UNTERNEHMENS-

REGISTER
ESTAVISAG
Berlin
Jahresabschluss zum 30. Juni 2012
Bilanz zum 30. Juni 2012
Aktiva
30.06.2012 30.06.2011
€ €
A. Anlagevermdgen
I. Immaterielle Vermdgensgegenstande
1. entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und &hnliche Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 89.810,62 41.518,18
2. geleistete Anzahlungen 0,00 62.707,05
I1. Sachanlagen
Betriebs- und Geschéftsausstattung 232.587,78 301.264,41
I11. Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen 7.988.920,19 19.534.198,64
8.311.318,59 19.939.688,28
B. Umlaufvermdgen
|. Forderungen und sonstige Vermdgensgegensténde
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 3.971,18 191.458,16
2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 45.124.593,03 42.246.395,92
3. Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 2.452.110,72 2.452.110,72
4. Sonstige Vermdgensgegensténde 13.576.237,39 278.139,89

(davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr € 235.320,77; Vorjahr € 235.163,68)
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I1. Kassenbestand, Guthaben bei Kreditinstituten

C. Rechnungsabgrenzungsposten

Passiva

A. Eigenkapital

|. Gezeichnetes Kapital

(Bedingtes K apital € 7.159.676,00; Vorjahr € 3.818.494,00)
I1. Kapitalriicklage

I11. Bilanzgewinn

B. Ruckstellungen
1. Steuerriickstellungen
2. Sonstige Ruickstellungen

C. Verbindlichkeiten

1. Anleihen

(davon konvertibel € 8.591.611,20; Vorjahr € 0,00)

(davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr € 0,00; Vorjahr € 0,00)

2. Verbindlichkeiten gegenliber Kreditinstituten

(davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr € 10.110.537,64; Vorjahr € 10.581.274,87)
3. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

(davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr € 11.972.912,65; Vorjahr € 954.314,95)

4. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen

(davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr € 6.862.623,41; Vorjahr € 7.408.674,04)

5. Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhéltnis besteht
(davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr € 607.142,17; Vorjahr € 607.247,98)

6. Sonstige Verbindlichkeiten

(davon aus Steuern € 630.015,30 €; Vorjahr € 18.382,93)

(davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr € 8.133.608,72; Vorjahr € 5.650.720,78)

30.06.2012
€

10.352.434,27
71.509.346,59

307.233,21
80.127.898,39

30.06.2012
€

14.319.352,00
17.217.415,33
0,00
31.536.767,33
90.749,63
1.341.945,64

1.432.695,27

8.591.611,20

10.110.537,64

12.852.912,65

6.862.623,41

607.142,17

8.133.608,72

30.06.2011
€

1.402.726,82
46.570.831,51
94.980,46
66.605.500,25

30.06.2011
€

14.319.352,00
24.498.278,17
1.081.683,52
39.899.313,69
440.400,00
1.041.230,28

1.481.630,28

0,00

10.603.598,53

954.314,95

7.408.674,04

607.247,98

5.650.720,78
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Gewinn- und Verlustrechnung fur die Zeit vom 1. Juli 2011 bis 30. Juni 2012

1. Sonstige betriebliche Ertrége

2. Personalaufwand

a) Lohne und Gehélter

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fur Altersversorgung und fir Unterstiitzung
(davon fir Altersversorgung: € 671,00; Vorjahr € 354,00)

3. Abschreibungen
a) auf immaterielle Vermdgensgegensténde des Anlagevermdgens und Sachanlagen

b) auf Vermdgensgegenstande des Umlaufvermdgens, soweit diese die in der Gesellschaft tiblichen Abschreibungen tiberschreiten

4. Sonstige betriebliche Aufwendungen

5. Ertrage aus Beteiligungen

(davon aus verbundenen Unternehmen: € 6.871.002,83; Vorjahr € 787.986,31)
6. Ertrage aus Gewinnabfiihrungsvertragen

7. Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrége

(davon aus verbundenen Unternehmen: € 1.866.000,56; Vorjahr € 2.099.785,25)
(davon aus Abzinsung: € 0,00; Vorjahr € 2.820,00)

8. Abschreibungen auf Finanzanlagen

9. Zinsen und ahnliche Aufwendungen

(davon an verbundene Unternehmen: € 1.620,52; Vorjahr € 0,00)

(davon aus Abzinsung: € 494,00; Vorjahr € 0,00)

10. Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstétigkeit

11. auRRerordentliche Ertrége

30.06.2012
€

47.158.435,79
80.127.898,39

01.07.11 bis 30.06.12
€

2.512.652,00
2.512.652,00

2.087.697,72

230.783,86
2.318.481,58

109.167,70
814.573,32
923.741,02
4.690.132,21
6.871.002,83

2.444.937,91

1.881.589,27

11.861.988,77
2.513.529,86

-8.597.691,43
0,00

30.06.2011
€

25.224.556,28
66.605.500,25

01.07.10 bis 30.06.11
=

5.110.716,16
5.110.716,16

2.021.599,98

256.595,78
2.278.195,76

90.051,06
583.945,12
673.996,18

3.996.930,47
787.986,31

0,00

2.135.898,87

600.230,74
2.640.650,20

-2.155.402,01
1.604,00
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(davon aus Abzinsung: € 0,00; Vorjahr € 1.604,00)
12. auRRerordentliche Aufwendungen

13. auRRerordentliches Ergebnis

14. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

15. Sonstige Steuern

16. Jahresfehlbetrag

17. Gewinnvortrag aus dem Vorjahr

18. Entnahmen aus der Kapitalriicklage

19. Bilanzgewinn

Anhang zum 30. Juni 2012

1. Allgemeine Angaben

01.07.11 bis 30.06.12
€

0,00

0,00
16.000,00
2.778,41
-8.616.469,84
1.081.683,52
7.534.786,32
0,00

01.07.10 bis 30.06.11
€

2.093,00
-489,00
-90.055,34
20.034,52
-2.085.870,19
3.167.553,71
0,00
1.081.683,52

Der Jahresabschluss der ESTAVIS AG wurde auf der Grundlage der Rechnungslegungsvorschriften des Handel sgesetzbuchs (HGB) aufgestelIt. Ergénzend zu diesen Vorschriften waren die Regelungen des Aktiengesetzes (AktG) zu beachten.

Fir die Gewinn- und Verlustrechnung wurde das Gesamtkostenverfahren gewahit.

Nach § 267 Abs. 3 Satz 2i. V. m. § 264d HGB (bdrsennotiertes Unternehmen) gilt die Gesellschaft al's eine grofie K apital gesellschaft.

1.1 Mitzugehérigkeitsvermerke

Einzelne Sachverhalte kénnen im vorliegenden Gliederungsschema mehreren Bilanzposten zugeordnet werden. Aus Griinden der Klarheit und Ubersichtlichkeit wird dazu folgende Erlauterung gegeben:

Im Wesentlichen handelt es sich bei den Forderungen gegen verbundene Unternehmen um Zahlungen fur Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen der Tochterunternehmen.

AuRerdem wurden unter diesem Posten Bankdarlehen ausgewiesen, die die ESTAVIS AG fur verschiedene Tochterunternehmen zur Finanzierung deren Anlage- bzw. Umlaufvermégens aufgenommen hat und diese in gleicher Hohe an die betreffende Gesellschaft

weiter belastet.

Im Einzelnen handelt es sich um folgende Betrage:
SIAG Neunundzwanzigste Wohnen GmbH & Co. KG, Berlin/ SIAG Finfundzwanzigste Wohnen GmbH & Co. KG, Berlin
SIAG Neunundzwanzigste Wohnen GmbH & Co. KG, Berlin/ ESTAVIS 39.Wohnen GmbH & Co. KG, Berlin

Dariiber hinaus beinhalten die Forderungen gegen verbundene Unternehmen ausgereichte Darlehen (inklusive Zinsen):

ESTAVIS Filmfabrik GmbH & Co. KG
ESTAVIS 37. Wohnen GmbH & Co. KG

2.098.140,97 EUR
7.988.429,64 EUR

2.775.015,97 EUR
147.754,65 EUR
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ESTAVIS 32. Wohnen GmbH & Co. KG 849.650,96 EUR
ESTAVIS 43, Wohnen GmbH & Co. KG 170.34396 EUR
ESTAVIS 44. Wohnen GmbH & Co. KG 18118750 EUR

Bei den Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen handelt es sich vorrangig um Gelder, die die Gesellschaft fir die Tochterunternehmen mangels eigener Konten vereinnahmt hat. Dartiber hinaus beinhalten diese Konten die noch ausstehenden Komman-
diteinlagen der Gesellschaft. Des Weiteren besteht gegeniiber der ESTAV IS Wohneigentum GmbH eine Darlehensverbindlichkeit (inklusive Zinsen) in Hohe von 201.620,52 EUR.

Bei den Forderungen und Verbindlichkeiten gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht, handelt es sich um Betrége, die fur diese Gesellschaft geleistet bzw. fiir diese erhalten wurden.

1.2 Ausweisder nach § 265 Abs. 7 Nr. 2 HGB zusammengefassten Posten

Die Anlage zum Anhang entspricht in ihrer Reihenfolge dem Postenaufbau des gesetzlich vorgeschriebenen Gliederungsschemas.

2. Angaben zur Bilanzierung und Bewertung

2.1 Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Entgeltlich erworbene immaterielle Anlagewerte wurden zu Anschaffungskosten bewertet und sofern sie der Abnutzung unterlagen, um planmaf3ige lineare Abschreibungen vermindert.
Das Sachanlagevermdgen wurde zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt und soweit abnutzbar, um planméafdige Abschreibungen tber eine gewohnliche Nutzungsdauer von 3 bis 13 Jahren vermindert.
Die planméfiigen Abschreibungen erfolgen unter Zugrundelegung der betriebsgewdhnlichen Nutzungsdauern linear. Die Abschreibungen werden grundsétzlich in Anlehnung an die steuerlichen Abschreibungstabellen ermittelt und erfolgen pro rata temporis.

Betragen die Anschaffungs- oder Herstellungskosten mehr als 150,00 EUR, aber nicht mehr a's 1.000,00 EUR, werden die Vermdgensgegenstande in jahrlichen Sammelposten, die insgesamt von untergeordneter Bedeutung sind, aktiviert und iber einen Zeitraum von funf
Jahren planmaf3ig abgeschrieben. Mit dem Zeitpunkt der vollsténdigen Abschreibung werden diese VVermdgensgegenstande im Anlagenspiegel als Abgang ausgewiesen. Das steuerliche Sammel postenverfahren wird aus Vereinfachungsgriinden auch in der Handel shilanz
angewendet.

Die Finanzanlagen wurden wie folgt angesetzt und bewertet:
—Anteile an verbundenen Unternehmen zu Anschaffungskosten
Soweit erforderlich, wurde der am Bilanzstichtag vorliegende niedrigere beizulegende Wert angesetzt.
Zuschreibungen erfolgen sobald die Griinde firr die im Vorjahr vorgenommene auf3erplanmaflige Abschreibung entfallen sind.
Der Ansatz der Forderungen und sonstigen Vermogensgegensténde erfolgte zum Nennwert. Bestehenden Risiken wurde durch Einzel wertberichtigung Rechnung getragen.
Die Guthaben bei Kreditinstituten wurden zu Nominalwerten angesetzt.

Rechnungsabgrenzungsposten wurden fiir Ausgaben bzw. Einnahmen vor dem Bilanzstichtag, die wirtschaftlich der Zeit nach dem Stichtag zuzuordnen sind, gebildet. Rechnungsabgrenzungsposten wurden zum Nennwert angesetzt. Die Aufldsung der Rechnungsabgren-
zungsposten erfolgt ratierlich tber ihre jeweilige Laufzeit.

Die Steuerriickstellungen beinhalten im Wesentlichen die das aktuelle Jahr und das Vorjahr betreffenden Steuern. Sie werden geméf3 der erwarteten Inanspruchnahme bilanziert.

Die sonstigen Ruckstellungen berticksichtigen alle erkennbaren bilanzierungspflichtigen Risiken und ungewisse Verbindlichkeiten. Sie werden in Hohe des nach verniinftiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfiillungsbetrages angesetzt. Kiinftige Preis- und
Kostensteigerungen sind gegebenenfalls berticksichtigt. Rickstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr sind mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden, von der deutschen Bundesbank ausgegebenen, durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen
sieben Geschéftsjahre abgezinst.

Verbindlichkeiten wurden zum Erfillungsbetrag angesetzt.
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2.2 Gegenuber dem Vorjahr abweichende Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Im Berichtsjahr fand kein Wechsel von Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden gegentiber dem Vorjahr statt.

2.3 Bruttoanlagenspiegel

Die Entwicklung der in der Bilanz erfassten Anlagegegenstande ist in der Anlage 1 zum Anhang dargestellt. Im Geschéftsjahr wurden zu 100 % die Anteile an einer Gesellschaft erworben. Bei dem ausgewiesenen Abgang der Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten
handelt es sich um eine Kaufpreisminderung eines Tochterunternehmens, wel che aus entsprechend vertraglichen Vereinbarungen resultiert.

2.4 Geschaftgahresabschreibungen und -zuschreibungen
Die Geschéftsjahresabschreibung je Posten der Bilanz ist aus dem Anlagenspiegel (Anlage 1 zum Anhang) zu entnehmen. Die Beteiligungsbuchwerte mehrerer Tochterunternehmen waren im Berichtsjahr mit insgesamt 11.861.988,77 EUR aufferplanméidig abzuschreiben.
Gleichzeitig erfolgten Abschreibungen auf Forderungen gegenuiber verbundenen Unternehmen in Hohe von 814.573,32 EUR.

Des Weiteren erfolgten im laufenden Geschéftsjahr Zuschreibungen in Hohe von 748.934,40 EUR auf die Beteiligungsbuchwerte von zwei Tochterunternehmen.

2.5 Aktive Rechnungsabgr enzungsposten

Der aktive Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet im Wesentlichen den Eigenkapitalanteil der im aktuellen Geschéftsjahr ausgegebenen Wandelanleihe in Hohe von 253.336,44 EUR.

2.6 Angaben und Erlauterungen zu Riickstellungen

Im Posten sonstige Riickstellungen sind im Wesentlichen die nachfolgenden Riickstellungsarten enthalten:

Riickstellung fiir Personalkosten 168.881,76 EUR

Ruickstellungen fur Abschluss und Priifung 562.271,00 EUR

Riickstellungen fiir ausstehende Rechnungen 248.343,00 EUR

Riickstellung fir Prozef3kosten 187.523,20 EUR

Rickstellungen fir Tantieme 34.000,00 EUR
2.7 Anlethen

Am 30. Mai 2012 beschloss der Vorstand der ESTAVIS AG mit Zustimmung des Aufsichtsrats aufgrund der von der Hauptversammlung der ESTAVIS AG am 16. Februar 2010 erteilten Erméchtigung, eine Wandelanleihe, eingeteilt in bis zu 7.159.676 Wandel schuld-
verschreibungen im Nennbetrag von je 2,40 EUR mit einem Gesamtnennbetrag von bis zu 17.183.222,40 EUR zu begeben. Den Aktionédren der ESTAVIS AG wurde ein mittelbares Bezugsrecht durch die Close Brothers Seydler Bank AG, Frankfurt am Main, auf diese
Schuldverschreibungen eingerdumt mit Wandlungsrecht in Inhaber-Stammaktien der Gesellschaft ohne Nennbetrag (Stiickaktien) mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von 1,00 EUR je Aktie und voller Gewinnberechtigung ab dem Beginn des Geschéftgjahrs, in
dem sie ausgegeben werden. Dabel erhielten die Aktionére das Recht, fir jewells zwei Aktien der Gesellschaft eine Schuldverschreibung mit Wandlungsrecht in anfénglich eine Aktie je Schuldverschreibung nach Maf3gabe der Anleihebedingungen zu den dort genannten
Konditionen zum Bezugspreis zu beziehen, wobei der Bezugspreis und der Nennbetrag je Schuldverschreibung dem anfanglichen Wandlungspreis entsprechen. Ein sogenannter "Uber-" oder "Mehrbezug" von Schuldverschreibungen wurde nicht vorgesehen. Fiir sich aus
dem individuellen Aktienbestand aufgrund des Bezugsverhaltnisses von 2:1 rechnerisch ergebende Bruchteile von Schuldverschreibungen konnten die Aktionére keine Schuldverschreibungen beziehen. Es war nur der Bezug einer ganzen Schuldverschreibung oder einem
ganzzahligen Vielfachen davon mdglich. MaRkgeblich fur die Berechnung der Anzahl der den Aktionéren zustehenden Bezugsrechte war deren jeweiliger Bestand an Aktien mit Ablauf des 1. Juni 2012 um 24:00 Uhr (MEZ).
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Am 19. Juni 2012 hat die Gesellschaft 3.579.838 Wandel anleihen mit einem Nennbetrag von jeweils 2,40 EUR ausgegeben. Der Nominal betrag der auf den I nhaber lautenden Schul dverschreibungen betragt 8.591.611,20 EUR. Die Wandel schul dverschreibung wird mit 7,75
% p. a. verzinst und hat eine Laufzeit biszum 25. Juni 2017. Die Zinsen werden j&hrlich nachtréglich gezahlt, erstmals am 25.06.2013 und | etztmals am 25.06.2017. Der anfangliche Wandlungspreis fir auf den Inhaber lautende Stiickaktien der Gesell schaft betragt 2,40 EUR.

Das Wandlungsrecht kann durch den jeweiligen Anleiheglaubiger ab dem 6. August 2012 ausgelibt werden. Im laufenden Geschaftsjahr wurden daher keine Schuldverschreibungen in Stiickaktien der Gesellschaft gewandelt.

2.8 Aufgliederung der Verbindlichkeiten und Sicherungsrechte

Die nachfolgende Darstellung zeigt Sicherungsrechte der in der Bilanz aufgeftihrten Verbindlichkeiten:

Art der Verbindlichkeit Sicherung
Betrag Betrag
EUR EUR Vermerk
Gegentiiber Kreditinstituten 10.108.894,27 10.108.894,27 Grundschulden, Sicherungstiber-
eignung und Verpféndung von
Kontenguthaben
Sonstige Verbindlichkeiten 7.195.416,64 7.195.416,64 Grundschuld

2.9 Haftungsver haltnisse aus nicht bilanzierten Verbindlichkeiten gemai3 § 251 HGB

Neben den in der Bilanz aufgefuhrten Verbindlichkeiten sind die folgenden Haftungsverhé tnisse zu vermerken:

Haftungsver hdltnisse nach § 251 HGB Betrag
aus Burgschaften fur verbundene Unternehmen 17.022.614,60 EUR
aus Verbindlichkeiten von verbundenen Unternehmen 8.127.813,84 EUR
aus Patronatserklarungen fir verbundene Unternehmen 3.100.000,00 EUR

Die Haftungsverhaltnissen aus Birgschaften fur verbundene Unternehmen beinhalten Burgschaften in Hohe von 8.450.000,00 EUR, bei denen die Hauptschuld zum 30.06.2012 4.580.815,51 EUR betrégt.

Die Accentro GmbH, ein 100%iges Tochterunternehmen der ESTAVIS AG, hat am 14.11.2011 mit einem Geschéftspartner einen bis 31.12.2015 befristeten Vertriebsvertrag geschlossen. Die ESTAVIS AG hat gegeniiber dem Geschéftspartner eine Patronatserklérung
dahingehend abgegeben, dass die Accentro GmbH fiir die Dauer des Vertriebsvertrages mit den zur Erfiillung des Vertriebsvertrages erforderlichen personellen und sachlichen Mitteln ausgestattet ist. Des Weiteren wurde dem Geschéftspartner ein Verkauf von 400 Wohn-
und/oder Gewerbeeinheiten durch die Accentro GmbH fiir die Vertragslaufzeit des Vertriebsvertrages (2012 - 2015) und den Verkauf von mindestens 100 Wohn- und/oder Gewerbeeinheiten fiir jedes einzelne Verkaufsahr garantiert. Bei Nichteinhaltung des vereinbarten
Vertriebsziels kann der Geschéftspartner von der ESTAVIS AG einen pauschalen Schadenersatz in Hohe von 7.500,00 EUR pro Wohn- und/oder Gewerbeeinheiten des Unterschreitens des Vertriebsziels verlangen (also maximal 750.000,00 EUR p. a). Zum jetzigen
Zeitpunkt ist kein Risiko fir eine Inanspruchnahme zu erkennen, dafiir 2012 das Garantieziel bereits erreicht wurde.

Gegenuber der Westdeutsche ImmobilienBank AG bestehen zum 30.06.2012 von Seiten der ESTAVIS AG sowie mehrerer Tochterunternehmen Darlehensverbindlichkeiten in Hohe von insgesamt 16.914.384,45 EUR. Zur Absicherung hat u. a. die ESTAVIS AG ein
Kontenguthaben verpfandet, welches zum 30.06.2012 819.429,78 EUR betrégt. Zum jetzigen Zeitpunkt ist kein Risiko fiir eine Inanspruchnahme zu erkennen, da die ESTAVIS AG und ihre Tochterunternehmen aus derzeitiger Sicht jederzeit in der Lage sind, ihren
Zahlungsverpflichtungen aus den zugrundeliegenden Darlehensvertragen nachzukommen.

Die ESTAVIS AG hat gegeniiber der Internationales Bankhaus Bodensee AG fir ihr 100%iges Tochterunternehmen, die ESTAVIS Filmfabrik GmbH & Co. KG, eine Kostenuberschreitungs- und Fertigstellungsgarantievereinbarung im Rahmen der Finanzierung
einer Bautragermal3nahme fir einen Bautrégerkredit in Hohe von 2.700.000,00 EUR abgegeben. Die ESTAVIS AG garantiert fir den Fall, dass die auf das Projekt anfallenden Kosten den vorgesehenen Kostenrahmen von 4.672.000,00 EUR brutto Uberschreiten, die
vertragsgerechte Zahlung samtlicher, tiber den Kostenrahmen hinaus anfallender falliger Betrage an die jeweiligen Berechtigten. Des Weiteren hat die ESTAVIS AG die Fertigstellung des Projekts entsprechend der Baubeschreibung bis spétestens 31.12.2013 garantiert.
Fur den Fall, dass die Fertigstellung nicht fristgerecht erfolgt, ist die ESTAVIS AG der Internationales Bankhaus Bodensee AG zum Ersatz des Schadens verpflichtet, der ihr unmittelbar oder mittelbar im Zusammenhang mit der nicht fristgerechten Fertigstellung
entsteht. Die Verpflichtungen enden mit der vollsténdigen und nachhaltigen Riickfuhrung des Bautragerkredits. Zum jetzigen Zeitpunkt ist kein Risiko fur eine Inanspruchnahme zu erkennen, da die ESTAVIS Filmfabrik GmbH & Co. KG mit notarieller Urkunde vom
14.06.2012 das entsprechende Objekt inklusive der bereits angefallenen Planungs- und Objektkosten verkauft hat und die Rickfiihrung der zum 30.06.2012 bestehenden Verbindlichkeit gegentiber der Internationales Bankhaus Bodensee AG in Hohe von 237.145,16
EUR als gesichert anzusehen ist.
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2.10 Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als5 Jahren

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und L eistungen enthalten Verbindlichkeiten in Héhe von 400.000,00 EUR mit einer Restlaufzeit von mehr als 5 Jahren.

2.11 AulRerbilanzielle Geschafte gemal § 285 Nr. 3HGB

Neben den in der Bilanz ausgewiesenen Verbindlichkeiten bestehen auf3erbilanzielle Geschafte in Form von Leasingvertrégen, die zur Vermeidung von sofortigen Liquiditétsabflissen im jeweiligen Geschéftsjahr abgeschlossen wurden, wie folgt:

davon bis 1 Jahr > 1-6 Jahre
Leasingvertrage 53.544,59 EUR 56.663,39 EUR

2.12 Haftungsver haltnisse aus nicht bilanzierten sonstigen finanziellen Ver pflichtungen

Neben den in der Bilanz ausgewiesenen Verbindlichkeiten bestehen in Hohe von 1.243.948,62 EUR sonstige finanzielle Verpflichtungen, davon bis 1 Jahr 1.013.088,59 EUR.

Im Einzelnen beinhalten diese Verpflichtungen folgende Sachverhalte:

davon bis 1 Jahr >1-6 Jahre

Mietvertrége 134.979,66 EUR 0,00 EUR
Beratungsvertrége 878.108,93 EUR 230.860,03 EUR
1.013.088,59 EUR 230.860,03 EUR

2.13 Periodenfremde Ertrage und Aufwendungen
In den sonstigen betrieblichen Ertrégen sind periodenfremde Ertrége in Hohe von 2.253.608,43 EUR enthalten. Diese entfallen im Wesentlichen auf Zuschreibungen Finanzanlagen, Ausbuchung von Verbindlichkeiten sowie auf die Aufldsung von Wertberichtigungen
auf Forderungen und Rickstellungen.

In den sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind periodenfremde Aufwendungen in Héhe von 196.445,78 EUR aus Forderungsverlusten enthalten.
2.14 Ertrége aus Gewinnabflhrungsvertragen
Der Ausweis betrifft in voller Hohe den von der Accentro GmbH abgefuihrten Gewinn in Hohe von 2.444.937,91 EUR aufgrund eines Ergebnisabfiihrungsvertrages.

2.15 Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Die Steuern betreffen ausschliefllich das Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstétigkeit, die aus dem Halten, Verwalten und Managen von Beteiligungen besteht.

Die Aufwendungen fir Ertragsteuern beinhalten die unmittelbar zu entrichtenden Steuern vom Einkommen und vom Ertrag. Die ESTAVIS AG bt das Wahlrecht zur Bildung aktiver latenter Steuern gemaf3 § 274 Abs. 1 HGB nicht aus.

2.16 Entwicklung der Kapitalrticklage
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Im Geschéftsahr wurden im Rahmen der Ausgabe der Wandelanleihe 253.923,48 EUR in die Kapitalriicklage eingestellt. Es handelt sich hierbei um die Differenz zwischen dem Ausgabebetrag der Schuldverschreibung mit Wandlungsrecht und dem geschétzten
Ausgabebetrag/Marktpreis der gleichen Schuldverschreibung ohne Wandlungsrecht.

Des Weiteren hat der Vorstand mit Beschluss vom 19. September 2012 beschlossen, die Kapitalriicklage der Gesellschaft in Hohe von 7.534.786,32 EUR zum 30. Juni 2012 aufzulésen und zum Ausgleich des Jahresfehlbetrags zu verwenden.

2.17 Vorschlag zur Ergebnisverwendung

Der Vorstand hat mit Beschluss vom 19. September 2012 beschlossen, den Jahresfehlbetrag von 8.616.469,84 EUR abzuglich des Gewinnvortrags in Hohe von 1.081.683,52 EUR durch Auflésung der Kapitalriicklage der Gesellschaft in Hohe von 7.534.786,32 EUR
zum 30. Juni 2012 auszugleichen.

3. Sonstige Pflichtangaben

3.1 Angaben zur Vermittlung eines besseren Einblicksin die VFE-Lage

Die nachfolgenden, zusétzlichen Angaben sind bei der Beurteilung der wirtschaftlichen Lage zu beachten:

In den sonstigen Vermodgensgegenstanden ist der Ankauf eines bebauten Grundstiicks mit Anschaffungskosten von 12.806.902,44 EUR enthalten. Korrespondierend erfolgt der Ausweis der Kaufpreisverbindlichkeit unter den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen in Hohe von 12.206.902,44 EUR sowie in Hohe der Grunderwerbsteuer mit 600.000,00 EUR unter den sonstigen Verbindlichkeiten. Der Ausweis erfolgte unter den sonstigen Vermdgensgegenstéanden, da das bebaute Grundstiick zu Beginn des Geschéftsjahrs
2012/2013 in ein Tochterunternehmen Ubertragen wurde.

Die sonstigen betrieblichen Ertrége beinhalten in Hohe von 739.463,70 EUR Ertrage aus der Auflésung von Wertberichtigungen auf Forderungen gegentiber Tochterunternehmen.

3.2 Namen der Mitglieder desVorstandsund des Aufsichtsrats

Wéhrend des abgelaufenen Geschéftsjahres gehorten die folgenden Personen dem Vorstand an:

Florian Lanz (CEO), Berlin (bis 17. April 2012) ausgelibter Beruf: Kaufmann
Eric Mozanowski (CSO), Berlin (bis 31. Dezember 2011) ausgeiibter Beruf: Kaufmann
Andreas Joachim Lewandowski, Berlin (ab 03. Mai 2012) ausgelibter Beruf: Kaufmann
Jacopo Mingazzini, Berlin (ab 16. Mérz 2012) ausgelibter Beruf: Kaufmann

Dem Aufsichtsrat gehdrten folgende Personen an:

Dr. Karl-Josef Stéhr (Vorsitzender) ausgelibter Beruf: Rechtsanwalt
Michael Kremer (stellv. Vorsitzender) ausgelibter Beruf: Berater

weitere Positionen in vergleichbaren in- und auslandischen Kontrollgremien:  Vorsitzender des Aufsichtsrats der Deutschen Operating Leasing AG, Frank-
furt.

Rolf Elgeti (seit 18.07.2011) ausgelibter Beruf: Kaufmann

weitere Positionen in vergleichbaren in- und auslandischen Kontrollgremien:  CEO der TAG Immobilien AG, zusténdig fur Akquisition, Vertrieb, Asset
Management, Gewerbe und IR; Sirius Real Estate Limited, Guernsey (seit
26.07.2011); treveriaplc (Vorsitzender), Isle of Man, Grof3oritannien (bis
18.04.2012); AGP AG Allgemeine Gewerbebau und Projektentwicklungs
Aktiengesellschaft (Vorsitzender), Hamburg (bis 02.09.2011); TAG NRW-
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Immobilien & Beteiligungsgesellschaft mbH (Vorsitzender), Hamburg (bis
30.11.2011).

3.3 Vergutungen der Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats

Die Gesamtbeziige des V orstands beliefen sich auf 443.246,87 EUR.

Davon entfallt auf:

Florian Lanz erfolgsunabhéngig: 175.385,70
EUR
Eric Mozanowski Andreas erfolgsunabhéngig: 109.998,00
EUR
Lewandowski erfolgsunabhangig: 39.215,67
EUR
Jacopo Mingazzini erfolgsunabhéngig: 66.811,50
EUR

Fur diese Betrage wurde insgesamt eine Rickstellung in Hohe von 34.000,00 EUR gebildet.
Herr Lanz und Herr Mozanowski haben fir Beratungsleistungen nach ihrem Ausscheiden aus dem Vorstand im Geschéftsjahr Vergitungen in Héhe von 21.999,98 EUR bzw. 60.000,00 EUR erhalten.

Den Aufsichtsratsmitgliedern wurden fur das abgel aufene Geschéftsjahr die folgenden Vergutungen gewahrt:

Dr. Karl-Josef Stohr erfolgsunabhéangig: 10.000,00
EUR
Michael Kremer erfolgsunabhéngig: 5.000,00
EUR
Rolf Elgeti erfolgsunabhéngig: 5.000,00
EUR

Fir diese Betrége wurde insgesamt eine Rickstellung in Héhe von 17.500,00 EUR gebildet.

erfolgsabhingig: 17.836,00 EUR

erfolgsabhéngig: 11.300,00 EUR

erfolgsabhangig: 8.300,00 EUR

erfolgsabhangig: 14.400,00 EUR

erfolgsabhangig: -
erfolgsabhéngig: -

erfolgsabhéngig: -

3.4 Gewahrte Vorschisse und Kredite an Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats

Die zu Gunsten enemaliger Aufsichtsratsmitglieder vergebenen Kredite betragen am Bilanzstichtag 150.000,00 EUR und wurden mit einem Zinssatz von 5 % verzinst. Die Forderungen sind mit einer Birgschaft gesichert.

3.5 Angaben Uber den Anteilsbesitz an anderen Unternehmen von mind. 20 % der Anteile

Geméf3 § 285 Satz 1 Nr. 11 HGB wird Uiber nachstehende Unternehmen berichtet:
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Name und Sitz der Gesell- indirekt direkt Eigenkapital Jahresergebnis

Ifd. Nr. schaft Uber % % in EUR in EUR

1 SIAG Funfundzwanzigste Woh- 100,00 782.350,36 65.464,00
nen GmbH & Co. KG, Berlin

2. SIAG Siebenundzwanzigste 100,00 290.344,47 -50.212,55
Wohnen GmbH & Co. KG,
Berlin

3. SIAG Achtundzwanzigste 100,00 199,96 -1.668,32
Wohnen GmbH & Co. KG,
Berlin

4. SIAG Neunundzwanzigste 100,00 683.470,40 1.308.850,98
Wohnen GmbH & Co. KG,
Berlin

5. ESTAVIS 32. Wohnen GmbH 100,00 -509.918,80 1.189.529,03
& Co. KG, Berlin

6. ESTAVIS 34. Wohnen GmbH 100,00 50.606,62 92.051,31
& Co. KG, Berlin

7. ESTAVIS 36. Wohnen GmbH 100,00 -315.092,27 54.045,78
& Co. KG, Berlin

8. ESTAVIS 37. Wohnen GmbH 100,00 -931.230,36 -619.166,15
& Co. KG, Berlin

9. ESTAVIS 38. Wohnen GmbH 100,00 427.398,66 245.030,54
& Co. KG, Berlin

10. ESTAVIS 39. Wohnen GmbH 100,00 36.876,62 -643.709,60
& Co. KG, Berlin

11 ESTAVIS 40. Wohnen GmbH 100,00 -29.437,50 33.943,66
& Co. KG, Berlin

12. ESTAVIS 41. Wohnen GmbH 100,00 -254.343,45 -128.604,65
& Co. KG, Berlin

13. ESTAVIS Filmfabrik GmbH & 100,00 -1.504.644,92 -484.160,94
Co. KG, Berlin

14. ESTAVIS 43. Wohnen GmbH 100,00 -420.162,43 -127.002,67
& Co. KG, Berlin

15. ESTAVIS 44. Wohnen GmbH 100,00 -76.802,52 -84.365,60
& Co. KG, Berlin

16. ESTAVIS 45. Wohnen GmbH 100,00 5.951,76 -1.611,32
& Co. KG, Berlin

17. ESTAVIS 46. Wohnen GmbH 100,00 5.951,76 -1.611,32

& Co. KG, Berlin
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Ifd. Nr. schaft Uber % % in EUR in EUR

18. B&V Denkmalbauten Birken- 100,00 1.698,50 -1.511,32
héfe-Augsburg GmbH & Co.
KG, Berlin

19. Erste Sachsen Wohnbauten 36. 5,10 94,90 -258.301,29 66.032,44
GmbH & Co. KG, Leipzig

20. Zweite Sachsen Wohnbauten 36. 5,10 94,90 50.715,67 50.859,86
GmbH & Co. KG, Leipzig

21. Dritte Sachsen Wohnbauten 100,00 3.084,59 -921,97
GmbH & Co. KG, Leipzig

22. Dritte Sachsen Denkmalbauten 36. 5,10 94,90 247.629,01 538.477,27
GmbH & Co. KG, Leipzig

23. Vierte Sachsen Denkmalbauten 100,00 1.611,03 -1.374,63
GmbH & Co. KG, Leipzig

24. Funfte Sachsen Denkmal bauten 100,00 2.394,97 -922,24
GmbH & Co. KG, Leipzig

25. RealEstate4U GmbH & Co. 100,00 18.338,44 111.149,77
KG, Leipzig

26. SP Center Verwaltungsgesell- 33. u. 36. 56,10 43,90 15.820,15 -29.279,29
schaft GmbH & Co. KG, Berlin

27. Accentro GmbH, Berlin 100,00 210.356,13 0,00

29. Erste SIBA Wohnen GmbH, 100,00 4.372,02 2.019,25
Berlin

30. Leipziger Wohnen GmbH & 36. 5,20 94,80 636.770,76 -1.941.833,02
Co. KG (vormals: B&V Bautré-
ger- und Vertriebsgesel | schaft
fir Immobilien mbH & Co.
KG), Leipzig

31. B&V Wohnbaugesellschaft 100,00 337.844,94 -324.292,45
mbH, Leipzig

32. ESTAVISVermdgensverwal- 100,00 58.830,34 12.666,75
tungs GmbH, Berlin

33. Estavis 28.Property GmbH, 100,00 -164.036,99 26.093,68
Berlin

34. SD Sachsen Denkmal GmbH, 100,00 24.217,19 -4.413,55
Leipzig

35. B&V 1.Property GmbH, Berlin 100,00 3.560,31 -3.575,39

36. ESTAVIS Beteiligungs GmbH 94,00 5.176.907,23 -569.672,37

& Co. KG, Berlin
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Name und Sitz der Gesell- indirekt direkt Eigenkapital Jahresergebnis

Ifd. Nr. schaft Uber % % in EUR in EUR

37. Estavis Grundstiicksgesell schaft 100,00 23.755,95 -439,22
mbH, Berlin

38. B&V Ddélauer Str. GmbH & 30. 94,00 -148.479,96 130.723,76
Co. KG, Berlin

39. SIAG Dritte Wohnen GmbH & 36. 100,00 -122.984,14 -136.175,42
Co. KG, Berlin

40. SIAG Funfte Wohnen GmbH & 36. 100,00 560.332,87 11.362,90
Co. KG, Berlin

41. SIAG Zwolfte Wohnen GmbH 36. 94,00 261.634,82 2.808,38
& Co. KG, Berlin

42. SIAG Sechzehnte Wohnen 36. 50,00 114.769,62 -286,40
GmbH & Co. KG, Berlin

43. ESTAVIS Wohneigentum 5.u. 36. 100,00 2.907.791,74 62.292,43
GmbH, Berlin

44, ESTAVIS Friedrichshéhe 5. 100,00 25.000,00 4.272,91
GmbH, Berlin

In der oben dargestellten Anteilsbesitzliste sind die direkten und indirekten Beteiligungen geméald § 285 Satz 1 Nr. 11 HGB der ESTAVIS AG aufgefihrt.
Fir die unter der laufenden Nummer 27, 43 und 44 ausgewiesenen Gesell schaften bestehen Ergebnisabfiihrungsvertrége.
Bei der unter der laufenden Nummer 43 ausgewiesenen Gesellschaft ist Geschéftsahr das Kalenderjahr. Die Angaben beziehen sich auf den 31.12.2011.

3.6 Angaben Uber das Bestehen einer Beteiligung an der Gesellschaft, die nach § 21 Abs. 1, la WpHG der Gesellschaft mitgeteilt worden sind

Herr Dr. Erhard F. Grossnigg, Osterreich, hat uns gemaR § 21 Abs. 1 WpHG am 19.07.2012 mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der ESTAVIS AG, Berlin, Deutschland, am 16.07.2012 die Schwelle von 3 % der Stimmrechte (iberschritten hat und an diesem Tag
4,89 % (das entspricht 700.000 Stimmrechten) betragen hat.

Frau Alexandra Timoshenko, Osterreich, hat uns geméaR § 21 Abs. 1 WpHG am 19.04.2012 mitgeteilt, dassihr Stimmrechtsanteil an der ESTAVIS AG, Berlin, Deutschland, am 16.04.2012 die Schwelle von 3 % und 5 % der Stimmrechte tiberschritten hat und an diesem
Tag 6,08 % (das entspricht 870.000 Stimmrechten) betragen hat.

Herr Florian Lanz, Deutschland, hat uns gemal3 § 21 Abs. 1 WpHG am 17.04.2012 mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der ESTAVIS AG, Berlin, Deutschland, am 16.04.2012 die Schwelle von 5 % und 3 % der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem
Tag 0 % (das entspricht 0 Stimmrechten) betragen hat.

Die IPConcept Fund Management S.A., Luxemburg-Strassen, Luxemburg, hat uns gemaR § 21 Abs. 1 WpHG am 05.04.2012 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der ESTAVIS AG, Berlin, Deutschland, am 04.04.2012 die Schwelle von 15 % der Stimmrechte
Uberschritten hat und an diesem Tag 15,75 % (das entspricht 2.254.946 Stimmrechten) betragen hat. 12,69 % der Stimmrechte (das entspricht 1.816.946 Stimmrechten) sind der Gesellschaft gemél3 § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 6 WpHG von der Flossbach von Storch SICAV
zuzurechnen. Damit verbunden hat die IPConcept Fund Management S.A. an die ESTAVIS AG eine Meldung gemé&R § 27a Abs. 1 WpHG gemacht, aus der folgende Punkte hervorgehen:

—Die Investition dient der Erzielung von Handelsgewinn.
—Der Meldepflichtige beabsichtigt innerhalb der néchsten 12 Monate weitere Stimmrechte durch Erwerb oder auf sonstige Weise zu erlangen.
—Der Meldepflichtige strebt keine Einflussnahme auf die Besetzung von Verwaltungs-, Leitungs- und Aufsichtsorganen des Emittenten an.

—Der Meldepflichtige strebt keine wesentliche Anderung der Kapital struktur der Gesellschaft, insbesondere im Hinblick auf das Verhétnis von Eigen- und Fremdfinanzierung und die Dividendenpolitik an.
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—Hinsichtlich der Herkunft der Mittel handelt es sich zu 100 % um Fremdmittel, die der Meldepflichtige zur Finanzierung des Erwerbs der Stimmrechte aufgenommen hat.

Herr Nemat Farrokhnia, Osterreich, hat uns gemaR § 21a Abs. 1 WpHG am 01.03.2012 mitgeteilt, dass sein Stimmrechtsanteil an der ESTAVIS AG, Berlin, Deutschland, am 29.02.2012 die Schwelle von 25 % (iberschritten hat und an diesem Tag 28,06 % (das entspricht
4.017.712 Stimmrechten) betragen hat. 28,06 % der Stimmrechte (das entspricht 4.017.712 Stimmrechten) sind Herrn Farrokhnia gemaf § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 1 WpHG von der Imfarr Beteiligungs GmbH tber die Pru3 GmbH zuzurechnen. Damit verbunden hat Herr
Farrokhnia an die ESTAVIS AG am 26.03.2012 eine Meldung gemé&R § 27a Abs. 1 WpHG gemacht, aus der folgende Punkte hervorgehen:

—Die Investition dient der Umsetzung strategischer Ziele.

—Der Meldepflichtige beabsichtigt innerhalb der néchsten 12 Monate weitere Stimmrechte durch Erwerb oder auf sonstige Weise zu erlangen.

—Der Meldepflichtige strebt eine Einflussnahme auf die Besetzung von Verwaltungs-, Leitungs- und/oder Aufsichtsorganen des Emittenten an.

—Der Meldepflichtige strebt eine wesentliche Anderung der Kapitalstruktur der Gesellschaft, insbesondere im Hinblick auf das Verhaltnis von Eigen- und Fremdfinanzierung und die Dividendenpolitik an.
—Hinsichtlich der Herkunft der Mittel handelt es sich um Eigenmittel und um Fremdmittel, die der Meldepflichtige zur Finanzierung des Erwerbs der Stimmrechte aufgenommen hat.

Die Imfarr Beteiligungs GmbH, Klosterneuburg, Osterreich, hat uns gemaR § 21 Abs. 1 WpHG am 01.03.2012 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der ESTAVIS AG, Berlin, Deutschland, am 29.02.2012 die Schwelle von 25 % der Stimmrechte tiberschritten hat und
an diesem Tag 28,06 % (das entspricht 4.017.712 Stimmrechten) betragen hat. 28,06 % der Stimmrechte (das entspricht 4.017.712 Stimmrechten) sind der Gesellschaft gemél3 § 22 Abs. 1, Satz 1, Nr. 1 WpHG von der Pru3 GmbH zuzurechnen.

Die Pru GmbH, Berlin, Deutschland, hat uns gemaf3 § 21 Abs. 1 WpHG am 01.03.2012 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der ESTAVIS AG, Berlin, Deutschland, am 29.02.2012 die Schwelle von 25 % der Stimmrechte tberschritten hat und an diesem Tag
28,06 % (das entspricht 4.017.712 Stimmrechten) betragen hat.

Die TAG Immobilien AG, Hamburg, Deutschland, hat uns geméi § 21 Abs. 1 WpHG am 06.02.2012 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der ESTAVIS AG, Berlin, Deutschland, am 02.02.2012 die Schwelle von 20 %, 15 %, 10 %, 5 % und 3 % der Stimmrechte
unterschritten hat und an diesem Tag 0 % (das entspricht 0 Stimmrechten) betragen hat.

DieElliston Properties Ltd, Nassau, Bahamas, hat unsgemaR § 21 Abs. 1 WpHG am 28.07.2011 mitgeteilt, dassihr Stimmrechtsanteil an der ESTAVIS AG, Berlin, Deutschland, am 25.07.2011 die Schwellevon 5 % und 3 % der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem
Tag 2,79 % (das entspricht 400.000 Stimmrechten) betragen hat. Frau Kateryna L akhovska, Ukraine, hat uns gemaf § 21 Abs. 1 WpHG am 28.07.2011 mitgeteilt, dassihr Stimmrechtsanteil an der ESTAVIS AG, Berlin, Deutschland, am 25.07.2011 die Schwelle von 5 %
und 3 % der Stimmrechte unterschritten hat und an diesem Tag 2,79 % (das entspricht 400.000 Stimmrechten) betragen hat. 2,79 % der Stimmrechte (das entspricht 400.000 Stimmrechten) sind Frau Kateryna L akhovska gemal3 8 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen.

Die Flossbach von Storch SICAV, Luxemburg-Strassen, Luxemburg, hat uns gemaf3 § 21 Abs.1 WpHG am 24.05.2011 mitgeteilt, dass ihr Stimmrechtsanteil an der ESTAVIS AG, Berlin, Deutschland, am 20.05.2011 die Schwelle von 10 % der Stimmrechte tiberschritten
hat und an diesem Tag 10,86 % (das entspricht 1.555.146 Stimmrechten) betragen hat. Damit verbunden hat Flossbach von Storch SICAV an die ESTAVIS AG am 27.05.2011 eine Meldung gemal3 § 27a WpHG gemacht, dass:

—der zur Uberschreitung der Meldegrenze von 10 % filhrende Erwerb von Stimmrechten der ESTAVIS AG nicht der Umsetzung von strategischen Zielen sondern der Erzielung von Handel sgewinnen dient,
—die Flossbach von Storch SICAV beabsichtigt, innerhalb der néchsten zwolf Monate weitere Stimmrechte durch Erwerb oder auf sonstige Weise zu erlangen,

—die Gesellschaft nicht anstrebt, auf die Besetzung von Vorstand, Aufsichtsrat oder eines anderen Verwaltungs-, Leitungs- oder Aufsichtsorgans der ESTAVIS AG Einfluss zu nehmen und

—keine wesentliche Anderung der Kapitalstruktur der ESTAVSI AG angestrebt wird, insbesondere auch nicht im Hinblick auf das Verhaltnis von Eigen- und Fremdfinanzierung oder auf die Dividendenpolitik.

Der Erwerb der Stimmrechte erfolgte ohne Einsatz eigener Mittel.

3.7 Konzernzugehorigkeit

Die ESTAVIS AG ist Obergesellschaft der unter Punkt 3.5 aufgefiihrten Gesellschaften. Fir die Unternehmensgruppe wurde ein Konzernabschluss nach IFRS erstellt.

Der offen gelegte Konzernabschlussiist im elektronischen Bundesanzeiger hinterlegt.

3.8 Durchschnittliche Zahl der wahrend des Geschaftg ahrs beschaftigten Arbeitnehnmer

Die nachfolgenden Arbeitnehmergruppen waren zum 30.06.2012 im Unternehmen beschéftigt:
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Arbeitnehmer gruppen Zahl
Arbeiter 0
Angestellte 32
Auszubildende 0
davon:

vollzeitbeschéftigte Mitarbeiter 28
teilzeitbeschéftigte/geringfligig beschéftigte Mitarbeiter 4

Die Gesamtzahl der wahrend des Geschéftsjahrs durchschnittlich beschéftigten Arbeitnehmer betragt 34 (34 Angestellte, davon 4 teil zeitbeschéftigte/geringfuigig beschéftigte Mitarbeiter).

3.9 Weiter e Angabepflichten nach dem Aktiengesetz

3.9.1 Angaben Uber den Bestand, den Erwerb und die VeraufRerung eigener Aktien
Zum 30.06.2012 waren keine eigenen Aktien im Bestand.
3.9.2 Angaben Uber die Gattung der Aktien

Im Geschéftsjahr betrug das Grundkapital 14.319.352,00 EUR.

Das Grundkapital ist eingeteilt in:

14.319.352,00 Stiick Stammaktien zum Nennwert von je 1,00 EUR.
Die Aktien lauten auf den Inhaber.

3.9.3 Angaben Uber das genehmigte und bedingte K apital

Der Vorstand ist erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 8. Dezember 2016 durch ein- oder mehrmalige Ausgabe von Aktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen, um insgesamt bis zu 7.159.676,00 EUR zu erhthen
(genehmigtes Kapital 2011/1).

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 16.02.2010 wurde der Vorstand erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 15.02.2015 einmalig oder mehrfach Wandel- und/oder Optionsschul dverschreibungen oder Genussrechte mit oder ohne Wandlungs- oder
Bezugsrechten im Gesamtnennbetrag von bis zu 200.000.000,00 EUR mit einer Laufzeit von léngstens 20 Jahren zu begeben und den Inhabern dieser Schuldverschreibungen Wandlungs- oder Bezugsrechte auf bis zu 20.000.000 auf den Inhaber lautenden Stiickaktien der
Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital in Hohe von insgesamt bis zu 20.000.000,00 EUR, nach néherer Maf3gabe der Wandel- bzw. Optionsanleihebedingungen, zu gewahren. Die Schuldverschreibungen kénnen auch durch unmittelbare oder mittelbare
Konzerngesellschaften begeben werden, an denen die ESTAVIS AG mit mindestens 75 % beteiligt ist. Dementsprechend wurde das Grundkapital um bis zu 3.239.770,00 EUR bedingt erhoht (bedingtes Kapital 2010/1).

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 13.12.2010 wurde der Vorstand erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 12.12.2015 einmalig oder mehrfach Wandel- und/oder Optionsschul dverschreibungen oder Genussrechte mit oder ohne Wandlungs- oder
Bezugsrechten im Gesamtnennbetrag von bis zu 2.850.000,00 EUR mit einer Laufzeit von langstens 20 Jahren zu begeben und den Inhabern dieser Schuldverschreibungen Wandlungs- oder Bezugsrechte auf bis zu 570.000 auf den Inhaber lautenden Stiickaktien der
Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital in H6he von insgesamt bis zu 570.000,00 EUR, nach néherer Mal3gabe der Wandel- bzw. Optionsanleihebedingungen, zu gewéhren. Die Schuldverschreibungen kdnnen auch durch unmittelbare oder mittelbare
Konzerngesell schaften begeben werden, an denen die ESTAVIS AG mit mindestens 75 % beteiligt ist. Dementsprechend wurde das Grundkapital um bis zu 578.724,00 EUR bedingt erhdht (bedingtes Kapital 2010/11). Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 09.12.2011
wurde der zuvor genannte Beschluss dahingehend abgeédndert, dass der Vorstand erméchtigt wurde, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 08.12.2016 einmalig oder mehrfach Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen oder Genussrechte mit oder ohne
Wandlungs- oder Bezugsrechten im Gesamtnennbetrag von bis zu 28.000.000,00 EUR mit einer Laufzeit von langstens 20 Jahren zu begeben und den Inhabern dieser Schuldverschreibungen Wandlungs- oder Bezugsrechte auf bis zu 3.910.000 auf den Inhaber lautenden
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Stiickaktien der Gesellschaft mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital in Hohe von insgesamt bis zu 3.910.000,00 EUR, nach néherer Maf3gabe der Wandel- bzw. Optionsanl eihebedingungen, zu gewéhren. Die Schuldverschreibungen kénnen auch durch unmittelbare
oder mittelbare Konzerngesellschaften begeben werden, an denen die ESTAVIS AG mit mindestens 75 % beteiligt ist. Dementsprechend wurde das Grundkapital um bis zu 3.919.906,00 EUR bedingt erhoht (bedingtes Kapital 2010/11).

Am 19. Juni 2012 hat die Gesellschaft 3.579.838 Wandelanleihen mit einem Nennbetrag von jeweils 2,40 EUR ausgegeben. Da die Ausiibung des Wandlungsrechts erst ab dem 6. August 2012 erfolgen kann wurde dahingehend das bedingte Kapital 2010/I+I1 zum
30.06.2012 noch nicht ausgenutzt.

3.9.4 Erklarung zum Cor porate Gover nance K odex
Die Erklérung wurde geméal3 § 285 Satz 1 Nr. 16 HGB i. V. m. § 161 AktG am 24. September 2012 abgegeben und den Aktionéren mittels Internet auf der Homepage der ESTAVIS AG (www.estavis.de) dauerhaft zugénglich gemacht.
3.10 Honorar des Abschlusspriifers

Die Angaben nach § 285 Satz 1 Nr. 17 HGB werden im Konzernabschluss der Gesellschaft gemacht.

4. Anlagen zum Anhang

Berlin, den 24. September 2012
Vorstand der ESTAVISAG
Andreas Lewandowski, Vorstandsmitglied

Jacopo Mingazzini, Vorstandsmitglied
Entwicklung des Anlagever mégens vom 1. Juli 2011 bis 30. Juni 2012

Anschaffungs- bzw. Her stellungskosten

01.07.2011 Zugénge Abgénge 30.06.2012
€ € € Umbuchung €

I. Immaterielle Vermbgensgegenstan-

de

1. entgeltlich erworbene Konzessio- 139.561,09 1.213,80 1.932,78 71.084,65 209.926,76

nen, gewerbliche Schutzrechte und

ghnliche Rechte und Werte sowie Li-

zenzen an solchen Rechten und Wer-

ten

2. geleistete Anzahlungen 62.707,05 8.377,60 0,00 -71.084,65 0,00
202.268,14 9.591,40 1.932,78 0,00 209.926,76

I1. Sachanlagen

Betriebs- und Geschéftsausstattung 560.025,26 17.068,43 12.555,06 0,00 564.538,63
560.025,26 17.068,43 12.555,06 0,00 564.538,63
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Anschaffungs- bzw. Her stellungskosten
01.07.2011 Zugange Abgange 30.06.2012
€ € & Umbuchung €
I11. Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen 31.448.739,73 39.750,00 471.974,08 0,00 31.016.515,65
31.448.739,73 39.750,00 471.974,08 0,00 31.016.515,65
32.211.033,13 66.409,83 486.461,92 0,00 31.790.981,04
Abschreibungen
01.07.2011 Zugange Abgange 30.06.2012
€ € € Zuschreibung €
I. Immaterielle Vermdgensgegenstan-
de
1. entgeltlich erworbene Konzessio- 98.042,91 24.006,01 1.932,78 0,00 120.116,14
nen, gewerbliche Schutzrechte und
ahnliche Rechte und Werte sowie Li-
zenzen an solchen Rechten und Wer-
ten
2. geleistete Anzahlungen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
98.042,91 24.006,01 1.932,78 0,00 120.116,14
I1. Sachanlagen
Betriebs- und Geschéftsausstattung 258.760,85 85.161,69 11.971,69 0,00 331.950,85
258.760,85 85.161,69 11.971,69 0,00 331.950,85
I11. Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen 11.914.541,09 11.861.988,77 0,00 748.934,40 23.027.595,46
11.914.541,09 11.861.988,77 0,00 748.934,40 23.027.595,46
12.271.344,85 11.971.156,47 13.904,47 748.934,40 23.479.662,45
Restbuchwerte
30.06.2012 30.06.2011
€ €
I. Immaterielle Vermdgensgegensténde
1. entgeltlich erworbene K onzessionen, gewerbliche Schutzrechte und &hnli- 89.810,62 41.518,18
che Rechte und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten
2. geleistete Anzahlungen 0,00 62.707,05
89.810,62 104.225,23
I1. Sachanlagen
Betriebs- und Geschéftsausstattung 232.587,78 301.264,41
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Restbuchwerte

30.06.2012 30.06.2011
€ €
232.587,78 301.264,41

I11. Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen 7.988.920,19 19.534.198,64
7.988.920,19 19.534.198,64
8.311.318,59 19.939.688,28

Lagebericht fir das Geschéftsahr 2011/12

VORBEMERKUNGEN

Die ESTAVIS AG (im Folgenden auch ESTAVIS genannt) fungiert als Beteiligungsholding, die ihre Geschéftstétigkeit mittels selbsténdiger Tochterunternehmen austibt, denen die Immobilienbesténde des Unternehmens eigentumsbezogen zugeordnet sind. Zudem ist
sie Muttergesellschaft eines auf den Bereich Wohnungsprivatisierung fokussierten Dienstleistungsunternehmens. Der Geschéftserfolg der Gesellschaft mit seinen Chancen und Risiken ist untrennbar mit der wirtschaftlichen Entwicklung der Konzerneinheiten verbunden.
Um die wirtschaftliche Entwicklung der ESTAVIS AG und ihre mal3gebenden Einflussfaktoren zu verstehen, ist es deshalb unabdingbar, den Blick auch auf den ESTAVIS-Konzern im Ganzen zu richten. Aufgrund dessen wird in diesem Lagebericht an vielen Stellen
auf Sachverhalte Bezug genommen, die zwar unmittelbar den ESTAV1S-Konzern betreffen, aber zugleich mittelbar auf die ESTAVIS AG wirken konnen.

Der diesem Bericht zugrunde liegende Einzelabschluss der ESTAVIS AG wurde nach den Vorschriften des Handel sgesetzbuches (HGB) und den ergénzenden Regelungen des Aktiengesetzes (AktG) aufgestellt.

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

1 GESCHAFT UND RAHMENBEDINGUNGEN

1.1 GESCHAFTSTATIGKEIT UND -MODEL L

Der ESTAVIS-Konzern ist ein brsennotiertes |mmobilienunternehmen mit dem Fokus auf Wohnimmobilien in Deutschland. Seine Geschéftstétigkeit erstreckt sich geografisch ausschlief3ich auf inléndische Immobilien vor allem an wirtschaftlich attraktiven Standorten.
Im Laufe des Geschéftsjahrs 2011/12 hat der ESTAVIS-Konzern eine strategische Neuausrichtung vorgenommen. Der Schwerpunkt der Aktivitaten liegt nunmehr zum einen auf dem Erwerb und der Bewirtschaftung von Wohnungsbestanden und zum anderen auf dem
Handel mit Wohnimmobilien. Das Geschaft des ESTAVIS-Konzerns gliedert sich demnach in das Segment Handel, bislang als Retailhandel bezeichnet, sowie in das Segment Bestand, das bislang as Sonstiges bezeichnet worden war. Die bisher dem Handel ssegment
zugeordneten Aktivitéten im Bereich Projektentwicklung und Handel mit denkmal geschiitzten Objekten werden im Rahmen der beschriebenen Neuausrichtung zukiinftig eingestellt und die insoweit noch gehaltenen Besténde abgewickelt.

Bestand

Im Segment Bestand identifiziert der ESTAVIS-Konzern mithilfe seines deutschlandweiten Einkaufsnetzwerks Wohnungsbesténde mit hohem Wertschépfungspotenzial und nutzt sein Management-Know-how, um diese Potenziale effizient zu heben und durch die
Bewirtschaftung der erworbenen Bestande regelmafige Cashflows zu erzielen.

Handel
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Das Segment Handel des ESTAVIS-Konzerns umfasst den Handel mit Wohnimmobilien und Einzelwohnungen, insbesondere den Verkauf von Wohnungen an Eigennutzer und Kapitalanleger im Rahmen der Einzelprivatisierung von Wohnungsbesténden. Dabei handelt
es sich sowohl um die Privatisierung von Wohnungen aus Eigenbesténden des ESTAV1S-Konzerns al's auch um Privatisierungsleistungen im Auftrag Dritter.

1.2UNTERNEHMENSSTRUKTUR

Die ESTAVIS AG ist das Mutterunternehmen des ESTAVIS-Konzerns. Sie selbst fungiert als operativ tétige Holding der Tochtergesellschaften, bei denen es sich zum tberwiegenden Teil um Objektgesellschaften sowie um eine auf den Bereich Wohnungsprivatisierung
fokussierte DienstleistungsgeselIschaft handelt, und nimmt tibergeordnete Aufgaben der Unternehmenssteuerung, Finanzierung, Administration und Uberwachung im ESTAVIS-K onzern wahr.

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

Die ESTAVIS AG verfiigt Uber eine Zweigniederlassung in Stuttgart, die operative Steuerungs- und Administrationsfunktionen im Handel sgeschéft wahrnimmt.

1.3WIRTSCHAFTLICHESUMFELD

a) Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Wahrend des Geschéftgahrs 2011/12 hat sich das Wachstumstempo der Wirtschaft in Deutschland im Vergleich zum Vorjahr etwas vermindert. Gleichwohl erwies sich die deutsche Wirtschaft als relativ widerstandsfahig. Im Schlussquartal des Geschéftgjahrs (2.
Quartal 2012) ergab sich nach Angaben des Statistischen Bundesamts ein preis-, saison- und kal enderbereinigtes Wachstum des Bruttoinlandsprodukts (BIP) um 0,3 % gegenuber dem Vorquartal. Verglichen mit dem entsprechenden Quartal des Vorjahrs ergab sich ein
preisbereinigter Anstieg um 0,5 %; kalenderbereinigt betrug das BIP-Wachstum im Vorjahresvergleich 1,0 %. Positive Impul se kamen insbesondere aus dem Bereich der Exporte (+ 2,5 %), aber auch von den Konsumausgaben der Privathaushalte (+ 0,8 %) und des Staates
(+ 1,1 %). Dadurch konnte der gleichzeitige Riickgang der Investitionen zum groften Teil kompensiert werden. Die Ausrlistungsinvestitionen gingen im Vorjahresvergleich um 3,1 % zuriick, wéhrend der Riickgang der Bauinvestitionen mit - 1,2 % moderater ausfiel.
Letzterer ist insbesondere auf deutliche EinbufRen beim &ffentlichen Bau zuriickzuf ihren, wahrend in Wohnbauten mehr investiert wurde als im entsprechenden V orjahreszeitraum.

Der deutsche Arbeitsmarkt zeigt sich weiterhin robust. So wurde die Wirtschaftsleistung im 2. Quartal 2012 nach vorlaufigen Berechnungen des Stati stischen Bundesamtes von rund 41,6 Millionen Erwerbstétigen im Inland erbracht. Das entspricht einer Zunahme um 514.000
Personen beziehungsweise 1,3 % gegentiber dem Vorjahr. Gemél3 den Ergebnissen der Arbeitskréfteerhebung lag die Zahl der Erwerbslosen im Juni 2012 um 12,9 % niedriger alsim Juni 2011. Die bereinigte Erwerbslosenquote wurde fir Juni 2012 mit 5,4 % angegeben.

Der Preisauftrieb hat sich im Laufe des Geschéftsjahrs tendenziell abgeschwacht. Wahrend die Verbraucherpreise in den Monaten Juli 2011 bis einschliefflich April 2012 im Vergleich zum entsprechenden V orjahresmonat jeweils um mehr a's zwei Prozent hoher lagen,
stieg der Verbraucherpreisindex in den Monaten Mai und Juni 2012 gegentiber dem Vorjahr nur noch um 1,9 % beziehungsweise 1,7 %. Eine Inflationsrate von weniger als zwei Prozent war zuvor letztmalig im Dezember 2010 registriert worden.

Wahrend der Berichtsperiode hat sich das Zinsniveau spurbar verringert. Die Européische Zentralbank (EZB), die den Festsatz fur Hauptrefinanzierungsgeschéfte kurz nach Beginn des Geschéftsjahrsim Juli 2011 noch auf 1,5 % erhoht hatte, reduzierte ihn wenige Monate
spéter, am 9. November und am 14. Dezember 2011, bereits wieder um jeweils 25 Basispunkte auf nunmehr 1,0 %. Kurz nach dem Abschlussstichtag des Geschéftsjahrs 2011/12 folgte dann am 11. Juli 2012 eine weitere Leitzinssenkung um 25 Basispunkte, womit ein
historischer Tiefststand des Hauptrefinanzierungssatzes von 0,75 % erreicht wurde.

b) Entwicklung am deutschen Wohnungsmar kt

Die Rahmenbedingungen am deutschen Wohnungsmarkt lassen in den kommenden Jahren eine anhal tende Nachfrage nach Wohnungen - zur Miete, als K apitalanlage oder al's sel bst genutztes Wohneigentum - erwarten. Die Zahl der Haushalte, die ein wichtiger Einflussfaktor
fur die Wohnraumnachfrage ist und in Deutschland im Jahr 2009 bei etwa 40,2 Millionen lag, wird nach Vorausberechnungen des Statistischen Bundesamtes bis zum Jahr 2030 voraussichtlich auf etwa 41 Millionen ansteigen. Dariiber hinaus wird die Nachfrage auch
durch steigende Anspriicheim Hinblick auf die Wohnfl&che stimuliert. So rechnet das Bundesinstitut fur Bau-, Stadt- und Raumforschung bis zum Jahr 2025 beispiel sweise mit einer Zunahme der Pro-Kopf-Wohnflache der Mieterhaushalte um rund drei Quadratmeter auf
41 Quadratmeter in den alten und auf 38 Quadratmeter in den neuen Bundesléndern. Fur Eigentimerhaushalte wird parallel eine Zunahme der Pro-K opf-Wohnflache um rund vier Quadratmeter auf etwa 53 Quadratmeter in den alten Bundeslandern und 47 Quadratmeter
in den neuen Bundeslandern prognostiziert. Langfristig wird allerdings insbesondere mit Blick auf den Trend zum Wohnen in recht teuren Ballungsrédumen und steigende Energiepreise von einer sich abschwéchenden Wachstumsdynamik ausgegangen.

Die Bautétigkeit im Wohnimmobilienbereich erreicht in Deutschland weiterhin nicht den Umfang, der erforderlich wére, um den prognostizierten Bedarf zu decken. Nach Angaben des Statistischen Bundesamtes wurden im Jahr 2011 insgesamt 183.000 Wohnungen fertig
gestellt, was einer Zunahme um 23.000 Wohnungen beziehungsweise 14,6 % gegeniiber dem Vorjahr entspricht. Laut einer Studie der Prognos AG bel&uft sich jedoch alein der demografisch begriindete rein quantitative Wohnungsbedarf bei steigender Zuwanderung in
den Jahren 2011 bis 2013 auf rund 250.000 Wohnungen jahrlich und wird in den folgenden Jahren immer noch bei rund 150.000 Wohnungen pro Jahr liegen. Beriicksichtigt man nicht nur den quantitativen, sondern auch den qualitativen Bedarf, so werden laut Prognos
bis 2025 im Schnitt 400.000 neue Wohnungen jahrlich benétigt, um den steigenden Bedarf decken und zugleich Wohnungsabgange durch Zusammenlegungen, Nutzungsanderungen oder Abrisse ausgleichen zu kénnen.

Diese Markttendenzen wirken sich insgesamt weiterhin stimulierend auf die Entwicklung der Mieten und der Kaufpreise aus. Nach Analysen des Forschungsinstituts empirica stiegen die inserierten Angebotsmieten im Zweijahresvergleich Anfang 2012 weiter an und
lagen deutschlandweit um 5 % Uber dem Niveau vom 1. Quartal 2010. Dabei fiel der Anstieg in den kreisfreien Stadten mit 7,1 % deutlich stérker aus alsin den Landkreisen, wo er lediglich 3,6 % betrug. Auch die Angebotspreise fir Eigentumswohnungen stiegen erneut
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deutlich an. Hier ergab sich ebenfalls ein besonders starker Anstieg in den kreisfreien Stadten, wo die Preise um 6,1 % hoher lagen alsim Vorjahresquartal . Im bundesweiten Durchschnitt stiegen sie um 3,9 %, in den Landkreisen um 2,3 %. Diese Trends setzten sich auch
im Laufe des Jahres 2012 weiter fort. Die Attraktivitét des deutschen \Wohnimmobilienmarktes fur Investoren und Kapitalanleger belegte erneut auch die Entwicklung des IPD Germany Annual Property Index fir 2011, der die Entwicklung der Wertanderungs-, Miet- und
Gesamtrenditen (Total Returns) von Immobilien differenziert nach Nutzungsarten abbildet. Demnach erbrachten Wohnimmobilieninvestments 2011 auf 1-Jahres-Basisim Schnitt einen Total Return von 7,8 %, eine Mietrendite von 4,5 % und eine Wertanderungsrendite
von 3,2 %. Das stellt eine signifikante Erhdhung gegentiber dem Vorjahr dar, insbesondere bei der Werténderungsrendite. Sowohl im Jahr 2011 als auch im Vergleich der Total Returns tber einen Zeitraum von drei, fiinf und zehn Jahren erzielten sie insgesamt das beste
Ergebnis unter allen firr den Index analysierten Immobilien-Nutzungsarten.

Angesichts der oben dargestellten Rahmenbedingungen und der weiterhin hinter dem Bedarf zuriickbleibenden Neubautétigkeit werden die Perspektiven fiir den deutschen Wohnimmobilienmarkt von Marktteilnehmern weiterhin positiv beurteilt. Zudem bleiben Anlagen
in Immobilien ein wesentliches Element fir den privaten Vermdgensaufbau. Vor dem Hintergrund der wachsenden Bedeutung der privaten Altersvorsorge diirfte die Bedeutung von Immobilienanlagen und selbst genutztem Wohneigentum in den kommenden Jahren
tendenziell eher zunehmen. Zudem ist die Eigentumsguote in Deutschland weiterhin deutlich niedriger als in vielen anderen Landern; somit verfugt Deutschland im internationalen Vergleich iber ein relativ grof3es Potenzia fir die Privatisierung von Wohnungen.
In diesem Zusammenhang bieten Wohnimmobilien den Vorteil, dass der Wohnimmobilienmarkt starker von langfristigen Trends wie der demografischen Entwicklung a's von kurzfristigen konjunkturellen Schwankungen beeinflusst wird. Dabei zeigen die aktuellen
Marktentwicklungen, dass sich die nachfragebegiinstigenden Rahmenbedingungen vor allem in Ballungsgebieten beziehungsweise im stadtischen Raum auswirken.

1.4 RECHTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN

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

a) Leitungsorgan

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

DieMitglieder des V orstands werden gemé3 § 84 AktG vom Aufsichtsrat fur eine Amtszeit von maximal finf Jahren bestellt. Eine wiederholte Bestellung oder Verléngerung der Amtszeit, jeweilsfir hchstens funf Jahre, ist zuldssig. Die Bestellung und die Wiederbestellung
bedurfen eines Beschlusses des Aufsichtsrats, der grundsétzlich friihestens ein Jahr vor Ablauf der Amtszeit gefasst werden darf. Der Aufsichtsrat kann die Bestellung eines Vorstandsmitglieds vor Ablauf der Amtszeit widerrufen, wenn ein wichtiger Grund vorliegt.

b) Anderungen der Satzung

Jede Satzungsanderung bedarf geméf § 179 AktG grundsitzlich eines Beschlusses der Hauptversammiung. Ausgenommen hiervon sind Anderungen und Ergénzungen der Satzung, die nur deren Fassung betreffen; die Befugnis zu solchen Anderungen und Ergénzungen
ist gemal3 § 11 Abs. 2 der Satzung dem Aufsichtsrat Ubertragen.

Hauptversammlungsbeschl lisse Uber Satzungsdnderungen bedurfen gemaf §8§ 133, 179 AktG in Verbindung mit § 13 Abs. 3 der Satzung der einfachen Mehrheit der abgegebenen Stimmen und zusétzlich der einfachen Mehrheit des bei der Beschlussfassung vertretenen
Grundkapitals, soweit nicht Gesetz oder Satzung im Einzelfall zwingend eine gréfiere Mehrheit vorschreiben.

c) Kapitalver haltnisse

Das gezeichnete Kapital (Grundkapital) der ESTAVIS AG belief sich zum 30. Juni 2012 auf EUR 14.319.352. Es setzt sich zusammen aus 14.319.352 auf den Inhaber lautende nennwertl ose Stiickaktien. Unterschiedliche Aktiengattungen liegen nicht vor. Das Grundkapital
blieb wahrend der Berichtsperiode unveréndert.

Der Vorstand ist erméchtigt, biszum 15. Februar 2015 bis zu 809.942 Stiick eigene Aktien zu erwerben und mit Zustimmung des Aufsichtsrats unter Ausschluss des Bezugsrechts zu verduf3ern bzw. einzuziehen. Von der Erméchtigung wurde nach Ablauf des Geschéftsjahres
erstmalig tellweise Gebrauch gemacht (siehe Abschnitt 5).

Gemal Beschluss der Hauptversammlung vom 16. Februar 2010 ist der Vorstand dariiber hinaus erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 15. Februar 2015 einmalig oder mehrfach Wandel- und/oder Optionsschul dverschreibungen oder Genussrechte mit
oder ohne Wandlungs- oder Bezugsrechten (gemeinsam nachfolgend " Schul dverschreibungen” genannt) im Gesamtnennbetrag von bis zu 200 Mio. EUR zu begeben. Den Inhabern der Schuldverschreibungen konnen Wandlungs- oder Bezugsrechte auf bis zu 20.000.000
auf den Inhaber lautende Stiickaktien mit einem anteiligen Grundkapital in Hohe von insgesamt bis zu EUR 20.000.000 gewahrt werden. Vorbehaltlich der nachfolgend beschriebenen Regelungen haben die Aktionare ein Bezugsrecht.
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Der Vorstand ist mit Zustimmung des Aufsichtsrats ermachtigt, das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionére in folgenden Fallen auszuschliefien:
—um Spitzenbetrége vom Bezugsrecht auszunehmen;

—um die Wandel- und/oder Optionsschul dverschreibungen und/oder die Genussrechte, die mit einem Wandlungs- oder Bezugsrecht versehen sind, einzelnen Investoren zur Zeichnung anzubieten, soweit unter entsprechender Beachtung von 8 186 Abs. 3 Satz 4 AktG
der Anteil der aufgrund dieser Schuldverschreibungen auszugebenden Aktien 10 % des bel Wirksamwerden dieser Erméchtigung und bei der Beschlussfassung tber die Austibung der Erméchtigung vorhandenen Grundkapitals nicht tbersteigt und der Ausgabepreis
der Schuldverschreibungen den nach anerkannten Methoden der Finanzmathematik ermittelten theoretischen Marktwert der Schuldverschreibungen nicht wesentlich unterschreitet. Auf den Betrag von 10 % des Grundkapitals ist der Betrag anzurechnen, der auf
Aktien entfdllt, die aufgrund einer anderen entsprechenden Erméchtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts in unmittelbarer oder entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben beziehungsweise verdul3ert werden, soweit eine derartige
Anrechnung gesetzlich geboten ist;

—um die Genussrechte ohne Wandlungs- oder Bezugsrecht einzelnen Investoren zur Zeichnung anzubieten, soweit der Ausgabepreis den nach anerkannten Methoden der Finanzmathematik ermittelten theoretischen Marktwert der Genussrechte nicht wesentlich
unterschreitet und soweit die Genussrechte lediglich obligationsahnlich ausgestaltet sind, d. h. weder mitgliedschaftsdhnliche Rechte noch Wandlungs- oder Bezugsrechte auf Aktien der Gesellschaft begriinden, keine Beteiligung am Liquidationserlds gewahren
und sich die Hohe der Ausschiittung nicht nach der Hohe des Jahresiiberschusses, des Bilanzgewinns oder der Dividende richtet;

—sowelit dies erforderlich ist, um den Inhabern von Umtausch- und Bezugsrechten, die von der Gesellschaft oder Konzernunternehmen der Gesellschaft auf Aktien der Gesellschaft eingerdumt wurden, in dem Umfang ein Bezugsrecht auf Schuldverschreibungen, die
nach dieser Erméachtigung ausgegeben werden, zu gewahren, wie es ihnen nach Austibung ihres Wandlungs- oder Bezugsrechts beziehungsweise nach Erfiillung einer etwaigen Wandlungspflicht zustiinde (V erwésserungsschutz), oder

—soweit Schuldverschreibungen gegen Sachleistungen begeben werden und der Ausschluss des Bezugsrechts im iberwiegenden Interesse der Gesellschaft liegt.

Es obliegt dem Vorstand, mit Zustimmung des Aufsichtsrats die weiteren Einzelheiten der Ausgabe und Ausstattung der Schuldverschreibungen, insbesondere Laufzeit, Ausgabe- und Auslibungszeitraume sowie Kiindigung, Ausgabepreis der Schuldverschreibungen,
Zinssatz, Stlickelung und Anpassung des Bezugspreises und Begriindung einer Wandlungspflicht festzusetzen.

Im Zusammenhang mit der vorstehend beschriebenen Mdglichkeit zur Gewahrung von Wandlungs- und Bezugsrechten ist das Grundkapital der ESTAVIS AG um bis zu EUR 3.239.770 durch Ausgabe von bis zu 3.239.770 neuen, auf den Inhaber lautende Stiickaktien
mit Gewinnberechtigung ab Beginn des Geschéftsjahres ihrer Ausgabe bedingt erhéht worden (Bedingtes Kapital 2010/1). Die bedingte Kapitalerhthung wird nur insoweit durchgefuhrt, wie

—die Inhaber von Wandel- und/oder Optionsschul dverschreibungen und/oder von Genussrechten mit Umtausch- oder Bezugsrechten, die von der Gesellschaft oder ihr nachgeordneten K onzernunternehmen aufgrund desin der Hauptversammlung vom 16. Februar 2010
gefassten Erméchti gungsbeschlusses bis zum 15. Februar 2015 ausgegeben wurden, von ihrem Umtausch- oder Bezugsrecht Gebrauch machen und die Gesell schaft sich entschliefyt, die Umtausch- bzw. Bezugsrechte aus diesem Bedingten Kapital zu bedienen, oder

—die zur Wandlung verpflichteten Inhaber von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen und/oder von Genussrechten mit Umtausch- oder Bezugsrechten, die von der Gesellschaft oder ihren nachgeordneten Konzernunternehmen aufgrund des in der
Hauptversammlung vom 16. Februar 2010 gefassten Erméchtigungsbeschlusses bis zum 15. Februar 2015 ausgegeben wurden, ihre Pflicht zum Umtausch erfillen und die Gesellschaft sich entschliefdt, die Umtausch- bzw. Bezugsrechte aus diesem Bedingten
Kapital zu bedienen.

Die Ausgabe der Aktien unter Ausnutzung des Bedingten Kapitals 2010/l erfolgt gemal? den Vorgaben des Erméchtigungsbeschlusses der Hauptversammiung vom 16. Februar 2010, d. h. insbesondere zu mindestens 80 % des durchschnittlichen Bérsenkurses der
ESTAVIS-Aktiein der Eréffnungsauktion im XETRA-Handel an den letzten zehn Borsenhandel stagen vor der Beschlussfassung des Vorstandes tber die Ausgabe der jewelligen Schuldverschreibungen, unter Beriicksichtigung von Anpassungen gemal3 der im Beschluss
der Hauptversammlung vom 16. Februar 2010 bestimmten V erwésserungsschutzregeln.

Von der vorstehenden Erméchtigung hat der Vorstand im abgelaufenen Geschéftsjahr mit Zustimmung des Aufsichtsrats durch Ausgabe einer Wandel schul dverschreibung mit einem Nominalbetrag von EUR 8.591.611,20 teilweise Gebrauch gemacht.

Der Vorstand ist des Weiteren durch Beschllisse der Hauptversammlungen vom 13. Dezember 2010 und vom 9. Dezember 2011 erméchtigt worden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 8. Dezember 2016 einmalig oder mehrfach Wandel- und/oder Optionsschuld-
verschreibungen oder Genussrechte mit oder ohne Wandlungs- oder Bezugsrechten (gemeinsam nachfolgend " Schuldverschreibungen” genannt) im Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 28.000.000 zu begeben. Den Inhabern der Schul dverschreibungen kénnen Wandlungs-
oder Bezugsrechte auf bis zu 3.910.000 auf den Inhaber lautende Stiickaktien mit einem anteiligen Grundkapital in Hohe von insgesamt bis zu EUR 3.910.000 gewéhrt werden. V orbehaltlich der nachfolgend beschriebenen Regelungen haben die Aktionére ein Bezugsrecht.

Der Vorstand ist mit Zustimmung des Aufsichtsrats ermachtigt, das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionére in folgenden Fallen auszuschliefien:
—um Spitzenbetrége vom Bezugsrecht auszunehmen;

—um die Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen und/oder die Genussrechte, die mit einem Wandlungs- oder Bezugsrecht versehen sind, einzelnen Investoren zur Zeichnung anzubieten, soweit unter entsprechender Beachtung von 8§ 186 Abs. 3 Satz 4 AktG
der Anteil der aufgrund dieser Schuldverschreibungen auszugebenden Aktien 10 % des bel Wirksamwerden dieser Erméchtigung und bei der Beschlussfassung ber die Austibung der Erméchtigung vorhandenen Grundkapitals nicht tbersteigt und der Ausgabepreis
der Schuldverschreibungen den nach anerkannten Methoden der Finanzmathematik ermittelten theoretischen Marktwert der Schuldverschreibungen nicht wesentlich unterschreitet. Auf den Betrag von 10 % des Grundkapitals ist der Betrag anzurechnen, der auf
Aktien entfdllt, die aufgrund einer anderen entsprechenden Erméchtigung unter Ausschluss des Bezugsrechts in unmittelbarer oder entsprechender Anwendung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben beziehungsweise verdul3ert werden, soweit eine derartige
Anrechnung gesetzlich geboten ist;

—um die Genussrechte ohne Wandlungs- oder Bezugsrecht einzelnen Investoren zur Zeichnung anzubieten, soweit der Ausgabepreis den nach anerkannten Methoden der Finanzmathematik ermittelten theoretischen Marktwert der Genussrechte nicht wesentlich
unterschreitet und soweit die Genussrechte lediglich obligationsahnlich ausgestaltet sind, d. h. weder mitgliedschaftsdhnliche Rechte noch Wandlungs- oder Bezugsrechte auf Aktien der Gesellschaft begriinden, keine Beteiligung am Liquidationserl6s gewahren
und sich die Hohe der Ausschuittung nicht nach der Hohe des Jahrestiberschusses, des Bilanzgewinns oder der Dividende richtet;
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—soweit dies erforderlich ist, um den Inhabern von Umtausch- und Bezugsrechten, die von der Gesellschaft oder Konzernunternehmen der Gesellschaft auf Aktien der Gesellschaft eingerdumt wurden, in dem Umfang ein Bezugsrecht auf Schuldverschreibungen, die
nach dieser Ermachtigung ausgegeben werden, zu gewahren, wie esihnen nach Auslibung ihres Wandlungs- oder Bezugsrechts beziehungswei se nach Erfullung einer etwaigen Wandlungspflicht zustiinde (V erwéasserungsschutz), oder

—soweit Schuldverschreibungen gegen Sachleistungen, insbesondere zum Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen und Beteiligungen an Unternehmen, gewerblichen Schutzrechten, wie z. B. Patenten, Marken oder hierauf gerichtete Lizenzen, oder sonstigen
Produktrechten oder sonstigen Sacheinlagen, auch Schuldverschreibungen, Wandel schul dverschreibungen und sonstigen Finanzinstrumenten, begeben werden und der Ausschluss des Bezugsrechts im tiberwiegenden Interesse der Gesellschaft liegt.

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

Im Zusammenhang mit der vorstehend beschriebenen Moglichkeit zur Gewahrung von Wandlungs- und Bezugsrechten ist das Grundkapital der ESTAVIS AG um bis zu EUR 3.919.906 durch Ausgabe von bis zu 3.919.906 neuen, auf den Inhaber lautende Stiickaktien
mit Gewinnberechtigung ab Beginn des Geschéftsjahres ihrer Ausgabe bedingt erhoht worden (Bedingtes Kapital 2010/11). Die bedingte Kapitalerhdhung wird nur insoweit durchgefiihrt, wie

—die Inhaber von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen und/oder von Genussrechten mit Umtausch- oder Bezugsrechten, die von der Gesellschaft oder ihr nachgeordneten Konzernunternehmen aufgrund des in der Hauptversammlung vom 13. Dezember
2010 gefassten Erméachtigungsbeschlussesin der durch Beschluss der Hauptversammlung vom 9. Dezember 2011 modifizierten Fassung bis zum 8. Dezember 2016 ausgegeben wurden, von ihrem Umtausch- oder Bezugsrecht Gebrauch machen und die GeselIschaft
sich entschliefdt, die Umtausch- bzw. Bezugsrechte aus diesem Bedingten Kapital 2010/I1 zu bedienen, oder

—die zur Wandlung verpflichteten Inhaber von Wandel- und/oder Optionsschuldverschreibungen und/oder von Genussrechten mit Umtausch- oder Bezugsrechten, die von der Gesellschaft oder ihren nachgeordneten Konzernunternehmen aufgrund des in der
Hauptversammlung vom 13. Dezember 2010 gefassten, durch Beschluss der Hauptversammlung vom 9. Dezember 2011 modifizierten Erméchti gungsbeschlusses bis zum 8. Dezember 2016 ausgegeben wurden, ihre Pflicht zum Umtausch erfiillen und die Gesellschaft
sich entschliefyt, die Umtausch- bzw. Bezugsrechte aus diesem Bedingten Kapital 2010/11 zu bedienen.

Die Ausgabe der Aktien unter Ausnutzung des Bedingten Kapitals 2010/11 erfolgt geméai3 den Vorgaben des Erméchtigungsbeschlusses der Hauptversammiung vom 13. Dezember 2010 in der durch Beschluss der Hauptversammlung vom 9. Dezember 2011 modifizierten
Fassung, d. h. insbesondere zu mindestens 80 % des durchschnittlichen Borsenkurses der ESTAVIS-Aktie in der Eréffnungsauktion im XETRA-Handel an den letzten zehn Borsenhandel stagen vor der Beschlussfassung des Vorstands tber die Ausgabe der jeweiligen
Schuldverschreibungen, unter Beriicksichtigung von Anpassungen gemal3 der im Beschluss der Hauptversammlung vom 13. Dezember 2010 bestimmten und durch Beschluss der Hauptversammlung vom 9. Dezember 2011 modifizierten Verwasserungsschutzregeln.

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 9. Dezember 2011 ist der Vorstand erméchtigt worden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft bis zum 8. Dezember 2016 durch ein- oder mehrmalige Ausgabe neuer auf den Inhaber lautender
Stuickaktien gegen Bar- und/oder Sacheinlagen um insgesamt bis zu EUR 7.159.676 zu erhdhen (Genehmigtes Kapital 2011). Vorbehaltlich der nachfolgend beschriebenen Regelungen haben die Aktionére ein Bezugsrecht.

Der Vorstand ist mit Zustimmung des Aufsichtsrats ermachtigt, das gesetzliche Bezugsrecht der Aktionére in folgenden Fallen ganz oder teilweise auszuschlie3en:

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

—bei Kapitalerhéhungen gegen Sacheinlagen, insbesondere zum Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen und Beteiligungen an Unternehmen, gewerblichen Schutzrechten, wie z. B. Patenten, Marken oder hierauf eingerichtete Lizenzen, oder sonstigen
Produktrechten oder sonstigen Sacheinlagen, auch Schuldverschreibungen, Wandel schul dverschreibungen und sonstigen Finanzinstrumenten;

—soweit dies erforderlich ist, um den Inhabern bzw. Gléubigern der von der Gesellschaft oder ihren Konzerngesellschaften ausgegebenen Schuldverschreibungen mit Options- oder Wandlungsrechten beziehungsweise -pflichten ein Bezugsrecht auf neue Aktien in
dem Umfang einzurdumen, wie es ihnen nach Austibung ihres Options- oder Wandlungsrechts bzw. nach Erfiillung einer Options- oder Wandlungspflicht zustiinde, oder

—fir Spitzenbetrége, die infolge des Bezugsverhaltnisses entstehen.

Der Vorstand ist erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats den weiteren Inhalt der Aktienrechte und die sonstigen Einzelheiten der Kapitalerhohung und ihrer Durchfiihrung festzulegen, und zu bestimmen, dass die neuen Aktien geméf3 § 186 Abs. 5 AktG von einem
Kreditinstitut oder einem nach § 53 Abs. 1 Satz 1 oder § 53b Abs. 1 Satz 1 oder Abs. 7 KWG tétigen Unternehmen mit der Verpflichtung Gibernommen werden sollen, sie den Aktiondren zum Bezug anzubieten. Der Aufsichtsrat ist erméchtigt, die Fassung der Satzung
entsprechend dem jeweiligen Umfang der Erhdhung des Grundkapitals aus dem Genehmigten Kapital 2011 abzuéndern.

Am 30. Mai 2012 beschloss der Vorstand der ESTAVIS AG mit Zustimmung des Aufsichtsrats aufgrund der von der Hauptversammlung der ESTAVIS AG am 16. Februar 2010 erteilten Erméachtigung, eine Wandelanleihe, eingeteilt in bis zu 7.159.676 Wandel schuld-
verschreibungen im Nennbetrag von je EUR 2,40 mit einem Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 17.183.222,40 zu begeben. Den Aktionadren der ESTAVIS AG wurde ein mittelbares Bezugsrecht durch die Close Brothers Seydler Bank AG, Frankfurt am Main, auf diese
Schuldverschreibungen eingeraumt mit Wandlungsrecht in Inhaber-Stammaktien der Gesellschaft ohne Nennbetrag (Stiickaktien) mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von EUR 1,00 je Aktie und voller Gewinnberechtigung ab dem Beginn des Geschéftsjahrs,
in dem sie ausgegeben werden.

Dabei erhielten die Aktionére das Recht, fiir jeweils zwel Aktien der Gesellschaft eine Schuldverschreibung mit Wandlungsrecht in anfénglich eine Aktie je Schuldverschreibung nach Mal3gabe der Anleihebedingungen zu den dort genannten Konditionen zum Bezugspreis
zu beziehen, wobei der Bezugspreis und der Nennbetrag je Schul dverschreibung dem anfanglichen Wandlungspreis entsprechen. Ein sogenannter " Uber-" oder "M ehrbezug" von Schul dverschreibungen wurde nicht vorgesehen. Fiir sich aus dem individuellen Aktienbestand
aufgrund des Bezugsverhétnisses von 2:1 rechnerisch ergebende Bruchteile von Schuldverschreibungen konnten die Aktionére keine Schuldverschreibungen beziehen. Es war nur der Bezug einer ganzen Schuldverschreibung oder eines ganzzahligen Vielfachen davon
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mdglich. Maidgeblich fir die Berechnung der Anzahl der den Aktionaren zustehenden Bezugsrechte war deren jeweiliger Bestand an Aktien mit Ablauf des 1. Juni 2012 um 24:00 Uhr (MEZ). Am 19. Juni 2012 gab die ESTAVIS AG bekannt, dass die Wandelanleihe
im Gesamtnennbetrag von 8,6 Mio. EUR platziert wurde.

d) Ubertragungs- und Stimmr echtsbeschrankungen

Die Aktien der ESTAVIS AG unterliegen zum Abschlusssti chtag keinen gesetzlichen oder satzungsméf3igen Stimmrechtsbeschrankungen. Alle zum 30. Juni 2012 ausgegebenen Stiickaktien der Gesellschaft sind voll stimmberechtigt und gewahren in der Hauptversammlung
eine Stimme.

Im Rahmen des Ankaufs einer Immobilie in der Berichtsperiode wurde vereinbart, einen Teil des Kaufpreises in (eigenen) Aktien der ESTAVIS AG zu leisten. Die entsprechenden kaufvertraglichen Regelungen sehen vor, dass diese 440.000 Aktien der Gesellschaft
einer VerauRerungssperre bis zum 31. Dezember 2012 unterliegen.

Die von der TAG Immobilien AG, Hamburg (TAG), ehemals an der ESTAVIS AG gehaltenen Aktien unterlagen aufgrund einer entsprechenden vertraglichen Regelung im Zusammenhang mit der im Geschéftsjahr 2009/10 durchgefiihrten Sachkapital erhéhung einer
Sperrfrist ("Lock-up") bis zum 16. September 2011, das heil3t, bis zu diesem Zeitpunkt durfte TAG Aktien der ESTAVIS AG weder verdufern noch anbieten, vermarkten oder sonstige Geschéfte tétigen, die einer Verauerung wirtschaftlich entsprechen.

e) Kapitalbeteiligungen und Kontrollrechte

Zum Abschlussstichtag hielt Nemat Farrokhnia Uber die Imfarr Beteiligungs GmbH sowie tber die Pru3 GmbH 28,06 % der Aktien der ESTAVIS AG. Dartber hinaus hielt die Flossbach von Storch SICAV, Luxemburg, direkt 12,69 % der Aktien der ESTAVIS AG.
Der IPConcept Fund Management S. A., Luxemburg, waren direkt und indirekt Uber die Flossbach von Storch SICAV 15,75 % der Aktien der Gesellschaft zuzurechnen. Weitere direkte oder indirekte Beteiligungen am Grundkapital der Gesellschaft, die 10 % der
Stimmrechte Uberschreiten, sind nicht bekannt.

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

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

f) Auswirkungen potenzieller Uber nahmeangebote

Eine im Geschéftsjahr 2013/14 auslaufende Finanzierungsvereinbarung der Gesellschaft Uber 7 Mio. EUR beinhaltete ein auRerordentliches K indigungsrecht des Gléaubigers firr den Fall eines Kontrollwechsels bei der ESTAVIS AG. Diese Finanzierungsvereinbarung
wurde nach Ablauf der Berichtsperiode zum 15. Juli 2012 gekiindigt. Die im Juni 2012 ausgegebene Wandelanleihe tiber 8,592 Mio. EUR, féllig im Juni 2017, enthalt fir den Fall eines Kontrollwechsels - definiert als Ubernahme von mehr as 30 % der Stimmrechte an
der ESTAVISAG - ein vorzeitiges K iindigungsrecht der Anleiheinhaber. AuRBerdem sieht der Anstellungsvertrag eines Vorstandsmitglieds ein Sonderkiindigungsrecht mit einer Frist von sechs Monaten zum Monatsende im Fall eines Kontrollwechsels vor. Dariiber hinaus
bestehen keine wesentlichen Vereinbarungen zwischen der ESTAVIS AG und anderen Parteien, die bei einem Kontrollwechsel in der GeselIschaft infolge eines Ubernahmeangebots wirksam werden, sich dndern oder enden.

Die ESTAVIS AG hat keine Vereinbarungen geschlossen, die Entschédigungen von Mitgliedern des Vorstands oder Arbeitnehmern im Fall eines Ubernahmeangebots vorsehen.

1.5ENTWICKLUNG DER ESTAVISAKTIE

Die ESTAVIS-Aktie wird im Regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierborse (Prime Standard) seit dem 2. April 2007 gehandelt (Erstnotiz). Die Aktie ist darliber hinaus im Regulierten Markt der Berliner Bérse und im Freiverkehr der Borsenplétze Hamburg,
Muinchen, Stuttgart und Diisseldorf notiert.

Der Schlusskurs der ESTAVIS-Aktie am ersten Handelstag des Geschéftsjahrs 2011/12 (1. Juli 2011, XETRA-Handel) lag bei EUR 2,50. Am 29. Juni 2012, dem letzten Borsenhandel stag vor dem Abschlussstichtag, schloss die Aktie bei EUR 2,04. Das entspricht einem
Riickgang um rund 18 %. Auf Basis der Gesamtzahl der ESTAVIS-Aktien von 14.319.352 Stiick betrug die Marktkapitalisierung am 29. Juni 2012 rund 29,2 Mio. EUR.

Das durchschnittliche tagliche Handel svolumen (XETRA) der ESTAVIS-Aktie betrug im Geschéftsahr 2011/12 24.205 Stiick (Vorjahr: 39.011 Stiick).

1.6 ERKLARUNG ZUR UNTERNEHMENSFUHRUNG
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Die Erklérung zur Unternehmensfiihrung nach den Regelungen des § 289a HGB ist auf den Internetseiten der ESTAVIS AG unter der Adresse "www.estavis.definvestor-relations" abrufbar.

Der Geschéftsverlauf des ESTAVIS-Konzerns, von dem die wirtschaftliche Entwicklung der ESTAVIS AG al's Holdinggesellschaft maf3geblich bestimmt wird, war im Geschéftsiahr 2011/12 einerseits von einer insgesamt positiven Immobilienmarktentwicklung sowie
einer sehr dynamischen Entwicklung im Bereich Wohnungsprivatisierung und andererseits von der im Friihjahr 2012 eingeleiteten strategischen Neuausrichtung des ESTAVIS-Konzerns geprégt. Dabel entstanden insbesondere im Zusammenhang mit der Aufgabe der
bisherigen Aktivitéten in den Bereichen Development und Vermarktung von Denkmalimmobilien erhebliche Buchverluste aus Verkéaufen geplanter Grundstiicksentwicklungen sowie aus der Abschreibung von Forderungen gegeniiber Vertriebspartnern. Zudem erfolgt die
Fertigstellung des | etzten Bauabschnitts des Entwicklungsprojekts " Glanzfilmfabrik" erst nach dem 30. Juni 2012 und wurde mithin im Berichtsjahr nicht mehr ertragswirksam.

Die riicklaufige Umsatzentwicklung des ESTAVIS-K onzerns sowie die negativen Ergebniseinfllisse im Konzern wirkten sich mittelbar auch auf die ESTAVIS AG aus, indem gestiegene Ertrége aus Beteiligungen (einschlief3lich Gewinnabfuhrungsvertrégen) letztlich durch
hohe Abschreibungen auf Finanzanlagen tiberkompensiert wurden. Dabei handelte es sich bei den Beteiligungsertrégen im Wesentlichen um Ausschiittungen einer Konzerngesellschaft, die jedoch wegen der beabsichtigten Einstellung des Geschéfts dieser Gesellschaft
zugleich zu ausschiittungsbedingten Abschreibungen fuhrten. Im Ergebnis fuhrte dies zu einem Jahresfehlbetrag von - 8,6 Mio. EUR (Vorjahr: - 2,1 Mio. EUR); die urspriinglich erwartete Ergebnissteigerung trat somit nicht ein. Dagegen konnte die Finanzlage der

2 GESCHAFTSVERLAUF UND WIRTSCHAFTLICHE LAGE

Gesellschaft zum Bilanzstichtag am 30. Juni 2012 durch die im Juni 2012 durchgefuhrte Begebung einer Wandelanleihe mit einem Gesamtemissionserlds von 8,6 Mio. EUR gestérkt werden.

DieESTAVISAG bt ihre Geschaftstéti gkeit mittel s selbstandiger Tochterunternehmen aus. Als operative Beteiligungsholding erbringt die Gesell schaft gegeniber i hren K onzernunternehmen uibliche L eitungs-, V erwal tungs- und Finanzierungsfunktionen. Dementsprechend

22ERTRAGSLAGE

wird die Ertragslage der ESTAVIS AG zum einen von den Ergebnisbeitragen aus den Beteiligungen und zum anderen von ihren Funktionsaufwendungen geprégt.

Die Ertragslage der ESTAVIS AG hat sich im Geschéftsjahr 2011/12 wie folgt entwickelt:

Betriebliche Ertrage

Personal aufwand

Abschreibungen

Sonstige betriebliche Aufwendungen
Beteiligungsergebnis (inkl. Gewinnabf.)
Betriebsergebnis

Zinsergebnis

Abschreibungen auf Finanzanlagen
Ergebnis vor Steuern
Steueraufwand/-ertrag
Jahresergebnis

Die betrieblichen Ertrage haben sich im Vergleich zum Vorjahr deutlich verringert. Im Vorjahr war diese Position stark durch Ertrége aus der Auflésung von Einzelwertberichtigungen auf Forderungen gegen verbundene Unternehmen in Hohe von 2,9 Mio. EUR geprégt
gewesen, die sich im Berichtsjahr auf 0,7 Mio. EUR reduzierten. Zudem waren im Vorjahr Ertrége aus Auflésung von Riickstellungen zur Vermeidung einer drohenden Uberschuldung von Tochterunternehmen in Héhe von 0,5 Mio. EUR angefallen.

01.07.2011 bis 30.06.2012

TEUR
2513
-2.318
-924
-4.690
9.316
3.897
-632
-11.862
-8.597
-19
-8.616

01.07.2010 bis 30.06.2011
TEUR

5111
-2.278
-674
-3.997
788
-1.050
-505
-600
-2.156
70
-2.086

2.1 ZUSAMMENFASSENDE BEURTEILUNG DES GESCHAFTSVERLAUFS UND VERGLEICH
DESTATSACHLICHEN MIT DEM PROGNOSTIZIERTEN GESCHAFTSVERLAUF

Veranderung Prozent
-50,8 %
1,8%
371%
17,3 %
1.082,2 %
471,1%
-252%
-1.876,2 %
-298,9 %
-127,2 %
-3131%
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Neben der Verringerung der betrieblichen Ertrage wurde das negative Ergebnis vor allem durch den starken Anstieg der Abschreibungen auf Finanzanlagen geprégt, die sich im Vergleich zum Vorjahr von 0,6 Mio. EUR auf 11,9 Mio. EUR erhéhten. In der Summe haben
diese belastenden Effekte den deutlichen Anstieg der Ertrage aus Beteiligungen, die sich von 0,8 Mio. EUR auf 6,9 Mio. EUR erhohten, sowie die Ertrage aus Gewinnabf ihrungsvertrégen in Hohe von 2,4 Mio. EUR, dieim Vorjahr nicht angefallen waren, Gberkompensiert.

Neben den Erfol gseffekten aus den Beteiligungen wird die Ergebnisentwicklung der ESTAVIS AG durch ihre Geschéftsfiihrungs-, Leitungs- und Verwaltungsfunktion fir die zahlrei chen Objektgesel | schaften des ESTAV I S-K onzerns bestimmt. Die hierfiir im Geschéaftsjahr
2011/12 entstandenen Aufwendungen haben sich im Vergleich zum Vorjahr insgesamt etwas erhéht. Wéhrend die Personalkosten mit 2,3 Mio. EUR auf Vorjahresniveau lagen, ergab sich bei den funktionsbedingten sonstigen betrieblichen Aufwendungen ein Anstieg
von 0,7 Mio. EUR auf 4,7 Mio. EUR im Vorjahr. Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen, bei denen es sich vorwiegend um Verwaltungskosten handelt, enthalten dabei Kosten in Héhe von 0,4 Mio. EUR, die im Zusammenhang mit der Begebung der Wandelanleihe
im Juni 2012 entstanden sind.

Der Zinssaldo betrug in der Berichtsperiode -0,6 Mio. EUR (Vorjahr - 0,5 Mio. EUR) und resultierte daraus, dass ein Teil des Zinsaufwandes nicht an die Beteiligungsgesellschaften weiterbel astet wurde.

2.3FINANZ- UND VERMOGENSLAGE

Die Finanz- und Vermdgenslage der ESTAVIS AG hat sich im Geschéftsjahr 2011/12 wie folgt entwickelt:

30.06.2012 30.06.2011

TEUR TEUR Veréanderung Prozent
Aktiva
Immaterielles Anlagevermdgen 90 104 -135%
Sachanlagen 233 301 -22,6 %
Finanzanlagen 7.989 19.534 -59,1 %
Summe Anlagevermdgen 8.312 19.940 -58,3 %
Forderungen 47.581 44.890 6,0 %
Sonstige Vermdgensgegenstande 13.576 278 4.783,4 %
Liquide Mittel 10.352 1.403 637,8 %
Summe Umlaufvermégen 71.509 46.571 53,5 %
Rechnungsabgrenzungsposten 307 95 2232 %
Summe Aktiva 80.128 66.606 20,3%

30.06.2012 30.06.2011

TEUR TEUR Veranderung Prozent
Passiva
Gezeichnetes Kapital 14.319 14.319 0,0%
Kapitalriicklage 17.217 24.498 -29,7%
Bilanzgewinn 0 1.082 -100,0 %
Summe Eigenkapital 31.536 39.899 -21,0%
Ruickstellungen 1433 1481 -32%
Anleihen 8.592 0 na
Verbindlichkeiten gg. Kreditinstituten 10.111 10.604 -4,6 %
Andere Verbindlichkeiten 28.456 14.621 94,6 %
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30.06.2012 30.06.2011
TEUR TEUR Veranderung Prozent
Summe Fremdkapital 48.592 26.706 81,9 %
Summe Passiva 80.128 66.606 20,3 %

Die Entwicklung der Vermogenslage ist vor allem durch einen Riickgang der Finanzanlagen von 19,5 Mio. EUR im Vorjahr auf 8,0 Mio. EUR zum 30.06.2012 sowie deutliche Zunahmen bei den sonstigen Vermdgensgegenstanden von 0,3 Mio. EUR auf 13,6 Mio. EUR
und bei den liquiden Mitteln von 1,4 Mio. EUR auf 10,4 Mio. EUR geprégt. Zudem erhohten sich die Forderungen gegen verbundene Unternehmen von 42,2 Mio. EUR auf 45,1 Mio. EUR.

Zu dem starken Riickgang der Finanzanlagen haben primér die beteiligungsinduzierten Ergebniseffekte bei Beteiligungsunternehmen beigetragen. Die Forderungen und die anderen Verbindlichkeiten beinhalten im Wesentlichen Anspriiche und Verpflichtungen der
Gesellschaft innerhalb des Konzern- und Beteiligungskreises der ESTAVIS AG. In dem Forderungsanstieg zum Abschlussstichtag haben sich erhhte Forderungen aus der Vorfinanzierung von Immobilienprojekten der Objektgesellschaften niedergeschlagen. Der starke
Anstieg einerseitsbei den sonstigen Vermdgensgegenstande, diesich von 0,3 Mio. EUR auf 13,6 Mio. EUR erhthten, sowie andererseitsbei den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, dievon 1,0 Mio. EUR auf 12,9 Mio. EUR anstiegen, steht im Zusammenhang
mit dem Ankauf einer Immobilie in Itzehoe, die von der ESTAVIS AG nach dem Bilanzstichtag auf eine Objektgesellschaft tibertragen worden ist.

Die Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten gingen aufgrund planmaiiger Tilgungen leicht um 0,5 Mio. EUR von 10,6 Mio. EUR auf 10,1 Mio. EUR zuriick. Die Verbindlichkeiten aus Anleihen, die sich zum Bilanzstichtag auf 8.592 Mio. EUR beliefen, resultierten
aus der erstmaligen Begebung einer Wandelanleihe im Juni 2012.

DasEigenkapital der ESTAVISAG reduzierte sich infol ge des negativen Jahresergebnisses auf 31,5Mio. EUR (Vorjahr: 39,9 Mio. EUR). Diesfiihrte zusammen mit der gleichzeitigen Erhdhung der Bilanzsumme dazu, dass die Eigenkapital quote (Eigenkapital/Bilanzsumme)
zum 30. Juni 2012 auf 39,4 % zuriickging (Vorjahr: 59,9 %).

2.4 SONSTIGE NICHTFINANZIELLE ERFOLGSFAKTOREN

Das fachliche Know-how und das Engagement der Mitarbeiter und Fuhrungskréfte stellen zentrale V oraussetzungen fur die Geschéftsentwicklung der ESTAVIS AG dar.

Um Mitarbeiterwissen und -kénnen zu binden, legt die ESTAVIS AG besonderen Wert auf attraktive Arbeitsbedingungen. Dazu gehdrt insbesondere ein wettbewerbsfshiges Vergiitungs- und Fortbildungssystem, das laufend Giberwacht und etwaigen Anderungen auf dem
Arbeitsmarkt bei Bedarf angepasst wird. Dartiber hinaus ziehen wir aus der Entwicklung von Fluktuationsrate und Krankenstand kontinuierlich Riickschllisse auf die Mitarbeiterzufriedenheit. In der Vergangenheit wiesen beide Kenngrofien niedrige Werte auf. Auch in
Bezug auf die Fuhrungskréfte streben wir eine dauerhafte Bindung an das Unternehmen an, um die langjéhrig gewachsenen Geschéftsbeziehungen aufrecht zu erhalten.

3 CHANCEN- UND RISIKOBERICHT

3.1 RISSKOMANAGEMENT

Das Risikomanagementsystem der ESTAVIS AG ist darauf ausgerichtet, be- und entstehende Erfolgspotenziale der geschéaftlichen Aktivitéten des Konzerns zu erkennen, zu sichern und auszuschdpfen, um eine nachhaltige Steigerung des Unternehmenswertes zu erzielen.
Integraler Bestandteil dieses Systems ist eine strukturierte, friihzeitige Auseinandersetzung mit potenziell ungiinstigen Entwicklungen und Ereignissen, die es dem Vorstand ermdglicht, rechtzeitig vor Eintritt eines erheblichen Schadens gegensteuernde Maf3nahmen zu
ergreifen.

Mit der Aufgabe, insbesondere erhebliche ertrags- und liquiditétsrelevante und damit potenziell bestandsgefahrdende Risikofaktoren rechtzeitig aufzudecken und gegeniiber den Unternehmensorganen zu kommunizieren, ist das konzernweite Risikomanagementsystem der
ESTAVIS AG organisatorisch in die Planungs-, Reporting- und Controllingprozesse der Gesellschaft integriert. Es wird zentral von der ESTAVIS AG gesteuert und umfasst eine systematische | dentifikation, Analyse, Bewertung und Uberwachung wesentlicher Risiken
durch den Vorstand der Gesellschaft. In Anbetracht der Giberschaubaren Unternehmensstrukturen und Geschéftsprozesseist der Formalisierungsgrad aus Effizienzgesi chtspunkten bisher vergleichsweise gering. Durch eine enge Einbindung des Vorstandsin die wesentlichen
Geschaftsabschlisse und Projekte wird ein laufendes Monitoring tber die auftretenden Risiken sichergestellt.

Dasvon der ESTAVIS AG eingesetzte Risikomanagementsystem beinhaltet die folgenden wesentlichen Elemente:
—ein strukturiertes und standardisiertes Controlling- und Reportingsystem, das in der Lage ist, geschéftliche Fehlentwicklungen friihzeitig aufzuzeigen und der Unternehmensfiihrung zu kommunizieren;
—die Dokumentation relevanter Risiken zur regelmafigen oder anlassbezogenen Information der Unternehmensfihrung;

—einein kurzen zeitlichen Absténden durchgefiihrte, regelméiige Bewertung der festgestellten Risiken und die Entscheidung hinsichtlich etwaiger Gegenmal3nahmen beziehungsweise der bewussten Akzeptanz tiberschaubarer Risiken durch den Vorstand.
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Das finanzwirtschaftliche Risikomanagement der ESTAVIS AG ist zum einen auf die Steuerung und Begrenzung der finanziellen Risiken aus der operativen Tétigkeit gerichtet. Insbesondere soll dadurch wesentlichen Forderungsausféllen, die zu einer Gefahrdung der
wirtschaftlichen Entwicklung des Unternehmens fiihren kénnten, entgegengewirkt werden. Zum anderen hat das finanzwirtschaftliche Risikomanagement das Ziel, eine optimierte Konzernfinanzierung zu gewéhrleisten. Die fortlaufend angemessene Ausstattung des
Unternehmens mit Finanzmitteln wird durch ein kontinuierliches, rollierendes Liquiditatscontrolling tberwacht.

Derivative Finanzinstrumente sind im Risikomanagementsystem der ESTAVIS AG bisher nicht gesondert erfasst, daderen Einsatz bislang nur eine zu vernachl assigende Rolle spielt. Beziiglich der Einzelrisiken aus originéren Finanzinstrumenten verweisen wir insbesondere
auf die nachstehenden Ausfiihrungen zu den Forderungsausfall- und Finanzierungsrisiken.

Die Angemessenheit und Funktionsfahigkeit desimplementierten Risikofriherkennungssystemswerden im Rahmen der jéhrlichen Prifung der externen Finanzberichterstattung der ESTAVIS AG durch den Abschlussprifer Gberpriift. Dabel erkannte V erbesserungspotenziale
werden anschlie3end in das System umgesetzt.

Zur Sicherung der Ordnungsmaligkeit der Finanzberichterstattung in Jahresabschluss und L agebericht hat die ESTAVIS AG préaventive und tiberwachende K ontrolImaf3nahmen in Bezug auf die buchfiihrungs- und rechnungsl egungsbezogenen Unternehmensprozesseinihr
internes Kontrollsystem (IKS) integriert. Zu diesen Maf3nahmen zéhlen unter anderem Funktionstrennungen, vordefinierte Genehmigungsgrundsatze und systemgestiitzte Verfahren zur Verarbeitung rechnungsl egungsbezogener Daten. Die wesentlichen organisatorischen
Mal3nahmen sind Bestandteil eines IKS-Handbuchs, in dem die Kerngeschéftsprozesse der Gesellschaft niedergelegt sind. Bei Bedarf werden Spezialgebiete der Rechnungslegungsprozesse uiber den Einsatz externer Berater abgedeckt.

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

3.2EINZELRISIKEN

Die ESTAVIS AG und ihre Konzerneinheiten sind einer Vielzahl unterschiedlicher Risiken ausgesetzt, die sich einzeln oder zusammen nachteilig auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage und die weitere wirtschaftliche Entwicklung des Unternehmens auswirken
koénnen. Dabei ist zu beriicksichtigen, dasssich die Art und die Bedeutung der einzelnen fir die ESTAVIS AG relevanten Risiken im Zusammenhang mit der in der zweiten Halfte des Geschéftsjahrs 2011/12 eingel eiteten strategi schen Neuausrichtung dahingehend verandern,
dass die mit dem Projektentwicklungsgeschéft und dem primér investorenorientierten Einzelwohnungsverkauf im Bereich denkmalgeschiitzter Immobilien verbundenen Risiken sukzessive an Bedeutung verlieren, wahrend die mit dem Aufbau und der Bewirtschaftung
eines zur Vermietung bestimmten Immobilienbestandes der Gesellschaft und mit dem Wohnungsprivatisierungsgeschéft verbundenen Risiken stérker in den Vordergrund treten, und zwar jeweils in dem Mal3e, in dem die betreffenden Aktivitéten des Konzerns reduziert
beziehungswei se ausgebaut werden. Nach Einschétzung des Vorstands der ESTAVIS AG sind die folgenden unternehmens- und marktbezogenen Einzelrisiken hervorzuheben.

Weitere Risiken, die der Gesellschaft gegenwartig nicht oder nicht in ihrer Bedeutung bekannt sind, konnten die geschéftliche Entwicklung der ESTAVIS AG ebenfalls erheblich beeintréchtigen.

Unter nehmensbezogene Risiken

a) Risiken bel der Auswahl von Immobilien

Der wirtschaftliche Erfolg der ESTAVIS AG ist mal3gebend von Auswahl und Erwerb geeigneter Immobilien fur den Eigenbestand an vermieteten Wohnimmobilien beziehungsweise fir den Verkauf von Wohnungen an Eigennutzer und K apitalanleger abhéngig. Damit
verbunden ist das Risiko, die baulichen, rechtlichen, wirtschaftlichen und sonstigen Belastungen der anzukaufenden Objekte falsch einzuschétzen oder nicht zu erkennen. Dartiber hinaus kénnten sich die getroffenen Annahmen in Bezug auf das Ertragspotenzial der
Immobilien nachtréglich teilweise oder in vollem Umfang a's unzutreffend herausstellen. Insbesondere konnten falsche Einschatzungen hinsichtlich der Attraktivitét des Objektstandorts und anderer aus Mieter- oder Kéufersicht entscheidungsrelevanter Faktoren dazu
flhren, dass die Bewirtschaftung der betreffenden Immobilie nicht zu den erwarteten Ergebnissen fuhrt beziehungsweise dass sich zur Privatisierung bestimmte Wohnungen nicht im geplanten Umfang, nicht zu den geplanten Konditionen und/oder nicht innerhalb des
vorgesehenen Zeitraums verauf3ern lassen.

Diesen objektspezifischen Risiken wird durch eine eingehende Prifung der betreffenden Immobilien begegnet. Im Rahmen der Objektbeurteilung werden unter anderem der zu erwartende Sanierungs-, Instandhaltungs- und Modernisierungsbedarf bestimmt sowie der
Ertragswert und die grundsatzliche Schul dendienstfahigkeit nach bankenkonformen Ma3staben untersucht.

b) Immobilienbestandsrisiken

Die Konzerneinheiten der ESTAVIS AG erwerben und halten Immobilienbestande, um aus der Bewirtschaftung dieser Bestande Uber einen langeren Zeitraum moglichst stabile Cashflows zu erzielen. Wahrend sich die Immobilien im Bestand des Unternehmens befinden,
kénnten Wertverluste auftreten, die in verschlechterten Sozialstrukturen des Standortes, Ubermafliger Abnutzung, unerwartet auftretendem Sanierungsbedarf und &hnlichen Faktoren begriindet sind. Den Immobilienbestandsrisiken wird mit den unter Abschnitt 3.2 a
beschriebenen Malinahmen begegnet.

c) Baurisiken
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Soweit bauliche Ma3nahmen an den gehandelten oder vermieteten Objekten erforderlich sind, besteht das Risiko, dass die Baukosten die Sollwerte erheblich tibersteigen. Diesem Risiko wird durch eine detaillierte Planung der Baukosten und deren straffe Uberwachung
begegnet.

Zu den Baurisiken kdnnen auch Unsicherheiten beitragen, ob, wann und unter welchen Auflagen und/oder Nebenbedingungen die baurechtlichen Genehmigungen fir die Projekte erteilt werden. So ist das Unternehmen teilweise auf die Auslibung von Ermessen einzelner
Behorden angewiesen, und auch Auseinandersetzungen mit Be- und Anwohnern kénnen die Erteilung von Genehmigungen erheblich verzdgern oder negativ beeinflussen. Jeder dieser Umsténde kann dazu fiihren, dass geplante Baumal3nahmen nicht zu den angenommenen
Kosten, nicht im geplanten Zeitrahmen oder gar nicht durchgefiihrt werden kénnen. Diese Risikofaktoren werden bereits bei der Akquisition von Immobilien beziehungsweise im Vorfeld einzelner Baumal3nahmen eingehend tberprift.

d) Absatz- und Vertriebsrisiken

Soweit sich die ESTAVIS AG oder deren Konzerneinheiten im Bereich Handel beziehungsweise bei der Wohnungsprivatisierung externer Vertriebspartner bedienen, hangt der geschéftliche Erfolg in hohem Mal%e davon ab, qualifizierte Vermittler zu gewinnen und
langerfristig zu binden. Dies soll vor allem durch attraktive Verglitungsbedingungen erreicht werden. Ein Teil der Vergltung der externen Vertriebspartner wird blicherweise mit Abschluss des Notarvertrags féllig. Dabel besteht das Risiko, dass der Kéufer innerhalb
einer gewahrten Rucktrittsfrist vom Kaufvertrag zurlicktritt. Die teilweise Vergltung des externen Vertriebspartners kann in diesem Falle zwar zuriickgefordert werden. Es besteht jedoch das Risiko, dass diese Forderungen nicht einbringlich sind.

Im Bereich Wohnungsprivatisierung wird der Geschéftserfolg der ESTAVIS AG zudem mal3geblich von der Bereitschaft von Eigennutzern und Kapitalanlegern zum Kauf der angebotenen Wohnungen beeinflusst. Diese Bereitschaft kann zum einen durch Entwicklungen
in der Sphére der betreffenden Immobilien, beispielsweise durch eine Verschlechterung des sozialen Umfeldes am Standort oder durch bauliche Probleme, zum anderen aber auch durch allgemeine Entwicklungen, beispielsweise der Konjunktur und des Arbeitsmarktes,
beeinflusst werden. Es besteht das Risiko, dass derartige Entwicklungen die Kaufbereitschaft insoweit beeintrachtigen, al's zum Verkauf bestimmte Wohnungen nicht im geplanten Umfang, nicht zu den geplanten Konditionen und/oder nicht innerhalb des vorgesehenen
Zeitraums veraufiern lassen.

Bei der Immobilienvermietung besteht daswesentliche Risiko darin, dass die angebotenen Objekte hinter den Erwartungen der Mieter zurlickbl eiben oder dass esin den jeweiligen | okal en Wohnungsmérkten zu Angebotsiiberhdngen kommt und sich darausL eersténde ergeben.
Die ESTAVIS AG reduziert diese Risiken unter anderem durch eine laufende intensive Beobachtung des V ermietungsmarktes, die Analysen der Mieterbedrfnisse mit einschlief3t. Dariber hinauswird dem Risiko gegebenenfalls durch bauliche M odernisierungsmal3nahmen
zur Verbesserung der Objektattraktivitét begegnet.

€) Finanzierungs-, Liquiditéts- und Zinsrisiken
In Bezug auf die bestehenden Darlehen zur Finanzierung des gehaltenen Immobilienbestands und die fur die Akquisition weiterer Immobilien erforderliche Aufnahme neuer Fremdmittel besteht das Risiko, dass unternehmens- und marktbezogene Entwicklungen die

Fremdkapital beschaffung erschweren und/oder nur zu ungiinstigeren Konditionen al's bisher ermdglichen.

Vor dem Hintergrund einer insoweit anhaltend restriktiven Kreditpolitik der Kreditinstitute in Bezug auf die Kauferzielgruppe besteht jedoch insbesondere im Hinblick auf die Immobilien des Umlaufvermdgens das Risiko, dass Darlehensgeber die zur Finanzierung
von Immobilienbestdnden gewahrten Kredite vor Verduflerung des Objekts féllig stellen. Je nach Umfang des zur Félligkeit gestellten Darlehens konnte die ESTAVIS AG einem Risiko hinsichtlich der Zahlungsfahigkeit ausgesetzt sein. Um dieses Risiko zu begrenzen,
hat die ESTAVIS AG Darlehensvertrége mit mehreren Kreditinstituten abgeschlossen. Daruiber hinaus bemiht sich die Gesellschaft fortlaufend um eine Erhéhung des langfristigen Fremdkapitals, um die Finanzierungsstruktur weiter zu diversifizieren bzw. an die
Vermdgensstrukturen anzunahern.

Zinsrisiken bestehen regelmaRig hinsichtlich der zur Prolongation beziehungsweise Umfinanzierung anstehenden Verbindlichkeiten sowie bei geplanten Darlehen zur Finanzierung von mmobilienbestanden.

Eine Anderung des allgemeinen Zinsniveaus kann einen weiteren Einfluss auf die Cashflows und die Zinsertrége aus Zahlungsmitteln und Zahlungsmittel &quivalenten haben, der bei den bisherigen Verhaltnissen aber gering sein diirfte. Wesentlicher wichtiger ist der
mdgliche mittelbare Effekt von Anderungen des allgemeinen Zinsniveaus auf die Immobiliennachfrage (siehe dazu die Ausfiihrungen zu den konjunkturellen Risiken).

Sonstige nennenswerte Risiken in Bezug auf Finanzinstrumente des Unternehmens liegen gegenwaértig nicht vor.

f) Forderungsausfallrisiken

Das Risiko von Forderungsausféllen im Segment Handel wird reduziert, indem die Ubergabe des Objekts erst nach voller Zahlung des Kaufpreises erfolgt. Dies gilt auch, wenn Sanierungsmaf3nahmen an den Objekten durchgefiihrt werden miissen. Aufgrund der breit
gefécherten Kundenstruktur, insbesondere in der Einzelprivatisierung von Wohnungen, sind Forderungsausfallrisiken und deren Einfluss auf die Finanzlage des Unternehmens insoweit nur von nachrangiger Bedeutung. L etzteres gilt auch fur das Ausfallrisiko hinsichtlich
der Mietforderungen gegen einzelne Mieter im Bereich Wohnungsvermietung.

Ein Bonitétsrisiko tragt die Gesellschaft auch fur den Fall, dass sie Riicktritts- oder Gewéahrleistungsrechte gegentiber einem Verkaufer von Immobilien geltend macht und der Verk&ufer mit der Riickzahlung des Kaufpreises oder der Erfllllung der Gewahrleistungsrechte
ausfallt.
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SchlieRlich besteht ein Bonitétsrisiko bei Immobilienerwerben, weil Mietzahlungen haufiger auch nach Ubergang von Besitz, Nutzen und L asten weiterhin an den Verkéufer gezahlt werden, der diese Zahlungen dann an das betreffende Unternehmen des ESTAVIS-K onzerns
weiterleiten muss.

g) Rechtliche Risiken

Im Rahmen ihrer Geschéftstétigkeit konnen die ESTAVIS AG und ihre Konzerneinheiten insbesondere in Rechtsstreitigkeiten verwickelt sowie mit (potenziellen) Gewahrleistungs- und Schadensersatzanspriichen konfrontiert werden, ohne selbst Anspriiche gegen dritte
Parteien geltend machen zu kdnnen. Gewahrleistungsrisiken ergeben sich insbesondere in den Féllen, in denen bei Immobilienverkéufen kein Haftungsausschluss vereinbart wird.

Sofern sich das Unternehmen zur Durchfiihrung von Sanierungs- und Modernisierungsmal3nahmen verpflichtet hat, Ubernimmt es, soweit bis dahin noch nicht abgeschlossen, bei Verkauf des Objekts Ublicherweise eine Gewahrleistung fur diese Manahmen. AuBerdem
kann bei nicht ordnungsgemé3er Durchfiihrung ein Teil des vereinbarten Verkaufspreises entfallen. Ebenfalls kénnten sich im Falle von Verzégerungen der Sanierungs- und Modernisierungsmal3nahmen erhebliche Zusatzbel astungen ergeben.

Im Zusammenhang mit zahlreichen Immobilienverkaufsvertragen wurden kurz- bis mittelfristige Mietgarantien abgegeben. Diese kdnnten zu entsprechenden Ausgleichsverpflichtungen fuhren.
Im Rahmen des Verkaufs von Einzelwohnungen erbringen die Unternehmen des ESTAVIS-Konzerns und ihre externen Vertriebspartner auch Beratungsleistungen, die zu Schadensersatzanspriichen Dritter fiihren kénnten.

In bestimmten Landern sind juristische Markenrechtsverfahren mit einem anderen Markeninhaber in Bezug auf die Bezeichnung ESTAVIS anhéngig. Es besteht daraus das Risiko, dass die Benutzung der Bezeichnung zukiinftig zu unterlassen ist und die Gesellschaft
daher umfirmieren muss. Auf3erdem kdnnten Schadensersatzanspriiche fir die Nutzung der Bezeichnung in der Vergangenheit geltend gemacht werden.

Fur derzeit bestehende rechtliche Risiken sind ausreichende Riickstellungen gebildet worden. Sonstige rechtliche Risiken, insbesondere aus Rechtsstreitigkeiten, die einen erheblichen Einfluss auf die wirtschaftliche Lage der ESTAVIS AG haben kdnnten, bestehen
gegenwartig nicht.

M ar ktbezogene Risiken

a) Konjunkturelle Risken

Die ESTAVIS AG und ihre Konzerneinheiten erzielen ihre Umsétze bislang ausschliefdich in Deutschland. In Anbetracht dessen kann insbesondere eine Verschlechterung der nationalen konjunkturellen Rahmenbedingungen, verbunden mit einem Anstieg der Erwerbs-
losenzahl, zu einem (erheblichen) Ruickgang der Nachfrage nach Immobilieninvestitionen fihren, negative Einflusse auf das Miet- und Preisniveau nehmen und die Bonitét der potenziellen Mieter und K&ufer von Immobilien beeintréchtigen. Dariiber hinaus wird das
Marktumfeld in Deutschland mittelbar auch von der internationalen konjunkturellen Entwicklung beeinflusst.

Eine besondere Bedeutung fur die nationale Immobiliennachfrage kommt der Entwicklung des Zinsniveaus in Deutschland zu. Eine Erhdhung des Zinsniveaus wirde |mmobilieninvestitionen aufgrund einer wachsenden Zinsbel astung erschweren. Zusétzlich wiirden sich
in diesem Fall die Fremdfinanzierungskosten der aufgenommenen Kredite ergebnisbelastend verteuern.

b) Branchenrisiken

Eine V erschlechterung der Rahmenbedingungen am deutschen Immobilienmarkt kénnte sich negativ auf die Geschéftsentwicklung der ESTAVISAG auswirken. Ein Riickgang der Immobilienprei sewirde die Realisierung von V erkauf sgewinnen ausim Bestand befindlichen
Immobilien erschweren. Gleichzeitig kdnnte der Zugang zu glinstigen (Bestands-)mmobilien eingeschrénkt sein, da potenzielle Verkaufer aufgrund des gesunkenen Preisniveaus von einem Verkauf Abstand nehmen.

Die Entwicklung der Immobilienbranche wird dartiber hinaus entscheidend von der Verfligbarkeit von Finanzierungsinstrumenten beeinflusst. Eine anhaltend restriktive Kreditvergabe kdnnte die Nachfrage nach Immobilien insgesamt negativ beeinflussen.
Die Immobilienbranche ist vom intensiven Wettbewerb der zahlreichen Anbieter gepragt. Diesbeztiglich besteht die Gefahr, dass die Konkurrenz zu einem verstarken Preisdruck und geringeren Margen fuihrt.

Die Nachfrage nach Wohnimmobilien kénnte schlieflich durch den erwarteten Riickgang der Bevolkerungszahl in Deutschland und einem damit méglicherweise verbundenen sinkenden Wohnraumbedarf negativ beeinflusst werden.

c) Rechtliche Rahmenbedingungen
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Dadie Geschéftstétigkeit der ESTAVIS AG von bestimmten rechtlichen Rahmenbedingungen fiir Immobilien reguliert wird, kénnte diese durch Anderungen national er und/oder europarechtlicher Normen sowie durch eine gednderte Auslegung oder Anwendung bestehender
Rechtsnormen beeintrachtigt werden. Diese umfassen unter anderem das Mietrecht, das 6ffentliche Baurecht, das Denkmal schutzrecht und das Steuerrecht.

Risikokonzentrationen

Der Geschéftserfolg der ESTAVIS AG und ihrer Konzerneinheiten hangt teilweise tiberproportional von wenigen Projekten und Besténden ab, auf die ein erheblicher Teil des Umsatzes entféllt. Insbesondere das Geschéft mit Grof3projekten ist in besonderem Mal3e
anfallig fur die beschriebenen Einzelrisiken, vor allem Kostensteigerungs-, Projektverzogerungs- und Zahlungsausfallrisiken. So kénnen der Ausfall eines Projekts oder V erzégerungen bei dessen Fertigstellung ganz erheblich zu Umsatz- und/oder Ertragsausféllen oder -
verschiebungen fiihren. Dasselbe gilt auch fir eventuelle Baumalinahmen in von Unternehmen des ESTAVIS-Konzerns erworbenen Bestanden, etwaim Rahmen von Modernisierungen. AufRerdem konnte die Liquiditat der ESTAVIS AG erheblich beeintrachtigt werden,
insbesondere wenn fiir die Projektabwicklung Zwischenfinanzierungen eingegangen wurden, die auslaufen und nicht mehr bedient werden kénnen oder vorzeitig féllig gestellt werden. Im Bereich der Wohnungsprivatisierung wird derzeit ein hoher Anteil des Umsatzes durch
Privatisierungsleistungen im Auftrag eines Kunden erzielt. Neben der damit allgemein verbundenen Kundenabhangigkeit besteht das Risiko, dass sich eventuelle Verzégerungen oder Probleme bei der Privatisierung dieser Bestande tiberproportional auf den Geschéftserfolg
der ESTAVIS AG auswirken kdnnen.

3.3 SONSTIGE EINFLUSSE

Neben den genannten Risiken bestehen allgemeine Einfliisse, die nicht vorhersehbar und damit auch kaum beherrschbar sind. Dazu zéhlen bei spiel sweise politische Veranderungen, soziale Einfliisse und Risikofaktoren wie Naturkatastrophen oder Terroranschlage. Solche
Einflisse konnten negative Effekte auf die konjunkturelle Lage haben und mittelbar die weitere wirtschaftliche Entwicklung der ESTAVIS AG beeintrachtigen.

3.4EINSCHATZUNG DES GESAMTRISIKOS

In der Berichtsperiode hat sich die Finanzierungsstruktur des Unternehmens verbessert. Dazu hat vor allem die erfolgte Begebung einer Wandelanleihe beigetragen, die zu einem Zufluss von 8,6 Mio. EUR an liquiden Mitteln gefhrt hat, von denen ein Teil von der
Gesellschaft kurz nach dem Abschlussstichtag fir Investitions- und Finanzierungszwecke verwendet wurde. Der Vorstand erwartet, dass die Gesellschaft nach dem Abschluss der strategischen Neuausrichtung wieder positive operative Cashflows erzielen und Gewinne
erwirtschaften wird.

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

3.5ENTWICKLUNG DER CHANCEN

Wachsende Zahl der Haushalte

Trotz eines erwarteten langfristigen Bevolkerungsriickgangs in Deutschland rechnen Experten mit einer weiterhin steigenden Zahl der Haushalte und damit auch mit einer anhaltenden Nachfrage nach Wohnraum. Begriindet wird diese Erwartung durch den Trend zu
abnehmenden Haushaltsgréfien sowie durch steigende Anspriiche an die Wohnraumqualitét und an die verfiigbare Wohnflache. Dabei ist zu beachten, dass sich die Entwicklung regional zum Teil sehr unterschiedlich vollzieht. Wahrend sich in wirtschaftlich prosperierende
Regionen und Ballungsréumen bereits heute ein splrbarer Nachfrageiiberhang abzei chnet, kommt esin strukturschwachen Regionen und im |&ndlichen Raum teilwel se zu gegensatzlichen Entwicklungen. Die wachsende Nachfrage nach Wohnraum an attraktiven Standorten
bietet der ESTAVIS AG langfristige Chancen fiir die Umsetzung ihres Geschéftsmodells. Dies gilt fir den Bereich Bestand, der von einer steigenden Nachfrage nach Mietwohnungen und einem dadurch stimulierten Mietpreiswachstum profitieren kann, ebenso wie fiir
den Bereich Handel, der durch das rege Interesse von Kapitalanlegern und Eigennutzern am Erwerb von Wohnimmobilien begiinstigt wird. Dariiber hinaus kann auch die im européischen Vergleich nach wie vor geringe Eigentumsquote in Deutschland al's zusétzliche
Chance fUr die Privatisierung von Wohnungen interpretiert werden.

Geringe Neubautétigkeit

Der wachsenden Nachfrage nach Wohnraum in Regionen mit positivem Wanderungssal do steht ein zunehmend knapper werdendes Angebot gegenuiber. Wiein Kapitel 1.3 b dargestellt, bleiben die Neubauaktivitéten im Wohnimmobiliensegment in Deutschland weiterhin
deutlich hinter der prognostizierten Entwicklung des Bedarfs zuriick.
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Angesichts der Tatsache, dass einer steigenden Nachfrage an wirtschaftlich attraktiven Standorten ein zusehends knapper werdendes Angebot gegentiber steht, sehen sich die ESTAVIS AG und ihre Konzernunternehmen mit ihrem Angebot an Mietwohnungen im eigenen
Immobilienbestand sowie mit den zur Privatisierung bestimmten Wohnungen gut positioniert, um von diesem Trend zu profitieren.

Volkswirtschaftliche Entwicklung und Zinsniveau

Die positive Arbeitsmarktentwicklung und das sehr niedrige Zinsniveau bieten ein giinstiges Umfeld fir den privaten Wohnungserwerb, sowohl fur die Eigennutzung al's auch zur Kapitalanlage. Dartiber hinaus ist zu beobachten, dass vor allem private Investoren auf
globale Konjunkturrisiken, wie eine mdgliche Zuspitzung der Staatsschuldenkrise, und die verbreitete Erwartung einer steigenden Inflationsrate weiterhin mit einem wachsenden I nteresse an Sachwertanlagen, insbesondere auch an Immobilien, reagieren.

Starkung der privaten Altersvorsorge

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

4 PROGNOSEBERICHT

Die nachfolgenden Aussagen zum zukiinftigen Geschéftsverlauf der ESTAVIS AG und zu den dafir als maf3gebend beurteilten Einflussfaktoren betreffend die Entwicklung von Markt, Branche und Unternehmen basieren auf den Einschdtzungen des Vorstands der
Gesellschaft. Die getroffenen Annahmen werden auf der Grundlage der vorliegenden Informationen derzeit als realistisch betrachtet. Grundsétzlich bergen Prognosen das Risiko, dass die Entwicklungen weder in ihrer Tendenz noch ihrem Ausmal3 tatséchlich eintreten.
Die wesentlichen Risiken, denen sich die ESTAVIS AG ausgesetzt sieht, sind im Chancen- und Risikobericht erlautert.

4.1 KUNFTIGE AUSRICHTUNG DES GESCHAFTSUND DESUNTERNEHMENS

Die ESTAVIS AG hat im Berichtsjahr eine strategische Neuausrichtung vollzogen und konzentriert sich mit ihren Konzernunternehmen seither auf den Aufbau und die Bewirtschaftung eines Cashfl ow-positiven Bestandes an Wohnimmobilien sowie auf die Weiterfuhrung
der Aktivitéten im Bereich der Wohnungsprivatisierung. L etztere schlief3en neben dem Verkauf von Wohnungen an Eigennutzer und Privatanleger insbesondere auch Privatisierungsdienstleistungen ein, dieim Auftrag Dritter erbracht werden. Zur Umsetzung ihrer Strategie
identifiziert die ESTAVIS AG mithilfe ihres deutschlandweiten Einkaufsnetzwerks Wohnungsbestande mit hohem Wertschdpfungspotenzial und nutzt ihr Management-Know-how, um diese Potenziale effizient zu heben. Neben dem regelméfiigen Cashflow aus den
gehaltenen Immobilienbestanden erzielt der ESTAVIS-Konzern Erl6se aus dem Verkauf von Immobilien und aus Vergiitungen fiir Privatisierungsdienstleistungen.

Die Geschéftsbereiche Bestand und Handel werden auch im Geschéftsjahr 2012/13 sowie in den Folgejahren im Mittelpunkt der Unternehmensstrategie und der operativen Aktivitdten stehen. Dabei wird das Tétigkeitspektrum im Segment Handel gegenliber den
vorangegangenen Geschéftsjahren insofern reduziert, al's das Engagement der ESTAVIS AG in den Bereichen Development und Vermarktung von Denkmalimmobilien aufgegeben wird und sich die Aktivitaten kiinftig auf den Bereich der Wohnungsprivatisierung
konzentrieren.

Angesichts der erwarteten Entwicklung des Wohnungsbedarfs in Deutschland und insgesamt positiver Rahmenbedingungen am deutschen Wohnimmobilienmarkt geht das Unternehmen von kiinftig wachsenden Geschéftspotenzialen aus. Diese Einschétzung wird auch
durch das rege Interesse von Eigennutzern und privaten Anlegern an Immobilien - insbesondere Eigentumswohnungen - gestiitzt, die zur Kapitalanlage erworben oder - im Falle der Eigennutzer - auch als Komponente der privaten Altersvorsorge genutzt werden, die
kinftig voraussichtlich noch erheblich an Bedeutung gewinnen wird.

4.2 ENTWICKLUNG GESAMTWIRTSCHAFT UND WOHNUNGSMARKT

Die Entwicklung der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen in den Jahren 2012 und 2013 wird in hohem Malf3e davon abhangen, inwieweit es gelingt, die Staatsschuldenkrise im Euroraum zu bewéltigen. Das Institut fur Weltwirtschaft (IfW) an der Universitét Kiel
konstatierte in seiner Herbst-Prognose 2012 eine deutliche Verlangsamung der wel twirtschaftlichen Expansion und hat seine Prognose fir das global e Wirtschaftswachstum 2012 nochmal s leicht auf nunmehr 3,3 % reduziert. Fur das Jahr 2013 rechnen die Experten weiterhin
mit einer Erhdhung des Wachstumstempos, nahmen ihre Wachstumsprognose jedoch von 3,9 % auf 3,6 % zuriick. Deutlich kritischer beurteilt das IfW die Situation im Euroraum, wo fiir 2012 aufgrund der anhaltenden Rezession ein Riickgang des Bruttoinlandsprodukts
(BIP) um 0,4 % und fir das Jahr 2013 lediglich ein BIP-Wachstum um 0,3 % prognostiziert wird. Mit Blick auf Deutschland geht das IfW jedoch fiir 2012 und 2013 davon aus, dass das BIP um 0,8 % beziehungsweise 1,1 % wachsen wird. Dieim Vergleich zum Sommer
2012 um 0,6 Prozentpunkte reduzierte Prognose fiir 2013 wird mit einem nunmehr spéter einsetzenden I nvestitionsaufschwung begriindet, der den Beginn der Hochkonjunktur nicht vor dem Jahr 2014 erwarten lasse.
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Angesichts nicht mehr riicklaufiger beziehungsweise wieder anziehender Energiepreise rechnet das IfW fur das Gesamtjahr 2012 in Deutschland mit einem Anstieg der Verbraucherpreise um 2,0 %. Dieser diirfte sich nach Einschétzung der Experten im Jahr 2013 auf 2,1
% erhohen. Zudem wird darauf hingewiesen, dassin der fir 2013 erwarteten Zunahme der binnenwirtschaftlichen Prei sauftriebskréfte fur die weitere Entwicklung deutlich hohere Inflationsraten angelegt seien. Angesichts der verlangsamten Konjunkturentwicklung geht
das IfW auch davon aus, dass sich die Zahl der Arbeitslosen wieder etwas erhtht und Ende 2013 nur noch knapp unter der 3-Millionen-Marke liegen wird.

Nachhaltige demografische und regional e Trends sorgen jedoch insgesamt daf Ur, dass die wohnungswirtschaftlichen Rahmenbedingungen auch kiinftig ein positives Umfeld fiir die geschéftlichen Aktivitaten der ESTAVIS AG bieten. Die zunehmende Wohnungsnachfrage
an Standorten mit steigender Bevolkerungszahl bei weiterhin knappem Angebot lasst grundsétzlich weitere Miet- und Kaufpreissteigerungen erwarten. Es bleibt jedoch abzuwarten, inwieweit diese Entwicklung durch konjunkturelle EinflGisse voriibergehend abgeschwécht
oder unterbrochen wird. Der Vorstand geht jedoch davon aus, dass die grundsétzlichen Trends am Immobilienmarkt, wie sie bereitsin Kapitel 1.3 b dargestellt worden sind, auch die Marktentwicklung in den kommenden Jahren prégen werden.

Beim Zinsniveau sind nach Einschétzung des IfW kurzfristig keine Anderungen zu erwarten. Vor dem Hintergrund stark unausgel asteter Produktionskapazitéten im Euroraum sowie der moderaten langfristigen Inflationserwartungen diirfte der Hauptrefinanzierungssatz
vielmehr weiterhin auf dem historischen Tiefststand von 0,75 % belassen werden. Das Umfeld fir den Immobilienerwerb bleibt damit von der Finanzierungsseite her grundsétzlich gunstig. Gleichwohl lassen sich daraus keine generellen Ruickschlisse auf die Kreditver-
gabebereitschaft von Banken ableiten, da diese auch durch die konjunkturelle Entwicklung und die daraus abgel eiteten Risikoeinschétzungen beeinflusst wird.

Diemit Blick auf das Sicherheits- sowie das Renditeprofil Uberwiegend positiven Erwartungen fiihren dazu, dass der deutsche Wohnimmobilienmarkt im Allgemeinen als unverandert attraktiver Standort furr Immobilieninvestments und Erwerbe zur Eigennutzung eingestuft
wird.

4.3 ERWARTETE ENTWICKLUNG DER ERTRAGS- UND FINANZLAGE

DieVerbesserung der Ertragsentwicklung des Konzernsund die Nutzung von Wachstumspotenzial en stehen auch in den beiden kommenden Geschéftsjahren im Fokus des V orstands. Frei werdende Ressourcen sollen unter Wahrung einer stabilen Finanz- und Vermdgenslage
in das Wachstum reinvestiert werden. Im Fokus stehen dabei vor allem Investitionen in den weiteren Aufbau des eigenen Wohnimmobilienbestandes, aber auch der Erwerb von Immobilien fur die Wohnungsprivatisierung und der Ausbau des Dienstlei stungsgeschéfts.

Der Vorstand der ESTAVIS AG geht davon aus, dass sich im Geschéftsjahr 2012/13 der Konzernumsatz inklusive der noch anfallenden Erldse aus abzuwickelnden Developmentaktivitéten im Vergleich zur Berichtsperiode insgesamt erhoht und zugleich auch wieder ein
positives Konzernergebniserzielt werden wird, sofern die gesamtwirtschaftlichen Entwicklungen nicht zu einer Verschlechterung der Rahmenbedingungen fiihren. Auf Basis der aktuellen Planung werden sich die K onzernumsétze dann im folgenden Geschéftsjahr 2013/2014
nach dem Wegfall der Devel opmentaktivitaten und nach Abschluss der strategischen Neuausrichtung zunéchst deutlich reduzieren, wahrend sich das Ergebnis durch die damit verbundenen Einspareffekte und durch den Wegfall der bislang mit den Devel opmentaktivitaten
verbundenen Belastungsfaktoren signifikant erhoht. In den folgenden Jahren wird sich mit wachsenden Umsatzbeitrégen aus dem Segment Bestand auch der Gesamtumsatz des Konzerns wieder erhdhen; zudem wird mit einer weiteren Verbesserung des Ergebnisses
gerechnet. Ergebnis- beziehungsweise Wertbeitrage werden dabei im Hinblick auf den Bestand sowohl aus den laufenden Cashflows der gehaltenen Immobilien als auch aufgrund moglicher Steigerungen der Immobilienwerte und der Mieten erwartet. Diese Entwicklungen
werden sich entsprechend positiv auf die wirtschaftliche Lage der ESTAVIS AG auswirken.

Die Finanz- und Liquiditétslage des Unternehmens soll in den beiden kommenden Geschéftsjahren weiter gestérkt werden. Hierfir sind Mal3nahmen wie die Prolongation und die Umfinanzierung bestehender Schulden vorgesehen, um eine dem langfristigen Charakter der
Investitionen in den Ausbau des vom Konzern gehaltenen |mmobilienbestandes entsprechende Finanzierungsstruktur zu erreichen. Dariiber hinaus soll die Eigenkapitalbasis des Unternehmens weiter gestérkt werden.

4.4 GESAMTEINSCHATZUNG

Im Geschéftsjahr 2012/13 ist allenfalls mit einer moderaten Verbesserung der konjunkturellen Wachstumsdynamik in Deutschland zu rechnen. Zudem bestehen nach wie vor erhebliche Unsicherheitsfaktoren fiir die globale Konjunkturentwicklung, wobei insbesondere
die Staatsschuldenkrise im Euro-Raum im Vordergrund steht.

Gleichzeitig sind die mittel- und langfristigen Rahmenbedingungen fiir den deutschen Wohnimmobilienmarkt positiv. Zum Teil kénnen sich konjunkturelle Risiken und Unsicherheitsfaktoren sogar stimulierend auf das I nteresse von privaten K apitalanlegern und Eigennutzern
an Wohnimmobilien auswirken, weil diese al's Sachwertanlagen geschétzt werden.

Die ESTAVIS AG beabsichtigt, durch einen weiteren Ausbau des Bestandes der Konzernunternehmen an Wohnimmobilien sowie durch die Aktivitéten im Bereich Wohnungsprivatisierung ihre Konzernumsétze in diesen beiden Bereichen sowie ihr Konzernergebnis zu
steigern und rechnet auf der Basis eines stabilen Geschéftsverlaufs und tragfahiger Kostenstrukturen in den beiden kommenden Jahren mit einer Verbesserung ihrer Ertrags- und Finanzlage.

5SNACHTRAGSBERICHT

Abldsung einer M ezzaninkapitalfinanzierung

Zur Senkung der laufenden Finanzierungskosten l6ste die ESTAVIS AG im Juli 2012 eine Mezzaninkapitalfinanzierung im Volumen von 7,0 Mio. EUR vorzeitig ab, wofir im Wesentlichen der Erl6s aus der Platzierung der im Juni 2012 begebenen Wandelanleihe
genutzt wurde.
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Aktienrickkaufprogramm

Auf der Grundlage der durch Beschluss der Hauptversammlung der ESTAVIS AG vom 16. Februar 2010 erteilten Erméchtigung wurde im Juli 2012 die Durchfuhrung eines Aktienriickkauf programms beschlossen. Im Rahmen dieses Programms sollen im Zeitraum bis
zum 31. Dezember 2012 bis zu 500.000 Stiick eigene Aktien der ESTAVIS AG (bis zu rund 3,5 % des Grundkapitals) zu einem maximalen Kaufpreis von insgesamt 1,025 Mio. EUR erworben werden. Bis einschliefllich 7. September 2012 waren im Rahmen dieses
Aktienruickkaufprogramms 172.617 Stiickaktien der ESTAVIS AG zu einem Preis von insgesamt EUR 328.384,93 zurtickgekauft worden.

K apitalerhthung aus genehmigtem Kapital gegen Sacheinlagen
Im September 2012 haben Vorstand und Aufsichtsrat der ESTAVIS AG eine Sachkapital erhthung aus genehmigtem Kapital unter Bezugsrechtsausschluss der Altaktionare beschlossen. Danach wird das Grundkapital der Gesell schaft um einen Betrag von EUR 440.000,00

durch Ausgabe von 440.000 auf den Inhaber lautende Stiickaktien zum Ausgabebetrag von EUR 1,00 je Aktie erhoht. Die Kapitalerhthung dient der Begleichung einer entsprechenden L eistungsverpflichtung aus dem Erwerb einer Bestandsimmobilie.
Dariiber hinaus haben sich nach Schluss des Geschéftsjahrs 2011/12 keine Vorgange ereignet, die eine besondere Bedeutung fur die wirtschaftliche Entwicklung der ESTAVIS AG haben.

6 GRUNDZUGE DESVERGUTUNGSSYSTEMS FUR ORGAN MITGLIEDER

Die Vertrége der aktuellen Vorstandsmitglieder der ESTAVIS AG wurden fir eine Dauer von drei Jahren abgeschlossen. Hierbei ist eine ordentliche K iindigung wéhrend der Laufzeit der Vertrage fur beide Seiten nicht vorgesehen. Die Vergiitung der \ orstandsmitglieder
setzt sich aus einer festen jéhrlichen Grundvergiitung und einer variablen, vom EBIT der Gesellschaft abhéngigen Tantieme zusammen. Die V orstandsmitglieder erhalten auf3erdem einen Zuschuss zur Krankenversicherung, es steht ihnen ein Dienstfahrzeug zur Verfiigung,
und die ESTAVIS AG hat fir sie eine Vermdgensschadenhaftpflichtversicherung (D& O-Versicherung) sowie eine Unfallversicherung abgeschlossen.

Verguitungskomponenten mit langfristiger Anreizwirkung sind mit den Vorstandsmitgliedern derzeit nicht vereinbart. Den V orstandsmitgliedern wurden auch weder Pensionszusagen noch andere Leistungen fur die Altersvorsorge gewahrt. Eswurden keine Vereinbarungen
mit den Vorstandsmitgliedern Uber Leistungen bei einem vorzeitigen Ausscheiden getroffen mit Ausnahme der Berechtigung der Gesellschaft, die Vorstandsmitglieder wahrend der Dauer einer Kiindigungsfrist und bei einer Abberufung unter Fortzahlung des Gehalts
freizustellen, und dem Recht eines Vorstandsmitglieds, in diesem Fall eine sofortige Auszahlung der Vergiitung fur die restliche Vertragslaufzeit verlangen zu kénnen. Des Weiteren sehen die Anstellungsvertrége ein nachvertragliches Wettbewerbsverbot vor.

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

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

Berlin, den 24. September 2012
Andreas Lewandowski, Vorstandsmitglied

Jacopo Mingazzini, Vorstandsmitglied

Bestétigungsvermerk des Abschlussprifers

Wir haben den Jahresabschluss - bestehend aus Bilanz, Gewinn- und V erlustrechnung sowie Anhang - und den Lagebericht der ESTAVIS AG, Berlin, fur das Geschaftsiahr vom 1. Juli 2011 bis 30. Juni 2012 unter Einbeziehung der Buchfiihrung geprift. Die Buchfiihrung
sowie die Aufstellung von Jahresabschluss und Lagebericht nach den deutschen handel srechtlichen Vorschriften liegen in der Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Aufgabeist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten Prifung eine Beurteilung
Uber den Jahresabschluss und den Lagebericht unter Einbeziehung der Buchfiihrung abzugeben.

Wir haben unsere Jahresabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ordnungsmafliger Abschlusspriifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren,
dass Unrichtigkeiten und VerstoR3e, die sich auf die Darstellung des durch den Jahresabschluss unter Beachtung der Grundsétze ordnungsméfdiger Buchfuihrung und durch den Lagebericht vermittelten Bildes der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken,
mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bel der Festlegung der Prifungshandlungen werden die Kenntnisse Uber die Geschéftstétigkeit und Uber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld der Gesellschaft sowie die Erwartungen tber mogliche Fehler berlicksichtigt.
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Im Rahmen der Priifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fir die Angaben in Buchfiihrung, Jahresabschluss und Lagebericht Uberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst
die Beurtellung der angewandten Bilanzierungsgrundsétze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prifung eine
hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gegen die Rechnungslegung der Gesellschaft gefuihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse entspricht der Jahresabschluss den gesetzlichen V orschriften und vermittelt unter Beachtung der Grundsétze ordnungsmafiger Buchfuhrung ein den tatséchlichen V erhal tni ssen 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 Gesellschaft und stellt die Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung
zutreffend dar.

Kehl am Rhein, den 24. September 2012

eidel & partner
Wirtschaftspr tifungsgesellschaft
Steuer ber atungsgesell schaft

Dr. Michael Strickmann, Wirtschaftsprifer
Andreas Eidel, Wirtschaftspr Ufer

Versicherung der gesetzlichen Vertreter

der ESTAVISAG

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaR den anzuwendenden Rechnungslegungsgrundsétzen der Jahresabschluss ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt und im Lagebericht
der Geschéftsverlauf einschliefllich des Geschéftsergebnisses und die Lage der Gesellschaft so dargestellt sind, dass ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung
der Gesellschaft beschrieben sind.

Berlin, den 24. September 2012
Andreas Lewandowski, Vorstandsmitglied

Jacopo Mingazzini, Vorstandsmitglied

BERICHT DES AUFSICHTSRATS

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionére,
sehr geehrte Damen und Herren,

wahrend des Geschéftsjahres 2011/12 hat die ESTAVIS AG eine strategi sche Neuausrichtung eingel eitet, um sich kiinftig auf den Erwerb und die Bewirtschaftung von Wohnungsbestanden sowie auf den Handel mit Wohnimmobilien im Rahmen der Wohnungsprivatisierung
zu fokussieren. In diesem Zusammenhang werden die bisherigen Aktivitéten in den Bereichen Projektentwicklung und Handel mit Sanierungsobjekten beendet und abgewickelt. Damit hat die Gesellschaft eine Basis fir eine kontinuierlichere kiinftige Entwicklung ihres
Geschéfts, insbesondere auch der Ertrage, geschaffen.
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Uberwachung der Geschaftsfiihrung des Vor stands

Der Aufsichtsrat der ESTAVIS AG hat wéhrend des Geschéftsjahres 2011/12 die ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben mit grofRer Sorgfalt wahrgenommen. Dabei hat der Aufsichtsrat den Vorstand bel der Leitung der Gesellschaft regelmafig beraten
und die Geschéftsfuhrung kontinuierlich Gberwacht.

Der Aufsichtsrat wurde Uber grundsétzliche Fragen der Unternehmensentwicklung sowie tber den allgemeinen Geschéftsverlauf stets umfassend und frilhzeitig informiert. Dazu gehdrten auch regelmafige monatliche Berichte in schriftlicher Form iber die kaufménnische,
finanzielle und technische Entwicklung der Gesellschaft. Dartiber hinaus hat der Vorstand den Vorsitzenden des Aufsichtsrats tber wichtige Angelegenheiten sofort und stets frihzeitig informiert. Der Aufsichtsrat hat sich auch mit der Geschéftspolitik befasst und die
strategische M ehrjahresplanung mit dem Vorstand erdrtert. Wenn vom Vorstand die Zustimmung des Aufsichtrats firr seine Entscheidungen eingeholt wurde, haben die Mitglieder des Aufsichtsrats die Vorlagen sorgfétig gepriift, im Plenum erortert und ihre Beschllisse
gefasst. Zusétzlich zu der intensiven Arbeit innerhalb des Gremiums standen die Mitglieder des Aufsichtsrats auch auf3erhalb von Sitzungen in regelmafigem Kontakt mit dem Vorstand, um sich tiber die aktuelle Geschéftsentwicklung und die wesentlichen Geschéftsvorféle
zu informieren und den Vorstand beratend zu unterstiitzen. Dariiber hinaus wurden in einzelnen Gespréchen mit dem Vorstand die Perspektiven und die kiinftige Ausrichtung der Geschaftstétigkeit sowie der Gesellschaften des ESTAVIS-Konzerns erortert. Der Aufsichtsrat
hat sich auch mit moglichen Interessenkonflikten beschéftigt, die sich daraus ergeben kdnnen, dass der Aufsichtsratsvorsitzende, Herr Dr. Karl-Josef Stohr, der Sozietét Heuking Kihn L iler Wojtek a's Partner angehort, die beratend fir die ESTAVIS AG tétig ist sowie
daraus, dass das Aufsichtsratsmitglied Herr Rolf Elgeti Vorstandsvorsitzender der TAG Immobilien AG ist sowie Organfunktionen in weiteren Immobiliengesellschaften ausiibt.

Veranderungen im Vor stand

Herr Eric Mozanowski ist zum Ablauf seiner Bestellung zum 31. Dezember 2011 aus dem Vorstand der ESTAVIS AG ausgeschieden. Mit Wirkung zum 16. Mérz 2012 wurde Jacopo Mingazzini, Geschéftsfuhrer der Accentro GmbH, vom Aufsichtsrat zum Mitglied
des Vorstands der ESTAVIS AG berufen. Herr Florian Lanz legte sein Amt als Vorstandsvorsitzender zum 17. April 2012 nieder und schied zu diesem Zeitpunkt aus dem Vorstand aus. Daraufhin berief der Aufsichtsrat mit Wirkung vom 3. Mai 2012 Herrn Andreas
Lewandowski zum Mitglied des Vorstands der ESTAVIS AG. Die neuen Vorstandsmitglieder verfligen beide Uiber umfangreiche Erfahrung im Immobiliengeschéft.

Sitzungen und Ausschiisse

Im abgel aufenen Geschéftsjahr haben insgesamt vier ordentliche Sitzungen des A ufsi chtsrats stattgefunden, in denen der Aufsichtsrat sich eingehend mit der wirtschaftlichen Lage und der operativen sowi e strategi schen Entwicklung der Gesellschaft und seiner Geschéftsfel der
befasste. Der Aufsichtsrat der ESTAVIS AG hat sich auch auRBerhalb von Sitzungen beraten und fiinf Beschliisse durch telefonische, schriftliche oder in Textform tbermittelte Stimmabgaben gefasst. An diesen Beschlussfassungen haben jeweils alle Mitglieder des
Aufsichtsrats teilgenommen.

Inder Sitzung am 19. September 2011 hat sich der Aufsichtsrat unter Anwesenheit des verantwortlichen Priifungspartners des Abschlussprifers eingehend mit dem Jahres- und dem K onzernabschluss zum 30. Juni 2011, mit dem Gewinnverwendungsvorschlag desVorstands
sowie mit der Unternehmensplanung fiir das Geschéftsjahr 2011/12 befasst. Anschlie3end wurden der Jahres- und Konzernabschluss einstimmig vom Aufsichtsrat gebilligt.

Die Sitzung des Aufsichtsrats am 19. September 2011 fand zusammen mit dem Vorstand statt. In der Sitzung wurde die Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex erortert und verabschiedet.

Der Aufsichtsrat hat sich auch intensiv mit dem Finanzierungsbedarf aus dem operativen Geschéft befasst. Insbesondere hat der Aufsichtsrat durch Beschluss vom 25. Mai 2012 dem V orschlag des V orstands zur Ausgabe einer Wandel schul dverschreibung mit Bezugsrecht
fur die Aktiondre zugestimmt und die Mal3nahme intensiv gepriift.

Ein wesentliches Thema der Aufsichtsratsarbeit waren auch die Veranderungen im Vorstand. Der Aufsichtsrat hat sich intensiv mit diesen Personalfragen auseinander gesetzt, Gespréche mit potenziellen Kandidaten fir den Vorstand geftihrt und die entsprechenden
Beschlussfassungen zu den Personal veréanderungen herbeigefuhrt. Hierbel hat der Aufsichtsrat u.a. die Grof3e der Gesellschaft und die strategische Ausrichtung berticksichtigt, und tber die Qualifikation der Kandidaten, Vergutungsstruktur und Héhe sowie die Modalitéten
des Ausscheidens der friiheren Vorsténde beraten.

Der Aufsichtsrat hat aufgrund der Tatsache, dass ihm nur drei Mitglieder angehdren, auf die Einrichtung von Ausschiissen verzichtet, weil der Aufsichtsrat angesichts der Anzahl der Mitglieder eine effiziente Arbeit auch in Gesamtvertretung fur moglich hélt und die
Bildung von Ausschiissen, die mindestens zwei, bei Beschlussfahigkeit mindestens drei Personen umfassen miissen, bei einem Aufsichtsrat dieser GrofRenordnung nicht fir notwendig erachtet.

Veranderungen im Aufsichtsrat

Im Berichtgiahr wurde Herr Rolf Elgeti, VVorstandsvorsitzender der TAG Immobilien AG, am 18. Juli 2011 zum Mitglied des Aufsichtsrats der ESTAVIS AG bestellt und trat die Nachfolge von Herrn John W. Cutts an, der zum 1. Juli 2011 aus dem Gremium ausgeschieden
war. Herr Elgeti gehort weiteren Kontrollgremien der deutschen Immobilienwirtschaft an. Die Hauptversammlung am 9. Dezember 2011 hat Herrn Elgeti dann bis zum Ablauf des Geschéftsjahres 2012/2013 zum Aufsichtsratsmitglied gewahlt.

Corporate Governance
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Vorstand und Aufsichtsrat der ESTAVIS AG identifizieren sich mit den Zielen des Deutschen Corporate Governance K odexes, eine verantwortungsvolle, transparente und auf nachhaltige Steigerung des Unternehmenswertes gerichtete Unternehmensf tihrung und -kontrolle
zu fordern. Geméf? § 161 AktG haben Vorstand und Aufsichtsrat einer borsennotierten Gesellschaft jahrlich eine Erklérung abzugeben, inwiefern den Empfehlungen der "Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex" entsprochen wurde und wird. Im
September 2012 haben die Organe der ESTAVIS AG die Entsprechenserklarung auf Basis der Kodexfassung vom 15. Mai 2012 verabschiedet und diese den Aktionéren auf der Homepage der ESTAVIS AG dauerhaft zuganglich gemacht.

Jahres- und Konzer nabschluss, Abschlussprifung

Die Hauptversammlung der Gesellschaft hat die eidel & partner Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Steuerberatungsgesellschaft, Kehl am Rhein, (eidel & partner), als Abschlusspriifer gewahlt. Der Aufsichtsrat erteilte eidel & partner daraufhin den Priifungsauftrag. Der
Aufsichtsrat informierte sich iber die Prifungsmal3nahmen von eidel & partner zur Qualitétssicherung und Abschlusspriiferunabhéngigkeit. Der Jahresabschluss der ESTAVIS AG und der Konzernabschluss zum 30. Juni 2012, der Lagebericht der ESTAVIS AG sowie
der Konzernlagebericht wurden von eidel & partner gepriift und jeweils mit dem uneingeschrénkten Bestétigungsvermerk versehen.

Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss und Konzernabschluss sowie den Lagebericht und den Konzernlagebericht ebenfalls gepruft. Dabei lag der Prifungsbericht des Abschlussprifers allen Mitgliedern des Aufsichtsrats rechtzeitig vor.
Der Aufsichtsrat hat diese Unterlagen geprift und in seiner Sitzung am 24. September 2012 ausfuhrlich beraten. Der verantwortliche Prifungspartner des Abschlusspriifers nahm an der Beratung teil und erléuterte die wesentlichen Ergebnisse der Prifung. Zu einzelnen
Aspekten befragte der Aufsichtsrat den Vorstand.

Die Priifung des Jahresabschlusses der ESTAVISAG, des K onzernabschlusses sowi e des L ageberichts und des K onzernl ageberi chts durch den Aufsichtsrat hat keinen Anlass zu Einwendungen gegeben. Der Aufsichtsrat stimmt dem Ergebnisder Prifung des Abschlusspriifers
nach dem abschlief}enden Ergebnis der eigenen Prifung des Aufsichtsrats zu. Der Aufsichtsrat billigte den Konzernabschluss und den Jahresabschluss fiir das Geschéftsjahr 2011/12 sowie den zugehdrigen Lagebericht und Konzernlagebericht. Der Jahresabschluss ist
damit geméi’ § 172 Aktiengesetz festgestellt.

Im Namen der Mitglieder des Aufsichtsrats danke ich dem Vorstand sowie den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der ESTAVIS AG fur die geleistete Arbeit, ihren auRerordentlichen Einsatz und ihre Loyalitét.

Berlin, 24. September 2012
Fir den Aufsichtsrat

Dr. Karl-Josef Stohr, Vorsitzender

Entsprechenserklarung 2012
Gemal § 161 AktG haben Vorstand und Aufsichtsrat einer bérsennotierten Gesellschaft jahrlich eine Erklérung abzugeben, inwiefern den Empfehlungen der "Regierungskommission Deutscher Corporate Governance Kodex" entsprochen wurde und wird. Die nachfolgende
Erklérung bezieht sich auf den Kodex in seiner Fassung vom 15. Mai 2012, die am 15. Juni 2012 im elektronischen Bundesanzeiger verdffentlicht wurde. Der Wortlaut der Erklarung ist auf der Webseite der Gesellschaft www.estavis.de verdffentlicht.
Vorstand und Aufsichtsrat der ESTAVIS AG erklaren:

"DieESTAVISAG hat seit der Abgabe der |etzten Entsprechenserkl&rung im September 2011 den Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex in der jeweils aktuellen Fassung mit folgenden Ausnahmen entsprochen und beabsichtigt, den K odexempfehlungen
auch im kommenden Geschéftsjahr mit folgenden Ausnahmen zu entsprechen:

Kodex Ziffer 2.3.1 und 2.3.3 (Briefwahl)

Die Gesellschaft beabsichtigt derzeit nicht, vor und in der Hauptversammlung zusétzlich zur Stimmrechtsvertretung durch weisungsgebundene Stimmrechtsvertreter eine Briefwahl durchzufiihren, zumal die nach § 118 Abs. 2 AktG dafir erforderliche satzungsmaiige
Grundlage nicht vorliegt. Die Einfuhrung der Briefwahl neben der bereits mdglichen mittelbaren Mitwirkung an den Abstimmungen der Hauptversammlung in Form einer Stimmrechtsvertretung durch von der Gesellschaft benannten Stimmrechtsvertreter fiihrt nach
Ansicht der Gesellschaft nur zu zusétzlichem Aufwand fir die Hauptversammlung, ohne wesentliche Vorteile fur die Willensbildung der Aktionére zu bieten. Auch in der letzten Hauptversammlung wurde dies nicht angeboten.

Kodex Ziffer 3.8 (D& O-Versicherung)

Die als Gruppenvertrag abgeschlossene D& O-Versicherung sieht fur die Mitglieder des Aufsichtsrats derzeitig keinen Selbstbehalt vor. Die Gesellschaft ist der Auffassung, dass ein solcher Selbstbehalt fiir die Aufsichtsratsmitglieder nicht erforderlich ist, um diese zur
ordnungsgeméien Wahrnehmung ihrer Uberwachungsaufgabe anzuhalten.
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Kodex Ziffer 4.2.1 (Zusammensetzung des Vor stands)

Der Vorstand der ESTAVIS AG besteht derzeit aus zwei Mitgliedern, hat jedoch gegenwaértig keinen Vorsitzenden oder Sprecher, da dies aufgrund der Struktur der Aufgabenverteilung im Vorstand als nicht sinnvoll angesehen wird.

Kodex Ziffer 4.2.3 (Vergutung)

Die Gesamtvergiitung des Vorstands umfasst derzeit fixe und variable Bestandteile, jedoch keine Vergiitungskomponenten mit langfristiger Anreizwirkung und Risikocharakter. Dartiber hinaus wurde und wird der Empfehlung nicht entsprochen, bei den variablen
Bestandteilen der Gesamtvergiitung eine negative Entwicklung der Gesell schaft zu beriicksichtigen. Nach Auffassung des Aufsichtsratsist beides nicht erforderlich, um die Loyalitét des Vorstands und seinen Einsatz fiir die Gesellschaft sicherzustellen. Ein Abfindungs-Cap
fur ausscheidende Vorstandsmitglieder ist derzeit nicht vereinbart, da dies der Aufsichtsrat nicht fir erforderlich halt.

Kodex Ziffer 5.1.2 (Zusammensetzung des Vor stands, Alter sgrenze und Nachfolgeplanung)

Auf die Festlegung einer Altersgrenze und eine langfristige Nachfolgeplanung wird aufgrund der Altersstruktur des Vorstands zum jetzigen Zeitpunkt verzichtet.

Aufsichtsrat und Vorstand begriiRen ausdriicklich alle Bestrebungen, die einer geschlechtlichen wie auch jeder anderen Form von Diskriminierung entgegenwirken und die Vielfalt (Diversity) angemessen fordern. Bei der Besetzung des Vorstands legt der Aufsichtsrat
ausschliefdlich Wert auf die Kompetenz, Quaifikation und Erfahrung der in Frage kommenden Personen, weitere Eigenschaften wie das Geschlecht oder nationale Zugehorigkeit waren und sind fur diese Entscheidung deshalb ohne Bedeutung.

Kodex Ziffer 5.3.1, 5.3.2 und 5.3.3 (Ausschiisse)

Der Aufsichtsrat hat bislang auf die Einrichtung von Ausschiissen verzichtet, insbesondere auch auf die Einrichtung eines Prifungs- und eines Nominierungsausschusses und wird dies auch zukunftig tun, weil der Aufsichtsrat angesichts der Anzahl von drei Mitgliedern
eine effiziente Arbeit auch in Gesamtvertretung fir moglich hdlt und die Bildung von Ausschiissen, die mindestens zwei, bel Beschlussfahigkeit mindestens drei Personen umfassen mussen, bei einem Aufsichtsrat dieser GroflRenordnung nicht angebracht erscheint.

Kodex zZiffer 5.4.1 (Zusammensetzung des Aufsichtsrats)

Der Empfehlung des Kodex zur Formulierung von konkreten Zielen zur Zusammensetzung des Aufsichtsrats und deren Veréffentlichung im Corporate Governance Bericht, die insbesondere auch eine angemessene Beteiligung von Frauen beinhaltet, wird derzeit nicht
entsprochen, da nach Ansicht des Aufsichtsrats eine solche Zielaufstellung fiir die effektive und erfolgreiche Arbeit des Aufsichtsrats nicht erforderlich ist. Der Aufsichtsrat wird priifen, inwieweit diesen Empfehlungen zukiinftig entsprochen werden kann.

Kodex Ziffer 5.4.2. (Zusammensetzung des Aufsichtsrats)

Das Aufsichtsratsmitglied Herr Elgeti ist Vorstand der TAG Immobilien AG. Seit Mitte 2012 sollen dem Aufsichtsrat keine Mitglieder angehéren, die Organfunktion bei wesentlichen Wettbewerbern angehdren. Dies kénnte bei Herrn Elgeti der Fall sein. Wesentliche
Interessenkonflikte sind bei Herrn Elgeti bislang nicht aufgetreten. Der Aufsichtsrat wird dies weiterhin tberwachen. Bei kiinftigen Wahlvorschldgen von Aufsichtsratsmitgliedern wird der Aufsichtsrat diese neue Empfehlung des Kodex berticksichtigen.

Kodex Ziffer 5.4.6 (Aufsichtsratsver glitung)

Die ESTAVIS AG zahlt an die Mitglieder des Aufsichtsrats persdnlich keine Vergiitungen fir von diesen erbrachte Beratungs- und Vermittlungsl ei stungen gegeniiber der Gesellschaft. Soweit fiir die Beratungsleistungen eines Aufsichtsratsmitglieds Vergiitungen an eine
Rechtsanwaltskanzlei gezahlt werden oder fiir andere Anwélte derselben Rechtsanwaltskanzlei Vergiitungen gezahlt werden, werden diese Leistungen nicht im Corporate Governance Bericht aufgefuhrt, da nach Auffassung von Vorstand und Aufsichtsrat eine solche
Angabe im Corporate Governance Bericht keinen wesentlichen Informationswert fir den Kapitalmarkt hat.

DieVergitung der Aufsichtsratsmitglieder soll den Vorsitz und den stellvertretenden Vorsitzim Aufsichtsrat sowie den Vorsitz und die Mitgliedschaft in Ausschiissen beriicksichtigen. Die Vergiitungsregelung fiir die Aufsichtsratsmitglieder der ESTAVIS AG beriicksichtigt
derzeitig nur den Vorsitz im Aufsichtsrat, sieht jedoch in Anbetracht der Anzahl von lediglich drei Mitgliedern keine Differenzierung zwischen stellvertretendem Aufsichtsratsvorsitzenden und einfachem Mitglied vor. Ausschiisse sind nicht gebildet.
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Wird den Aufsichtsratsmitgliedern eine erfolgsorientierte Vergitung zugesagt, soll sie nach dem Kodex auf eine nachhaltige Unternehmensentwicklung ausgerichtet sein. Welche Anforderungen an eine solche Form der erfolgsorientierten Vergiitung zu stellen sind,
konkretisiert der Kodex nicht. Die Vergiitung der Aufsichtsratsmitglieder enthélt einen variablen Bestandteil, der sich daran orientiert, ob die Entwicklung der Aktienkurse einer Peer-Group ubertroffen wurde. Aus Sicht der ESTAVIS AG stellt dies eine nachhaltige
Vergutung dar.

Kodex Ziffer 7.1.2 (Befassung des Aufsichtsrats mit Zwischenberichten und Ver 6ffentlichung der Zwischenberichte)
Derzeit werden Quartal sberichte vor Verdffentlichung nicht mit dem Aufsichtsrat erdrtert. Der Vorstand berichtet dem Aufsichtsrat auf monatlicher Basis schriftlich Giber die Lage der Gesellschaft und den Gang der Geschéfte. Eine zusétzliche quartal swei se Berichterstattung
hélt der Aufsichtsrat nicht fir erforderlich."

Grundsétzlich verdffentlicht die ESTAVIS AG ihre Zwischenberichte 45 Tage nach Ende des Berichtszeitraums. In Ausnahmeféllen kann es aufgrund spezieller organisatorischer Abléufe zu einer geringen zeitlichen Verzégerung kommen. Den gesetzlichen Vorgaben
nach § 37w WpHG wird in jedem Fall entsprochen.

Berlin, 24. September 2012
ESTAVISAG

Vorstand und Aufsichtsrat
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