CSTAVIS AG

THE REAL ESTATE INVESTMENT GROUP

HALBJAHRESFINANZBERICHT
1. Juli 2009 bis 31. Dezember 2009



UBERSICHT FINANZKENNZAHLEN

2. Quartal 09/10 2. Quartal 08/09 1. Halbjahr 09/10 1. Halbjahr 08/09
01.10.2009 01.10.2008 01.07.2009 01.07.2008

ESTAVIS AG bis 31.12.2009  bis 31.12.2008  bis 31.12.2009  bis 31.12.2008
Umsatz und Ertrag* | TEUR | TEUR | TEUR | TEUR
Umsatz 18.261 25.682 40.335 45.643
Gesamtleistung 17.454 26.058 36.652 44.286
EBIT 1.269 -567 3.370 -3.008
Ergebnis vor Steuern 875 -2.152 1.579 =035
Konzernergebnis 936 -1.676 1.437 -3.943

* aus fortgeflihrten Aktivitdten

ESTAVIS AG 31.12.2009 30.06.2009
Vermoégens- und Kapitalstruktur | TEUR | TEUR
Langfristiges Vermogen 22.441 22.241
Kurzfristiges Vermdgen 116.349 185.047
Eigenkapital 50.153 49.080
Eigenkapitalquote 36,1% 23,7 %
Bilanzsumme 138.791 207.287

ESTAVIS AG
Borsensegment Prime Standard
ISIN DEOOOAOKFKB3
WKN AOKFKB
Anzahl Aktien zum 31. Dezember 2009 8.099.427 Stiick
Freefloat gemaB Deutscher Borse 71,1%
Hochstkurs (1. Juli- 30. Dezember 2009*) 2,55 EUR
Tiefstkurs (1. Juli- 30. Dezember 2009*) 1,25 EUR
Schlusskurs am 30. Dezember 2009 * 1,77 EUR
Marktkapitalisierung zum 30. Dezember 2009 * 14 Mio. EUR

* Schlusskurse Xetra-Handel
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VORWORT DES VORSTANDS

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,
sehr geehrte Damen und Herren,

die Zahlen des 1. Halbjahres 2009 /10 belegen: Die Neuausrichtung der ESTAVIS AG tragt
Friichte. Wir haben unsere Unternehmensstrukturen deutlich vereinfacht, verlustbringende
Aktivitaten eingestellt und konzentrieren unsere Ressourcen auf ertragreiche Geschéfte.

So konnten wir in den ersten sechs Monaten auf Basis einer stabilen Geschaftsentwicklung
Umsatzerlose von 40,3 Mio. EUR (Vorjahr: 45,6 Mio. EUR) sowie ein positives Konzern-
ergebnis in Hohe von 1,4 Mio. EUR (Vorjahr: -6,2 Mio. EUR) erwirtschaften.

Damit sind wir auf gutem Weg, unsere Jahresziele zu erreichen.

Unser Geschéft profitiert weiterhin von der starken Nachfrage privater K&ufer nach Immo-
bilien - aus Griinden der Altersvorsorge oder einfach als wertbesténdige Kapitalanlage.

Vor allem denkmalgeschiitzte Immobilien, die privaten Erwerbern besondere Steuervorteile
nach § 7 Einkommensteuergesetz einrdumen, stehen hoch im Kurs.

Denkmalimmobilien bieten die einzig verbliebene, gesetzlich verbriefte Moglichkeit, Steuern
in Vermdgen umzuwandeln. Die neue Bundesregierung hat in ihrem Koalitionsvertrag im
Oktober 2009 die steuerliche Férderung von Denkmalimmobilien vereinbart, so dass hier
zukinftig weiterhin Planungssicherheit besteht.

Verédnderungen im Vorstand

Mit Wirkung zum 1. Januar 2010 wurde der Vorstand der ESTAVIS AG von vier auf zwei
Mitglieder verkleinert. Damit tragen wir den verdnderten wirtschaftlichen und organisato-
rischen Rahmenbedingungen des Unternehmens Rechnung.

Die bisherigen Vorstandsmitglieder Corina Biichold und Hans Wittmann werden ESTAVIS
weiterhin eng verbunden bleiben. Frau Biichold wird auch nach ihrem Ausscheiden aus
dem Vorstand eine Fihrungsposition innerhalb des Unternehmens einnehmen. Herr Witt-
mann wird die ESTAVIS AG kiinftig in beratender Funktion unterstitzen.

Ausblick fiir Geschaftsjahr 2009 /10 bestatigt
Auf der Grundlage der erfreulichen Geschéaftsentwicklung in den ersten sechs Monaten
bestétigt der Vorstand den Ausblick fir das Geschéftsjahr 2009 /10.

Wir erwarten einen Konzernumsatz in einer Bandbreite von 75 bis 85 Mio. EUR. Dies ent-
spricht einem deutlichen Anstieg gegenlber dem vergleichbaren Vorjahreswert (70,7 Mio.
EUR). Beim Konzernergebnis fiir das Geschéftsjahr 2009 /10 rechnen wir mit einer Rick-
kehr in die Gewinnzone.
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Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,

der erfreuliche Geschéftsverlauf in der ersten Jahreshélfte 2009/10 bestéatigt unseren
Kurs einer konsequenten Neuausrichtung der ESTAVIS AG. Auf unserer Wegstrecke haben
wir bereits wichtige Etappen gemeistert und sehen zuversichtlich den kommenden Heraus-
forderungen entgegen. Zukiinftig werden wir ein verstarktes Augenmerk auf die schritt-
weise Erweiterung unseres Geschéaftsmodells legen, um auf einer gesunden wirtschaftli-
chen Basis zusatzliche Ertragspotenziale fir ESTAVIS zu erschlieBen.

_
I ,

Florian Lanz Eric Mozanowski
Vorstandsvorsitzender Vorstandsmitglied

Halbjahresfinanzbericht 2009 /10 - ESTAVIS AG

4

Vorwort des Vorstands



DIE ESTAVIS-AKTIE

Die ESTAVIS-Aktie notiert am Regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierborse und
erfillt die Transparenzanforderungen des Prime Standard.

Aktionarsstruktur

Der Streubesitz der ESTAVIS-Aktie betrégt nach Definition der Deutschen Borse 71,1%
(Stand: Dezember 2009). Die Mitglieder des Vorstands sind mit insgesamt rund 13 % maB-
geblich an der Gesellschaft beteiligt.

Weitere GroBaktiondre gemaB der verdffentlichten Stimmrechtsmitteilungen sind Asset
Value Investors Ltd. (etwa 10%), die Rainer Schorr Beteiligungsgesellschaft mbH (etwa
9%), Elliston Properties Ltd. (etwa 9 %) und Galloway Ltd. (etwa 5 %).

Investor-Relations-Aktivitaten/Analysten-Coverage

Wir haben in den vergangenen Monaten unsere Finanzkommunikation intensiviert, um die
Investment-Community vom Potenzial unseres neu ausgerichteten Geschéftsmodells zu
Uberzeugen.

Im Oktober 2009 haben wir uns auf der Jahreskonferenz der ,Initiative Immobilien-Aktie®,
deren Mitglied wir sind, zahlreichen Analysten, Investoren und Medienvertretern prasen-
tiert.

Am 4. Februar 2010 nahmen wir an der Small& Mid Cap-Konferenz der Close Brothers
Seydler AG in Frankfurt/Main teil. Darliber hinaus ist die Teilnahme an der DVFA Immobi-
lienkonferenz am 23./24. Februar 2010 (Frankfurt/Main) geplant.

Die ESTAVIS-Aktie wird derzeit von Analysten der WestLB (,Neutral“) sowie von SES
Research (,,Kauf, Kursziel 3,40 EUR) beobachtet.

ESTAVIS AG
Borsensegment Prime Standard
ISIN DEOOOAOKFKB3
WKN AOKFKB
Anzahl Aktien zum 31. Dezember 2009 8.099.427 Stiick
Freefloat gemaB Deutscher Borse 71,1%
Héchstkurs (1. Juli-30. Dezember 2009*) 2,55 EUR
Tiefstkurs (1. Juli- 30. Dezember 2009*) 1,25 EUR
Schlusskurs am 30. Dezember 2009* 1,77 EUR
Marktkapitalisierung zum 30. Dezember 2009 * 14 Mio. EUR

* Schlusskurse Xetra-Handel
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Die ESTAVIS-Aktie

Kursentwicklung der ESTAVIS-Aktie im 1. Halbjahr 2009 /10

Vor dem Hintergrund einer wachsenden Zuversicht in die zukinftige konjunkturelle Ent-
wicklung setzte sich im Berichtshalbjahr der Erholungskurs an den weltweiten Finanzmark-
ten fort. Von dieser Entwicklung profitierte auch die ESTAVIS-Aktie, deren Wert in diesem

Zeitraum um rund 20 % stieg.

Die Aktie notierte am 30. Dezember 2009 bei 1,77 EUR, nachdem sie zu Beginn des Ge-
schéftsjahres am 1. Juli 2009 bei 1,48 EUR notierte. Die Marktkapitalisierung von ESTAVIS
am Ende des 1. Halbjahrs betrug rund 14 Mio. EUR.

Den Hoéchstkurs von 2,55 EUR erreichte die ESTAVIS-Aktie am 13. August 2009, ihren
Tiefststand markierte sie am 6. Juli 2009 mit 1,25 EUR (jeweils Xetra-Schlusskurse).

Kursentwicklung der ESTAVIS-Aktie vom 1. Juli bis 30. Dezember 2009

EUR
3,0

2,5

2,0

0,5

15.10.09 —
09 —

01.07.09 —§
15.07.09 —;
31.07.09 —
14.08.09 —
31.08.09 —
15.09.09 —
30.09.09 —
30.10.09 —
16.11.
30.11.09 —
15.12.09 —
30.12.09 —
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KONZERN-ZWISCHENLAGEBERICHT

1 GESCHAFT UND RAHMENBEDINGUNGEN

1.1  Wirtschaftliches Umfeld und Geschaftsverlauf

Die gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen in Deutschland und den wichtigen west-
lichen Industrienationen haben sich in der zweiten Jahreshélfte 2009 stabilisiert. Gegen-
Uber dem Jahresbeginn 2009 verbesserte sich die Stimmung bei Unternehmen und Ver-
brauchern deutlich.

Anhaltende Risiken wie die schwache Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt, eine schleppen-
de Kreditvergabe sowie Sorgen um die Finanzstabilitdt einzelner Staaten gefahrden jedoch
nach Ansicht fiihrender Wirtschaftsexperten die einsetzende konjunkturelle Erholung.

Insbesondere die eingeschrénkte Kreditvergabe fir Unternehmen stellt ein wachsendes
Risiko flr die Erholung der Realwirtschaft dar. Die Restriktionen bei der Unternehmens-
finanzierung sind auch in der deutschen Immobilienwirtschaft deutlich spurbar.

Vor dem Hintergrund der insgesamt widrigen gesamtwirtschaftlichen Rahmenbedingungen
verzeichnete die ESTAVIS AG im 1. Halbjahr 2009 /10 einen positiven Geschaftsverlauf.
Trotz eines Umsatzriickgangs gegenuber der Vorperiode wurde ein positives Konzern-
ergebnis in Hohe von 1,4 Mio. EUR erwirtschaftet.

Der Verkauf von Eigentumswohnungen - insbesondere Denkmalschutzimmobilien mit
attraktiver steuerlicher Forderung - trug wesentlich zur erfreulichen Geschéaftsentwick-
lung bei.

Dariiber hinaus wirkten sich die im Rahmen der Neuausrichtung des Unternehmens um-
gesetzten RestrukturierungsmaBnahmen positiv auf die Ertragsentwicklung aus. Die im
1. Halbjahr 2009/10 erzielten Umsatze und Ertrdge stellen eine gute Grundlage fiir das
Erreichen der Jahresziele der ESTAVIS AG dar.

Die neue Bundesregierung hat in ihrem Koalitionsvertrag im Oktober 2009 die steuerliche
Férderung von Denkmalimmobilien vereinbart, so dass hier zukiinftig weiterhin Planungs-
sicherheit besteht.

1.2 Ertragslage
Die nachfolgend genannten Kennzahlen fir das 1. Halbjahr 2009 /10 sowie der Vergleichs-

periode (1. Halbjahr 2008 /09) beziehen sich auf fortgefliihrte Geschéaftsaktivitaten.

Der Umsatz des ESTAVIS-Konzerns ging im 1. Halbjahr des Geschaftsjahres 2009/10 um
rund 12 % auf 40,3 Mio. EUR von 45,6 Mio. EUR in der Vergleichsperiode zuriick.

Der Umsatz verteilte sich wie folgt auf die fiir Zwecke der Finanzberichterstattung abge-
grenzten Geschaftsbereiche des Unternehmens:

*  Einzelwohnungsverkauf 36,9 Mio. EUR (Vorjahr 38,6 Mio. EUR)

*  Portfoliohandel 3,4 Mio. EUR  (Vorjahr 7,1 Mio. EUR)

Halbjahresfinanzbericht 2009 /10 - ESTAVIS AG

7

Konzern-
Zwischenlagebericht



Den im 1. Halbjahr 2009 /10 erzielten Umsatzerldsen liegt ein Geschéaftsvolumen von 400
verkauften Einheiten (Vergleichsperiode: 411) mit einer Wohn- und Nutzflache von insge-
samt 21.995 m? (Vergleichsperiode: 21.113 m?) zugrunde.

Die sonstigen betrieblichen Ertrége stiegen auf 4,2 Mio. EUR (Vorjahr: 3,0 Mio. EUR). Der
Anstieg ist im Wesentlichen auf die Zuschreibung wertgeminderter Forderungen zuriick-
zufiihren.

Die Rohmarge (Umsatz zuziiglich Bestandsverédnderungen und abziiglich Materialauf-
wand/Umsatz) betrug in der Berichtsperiode 41,4 % (Vorjahr: 24,0%). Die Werte sind
jedoch nicht vergleichbar, insbesondere da der Materialaufwand des Vorjahres aus
der Abwicklung der Effekte aus Kaufpreisallokation (aus dem Erwerb der B&V-Gruppe)
belastet war.

Die Gesamtleistung sank um 7,6 Mio. EUR von 44,3 Mio. EUR auf 36,7 Mio. EUR.

Der Personalaufwand entwickelte sich in der Berichtsperiode mit 1,4 Mio. EUR rick-
laufig gegeniber dem Vorjahr (1,7 Mio. EUR). Der Rickgang ist im Wesentlichen auf
die Senkung der Mitarbeiterzahlen im Zuge von Restrukturierungsmafnahmen zurick-
zufihren.

Beim sonstigen betrieblichen Aufwand war ein Anstieg von 15,2 Mio. EUR auf 16,0 Mio.
EUR in der Berichtsperiode zu verzeichnen.

Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) stieg deutlich auf 3,4 Mio. EUR (Vorjahr:
-3,0 Mio. EUR). Die EBIT-Marge (EBIT/Umsatz) im 1. Halbjahr 2009 /10 betrug 8,4 %.

Das Finanzergebnis im 1. Halbjahr 2009 /10 verbesserte sich um 0,6 Mio. EUR von
-2,3 Mio. EUR auf -1,8 Mio. EUR

Unter Berticksichtigung von Ertragsteuern von 0,1 Mio. EUR stieg das Konzernergebnis
aus fortgefiihrten Aktivitaten auf 1,4 Mio. EUR (Vorjahr: -3,9 Mio. EUR). Dies ent-
spricht einem Ergebnis je Aktie von 0,18 EUR (Vorjahr: -0,49 EUR).

1.3 Finanz- und Vermoégenslage

Im Wesentlichen bedingt durch den Vollzug des Verkaufs der Anteile an der Hamburgi-
schen Immobilien SUCV AG (HAG-Konzern) ist die Bilanzsumme des ESTAVIS-Konzerns
zum 31. Dezember 2009 deutlich um 68,5 Mio. EUR auf 138,8 Mio. EUR (30. Juni 2009:
207,3 Mio. EUR) zurlickgegangen.

Die zur VerduBerung gehaltenen Vermdgenswerte im Rahmen des Verkaufs des HAG-
Konzerns betrugen 47,0 Mio. EUR.

Des Weiteren wurden Positionen innerhalb der sonstigen Forderungen mit entsprechenden
Gegenpositionen der sonstigen Verbindlichkeiten mit einem Gesamteffekt von 12,0 Mio.

EUR verrechnet.

Die liquiden Mittel stiegen im Vergleich zum 30. Juni 2009 von 3,9 Mio. EUR auf 5,4 Mio.
EUR.

Die durch den Verkauf der HAG-Anteile abgehenden Schulden betrugen 43,4 Mio. EUR.
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Die Finanzverbindlichkeiten, die im Wesentlichen Verbindlichkeiten gegenlber Kreditinsti-
tuten beinhalten, gingen um 4,2 Mio. EUR auf 64,3 Mio. EUR zurick.

Beim Eigenkapital wurde aufgrund des positiven Konzernergebnisses ein leichter Anstieg
auf 50,2 Mio. EUR verzeichnet.

Durch den deutlichen Riickgang der Bilanzsumme erhdhte sich die Eigenkapitalquote des
ESTAVIS-Konzerns von 23,7 % zum 30. Juni 2009 auf 36,1% zum Ende der Berichtsperiode.

Der Verschuldungsgrad (Fremdkapital/Gesamtkapital) ging damit von 76,3% auf 63,9%
zuriuck. Die Relation von liquiden Mitteln und gesamten Aktiva verbesserte sich in der Be-
richtsperiode von 1,9 % auf 3,9 %. Die Barliquiditat des Konzerns (liquide Mittel /kurzfristige
Verbindlichkeiten) verbesserte sich ebenfalls leicht von 2,5 % auf 6,4 %.

Der Cashflow aus der laufenden Geschéftstétigkeit betrug im 1. Halbjahr 2009 /10 -1,2 Mio.
EUR (Vorjahr: -9,0 Mio. EUR).

Der Cashflow aus der Investitionstéatigkeit lag in der Berichtsperiode bei -5,5 Mio. EUR
(Vorjahr: -0,6 Mio. EUR). Hier wirkten sich insbesondere der Verkauf der HAG-Anteile und
der damit verbundene Abgang der liquiden Mittel des HAG-Konzerns aus.

Der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit war mit -0,5 Mio. EUR in der Berichtsperiode
negativ (Vorjahr: -0,2 Mio. EUR).

2 RISIKOBERICHT

Der ESTAVIS-Konzern hat ein Risikomanagementsystem implementiert, das unter ande-
rem darauf ausgerichtet ist, erhebliche ertragsrelevante oder bestandsgefahrdende Risiko-
faktoren aus seinen geschéftlichen Aktivitaten friihzeitig aufzudecken und angemessen
zu kommunizieren. Es ermdglicht eine rechtzeitige Auseinandersetzung mit potenziell un-
glinstigen Entwicklungen und Ereignissen und bei Bedarf das Ergreifen gegensteuernder
MaBnahmen vor Eintritt eines erheblichen Schadens.

In der Berichtsperiode haben sich gegeniiber dem Risikobericht des Konzernlageberichts

fiir das vorangegangene Geschaftsjahr keine wesentlichen Anderungen der Risiken fiir den
ESTAVIS-Konzern ergeben, so dass insoweit auf dessen Aussagen verwiesen wird.
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3 PROGNOSEBERICHT

Auf Basis der Geschéaftsentwicklung im 1. Halbjahr 2009 /10 bestatigt der Vorstand der
ESTAVIS AG die Prognose fiir das Geschéftsjahr 2009 /10. Der Vorstand erwartet einen
Konzernumsatz in einer Bandbreite von 75,0 bis 85,0 Mio. EUR (Vorjahr: 70,7 Mio. EUR).
Beim Konzernergebnis fiir das Geschéaftsjahr 2009 /10 wird mit einer Rickkehr in die
Gewinnzone gerechnet.

Die Einschatzung der erwarteten Umsatz- und Ertragsentwicklung fiir das Geschéftsjahr
2009/10 beruht in hohem MaBe auf dem Volumen notarisierter Wohnungsverkaufe, das
zum Bilanzstichtag sowie bis zum Ende des 1. Quartals 2009 /10 erzielt wurde. Diese nota-
risierten Wohnungsverkaufe flihren mit hoher Wahrscheinlichkeit zu Umsatz und Ertrag im
Geschéftsjahr 2009 /10.

Ferner erwartet der Vorstand auf Basis der prognostizierten Umsatz- und Ertragsentwick-
lung einen Zufluss an liquiden Mitteln. Dies wird nach Einschatzung des Vorstands - in
Verbindung mit den bereits umgesetzten beziehungsweise geplanten MaBnahmen zur Ver-
besserung der Finanzierungsstruktur des ESTAVIS-Konzerns - zu einer Stabilisierung der
Finanz- und Liquiditatslage fuhren.

Daruber hinaus behalten die Aussagen im Prognosebericht des Konzernlageberichts fur
das Geschaftsjahr 2008/09 weiterhin ihre Gultigkeit.

Die zukunftsorientierten Aussagen zum kiinftigen Geschéaftsverlauf und den dafir als maf-
gebend beurteilten Einflussfaktoren werden auf der Grundlage der vorliegenden Informati-
onen von uns derzeit als realistisch betrachtet. Sie bergen jedoch naturgemaB das Risiko,
dass die erwarteten Entwicklungen weder in ihrer Tendenz noch in ihrem AusmaB tatsach-
lich eintreten.

4 NACHTRAGSBERICHT

Nach Schluss des 1. Halbjahrs 2009/10 haben sich keine Vorgénge ereignet, die eine
besondere Bedeutung fiir die wirtschaftliche Entwicklung des ESTAVIS-Konzerns haben.
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KONZERN-BILANZ AKTIVA

31.12.2009 30.06.2009
ESTAVIS AG

Vermogenswerte | TEUR | TEUR
Langfristiges Vermégen
Goodwill 17.776 17.776
Sonstiges immaterielles Vermogen 13 18
Sachanlagen 477 485
Anteile an assoziierten Unternehmen 50 50
Ubrige Finanzanlagen 148 193
Latente Ertragsteuerforderungen 3.978 3.718
Summe langfristiges Vermogen 22441 22.241
Kurzfristiges Vermogen
Vorréte 73.754 80.727
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 6.145 1.955
Sonstige Forderungen 29.539 49.424
Laufende Ertragsteuerforderungen 1.496 2.028
Liquide Mittel 5.415 3.884
Zur VerduBerung bestimmte Vermogenswerte 0 47.029
Summe kurzfristiges Vermoégen 116.349 185.047
Bilanzsumme 138.791 207.287
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KONZERN-BILANZ PASSIVA

31.12.2009 30.06.2009
ESTAVIS AG

Eigenkapital TEUR | TEUR
Gezeichnetes Kapital 8.099 8.099
Kapitalriicklage 44.222 44.222
IAS 39-Riicklage 8 16
Noch nicht verwendete Ergebnisse -2.228 -3.597
Den Gesellschaftern des Mutterunternehmens
zustehendes Eigenkapital 50.101 48.740
Minderheitenanteile 52 340
Summe Eigenkapital 50.153 49.080
Schulden |
Langfristige Schulden
Riickstellungen 97 97
Finanzverbindlichkeiten 565 588
Latente Ertragsteuerverbindlichkeiten 3.922 4.254
Summe langfristige Schulden 4.585 4.938
Kurzfristige Schulden
Riickstellungen 4.422 4.855
Finanzverbindlichkeiten 63.718 67.918
Erhaltene Anzahlungen 2.890 4.101
Laufende Ertragsteuerverbindlichkeiten 1.498 1.158
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 6.373 6.214
Sonstige Verbindlichkeiten 5.151 25.586
Zur VerduBerung bestimmte Schulden 0 43.437
Summe kurzfristige Schulden 84.053 153.269
Bilanzsumme 138.791 207.287
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KONZERN-GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

Konzern-

Zwischenabschluss

2. Quartal 09/10
01.10.2009
bis 31.12.2009

2. Quartal 08/09
01.10.2008
bis 31.12.2008

1. Halbjahr 09/10
01.07.2009
bis 31.12.2009

1. Halbjahr 08/09
01.07.2008
bis 31.12.2008

ESTAVIS AG
TEUR TEUR TEUR TEUR

Umsatzerlése 18.261 25.682 40.335 45.643
Sonstige betriebliche Ertrage 2.726 1.647 4192 3.012
Bestandsverénderungen -3.534 -1.271 -7.875 -4.369
Gesamtleistung 17.454 26.058 36.652 44.286
Materialaufwand 8.225 16.040 15.781 30.310
Personalaufwand 726 871 1.411 1.694
Abschreibungen auf Immaterielle Vermogenswerte
und Sachanlagen 30 37 63 66
Sonstiger betrieblicher Aufwand 7.204 9.680 16.026 15.227
Betriebsergebnis 1.269 -570 3.370 -3.011
Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 0 3 0 3
Zinsertrage 116 75 201 443
Zinsaufwendungen 1.009 1.661 1.992 2.787
Finanzergebnis -894 -1.586 -1.791 -2.345
Ergebnis vor Ertragsteuern aus fortgefiihrten Aktivitaten 375 -2.152 1.579 -5.353
Ertragsteuern =561 -477 142 -1.410
Ergebnis aus fortgefiihrten Aktivitaten 936 -1.676 1.437 -3.943
Ergebnis aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten -68 -1.538 -68 -2.254
Konzernergebnis 868 -3.214 1.369 -6.196

davon auf Gesellschafter des Mutterunternehmens

entfallend 869 -2.953 1.369 -5.747

davon auf Minderheitsgesellschafter entfallend 0 -261 0 -449
Ergebnis je Aktie (EUR)

aus fortgefiihrten Aktivitaten 0,12 -0,21 0,18 -0,49

aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten -0,01 -0,16 -0,01 -0,22

aus Konzernergebnis 0,11 -0,36 0,17 -0,71
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KONZERN-GESAMTERGEBNISRECHNUNG

2. Quartal 09/10 2. Quartal 08/09 1. Halbjahr 09/10 1. Halbjahr 08/09

01.10.2009 01.10.2008 01.07.2009 01.07.2008

ESTAVIS AG bis 31.12.2009  bis 31.12.2008  bis 31.12.2009  bis 31.12.2008
| TEUR | TEUR | TEUR | TEUR

Konzernergebnis 868 -3.214 1.369 -6.196
Zur VerauBerung verfiighare finanzielle Vermogenswerte -5 0 -7 -16
Unrealisierte Werténderung -5 0 —7 -16
Ergebniswirksame Reklassifizierung 0 0 0 0
Ertragsteuern 0 0 0 0
Summe der direkt im Eigenkapital erfassten Ergebnisse -5 0 -7 -16
Konzern-Gesamtergebnis 864 -3.214 1.361 -6.212
davon auf Gesellschafter des Mutterunternehmens entfallend 864 -2.953 1.362 -5.763
davon auf Minderheitsgesellschafter entfallend 0 -261 0 -449
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KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG

Konzern-

Zwischenabschluss

1. Halbjahr 09/10

1. Halbjahr 08/09

01.07.2009 01.07.2008
bis 31.12.2009 bis 31.12.2008
ESTAVIS AG

TEUR | TEUR
Konzernergebnis 1.369 -6.196
+  Abschreibungen Anlagevermégen 63 176
+/- Zunahme/Abnahme der Rickstellungen -433 1.275
+/- Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage -15 48

-/+ Zunahme/Abnahme der Vorrate, der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie
anderer Aktiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind 22.966 -19.937

+/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer
Passiva, die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind -25.268 14.963
-/+ Gewinn/Verlust aus der VerauBerung von Tochterunternehmen 68 680
= Cashflow aus der laufenden Geschiftstatigkeit -1.249 -8.990
+  Einzahlungen aus Abgangen von Vermdgenswerten des Finanzanlagevermogens 13 0
- Auszahlungen fiir Investitionen in das immaterielle Vermdgen 0 -33
- Auszahlungen fiir als Finanzinvestitionen gehaltene Immobilien 0 -219
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermdgen -50 —339
- Auszahlungen aus dem Abgang von vollkonsolidierten Unternehmen -5.478 -5
= Cashflow aus der Investitionstatigkeit -5.515 -596
- Auszahlungen an Gesellschafter 0 -78
+  Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der Aufnahme von (Finanz-) Krediten 0 208
- Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und der Riickzahlung von (Finanz-) Krediten -514 -359
= Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -514 -229
Zahlungswirksame Veranderungen des Finanzmittelfonds -7.278 -9.815
+  Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 12.694 25.733
davon in zur VerduBerung bestimmte Vermdégenswerte umgegliederter Finanzmittelfonds 8.810 -
= Finanzmittelfonds am Ende der Periode 5.415 15.918
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Konzern-

Zwischenabschluss
KONZERN-EIGENKAPITAL-VERANDERUNGSRECHNUNG
fir den Zeitraum vom 1. Juli 2009 bis 31. Dezember 2009
Gezeichnetes Kapital- IAS 39- Noch nicht ~ Den Gesell- Minder- Summe
Kapital riicklage Riicklage ~ verwendete schaftern des heiten-
Ergebnisse  Mutterunter- anteile
nehmens
zustehendes
Eigenkapital
ESTAVIS AG
| TEUR | TEUR | TEUR | TEUR | TEUR | TEUR | TEUR
Stand 1. Juli 2009 8.099 44.222 16 -3.597 48.740 340 49.080
Konzern-Gesamtergebnis = = -7 1.369 1.362 0 1.361
Veranderung Konsolidierungskreis - - - - - -289 -289
Stand 31. Dezember 2009 8.099 44.222 8 -2.228 50.101 52 50.153
KONZERN-EIGENKAPITAL-VERANDERUNGSRECHNUNG
fir den Zeitraum vom 1. Juli 2008 bis 31. Dezember 2008
Gezeichnetes Kapital- IAS 39- Noch nicht ~ Den Gesell- Minder- Summe
Kapital riicklage Riicklage  verwendete schaftern des heiten-
Ergebnisse  Mutterunter- anteile
nehmens
zustehendes
Eigenkapital
ESTAVIS AG
TEUR | TEUR | TEUR | TEUR | TEUR | TEUR | TEUR
Stand 1. Juli 2008 8.099 77.065 16 1.413 86.594 8.742 95.336
Konzern-Gesamtergebnis = = -16 -5.747 -5.763 -449 -6.212
,Entnahme® durch Anteilserwerb an
Tochterunternehmen = = = =1l =1l —19 -20
Stand 31. Dezember 2008 8.099 77.065 0 -4.335 80.829 8.274 89.104
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AUSGEWAHLTE ERLAUTERNDE ANGABEN ZUM
VERKURZTEN KONZERN-ZWISCHENABSCHLUSS

1 GRUNDLEGENDE INFORMATIONEN

Die ESTAVIS AG und ihre Tochtergesellschaften handeln mit Immobilien, an denen sie teil-
weise fur Zwecke der WeiterverduBerung Instandsetzungen vornehmen.

Sitz der Gesellschaft ist Berlin, Deutschland. Die Aktien der Gesellschaft sind an der Frank-
furter Wertpapierbdrse zum Handel im Regulierten Markt (Prime Standard) zugelassen.

Die ESTAVIS AG fungierte am 31. Dezember 2009 als operativ tatige Holding zahlreicher
Objektgesellschaften. Ihre wesentliche operativ tatige Beteiligung ist die B&V Bautrager-
und Vertriebsgesellschaft fiir Immobilien mbH, Berlin (B&V-Gruppe).

Der vorliegende verkirzte Konzern-Zwischenabschluss wurde im Februar 2010 vom Vor-
stand der Gesellschaft zur Veroffentlichung genehmigt. Der verkiirzte Konzern-Zwischen-
abschluss wurde nicht durch einen Abschlusspriifer gepriift und keiner priiferischen
Durchsicht unterzogen.

2 WESENTLICHE BILANZIERUNGS- UND
BEWERTUNGSMETHODEN

Der verkiirzte Konzern-Zwischenabschluss fiir das 2. Quartal des Geschéftsjahres
2009/10, das am 31. Dezember 2009 endet, ist entsprechend den Regelungen des im
Verordnungswege in europdisches Recht bernommenen IAS 34 ,Zwischenberichterstat-
tung® erstellt worden. Der verkiirzte Konzern-Zwischenabschluss sollte in Verbindung mit
dem letzten Konzernabschluss der ESTAVIS AG zum 30. Juni 2009 gelesen werden.

Die im verkiirzten Konzern-Zwischenabschluss angewandten Rechnungslegungsmethoden
entsprechen mit Ausnahme der nachfolgend genannten Regelungen jenen, die auch dem
letzten Konzernabschluss zum 30. Juni 2009 zugrunde liegen.

Im IFRS-Konzernabschluss fiir das Geschaftsjahr 2009 /10 ist die Anderung des IAS 1 und
die Anderung des IAS 23 erstmals verpflichtend anzuwenden. Aus der Anderung des IAS
1 ergibt sich die zuséatzliche Darstellung des Gesamtergebnisses neben der Gewinn- und
Verlustrechnung. Aus der Anderung des IAS 23 ergibt sich, dass fiir Sanierungsobjekte
und Projektentwicklungen, deren Projektbeginn im Geschéaftsjahr 2009 /10 liegt, eine Ak-
tivierung von aus den auflaufenden Herstellungskosten resultierenden Finanzierungskos-
ten vorgenommen wird. Fur alle Projekte mit einem Projektbeginn vor dem 1. Juli 2009
gilt die davon abweichende bisherige Bilanzierung fort, wonach keine Zinsen als Herstel-
lungskosten aktiviert wurden. Die im Geschaftsjahr erstmals verpflichtend anzuwenden-
den Regelungen des IFRS 8 zur Segmentberichterstattung, des geénderten IAS 27 lber
Konzern- und separate Einzelabschliisse nach IFRS und des geénderten IFRS 3 Uber Unter-
nehmenszusammenschlisse wurden bereits im Vorjahr angewandt. Des Weiteren sind in
diesem Geschaftsjahr die folgenden Regelungen erstmals verpflichtend anzuwenden:
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IAS 32 + Anderungen: Finanzinstrumente mit Riickgaberecht und Verpflichtungen

IAS 1 im Rahmen der Liquidation

IAS 39 Anderungen: zulassige Sachverhalte fiir Hedgebilanzierung

IFRS 1+ Anderungen: Anschaffungskosten von Tochterunternehmen, Joint Ventures und

IAS 27 assoziierten Unternehmen

IAS 39 Anderungen: Umgliederung finanzieller Vermogenswerte: Zeitpunkt des Inkrafttretens und
Ubergangsvorschriften

IAS 39 + Anderungen:

IFRIC 9 Eingebettete Derivate

IFRS 2 Anderungen: Bedingungen fiir Unverfallbarkeit und Beendigung

IFRS 7 Anderungen: Verbesserte Angabe zu Finanzinstrumenten

IFRIC 12 Dienstleistungslizenzen

IFRIC 13 Kundentreueprogramme

IFRIC 14 Die Begrenzung eines leistungsorientierten Vermdgenswerts, Mindestfinanzierungs-
vorschriften und ihre Wechselwirkung

IFRIC 15 Vereinbarungen tber die Errichtung von Immobilien

IFRIC 16 Absicherung einer Nettoinvestition in einen auslédndischen Geschéftsbetrieb

IFRIC 17 Unbare Ausschiittungen an Anteilseigner

IFRIC 18 Ubertragungen von Vermdgenswerten von Kunden

Diverse Verbesserungen der IFRS 2008

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

Alle Betrdge in Bilanz, Gewinn- und Verlustrechnung, Gesamtergebnisrechnung, Eigen-
kapitalveranderungsrechnung und Kapitalflussrechnung sowie in den Erlauterungen und
tabellarischen Ubersichten sind in tausend Euro (TEUR) angegeben, sofern nichts anderes
vermerkt ist. Sowohl Einzel- als auch Summenwerte stellen den Wert mit der kleinsten
Rundungsdifferenz dar. Bei Addition der dargestellten Einzelwerte kdnnen deshalb kleine
Differenzen zu den ausgewiesenen Summen auftreten.

3 KONSOLIDIERUNGSKREIS

Die ESTAVIS AG hat zum 31. Dezember 2009 58 Tochterunternehmen und eine assoziierte
Gesellschaft in den verkirzten Konzern-Zwischenabschluss einbezogen. Im 1. Halbjahr des
Geschaftsjahres wurde der Verkauf der Anteile am HAG-Konzern vollzogen. Die 23 Ge-
sellschaften dieses Teilkonzerns sind zum 1. Juli 2009 aus dem Konsolidierungskreis aus-
geschieden. Eine Gesellschaft wurde im 1. Quartal neu gegriindet. Im 2. Quartal wurden
zwei inzwischen weitgehend abgewickelte, nicht mehr aktive Gesellschaften verauBert.
Die restlichen Anteile an dem bisherigen Joint Venture (eine Objektgesellschaft) wurden
vollstandig erworben. Die Gesellschaft wird ab dem 1. Oktober 2010 voll konsolidiert.
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4 ERGANZENDE ERLAUTERUNGEN ZU EINZELNEN
POSITIONEN DES ZWISCHENABSCHLUSSES

4.1 Segmentinformationen
Die Segmentergebnisse fir das 2. Quartal des Geschéftsjahres 2009/10 stellen sich wie

folgt dar:
Portfolio- Retail- Development Konsoli- Konzern
handel handel dierung
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Umsatzerlose
(externe) 859 17.402 - - 18.261
Umsatzerlose
(interne) = = = = =
Segmentergebnis 617 489 163 - 1.269
nicht zugeordnet - -
Betriebsergebnis - 1.269
Ergebnis aus
at-equity bewerteten
Beteiligungen 0 = = - 0
Finanzergebnis = -894
Ergebnis vor
Ertragsteuern - 375

Die Segmentergebnisse fir das 1. Halbjahr des Geschéftsjahres 2009/10 haben sich wie

folgt entwickelt:

Portfolio- Retail- Development Konsoli- Konzern
handel handel dierung
TEUR | TEUR | TEUR | TEUR | TEUR

Umsatzerlose
(externe) 3.393 36.942 - - 40.335
Umsatzerlose
(interne) = = - _ _
Segmentergebnis 22 3.152 197 - 3.370
nicht zugeordnet - -
Betriebsergebnis - 3.370
Ergebnis aus
at-equity bewerteten
Beteiligungen 0 - - - 0
Finanzergebnis - -1.791
Ergebnis vor
Ertragsteuern = 1.579

Halbjahresfinanzbericht 2009 /10 - ESTAVIS AG

Konzern-
Zwischenabschluss



Die Segmentergebnisse des Vorjahrsquartals stellen sich bezogen auf die fortgefiihrten
Aktivitaten wie folgt dar:

Portfolio- Retail- Development Konsoli- Konzern
handel handel dierung
TEUR | TEUR | TEUR | TEUR | TEUR

Umsatzerlose
(externe) 2.776 22.904 - - 25.682
Umsatzerlose
(interne) - - - - -
Segmentergebnis -2.965 2.414 -18 - -570
nicht zugeordnet - -
Betriebsergebnis - -570
Ergebnis aus
at-equity bewerteten
Beteiligungen 8 - - - &
Finanzergebnis - -1.586
Ergebnis vor
Ertragsteuern - -2.152

Die Segmentergebnisse des 1. Halbjahres des Vorjahres aus fortgefiihrten Aktivitdten be-

trugen:
Portfolio- Retail- Development Konsoli- Konzern
handel handel dierung
TEUR TEUR TEUR TEUR TEUR

Umsatzerlose
(externe) 7.084 38.558 - - 45.643
Umsatzerlose
(interne, mit den
nicht fortgefiihrten
Aktivitdten) 40 = = = 40
Segmentergebnis -4.477 1.530 -64 - -3.011
nicht zugeordnet - -
Betriebsergebnis - -3.011
Ergebnis aus
at-equity bewerteten
Beteiligungen 8 = = = 3
Finanzergebnis = -2.345
Ergebnis vor
Ertragsteuern - -5.353

4.2 Zuschreibung auf Forderungen

Im 2. Quartal wurden auf wertgeminderte Forderungen Zuschreibungen in Hohe von 1.000
TEUR vorgenommen. Der Ertrag ist im sonstigen betrieblichen Ertrag enthalten und entfallt
auf das Segment Portfoliohandel.
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4.3 Unternehmensverkaufe

Zum Ende des Geschéftsjahrs 2008/09 wurden die Anteile des ESTAVIS-Konzerns am
HAG-Teilkonzern mit Wirkung zum Beginn des Geschéftsjahres 2009 /10 verduBert. Der
VerauBerungspreis fir die Anteile am HAG-Konzern betrug 3.400 TEUR. Der Verkauf wurde
im 1. Halbjahr vollzogen. Die VerduBerung betraf die zum 30. Juni 2009 als zur VerauBe-
rung bestimmt ausgewiesenen Vermégenswerte und Schulden. Hierzu gehérten auch liquide
Mittel in Hohe von 8.810 TEUR.

Aus den nicht fortgeflihrten Aktivitdten ergab sich im 1. Halbjahr ein Cashflow aus dem
Verkauf der Unternehmensbeteiligung in Hohe von -5.478 TEUR (unter Berlcksichtigung
der durch den Verkauf mit abgehenden liquiden Mittel und von Transaktionskosten). In der
Vergleichsperiode entfielen auf die nicht fortgefiihrten Aktivitdten ein Cashflow aus ope-
rativer Tatigkeit in Héhe von 787 TEUR, ein Cashflow aus Investitionstétigkeit in Hohe von
-563 TEUR und ein Cashflow aus Finanzierungstatigkeit in Héhe von -222 TEUR.

4.4 Berichtigung der Kapitalflussrechnung fiir das 1. Quartal

In der Kapitalflussrechnung des 1. Quartals des Geschéftsjahres 2009 /10 wurden irrtim-
lich die mit der Finanzierung des Vorratsvermdgens zusammenhéangenden Zahlungsstrome
der Finanzierungstatigkeit zugeordnet. Sie gehoren jedoch nach den im Konzern geltenden
Ausweisregeln zur laufenden Geschéftstéatigkeit des Konzerns. Die berichtigte Zunahme/
Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer Passiva,
die nicht der Investitions- und Finanzierungstatigkeit zugeordnet sind, betragt -3.742
TEUR (statt -1.992 TEUR). Entsprechend lautet der berichtigte Cashflow aus laufender
Geschaftstatigkeit -1.333 TEUR (statt 417 TEUR). Die berichtigten Einzahlungen aus der
Begebung von Anleihen und der Aufnahme von (Finanz-) Krediten betragen O TEUR (statt
7.492 TEUR) und die berichtigten Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und der Riick-
zahlung von (Finanz-) Krediten betragen -512 TEUR (statt -9.753 TEUR). Entsprechend
betragt der berichtigte Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit -512 TEUR (statt -2.261
TEUR). Der Gesamt-Cashflow (die zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds)
betragt unverandert -8.383 TEUR.

Zudem wurde die Auszahlung aus dem Abgang von vollkonsolidierten Unternehmen in
Hoéhe von 6.510 TEUR aufgrund eines redaktionellen Versehens als Auszahlung fir Investi-
tionen in das Finanzanlagevermdgen bezeichnet.

4.5 Geschéaftsvorfidlle mit nahestehenden Unternehmen und Personen
Im 1. Quartal hat eine zum Interessenbereich von Herrn Rainer Schorr gehorende Gesell-
schaft ein Grundstiick von einer Konzerngesellschaft fir 1.050 TEUR erworben. Der Erlds
wurde zur Tilgung einer Darlehensschuld gegenuber dieser Gesellschaft verwandt. Ein falli-
ges Darlehen gegeniber einer zum Interessenbereich von Herrn Rainer Schorr gehdrenden
Gesellschaft in Hohe von 979 TEUR wurde bis Ende Februar 2010 prolongiert.

Herr Eric Mozanowski, Mitglied des Vorstands der ESTAVIS AG, hat im 1. Quartal von ei-
ner Konzerngesellschaft ein Grundstiick fir 350 TEUR erworben. Die zum 30. Juni 2009
bestehende Schuld aus einem kurzfristigen Darlehen gegeniiber Herrn Eric Mozanowski
in Hohe von 300 TEUR wurde getilgt. Im 2. Quartal gewahrte Herr Eric Mozanowski einer
Konzerngesellschaft ein kurzfristiges Darlehen tUber 150 TEUR zu einem Zinssatz von 10 %,
das noch im gleichen Quartal getilgt wurde.
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Konzern-
Zwischenabschluss

Herr Rainer Schorr und Herr Florian Lanz haben dem ESTAVIS-Konzern im 2. Quartal fiir
den Fall eines Liquiditatsengpasses Mittel bis zur Hohe von 2.000 TEUR bzw. 500 TEUR
verbindlich zugesagt.

Ansonsten haben sich weder wesentliche neue Geschéftsvorfélle mit nahestehenden Per-
sonen und Unternehmen ereignet, noch sind solche Geschéftsvorfalle, Gber die im Kon-
zernanhang flr das Geschaftsjahr 2008 /09 berichtet wurde, gedndert worden oder weg-
gefallen.

4.6 Mitarbeiter

Der ESTAVIS-Konzern beschéftigte zum Quartalsende 39 Mitarbeiter. Im Vorjahresquar-
tal waren es 63 Mitarbeiter (davon 17 in inzwischen verauBerten Geschéaftsaktivitaten).
Durchschnittlich waren im letzten Geschéftsjahr 69 Mitarbeiter im Konzern tatig.
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Versicherung der
gesetzlichen Vertreter

VERICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER
der ESTAVIS AG gemé&B § 37y WpHG i.V.m. § 37w Abs. 2 Nr. 3 WpHG

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungslegungs-
grundsatzen fiir die Zwischenberichterstattung der Konzernzwischenabschluss ein den tat-
sachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Konzerns vermittelt und im Konzernzwischenlagebericht der Geschéftsverlauf einschlieBlich
des Geschéftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tat-
sachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen
und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns im verbleibenden Geschéftsjahr
beschrieben sind.

Berlin, 12. Februar 2010

_
U i < ,

Florian Lanz Eric Mozanowski
Vorstandsvorsitzender Vorstandsmitglied
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FINANZKALENDER 2010

12. Mai Veroffentlichung 9-Monats-Abschluss 2009 /10

24. September Veroffentlichung Jahresabschluss 2009 /10

ZUKUNFTSGERICHTETE AUSSAGEN

Dieser Zwischenbericht enthélt bestimmte zukunftsgerichtete Aussagen. In die Zukunft
gerichtete Aussagen sind alle Aussagen, die sich nicht auf historische Tatsachen und
Ereignisse beziehen. Dies gilt insbesondere fiir Aussagen Uber die zukiinftige finanzielle
Ertragsfahigkeit, Plane und Erwartungen in Bezug auf das Geschaft und das Management
von ESTAVIS, Uber Wachstum und Profitabilitdt sowie wirtschaftliche und regulatorische
Rahmenbedingungen und andere Faktoren, denen ESTAVIS ausgesetzt ist.

Die in die Zukunft gerichteten Aussagen beruhen auf gegenwartigen, nach bestem Wissen
vorgenommenen Einschdtzungen und Annahmen der Gesellschaft. Solche in die Zukunft
gerichteten Aussagen basieren auf Annahmen und unterliegen Risiken, Ungewissheiten
und anderen Faktoren, die dazu flihren kénnen, dass die tatsachlichen Ergebnisse ein-
schlieBlich der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage von ESTAVIS wesentlich von denjenigen
abweichen oder negativer ausfallen als diejenigen, die in diesen Aussagen ausdriicklich
oder implizit angenommen oder beschrieben werden. Die Geschaftstatigkeit von ESTAVIS
unterliegt einer Reihe von Risiken und Unsicherheiten, die auch dazu fihren kénnen, dass
eine zukunftsgerichtete Aussage, Einschatzung oder Vorhersage unzutreffend wird.
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