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GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

vom 1. Mai 2009 bis 30. April 2010

AVW Immobilien AG

Buxtehude

. Umsatzerlose

Verminderung des Bestands an im Bau befindlichen Objekten
. Sonstige betriebliche Ertrage

Aufwendungen fiir bezogene Leistungen

. Personalaufwand

a) Lohne und Gehélter

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung
- davon fir Altersversorgung € 5.415,36 (€ 11.319,59)

. Abschreibung auf immaterielle Vermogensgegenstande des
Anlagevermégens und Sachanlagen
Sonstige betriebliche Aufwendungen
. Ertrége aus Beteiligungen
- davon aus verbundenen Unternehmen € 100.000,00 (€
55.000,00)
. Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrége
- davon aus verbundenen Unternehmen € 96.026,04
(€ 91.133,70)
Abschreibungen auf Finanzanlagen
Zinsen und ahnliche Aufwendungen
- davon an verbundene Unternehmen € 127.416,00
(€ 74.030,69)
Ergebnis der gewdhnlichen Geschiftstitigkeit
AuBerordentliche Ertrége

Steuern vom Einkommen und vom Erirag

Sonstige Steuern

Jahresiiberschuss (Vj. Jahresfehlbetrag)

Verlustvortrag (Vj. Gewinnvortrag) aus dem Vorjahr

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
-10.8569.622,75
898.230,34
-21.489.836,60

-4.281.823,14
-499.896.70

-4.781.719,84

-96.286,17
-7.280.208,54

55.000,00

396.347,50

-401.200,00

-654.430,86

-10.450.553,95
4.500.000,00
-53.003,70

-6.043,30

-6.009.600,95

1.911.544,29

-4.098.056,66
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AVW Immobilien AG
Buxtehude

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

Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Der Jahresabschluss ist nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuches (HGB) fiir
Kapitalgesellschaften und des Aktiengesetzbuches (AktG) aufgestelit. Es werden die fiir die
Aufstellung  des  Jahresabschlusses  geltenden  Vorschriften  fiir  mittelgroRe
Kapitalgeselischaften angewandt.

Die Bilanz ist gemaR § 266 Abs. 1 HGB in Kontoform aufgestellt, wobei die entsprechenden

Gliederungsvorschriften beachtet wurden. Bei der Aufstellung der Gewinn- und
Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren angewendet.

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Immaterielle Vermdgensgegenstande und Gegenstande des Sachanlagevermégens werden
mit ihren Anschaffungskosten bewertet und entsprechend ihrer voraussichtlichen
Nutzungsdauer linear abgeschrieben.

Der Bemessung der planméRigen Abschreibungen liegen folgende Nutzungsdauern
zugrunde:

e Immaterielle Vermogensgegenstande: drei bis fiinf Jahre

* Sachanlagen: drei bis zwanzig Jahre

Die Finanzanlagen werden zu Anschaffungskosten oder zum niedrigeren beizulegenden
Wert bewertet. Im Berichtsjahr wurden auflerplanméRige Abschreibungen auf Finanzanlagen -
auf Grund einer voraussichtlich dauernden Wertminderung in Hohe von T€ 740 (Vj. T€ 401)
vorgenommen.

Die Bewertung der Vorréte erfolgt zu Anschaffungskosten bzw. Herstellungskosten oder dem
niedrigeren beizulegenden Wert. Die Anteile an zur VerduRerung bestimmten
Objekigesellschaften werden zu Anschaffungskosten oder mit dem niedrigeren
beizulegenden Wert bewertet.

Die im Bau befindlichen Objekte werden zu Herstellungskosten bewertet. Die
Herstellungskosten enthalten die direkten Baukosten sowie einen angemessenen Teil der
Gemeinkosten far 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 Vermdgensgegenstinde werden zu Nennwerten oder zu ihrem
niedrigeren beizulegenden Wert bilanziert.
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Die sonstigen Ruckstellungen beriicksichtigen alle erkennbaren Risiken und ungewissen
Verbindlichkeiten mit den Betrégen, die nach verninftiger kaufménnischer Beurteilung
notwendig sind.

Verbindlichkeiten sind mit ihrem Riickzahlungsbetrag angesetzt.

Abweichend zu den Vorjahren wurden Umsétze aus Mehrkomponentenvertrdgen in ihre
einzelnen Teilleistungen, sofern wirtschaftlich teilbar, getrennt und mit individueller
Leistungserbringung als Umsatz realisiert. Diese geénderte Bilanzierungsmethode
ermoglicht nach Ansicht der Gesellschaft einen verbesserten Einblick in die Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage, da bei langfristigen Projekten der wirtschaftliche Leistungsfortschritt
damit sachgerecht abgebildet wird. In diesem Zusammenhang wurden im Geschéftsjahr
Umsatzerldse in Hohe von T€ 5.810 realisiert.

Erlauterungen zur Bilanz

Die Entwicklung des Anlagevermdgens fiir das Geschéftsjahr 2009/2010 ist in dem diesem
Anhang beigefugten Anlagespiegel dargestelit.

Forderungen und sonstige Vermégensgegenstdnde in Héhe von T€ 2.141 (Vj. T€ 1.717)
haben eine Restlaufzeit von mehr als einem Jahr.

In H6he von T€ 1.376 (Vj. T€ 1.436) sind Festgeld- und Giroguthaben als Sicherheit fiir
erhaltene 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 MaRgabe des
Hauptversammlungsbeschlusses vom 22. Mai 2006 erméchtigt, 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 MaRgabe
des Hauptversammlungsbeschlusses vom 22. Mai 2006 eine Erméchtigung zur Ausgabe von
Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen bis zu € 5.772.000,00 durch Ausgabe auf
den Inhaber lautenden Stiickaktien (Bedingtes Kapital).

Die sonstigen Riickstellungen beinhalten im Wesentlichen Riickstellungen fiir Mietgarantien
von T€ 2.322 (Vj. T€ 1.538), ausstehende Baurechnungen von T€ 928 (Vj. T€ 3.723) sowie
Personalkosten von T€ 773 (Vj. T€ 504). Die im Vorjahr gebildeten Riickstellungen fiir
Prozessrisiken (T€ 1.000) wurden im aktuellen Geschéftsjahr in Hohe von T€ 750 aufgeldst.
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Restlaufzeit
zwischen
Restlaufzeit | einemund | Restlaufzeit | GeSamtbetrag davon durch
bis zu fiinf tiber Grundpfandrechte oder dhnliche
einem Jahr Jahren fiinf Jahre Rechte besichert
Art der
Verbindlichkeiten Betrag Sicherheit
€ € € € €
Eigenmittel-Covenant und
gegeniiber Kreditinstituten 8.082.684,32 0,00 0,00 8.082.684,32 | 8.082.684,32 | Guthabenverpfindung
Vorjahr TE 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 o 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
gegeniiber verbundenen
Unternehmen 1.909.883,81 294.847,77 | 1.794.278,77 3.995.010,35
Vorjahr TE€ 732 278 1.874 2.884
gegeniiber Unternehmen mit
denen ein Beteiligungsverhéltnis
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

Haftungsverhiltnisse und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die AVW

Immobilien AG

ist

Haftungsverhéaltnisse eingegangen:

Biirgschaften
Burgschaftsauftrag
Abléseverpflichtung

Vertragseintrittsverpflichtungen

gegenuber

davon gegeniiber verbundenen Unternehmen

den finanzierenden

Banken folgende

30.4.2010 30.4.2009
TE T€

12.838 13.238
18.036 22.093

825 857

0 40

31.699 36.228
11.533 14.173

Das Bestellobligo aus Bauauftradgen betragt T€ 15.784 (Vj. T€ 4.384). Fir laufende Miet- und
Leasingvertrége sind jahrlich T€ 746 (Vj. T€ 702) aufzuwenden.

Es bestehen Einzahlungspflichten von T€ 17.593 (V|. T€ 17.783) bei Gesellschaften, bei
denen das im Handelsregister eingetragene Haftkapital die bedungene Einlage oder das
eingezahlte Kommanditkapital (erweiterte AuRenhaftung) iibersteigt.
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Erlduterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die Umsétze der Gesellschaft von T€ 22.830 (Vj. T€ 33.763) wurden ausschlieflich im
inland erzielt. Die Umsatze 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)

o 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) Ertrdge aus der
Auflésung von Riickstellungen und in Héhe von T€ 97 (Vj. T€ 35) sonstige periodenfremde
Ertrage. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten periodenfremde
Aufwendungen in Hohe von T€ 74 (Vj. T€ 4).

Die auflerordentlichen Ertrdge der Vorjahre von T€ 4.500 betrafen Ertrage aus einem
Forderungsverzicht.

Sonstige Angaben

Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt

Die Gesellschaft beschaftigie im abgelaufenen Geschaftsjahr durchschnittlich 59 (Vj. 70)
Mitarbeiter, davon zwei (Vj. drei) Vorsténde, 54 (Vj. 60) kaufmannische Mitarbeiter und drei
(Vj. sieben) Aushilfen.

Gesamthonorar des Abschlusspriifers

Das fiir das Geschaftsjahr 2009/2010 innerhalb des gesamten Konzerns berechnete Honorar
fir den Abschlussprifer von T€97 (Vj. T€132) beinhaltet Honorare fiir
Abschlusspriifungsleistungen in Hohe von T€ 95 (Vj. T€ 95) und Honorare fir sonstige
Leistungen in Hohe von T€ 2 (Vj. 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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Eine Aufstellung lber die Anteile an Kapital- und Personengesellschaften, an denen die
AVW Immobilien AG zu mindestens 20% beteiligt ist, ist nachfolgend dargestelit:

Eigen-  Kapital-
kapital anteil Ergebnis

Name und Sitz in T€ in % in TE

1. Verwaltung INTERCO Objektmanagement GmbH, Buxtehude 582,8 100,0 69,0

2. Frank Albrecht Vermégensverwaltungs GmbH & Co. -3.867,5 94,9 4224
Seniorenwohnanlage Buxtehude KG, Buxtehude

3.  AVW Family Entertainment GmbH & Co. Wolfenbiittel KG, 484,9 74,0 116,2
Buxtehude

4.  AVW Vermogensverwaltungs 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 Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Fiinfzehnte Objekt 2,8 100,0 -19,3
KG, Buxtehude

8. Widukind Hotel & Family Entertainment GmbH & Co. KG, 783,3 80,0 -589,3
Buxtehude

9. Verwaltung Widukind Hotel & Family Entertainment GmbH, 59,3 80,0 0,0
Buxtehude

10. AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Siebzehnte Objekt -160,7 100,0 -38,8
KG, Buxtehude

11. AVW - Albrecht Gemeinniitzige Stiftung GmbH, Buxtehude 14,4 34,0 -0,9

12. AVW Projektentwicklungsgesellschaft mbH & Co. KG, -505,0 80,0 -110,8
Buxtehude

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 33,1 80,0 0,0
Handelseinrichtungen 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 Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Dreifligste Objekt 1.4 100,0 -9,6
KG, Buxtehude

19. AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Einunddreiligste 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 Vermdogensverwaltungs GmbH & Co. Siebenunddreiftigste 162,8 100,0 -87,2
Objekt KG, Buxtehude

22. AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Achtunddreifiigste 3,7 100,0 9,7
Objekt KG, Buxtehude

23. AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Neununddreilligste 20,8 100,0 13,0
Objekt KG, Buxtehude

24. AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Einundvierzigste 61,0 100,0 14,8
Objekt KG, Buxtehude

25. AVW Vermdégensverwaltungs GmbH & Co. Dreiundvierzigste 17,0 100,0 8,2

Objekt KG, Buxtehude



26.

27.

28.

29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.

36.

37.

Mercator Frischemarkt — Betriebsges. mbH & Co. KG,
Buxtehude

AVW Vermodgensverwaltungs GmbH & Co. Fiinfundvierzigste
Objekt KG, Buxtehude

AVW Vermogensverwaltungs GmbH & Co. Sechsundvierzigste
Objekt KG, Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Achtundvierzigste
Objekt KG, Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Neunundvierzigste
Objekt KG, Buxtehude

AVW Vermoégensverwaltungs GmbH & Co. Einundfiinfzigste
Objekt KG, Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co. Zweiundfiinfzigste
Objekt KG, Buxtehude

Grinderzentrum Winsen GmbH & Co. KG, Winsen (Luhe)

Betriebsgesellschaft Griinderzentrum Winsen GmbH, Winsen
(Luhe)

Systemgastronomie Winsen GmbH & Co. KG, Buxtehude
BGW Baugrundstiick Winsen GmbH & Co. KG, Buxtehude

AVW Vermdgensverwaltungs GmbH & Co.
Seniorenwohnanlage An der Alten Saline KG, Buxtehude

Mitglieder des Vorstands und Aufsichtsrats

Dem Vorstand gehorten im Berichtsjahr an:

Herr Willy Koch, Vorstandsvorsitzender, Detmold

Herr Udo Wilhelm Schuster, Vorstand Projektentwicklung und Bau, Berlin

2,0
2,0
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
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 gehérten im Berichtsjahr an:

Herr Kurt Lindemann, Kaufmann, Quarnstedt, Vorsitzender (seit 6. Mai 2009)

Herr Andreas Dethleffsen, Kaufmann, Flensburg, stellvertretender Vorsitzender

Herr J6orn Reinecke, Kaufmann, Hamburg
Herr Rainer Esch, Architekt und Ingenieur, Buxtehude
Frau Claressa Busing, Arbeitnehmervertreterin, Tostedt

Herr Jens Heimann, Arbeitnehmervertreter, Stade
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Die Gesamtbeziige des Vorstands betrugen im Berichtszeitraum T€ 1.016 (Vj. TE€ 959),
einschlieBlich erfolgsabhéngiger Vergiitungen und Nebenleistungen, wie z.B. die private Kfz-
Nutzung, Die Gesamtbeziige friherer Mitglieder des Vorstands betrugen im Berichtszeitraum

T€ 247 (Vj. T€ 315).
Die Gesamtbezlige des Aufsichtsrats betrugen im Berichtszeitraum T€ 72 (V]. T€ 72).

Konzemabschluss

Die Gesellschaft erstellt als Mutterunternehmen einen Konzernabschluss nach
internationalen  Rechnungslegungsgrundsatzen (IFRS), der beim Betreiber des
elektronischen Bundesanzeigers hinterlegt wird.

Buxtehuge; den 9, September 2010

£5.70 fag

(Der Vorstand)
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AVW Immobilien AG
Buxtehude

Lagebericht
fiir das Geschaftsjahr vom 1. Mai 2009 bis 30. April 2010

1. Gesamtwirtschaft

1.1. Wirtschaftliche Lage

Die durch die Finanzmarktkrise ausgel6ste globale Wirtschaftskrise fuhrte in 2009 zum
starksten gesamtwirtschaftlichen Einbruch der Nachkriegszeit. Die Wirtschaftsleistung verringer-
te sich insgesamt weltweit um rd. 2%. Besonders stark betroffen waren die Lander der Europai-
schen Wahrungsunion mit einem Minus von mehr als 4%. In Deutschland schrumpfte das
Bruttoinlandsprodukt (BIP) nach Angaben des Statistischen Bundesamtes um 5% im Vergleich
zum Vorjahr (2008: +1,3%). Wahrend des zweiten Halbjahres haben sich die konjunkturellen
Perspektiven fur die europdische Wirtschaft aufgrund des massiven Einsatzes des geld- und
fiskalpolitischen Instrumentariums jedoch stabilisiert und ein Erholungsprozess hat eingesetzt.
So unterstellt eine Prognose der OECD (Organisation fur wirtschaftliche Zusammenarbeit und
Entwicklung) in der Eurozone (Deutschland) fur die Jahre 2010 und 2011 ein Wirtschaftswachs-
tum von 1,2% (1,9%) und 1,8% (2,1%) (OECD Wirtschaftsausblick Nr. 87; Mai 2010).

Die Europaische Zentralbank hat seit Beginn des Jahres 2009 den Leitzins in vier Schritten von
~ 2,5% auf das historisch niedrige Niveau von 1,0% gesenkt, um Finanzierungen fur erforderliche
Investitionen zu verbilligen und die Auswirkungen der Finanzmarktkrise auf die Realwirtschaft
abzufedern. In der zweiten Jahreshélfte 2010 dirfte die Européische Zentralbank dem Markt
aber wieder Liquiditat entziehen und den Leitzins wieder anheben. Der Drei-Monats-Euribor,
der rezessionsbedingt zu Beginn des Jahres 2010 auf 0,7% abgerutscht war, dirfte vor diesem
Hintergrund in den kommenden beiden Jahren nach oben tendieren. Aktuell liegt er bei 0,891%
(Mitte August 2010).

Der europaische Arbeitsmarkt hat sich in Folge der Rezession im vergangenen Jahr deutlich
verschlechtert. So lag die Arbeitslosenquote in der Eurozone im Juni 2009 bei 9,5% nach 7,4%
in 2008 (it. Pressemitteilung EUROSTAT statistisches Amt der europdischen Union) vom 2. Juli
2010). Far das Jahr 2011 ist mit einem weiteren Anstieg auf rd. 10,8% zu rechnen. Hingegen
liegt die aktuelle Arbeitslosenquote ftir Deutschland nach Angaben des statistischen Bundes-
amtes bei 7%.

Die Verbraucherpreise stiegen im Jahresdurchschnitt 2009 nur sehr moderat um rd. 0,4%. Auch
fur die Jahre 2010 und 2011 geht die OECD von Inflationsraten aus, die deutlich unter der Ziel-
rate der Europdischen Zentralbank von 2% liegen.

Nachdem sich der Ifo-Geschaftsklimaindex, einer der wichtigsten Frihindikatoren fur die Ent-
wicklung der deutschen Wirtschaft, in 2009 nach seinem gréften Rickgang seit der Wiederver-
einigung, von 82,1 Punkten wieder auf 90,5 Punkte erholen konnte, ist er zu Beginn des Jahres
2010 weiter auf 95,8 Punkte gestiegen und liegt aktuell bei 106,2 Punkten (Juli 2010, It. ifo-
Institut). Auch im Bauhauptgewerbe wird die aktuelle Geschéftssituation erheblich glnstiger
eingeschatzt als im Vormonat. Die Geschéaftsperspektiven der kommenden sechs Monate wer-
den geringfigig weniger zuversichtlich eingeschéatzt als im Juni.
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1.2. Finanzwirtschaftliches Umfeld

Nachdem zu Beginn des Jahres 2009 alle Leitindices an Wert verloren hatten, bis zu einem Tief
Anfang Méarz, erfolgte ab Mitte Marz eine stetige Aufwartsbewegung, so dass Ende April die
Jahresanfangswerie fast wieder erreicht werden konnten. Anfang 2010 zeigen die Indices wie-
der einen freundlichen Trend. Der DAX hat die 6.000-Punkte Marke wieder Uberschritten. Der
EURO STOXX 50 legte seit Juli 2009 rund 600 Punkte zu und liegt aktuell bei tiber 2.750 Punk-
ten. Auch der Dow Jones-Index durchlduft einen langen Aufwértstrend und liegt wieder Ober der
symbolisch wichtigen Marke von 10.000 Punkten.

Der Euro Kursverlauf ist in den letzten zwdlf Monaten gepragt von einer kontinuierlichen- und
langsamen Aufwartsentwicklung gefolgt von einer schnellen Abwértsbewegung. Mitte Marz
2010 wurde der EUR/USD bei 1,37 gehandelt, was zugleich das Kursniveau vom Mai 2009 dar-
stellt. Insgesamt ist die Lage bei der Euro Entwicklung und dem Euro Kursverlauf weiterhin sehr
angespannt. Aktuell betragt der Kurs EUR/USD 1,29 (September 2010).

2. Branche und Marktumfeld

Deutschland wird als Immobilienstandort seit Beginn der Finanzkrise von vielen Investoren im
Vergleich mit anderen Landern positiv bewertet. Als Grund wird die geringere Volatilitat des
hiesigen Marktes angefihrt. Auch fir 2010 schatzt die Gberwiegende Mehrheit der Investoren
und Unternehmen den deutschen Immobilien-Investmentmarkt als attraktiv ein. Das ist das Er-
gebnis der jadhrlichen Trendumfrage der Ernst & Young Real Estate GmbH bei rund 100 Unter-
nehmen. Rund 80% der Befragten (unter anderem Banken, geschlossene Immobilienfonds,
Institutionelle Investoren, Kapitalanlagegesellschaften, Versicherungen und Wohnungsgeseli-
schaften) halten Deutschland fir einen attraktiven Standort. Dieses Ergebnis ist ein deutlicher
Anstieg. Im vergangenen Jahr lag die Zustimmung bei 66% (Real Estate Trends Ausgabe 37;
Februar 2010). :

Die meisten befragten Unternehmen rechnen mit einer weiteren positiven Entwicklung des Im-
mobilienmarktes 2010, die sich bereits im Herbst 2009 abzeichnete, sehen diese aber in Ab-
hangigkeit zu der Bereitschaft der Banken zur Kreditvergabe. Zwar liegen die Umfragewerte
noch weit unter den Werten von 2008, doch scheint sich besonders die mittelstédndische private
Immobilienwirtschaft zu erholen. Laut Umfrageergebnissen des Bundesverbandes Freier Im-
mobilien- und Wohnungsunternehmen e.V. sind derzeit 30% der Befragten mit ihren Geschaf-
ten zufrieden, sie bewerten diese als gut. Auch die Umsatzerwartungen fur 2010 fallen positiver
aus, als im vergangenen Herbst. 25% erwarten steigende Umsétze, mehr als 50% gleich blei-
bende Umsatze. Auch die Bautrdger kdnnen anhand der zu erwartenden Baugenehmigungen
mit leicht steigenden Eriésen rechnen. Infolgedessen scheint sich auch die Personalsituation
mittelstdndischer Immobilienunternehmen zu entspannen. 11% mehr Unternehmen sind zu
Neueinstellungen bereit, bei den Bautrégern sind es sogar 17%.

Diese positive Grundstimmung wirkt sich auch auf das Investitionsverhalten aus. Im Frihjahr
2010 wollen 25% der immobilien- und wohnungswirtschaftlichen Unternehmen investieren (im
Herbst 2009 waren es 22%), 22% und damit 9% weniger Unternehmen als im Herbst wollen
ihre Investitionen zuriickschrauben (Umfrage des BFW, Bundesverband Freier Immobilien- und
Wohnungsunternehmen e V., 7. Mai 2010).
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Dem Immobilienberatungsunternehmen CB Richard Ellis (CBRE) zufolge wird das Investitions-
volumen auf dem europaischen Gewerbeimmobilienmarkt im Jahr 2010 Ober der Marke von
100 Milliarden Euro und damit deutlich iber dem Veolumen des Vorjahres von 73 Milliarden Euro
liegen. Die Trends auf den Mérkten waren in den ersten funf Monaten 2010 durchweg positiv,
wenngleich auf das Premium- bzw. Core-Segment des Immobilienmarktes beschrénkt. Durch
die zunehmende Bereitschaft von Banken Kredite zu finanzieren, die Erholung bei den Kapital-
werten und die steigende Zuversicht von Investoren werden sich im Jahr 2010 das gesamte
Transaktionsvolumen und auch die Anzahl groRerer Transaktionen erhéhen. Gegenwartig ist
das Investoreninteresse an diesem Marktsegment noch in erster Linie auf Grof3britannien und
Frankreich beschrankt, CBRE rechnet allerdings mit einer Ausweitung auf andere Volkswirt-
schaften in Westeuropa und auch auf Deutschland (CB Richard Ellis GmbH, 25.5.2010).

2.1. Handelsimmobilien/Shopping Center

Das Investitionsvolumen in deutsche Einzelhandelsobjekte hat nach Aussage des Immobilien-
beratungsunternehmens CB Richard Ellis in den ersten 6 Monaten 2010 ein Niveau von € 4,1
Milliarden erreicht und stieg im Vergleich zum zweiten Halbjahr 2009 um € 2 Milliarden. Damit
hat sich das Investitionsvolumen in Einzelhandelsobjekte in Deutschland innerhalb von sechs
Monaten nahezu verdoppelt. Hinsichtlich des Vermietungsvolumens der Einzelhandelsflachen
geht CBRE weiterhin davon aus, das der deutsche Einzelhandelsmarkt sich weiterhin expansiv
entwickeln wird. Hierbei ist allerdings seit 2008 eine deutliche Verschiebung der Lagepraferen-
zen festzustellen. Wahrend 2008 noch 54% aller gemeldeten Deals in den innerstadtischen 1A-
Lagen registriert wurden, liegen Dealmeldungen fur 1A-Lagen in 2010 an zweiter Stelle hinter
den Shopping-Centern. Dies zeigt ein verstérktes Interesse der Einzelhandler an Standorten
aulerhalb der Hauptfrequenzlagen und somit an Shopping Centern.

2.2. Sozial-/Seniorenimmobilien

Die Nachfrage nach Seniorenimmobilien wachst rasant und kann in den nachsten Jahren kaum
befriedigt werden. Bis zum Jahr 2015 missten jéhrlich 30.000 bis 40.000 Pflegeplatze neu ge-
schaffen werden. Das heifit, die jetzige Bautatigkeit im Bereich der Seniorenimmobilien misste
verdreifacht werden, um die benétigten Pflegeplétze zu schaffen. Aber nicht nur alleine Pflege-
heime sondern jede Art von Senioreneinrichtungen, ob in Form von Betreutem Wohnen,
Seniorenresidenzen oder speziellen Wohn- und Hausgemeinschaften fir Senioren werden von
dem demographischen Wandel profitieren (Quelle: www.openpr.de).

Die Gesellschaft muss nicht nur immer mehr dltere Menschen verkraften, die dlteren Menschen
werden durch Erndhrung und medizinischer Technik auch immer alter. DB Research geht da-
von aus, dass in 40 Jahren Uber 2 Mio. Menschen in Pflegeheimen leben kénnten. Heute sind
es gerademal 709.000. Um jedem einen Platz zu sichern, mussten bis dahin 18.000 neue Pfle-
geheime gebaut werden.

Investoren investieren demnach vor allem in Sozial- und Seniorenimmobilien, weil sie eine
sichere Rendite erwarten und solche Immobilien zumeist eine sichere Einnahmequelle haben.
Private Anleger hingegen sind oft nicht aufgeklart Uber das Investment, erwarten keine hohen
Renditen oder sie ist ihnen nicht sicher genug. Auch meinen immerhin 24% der Befragten, das
Gesundheit und Pflege kein Spielball von Investoren sein darf und das eine Investition demnach
nicht ethisch zu vertreten ist. Investoren sehen dem gegenuber ihre soziale Verantwortung.
18.000 Pflegeheime musse schlielllich irgendjemand bauen.
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Fur die Branche wird es in der nachsten Zeit vor allem darauf ankommen, Anlegervertrauen zu
gewinnen. Bei der Befragung der Immac sagten nur 23% der Befragten, dass sie hohes Ver-
trauen in die Anlageklasse haben. Das fehlende Vertrauen hat u.a. auch seine Ursachen im
schlechten Image der Pflegebranche. 20% der Befragten attestieren der Branche eine schlech-
te Qualitdt. Nur 5% sehen eine gute Qualitdt in der Pflegebranche (Quelle: www.rohmert-
medien).

2.3.  Wohnimmobilien

Die Finanzkrise hat den Wohnungsneubau in vielen Landern grindlich durchgertttelt, doch
Deutschland behélt im sechsten Jahr in Folge in Europa den letzten Tabellenplatz. Wie LBS
Research auf Basis der aktuellen Bauprognose von Euroconstruct mitteilt, entstehen 2010 beim
neuen Spitzenreiter Schweiz mit 6,3 Einheiten pro 1.000 Einwohner fast viermal so viele Woh-
nungen wie in Deutschland mit 1,7.

Die Situation war Mitte der 90er Jahre noch ganz anders. Im Jahr 1996 lag Deutschland mit 6,8
Fertigstellungen pro 1.000 Einwohner unmittelbar hinter Irland (9,5 pro 1.000 Einwohner) auf
Platz 2 der européischen Neubau-Tabelle. Seitdem ist hierzulande die Bautétigkeit auf weniger
als ein Drittel geschrumpft. In anderen Landern dagegen kam es Uber viele Jahre zu einem ech-
ten Boom. An der Spitze standen noch vor drei Jahren Irland und Spanien mit {ber 17 Woh-
nungen pro 1.000 Einwohner — wahrend Deutschland sich schon seit 2005 am européischen
Tabellenende wieder findet.

Mit Ausnahme Danemarks und Tschechiens, deren Neubau-Niveau "nur” 75 Prozent héher liegt
als in Deutschland, weisen alle untersuchten Anrainerstaaten eine mehr als doppelt so hohe
Neubauintensitat auf: von Polen (4,5) Gber die Niederlande (3,9), Belgien (4,0), Frankreich (4,9)
und Osterreich (4,7) bis zum neuen Spitzenreiter Schweiz, der mit 6,3 fast auf den vierfachen
Wert kommt (,Deutscher Wohnungsbau bleibt in Europa zuriick®, Marktstudie LBS Research
vom 21. Marz 2010).

Dieser internationale Vergleich bestétigt deutlich den Befund aus aktuellen Bedarfsprognosen.
So hat bereits eine Anfang 2009 durchgefiihrie LBS-Umfrage unter den fithrenden deutschen
Wohnungsmarktforschungsinstituten eine erhebliche Licke zwischen Neubau und Bedarf auf-
gezeigt. Demnach erwartet die Expertenmehrheit auch langfristig - bis zum Jahre 2025 - einen
Neubaubedarf in der Gréflenordnung zwischen 270.000 und 350.000 Wohneinheiten in
Deutschland.

Auch die aktuelle BBR-Prognose geht in ihren beiden Varianten bis 2015 von einem jahrlichen
Gesamtbedarf (inkl. neuer Wohnungen im Bestand) in der GroRenordnung von 220.000 bis
270.000 Einheiten aus - ibrigens mit einem eindeutigen Schwerpunkt im Eigenheimbau.

Das Schlimmste hat die europaische Bauwirtschaft dann also Uberstanden, die Jahre 2008 und
2009 markierten bereits den Tiefpunkt. 2010 mussen die 19 Euroconstruct-Lander zwar noch
mit einem leichten Rickgang der Bauaktivitdten rechnen (-2,2%). Damit durfte aber die Talsoh-
le erreicht sein. Fir 2011 und 2012 erwarten die 19 Euroconstruct-Institute, darunter auch das
ifo Institut, einen Erholungsprozess- mit Wachstumsraten von 2,5% bzw. 3,5% (Ausgewéhite
Ergebnisse der Euroconstruct Sommerkonferenz, 13. 8.2010).
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3. Kurzportrit der AVW Immobilien AG (AVW)

Die AVW ist 1978 - in der Rechtsform einer GmbH, seit 1987 als Aktiengesellschaft - gegriindet
worden. Das Unternehmensziel war und ist, anspruchsvolle Immobilien mit innovativen Nut-
zungskonzepten zu entwickeln, zu finanzieren, zu bauen, zu verwalten und somit den Wert der
Objekte zu mehren und langfristig zu sichern. Im Bereich der Gewerbe-, Kommunal- und Woh-
nungsimmobilien wurden seither 125 Immobilienprojekte mit einem Investitionsvolumen von
rund 900 Mio. € realisiert. Es wird die gesamte Wertschépfungskette von der Projektentwicklung
bis zum Immobilien- und Centermanagement abgedeckt.

Durch die 32jahrige erfolgreiche Entwicklungs- und Investitionstatigkeit verfugt die AVW (ber
eine ausgezeichnete Reputation im Markt und gilt als verlasslicher Partner im Immobilienge-
schaft. Es bestehen zahlreiche Kooperationen und ausgezeichnete Beziehungen zu deutschen
und internationalen Investoren.

Eine fundierte Marktkenntnis und detailliertes Wissen zu den jeweiligen Standorten sichern ein
erfolgreiches Geschaft. Damit einher geht eine kontinuierliche Marktbeobachtung und ggf. kon-
zeptionelle Anpassung der Konzepte, Projekte und Objekte. Darliber hinaus tragt das
hervorragende Netzwerk zu Entscheidungstragern aus Wirtschaft, Politik und Verwaltung zum
Unternehmenserfolg bei.

4. Geschiftsmodell
Uberblick

Unser Engagement konzentriert sich auf Mittel- und Oberzentren. Das Investitionsvolumen liegt
grundsétzlich zwischen € 10 Mio. bis € 50 Mio. Im Vordergrund steht die Entwicklung von Han-
delsimmobilien wie SB-Warenhauser, Fachmarktzentren, Shoppingcenter und Betreiberimmobi-
lien sowie Senioren- und Hotelanlagen. Innovative Immobilienkonzepte wie das Mediterraneo in
Bremerhaven werden auch zuklinftig weiterhin eine entsprechende Bedeutung sowohl aus stra-
tegischer als auch aus Wertschdpfungssicht heraus haben.

Eine kontinuierliche ‘Marktbeobaqhtung und ggf. konzeptionelle Anpassung der geplanten Pro-
und Objekte sowie eine stetige Uberprifung und Erweiterung des Leistungsspekirums stellen
eine Anpassung des Geschéaftsmodells an Marktverdnderungen sicher.

Geschiftsbereich Projektentwickiung

Auf der Grundlage von konkreten Nutzungsvorstellungen und entwickelten Konzeptionen erfoigt
die erforderliche Grundstiicksidentifikation und Sicherung Gber Grundstiickserwerb oder ent-
sprechende Kaufoptionen. Dabei werden parallel die baurechtlichen Méglichkeiten zur optima-
len Grundstiicksausnutzung mit den planungshoheitlichen Tragern abgeklart. Ferner werden
Vorabstimmungen mit etwaigen Nutzern/Mietern direkt vorgenommen bzw. Markt- und Nachfra-
geanalysen bericksichtigt.
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Geschéftsbereich Baubetreuung und Baudurchfihrung

Die Durchfihrung der gesamten Baumalinahmen erfolgt auf der Basis von Generaliibberneh-
mervertrdgen zwischen der AVW und dem jeweiligen Bauherrn, in der Regel zum Festpreis und
konkreten Fertigstellungstermin. Sie beginnt bei der individuellen Bauantragstellung, der Beglei-
tung des Baugenehmigungsverfahrens, geht tber die Grundsteinlegung und Bauerrichtung bis
hin zur schlusselfertigen Ubergabe an die jeweiligen Mieter und Bauherren. Dabei beauftragt
die AVW auch externe Architekten, Ingenieure sowie Bauunternehmen im planerischen und
erstellenden Bereich.

Auch von der AVW angebotene Baubetreuungsmallnahmen - ohne Abschluss eines
Generalibernehmervertrages - kénnen das vorgenannte Leistungsspekirum in Teilen abde-
cken.

Geschiftsbereich Vermietung

Auf Basis der erarbeiteten und definierten Nutzungskonzepte erfolgt die ldentifikation entspre-
chend geeigneter Mietergruppen fir die einzelnen Pro- und Objekte im Neu- und Bestandsge-
schéaft. Daran anknipfend werden die potenziellen Mieter direkt angesprochen und im positiven
Fall bis zum Abschluss des jeweiligen Mietverirages begleitet. Eine Grundlage hierfur ist die
bestehende Datenbank, in der die jeweiligen Ansprechpartner der bundesweit und auch regio-
nal tatigen Einzelhandler aufgefuhrt sind.

Geschiftsbereich Finanzierung

Die Tatigkeit beginnt mit der Auswahl| geeigneter Finanzierungsstrukturen hinsichtiich Art, Héhe
und Bedingungen. Dabei erfolgt bei komplexen Finanzierungsaufgaben eine frihzeitige Einbin-
dung von ausgewahlten Instituten. Um die Chancen aus der Entwicklung des Kapitalmarktni-
veaus zu nutzen und mégliche Risiken zu mindern, kann der Einsatz von Zinssicherungsinstru-
menten zum Tragen kommen.

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

Geschéftsbereich Immobilienakquisition und -vertrieb

Die Téatigkeiten umfassen die Identifikation von investitions-, entwicklungs- und anlagegeeigne-
ten Grundstiicken sowie Projekten und Objekten, derzeit insbesondere aus dem Bereich der
Einkaufs- und Fachmarktzentren sowie der Seniorenimmobilien. Die Akquisition erfolgt zum
Zweck der Durchfiihrung eigener Projektentwicklungen und Revitalisierungen sowie im Einzel-
fall der Bestandshaltung.

Die Vertriebsaktivitdten werden grundsatzlich vor Baubeginn - also im Status der Projektent-
wicklung - aufgenommen. Ein spaterer Verkauf wird nur bei begriindeter Erwartung von einer
deutlich attraktiveren Wirtschaftlichkeit in Betracht gezogen.
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5. Geschiftsverlauf

Die in 2009 noch negative gesamtwirtschaftliche und branchenspezifische Lage hat sich in
2010 stabilisiert. Hiervon konnte auch die AVW profitieren. So konnten die Projekte Fachmarkt-
zentrum Bornheide sowie Stader Hafen Stade im Geschéftsjahr komplett abgewickelt und end-
abgerechnet werden. Die im Geschéftsjahr von T€ 23.801 auf T€ 22.626 leicht gesunkene
Gesamtleistung, als Summe aus Umsatzerlésen, Bestandsverdnderungen und sonstigen be-
trieblichen Ertrédgen, konnte insbesondere durch ein Kostenreduktions- und Effizienzsteige-
rungsprogramm wieder eingefangen werden. Insgesamt konnte somrt das Jahresergebnis von
T€ - 6.010 im Vorjahr auf T€ 3.089 gesteigert werden.

5.1. Projektentwicklung

Die AVW erzielt Uber 90% ihres Umsatzes im Bereich Bau und Projektentwicklung. Im Ge-
schéaftsjahr wurden die Projekte Fachmarkzentrum Bornheide sowie Stader Hafen Stade end-
abgerechnet.

Nicht bis zum Ende des Geschéftsjahres abgerechnet waren insbesondere die laufenden Pro-
jekte Geschaftszentrum Rothenburgsorter Markiplatz, Seniorenwohnanlage Marcusallee und
Fachmarktzentrum Meilzen.

5.2. Finanzierung

Aufgrund der Art der von der AVW geschlossenen Projektentwicklungsvertrage, die die zeitna-
he Einforderung von Abschlagszahlungen von den Auftraggebern vorsehen, besteht kein lang-
fristiger Finanzierungsbedarf. Uber die kurzfristige Finanzierung durch Abschlagszahlungen
hinaus erfolgte die Finanzierung im Berichtsjahr vor allem durch Verbindlichkeiten gegentber
Lieferanten, kurzfristige Bankverbindlichkeiten und Aktionarsdarlehen.

5.3. Personal

Die Gesellschaft beschaftigte im Geschaftsjahr, einschlielllich der Mitglieder des Vorstands,
durchschnittlich 59 (Vj. 70) Mitarbeiter.

5.4. Wichtige Ereignisse des Geschéftsjahres

Das Geschéftsjahr 2008/2009 war mit einer Rickstellung in Héhe von € 1 Mio. belastet. Diese
ist auf einen laufenden Rechtsstreit mit der K&uferseite der Immobilie Haven Ho6vt in Bremen
zurtckzufihren. Von der zurickgesteliten € 1 Mio. konnte nun ein Betrag in Héhe von T€ 750
aufgeldst werden. Dies begriindet sich damit, dass im Falle einer Niederlage die genau fur sol-
che Fille abgeschlossene Directors & Officers-Versicherung (D & O) greift. Der Restbetrag in
Hohe von T€ 250 dient als Vorsorgeposition fur etwaige rechtliche Vergleichsverhandlungen in
der Position Nebenkosten.

In 2005 ist die Immobilie Rendsburg, Schiffsbriickengalerie, verkauft worden. Der Kaufvertrag
sieht eine Kaufpreisanpassung zugunsten des K&aufers fiir den Fall vor, dass die angenomme-
nen Umséatze des Mieters nicht in der prognostizierten Héhe einlaufen. Es ergibt sich hiernach
ein Erstattungsanspruch des Kaufers in Héhe von € 2,3 Mio. Im vorliegenden Abschiuss wurde
eine Rickstellung in Héhe von weiteren T€ 1.450 gebildet. Derzeit laufen Verhandlungen mit
dem Kaufer, aus der die Anspriiche aus der noch verbleibenden Differenz in Héhe von T€ 850
voraussichtlich ausgeglichen werden. Auch hierfur bestehen fur die AVW Ertrags- und Liquidi-
tatsrisiken.
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6. Lage des Unternehmens

6.1. Vermodgens- und Finanzlage

30.4.2010 | 30.4.2009

Bilanzsumme T€ 48.387 44.095
Anteil des Anlagevermégens an der

Bilanzsumme % 40,9 36,8
Eigenkapital T€ 15.913 12.824
Eigenkapitalquote % 32,9 29,1
Mittel- bis langfristige Verbindlichkeiten einschlief3- TE

lich Rickstellungen T€ 6.766 2.181
Kurzfristige Verbindlichkeiten einschliel- T€

lich Rickstellungen T€ 25.706 29.090
Working Capital (Umlaufvermégen

abzlglich kurzfristige Verbindlichkeiten) T€ 2.890 -1.235
Liquiditat 1. Grades (Liquide Mittel zu

kurzfristigen Verbindlichkeiten) % 28,5 17,9

Die Vermogensseite der AVW ist zum Bilanzstichtag neben den Finanzanlagen (im Wesentli-
chen Beteiligungen an Konzernunternehmen) insbesondere gepragt von den als Vorrate aus-
gewiesenen Projekten, die knapp 21% der Bilanzsumme ausmachen. Im Wesentlichen betrifft
dies die Bauprojekte Seniorenwohnaniage Marcusallee (T€ 3.784), Rothenburgsorter Marki-
platz (T€ 2.748) sowie das Fachmarktzentrum Meif3en (T€ 855).

Die Kapitalseite besteht zu ca. einem Drittel aus Eigenkapital, das ca. 80,4% des Anlagevermé-
gens bedeckt. Die Fremdkapitalpositionen haben mit rund 76,6% (Vj. rund 93%) weit (iberwie-
gend Laufzeiten von unter einem Jahr.

Durch das bereits im Vorjahr eingeleitete Kostenreduktions- und Effizienzsteigerungsprogramm
ist es der AVW gelungen, das Working Capital (Umlaufvermégen abzulglich kurzfristiger Ver-
bindlichkeiten) nach einem negativen Wert in Héhe von T€ -1.235, wieder in einen positiven
Wert zu uberfihren. Das Working Capital ist gegenliber dem Vorjahresbilanzausweis um
T€ 4.125 auf T€ 2.890 angestiegen. Dies bedeutet, dass die AVW in der Lage ist, die kurzfristi-
gen Verbindlichkeiten zu tilgen und dartiber hinaus der AVW noch weitere Mittel zur Verfligung
stehen.

Auch hinsichtlich der Liquiditdt 1. Grades (Verhaltnis der Liquiden Mittel zu den kurzfristigen
Verbindlichkeiten) kann die AVW einen Anstieg verzeichnen. Nach einer Liquiditat 1. Grades
von 17,9% im Vorjahr konnte diese im laufenden Geschéftsjahr um 10,6 Prozentpunkte auf
28,5% gesteigert werden.



6.2. Ertragslage

2009/10 | 2008/09
Gesamtleistung T€ 22.626| 23.801
Materialaufwand T€ 8.781{ 21.490
Rohertragsmarge % 61,2 9,7
Mitarbeiter inklusive Vorstand Anzahi 56 63
Personalaufwand pro Kopf T€ 76 76
Betriebsergebnis T€ 4215 -9.853
Finanzergebnis T€ -1.183 -604
Aulterordentliches Ergebnis T€ 0 4.500
Ergebnis vor Steuern T€ 3.032| -5.957
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Trotz leichtem Rickgang der Gesamtleistung gegenuber dem Vorjahr, ist es der AVW gelun-
gen, die Rohertragsmarge von 9,7% auf 61,2% zu steigern. Wesentlicher Erfolgsbestandteil an
dem Anstieg ist die im Geschéfisjahr 2009/2010 vorgenommene Gewinnrealisierung bei Mehr-
komponentenveriragen fur von der AVW ausgefihrte Dienst- und Werkleistungen. Nach dieser
wurden Teilleistungen, anders als im Vorjahr, bereits bei erbrachter Leistung realisiert und nicht
erst mit Beendigung der Dienst- und Werkleistungen, sofern diese Teilleistungen wirtschaftlich
abtrennbar sind.

Wahrend im Vorjahr noch ein negatives Betriebsergebnis in Héhe von T€ - 9.853 erwirtschaftet
wurde, konnte dies im Geschéaftsjahr um T€ 14.068 auf T€ 4.215 gesteigert werden. Zum einen
liegt dies an der oben bereits beschriebenen, deutlich verbesserten Rohertragsmarge. Zum
anderen konnten die sonstigen betriebliche Aufwendungen von T€ 7.280 auf T€ 5.259 um T€
2.021 sowie die Personalaufwendungen von T€ 4.782 auf T€ 4.265 um T€ 517 reduziert wer-
den. .

Das im Vergleich zum Vorjahr reduzierte Finanzergebnis betrifft sowohl das Beteiligungsergeb-
nis als auch das Zinsergebnis. Nach einem Beteiligungsergebnis in Héhe von T€ - 346 im Vor-
jahr wird zum Ende des Geschéftsjahres ein Beteiligungsergebnis in Hohe von T€ - 640 ausge-
wiesen. Das Zinsergebnis reduzierte sich im gleichen Zeitraum von T€ - 258 auf T€ - 542 um
T€ -284. Insgesamt reduzierte sich des Finanzergebnis um T€ -579.

6.3. Gesamtaussage zur Vermégens-, Finanz- und Ertragslage

Die Bilanzsumme der AVW ist gegenuber dem Vorjahr um T€ 4.292 (um ca. 10%) angestiegen.
Dieser Anstieg ist im Wesentlichen auf den Jahresiiberschuss in Héhe von T€ 3.089 zuriick zu
fuhren. Die Eigenkapitalquote konnte aufgrund des positiven Jahresergebnisses von 29,1% auf
32,9% gesteigert werden.

Aufgrund der deutlich verbesserten Liquiditatskennziffern wie das Working Capital oder der
Liquiditdt 1. Grades, hat sich die Finanzlage gegeniiber dem Vorjahr deutlich verbessert und
stellt sich stabil dar.

Die Ertragslage stellt sich aufgrund des positiven Jahresergebnisses ebenfalls positiv dar. So
konnte die Rohertragsmarge deutlich gesteigert werden und durch das Kostenreduktionspro-
gramm gleichzeitig die sonstigen Betriebsaufwendungen sowie Personalaufwendungen redu-
ziert werden.
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7. Risikobericht

Risikomanagementsystem der AVW

Entsprechend den unternehmerischen Zielen der AVW ist die Gesellschaft bestrebt, keine un-
angemessenen Risiken einzugehen. Im Rahmen ihrer Geschéftstatigkeit sind jedoch sowohl die
Gesellschaft selbst als auch ihre Tochterunternehmen verschiedenen Risiken ausgesetzt, die
nicht nur im Zusammenhang mit dem laufenden operativen Geschéft, sondern auch in Verande-
rungen des Markt- und Geschéftsumfeldes begriindet sind oder sein kénnen. Daher hat die
AVW ein unter Beriicksichtigung der Unternehmensgréfie und der weitgehend zentralisierten
Unternehmensstruktur zielgerichtet auf ihre BedUrfnisse zugeschnittenes und durch laufende
Information des Vorstands die durchgéngig aktuelle Bewertung und Initiierung von Handlungs-
moglichkeiten und -bedarfen erméglichendes Risikomanagementsystem entwickelt. Dieses
dient dazu, Risiken fruhzeitig zu erkennen, rechtzeitig Steuerungsmafllinahmen zu ergreifen,
aber auch gleichzeitig auftretende Chancen fir das Unternehmen nutzen zu kénnen.

Die drei grundlegenden Elemente des Risikomanagementsystems sind Risikoidentifikation, Ri-
sikobewertung und Risikosteuerung. Der Risikoidentifikation liegt ein Risikohandbuch zugrunde,
in dem die wesentlichen Risiken identifiziert und klassifiziert werden. FiUr den Fall, dass im lau-
fenden Geschéaft neue, noch nicht im Risikohandbuch identifizierte Risiken auftreten, hat der
Vorstand allen Mitarbeitern die Bedeutung einer unverziglichen und direkten Kommunikation
dieser Risiken deutlich gemacht. Organisatorische Strukiuren und Gréfse der AVW erlauben im
Bedarfsfall diese unverzigliche und direkte Kommunikation.

Die Risikobewertung erfolgt, sofern sich nicht im Einzelfall der Bedarf fur kurzfristig anberaumte
Sitzungen ergibt, in turnusmaRigen, mindestens monatlichen Vorstandssitzungen, in denen die
Aufbereitung der Risiken anhand festgelegter Berichtsformate fir Status, Risiken und Hand-
lungsbedarfen der verfolgten Bauprojekte ebenso wie Aspekte der Gesamtunternehmensfih-
rung (IT, Personal, Unternehmensliquiditit u.A.) besprochen und bedarfsgerechte Mainahmen
und Aktivitdten beschlossen und angewiesen werden. Dadurch, dass in den Vorstandssitzun-
gen jeweils ein Follow-up von Malinahmen und Status der in der vorherigen Sitzung behandel-
ten Risiken und Chancen fester Tagesordnungspunkt ist, ist die Aktualisierung der risikosteu-
ernden Mal3nahmen gewé&hrleistet.

Kostenrisiko

Ausgaben fur laufende Investitionsprojekte oder Instandhaltungen kénnen héher ausfallen,
gleichwohl sie Uberwiegend auf der Basis von Erfahrungswerten kalkuliert wurden und Bauauf-
trdge grundséatzlich nur an qualitativ und bonitdtsmafig einwandfreie Unternehmen zum Fest-
preis vergeben werden.

Bewertungsrisiko

Der Immobilienwert orientiert sich im Wesentlichen am Ertragswert, der wiederum von der Héhe
der jahrlichen Mieteinnahmen, der Standortsituation, der Entwicklung des langfristigen Kapital-
marktzinses und dem allgemeinen Zustand der Immobilie abhéngig ist. Eine negative Anderung
der vorgenannten Faktoren wird voraussichtlich zu einem niedrigeren Ertragswert mit der Folge
einer Immobilienwertveranderung fihren. Diese Wertentwicklung wird entsprechend ergebnis-
wirksam erfasst und kann zu einer héheren Volatilitdt des Konzernergebnisses fuhren.

Die vorgenannten beschriebenen Faktoren fliellen in eine jahrliche Verkehrswertbewertung un-
serer Bestandsimmobilien durch unabhangige Gutachter ein.
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Finanzierungs-/Liquiditatsrisiko

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

Insofern werden Finanzierungen moglichst friihzeitig vorbereitet und verhandelt, wobei zur Risi-
koreduzierung in der Regel mehrere Kreditinstitute parallel angesprochen werden. Zusatzlich
betreibt die AVW eine aktive Steuerung der Bankkreditlinien mit dem BemUhen um die Auswei-
tung dieser Linien in Zeiten erhéhten Kapitalbedarfs im Vorfeld neu anlaufender Projekte.

Wie im Vorjahr fuhrten im Berichisjahr neu anlaufende Projekte mit entsprechenden von der
AVW vorzufinanzierenden Anlaufkosten zu erheblichem Liquiditatsbedarf, bevor die Projekte
mit dem jeweiligen Baubeginn zu Liquiditatszuflissen aus Erstattung der kumulierten Anlauf-
kosten fuhren werden. Dieser Bedarf wurde durch die Inanspruchnahme von teilweise durch
Aktionare besicherten Banklinien Gberbriickt. Zugleich wurde das Bemuhen um einen zeitnahen
Baubeginn der jeweiligen neu anlaufenden Projekie weiter verstarkt. Es kann nicht ausge-
schlossen werden, dass sich zukiinftig Konstellationen mit erheblichem Liquiditatsbedarf zur
Finanzierung von Projektanlaufkosten wiederholen und zu einer entsprechenden Belastung der
Liguiditatssituation fihren.

Das Zinsanderungsrisiko bei Projektentwickiungen fiihrt bei einer Steigerung des Zinssatzes zu
erhoéhten Herstellungskosten, welche wiederum zur Folge haben, dass kalkulierte Deckungsbei-
trage geschmalert werden kénnen. Um dem gegenzusteuern, wird grundsétzlich der Exit, d.h.
ein Verkauf vor Baubeginn mit dem Ziel, die Zwischenfinanzierung durch die Kéuferseite si-
cherzustellen, angestrebt.

Das Zinsanderungsrisiko bei Bestandsimmobilien ist weitgehend durch den Abschluss von lang-
fristigen Darlehen mit Laufzeiten bzw. Zinsbindungsfristen von zehn Jahren reduzierbar, da die
Zinshéhe malgeblich von volkswirtschaftlichen Rahmenbedingungen abhéngig ist und be-
stimmt wird. Dabei ist nicht auszuschlielRen, dass im Zuge einer Verschlechterung der Zinssi-
tuation sich dies unmittelbar auf die Ertragslage der Geselischaft auswirkt.

Schadensrisiko

Die Objektgesellschaften tragen das Risiko der ganzen oder teilweisen Zerstérung der Projekte
und Objekte und unter Umsténden reichen die falligen Leistungen der Versicherung zur Scha-
densdeckung nicht aus. Hintergrund ist, dass nicht fir alle theoretisch denkbaren madglichen
Schaden ausreichend Versicherungsschutz besteht oder die Versicherer ihre Leistungen ver-
weigern.
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Vermietungsrisiko

Es ist méglich, dass bestehende Mietvertrage von Mietern nicht mehr erfalit werden kénnen
oder dass bei Neu- und Anschlussvermietungen die bisherigen und/oder kalkulierten Mieten
nicht erzielt werden. In der Folge wirrden Einnahmen geringer ausfallen als kalkuliert, so dass
fur eine Projekt- und Objektgesellschaft diese nicht mehr ausreichend sind, was zum Projekt-
realisierungsstop oder im unginstigsten Fall zum Verlust des Objektes fuhren kann. Uber ent-
sprechende Konzeptanpassungen ist bei den Projekten ein Entgegensteuern méglich, und bei
den Objekten werden die Umsatzentwicklung der Mieter und die Entwicklung der Auf3enstande
regelmaRig iberwacht und analysiert sowie bei auftretenden Negativentwicklungen friihzeitig
entsprechende MalRnahmen ergriffen. Mietsicherheiten werden von den Nutzern zur Kompen-
sation des Ausfallrisikos abgefordert.

Akquisitionsrisiko

Als Unternehmen mit dem Téatigkeitsschwerpunkt in der Projektentwicklung ist die AVW auf die
Akquisition von Nachfolgeprojekten fur sich der Fertigsteliung nédhernde Auftrage angewiesen.
Obwohl die AVW Uber am Markt anerkannte Kompetenz in der Projektentwicklung verfugt, ist
die laufende Akquisition von wirtschaftlich attraktiven Folgeprojekten zur Deckung der Fixkosten
erforderlich. Im gegenwartigen wirtschaftlich schwierigen Umfeld hat die AVW ein besonderes
Augenmerk auf dieses Risiko gelegt und die Akquisitionsbemiihungen nochmals verstarkt.

Vertriebsrisiko

Es besteht durch Verdnderungen des Marktumfeldes, der Wettbewerbssituation und der Zins-
satzanderung das Risiko, dass Projekte und Objekte nicht zu den geplanten Immobilienwerten
verkauft werden kénnen. Dies kann dazu fiihren, dass kalkulierte Deckungsbeitrage nicht reali-
siert werden kénnen, gleichwohl entsprechende Projekte und Immobilientransaktionen aufgrund
marktnaher Analysen, aktuelle Erfahrungswerte und zeitnahen Kalkulationen geplant werden.

Obwohi die AVW nur Projekte entwickelt, fur die ein Erwerber bereits gefunden ist, bestehen fur
diese Erwerber in Einzelfdllen Ricktrittsrechte zur Absicherung der Erwerber gegen unter Um-
standen vorhandene projektspezifische Sonderrisiken. Wenn ein Erwerber ein solches Ruck-
trittsrecht ausiibt, kann es dazu kommen, dass das wirtschaftliche Risiko des Projekts bis zur
Gewinnung eines neuen Erwerbers auf die AVW zurtickfalli.

Im Geschéftsjahr wurde ein wesentlicher Teil der Umsatzerlése gegeniber nahestehenden
Personen und Unternehmen realisiert. Die AVW ist aufgrund der zurzeit vorliegenden Projektpi-
peline davon iiberzeugt, dass die in der Zukunft geplanten Umsétze im Wesentlichen gegen-
Uber externen Dritten erwirtschaftet werden. Dennoch besteht ein Risiko, dass die geplanten
Umsatze nicht in voller Héhe gegenuber externen Dritten realisiert werden kénnen. Eine Kom-
pensation kénnte in diesem Fall durch nahe stehende Personen und Unternehmen herbeige-
fuhrt werden, so dass ein Risiko hinsichtlich einer Abhéngigkeit zu nahestehenden Personen
und Unternehmen besteht.

Ausfallsrisiko des Auftraggebers

Die AVW betreibt Projektentwicklung grundsatzlich auf der Basis eines bestehenden Exits, also
mit bereits bei Projektbeginn gegebener Verwertung des Objekts durch Verkauf oder Vermie-
tung, oder im Rahmen eines Auftragsverhéltnisses mit dem Eigentimer des Objekts als Bau-
herrmn.
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Trotzdem ist nicht ausgeschlossen, dass aufgrund des Ausfalls des Auftraggebers durch Insol-
venz oder dhnliches ein bereits laufendes Projekt eingestellt werden muss, verbunden mit dem
Risiko fur die AVW, die bisher angefallenen und noch nicht weiterberechneten Kosten nicht er-
I6sen zu konnen oder alternativ das Objekt selbst vermarkten zu missen.

Risiken aus Rechtstreitigkeiten und sonstigen Verpflichtungen

Zum Stichtag besteht ein Rechtsstreit im Zusammenhang mit einer bereits in Vorjahren erfolg-
ten VerduRerung einer Immobilie. Die von der Gegenseite erhobene Forderung belduft sich auf
insgesamt rund € 3,9 Mio. Die im Vorjahr eingestellten Riickstellungen in H6he von T€ 1.000
wurden von der AVW im Geschaéftsjahr in H6he von T€ 750 aufgelést. Basis dieser Auflésung
ist eine Einschatzung eines Anwalts, sowie die vorliegende D&O-Versicherung, die wesentliche
Teile des Risikos abdeckt. Es besteht das Risiko, dass die anwaltliche Einschatzung nicht sach-
gerecht ist und die AVW aus dem Rechtstreit mit einem héheren Wert in Anspruch genommen
werden kénnte. Eine falsche Einschatzung dieses Risikos wiirde sich sowohl ertrags- als auch
liquiditatswirksam in der Rechnungslegung der AVW niederschlagen.

In 2005 ist die Immobilie Rendsburg, Schiffsbriickengalerie, verkauft worden. Der Kaufvertrag
sieht eine Kaufpreisanpassung zugunsten des Kaufers fur den Fall vor, dass die angenomme-
nen Umséatze des Mieters nicht in der prognostizierten Hohe einlaufen. Es ergibt sich hiernach
ein Erstattungsanspruch in Hohe von € 2,3 Mio. zu Gunsten der Kaufer. Im vorliegenden Ab-
schluss wurde fur das von der AVW eingeschéatzte Risiko eine Rickstellung in Héhe von
T€ 1.450 gebildet. Derzeit laufen Verhandlungen mit dem K&ufer, aus der die Anspriche aus
der noch verbleibenden Differenz in Hohe von T€ 850 voraussichilich ausgeglichen werden.
Auch hierfir bestehen fur die AVW Ertrags- und Liquiditatsrisiken.

8. Prognosebericht

8.1. Umfeld

Die Wirtschaftsinstitute erwarten, dass sich die Belebung der Konjunktur zwar fortsetzt, dass sie
aber moderat verlaufen wird. Getrieben wird die Erholung weiterhin von den Exporten, die in der
Rezession unerwartet stark eingebrochen waren. So wird sie insbesondere von den lebhaften
Exporten in den Schwellenldndern, aber auch von der sich belebenden Inlandsnachfrage profi-
tieren. Alles in allem durfte das reale Bruttoinlandsprodukt im Jahresverlauf wie auch im Jah-
resdurchschnitt 2010 um 1,5 % steigen.

Die Arbeitslosigkeit wird geringfligig abnehmen, da das Erwerbspersonenpotential aufgrund der
demografischen Entwicklung zuriickgeht. Fir 2011 ist mit einer Stagnation der Erwerbstétigkeit
und mit einer weiteren Abnahme der Arbeitslosigkeit zu rechnen. Die Verbraucherpreise werden
nur moderat steigen, die Inflationsrate wird in diesem Jahr 0,9 % und im kommenden Jahr
1,0 % betragen.

Allerdings ist die Lage im Bankensektor nach wie vor schwierig, auch wenn die Kreditrestriktio-
nen zuletzt nicht weiter verschérft wurden. Jedoch kdnnen an den Finanzmarkten immer wieder
Probleme auftreten, z.B. wenn aufgrund der hohen Defizite Zweifel an der Solvenz mancher
Staaten aufkommen. Nach wie vor wird ein vergleichsweise hoher Einsatz an Eigenkapital fir
die Realisierung von Projekten gefordert. Dieses enorm hohe Sicherheitsbedirfnis macht ra-
sches handeln kaum moglich, da die Prifungsabldufe einen hohen zeitlichen Aufwand erfor-
dern. Positiv allerdings sind die immer noch historisch tiefen Bauzinsen, die die jeweiligen Pro-
jektkalkulationen positiv beeinflussen.
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Nach wie vor bleibt die Immobilienwirtschaft ein stabilisierender Faktor der deutschen Wirt-
schaft. So sind die Transaktionsvolumina nach wie vor gestiegen. Allerdings trifft die Nachfrage
auf ein deutlich geringeres qualitatives Angebot. Dies allerdings wirkt sich positiv auf die ent-
sprechenden Kaufpreisfaktoren aus. Dabei bleiben die Handelsimmobilien die eindeutig bevor-
zugte Nutzungsklasse.

Der Shopping-Center-Boom ist ungebrochen, allein in den kommenden vier Jahren werden vor-
liegenden Markistudien zufolge 56 dieser Konsumtempel in der Bundesrepublik neu eréffnet.
1,6 Millionen Quadratmeter zusétzliche Verkaufsfliche werden entstehen, ein Plus von insge-
samt 14% oder 3,5% pro Jahr. Beflugeit wird dies auch von Unternehmen, welche sich in der
Vergangenheit nur in Mittel- oder Oberzentren bewegten. Mit der Anderung derer Geschaftspo-
litik wird der Entwicklungsdruck in z.B. Unterzentren zu einer Beschleunigung und damit ver-
bundenem Wachstum fuhren.

Die Rahmenbedingungen des Pflegemarktes sprechen mehr denn je fiir ein solides Wachstum.
Auf Deutschland mit seiner "Gesellschaft des langen Lebens", wie die alternde Bevélkerung
~ politisch korrekt genannt wird, kommen gewaltige demographische Herausforderungen zu.
Nicht nur, weil die Zahl der Pflegebedurftigen - heute sind es bereits 2,13 Millionen - immer wei-
ter wéchst, sondern auch, weil es immer weniger junge Menschen gibt, die fur sie sorgen kén-
nen. So werden auch zukinftig immer mehr Platze der Pflege notwendlg sein; dies wird einher-
gehen mit immer weiter fortschreitender Technisierung.

Neben den Pflegeheimen werden auch andere Arten von Senioreneinrichtungen wie Betreutes
Wohnen, Seniorenresidenzen oder spezielle Wohn- und Hausgemeinschaften fur Senioren von
der demographischen Entwicklung profitieren. Diese neuen Formen werden das lebenswerte
Altern in Verbindung mit der medizinische Betreuung sowie der Gemeinschaft der Generationen
zur Herausforderung auch an die Immobilienwirtschaft machen.

Der Vorstand sieht sich in der Ausrichtung des Unternehmens mit den Schwerpunkten Handels-
immobilien und Senioreneinrichtungen im weitesten Sinne bestétigt. Diese beiden Ausrichtun-
gen werden auch in der Zukunft die Kerngeschéftsfelder der Geselischaft darstellen. Die sich
weiterhin befiillende Projektpipeline bestatigt diesen Kurs.

8.2. Zielsetzung und Strategie, Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung

Der Weg der bisherigen Strategie wird weiter eingehalten. Das Projektentwicklungsgeschaft
wird priméar in den Hauptsparten Handelsimmobilien und Pflege weiter ausgerichtet. Dabei wird
aber ein weiteres Segment der Handelsimmobilen weiter an Bedeutung gewinnen. Die Rede ist
hier von der Revitalisierung bestehender Einkaufscenter. Vor dem Hintergrund der zégerlichen
und zurtickhaltenden Genehmigungslage der Kommunen besteht hier die grole Chance, be-
stehendes Baurecht zu nutzen. Gleichzeitig darf aber nicht unerwdhnt bleiben, dass hier wegen
mdoglicher Unsicherheiten bei der Kostenentwicklung gréflere Risiken bestehen.

Der Bereich der Dienstleistung des Verwaltens bestehender Einkaufscenter fur Dritte soll eben-
falls intensiviert werden. Nachdem im abgelaufenen Geschéfisjahr die Strukturen geschaffen
wurden, ist die Akquisition in vollem Gang. Dieser Bereich kann so zukinftig zu einer tragenden
Saule weiter entwickelt werden.

Insgesamt ist es gelungen, nach dem negativen Ergebnis des Geschaéftsjahres 2008/2009 den
Turn Around einzuleiten. Das Kostensenkungsprogramm entfaltet seine nachhaltige Wirkung.
Im Bereich des Personalwesens wird der zielstrebige Weg einer qualitativen Verbesserung fort-
gesetzt. Gerade hier sind noch weitere Reserven zu heben.
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Die Bindelung samtlicher Manahmen sowie die konsequente Fortfithrung des eingeschlage-
nen erfolgreichen Weges sollte im Ergebnis die positive Entwickiung des Unternehmens besta-

tigen,

Der Vorstand geht aufgrund der vorliegenden Projektpipeline davon aus, dass die positive
Ertragslage des akluellen Geschéfisjahres sowohl im Geschéftsjahr 2010/2011 als auch im
Geschaftsjahr 2011/2012 verbesserl werden und damit eine Dividendenfahigkeit hergestellt

werden kann.
9. Nachtragsbericht

Nach Ablauf des Berichtsjahres zum 30. April 2010 sind keine Ereignisse eingetreten, die fiir
den Verlauf der Geschéftstatigkeit wesentlich sein kénnten.

Buxteh% September 2010

/
(Der Vorstand)




Bestatigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung sowie
Anhang - unter Einbeziehung der Buchfihrung und den Lagebericht der AVW Immobilien AG,
Buxtehude, fur das Geschéaftsjahr vom 1. Mai 2009 bis 30. April 2010 geprift. Die Buchfihrung
und die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handelsrechtli-
chen Vorschriften liegen in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Un-
sere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung
Uber den Jahresabschluss unter Einbeziehung der Buchfiihrung und Uber den Lagebericht ab-
zugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmalliger Abschluss-
prifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrich-
tigkeiten und Verstéile, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Be-
achtung der Grundsatze ordnungsmaBiger Buchfiihrung und durch den Lagebericht vermittelten
Bildes der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Si-
cherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prufungshandlungen werden die Kenntnisse
Uber die Geschaftstatigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft
sowie die Erwartungen iber mégliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden
die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise
fur die Angaben in Buchflihrung, Jahresabschluss und Lagebericht Gberwiegend auf der Basis
von Stichproben beurteilt. Die Priifung umfasst die Beurteilung der angewandten Bilanzierungs-
grundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wurdi-
gung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichtes. Wir sind der Auf-
fassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fur unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.

Nach unserer Beurteilung auf Grund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht
der Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der Grund-
satze ordnungsmafiger Buchfihrung ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes 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 Gesell-
schaft und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Hamburg, den 13. September 2010

Nérenberg = Schréder
GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft
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