). Kumuliert betragen die nicht erfass-
ten Verluste T€ 129 (Vj. T€ 112).

An den nachfolgenden Gesellschaften, die aus Konzernsicht sdmtlich von untergeordneter
Bedeutung sind, halt die AVW unmittelbar oder mittelbar mindestens 20% der Stimmrechte.
Die Angaben nach §§ 315a Abs. 1, 313 Abs. 2. Nr. 4 HGB stellen sich wie folgt dar:

Gesellschaft Beteili- Eigenkapital (HGB) Ergebnis (HGB)
gung
(in %) (in T€) (in T€)
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH, 100,00 791 12
Buxtehude
nggaltung FEC Stade GmbH, Buxte- 100,00 231 PR
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & 2) 4r2
Co. DreiBigste Objekt KG, Buxtehude 100,00 55 16
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. EinunddreiBigste Objekt KG, Bux- | 100,00 1282 232
tehude
Mobile World Bremen GmbH &Co. 2) -2
KG., Buxtehude 100,00 3.983 7
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. VierunddreiBigste Objekt KG, 100,00 832 112
Buxtehude
AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. AchtunddreiBigste Objekt KG, 100,00 1132 72
Buxtehude
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AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. NeununddreiBigste Objekt KG,
Buxtehude

100,00

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. Vierzigste Objekt KG, Buxtehude

100,00

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. Einundvierzigste Objekt KG, Bux-
tehude

100,00

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. Dreiundvierzigste Objekt KG,
Buxtehude

100,00

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. Vierundvierzigste Objekt KG,
Buxtehude

100,00

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. Finfundvierzigste Objekt KG,
Buxtehude

100,00

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. Sechsundvierzigste Objekt KG,
Buxtehude

100,00

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. Siebenundvierzigste Objekt KG,
Buxtehude

100,00

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH &
Co. Achtundvierzigste Objekt KG,
Buxtehude

100,00

Milani Verwaltungsgesellschaft mbH,
Buxtehude

100,00

Verwaltung Widukind Hotel & Family
Entertainment GmbH, Buxtehude

80,00

AVW ProHandel Projektentwicklungs-
gesellschaft fir Handelseinrichtungen
mbH, Buxtehude

50,00

BGW Baugrundstiick Winsen GmbH &
Co. KG, Buxtehude

69,64

ErschlieBungsgesellschaft birgerli-
chen Rechts Projekt Winsen (Luhe),
Winsen (Luhe)

50,00

AVW - Albrecht Gemeinnitzige Stif-
tung GmbH, Buxtehude

34,00

3) Stand zum 31. Dezember 2008
4) Stand zum 30. April 2009
5) Stand zum 30. April 2008
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Die Bilanzierung von Unternehmenserwerben erfolgt nach der Erwerbsmethode durch Ver-
rechnung der Anschaffungskosten mit den erworbenen, einzeln identifizierbaren Vermdgens-
werten und Schulden und Eventualschulden (entsprechend ihren beizulegenden Zeitwerten)
zum Erwerbszeitpunkt. Ein verbleibender aktiver Unterschiedsbetrag wird als Geschafts- oder
Firmenwert angesetzt, ein passiver Unterschiedsbetrag wird erfolgswirksam vereinnahmt.
Werden Anteile an bereits zuvor bzw. danach voll konsolidierten Unternehmen erworben bzw.
verauBert (Unternehmenserwerb ohne Statuswechsel), werden die Unterschiedsbetrage zwi-
schen dem Kaufpreis und dem Buchwert des erworbenen bzw. verduBerten Reinvermdgens
erfolgsneutral innerhalb des Eigenkapitals erfasst.

Der Verkauf von Immobilienobjektgesellschaften (Share Deal) wird wie ein vergleichbarer
unmittelbarer Verkauf von Immobilien (Asset Deal) abgebildet, weil diese Transaktionen
integraler Bestandteil des Hauptgeschafts des Konzerns sind. Dadurch wird dessen
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage zutreffend dargestellt. Dies bedeutet, dass der
Verkaufspreis der Anteile zuzlglich der abgehenden Schulden abzlglich abgehender
Forderungen der Immobilienobjekigesellschaft als Umsatzerlés, der Buchwert der
abgehenden Immobilien unter den Aufwendungen fir bezogene Lieferungen und
Leistungen ausgewiesen wird.

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

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

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

Konzernfremde Anteile anderer Gesellschafter am Konzerneigenkapital und am Konzerner-
gebnis werden in der Konzernbilanz unter der Position ,Minderheitenanteile und in der Kon-
zerngewinn- und Verlustrechnung unter der Position ,Verlustanteile Fremdgesellschafter*
ausgewiesen.

Einzelne Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Grundsatz

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

Die immateriellen Vermégenswerte werden zu Anschaffungskosten abzlglich planmaBiger
und, soweit zutreffend, auBerplanméaBiger Abschreibungen (Wertminderungen) bewertet. Die
Abschreibungen werden linear Uber eine Nutzungsdauer von drei bis flinf Jahren vorgenom-
men. Immaterielle Vermdgensgegenstande mit unbegrenzten Nutzungsdauern liegen nicht
VOor.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien (Renditeobjekte)

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

Die Renditeobjekte werden im Zeitpunkt des Zugangs zunachst mit den Anschaffungs- bzw.
Herstellungskosten bilanziert. Die Folgebewertung erfolgt mit den beizulegenden Zeitwerten
(Marktwerten), wobei die jahrlichen Anderungen erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst werden. Die Marktwerte wurden durch externe und unabhangige Gutachter
nach dem Ertragswertverfahren ermittelt. Die Gutachter verfigen Uber entsprechende berufli-
che Qualifikationen und Erfahrungen mit der Lage und der Art der zu bewertenden Immobi-
lien.

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

Sachanlagen

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

Finanzielle Vermdgenswerte

Finanzielle Vermdgenswerte werden in die folgenden Kategorien unterteilt:

4. Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermdgenswerte
5. Darlehen und Forderungen
6. Zur VerduBerung verflgbare finanzielle Vermdgenswerte

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

Zu1))

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

Zu?2.)

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

Zu 3.)

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

Far Finanzinvestitionen in Eigenkapitalinstrumente, flr die kein auf einem aktiven Markt no-
tierter Preis vorliegt und deren fair value nicht verlasslich ermittelt werden kann, gelten hier-
von abweichende Sondervorschriften. Diese finanziellen Vermégenswerte sind zu Anschaf-
fungskosten zu bewerten. Dies gilt bei dem AVW-Konzern flr die Anteile an nicht in den Kon-
zernabschluss einbezogenen verbundenen Unternehmen und Beteiligungen.

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

Der beizulegende Zeitwert finanzieller Verbindlichkeiten wird durch die Abzinsung der zukunf-
tigen vertraglich vereinbarten Zahlungsstréme mit dem gegenwartigen Marktzinssatz, der der
AVW flr vergleichbare Finanzinstrumente gewahrt wurde, ermittelt.
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Anteile an assoziierten Unternehmen

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

Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrate

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

Forderungen, sonstige kurzfristige Vermdgenswerte und Rechnungsabgrenzungsposten

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

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

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

Fertigungsauftrage

Ein Fertigungsauftrag ist definiert als ein Vertrag Uber die kundenspezifische Fertigung eines
Vermdgenswerts. Kundenforderungen aus zum Bilanzstichtag noch nicht abgeschlossenen
Fertigungsauftragen sind mit ihren Herstellungskosten zuziglich eines ihrem Fertigstellungs-
grad entsprechenden Gewinnaufschlags aktiviert, soweit das Ergebnis des Fertigstellungs-
auftrages verlasslich geschatzt werden kann. Ubrige unfertige Kundenauftrage sind in H6he
der entstandenen Herstellungskosten aktiviert, soweit diese voraussichtlich durch Erlése ge-
deckt sind.

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

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

Laufende und latente Ertragsteuerforderungen und -verbindlichkeiten

Die tatsachlichen Ertragsteuererstattungsanspriiche und Ertragsteuerschulden werden mit
dem Betrag bewertet, in dessen H6he eine Erstattung von bzw. Zahlung an die Steuerbehér-
den erwartet wird. Dabei werden die Steuersatze und Steuergesetze zu Grunde gelegt, die
am Bilanzstichtag gelten.

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

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

Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten (liquide Mittel)

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

Kosten einer Eigenkapitaltransaktion

Kosten einer Eigenkapitaltransaktion (z.B. die im Rahmen von Kapitalerhéhungen anfallen-
den Kosten) werden, gemindert um alle damit verbundenen Ertragsteuervorteile, als Abzug
vom Eigenkapital bilanziert und erfolgsneutral mit der Kapitalriicklage verrechnet.

Minderheitenanteile

Der Konzern ist an einer groBeren Anzahl von Personengesellschaften beteiligt, an denen
Minderheiten beteiligt sind. Bei Personengesellschaften ist aufgrund der Kiindigungsrechte
der Kommanditisten die Gesellschafterposition grundsétzlich als Schuld zu bilanzieren. Dies
betrifft aus Konzernsicht die Minderheitenanteile an den Tochtergesellschaften in der Rechts-
form der Personengesellschaft. Zum Entstehungszeitpunkt dieser Schuld wird sie nach dem
Barwert des Abfindungsanspruchs des Gesellschafters bewertet. Dies ist in der Regel der
Betrag seiner Einlage.

In der Folge wird die Schuld entsprechend dem Ergebnis der Gesellschaft vor Erfassung der
Anderung dieser Schuld im Ergebnis fortgeschrieben. Die Veranderung der Schuld, soweit
sie nicht auf Einlagen und Entnahmen beruht, wird erfolgswirksam erfasst. Fiihrte die Fort-
schreibung zu einem rechnerischen Anspruch gegen den Gesellschafter, wird sie ausgesetzt
bis die Fortschreibung wieder eine Schuld gegentber dem Gesellschafter ergibt.
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Sonstige Ruckstellungen

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

Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten

Bei der erstmaligen Erfassung der Verbindlichkeiten, die im Wesentlichen Bankkredite zur
Immobilienfinanzierung betreffen, werden diese mit dem beizulegenden Zeitwert der erhalte-
nen Gegenleistung nach Abzug der Transaktionskosten bewertet. Nach erstmaliger Erfas-
sung werden die Darlehen unter Anwendung der Effektivzinsmethode zu fortgeftihrten An-
schaffungskosten bewertet.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, erhaltene Anzahlungen und sonstige Ver-
bindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, die erhaltenen Anzahlungen und die
sonstigen Verbindlichkeiten werden zu Anschaffungskosten bewertet.

Eventualverbindlichkeiten

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

Ertragserfassung

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

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

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

Die AVW schlieBt mit Kunden Werkvertrage tber langfristige Projekte, die sowohl Ferti-
gungskomponenten im Sinne des IAS 11 als auch sonstige Dienstleistungen im Sinne des
IAS 18 umfassen. Die Ertrage und Aufwendungen aus diesen Vertragen werden nach dem
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jeweiligen Fertigstellungsgrad erfasst (Teilgewinnrealisierung). Die Kundenvertrage kébnnen
somit die Erbringung gesondert identifizierbarer Komponenten eines einzelnen Geschaftes
enthalten. Falls Komponenten separat berlicksichtigt werden, wird der Gesamterlds auf Basis
der relativen beizulegenden Zeitwerte auf die identifizierbaren Komponenten verteilt.

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

Wéhrungsumrechnung

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

Anderungen des Ausweises im Vergleich zum Vorjahr

Abweichend zur Darstellung im Vorjahr wurde aus den sonstigen langfristigen Verbindlichkei-
ten die Einlage eines stillen Gesellschafters von T€ 1.841 zum 30. April 2009 in die Minder-
heitenanteile umgegliedert. Der entsprechende Vorjahreswert (T€ 1.885) wurde angepasst.
Die AVW ist der Ansicht, dass durch diese Darstellung der wirtschaftliche Gehalt der stillen
Gesellschaft, die sowohl eine Beteiligung am Gewinn als auch am Verlust beinhaltet, auf die-
se Weise klarer dargestellt wird.
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Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen

Bei der Anwendung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden hat der Vorstand Ermes-
sensentscheidungen getroffen und Schatzungen vorgenommen, die die Betrage im Jahres-
abschluss wesentlich beeinflussen:

In Bezug auf die durch externe Gutachter ermittelten beizulegenden Zeitwerte
(Marktwerte), der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien (Renditeobjekte), wer-
den Annahmen Uber die gewichtete Zusammensetzung des Verkehrswertes aus
Sach- und Ertragswert getroffen. Der Betrag der als Finanzinvestition gehaltenen Im-
mobilien betragt zum Stichtag T€ 60.155 (Vj. T€ 61.633). Dabei wurden im Berichts-
jahr Neubewertungen in Héhe von T€ 268 (V|. T€ 6.943) vorgenommen.

Bei der Schatzung der NettoverauBerungspreise fir Immobilien im Vorratsvermégen
und bei den Forderungen aus Fertigungsauftragen bestehen insbesondere im Hinblick
auf die erzielbaren Verkaufspreise und die prognostizierten Gewinne Schatzunsicher-
heiten. Zum Stichtag betragt der Buchwert der zum Verkauf bestimmten Grundsticke
T€ 10.148 (V|. T€ 6.210). Der Buchwert der Forderungen aus Fertigungsauftragen be-
lauft sich auf T€ 3.759 (V|. T€ 7.446).

Im vorliegenden Abschluss wurden bei den sonstigen Ruckstellungen, z.B. in Bezug
auf die Eintrittswahrscheinlichkeiten und Hohe der Inanspruchnahme bei Rickstellun-
gen fur Mietgarantien, verschiedene Annahmen getroffen. Dabei hat die Geschéfts-
fihrung alle zum Zeitpunkt der Bilanzerstellung vorliegenden Informationen bertck-
sichtigt. Der Betrag der sonstigen Ruckstellungen belduft sich zum Stichtag auf
T€ 4.128 (Vj. T€ 2.825).

Im Rahmen der Bildung aktiver latenter Steuern auf steuerliche Verlustvortrage sind
die zukinftigen steuerlichen Ergebnisse des Konzerns zu prognostizieren. In HOhe
der prognostizierten steuerlichen Ergebnisse geméaB Unternehmensplanung der AVW
fir die kommenden drei Jahre wurde angenommen, dass diese Verluste — soweit
nicht konkrete rechtliche Risiken hinsichtlich des Bestands der Verlustvortrage er-
kennbar sind — zuklnftig nutzbar sind. Der bilanzierte Betrag der aktiven latenten
Steuern auf steuerliche Verlustvortrage belauft sich zum Bilanzstichtag auf T€ 3.186
(Vj. T€ 1.110).
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1. Immaterielle Vermégenswerte

Die immateriellen Vermdgenswerte bestehen aus EDV-Software. Die Position hat sich wie

folgt entwickelt:

Anschaffungs-/ Herstellungskosten Immaterielle Vermégenswerte
T€
1.5.2007 313
Zugange 0
Abgénge 0
30.4.2008 313
Zugénge 2
Abgénge 0
30.4.2009 315
Kumulierte Abschreibungen Immaterielle Vermégenswerte
T€
1.5.2007 281
Zugénge 13
Abgénge 0
30.4..2008 294
Zugéange 11
Abgénge 0
30.4.2009 305
Buchwert 30.4.2009 10
Buchwert 30.4.2008 19

2. Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien (Renditeobjekte)

Die Renditeobjekte (als Finanzinvestition gehaltene Immobilien im Sinne des IAS 40) betref-

fen zum einen die folgenden Immobilien:

e Senioren- und Pflegezentrum Buxtehude

e Family Entertainment Center Wolfenb(ttel
e Seniorenpflegezentrum Lineburg
e Markthalle Bremen-Vegesack

e |mmobilie Griinderzentrum Winsen

e Einkaufszentrum Bornheide, Hamburg

Die Immobilien sind zum Bilanzstichtag mit folgenden Verbindlichkeiten gegenuber Kreditin-

stituten belastet:

e Senioren- und Pflegezentrum Buxtehude: T€ 7.283 (V|. T€ 7.502), die Absicherung er-
folgt Gber eine Grundschuld in Héhe von T€ 9.203 sowie eine selbstschuldnerische
Burgschaft von Herrn Frank Albrecht in H6he von T€ 7.578

e Family Entertainment Center Wolfenbdittel: T€ 7.509 (Vj. T€ 7.847), die Absicherung
erfolgt Uber eine Grundschuld in H6he von T€ 7.669, eine selbstschuldnerische Blrg-
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schaft von Herrn Frank Albrecht Uber T€ 2.556 sowie eine selbstschuldnerische unbe-
fristete Mietblrgschaft in H6he von T€ 605 von Herrn Frank Albrecht

e Seniorenpflegezentrum Luneburg: T€ 6.298 (V|. T€ 6.434), die Absicherung erfolgt
dber eine Grundschuld in H6he von T€ 6.500 sowie die Abtretung von Miet- und
Pachtzinsforderungen

e Markthalle Bremen-Vegesack: T€ 1.171 (Vj. T€ 1.200), die Absicherung erfolgt tber
eine Grundschuld in Héhe von T€ 1.200

e Immobilie Griinderzentrum Winsen (anteilig in Hohe der Beteiligungsquote von 50%):
T€ 1.818 (Vj. T€ 1.850), die Absicherung erfolgt Giber Hypotheken von T€ 1.900

e Einkaufszentrum Bornheide, Hamburg: Zum Bilanzstichtag bestand keine Verbindlich-
keit gegeniber Kreditinstituten

Zum anderen wird unter der Position das Objekt Airbus First Flight ausgewiesen. Dieses Ob-
jekt, dessen zivilrechtliche Eigentimerin die AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Hotel
Airbus First Flight KG, Buxtehude, ist, wurde im Rahmen einer AnteilsverauBerung im Ge-
schéaftsjahr 2005 durch die AVW AG an eine konzernfremde Gesellschaft Ubertragen. Da
durch das im Zusammenhang mit dem Verkauf abgeschlossene Andienungsrecht der Erwer-
berin an die AVW AG (Put-Option) bzw. das gleichzeitige Ankaufsrecht der AVW AG gegen-
Uber der Erwerberin (Call-Option) die wesentlichen Chancen und Risiken aus dem Objekt
zunachst bei der AVW AG verbleiben, geht das wirtschaftliche Eigentum an der Immobilie
erst zum Stichtag der Ausibung bzw. des Verfalls der Optionsrechte zum

31. Dezember 2016 Uber. Bis zu diesem Zeitpunkt ist die Renditeliegenschaft weiter inner-
halb des AVW-Konzerns zu bilanzieren.

Die Entwicklung der Renditeliegenschaften stellt sich wie folgt dar:

30.4.2009 30.4.2008

Entwicklung der Renditeobjekte Te Te

Stand am Anfang der Periode 61.633 13.423
Zugange 2.490 41.267
Abgange -4.236 0
Bewertungsgewinne 1.200 6.943
Bewertungsverluste -932 0
Stand am Ende der Periode 60.155 61.633

Von den als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien wurden, neben den als Bewertungsge-
winn- bzw. Bewertungsverlust berticksichtigten Zeitwertanderungen, in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung folgende Betrage als Ertrag bzw. Aufwand erfasst:

30.4.2009 30.4.2008
Position Te Te
Umsatzerlése (Mietertrage) 3.297 873
Sonstige betriebliche Aufwendungen (Neben- und Verwaltungskosten) -889 -524
Zinsaufwendungen -1.337 -705
Sonstige Steuern -43 -25
Gesamt 1.028 -381

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

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

Anschaffungs- bzw. technische Anlagen und andere Anlagen, Be- Summe
Herstellungskosten Maschinen triebs- und
Geschiftsaustattungen
T€ T€ T€
1.5.2007 5 2.566 2.571
Zugénge 67 346 413
Abgange 0 -68 -68
30.4.2008 72 2.844 2.916
Zugange 5 222 227
Abgénge 0 -87 -87
30.4.2009 77 2.979 3.056
Kumulierte Abschrei- technische Anlagen und andere Anlagen, Be- Summe
bungen Maschinen triebs- und
Geschéftsaustattungen
T€ T€ T€
1.5.2007 2 2.260 2.262
Zugange 5 173 179
Abgange 0 -68 -68
30.4.2008 7 2.365 2.372
Zugénge 11 178 189
Abgénge 0 -71 -71
30.4.2009 18 2.472 2.490
Buchwert 30.4.2009 59 507 566
Buchwert 30.4.2008 65 479 544

4.

Langfristige finanzielle Vermdégenswerte

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

Anschaffungs- bzw. Her- | Anteile an verbunde- Beteiligungen Summe
stellungskosten nen Unternehmen T€
T€
T€
1.5.2008 786 1.381 2.167
Zugéange 82 301 383
Abgénge -200 -60 -260
30.4.2009 668 1.622 2.290

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

Die sonstigen finanziellen Vermdgenswerte beinhalten Festgeldanlagen Uber T€ 1.437 (Vj. T€
0), die als Sicherheit fir Bankverbindlichkeiten und Mietgarantien mit einer Restlaufzeit von
Uber einem Jahr verpfandet wurden. Die Festgelder werden mit Zinssatzen zwischen 2,0%
und 3,8% verzinst und sind Uber eine Laufzeit bis 2011, 2016 bzw. 2019 verpfandet.

6. Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke und andere Vorrite

Die zum Verkauf bestimmten Grundstiicke betreffen Immobilien des Konzerns, die kurzfristig
verauBert werden sollen. Bei den unter den anderen Vorraten ausgewiesenen unbebauten
Grundsticken handelt es sich um Grundstiicke, die fir Vorratszwecke erworben wurden.

Die Buchwerte der im Berichtsjahr verduBerten zum Verkauf bestimmten Grundstiicke und
anderen Vorrate betrugen zum Stichtag T€ 22.272 (Vj. T€ 30.959). Als Sicherheit wurden
Vorrate mit einem Buchwert von T€ 9.772 (Vj. T€ 5.619) durch Grundschulden verpféndet.

In der Gewinn- und Verlustrechnung wurden innerhalb der sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen Wertminderungen auf Immobilien des Vorratsvermégens auf Grund gesunkener Net-
toverauBerungswerte in H6he von T€ 34 (Vj. T€ 0) vorgenommen. Die Buchwerte dieser Im-
mobilien betragen nach Wertminderung T€ 1.350 (Vj. T€ 1.384).

7. Forderungen und sonstige kurzfristige Vermogenswerte

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

Die nachfolgende Ubersicht zeigt die Zusammensetzung der Forderungen aus Fertigungsauf-
tragen:

30.4.2009 30.4.2008

Fertigungsauftrége Te Te

Kumulierter Umsatz 3.759 22.454
Kumulierter Aufwand -1.537 -16.626
Realisierte Gewinne 2.222 5.828
Kumulierte Anzahlungen 0 -15.008
Buchwerte Objekte 1.537 16.626
Summe 3.759 7.446

Die in der Berichtsperiode erfassten Auftragserlése betragen T€ 1.527 (Vj. T€ 22.454), der in
der Berichtsperiode entstandene Gewinn betragt T€ 161 (Vj. T€ 5.828).

Die Forderungen gegen die aus Wesentlichkeitsgesichtspunkten nicht in den Konzernab-
schluss einbezogenen verbundenen Unternehmen resultieren in der Regel aus dem laufen-
den Lieferungs- und Leistungsverkehr.
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Bei den Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen handelt es sich im Wesentlichen um

Forderungen gegen die

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

T€ 2.167 (Vj. TE 0),

e AVW Vermégensverwaltungs GmbH & Co. Flinfundzwanzigste Objekt KG, Buxtehude
von T€ 729 (Vj. T€ 3.790) und gegen die

e AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. DreiunddreiBigste Objekt KG, Buxtehude:

TE 215 (Vj. TE€ 1.653)

aus erbrachten Bauleistungen.

Die Ertragsteuererstattungsanspriche betreffen im Wesentlichen Kérperschaftsteuer und
Solidaritatszuschlag der AVW Immobilien AG in Héhe von T€ 110 (Vj. T€ 168).

Die sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerte setzen sich wie folgt zusammen:

30.4.2009 30.4.2008
Sonstige kurzfristige Vermégenswerte Te Te
Darlehensforderungen 880 623
Verpfandete Festgeldanlagen 500 3.352
Erstattungsanspriiche Umsatzsteuer 84 93
Ubrige 199 304
Gesamt 1.663 4.372

Finanzielle Vermdgenswerte in Form von Festgeldanlagen Uber T€ 500 (Vj. T€ 3.352) wurden
als Sicherheit fir Bankverbindlichkeiten und Mietgarantien verpfandet. Die Festgelder werden
mit einem Zinssatz von 3,8% verzinst. Die Verpfandung ist jederzeit kiindbar.

Die Forderungen und sonstigen kurzfristigen Vermdgenswerte weisen folgende Altersstruktur
auf. Die Altersstrukturangaben beziehen sich dabei lediglich auf die Bestande, auf die keine

Wertberichtigungen erfasst wurden.
Altersstrukturiibersicht Bestand Nicht liber- | wertgemin- | Weniger als 90 | Mehr als 90
30.4. 2009 ohne fallig dert Tage Uberfillig | Tage tliber-
Wertbe- T€ T€ fallig
richtigung
T€

Forderungen aus Lieferungen und 3.032 633 1.210 160 1.029
Leistungen

Forderungen aus Fertigungsauf- 3.759 3.759 0 0 0
tragen

Forderungen gegen verbundene 149 149 0 0 0
Unternehmen

Forderungen gegen Beteiligungs- 4.219 4.219 0 0 0
unternehmen

Sonstige kurzfristige Vermbgens- 1.663 1.613 9 41 0

werte
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Altersstrukturiibersicht Bestand Nicht iiber- | wertgemin- | Weniger als 90 | Mehr als 90
30.4. 2008 ohne fallig dert Tage Uberféllig | Tage liber-
Wertbe- T€ T€ fallig
richtigung
T€

Forderungen aus Lieferungen und 2.112 512 874 384 342
Leistungen
Forderungen aus Fertigungsauf- 7.446 7.446 0 0 0
tragen
Forderungen gegen verbundene 169 169 0 0 0
Unternehmen
Forderungen gegen Beteiligungs- 6.171 6.171 0 0 0
unternehmen
Sonstige kurzfristige Vermbgens- 4.372 4.331 0 41 0
werte

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

30.4.2009 30.4.2008
T€ T€
Stand 1.5. 524 305
Zufiihrung 484 239
Auflésung 66 20
Stand 30.4. 942 524

Im Geschéftsjahr 2009 wurden innerhalb der sonstigen betrieblichen Aufwendungen Wert-
minderungen auf Forderungen (Wertberichtigungen und Forderungsausfélle) auf Grund man-
gelnder Bonitat der Schuldner in Héhe von T€ 767 (Vj. T€ 225) erfasst. Die Buchwerte dieser
Forderungen betragen nach Wertminderung T€ 1.210 (Vj. T€ 874).

8. Rechnungsabgrenzungsposten

Im aktiven Rechnungsabgrenzungsposten werden verschiedene auf das folgende Geschéfts-
jahr entfallende Aufwendungen ausgewiesen.

Der passive Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet im Wesentlichen erhaltene Mietvor-
auszahlungen.

9. Liquide Mittel

Die Position beinhaltet im Wesentlichen Bankguthaben bei inlandischen Kreditinstituten sowie
Kassenbestande. Zur Entwicklung der Finanzlage des Konzerns wird in diesem Zusammen-
hang auch auf die Konzernkapitalflussrechnung verwiesen. Die Position liquide Mittel enthalt
ausschlieBlich frei verfigbare Zahlungsmittel.
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10. Gezeichnetes Kapital, Ricklagen und Konzernbilanzgewinn

Das voll eingezahlte Grundkapital betragt € 12.826.667,00 und besteht aus 12.826.667
Stiickaktien (Aktien ohne Nennbetrag). Die Aktien lauten auf den Inhaber. Der Vorstand ist
nach MaBgabe des Hauptversammlungsbeschlusses vom 22. Mai 2006 erméachtigt, das
Grundkapital in der Zeit bis zum 22. Mai 2011 mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu
insgesamt € 5.772.000,00 durch einmalige oder mehrmalige Ausgabe neuer auf den Inhaber
lautender Aktien gegen Bar- oder Sacheinlage zu erhéhen (Genehmigtes Kapital). Zudem
besteht nach MaBgabe des Hauptversammlungsbeschlusses vom 22. Mai 2006 eine Er-
machtigung zur Ausgabe von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen bis zu
€ 5.772.000,00 durch Ausgabe auf den Inhaber lautenden Stlckaktien (Bedingtes Kapital).

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

Die ausgewiesene Gewinnrlcklage betrifft die gesetzliche Riicklage im Sinne des § 150
AktG.

Der Konzernbilanzgewinn beinhaltet die thesaurierten Ergebnisse aus Vorjahren (Gewinnvor-
trag) sowie das Konzernergebnis des abgelaufenen Geschaftsjahres.

11. Minderheitenanteile

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

12. Aktive und passive latente Steuern

Die Zusammensetzung der aktiven (Vj. passiven) latenten Steuern stellt sich wie folgt dar:

30.4.2009 30.4.2008

Latente Steuern Te Te

Steuerliche Verlustvortrage 3.186 1.110
KonsolidierungsmaBnahmen 256 353
Bilanzierung Fertigungsauftrage -10 -634
Bewertung zum Verkauf bestimmter Grundstiicke -75 19
Bewertung der verbundenen Unternehmen -277 -243
Bewertung Beteiligungen -449 -408
Bewertung Renditeobjekte -2.309 -1.953
Gesamt 322 -1.756




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

Stand Stand
1.5.2008 Verbrauch Auflésung Zufiihrung 30.4.2009
T€ T€ T€ T€ T€
Steuerriickstellungen 740 -285 0 292 747

14. Sonstige Riuckstellungen

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

Sonstige Riickstellungen Stand Stand
1.5.2008 Verbrauch Auflésung Zufiihrung 30.4.2009
T€ T€ T€ T€ T€
Mietgarantien 1.353 -744 0 1.025 1.634
Prozessrisiken 0 0 0 1.000 1.000
Personalbereich 667 -495 -27 359 504
Umsatzsteuernachzahlungen 147 0 0 0 147
Aufsichtsratvergitung 92 -92 0 92 92
Ubrige 566 -55 -85 325 751
Gesamt 2.825 -1.386 -112 2.801 4.128

Die Ruckstellungen fir Mietgarantien beinhalten Verpflichtungen aus Garantiezusagen, die
den Erwerbern im Rahmen von Immobilienverkaufen durch die AVW gegeben wurden.

Die Prozessrisiken betreffen einen Rechtsstreit im Zusammenhang mit einer bereits in Vor-
jahren verduBerten Immobilie.

Die Ruckstellungen im Personalbereich beinhalten im Wesentlichen Vorstandstantiemen
(T€ 300, Vj. T€ 342) sowie Kosten fur ausstehenden Urlaub (T€ 114, Vj. T€ 109).

Die Ruckstellungen fur Umsatzsteuernachzahlungen wurden im Zusammenhang mit laufen-
den Rechtsstreitigkeiten mit der Finanzverwaltung gebildet und entsprechen der erwarteten
Inanspruchnahme.

15. Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten beinhalten im Wesentlichen Verbindlichkei-
ten im Zusammenhang mit dem Erwerb von Renditeobjekten bzw. mit dem Erwerb und der
Entwicklung der zum Verkauf bestimmten Grundstiicke. Finanzierungen bei Renditeobjekten
werden in der Regel langfristig, Finanzierungen bei den zum Verkauf bestimmten Grundsti-
cken meist kurzfristig vereinbart. Eine Anpassung der Kreditkonditionen (Zinsséatze, Tilgun-
gen) erfolgt in regelmaBigen Abstanden von einigen Jahren. Im Vergleich der aktuellen Zins-
strukturen mit den Konditionen der bestehenden verzinslichen Darlehen ist zu erwarten, dass
die Zeitwerte der Bankdarlehen im Wesentlichen den bilanzierten Buchwerten entsprechen.

Die Zinsséatze der Objektfinanzierungskredite betragen zum 30. April 2009 zwischen 2,29%
und 6,75% p.a. (Vj. 4,79% bis 6,75%). Die Tilgung der Finanzierung erfolgt in der Regel bei
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Verkauf des Objekts, wahrend der Zeit der Vermietung (vor Verkauf) betragen die Tilgungs-
satze analog zum Vorjahr zwischen 1% und 3% p.a. Mit Ausnahme eines Kontokorrentsaldos
von T€ 3.981 (V|. T€ 1.728) weisen alle anderen Bankverbindlichkeiten Festzinsvereinbarun-
gen auf.

Von den unter den langfristigen Schulden ausgewiesenen Verbindlichkeiten gegenliber Kre-
ditinstituten, die samtlich eine Restlaufzeit von mehr als einem Jahr aufweisen, haben nach-

folgende Verbindlichkeiten eine Restlaufzeit von mehr als finf Jahren:

30.4.2009 30.4.2008

Langfristige Verbindlichkeiten Te Te

Finanzierung Seniorenwohnanlage Buxtehude 7.895 6.297
Finanzierung Family Entertainment Center Wolfenbuttel 5.523 5.963
Finanzierung Seniorenwohnanlage Liineburg 5.508 5.682
Finanzierung Griinderzentrum, Winsen (Luhe) 1.630 1.672
Finanzierung Markthalle, Bremen 945 0
Finanzierung Getrankemarkt, Schleswig 804 848
Finanzierung Dethleffsenweg, Glicksburg 458 463
Finanzierung Systemgastronomie, Winsen 339 0
Gesamt 23.102 20.925

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

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen beinhalten im Wesentlichen Verpflich-
tungen aus in Anspruch genommenen Bauleistungen.

Die erhaltenen Anzahlungen betreffen empfangene Kaufpreiszahlungen von Erwerbern von
Immobilien.

Die Verbindlichkeiten gegenliber verbundenen Unternehmen und gegenliber Beteiligungsun-
ternehmen resultieren aus dem laufenden Lieferungs- und Leistungsverkehr mit diesen Ge-
sellschaften.

Die Zusammensetzung der sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten ist nachfolgend darge-

stellt:

30.4.2009 30.4.2008

Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten Te Te

Kaufpreis und Nebenkosten Grundstiick Bornheide 2.488 0
Darlehen Herr Frank Albrecht 1.132 5.593
Bewohnerdarlehen 804 787
Umsatzsteuer-, Lohn- und Kirchensteuerverbindlichkeiten 418 217
Darlehen Frau Margitta Albrecht 0 2.588
Ubrige 621 515
Gesamt 5.463 9.700

Ein Teilbetrag der sonstigen kurzfristigen Verbindlichkeiten von T€ 1.132 (Vj. 8.181) wurde

durch Grundschulden besichert.
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Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

16. Umsatzerlose

Die Umsatzerlése beinhalten im Wesentlichen Grundstlcksverkaufe. Zur weiteren Zusam-
mensetzung der Umsatzerldse wird auf die Segmentberichterstattung verwiesen.

Zum Bilanzstichtag betragt das Volumen der Mietvertrage fir Immobilien mit der AVW als
Vermieterin mit einer unkiindbaren Restlaufzeit T€ 27.101 (Vj. T€ 31.651).

17. Veranderung des Bestands an unfertigen Leistungen

Der Ausweis betrifft die Bestandsveranderung der im Bau befindlichen Objekte.

18. Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrage setzen sich wie folgt zusammen:

Sonstige betriebliche Ertrage 30.4.2009 30.4.2008
T€ T€
Darlehensverzicht Aktiondr 4.500 0
Weiterbelastete Kosten und Kostenumlagen 370 231
Zuschusse flr die Eréffnung einer Immobilie 352 0
Versicherungsentschadigungen 315 307
Ertrdge aus der Auflésung von Riickstellungen 202 338
Ertrdge aus der VerduBerung von Beteiligungen 0 783
Ubrige 133 60
Gesamt 5.872 1.719

19. Aufwendungen fir bezogene Lieferungen und Leistungen

Die Position beinhaltet im Wesentlichen die Bestandseinséatze der verkauften Grundstiicke fur
das laufende Geschéftsjahr und weitere Kosten fiir bezogene Bauleistungen.



20. Personalaufwand und Abschreibungen auf immaterielles Vermégen und Sachan-

lagen

Der Personalaufwand untergliedert sich wie folgt:

Personalaufwand 30.4.2009 30.4.2008
T€ T€
Léhne und Gehalter 4.470 4.307
Soziale Abgaben und Altersversorgung 500 537
Gesamt 4.970 4.844

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

cherung.

Die Abschreibungen betreffen ausschlieBBlich planméaBige Abschreibungen auf immaterielle

Vermoégenswerte und auf Sachanlagen.

21. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten im Wesentlichen folgende Positionen:

30.4.2009 30.4.2008

Sonstige betriebliche Aufwen- Te =
dungen

Verwaltungs- und Beratungskosten 2.497 346
Mietgarantien 1.651 1.149
Werbe- und Reisekosten 1.384 196
Bewirtschaftungskosten 1.104 1.757
Wertminderungen auf Forderungen 767 225
Provisionen und Gewahrleistungen 542 109
Wertminderungen Grundstiicke 296 0
Kfz-Kosten 209 172
Ubrige 904 1.806
Gesamt 9.354 5.760

Im abgelaufenen Geschéftsjahr wurden innerhalb des sonstigen betrieblichen Aufwands Zah-
lungen aus Operating-Leasingverhéltnissen von T€ 654 (V|. T€ 686) erfasst.

22. Beteiligungsergebnis und Ergebnis aus assoziierten Unternehmen

Das Beteiligungsergebnis resultiert aus Gewinnausschittungen der aus Wesentlichkeitsgrtin-
den nicht konsolidierten Tochterunternehmen AVW Vermdgensverwaltungs GmbH von T€ 15
(Vj. T€ 18) und BGW Baugrundstick Winsen GmbH & Co. KG von T€ 0 (Vj. T€ 113).

Das Ergebnis aus assoziierten Unternehmen des Vorjahres betraf das anteilige Jahresergeb-
nis der AVW Family Entertainment GmbH & Co. Wolfenbittel KG, Buxtehude, in H6he von T€
477.

23. Zinsertrage und Zinsaufwendungen



Die Zinsertrage in Hohe von T€ 373 (Vj. T€ 395) betreffen im Wesentlichen Zinsertrage aus
Festgeldern in H6he von T€ 109 (Vj. T€ 132) sowie Zinsertrage aus Unternehmen mit denen
ein Beteiligungsverhaltnis besteht in Héhe von T€ 200 (Vj. T€ 59).

Die Zinsaufwendungen in H6he von T€ 2.049 (Vj. T€ 1.394) betreffen im Wesentlichen Zin-
sen im Zusammenhang mit der Finanzierung von zum Verkauf bestimmten Grundstlcken
sowie der Renditeliegenschaften. Daneben enthalten die Zinsaufwendungen Avalprovisionen
in Héhe von T€ 155 (V. T€ 86), Geldbeschaffungskosten von T€ 2 (Vj. T€ 14) und Bereitstel-

lungsprovisionen von T€ 0 (Vj. T€ 30).

Von den gesamten Zinsaufwendungen sind T€ 503 (V|. T€ 343) bei den Vorraten aktiviert.
Der hierbei angesetzte durchschnittliche Finanzierungskostensatz betragt 5,25% (Vj. 5,75%).

24. Sonstige Steuern

Die sonstigen Steuern betreffen im Wesentlichen Grundsteuern.

25. Ertragsteuern

Die Ertragsteuern setzen sich wie folgt zusammen:

Ertragsteuern 30.4.2009 30.4.2008
T€ T€
Latente Steuern 2.078 -3.528
Kdérperschaftsteuer einschl. Solidaritdtszuschlag -47 0
Gewerbesteuer -305 474
Steuerertrag (Vj. Steueraufwand) 1.726 -4.002

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

30.4.2009 30.4.2008
Uberleitungsrechnung Te Te
Ergebnis vor Ertragsteuern -4.690 9.838
Theoretisches Steuerergebnis 1.375 -2.884
Nachtraglicher Steueraufwand fir Vorjahre -316 -82
Steuereffekt aus nicht aktivierten Verlustvortrdgen -375 -178
Steuereffekt aus steuerlichen Anderungen durch
Betriebspriifung 1.069 -1.069
Steuereffekt steuerfreie Vermégensmehrungen und
nicht abziehbare Aufwendungen -27 211
Tatséchliches Steuerergebnis 1.726 -4.002




Der theoretische Steuersatz ermittelt sich dabei wie folgt:

30.4.2009 30.4.2008
Theoretischer Steuersatz 0 %
Kérperschaftsteuer 15,00 15,00
Solidaritatszuschlag 0,83 0,83
Gewerbesteuer 13,48 13,48
Gesamt 29,31 29,31

Ein wesentlicher Teil der Gesellschaften im AVW-Konzern besteht in der Rechtsform einer
Personengesellschaft, die nur in Bezug auf die Gewerbesteuer selbst Steuersubjekt ist. In
Bezug auf die Einkommen- bzw. Kérperschaftsteuer werden die Einklnfte unmittelbar den
Gesellschaftern zugerechnet. Der Steuersatz fir Personengesellschaft im Konzern betragt
demnach 13,48%. Kapitalgesellschaften (wie z.B. die AVW Immobilien AG selbst) unterliegen
demgegenlber der Kdrperschaft- und Gewerbesteuer mit einer Gesamtsteuerbelastung von
29,31%.

Im Konzern bestehen zum Stichtag insgesamt steuerliche Verlustvortrage von rd. € 2,4 Mio.
(Vj. rd. € 0,0 Mio.) zur Kérperschaftsteuer einschlieBlich Solidaritatszuschlag und von rd.

€ 14,1 Mio. (Vj. rd. € 14,2 Mio.) zur Gewerbesteuer, die nicht aktiviert wurden, da eine Nut-
zung aus heutiger Sicht nicht hinreichend sicher ist.

Erlauterungen zur Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung wurde nach der indirekten Methode erstellt. Dabei wurde zwischen
laufender Geschafts-, Investitions- und Finanzierungstatigkeit unterschieden. Der zum Stich-
tag in der Bilanz und der Kapitalflussrechnung ausgewiesene Bestand an liquiden Mitteln
setzt sich aus den Kassenbestéanden von T€ 3 (Vj. T€ 2) und den Guthaben bei Kreditinstitu-
ten von T€ 9.140 (Vj. T€ 8.061) zusammen. Von den Guthaben bei Kreditinstituten sind

T€ 6.312 (Vj. T€ 3.352) nicht frei verfugbar.

Nachfolgende Zahlungsstréme sind in der Kapitalflussrechnung enthalten:

30.4.2009 30.4.2008
Cashflows L83 10
Erhaltene Zinsen 373 395
Gezahlte Zinsen -2.049 -1.394
Erstattete Ertragsteuern 0 21
Gezahlte Ertragsteuern -288 -106
Erhaltene Dividenden 15 131

Erlauterungen zur Segmentberichterstattung

Im Berichtsjahr wurde wie im Vorjahr IFRS 8 freiwillig vorzeitig angewandt. Die Segmentbe-
richterstattung orientiert sich an den im Konzern vorhandenen Geschaftsbereichen. Dabei
werden die Segmente verwendet, nach denen die Unternehmensleitung Teilbereiche im Kon-
zern unterscheidet (interne Organisations- und Managementstruktur).

Samtliche Geschéafte wurden wie im Vorjahr im Inland, Gberwiegend im Norddeutschen
Raum, erzielt. Auf eine regionale Segmentierung wird daher verzichtet.
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Die einzelnen Segmente sind nachfolgend dargestellt:

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

e Im Segment bzw. Geschéftsbereich ,Vermietung“ erfolgt zunachst die Identifikation
geeigneter Mietergruppen flr die Immobilien, die sich im fremden oder im Eigentum
der AVW befinden. Daran anschlieBend werden die potenziellen Mieter angesprochen
und bei Interesse bis zum Abschluss des jeweiligen Mietvertrags gefihrt.

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

e Das Segment bzw. der Geschéftsbereich ,Immobilien- und Centermanagement” um-
fasst zunachst die kaufmannische und technische Objektverwaltung sowie die Betreu-
ung der jeweiligen Mieter. Dabei werden sowohl eigene als auch fremde Immobilien
verwaltet und betreut. Das Centermanagement beinhaltet darliber hinaus Dienstleis-
tungen fir die Betreiber von Einkaufs- und Fachmarktzentren auBerhalb der allgemei-
nen Immobilienverwaltung.

Der AuBenumsatz zeigt den Umsatz der Unternehmensbereiche mit konzernexternen Unter-
nehmen. Der Innenumsatz représentiert die Umsatze mit konzerninternen Unternehmensbe-
reichen, bei denen die Verrechnungspreise marktorientiert festgelegt werden. Wesentliche
Kunden, mit denen mindestens 10% der gesamten Umsatzerldése des Konzerns erzielt wur-
den, waren im abgelaufenen Geschéftsjahr die AVW Vermdgensverwaltung 25. Objekt KG
mit der im Rahmen des Verkaufs des Objektes Mediterraneo Umsétze von T€ 3.955 (V.

T€ 18.966) erzielt wurden, sowie Hans Heinrich mit dem im Rahmen des Verkaufs der Senio-
renwohnanlage Stade Umsatzerlése von T€ 3.797 (V. T€ 0) erzielt wurden. Im Vorjahr wur-
den zudem mit der AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. DreiunddreiBigste Objekt KG
Umsatzerlése von T€ 11.861 erzielt. Die Umsatzerlése betreffen sémtlich das Segment Pro-
jektentwicklung/Bau.

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

In der Spalte Ubrige Geschéftsbereiche werden den obigen Segmenten nicht zuzuordnende
Aufwendungen und Ertrage dargestellt. Zu den nicht zugeordneten Aufwendungen zéhlen
dabei im Wesentlichen die Kosten der allgemeinen Verwaltung (z.B. Kosten der allgemeinen
Geschaftsfihrung, Rechnungswesen, Controlling) sowie periodenfremde Positionen. Das
Segmentergebnis aus den Ubrigen Geschéaftsbereichen in Héhe von T€ - 702 (Vj. T€ - 3.351)
resultiert im Wesentlichen aus dem Forderungsverzicht eines Aktionars von T€ 4.500 (Vj. T€
0), Personalkosten von T€ 1.467 (Vj. T€ 1.465), Mietgarantien von T€ 1.551 (Vj. T€ 1.064)
sowie nicht zuordnenbaren Gemeinkosten von T€ 1.673 (V|. T€ 1.689).
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In der Spalte ,Uberleitung“ werden Ertrage und Aufwendungen bzw. Forderungen und Ver-
bindlichkeiten zwischen den Segmenten eliminiert bzw. hinzugeflgt.

Sonstige Angaben

29. Ergebnis je Aktie

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

sich wie folgt dar:

30.4.2009 30.4.2008
Unverwéssertes Ergebnis je Aktie
Konzernergebnis (in €) -2.772.517,53 5.930.613,99
Anzahl ausgegebener Aktien (gewichtet in Stiick) 12.826.667 11.718.585
Unverwéssertes Ergebnis je Aktie (in €) -0,22 0,51

Die gewichtete Anzahl ausgegebener Aktien des Geschéftsjahres 2007/2008 errechnet sich —
unter Bertcksichtigung der am 11. Marz 2008 in das Handelsregister eingetragenen Barkapi-

talerh6hung — wie folgt:

Anzahl Aktien Gewichtet
01.05.2007-10.03.2008 11.544.000 9.972.733
11.03.2008-30.04.2008 12.826.667 1.745.852
Gesamt 11.718.585

30. Sonstige finanzielle Verpflichtungen und Eventualverbindlichkeiten

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

bis 1 Jahr bis 5 Jahre
Sonstige finanzielle Verpflichtungen Te Te
Bauverpflichtungen 3.121 1.262
Verpflichtungen aus Mietvertrdgen 553 316
Verpflichtungen aus Lizenz- und Wartungsvertrdgen 37 141
Leasing Betriebs- und Geschéftsausstattung 113 167
Gesamt 3.824 1.886
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Sonstige finanzielle Verpflichtungen tber mehr als flinf Jahre bestanden wie auch im Vorjahr
nicht. Die Verpflichtungen aus Mietgarantien belaufen sich zum 30. April 2009 auf T€ 30.953
(Vj. T€ 27.949), davon T€ 6.745 (V|. T€ 5.396) innerhalb eines Jahres, T€ 24.208 (V.

T€ 18.246) zwischen einem und finf Jahren und T€ 0 (Vj. T€ 4.307) mit mehr als finf Jahren.
Hiervon entfallen T€ 15.947 (Vj. T€ 18.027) auf die Tochtergesellschaft Verwaltung Interco
Objektmanagement GmbH aus einer Mietgarantie im Zusammenhang mit dem Verkauf eines
gegenwartig vollstandig vermieteten Objekts.

Des Weiteren bestehen aus Sicht des Konzerns nachfolgende Eventualverbindlichkeiten:

30.4.2009 30.4.2008

Eventualverbindlichkeiten Te Te

Birgschaften 4.370 13.737
Birgschaftsauftrage 14.598 18.422
Abldseverpflichtungen 857 873
Vertragseintrittsverpflichtungen 0 40
Patronatserkldrungen 0 3.500
Gesamt 19.825 36.572

31. Wesentliche Grundsiatze des Finanzrisikomanagements und Finanzinstrumente

Finanzrisikofaktoren

Durch seine Geschaftstatigkeit ist der Konzern verschiedenen finanziellen Risiken ausge-
setzt: dem Kreditrisiko, dem Liquiditatsrisiko und dem Zinsrisiko.

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

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

Kreditrisiko

Der Konzern ist grundsétzlich aus dem operativen Geschaft einem Ausfallrisiko ausgesetzt.
Der gr6éBte Teil der Forderungen betrifft Forderungen aus Generallibernehmer-/Projektent-
wicklungsvertragen und ein kleinerer Teil Forderungen aus dem Vermietungsgeschéft.

Das Risiko aus den Generalibernehmer-/Projektentwicklungsvertragen wird durch verschie-
dene MaBnahmen begrenzt. Zuerst einmal wird auf eine gute Bonitat der Auftraggeber ge-
achtet. Des Weiteren entspricht der Zahlungsplan aus den Vertragen in etwa dem erbrachten
Leistungsvolumen und/oder es wird eine Absicherung durch Patronatserklarungen und Bank-
birgschaften vereinbart. SchlieBlich wirde das Objekte bzw. die Objektgesellschaft an den
Konzern zurutckfallen, wenn der Auftraggeber seinen Verpflichtungen nicht nachkommt und
das Objekt kann dann anderweitig verwertet werden.
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Das Risiko von Ausféllen im Bereich des Vermietungsgeschéfts wird durch den Mieter-Mix
und Mieterbonitat minimiert. Der Eingang der monatlichen Mietzahlungen wird monatlich
Uberwacht.

Ausfallrisiken werden durch Einzelwertberichtigungen berlcksichtigt. Das maximale theoreti-
sche Ausfallrisiko wird durch die Buchwerte der in der Bilanz angesetzten finanziellen Ver-
mogenswerte wiedergegeben.

Im Bereich der Forderungen aus Generallbernehmer-/Projektentwicklungsvertrédgen liegen
insoweit Risikokonzentrationen vor, als dass stets nur einige wenige Projekte zeitgleich in
Bearbeitung sind. So entfallen von den Forderungen aus Fertigungsauftragen in Héhe von
T€ 3.759 im Geschéftsjahr T€ 2.836 auf das Projekt Rothenburgsort. Weitere Forderungen
bezuglich dieses Projektes sind mit T€ 2.167 in den Forderungen gegenuber Beteiligungsun-
ternehmen enthalten. Im Vorjahr entfielen die Forderungen aus Fertigungsauftragen in Héhe
von T€ 7.446 mit T€ 3.958 auf das Projekt Mediterraneo. Weitere Forderungen bezlglich
dieses Projektes waren mit T€ 3.790 in den Forderungen gegenuber Beteiligungsunterneh-
men enthalten.

Der Buchwert aller finanziellen Vermdgenswerte stellt, unter Einbeziehung der Eventualver-
bindlichkeiten, soweit diese nicht auf Tochterunternehmen entfallen, das maximale Ausfallri-
siko fur den Konzern dar.

Liquiditatsrisiko

Der Konzern verfiigt (iber ein Finanzplanungsinstrumentarium zur Uberwachung und Steue-
rung der aktuellen und zukinftigen Liquiditatssituation, wie sie sich aus der Umsetzung der
Konzernstrategie und der Konzernplanung darstellt. Der Konzern tberwacht laufend das
Risiko eines Liquiditatsengpasses mittels einer kurz- und mittelfristigen Liquiditatsplanung.
Ausgangspunkt ist ein dreijahriger Finanzplan, der zusammen mit der jeweiligen Jahrespla-
nung im November bzw. Dezember fir das folgende Geschéftsjahr erstellt wird. Die Jahres-
planung ist in Monatszeitrdume gegliedert. Am Ende eines jeden Monats erfolgt ein Abgleich
der Liquiditatstréme des abgelaufenen Monats mit erforderlichenfalls vorgenommener An-
passung der Planung fir Folgemonate.

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

30.4.2009

Bis 1 Jahr
T€

1-2 Jahre
T€

2-3 Jahre
T€

3-4 Jahre
T€

4-5Jahre
T€

> 5 Jahre
T€

Verbindlichkeiten
gegenuber
Kreditinstituten

2.382

2.333

2.333

2.333

2.333

33.088

Sonstige
Ruckstellungen

2.981

Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und
Leistungen

7.360

Verbindlichkeiten

nen Unternehmen

gegenuber verbunde-

1.019

Verbindlichkeiten
gegentiber Beteili-
gungsunternehmen

12

Sonstige kurzfristige
Verbindlichkeiten

5.044

| 30.4.2008

| Bis1Jahr |

1-2 Jahre | 2-3Jahre | 3-4 Jahre [4-5Jahre

| >5Jahre |
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T€ T€ T€ T€ T€ T€
Verbindlichkeiten 3.212 2.474 1.416 1.416 1.416 23.975
gegenuber
Kreditinstituten
Sonstige 1.325 0 0 0 0 0
Ruickstellungen
Verbindlichkeiten aus 15.199 0 0 0 0 0
Lieferungen und
Leistungen
Verbindlichkeiten 179 0 0 0 0 0
gegeniiber verbunde-
nen Unternehmen
Verbindlichkeiten 0 0 0 0 0 0
gegenuber Beteili-
gungsunternehmen
Sonstige kurzfristige 9.483 0 0 0 0 0
Verbindlichkeiten

Der Konzern kann Kontokorrentkreditlinien in Anspruch nehmen. Der gesamte, noch nicht in
Anspruch genommene Betrag belauft sich zum Bilanzstichtag auf T€ 4.525 (Vj. T€ 2.000).
Der Konzern erwartet, dass er seine Verbindlichkeiten aus operativen Cashflows, dem Zu-
fluss der fallig werdenden finanziellen Vermégenswerte und den bestehenden Kreditlinien
jederzeit erflllen kann. Der Konzern ist fir weitere Projekte auch auf die Gewahrung von
Bankkrediten angewiesen. Ebenso ist bei auslaufenden Krediten eine Verlangerung bzw.
Refinanzierung dieser Darlehen nétig. In allen Fallen besteht das Risiko, dass eine Verlange-
rung nicht zu diesen Konditionen oder Uberhaupt nicht mdglich ist.

Zinsrisiko

Zinsanderungsrisiken treten durch marktbedingte Schwankungen der Zinssatze auf. Sie wir-
ken sich zum einen auf die H6he der kinftigen Zinsaufwendungen der AVW aus und zum
anderen beeinflussen sie den Marktwert von Finanzinstrumenten. Da der Konzern nur unwe-
sentliche verzinsliche Vermdgenswerte halt, resultiert hieraus kein signifikantes Zinsrisiko.
Das Zinsrisiko des Konzerns entsteht hauptsachlich durch kurz- und langfristige Verbindlich-
keiten. Aus den festverzinslichen Verbindlichkeiten entsteht ein Marktwert-Zinsrisiko. Die Art
der Finanzierung der Objekte erfolgt dabei in Abh&ngigkeit von deren geplanter Verwendung
und stellt sich wie folgt dar:

¢ Renditeobjekte werden mit Laufzeiten von 5 bis 10 Jahren bei fester Verzinsung
finanziert.

e Zum Verkauf bestimmte Grundstlick werden mit Laufzeiten zwischen 2 und 5 Jahren
bei fester Verzinsung finanziert.

e Objekte im Bau oder Grund und Bode werden kurzfristig bei variabler Verzinsung
finanziert (EURIBOR auf Basis 1 oder 3 Monate)

Auf Grund des geringen Umfangs an Krediten mit variabler Verzinsung zum Bilanzstichtag
von T€ 3.981 (Vj. T€ 1.727) wurde auf eine Sensitivitdtsanalyse verzichtet.
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Klassen der Finanzinstrumente nach IFRS 7

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

schaffungskosten.
Nicht im
Anwen-
30.04.2009 in T€ Bewertungs- dungsbe-
kategorie reich von Beizulegen-
nach IAS 39 | Buchwert IFRS 7 der Zeitwert
Finanzielle Vermdgenswerte
Anteile an verbundenen Unternehmen AfS 668 0 668
Beteiligungen AfS 1.622 0 1.622
Sonstige finanzielle Vermégenswerte LaR 1.525 0 1.525
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen LaR 2.090 0 2.090
Forderungen aus Fertigungsauftragen LaR 3.759 0 3.759
Forderungen gegen verbundene Unternehmen LaR 149 0 149
Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen LaR 4.219 0 4.219
Sonstige kurzfristige Vermégenswerte LaR 1.663 84 1.579
Liquide Mittel LaR 9.143 0 9.143
Finanzielle Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten FLAC 39.519 0 39.519
Minderheitenanteile FLAC 2.222 0 2.222
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten FLAC 28 0 28
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und FLAC 7.360 0 7.360
Leistungen
Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen FLAC 101 0 101
Unternehmen
Verbindlichkeiten gegenuber FLAC 12 0 12
Beteiligungsunternehmen
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten FLAC 5.463 418 5.463
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Nicht im
Anwen-

30.04.2008 in T€ Bewertungs- dungsbe-

kategorie reich von Beizulegen-

nach IAS 39 | Buchwert IFRS 7 der Zeitwert
Finanzielle Vermdgenswerte
Anteile an verbundenen Unternehmen AfS 786 0 786
Beteiligungen AfS 1.381 0 1.381
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte LaR 0 0 0
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen LaR 1.588 0 1.588
Forderungen aus Fertigungsauftragen LaR 7.446 0 7.446
Forderungen gegen verbundene Unternehmen LaR 169 0 169
Forderungen gegen Beteiligungsunternehmen LaR 6.171 0 6.171
Sonstige kurzfristige Vermégenswerte LaR 4.372 93 4.279
Liquide Mittel LaR 8.063 0 8.063
Finanzielle Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten FLAC 29.586 0 29.586
Minderheitenanteile FLAC 2.404 0 2.404
Sonstige langfristige Verbindlichkeiten FLAC 0 0 0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und FLAC 15.199 0 15.199
Leistungen
Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen FLAC 179 0 179
Unternehmen
Verbindlichkeiten gegenlber FLAC 0 0 0
Beteiligungsunternehmen
Sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten FLAC 9.700 217 9.483

Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen,
Forderungen gegen verbundene Unternehmen und Beteiligungsunternehmen, sonstige kurz-
fristige Vermogenswerte, kurzfristige Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinstituten, Verbind-
lichkeiten gegenlber verbundenen Unternehmen, Verbindlichkeiten gegen Beteiligungsunter-
nehmen sowie sonstige kurzfristige Verbindlichkeiten haben kurze Restlaufzeiten. Daher ent-
sprechen die Buchwerte zum Bilanzstichtag dem beizulegenden Zeitwert.

Die Zinskonditionen fir die bestehenden festverzinslichen Darlehen zur Finanzierung von
Immobilienobjekten entsprechen im Wesentlichen auch noch den Marktkonditionen der AVW
zum Bilanzstichtag. Nennenswerte Abweichungen zwischen den Buchwerten und den Zeit-
werten der Darlehen zum Bilanzstichtag bestehen nicht.
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Beizulegender Zeitwert von Finanzinstrumenten

Die beizulegenden Zeitwerte von finanziellen Vermdgenswerten und finanziellen Verbindlich-
keiten werden — soweit vorhanden — in folgender Hierarchie erfasst:

e Der beizulegende Zeitwert finanzieller Vermdgenswerte und finanzieller Verbindlich-
keiten mit Standardlaufzeiten und -bedingungen, die auf aktiven liquiden Markten ge-
handelt werden, wird unter Bezugnahme auf die notierten Marktpreise bestimmt.

¢ Der beizulegende Zeitwert anderer finanzieller Vermogenswerte und finanzieller Ver-
bindlichkeiten wird in Ubereinstimmung mit allgemein anerkannten Bewertungsmodel-
len basierend auf Discounted-Cashflow-Analysen und unter Verwendung von Preisen
bei beobachtbaren aktuellen Markttransaktionen und Handlernotierungen fur &hnliche
Instrumente bestimmt.

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

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

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

Nettogewinne und Nettoverluste aus Finanzinstrumenten

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

e Im Geschéftsjahr wurden Zinsaufwendungen flr finanzielle Verbindlichkeiten, die
nach der Effektivzinsmethode berechnet und nicht erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet werden, in Héhe von T€ 2.049 (Vj. T€ 1.394) erfasst.

e Die Aufwendungen aus Gebihren und Provisionen, die nicht in die Berechnung des
Effektivzinssatzes einbezogen wurden und aus finanziellen Schulden resultieren, die
nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert kategorisiert worden sind, betrugen
T€ 2 (V. TE 14).

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

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

30.4.2009 30.4.2008
Kapitalstruktur
Eigenkapital in T€ 22.367 25.139
Bilanzsumme in T€ 96.541 98.955
Eigenkapitalquote in % 23,2% 25,4%

Die Gesellschaft unterliegt als Aktiengesellschaft den Mindestkapitalanforderungen des deut-
schen Aktienrechts. Diese Mindestkapitalanforderungen werden laufend tGberwacht und wur-
den im Geschéftsjahr, wie auch im Vorjahr, erfullt.

32. Geschaftsbeziehungen zu nahe stehenden Personen

Geschéftsbeziehungen mit assoziierten Unternehmen

Bis zum 30. September 2007 wurde im Vorjahr die AVW Family Entertainment GmbH & Co.
Wolfenbuttel KG als assoziiertes Unternehmen in den Konzernabschluss einbezogen. Von
dieser Gesellschaft werden Geschéaftsraume an die Widukind Hotel & Family Entertainment
GmbH & Co. KG vermietet. Die Widukind Hotel & Family Entertainment GmbH & Co. KG
vermietet diese Geschéftsraume weiter an konzernexterne Mieter. Die Mietaufwendungen der
Widukind Hotel & Family Entertainment GmbH & Co. KG beliefen sich im Vorjahr auf T€ 346.
Im abgelaufenen Geschéftsjahr bestanden keine wesentlichen Geschéftsbeziehungen mit
assoziierten Unternehmen.

Geschéaftsbeziehungen mit Gemeinschaftsunternehmen

Mit dem Gemeinschaftsunternehmen Grinderzentrum Winsen GmbH & Co. KG bestanden

im Geschéftsjahr, wie im Vorjahr keine Geschéftsbeziehungen lber die Ausiibung von Ver-

waltertatigkeiten und &hnlichen Dienstleistungen mit einem Honorarvolumen von rund T€ 10
hinaus.

An- und Verkiufe von Immobilien mit Herrn Frank Albrecht

Im Vorjahr hatte die AVW im Rahmen eines Share Deals das von ihr auf Grund eines Ent-
wicklungsvertrages zu errichtende Einkaufscenter Mediterraneo an einen englischen instituti-
onellen Investor verauBert. Bereits im vorigen Geschéftsjahr waren zumindest Teile des Fir-
menverbundes dieses Investors im Zuge der weltweiten Finanzkrise in wirtschaftliche
Schwierigkeiten geraten. Vor diesem Hintergrund kam es zu Verzégerungen bei der Durch-
fihrung des Objektverkaufs im Hinblick auf die vom Investor zu erbringenden Gegenleistun-
gen die im aktuellen Geschéftsjahr darin gipfelten, dass der Investor seinen Ricktritt vom
Kauf des Mediterraneo erklarte.
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Um weitere Verzdgerungen und Streitigkeiten hinsichtlich der Ubertragung des Objekts und
der ausstehenden Gegenleistungen des Kaufers zu vermeiden, hat eine Herrn Frank Albrecht
nahe stehende Gesellschaft im Berichtsjahr das Objekt Mediterraneo vom urspriinglichen
Kéaufer Gbernommen und die ausstehenden Gegenleistungen aus dem Objektkauf erbracht.

Beim Verkauf des Objekts Mediterraneo hatte die AVW dem Erwerber eine Mietgarantie ein-
geraumt. Nachdem dieses Objekt im Berichtsjahr vom urspriinglichen Erwerber auf eine
Herrn Frank Albrecht nahe stehende Gesellschaft Ubertragen wurde, besteht nunmehr eine
Mietgarantieverpflichtung der AVW mit einer Laufzeit bis zum 28. Februar 2014, fir die zum
Stichtag eine Rickstellung von T€ 190 (Vj. T€ 0) gebildet wurde. Ferner bestehen ein Cen-
termanagement- und ein Verwaltervertrag der AVW fiir dieses Objekt, aus dem der AVW
jahrliche Erlése von T€ 144 (Vj. T€ 0) entstehen.

Zum 30. Oktober 2007 hatte die AVW von Herrn Frank Albrecht und der G. Dethleffsen AG &
Co. KG, an der Herr Andreas Dethleffsen als Mitglied des Aufsichtsrats beteiligt ist, einen
Anteil in Hé6he von gesamt 94,9% an der AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Senio-
renwohnanlage An der Alten Saline KG erworben. Der Kaufpreis hierfir betrug T€ 2.440.

Ebenfalls zum 30. Oktober 2007 hatte die AVW von Herrn Frank Albrecht und Frau Margitta
Albrecht einen Anteil in Hohe von 94,9% an der Frank Albrecht Vermbgensverwaltungs
GmbH & Co. Seniorenwohnanlage Buxtehude KG erworben. Der Kaufpreis betrug T€ 4.912.

Des Weiteren erfolgte zum 30. Oktober 2007 der Erwerb von 51% der Anteile an der AVW
Family Entertainment GmbH & Co. Wolfenbittel KG von Herrn Frank Albrecht zum Kaufpreis
von T€ 1.427.

Zum 31. Oktober 2007 hatten Herr Frank Albrecht, Frau Margitta Albrecht und eine Gesell-
schaft, an der Herr Frank Albrecht zu 100% beteiligt ist, 94,9% der Anteile an der AVW Ver-
mogensverwaltungs GmbH & Co. DreiunddreiBigste Objekt KG von der Berichtsgesellschaft
erworben. Der Kaufpreis hierfir betrug T€ 1 sowie die Einzahlungsverpflichtung der noch
ausstehenden Einlagen.

Darlehens- und Birgschaftsverpflichtungen von Herrn Frank Albrecht

Zum Stichtag bestehen Darlehensverbindlichkeiten des Konzerns gegentber Herrn Albrecht
bzw. seiner Familie von T€ 1.132 (Vj. T€ 8.181), die mit 6% p.a. verzinst werden und kurzfris-
tig gewahrt sind. Die Darlehen sind in voller H6he mit Grundschulden besichert. Im Ge-
schéaftsjahr erfolgte durch Herrn Albrecht ein Verzicht auf Darlehensforderungen gegen die
AVW von T€ 4.500 (Vj. T€ 0).

In H6he von insgesamt T€ 8.962 (Vj. T€ 3.312) hat Herr Frank Albrecht Birgschaften bzw.
Verpflichtungserklarungen zu Gunsten von Gesellschaften abgegeben, die in den Konzern-
abschluss einbezogen werden.

Sonstige Leistungsbeziehungen mit Herrn Frank Albrecht

Die Neue Event AG (NEAG), Hamburg, an der Herr Frank Albrecht beteiligt ist, mietet in Ob-
jekten der AVW leer stehende Flachen an, um darauf Produkte von Verbrauchermessen zu
vertreiben. Die AVW gewdahrt der NEAG Zuschusse in Bezug auf Verluste aus Untervermie-
tung der Flachen. Im abgelaufenen Geschaftsjahr wurden in diesem Zusammenhang Auf-
wendungen von T€ 159 (Vj. T€ 253) erfasst. Darlber hinaus erbringt die NEAG Werbe- und
Promotionleistungen flr die AVW AG. Hieraus entstand im Berichtsjahr ein Aufwand von

T€ 120 (Vj. T€ 120).

Es bestanden mit verschiedenen Gesellschaften, an denen Herr Frank Albrecht oder seine
Familie Beteiligungen mit einem wesentlichen Einfluss halt, Leistungsbeziehungen. Hieraus
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resultierte aus Konzernsicht im Berichtsjahr ein Ertrag in Héhe von T€ 911 (Vj. T€ 865). Zum
Konzernbilanzstichtag 30. April 2009 bestehen noch Darlehensforderungen des Konzerns in
Hohe von T€ 0 (Vj. T€ 783) sowie Forderungen in Héhe von T€ 729 (Vj. T€ 1.544) und Ver-
bindlichkeiten in H6he von T€ 0 (Vj. T€ 9) gegentber diesen Gesellschaften.

AuBerdem hat Herr Frank Albrecht mit der Berichtsgesellschaft einen Beratervertrag abge-
schlossen. Hieraus resultierte aus Konzernsicht im Berichtsjahr ein Aufwand in Héhe von
T€ 34 (Vj. T€ 34).

33. Personalstand

Im Konzern waren zum 30. April 2009 insgesamt 68 (Vj. 78) Mitarbeiter angestellt. Im Jah-
resdurchschnitt waren 74 (Vj. 77) Mitarbeiter im Konzern beschéftigt.

34. Mitglieder des Aufsichtsrates

Folgende Personen gehdrten im Berichtsjahr dem Aufsichtsrat der Gesellschaft an:

e Herr Dr. Ulrich Meincke, Bankkaufmann, Hamburg, Ehrenvorsitzender

e Herr Frank Albrecht, Kaufmann, Hamburg, Vorsitzender (bis 5. Mai 2009)

e Herr Kurt Lindemann, Kaufmann, Quarnstedt, Vorsitzender (seit 6. Mai 2009)
e Herr Andreas Dethleffsen, Kaufmann, Flensburg

e Herr Gerd-Jurgen Pohl, Kaufmann, Hamburg (bis 17. November 2008)

e Herr Michael Késter, Rechtsanwalt, Hamburg (bis 17. August 2008)

e Herr Jérn Reinecke, Kaufmann, Hamburg (seit 17. August 2008)

e Herr Rainer Esch, Architekt/Ingenieur, Buxtehude (seit 17. November 2008)
e Frau Claressa Blsing, Arbeitnehmervertreterin, Tostedt,

e Frau Jutta Erbst, Arbeithnehmervertreterin, Schiffdorf-Sellstedt, (bis 17. November
2008)

e Herr Jens Heimann, Arbeitnehmervertreter, Stade, (seit 17. November 2008)

Die Gesamtbezlige des Aufsichtsrates flir das abgelaufene Geschéftsjahr betrugen T€ 92
(Vj. TE92).
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35. Mitglieder des Vorstandes

Zu Mitgliedern des Vorstandes waren im abgelaufenen Geschéftsjahr bestellt:
¢ Herr Michael Rohrbach, Kaufmann, Weil der Stadt, Vorsitzender (bis 31. Dezember
2008)
e Herr Ralf J. Luschnat, Kaufmann, Buxtehude

e Herr Joachim Schwarz, Kaufmann, Hamburg, Vorstandssprecher (vom 15. Juli 2008
bis 27. Juli 2009)

e Herr Willy Koch, staatl. geprtfter Betriebswirt, Detmold (seit 1. Oktober 2008)
e Herr Udo Wilhelm Schuster, Dipl.-Ing. Architekt, Berlin (seit 1. Januar 2009)

Die Gesamtbezlige des Vorstandes betrugen im Berichtszeitraum T€ 959 (V|. T€ 740) ein-
schlieBlich erfolgsabhangiger Vergttungen und Nebenleistungen, wie z.B. der privaten Kfz-
Nutzung. Die Gesamtbeziige friherer Mitglieder des Vorstands betrugen im Berichtszeitraum
T€ 315 (V. TE0).

37. Wesentliche Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Mit Wirkung vom 5. Mai 2009 ist Herr Frank Albrecht als Vorsitzender des Aufsichtsrates zu-
rickgetreten. Zum Nachfolger wurde Herr Kurt Lindemann bestellt.

Herr Joachim Schwarz wurde am 27. Juli 2009 als Vorstand abberufen. Die Eintragung im
Handelsregister erfolgte am 17. August 2009.

Buxtehude, den 3. September 2009

(Der Vorstand)
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Bestatigungsvermerk des Abschlusspriifers

Wir haben den von der AVW Immobilien AG, Buxtehude, aufgestellten Konzernabschluss
- bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Eigenkapitalveranderungsrechnung,
Kapitalflussrechnung und Anhang - sowie den Konzernlagebericht fir das Geschéaftsjahr vom
1. Mai 2008 bis 30. April 2009 gepruft. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzern-
lagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergéanzend nach §
315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung
der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der
von uns durchgefuhrten Prifung eine Beurteilung Uber den Konzernabschluss und den Kon-
zernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlussprifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Insti-
tut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundséatze ordnungsmaBiger Ab-
schlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufihren, dass
Unrichtigkeiten und Verst6Be, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss
unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Kon-
zernlagebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich
auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungs-
handlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschéftstatigkeit und Gber das wirtschaftliche
und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwartungen Uber mdégliche Fehler berlck-
sichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Nachweise fur die Wertansatze und Angaben im
Konzernabschluss auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurtei-
lung der Jahresabschlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der
Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidie-
rungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die
Wirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts.
Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere
Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergénzend
nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt un-
ter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in
Einklang mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, den 4. September 2009

Norenberg « Schréder
GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Cronemeyer Thiel
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Einzelabschluss zum 30. April 2010 der AVW Immobilien AG (HGB, gepriift)
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AVW Immobilien AG
Buxtehude

Bilanz zum 30. April 2010

Anlagevermégen

Immaterielle Vermdgensgegensténde
Konzessionen und Lizenzen
Sachanlagen

Grundstlicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
Betriebs- und Geschaftsausstattung

. Finanzanlagen

Anteile an verbundenen Unternehmen
Beteiligungen

Umlaufvermégen

Vorrate

Anteile an zur VerauBerung bestimmten Objekigesellschaften

Im Bau befindliche Objekte
Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstéande

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Forderungen gegen verbundene Unternehmen

Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht

Sonstige Vermdgensgegenstande

. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten

Rechnungsabgrenzungsposten

0,00
238.343,00

13.764.686,27
5.750.317.86

2.477.858,94
7.647.567.63

1.620.490,03
3.272.359,20

4.726.903,84
1.402.155.14

30.04.2010 30.04.2009

€ €
38.189,00 4.354,00
2.490.310,00

238.343,00 248.502,00

12.638.623,18
19.515.004,13 858.121,78

2.579.778,56
10.125.426,57 10.436.459,59

1.238.197,95
3.346.197,09

4.206.483,00
11.021.908,21 695.245,60

7.329.558,71  5.204.561,59

118.971.06 147.865.03

48.387.400,68 44.094.699.37
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Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital

Kapitalricklage

. Gewinnriicklagen

Gesetzliche Riicklagen

. Bilanzverlust

Summe Eigenkapital
Riickstellungen

Steuerrlckstellungen
Sonstige Rickstellungen

Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten
Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unterneh-
men

Verbindlichkeiten gegenuiber Unternehmen, mit denen
ein Beteiligungsverhéltnis besteht

Sonstige Verbindlichkeiten

davon aus Steuern € 778.292,62 (€ 360.395,81)

Rechnungsabgrenzungsposten

232.504,00
5.120.941.60

8.082.684,32
9.039.870,05
2.275.377,79
3.999.010,35

0,00

30.04.2010
€

12.826.667,00

4.040.401,05

54.424,35

-1.008.691.37

30.04.2009
€

12.826.667,00

4.040.401,05

54.424,35

-4.098.056.66

15.912.801,03

5.353.445,60

12.823.435,74

328.211,00
7.870.076,01

3.981.254,56
8.761.790,21
3.031.104,13
2.884.934,86

369,85

3.722.014,22 27.118.956,73 4.401.656,99

2.197,32

11.866.,02

48.387.400,68 44.094.699.37
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AVW Immobilien AG
Buxtehude

Gewinn- und Verlustrechnung 2010

1. Umsatzerlése
2. Verminderung des Bestands an im Bau befindlichen Objekten
3. Sonstige betriebliche Ertrage
4. Aufwendungen fiir bezogene Leistungen
5. Personalaufwand
a) Léhne und Gehalter

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen flr Altersversorgung
- davon flr Altersversorgung € 5.415,36 (€ 11.319,59)

6. Abschreibung auf immaterielle Vermdgensgegenstande des
Anlagevermdgens und Sachanlagen
7. Sonstige betriebliche Aufwendungen

8. Ertrage aus Beteiligungen
- davon aus verbundenen Unternehmen € 100.000,00 (€ 55.000,00)

9. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage
- davon aus verbundenen Unternehmen € 96.026,04 (€ 91.133,70)

10. Abschreibungen auf Finanzanlagen
11. Zinsen und ahnliche Aufwendungen
- davon an verbundene Unternehmen € 127.416,00
(€ 74.030,69)
12. Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit
13. AuBerordentliche Ertrage

14. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

15. Sonstige Steuern

16. Jahresiberschuss (Vj. Jahresfehlbetrag)

17. Verlustvortrag (Vj. Gewinnvortrag) aus dem Vorjahr

18. Bilanzverlust

Geschéftsjahr
€

22.830.321,00
-2.788.891,96
2.585.005,42
-8.780.999,83
-3.836.891,13
-427.673,77

-4.264.564,90

-96.073,07
-5.259.345,97

100.000,00

235.974,11

-740.000,00

-778.036,16

3.043.388,64
0,00
55.660,97

-9.684,32

3.089.365,29

-4.098.056,66

-1.008.691,37

Vorjahr
€

33.763.172,97
-10.859.622,7¢
898.230,34
-21.489.836,6C
-4.281.823,14
-499.896,7C

-4.781.719,84

-96.286,17
-7.280.208,54

55.000,0C

396.347,5C

-401.200,0C

-654.430,8¢

-10.450.553,9¢
4.500.000,0C
-53.003,7C

-6.043,3C

-6.009.600,9¢

1.911.544,2¢

-4.098.056,6€
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AVW Immobilien AG

Buxtehude
Anlagenspiegel 2010
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AVW Immobilien AG
Buxtehude

Anhang
fur das Geschaftsjahr vom 1. Mai 2009 bis 30. April 2010

Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Der Jahresabschluss ist nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches (HGB) fir Kapital-
gesellschaften und des Aktiengesetzbuches (AktG) aufgestellt. Es werden die fir die Aufstel-
lung des Jahresabschlusses geltenden Vorschriften fir mittelgroBe Kapitalgesellschaften
angewandt.

Die Bilanz ist gemaB § 266 Abs. 1 HGB in Kontoform aufgestellt, wobei die entsprechenden

Gliederungsvorschriften beachtet wurden. Bei der Aufstellung der Gewinn- und Verlustrech-
nung wurde das Gesamtkostenverfahren angewendet.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Immaterielle Vermdgensgegenstande und Gegenstande des Sachanlagevermégens werden
mit ihren Anschaffungskosten bewertet und entsprechend ihrer voraussichtlichen Nutzungs-
dauer linear abgeschrieben.

Der Bemessung der planmaBigen Abschreibungen liegen folgende Nutzungsdauern zugrun-
de:

e |Immaterielle Vermbégensgegensténde: drei bis flnf Jahre

e Sachanlagen: drei bis zwanzig Jahre

Die Finanzanlagen werden zu Anschaffungskosten oder zum niedrigeren beizulegenden Wert
bewertet. Im Berichtsjahr wurden auBerplanméaBige Abschreibungen auf Finanzanlagen auf
Grund einer voraussichtlich dauernden Wertminderung in Héhe von T€ 740 (Vj. T€ 401) vor-
genommen.

Die Bewertung der Vorrate erfolgt zu Anschaffungskosten bzw. Herstellungskosten oder dem
niedrigeren beizulegenden Wert. Die Anteile an zur VerauBerung bestimmten Objektgesell-
schaften werden zu Anschaffungskosten oder mit dem niedrigeren beizulegenden Wert be-
wertet.

Die im Bau befindlichen Objekte werden zu Herstellungskosten bewertet. Die Herstellungs-
kosten enthalten die direkten Baukosten sowie einen angemessenen Teil der Gemeinkosten
fur die Akquisition, Projektierung und Verwaltung. Der Grundsatz der verlustfreien Bewertung
wird beachtet. In die Herstellungskosten eines im Bau befindlichen Objektes wurden keine
Fremdkapitalzinsen (Vj. T€ 503) einbezogen.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande werden zu Nennwerten oder zu ihrem
niedrigeren beizulegenden Wert bilanziert.
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Die sonstigen Ruckstellungen berlcksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen
Verbindlichkeiten mit den Betragen, die nach vernunftiger kaufmannischer Beurteilung not-
wendig sind.

Verbindlichkeiten sind mit inrem Rickzahlungsbetrag angesetzt.

Abweichend zu den Vorjahren wurden Umsétze aus Mehrkomponentenvertréagen in ihre ein-
zelnen Teilleistungen, sofern wirtschaftlich teilbar, getrennt und mit individueller Leistungs-
erbringung als Umsatz realisiert. Diese geanderte Bilanzierungsmethode ermdglicht nach
Ansicht der Gesellschaft einen verbesserten Einblick in die Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage, da bei langfristigen Projekten der wirtschaftliche Leistungsfortschritt damit sachgerecht
abgebildet wird. In diesem Zusammenhang wurden im Geschéftsjahr Umsatzerlése in Héhe
von T€ 5.810 realisiert.

Erlauterungen zur Bilanz

Die Entwicklung des Anlagevermdgens fir das Geschaftsjahr 2009/2010 ist in dem diesem
Anhang beigefligten Anlagespiegel dargestellt.

Forderungen und sonstige Vermbgensgegenstande in Hoéhe von T€ 2.141 (V). T€ 1.717) ha-
ben eine Restlaufzeit von mehr als einem Jahr.

In Héhe von T€ 1.376 (V|. T€ 1.436) sind Festgeld- und Giroguthaben als Sicherheit fir erhal-
tene Bankavale verpfandet worden.

Das Grundkapital betragt € 12.826.667,00 und besteht aus 12.826.667 Stiickaktien (Aktien
ohne Nennbetrag). Die Aktien lauten auf den Inhaber. Der Vorstand ist nach MaBgabe des
Hauptversammlungsbeschlusses vom 22. Mai 2006 erméachtigt, das Grundkapital in der Zeit
bis zum 22. Mai 2011 mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu insgesamt € 5.772.000,00
durch einmalige oder mehrmalige Ausgabe neuer auf den Inhaber lautender Aktien gegen
Bar- oder Sacheinlage zu erhéhen (Genehmigtes Kapital). Zudem besteht nach MaBgabe
des Hauptversammlungsbeschlusses vom 22. Mai 2006 eine Ermachtigung zur Ausgabe von
Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen bis zu € 5.772.000,00 durch Ausgabe auf
den Inhaber lautenden Stiickaktien (Bedingtes Kapital).

Die sonstigen Ruickstellungen beinhalten im Wesentlichen Ruckstellungen fir Mietgarantien
von T€ 2.322 (V|. T€ 1.538), ausstehende Baurechnungen von T€ 928 (V|. T€ 3.723) sowie
Personalkosten von T€ 773 (Vj. T€ 504). Die im Vorjahr gebildeten Rickstellungen fir Pro-
zessrisiken (T€ 1.000) wurden im aktuellen Geschéftsjahr in Hohe von T€ 750 aufgeldst.
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Die Restlaufzeiten der Verbindlichkeiten stellen sich wie folgt dar:

Restlaufzeit
zwischen
Restlaufzeit | einemund | Restlaufzeit | Gesamtbetrag davon durch
bis zu funf tber Grundpfandrechte oder dhnliche
einem Jahr Jahren funf Jahre Rechte besichert
Art der
Verbindlichkeiten Betrag Sicherheit
€ € € € €
Eigenmittel-Covenant und
gegeniber Kreditinstituten 8.082.684,32 0,00 0,00 8.082.684,32 | 8.082.684,32 | Guthabenverpfandung
Vorjahr T€ 3.981 0 0 3.981 3.972
erhaltene Anzahlungen 4.784.870,05 4.255.000,00 0,00 9.039.870,05
Vorjahr T€ 8.762 0 0 8.762
aus Lieferungen und Leistungen 2.275.377,79 0,00 0,00 2.275.377,79 1.755,71 | Eigentumsvorbehalte
Vorjahr T€ 3.031 0 0 3.031,00 300
davon gegeniiber Gesellschaftern 0,00 0,00 0,00 0,00
Vorjahr T€ 0 0 0 0
gegentiber verbundenen
Unternehmen 1.909.883,81 294.847,77 | 1.794.278,77 3.999.010,35
Vorjahr T€ 732 278 1.874 2.884
gegeniiber Unternehmen mit
denen ein Beteiligungsverhaltnis
besteht 0,00 0,00 0,00 0,00
Vorjahr T€ 0 0 0 0
Sonstige 3.722.014,22 0,00 0 3.722.014,22
Vorjahr T€ 4.374 8 21 4.403
SUMME 20.774.830,19 | 4.549.847,77 | 1.794.278,77 | 27.118.956,73
SUMME Vorjahr T€ 20.880 286 1.895 23.061

Haftungsverhaltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die AVW Immobilien AG ist gegenlber den finanzierenden Banken folgende Haftungsver-
héltnisse eingegangen:

30.4.2010 30.4.2009
T€ T€
Burgschaften 12.838 13.238
Burgschaftsauftrag 18.036 22.093
Abldseverpflichtung 825 857
Vertragseintrittsverpflichtungen 0 40
31.699 36.228
davon gegenlber verbundenen Unternehmen 11.533 14.173

Das Bestellobligo aus Bauauftrédgen betragt T€ 15.784 (Vj. T€ 4.384). Fir laufende Miet- und
Leasingvertrage sind jahrlich T€ 746 (Vj. T€ 702) aufzuwenden.

Es bestehen Einzahlungspflichten von T€ 17.593 (Vj. T€ 17.783) bei Gesellschaften, bei de-
nen das im Handelsregister eingetragene Haftkapital die bedungene Einlage oder das einge-
zahlte Kommanditkapital (erweiterte AuBenhaftung) Ubersteigt.
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Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die Umsétze der Gesellschaft von T€ 22.830 (Vj. T€ 33.763) wurden ausschlieBlich im Inland
erzielt. Die Umsétze setzen sich wie folgt zusammen:

e Bau und Projektentwicklung: T€ 20.850 (Vj. T€ 31.329)

e |Immobilien- und Center-Management T€ 1.279 (Vj. T€ 1.873)

e Vermietung: T€ 526 (Vj. T€ 147)

o Ubrige: TE 175 (Vj. TE 414)

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge enthalten mit T€ 2.052 (Vj. T€ 39) Ertrage aus der Auflo-
sung von Rickstellungen und in Héhe von T€ 97 (Vj. T€ 35) sonstige periodenfremde Ertra-
ge. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten periodenfremde Aufwendungen in
Hohe von T€ 74 (Vj. T€4).

Die auBerordentlichen Ertrage der Vorjahre von T€ 4.500 betrafen Ertrage aus einem Forde-
rungsverzicht.

Sonstige Angaben

Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt

Die Gesellschaft beschéftigte im abgelaufenen Geschéftsjahr durchschnittlich 59 (Vj. 70) Mit-
arbeiter, davon zwei (Vj. drei) Vorstéande, 54 (Vj. 60) kaufmannische Mitarbeiter und drei (Vj.
sieben) Aushilfen.

Gesamthonorar des Abschlusspriifers

Das fur das Geschéftsjahr 2009/2010 innerhalb des gesamten Konzerns berechnete Honorar
fir den Abschlussprufer von T€ 97 (Vj. T€ 132) beinhaltet Honorare fur Abschlussprifungs-
leistungen in H6he von T€ 95 (Vj. T€ 95) und Honorare fiir sonstige Leistungen in H6he von
T€2 (V]. T€ 37).

Mitgeteilte Beteiligungen nach § 20 Abs. 4 AktG
Am 12. November 2009 teilte Herr Frank Albrecht, Hamburg, der Gesellschaft vorsorglich mit,

dass ihm eine Mehrheitsbeteiligung an der AVW Immobilien AG im Sinne von § 16 Abs. 1
AktG gehort.
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Angaben zum Beteiligungsbesitz

Eine Aufstellung Uber die Anteile an Kapital- und Personengesellschaften, an denen die AVW
Immobilien AG zu mindestens 20% beteiligt ist, ist nachfolgend dargestellt:

Eigen-  Kapital-
kapital anteil Ergebnis

Name und Sitz in T€ in % in T€

1. Verwaltung INTERCO Objektmanagement GmbH, Buxtehude 582,8 100,0 69,0

2. Frank Albrecht Vermégensverwaltungs GmbH & Co. Senioren- -3.867,5 94,9 422 4
wohnanlage Buxtehude KG, Buxtehude

3. AVW Family Entertainment GmbH & Co. Wolfenbuttel KG, Bux- 484.,9 74,0 116,2
tehude

4. AVW Vermégensverwaltungs GmbH, Buxtehude 87,6 100,0 11,1

5.  AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Erste Objekt KG, 692,4 100,0 -16,5
Buxtehude

6. AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Zwdlfte Objekt KG, 128,4 80,0 413,3
Buxtehude

7.  AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Finfzehnte Objekt 2,8 100,0 -19,3
KG, Buxtehude

8.  Widukind Hotel & Family Entertainment GmbH & Co. KG, Bux- 783,3 80,0 -589,3
tehude

9. Verwaltung Widukind Hotel & Family Entertainment GmbH, Bux- 59,3 80,0 0,0
tehude

10. AVW Vermoégensverwaltungs GmbH & Co. Siebzehnte Objekt -160,7 100,0 -38,8
KG, Buxtehude

11. AVW - Albrecht Gemeinnltzige Stiftung GmbH, Buxtehude 14,4 34,0 -0,9

12. AVW Projektentwicklungsgesellschaft mbH & Co. KG, Buxtehu- -505,0 80,0 -110,8
de

13. AVW Akquisitions- und Vertriebsgesellschaft 95,3 100,0 96,6
mbH & Co. KG, Buxtehude

14. Verwaltung FEC Stade GmbH, Buxtehude 22,2 100,0 -1,2

15. AVW ProHandel Projektentwicklungsgesellschaft fir Han- 33,1 80,0 0,0
delseinrichtungen mbH, Buxtehude

16. AVW Bremen Sedanplatz GmbH & Co. KG, Buxtehude 1.998,7 100,0 76,4

17. AVW Markthalle Sedanplatz Betriebsgesellschaft mbH & Co. -673,5 100,0 -620,2
KG, Buxtehude

18. AVW Vermégensverwaltungs GmbH & Co. DreiBigste Objekt 1,4 100,0 -9,6
KG, Buxtehude

19. AVW Vermobgensverwaltungs GmbH & Co. EinunddreiBigste 21,4 100,0 -3,2
Objekt KG, Buxtehude

20. Mobile World GmbH & Co. KG (Bremen), Buxtehude 1,6 100,0 -9,4

21. AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. SiebenunddreiBigste 162,8 100,0 -87,2
Objekt KG, Buxtehude

22. AVW Vermégensverwaltungs GmbH & Co. AchtunddreiBigste 3,7 100,0 -9,7
Objekt KG, Buxtehude

23. AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. NeununddreiBigste 20,8 100,0 13,0
Objekt KG, Buxtehude

24. AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Einundvierzigste 61,0 100,0 14,8
Objekt KG, Buxtehude

25. AVW Vermégensverwaltungs GmbH & Co. Dreiundvierzigste 17,0 100,0 8,2
Objekt KG, Buxtehude

26. Mercator Frischemarkt — Betriebsges. mbH & Co. KG, Buxtehu- 2,0 100,0 -6,1
de

27. AVW Vermoégensverwaltungs GmbH & Co. Fiinfundvierzigste 2,0 100,0 -6,2
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Objekt KG, Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Sechsundvierzigste
Objekt KG, Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Achtundvierzigste
Objekt KG, Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Neunundvierzigste
Objekt KG, Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Einundfinfzigste
Objekt KG, Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Zweiundflinfzigste
Objekt KG, Buxtehude

Grinderzentrum Winsen GmbH & Co. KG, Winsen (Luhe)

Betriebsgesellschaft Griinderzentrum Winsen GmbH, Winsen
(Lube)

Systemgastronomie Winsen GmbH & Co. KG, Buxtehude
BGW Baugrundstiick Winsen GmbH & Co. KG, Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Seniorenwohnanla-
ge An der Alten Saline KG, Buxtehude

Mitglieder des Vorstands und Aufsichtsrats

Dem Vorstand gehérten im Berichtsjahr an:

Herr Willy Koch, Vorstandsvorsitzender, Detmold

Herr Udo Wilhelm Schuster, Vorstand Projektentwicklung und Bau, Berlin

1,8
1,6
1,0
1,0
1,0
138,4
-450,7
521,8
545,6

1.501,5

100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
50,0
33,3
70,0
69,6

94,9

Herr Ralf J. Luschnat, Finanzvorstand, Buxtehude (bis 23. September 2009)

Herr Joachim Schwarz, Vorstandssprecher, Hamburg, (bis 27. Juli 2009)

Dem Aufsichtsrat gehdrten im Berichtsjahr an:

Herr Kurt Lindemann, Kaufmann, Quarnstedt, Vorsitzender (seit 6. Mai 2009)

Herr Andreas Dethleffsen, Kaufmann, Flensburg, stellvertretender Vorsitzender

Herr Jérn Reinecke, Kaufmann, Hamburg
Herr Rainer Esch, Architekt und Ingenieur, Buxtehude
Frau Claressa Busing, Arbeitnehmervertreterin, Tostedt

Herr Jens Heimann, Arbeitnenmervertreter, Stade

-125,3
-63,7
-28,6
-10,2

171,9
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Die Gesamtbezlige des Vorstands betrugen im Berichtszeitraum T€ 1.016 (Vj. T€ 959), ein-
schlieBlich erfolgsabhangiger Vergutungen und Nebenleistungen, wie z.B. die private Kfz-
Nutzung. Die Gesamtbezlge friherer Mitglieder des Vorstands betrugen im Berichtszeitraum
T€ 247 (V). T€ 315).

Die Gesamtbezlge des Aufsichtsrats betrugen im Berichtszeitraum T€ 72 (Vj. T€ 72).
Konzernabschluss
Die Gesellschaft erstellt als Mutterunternehmen einen Konzernabschluss nach internationa-

len Rechnungslegungsgrundséatzen (IFRS), der beim Betreiber des elekironischen Bundes-
anzeigers hinterlegt wird.

Buxtehude, den 9. September 2010

(Der Vorstand)
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Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang - unter Einbeziehung der Buchfiihrung und den Lagebericht der AVW Immobilien AG,
Buxtehude, fir das Geschéftsjahr vom 1. Mai 2009 bis 30. April 2010 gepruft. Die Buchfih-
rung und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handels-
rechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesell-
schaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine
Beurteilung Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und lber den
Lagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Ab-
schlussprifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass
Unrichtigkeiten und VerstdBe, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss
unter Beachtung der Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht
vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hin-
reichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden
die Kenntnisse Uber die Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld
der Gesellschaft sowie die Erwartungen Uber mégliche Fehler bericksichtigt. Im Rahmen der
Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems
sowie Nachweise flr die Angaben in Buchflhrung, Jahresabschluss und Lagebericht Uber-
wiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der
angewandten Bilanzierungsgrundsétze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzli-
chen Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des
Lageberichtes. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine hinreichend sichere
Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prufung hat zu keinen Einwendungen gefihrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse ent-
spricht der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der
Grundsatze ordnungsmaBiger Buchflhrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entspre-
chendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft. Der Lagebericht
steht in Einklang mit dem Jahresabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der
Lage der Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutref-
fend dar.

Hamburg, den 13. September 2010

Noérenberg « Schréder
GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Cronemeyer Thiel
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Konzern-Zwischenabschluss zum 31. Oktober 2010 der AVW Immobilien AG
(IFRS, ungepriuft)
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AVW Immobilien AG
Buxtehude
Konzernbilanz zum 31. Oktober 2010

AKTIVA

Langfristige Vermégenswerte

Immaterielle Vermdgenswerte

Konzessionen und Lizenzen
Als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien (Renditeobjekte)
Sachanlagen

Technische Anlagen

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattungen
Finanzielle Vermdgenswerte

Anteile an verbundenen Unternehmen

Beteiligungen

Sonstige finanzielle Vermbgenswerte
Aktive latente Steuern

Kurzfristige Vermoégenswerte

Zum Verkauf bestimmte Grundstliicke und andere Vorrdte
Zum Verkauf bestimmte Grundstiicke
Unbebaute Grundstiicke

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

Liquide Mittel

31.10.2010 30.04.2010
€ €
31.348,17 40.876,00

56.172.299,59

42.428,50
303.222,17

733.110,61
3.990.098,49
0,00
1.198.525,90

55.980.029,47

47.934,00
371.807,50

912.110,61
6.501.063,49
1.488.691,69
1.247.204,27

62.471.033,43

66.589.717,03

3.786.589,34
121.864,64

833.395,40
3.848.159,58
92.001,48
3.054.077,01"
82.281,33
3.086.948,30
150.357,78
6.129.766,51

3.885.902,74
121.864,64

2.200.697,62
2.093.376,96
93.294,06
3.527.165,64
86.638,26
2.180.753,18
181.829,27
6.776.774,11

21.185.441,37

21.148.296,48

83.656.474,80

87.738.013,51
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PASSIVA

Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital
Kapitalricklage
Gesetzliche Riicklage
Konzernbilanzgewinn

Langfristige Schulden

Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten
Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen
Sonstige Riickstellungen
Minderheitenanteile

Sonstige langfristige Verbindlichkeiten

Kurzfristige Schulden

Steuerrlickstellungen

Sonstige Riickstellungen

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

31.10.2010

30.04.2010

€

12.826.667,00
3.076.527,59
54.424,35
7.915.974,05

€

12.826.667,00
3.076.527,59
54.424,35
7.668.524,91

23.873.592,99

23.626.143,85

26.861.453,94
11.422.529,47
200.361,00
2.083.622,21
0,00

26.312.398,46
11.422.529,47
693.813,00
2.149.386,53
0,00

40.567.966,62

40.578.127,46

270.434,00
2.216.792,68
8.287.231,72
2.053.556,21
0,00
2.160.445,87
71.427,22
490,88
4.154.343,85
192,76

264.974,00
3.607.660,65
9.064.470,79
3.403.829,57

0,00
2.437.851,95

139.858,46

0,00
4.612.706,70
2.390,08

19.214.915,19

23.533.742,20

83.656.474,80

87.738.013,51
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AVW Immobilien AG

Buxtehude

Konzerngesamtergebnisrechnung
fir den Zeitraum vom 1. Mai 2010 bis 31. Oktober 2010

Umsatzerlése
Veranderung des Bestands an unfertigen Leistungen
Sonstige betriebliche Ertrage

Aufwendungen flr bezogene Lieferungen und Leistungen

Rohergebnis

Personalaufwand

Abschreibungen auf immaterielles Vermdgen und Sachanlagen
Sonstige betriebliche Aufwendungen

Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Sonstige Steuern

Ergebnis vor Ertragsteuern
Ertragsteuern

Verlustanteile Minderheiten

Konzernergebnis

Sonstiges Ergebnis

Konzerngesamtergebnis

Ergebnis je Aktie

1.5.2010 - 1.5.2009 -
31.10.2010 31.10.2009
€ T€

12.924.035,37

12.193.295,41

9.389.018,90 -1.506.226,04
779.001,88 495.655,92
-18.145.359,01 -6.754.260,85
4.946.697,14 4.428.464,44
- 1.512.679,71 -2.170.688,13
-66.687,76 -68.424,54
-2.083.175,79 -2.587.075,18
35.823,57 89.094,41
-1.026.579,31 -1.001.333,48
-23.436,86 -27.007,82
269.961,28 -1.326.970,30
-79.096,46 -168.760,44
56.584,32 8.318,00
247.449,14 -1.487.412,74
0,00 0,00
247.449,14 -1.487.412,74
0,02 € -0,12 €
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AVW Immobilien AG
Buxtehude

Konzernkapitalflussrechnung
fur das Geschaftsjahr vom 1. Mai 2010 bis 31.

Konzernergebnis

Abschreibungen auf immaterielles Vermdgen und Sachanlagen
Veranderung der latenten Steuern

Veranderung der Rickstellungen

Veranderung der Forderungen und anderer Aktiva

Veranderung der Verbindlichkeiten und anderer Passiva

Cashflow aus der laufenden Geschéftstatigkeit

Auszahlungen fUr Investitionen in immaterielles Vermégen und Sachanlagen
Auszahlungen fUr Investitionen in langfristige finanzielle Vermbgenswerte
Einzahlungen aus Abgangen von immateriellen Vermdgen und Sachanlagen
Einzahlungen aus Abgéngen von langfristigen finanziellen Vermdgenswerten
Cashflow aus der Investitionstéatigkeit

Einzahlungen aus der Aufnahme von Krediten

Auszahlungen aus der Tilgung von Krediten

Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Veranderungen der liquiden Mittel

Liquide Mittel am Anfang der Periode

Liquide Mittel am Ende der Periode

Oktober 2010
1.5.2010 - 1.5.2009 -
31.10.2010 31.10.2009
€ €

247.449,14 1.487.412,74
64.944,87 81.230,31
48.678,37 249.544,42
-1.878.859,97 -805.050,67
804.539,20 8.447.761,82
-947.198,18 -2.989.346,10
-1.660.446,57 6.471.552,52
-211.081,33 -115.656,25
-500,00 -2.438.600,01
37.485,00 0,00
2.690.465,00 73.035,00
2.516.368,67 -2.481.221,26
0,00 594.409,17
-1.502.929,70 -3.575.128,13
-1.502.929,70 -2.980.718,96
-647.007,60 1.009.612,30
6.776.774,11 9.142.965,53
6.129.766,51 10.152.577,83




Stand 1. Mai 2008
Konzerngesamtergebnis
Stand 30. April 2009
Konzerngesamtergebnis
Stand 30. April 2010
Konzerngesamtergebnis

Stand 31. Oktober 2010
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AVW Immobilien AG
Buxtehude

Konzerneigenkapitalentwicklung

fur das Geschéftsjahr vom 1. Mai 2010 bis 31. Oktober 2010

Gezeichnetes Kapital- Gesetzliche Konzernbilanz-
Kapital ricklage Rucklage gewinn Gesamt
€ € € € €
12.826.667,00 3.076.527,59 54.424,35 9.181.610,95 25.139.229,89
0,00 0,00 0,00 -2.772.517,53 -2.772.517,53
12.826.667,00 3.076.527,59 54.424,35 6.409.093,42 22.366.712,36
0,00 0,00 0,00 1.259.431,49 1.259.431,49
12.826.667,00 3.076.527,59 54.424,35 7.668.524,91 23.626.143,85
0,00 0,00 0,00 247.449,14 247.449,14
12.826.667,00 3.076.527,59 54.424,35 7.915.974,05 23.873.592,99
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AVW Immobilien AG
Buxtehude

Erlauternde Anhangsangaben zum verkiirzten IFRS-Konzernzwischenabschluss
zum 31. Oktober 2010

Allgemeine Grundlagen

Die Erstellung des verkirzten Konzernzwischenabschluss erfolgte auf konsolidierter Basis in
Ubereinstimmung mit den von der EU verabschiedeten International Financial Reporting
Standards (IFRS) zur Zwischenberichterstattung (IAS 34 — Zwischenberichterstattung). Der
Berichtszeitraum betrifft den Zeitraum vom 01. Mai bis 31. Oktober 2010. Als Vergleichszah-
len wurden in Bezug zur Konzernbilanz der 30. April 2010, im Ubrigen der Zeitraum vom
01. Mai bis 31. Oktober 2009 dargestellt. Die Angaben erfolgen Uberwiegend in Tausend Eu-
ro (TEUR). Hierdurch kénnen Rundungsdifferenzen zwischen den einzelnen Abschlussbe-
standteilen ergeben.

Die Bilanzierung und Bewertung sowie die Erlauterungen und Angaben flur den Halbjahres-
abschluss basieren auf denselben Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, die auch dem
Konzernjahresabschluss zum 30. April 2010 zugrunde lagen. Fur weitergehende Angaben zu
den angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden verweisen wir auf den Konzern-
abschluss zum 30. April 2010 nach IFRS, der die wesentliche Grundlage fur den vorliegen-
den Halbjahresabschluss nach IAS 34 darstellt.

Konsolidierungskreis

In den Konsolidierungskreis zum 31. Oktober 2010 sind neben der AVW Immobilien AG
grundsatzlich alle Unternehmen einbezogen, bei denen die AVW Immobilien AG direkt oder
indirekt die Mehrheit der Stimmrechte der Gesellschaft zustehen. Soweit Anteile an Tochter-
unternehmen aus Konzernsicht von untergeordneter Bedeutung sind, werden sie nach IAS 39
als zur VerauBerung verflgbare finanzielle Vermégenswerte bilanziert.

Wesentliche Transaktionen und Geschéftsvorfille der Zwischenberichtsperiode

Die zum 30. April 2010 ausgewiesenen langfristigen sonstigen finanziellen Vermégenswerte
haben zum 31. Oktober 2010 eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr und sind nunmehr unter
den sonstigen kurzfristigen Vermbégenswerten ausgewiesen.
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Der Rickgang der unter den langfristigen finanziellen Vermdgenswerten ausgewiesenen Be-
teiligungen betrifft im Wesentlichen eine Rickzahlung aus einem Beteiligungsunternehmen in
Ho6he von T€ 2.500.

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen verringerten sich im Wesentlichen aus den
Zahlungseingangen von AuBenstédnden aus dem Segment Projektentwicklung/Bau.

Der Rickgang der sonstigen Rlckstellungen resultiert im Wesentlichen aus Zahlungen von
Mietgarantien.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen reduzierten sich im Wesentlichen
durch den Ausgleich von Baurechnungen die dem Segment Projektentwicklung/Bau zuzu-
rechnen sind.

Die Umsatzerlése im Zeitraum 01. Mai bis 31. Oktober 2010 betreffen im Wesentlichen das
Segment Projektentwicklung/Bau.

Im Rahmen der Kostensenkungs- und Effizienzerh6hungsmaBnahmen gingen die Personal-
aufwendungen um rund 30% und die sonstigen betrieblichen Aufwendungen um rund 20%
zurick.

Im ersten Halbjahr des Geschéftsjahres 2010/2011 ergaben sich keine wesentlichen Veran-
derungen bei den Renditeliegenschaften im Vergleich zum Bilanzstichtag 30. April 2010.

Mit Datum vom 22. September 2010 ist Herr Udo Wilhelm Schuster aus dem Vorstand aus-
geschieden.

Wesentliche Ereignisse nach Ende der Zwischenberichtsperiode
Wesentliche Ereignisse nach Ende der Zwischenberichtsperiode sind nicht zu berichten.

Wesentliche Geschiftsbeziehungen mit nahe stehenden Personen
In der Zwischenberichtsperiode wurden keine Geschéaftsbeziehungen mit nahe stehenden
Personen von wesentlicher Bedeutung getéatigt.
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Sonstige Angaben
Die Eventualverbindlichkeiten des Konzerns haben sich im Vergleich zum 30. April 2010 nicht
wesentlich verandert.

Grundlagen der Berichterstattung

Die Erstellung des verkurzten Konzernzwischenabschlusses erfordert, dass die Vorstande
und Geschéftsfihrer der konsolidierten Gesellschaften Annahmen treffen und Schéatzungen
vornehmen, welche die bilanzierten Vermdgenswerte und Schulden, die Angaben von Even-
tualverbindlichkeiten am Bilanzstichtag und den Ausweis von Aufwendungen und Ertragen
wéahrend der Berichtsperioden beeinflussen. Die sich tatsachlich in zukinftigen Perioden ein-
stellenden Betrdge kénnen von den Schatzungen abweichen. Des Weiteren beinhaltet der
verkirzte Konzernzwischenabschluss Aussagen, bei denen es sich weder um ausgewiesene
Finanzergebnisse noch um sonstige historische Informationen handelt. Diese zukunftsgerich-
teten Aussagen unterliegen Risiken und Unsicherheiten, aufgrund derer die tatsachlichen
Ergebnisse erheblich von jenen abweichen kénnen, die in den zukunftsgesicherten Aussagen
dargestellt sind. Eine Vielzahl dieser Risiken und Unsicherheiten hangen mit Faktoren zu-
sammen, die die Gesellschaft weder kontrollieren, beeinflussen noch genau einschéatzen
kann. Dies betrifft z.B. zuklnftige Markt- und Konjunkturbedingungen und das Verhalten an-
derer Marktteilnehmer. Die Leser werden darauf hingewiesen, dass sie kein unangemesse-
nes Vertrauen in diese zukunftsgerichteten Aussagen setzen sollten, die nur zum Zeitpunkt
dieser Darstellung Gultigkeit besitzen.

Buxtehude, den 20. Dezember 2010

Der Vorstand
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GESCHAFTSGANG UND AUSSICHTEN

Flr das laufende Geschéftsjahr 2010/2011 der Garantin, der AVW Immobilien AG, wird mit einer posi-
tiven Entwicklung der Umsatz- und Ertragslage gerechnet. Der Grund fiir diese Annahme liegt in der
erwarteten Wirkung eines Kostensenkungsprogramms der AVW-Gruppe sowie in den schon laufen-
den Projekten. Sonstige wesentliche Trends seit dem Ende des letzten Geschéaftsjahres in Bezug auf
Produktion, Umsatz und Vorrate sowie Kosten- und Ausgabepreise sind nicht bekannt. Wesentliche
Veranderungen in der Finanzlage oder der Handelsposition der AVW Grund AG seit ihrer Griindung
hat es nicht gegeben.

Im Geschéftsjahr 2010/2011 plant und baut die Garantin, die AVW Immobilien AG, ein GroBprojekt am
Stadtteilzentrum Rothenburgsorter Marktplatz, Hamburg. Dort entsteht auf der Flache des Rothen-
burgsorter Marktplatzes, ein Zentrum mit Handels- und Dienstleistungsbetrieben, Seniorenpflege,
betreutem Wohnen, altengerechtem Wohnen, Biiros und freiem Wohnen. Nach der abschlieBenden
Fertigstellung der verschiedenen Bauabschnitte des Gesamtobjektes, die fur Ende des Jahres 2011
angestrebt wird, wird der Gebaudekomplex Uber eine vermietbare Flache von ca. 16.400 gm verflgen.
Die AVW-Gruppe investiert ca. EUR 35,7 Mio. in das Objekt. Der aktuelle Vermietungsstand betragt
ca. 63 %, wobei der Vermietungsstand fir den gewerblichen Bereich isoliert betrachtet bei ca. 83 %
liegt.

Auch in MeiBen entsteht derzeit ein Fachmarktzentrum, die Neumarkt-Arkaden. Hier soll innerstéad-
tisch ein Zentrum mit Handels- und Dienstleistungsbetrieben sowie Biro- und Praxisrdumen entste-
hen. Die Fertigstellung des Objekts wird noch fiir das Jahr 2011 angestrebt. Die gesamte Flache der
Neumarkt-Arkaden soll nach der Fertigstellung ca. 11.600 gm betragen. Der derzeitige Vermietungs-
stand betragt ca. 85 %. Die AVW-Gruppe investiert ca. EUR 23 Mio. in das Objekt.

Im September 2010 konnte die AVW Immobilien AG nach zwdélfmonatiger Bauzeit das Pflegezentrum
-Markusallee/Am Rhododendronpark an den kinftigen Betreiber Ubergeben. Die Nettogeschossfla-
che dieses Projektes belauft sich auf ca. 7.200 gm und das Investitionsvolumen betragt ca. EUR 13,5
Mio.

Sonstige wesentliche Trends seit dem 30. April 2010 in Bezug auf Umsatz und Produktion und Vorrate
sowie Kosten und Ausgabepreise der AVW Immobilien AG existieren nicht. Wesentliche Anderungen
in der Finanzlage oder Handelsposition der AVW-Gruppe seit dem 31. Oktober 2010 gab es nicht.

Die Emittentin, die AVW Grund AG, hat ihre operative Geschaftstatigkeit bis zum Datum dieses Pros-
pekts noch nicht aufgenommen. Demgeman gibt es keine Trends seit Beginn des Grundgeschéftsjah-
res im Bezug auf Produktion, Umsatz und Vorrate sowie kostenmaBig und Ausgabenpreise. Die Aus-
sichten der Emittentin im laufenden Geschéftsjahr werden wesentlich durch die Aufnahme der Ge-
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schéftstatigkeit beeinflusst werden. Sie werden damit wesentlich von noch abzuschlieBenden Vertra-
gen Uber den Erwerb von Immobilien abhangen. Bislang sind solche Vertrage aber noch nicht abge-
schlossen worden.

Sonstige Trends, Unsicherheiten, Nachfrage, Verpflichtungen oder Vorfalle, die voraussichtlich die
Aussichten der Emittentin und der Garantin zumindest im laufenden Geschéftsjahr wesentlich beein-
flussen dirften, sind Gber die in diesem Abschnitt Geschaftsgang und Aussichten dargestellten Um-
stdnde hinaus nicht bekannt. Es hat keine wesentlichen nachteiligen Verédnderungen in den Aussich-
ten der Emittentin seit dem Stichtag der gepriiften Eréffnungsbilanz gegeben. Es hat keine wesentli-
chen nachteiligen Veranderungen in den Aussichten der Garantin seit dem Stichtag des letzten ge-
pruften Jahresabschlusses gegeben.
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Hamburg, den Of pZ/éK( ' 92 0///

AVW Grund AG

Dingko von Pfeil

Dirsko Graf v. Pfeil und Klein-Ellguth



