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Walter B6sch GmbH & Co KG, Lustenau

Lagebericht fiir das Geschiftsjahr 2025

1. Bericht iiber die Gesellschafter- und Unternehmensstruktur

Die Aktivitaten der Walter Bésch GmbH & Co KG wurden im Jahr 1932 gestartet. Die firmenbuchméRige
Ersteintragung erfolgte mit 19.07.1963. Seit dem Jahr 2006 ist die Walter Bosch Privatstiftung mit 99,9%
Hauptgesellschafter des Unternehmens. Neben der Walter Bésch Privatstiftung fungiert die Grellet
Holding GmbH als Kommanditistin und die Walter & Ursula B6sch GmbH als Komplementérin. Die
Walter Bésch GmbH & Co KG héit keine Beteiligungen.

Das Unternehmen gliedert sich in mehrere Aufgabenbereiche: das Produktgeschaft, das
Projektgeschéft und der Kundendienst. Im Geschaftsfeld Produktgeschéft werden kundenspezifische
Loésungen fir Warmeerzeuger und Kaltelésungen in Osterreich Uber einen Partner zum Kunden
verkauft. Im Geschéftsfeld Projektgeschéft unterstiitzen wir Fachplaner fir die Errichtung von Produkten
und Dienstleistungen fur optimale raumklimatische Lésungen. Die hierfur zum Einsatz kommenden
assemblierten Luftungsgerate, Kéltemaschinen und Geb&dudeautomationslésungen werden zumeist
Uber einen Anlagenbauer, der die Gesamtverantwortung fiir das Gewerk beim Kunden hat, verkauft.
Neben dem Vertrieb in Osterreich werden die Lésungen auch aktiv in das angrenzende Ausland
(Deutschland, Schweiz, Tschechien) verkauft. Zuséatzlich werden die Gehaduseteile an Luftungs-
apparatebauer in Europa vertrieben. Das Geschaéftsfeld Kundendienst betreut die von uns an Kunden
verkauften Produkten und Lésungen aus dem Produkt- und Projektgeschéft bei Stérungen und bietet
entsprechende Wartungspakete an. Dafiir steht eine dsterreichweit rund-um-die Uhr Organisation zur
Verfligung.

Die Geschéftsfihrung des Unternehmens hat die Geschéftsfihrung der Komplementérgesellschaft
inne. Die Geschaéftsleitung des Unternehmens besteht seit 01.04.2016 aus den Herrn Dr. Linus Yves
Grellet, Mag. Robert Walter Grellet und Dr. Robert Janschek.

2, Bericht liber den Geschiftsverlauf und die wirtschaftliche Lage

Die Erwartungen fiir die Geschéftsentwicklung und die wirtschaftlichen Aussichten fir das Jahr 2025
waren nicht die Besten. Die weiterhin schwache Entwicklung der européischen Wirtschaftsentwicklung
—insbesondere in Deutschland — die bereits in den letzten Jahren ihre Spuren hinterlieR, setzte sich im
Jahr 2025 fort. Sowohl in Deutschland als auch in unserem Heimatmarkt gab es das ganze Jahr Gber
kaum positive Impulse seitens der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen — und schon gar nicht fur die
(Hoch)Bauindustrie.
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Lohnabschlisse der vergangenen Jahre konnten die Investitionsneigung der privaten Haushalte nicht
positiv beeinflussen. Auch wieder eingefiihrte Férderungen fur die thermische Sanierung von
Heizungsldsungen und zur thermischen Sanierung im Herbst haben eher zur Investitionszuriickhaltung
der privaten Haushalte gefiihrt. Die Investitionsneigung bei den Unternehmen wurde im Laufe des
Jahres durch exogene Einfliisse nicht stimuliert.

Die mangelnden wirtschaftlichen Aussichten tribten weiterhin die Investitionsbereitschaft bzw. fiihrte
der Verlust der Wettbewerbsfahigkeit von Unternehmen mit Produktionsstandorten in Osterreich zum
Abbau von Kapazitaten. Vor allem im wirtschaftlichen und privaten Hochbau gab es weiterhin keine
positiven Signale fir eine Investitionsbelebung. Weitere Insolvenzen von Bautrdgern haben sich
zusétzlich negativ auf das Vertrauen der privaten Haushalte ausgewirkt. Aufgrund der grundsétzlichen
wirtschaftlichen Stabilisierung haben die privaten Haushalte die Sparquote vor allem fiir Investitionen
des kurzfristigen Bedarfs zuriickgefahren, aber nicht in langfristige Investitionen gesteckt.

All dies hat laut den ersten volkswirtschaftlichen Ergebnissen der Wirtschaftsforschungsinstitute fir das
Jahr 2025 zu einer Stabilisierung des Bruttoinlandsprodukts auf niedrigem Niveau gefihrt. Die
Wirtschaftsleistung wuchs in Osterreich um 0,5% und in Deutschland um 0,1%. Dieser schwache
Anstieg der Wirtschaftsleistung hat sich aber nicht in den Brutto-Anlageinvestitionen niedergeschlagen.
Vor allem die Bruttoanlageinvestitionen in Bauten in Osterreich sind nach einem Ruckgang von 5,9%
im Jahr 2024 auch 2025 um weitere 0,8% gegeniiber dem Vorjahr gesunken. Die wirtschaftliche
Entwicklung in der Schweiz hielt sich deutlich besser womit die Eidgenossenschaft sogar ein Wachstum
von 1,4% erwirtschaften konnte. Ein negativer Beitrag zu dieser Entwicklung kam aber aus den
Bauinvestitionen, die 2025 um 0,5% zuriickgegangen sind.

Sowohl in Deutschiand als auch in Osterreich gehen wir basierend auf den Ergebnissen einer Studie
der euroconstruct Konferenz im Dezember 2025 davon aus, dass die Produktion im gesamten
Bauwesen durch die Rahmenbedingungen deutlich gegeniiber dem Vorjahr zuriickgegangen ist.
Demnach soll sich in Osterreich das gesamte Bauvolumen mit -0,8% bereits zum vierten Mal in Folge
abgeschwécht haben. Wéhrend sich der Tiefbau, der fir uns irrelevant ist, um 0,9 % abgeschwécht
haben soll, ist im privaten, offentlichen und gewerblichen Hochbau mit einem Riickgang von 1,2%
auszugehen. In Deutschland liegen diese Werte auf dhnlichem Niveau. Wahrend der Wohnungsbau in
Deutschland mit 2,4% zurlickging, ging dieser in Osterreich um 1,6% zuriick. Diese Riickgénge spiegeln
das geringe Vertrauen in die Zukunft, die hohen Finanzierungskosten und die biirokratischen Rahmen-
bedingungen wider. In erster Linie ist hiervon der Neubau betroffen, wahrend im Bereich der Sanierung
sich die Investitionsbereitschaft in einem besseren Ausmaf gezeigt hat. Ebenfalls zum vierten Mal in
Folge sind die Bauinvestitionen im Nicht-Wohnungs-Hochbau zuriickgegangen. Auch diesbeziiglich war
der Neubau stérker betroffen als die Sanierungsaktivitdten. Das gesamte Hochbauvolumen von rund
EUR 42,9 Mrd. in Osterreich unterteilt sich zu 64% in den Wohnungsneubau und zu 36% in den
sonstigen Hochbau. Generell Iasst sich darliber hinaus feststellen, dass in Osterreich weiterhin 65% der
Hochbauaktivitaten in den Neubau gehen und nur 35% in die Sanierung von Altbestanden, wéahrend
sich in Deutschland diese Relation spiegelbildlich darstellt, womit 72% der Hochbauleistungen in die
Renovierung gehen. Im Nicht-Wohnungsbau in Osterreich und Deutschland gab es in allen Segmenten
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einen Rlckgang des Bauvolumens, mit Ausnahme von Bauinvestitionen in Bildungsgeb&ude in
Osterreich, wo das Volumen mit 0,5% stagnierte.

Die Bauwirtschaft in der Schweiz hat sich gemanl Schweizerischem Baumeisterverband im Hochbau mit
einem Wachstum von 5,7% deutlich besser entwickelt als in den beiden Nachbarldndern. Vor allem der
Wohnungsbau weist mit +6,4% eine solide Entwicklung auf, wogegen der Wirtschaftsbau um 0,5%
zuriickging. Auch der 6ffentliche Hochbau entwickelte sich dynamisch mit einem Wachstum von 14,7%.
Nach schwécherem Jahresbeginn, konnte im letzten Quartal 2025 die Bautatigkeit um 7,5% gegeniiber
dem Vorjahresquartal verbessert werden, dies vor allem im éffentlichen Hochbau.

Neben den allgemeinen Wirtschaftsfakioren war weiterhin der Facharbeitermangel bei unseren
Partnern (Installateuren und Anlagenbauern) auch im abgelaufenen Jahr ein wesentlicher Bremsfaktor,
der auch weiterhin anhalten wird. Zusatzlich hat sich dieser Faktor aufgrund von Insolvenzen im Bereich
der Partner verstarkt. Dies wird insbesondere auch bei der Umsetzung aller Umweltinitiativen auf
nationaler und européischer Ebene Spuren in den mittelfristigen Zielen hinterlassen, sofern diese nicht
aufgeweicht werden.

Die Schaffung eines angenehmen Raumklimas und die Umsetzung von EnergieeffizienzmaRnahmen
bei unseren gewerblichen Kunden wurde stark von der Investitionsunsicherheit gebremst. Die
gesetzlichen Initiativen zur Warmewende, Uppige Férderungen zu deren Umsetzung haben im privaten
Bereich lediglich zu Jahresbeginn noch angekurbelt. Da die diesbeziigliche Férderung aufgrund des
ausgeschdpften Fordervolumens zum Jahresende 2024 ersatzlos gestrichen wurde, die Politik aber ein
grundsatzlich neue Fordersystem nach einer Evaluierungsphase in Aussicht gestellt hat, ist die
Nachfrage in der Folge deutlich eingebrochen.

Dies zeigt sich in der Entwicklung des &sterreichischen Marktes flir Warmeerzeuger. In Summe fiel die
Anzahl der in den Markt verkauften Warmeerzeuger nach dem Anstieg 2024 von 20% mit einem
Rickgang um 14,5% wieder fast auf das Niveau des Jahres 2023 zurlick. Mit der Aufkiindigung der
Férderung der Sanierung von konventionellen Warmeerzeugersysteme durch Erneuerbare geriet die
Okologisierung im Bereich der Warmeerzeuger ins Stocken. Der Anteil von Lésungen mit
Warmepumpen und Biomasse ging von mehr als 73% des Warmeerzeugermarktes wieder auf 64,7%
zuriick. Das Auslaufen der staatlichen Férderungen hat insbesondere zu Jahresbeginn noch
Wachstumsraten gebracht, welche aber nach dem ersten Quartal mit deutlichen Einbriichen gegeniiber
dem Vorjahr quittiert wurden.

Im Unternehmen haben diese Rahmenbedingungen und Entwicklungen wéhrend des Jahres wiederum
zu sehr herausfordernden Situationen gefiihrt. Nach dem deutlichen Wachstum der Nettoerlése im Jahr
2024, mussten wir ein erléstechnisches Konsolidierungsjahr einlegen. In Summe konnten wir die Erlése
bei MEUR 143,7 knapp unter dem Vorjahr einigermafen stabilisieren. Ein hoherer Dienstleistungsanteil,
aber auch ein besserer Produktmix haben bei der Entwicklung der Rohertragsmarge deutlich
mitgeholfen. Die Bruttoerlése im Inland sanken vor allem aufgrund des deutlichen Riickgangs in der
Nachfrage nach Wéarmeerzeugerlésungen um 4,5%. Auch die Nachfrage von Kunden nach Lésungen
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im Bereich der GroRtkalte und Luftungsgeraten war riickl&ufig. Im Projektgeschéft konnten wir aber eine
deutliche  Steigerung bei Loésungen in der Geb&udeautomation erreichen. Die
Kundendienstorganisationen haben mit einer Steigerung der Erlése von 7,6% sowohl im In- wie auch
im Ausland zum Gesamterfolg beigetragen. Aufgrund der Zufithrung von zusétzlichen Mitarbeitenden
im Kundendienst konnten wir das Ausmal der erledigten Wartungsabkommen im Vergleich zum Vorjahr
weiter verbessern. Der Grofiteil des unternehmensweiten Umsatzriickgangs wurde im Inland realisiert,

womit die Exportquote von 10,3% auf 11,2% gestiegen ist.

Das Niveau der Fremdleistungen reduzierte sich deutlich. Dies einerseits durch den Mitarbeiteraufbau
und andererseits aufgrund des riickidufigen Projektgeschéfts.

Die Personalaufwendungen erhéhten sich aufgrund der kollektivvertraglichen Erh&hungen und der
4,6%igen Erhdhung der im Jahresdurchschnitt beschaftigten Personen — unter Berlicksichtigung des
jeweiligen Beschaftigungsgrades — um in Summe MEUR 2,6 oder 4,8% gegeniiber dem Vorjahr. Die
Anzahl der Mitarbeitenden erhohte sich im Jahresdurchschnitt auf 742 Personen, womit fast alle offenen
Stelien besetzt werden konnten. Basierend auf der Verdnderung der Umsatzerlése erhéhte sich der

relative Anteil der Personalaufwendungen gemessen an den Nettoerlésen auf 40,4% und liegt damit
| deutlich Gber dem Mittelwert der letzten 10 Jahre.

Die Abschreibungen erhéhten sich mit 8,3% deutlich gegentiber dem Vorjahr, da eine Vielzahl von
Investitionen aufgrund von Problemen in der Lieferkette erst 2025 aktiviert und abgeschrieben werden
konnten. Die groften Investitionsvolumina entfielen auf die Bereiche Geb&ude, Fuhrpark, EDV-Hard-
und Software und Werkzeuge.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen stiegen um MEUR 0,2 oder 1,7%. Dieser Anstieg ist vor
allem auf erhéhte Reiseaufwendungen und Fuhrparkkosten, aufgrund des Anstiegs der Mitarbeitenden,
zurGckzufiihren, aber auch auf einen Anstieg der Lagerkosten, erhéhte Versicherungsaufwendungen
aufgrund einer Verbesserung des Deckungsumfangs, sowie Beratungsaufwendungen firr ein
Organisationsprojekt. Nach Abschluss der ERP-Einfiihrung stiegen die IT-relevanten Aufwendungen
wieder auf ein NormalmaR an. In Summe zehrten damit die sonstigen betrieblichen Aufwendungen
10,8% der Nettoeriose auf.

All diese Effekte fihrten zu einem Riickgang des Betriebsergebnisses um MEUR 4,1 auf MEUR 0,9.
Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen lag bei MEUR 6,7. Das Finanzergebnis
reduzierte sich aufgrund des geringeren Finanzierungsnotwendigkeiten und des geringeren Zinsniveaus
im Jahresdurchschnitt deutlich. Der weitere Abbau der Mittelbindung im Nettoumlaufvermégen
unterstitzte die geringeren externen Finanzierungnotwendigkeiten. Das den Gesellschaftern
zuzurechnende Ergebnis lag bei Null.

Aufgrund der aktiven Malnahmen zur Verbesserung des Nettoumlaufvermégens konnte die
Bilanzsumme auch aufgrund eines geringeren Investitionsvolumens leicht zuriickgefilhrt werden.
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Aufgrund der Reduktion der Bilanzsumme verbesserte sich die Quote des Eigenkapitals in Prozent der
Bilanzsumme um 0,3%-Punkte auf 46,2%.
3. Bericht liber die Zweigniederlassungen

Die Gesellschaft hat keine Zweigniederlassungen.

4, Finanzielle und nichtfinanzielle Leistungsindikatoren
4.1. Finanzielle Leistungsindikatoren

Die finanziellen Leistungsindikatoren entsprechen der Empfehlung zur Ausgestaltung finanzieller
Leistungsindikatoren im Lagebericht des Fachsenats fur Betriebswirtschaft und Organisation.

2025 2024
in TE in TE

4.11. Umsatzerlose 143.763 147 688

4.1.2. Ergebnis vor Zinsen und Steuemn 927 5.064

4.1.3. Umsatzrentabilitat 0.7% 3.5%

4.14. Eigenkapitalrentabilitat 0.0% 9.5%

4.1.5. Gesamtkapitalrentabilitat 1.2% 65.0%

416 Nettoverschuldung 13.200 9.860

4.1.7. Nettoumiaufvermogen 14.780 16.771

4.1.8. Eigenkapitalquote 46,2% 45 9%

4.1.3 Nettoverschuldungsgrad 35.2% 251%
4.1.10. Cash Flow Kennzahlen

a. Nettogeldfluss aus der betrieblichen 3.801 22692

Tatigkeit _
b. Nettogeldfluss aus der Investitionstatigkeit -4.973 -6.840
c. Nettogeldfluss aus der Finanzierungstatigkeit -789 7797

4.2. Nicht finanzielle Leistungsindikatoren

4.2.1. Mitarbeiterfluktuation

Die Mitarbeiterfluktuation wird wie folgt berechnet:

Mitarbeiterabgange: Summe der durchschnittlichen Mitarbeiter. Die Mitarbeiterfluktuation ging auf
12,15% im Jahr 2025 zum Dritten Mal in Folge zurlick und liegt damit leicht unter dem Schnitt der letzten
10 Jahre. Die zur Ruckstellungsberechnung zur Anwendung kommende durchschnittliche
Fluktuationsrate liegt bei 12,28%,
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4.2.2. Aus- und Weiterbildung

Im abgeschlossenen Jahr wurden fir die Mitarbeiter des Unternehmens wieder zahireiche Schulungen
zur internen und externen Aus- und Weiterbildung abgehalten. Ein Schwerpunkt neben der internen
fachspezifischen Ausbildung liegt zusatzlich auf externem Fachwissen und vor allem in fiihrungstech-
nischen Belangen. Neben Weiterbildungen in Prédsenz werden vermehrt auch Online-Veranstaltungen
angeboten, um die Attraktivitat von Weiterbildung zu verstérken.

4.2.3. Fahrleistungen

Im Unternehmen waren zum Jahresende 443 Fahrzeuge im Einsatz. Dies bedeutet einen Zuwachs von
15 Fahrzeugen in den letzten 12 Monaten. Mit diesen 443 Fahrzeugen wurde eine Strecke von 11,64
Millionen Kilometer zuriickgelegt. Dieser Anstieg von rund 1,19 Millionen Kilometer resultiert aus der
groferen Flotte und mehr Nutzern von firmeneigenen KFZ im Kundendienst und Vertrieb. Die durch die
KFZ des Fuhrparks verbrauchten kWh reduzierten sich dagegen auf 1.159.085 kWh. Dies liegt vor allem
am vermehrten Einsatz von E-PKW und emissionsérmeren konventionell betriebenen PKW. Unser
Fokus liegt weiterhin auf einem mdglichst effizienten Einsatz des Arbeitsmittels KFZ bzw. aller
moglichen alternativen Mobilitatseinrichtungen, um die Ressourcen bestméglich zu schonen und
unseren dkologischen FuRabdruck zu verbessern. Damit kommen wir unserer Vision zur Verantwortung
der Aufrechterhaltung einer lebenswerten Umwelt einen groen Schritt néher.

4.2.4. Nachhaltigkeit

Aufgrund der strategischen Ausrichtung in der Erhéhung der Nachhaltigkeitsaspekte wurde einerseits
die Zertifizierung gemaR 1ISO 14001 erreicht. Weiters wurde ein Nachhaltigkeitsbericht erstellt, der den
Anspriichen der VSME entspricht. Ein Plan zur nachhaltigen Reduktion des AusstoRes von
klimaschadlichen Substanzen wird erarbeitet.

5. Bericht iiber wesentliche Risiken und Ungewissheiten

5.1. Umfeld- und Branchenrisiken

Der Geschaftsverlauf hangt mafgeblich von den wirtschaftlichen Rahmenbedingungen und der
allgemeinen konjunkturellen Entwicklung vor allem in Osterreich und im unmittelbar benachbarten
Ausland ab. Zuséatzlich zu diesen konjunkturellen Rahmenbedingungen sind vor allem Stérungen der
Lieferketten aufgrund konjunktureller, infrastruktureller oder kriegerischer Stéreinflisse verstérkt
hinzugetreten. Das Risiko von Stérungen der internationalen Lieferketten — insbesondere der
chipfertigenden Industrie — haben aufgrund von kriegerischen Auseinandersetzungen und der dadurch
entstehenden Verknappung von Vorprodukten haben gerade zu Jahresbeginn 2026 eine groRere
Bedeutung bekommen. Gleichzeitig beeintrachtigen die Einfilhrung neuer und die Abkindigung von
bestehenden - allerdings technisch in die Jahre gekommenen — L&sungen von internationalen
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Lieferanten die Verfiigbarkeit, Die mikroSkonomischen Rahmenbedingungen héngen aufgrund der
starken Exportabhédngigkeit der Industrie und der starken Gewichtung des Fremdenverkehrs
malfigeblich von Entwicklungen im Ausland ab. Um diese Abhangigkeit zu mindern, konzentrieren wir
uns auf eine Verbreiterung der Geschéftsbasis im Inland und eine zielorientierte Erweiterung im
Ausland.

Grundsétzlich hdngen viele unserer unternehmerischen Aktivititen vom Hochbau ab. Sinkende
Baugenehmigungen und -investitionen bedeuten aufgrund des hohen Anteils an Neubauaktivititen
grundsétzlich erhohte Risiken. Diese treffen uns allerdings nur eingeschrénkt, da wir auf einen groRen
Bestand an Altanlagen in der Sanierung zurickgreifen kénnen. Das Sanierungspotential ist aufgrund
der installierten Basis sehr hoch, da wir viele Geréte im Markt platziert haben (&lter 25 Jahre) und
geplante rechtliche Verpflichtung zum Technologiewechsel (Tausch von konventionellen Brennstoffen
in ermeuerbare Energietrdger) geférdert werden. Generell ist die Entwicklung im Hochbau in den
kommenden Jahren weiterhin &uRerst zurlickhaltend zu beurteilen, da die generell unsichere
Entwicklung auf unserem Globus zu erhdhten Schwankungen bei Finanzierungs- und
Lebenshaltungskosten fiihren, und dies die Investitionsbereitschaft nicht verbessert. Bis sich diese
Situation entspannt werden noch zumindest 24 Monate vergehen. Dies zeigen die langsam
anziehenden Baugenehmigungen an. Dieser Nachfrageriickgang hat bereits in der Folge durch das
Ausscheiden einzelner Anbieter oder der Anpassung der Ressourcen zu Problemen bei einer
Normalisierung der Wohnbauinvestitionen gefuhrt. Stérungen der internationalen Lieferketten in der
Bauindustrie fiihren meistens zu deutlichen Verzégerungen im Baufortschritt und zu verspéteten
Abrufen bzw. Verschiebungen unseres Liefer- und Leistungsportfolios. Dieses Risiko versuchen wir
durch eine enge Abstimmung zwischen unseren regionalen Projektverantwortlichen und dem

Projektverantwortlichen unseres Partners auf der Baustelle zu minimieren.

Die gesetzlichen Rahmenbedingungen stellen grundsatzlich eher eine Chance als ein Risiko dar, da fur
die Verbesserung der Energiebilanz Osterreichs und vieler Nachbarstaaten Begleitmanahmen gesetzt
werden, um im Bereich der Sanierung von bestehenden Wé&rmeerzeugern und Luftungsanlagen
Fortschritte zu erzielen (,green deal”). Die Kirzungen und zum Teil Aussetzung von staatlichen
Férderungen fihren bei den Anlagenbetreibern immer wieder zu Unsicherheit und bremsen die
Investitionsfreude.

Aufgrund unserer stark ausgeprégten Handels- und Dienstleistungsorientierung sind wir von der
Entwicklung auf der Produzentenebene abhangig. Ein verstarkter Konzentrationsprozess seitens der
Lieferanten kénnte zu vermehrten Risiken filhren. Heute und in den kommenden Monaten schatzen wir
dieses Risiko gering ein, da wir Lieferantenpartner aus vielen Unternehmensgruppen haben und immer
wieder neue Lieferanten — insbesondere aus dem asiatischen Bereich — versuchen, in den europaischen
Markt einzutreten. Die Beschaffung von Komponenten fiir unsere Liftungsapparate ist mit etwas
héheren Risiken behaftet, da wir — wie alle unsere Wettbewerber — bei den gleichen Produzenten von
Komponenten wie Warmetauschern, Ventilatoren, etc. unsere Beschaffung vornehmen. Das Risiko
einer Unterbrechung der Lieferketten — insbesondere auch auf Seiten unserer Lieferanten — hat sich
durch vermehrte Cyber-Attacken, aber auch aufgrund von Einzelereignissen deutlich erhéht. Wir
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versuchen dies durch eine verstérkte regionale Auspréagung unserer Lieferanten und Vorlieferanten und
eine gezielte Verbreitung unserer Lieferanten zu minimieren. Zusétzlich versuchen wir die
Aufrechterhaltung unserer Lieferfahigkeit mit einer der jeweiligen Situation angepassten Lagerhaltung
zu unterstitzen.

Inwieweit es gelingt, Preiserhéhungen von unseren Vorlieferanten auf unsere Kunden zu iberwélzen,
liegt insbesondere an der Vernunft unserer Marktbegleiter. Da grundsétzlich alle Wettbewerber tber
kurz oder lang mit den gleichen Preisanpassungsnotwendigkeiten konfrontiert werden, bestehen
diesbeziglich Risiken, die aber aus der Vergangenheit heraus betrachtet als nicht groR3 eingestuft
werden. Kurzfristige Stérungen und spekulative Entwicklungen auf den Rohstoffmarkten kdnnen
andererseits aber deutliche Verwerfungen in den Preisstrukturen erzeugen. Inwieweit diese preislichen
Verwerfungen zeitnah weitergegeben werden, liegt unmittelbar in unserer Geschéftsstrategie im
Kundenmanagement. Aufgrund unseres Geschéftsmodells im Produktgeschdaft fligen wir
Anlagenbestandteile von unterschiedlichen Lieferanten zu einer Gesamtlésung zusammen. Eine
zeitliche und in der Hohe unterschiedliche Preisanpassung unserer Lieferanten versuchen wir in Zeiten
starker Preisschwankungen in unterjdhrigen Teuerungszuschldgen in den Angeboten an unsere
Kunden umzusetzen. Aufgrund der zum Teil langen Vorlaufzeit bei Projekten haben wir die Preis-
gultigkeit von Angeboten verkirzt. Durch Verbote fir den Einsatz von Kéltemitteln respektive durch eine
Uberbevorratung von Material in der Branche besteht grundsatzlich die Gefahr von auferordentlichen
Preisreduktionen.

Ein mittelfristiges Risiko liegt in der stagnierenden Anzahl an Fachhandwerkern und der damit
verbundenen sinkenden Installationskapazitat. Dementsprechend liegt einerseits ein Fokus auf der
Gewinnung von Neukunden und andererseits auf der Ausbildung von jungen Menschen im Bereich der
Installations- und Gebdudetechnik. Dementsprechend engagieren wir uns an &ffentlichen
Ausbildungseinrichtungen wie beispielweise der HTL Rankweil oder der Fachhochschule Vorarlberg.

Technische Risiken und Qualitatsrisiken werden aufgrund der bestehenden Vereinbarung mit unseren
Lieferanten von diesen getragen. Qualitdtsnormen wie die ISO 9001 oder ISO 14001 helfen uns bei der
Vermeidung von Risikosituationen im betrieblichen Umfeld und fuhren tber stete Prozessanpassungen
zu einer entsprechenden Verringerung des Risikos. Hierzu gibt es interne Audits, welche vom
Qualitdtsmanagement innerbetrieblich durchgefiihit werden (Teil vom ISO 9001 Prozess). Dariiber
hinaus ist das Untemehmen gegen méglicherweise drohende Risikosituationen (iber entsprechende
Versicherungen gedeckt. Dies gilt selbstverstdndlich auch fir eventuell eintretende
Betriebsunterbrechungen.

Dem Risiko von Unféllen bei Mitarbeitern und Kunden wird durch entsprechende Schulungen,
Sicherheitsunter- und Arbeitsanweisungen vorgebeugt. Ebenfalls als Prophylaxe kommen unsere

Arbeitsmediziner in der Zentrale und den Landeszentralen zum Einsatz.

Die wesentlichen operativen Risiken des Unternehmens konzentrieren sich auf folgende Bereiche:
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5.2, Zahlungsausfallsrisiko

Die Abhéngigkeit von Kunden ist aufgrund unserer breiten Kundenplattform von mehreren tausend
Kunden duRerst gering. Mit unserem gréfiten Kunden auRerhalb des Unternehmensverbundes, mit dem
wir regelmalige Geschéfte treiben, erwirtschaften wir rund 3,6% unseres Jahresumsatzes.
Nichtsdestotrotz wird an einer sténdigen Verbreiterung der Kundenbasis durch Akquisition von
Neukunden gearbeitet, um diese Abhéngigkeit weiter zu verringern. Demnach ist dieses Risiko als
gering einzustufen.

Ein bedeutender Risikofaktor liegt andererseits in der Bezahlung der offenen Forderungen durch die
Kunden des Unternehmens. Diesem Risiko wird durch das installierte Mahnwesen entgegengewirkt.
Generell wird darauf geachtet, dass die Nettofalligkeit einer Rechnung nicht tber 60 Tagen zu liegen
kommt. Nach Ablauf der Nettofélligkeit wird binnen 14 Tagen die erste Mahnung zugesandt, nach
weiteren 14 Tagen die zweite Mahnung. Gleichzeitig mit der zweiten Mahnung ist der Vertrieb um
Intervention beim Kunden aufgerufen. Binnen 14 Tagen ist seitens des Vertriebs eine Riickmeldung
erforderlich, ansonsten wird der Kunde dem Inkassobiro zur Betreibung tibergeben. Im Projektgeschaft
wird zusatzlich mit Anzahlungen tiber die erbrachten Leistungen gearbeitet, um das Ausfallsvolumen so
gering als moglich zu halten.

Eine Abtretung des Risikos an eine Kreditversicherung wird regelmaRig gepriift. Die dafiir zu zahlenden
Pramien liegen aber weit (iber den jeweils in der Bilanz zu beriicksichtigenden Forderungsverlusten.
Die durchschnittlichen Aussenstandsdauertage konnten im abgelaufenen Wirtschaftsjahr im
Jahresdurchschnitt noch einmal deutlich um 3,3 auf 31,6 Tage verringert werden. Ziel ist es, dieses
Niveau von unter 35 Tagen zu halten.

5.3. Abwertung von Vorriten

Die Abwertung der Vorrdte wird in Einklang mit den steuerlichen Vorschriften vorgenommen. Im
abgelaufenen Jahr lag das notwendige Abwertungserfordernis bei TEUR 1.165 oder 4,5% des
Vorratsvermdgens. Ohne Berlicksichtigung der noch nicht abrechenbaren Leistungen und lag dieser
Betrag unter dem Vorjahreswert. Die Abwertung wird auf Basis von Bewegungsdaten vorgenommen,
wobei Ware oder Material, welches sich in den letzten 5 Jahren nicht bewegt hat, beinahe vollsténdig
wertberichtigt wird.

Langjéhrige Wartungsvertrage und Stérungseinsatzverpflichtungen belasten uns mit der Vorratshaltung
von Ersatzteilen. Durch Produktneueinfihrungen steigt das vorzuhaltende Ersatzteilvolumen regel-
maBig an und fihrt mittelfristig zu entsprechenden Abwertungserfordernissen. Rund 52,6% der
Abwertungsnotwendigkeit betrafen Handelswarenprodukte und deren Zubehér, die aufgrund von
Lieferantenwechseln und neuen Produktlinien entstanden sind. Der Abbau der ,Altlasten” wird weiter
vorangetrieben. Kombiniert mit einem klaren Markteinfiihrungsprozedere fir Neuprodukte soll das
Abwertungserfordernis in der Zukunft auf einem moderaten Niveau gehalten werden. Im Produkt-
portfolio Jahreszyklus ist zudem ein Bekenntnis zur stetigen Reduktion der Teilevielfalt im Sortiment
verankert. Dies wird in den Produktgruppen unterschiedlich umgesetzt, abhéngig von den strategischen
Rahmenbedingungen. Dariiber hinaus werden Produkteinfihrungen noch stérker nach dem
vorhandenen Marktpotential bewertet und nicht als strategische Sortimentserweiterung argumentiert.
Das Verschrottungsvolumen von nicht mehr benétigtem Material lag mit TEUR 222 leicht Giber dem
Niveau des Vorjahres.
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5.4. Zinsinderungsrisiko bei Krediten

Zum Bilanzstichtag waren Finanzverbindlichkeiten von MEUR 6,0 aussténdig. Zur Finanzierung der
Umbauinvestitionen in Lustenau wurde im Jahr 2020 ein siebenjéhriger Fixzinskredit in Hshe von MEUR
6,0 aufgenommen. Diese Finanzierung weist aufgrund des deutlichen gestiegenen Zinsniveaus im
Vergleich zum Abschlusszeitpunkt einen erheblichen Opportunitatskostenvorteil auf. Dariiber hinaus
stehen zur unterjéhrigen kurzfristigen Finanzierung von Belastungsspitzen Finanzierungsrahmen bei
diversen Kreditinstituten zur Verfigung. Die Verzinsung bei Ausnutzung dieser Finanzierungsrahmen
basiert auf Referenzzinssatzen. Als Referenzzinssatz dient der 1-Monats- bzw. 3-Monats-EURIBOR.
Vom Referenzzinssatz 6-Monats-EURIBOR ist die Verzinsung der Verrechnungskonten innerhalb des
Unternehmensverbunds und der gebundenen Kapitalkonten der Kommanditisten abhéangig. Eine Ver-
anderung dieses variablen Zinssatzes um 1%-Punkt bei den am Bilanzstichtag aushaftenden variabel
verzinslichen Verbindlichkeiten belastet das Finanzergebnis um TEUR 324.

5.5. Mitarbeiterfluktuation

Das Know How der Belegschaft stellt insbesondere im Kundendienst und Vertrieb sowie in den
zentralen Engineering Abteilungen eine wichtige Erfolgskomponente dar. Es ist daher von groRer
Bedeutung, die Fluktuation gering zu halten, bzw. MaBnahmen zu setzen, um die Attraktivitat als
Arbeitgeber hochzuhalten. Insbesondere ein intensives Aus- und Weiterbildungsprogramm und
Veranstaltungsaktivititen auf lokaler Ebene helfen, eine hdhere Identifikation mit dem Unternehmen
und eine bessere Zusammenarbeit mit den Kollegen zu gewéhrleisten. Die diesbeziiglichen Erfolge
zeigen sich in der Entwicklung der Fluktuationsrate. Die fiur das zukiinftige Wachstum notwendigen
Mitarbeitenden werden in der laufenden konjunkturellen Phase bzw. dem zukiinftig wieder verstarkt
rucklaufigen Arbeitskrafteangebot am Arbeitsmarkt schwieriger zu finden sein. Dies kdnnte sich zu
einem Bremsklotz in der mittelfristigen Umsatzausweitung entwickeln. Dementsprechend ist einerseits
unser Engagement bei tffentlichen und privaten Ausbildungsstatten und andererseits unser Bestreben
zum attraktivsten Arbeitgeber in unserer Branche zu werden zu sehen. Zur Unterstiitzung dieses Weges
wurde das Unternehmen nach einem Prifverfahren mit dem Zertifikat ,berufundfamilie® zum

Jahresende 2024 ausgezeichnet.
5.6.IT Risiken

Grundsétzlich kann in der IT nicht ausgeschlossen werden, dass Probleme mit bestehenden Systemen
oder durch kinftige Erweiterungen und Anpassungen — wie zum Beispiel Releasewechsel — auftreten
kénnen. Dies kann bei langer andauernden Ausféllen zu erheblichen Beeintrachtigungen des
Geschéftsbetriebs fihren. Zur Einschréankung dieser Risiken werden Vorkehrungen im EDV-Bereich
getroffen. Insbesondere eine redundante Leitungsversorgung unserer Betriebsstétten vermindert
dieses Risiko. Darliber hinaus wird ein ausgewogener Mix aus eigen gemanagter Software und
Software, die in der Cloud betrieben wird, angestrebt. Das Risiko eines Cyberangriffs ist permanent
gegeben. Dementsprechend wurde im Herbst 2021 eine Sensitivitdtsanalyse angefertigt, um ein
Schadensvolumen im Falle einer Cyberattacke zu ermitteln. Zusétzliche PraventionsmaRnahmen und
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ein gezieltes awareness-Training der Mitarbeitenden helfen dabei, einen Schadenseintritt so weit als
méglich zu verhindern. Darliber hinaus wurden erste MaRnahmen fir die Erfiillung der NIS2-Richtlinie
und der Umsetzung des Cyber Resilience Acts gesetzt.

Vor dem Hintergrund dieser Risiken betrachtet das Management des Unternehmens die aktuelle
Situation im Sinne eines ausgewogenen Chancen-Risiko-Verhiltnisses und sieht keine
bestandsgefahrdenden Einzel- oder Klumpenrisiken fiir das kommende Geschéftsjahr.

6. Bericht {iber die voraussichtliche Entwicklung des Unternehmens

Die schwache wirtschaftliche Entwicklung in Europa aus dem Jahr 2025 wird auch im Jahr 2026 kaum
an signifikanter Dynamik gewinnen. Aufgrund der Sparnotwendigkeiten in vielen Landern Europas
werden seitens der 6ffentlichen Haushalte nur geringe positive Impulse erwartet. Die BIP-Prognose des
WIFO vom Dezember 2025 fiir Osterreich fiir das Jahr 2026 mit einem Wachstum von 1,2% wird wahr-
scheinlich bei der Fruhjahrsprognose 2026 aufgrund der kriegerischeﬁ Auseinandersetzung im Nahen
Osten wieder etwas gesenkt werden. Aufgrund der ansteigenden Zahlen an Baugenehmigungen im
Jahr 2025 wird das Bauvolumen in Osterreich im Jahr 2026 leicht tiber dem Niveau des Jahres 2025
erwartet. Bremsend werden sich allerdings weiterhin die konjunkturellen Unsicherheiten und restriktive
Kreditvergaben auswirken. Auch die aufkeimenden Inflationssorgen aufgrund der Verknappung der
Energieverfigbarkeit werden moglicherweise die Zinsen ansteigen lassen. Die Marktzinsen fur 10
jahrige deutsche Anleihen, aber auch fir eine 12 Monatsfinanzierung sind alleine seit Ende Februar
2026 um 40 Basispunkte angestiegen.

Die Prognose des ifo Instituts zur Wirtschaftsentwicklung in Deutschland sieht per Mérz 2026 ein
weiteres Jahr der Stagnation mit einem schwachen Wachstum des BIP von 0,8% voraus. Aufgrund der
Krieges im Nahen Osten wurde die urspriingliche Prognose bereits um 0,2%-Punkte reduziert.

Gemal den Schatzungen der euroconstruct wird in Osterreich ein Anstieg von 1,4% im Bereich Woh-
nungsneubau erwartet, zulasten des Sanierungsbereichs, der sich mit 0,9% leicht abschwéchen solite.
Im Ubrigen Hochbau wird ein minimales Wachstum von 0,1% erwartet, das hauptsachlich aus Aktivitéten
im Bereich Industrie, Lager und Blrogebaude gestitzt wird. Hochbausegmente der éffentlichen Hand
werden 2026 kaum zum Wachstum beitragen. Auch fir Deutschland wird nur ein minimaler Anstieg im
Hochbau von 0,2% erwartet. Die Entwicklung soll sich erst 2027 mit einer erwarteten Wachstumsrate
von 1,9% verbessern. Im Wohnbau soll der Fokus weiterhin auf der Sanierung liegen, wogegen der
Neubau einen weiteren Ruckgang erleiden soll. Generell gilt allerdings, dass der Bedarf an Wohnraum
aufgrund des Bevdlkerung- und Haushaltswachstum weiter zunehmen wird, womit die Mieten weiter

steigen werden.

Auch wenn die Finanzmittel seitens der Republik Osterreich aber auch der Europaischen Union zur
Unterstitzung der Warmewende mit Warmeerzeugern mit erneuerbaren Energien gekurzt werden, ist
unser Geschaftsmodell in den kommenden Jahren aufgrund der Sanierungsnotwendigkeit aller
Heizungsanlagen gestitzt. Moglicherweise wird die Sanierung nicht mit investitionsintensiveren
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erneuerbaren Wérmeerzeugern erfolgen, sondern mit den anschaffungsginstigeren konventionellen

Energietragern.

Um das Thema der Luftqualitidt nach dem COVID-19-Hype weiterhin prasent zu halten, halten wir an
unserer aktiven Mitarbeit im Verein ,ZULuft Austria“ fest.

Die Walter Bosch GmbH & Co KG ist als hauptsachliches Handels- und Dienstleistungsunternehmen
malfgeblich vom Personaleinsatz abhéngig.

Der im Vergleich zu unseren internationalen Mitbewerbern berdurchschnittliche Anstieg der
Lohn/Stlickkosten und die weiterhin hohen Léhne und Gehalter in Osterreich fiir 2026 haben den Druck
auf wertschépfendes Arbeiten weiter erhdht. Eine teilweise Entlastung dieses Faktors ist bei
Neueinstellungen festzustellen, da sich die nachlassende Nachfrage nach Gitern in einem gestiegenen
Arbeitskrafteangebot und einer nachlassenden Preiskomponente widerspiegelt. Dementsprechend sind
weiterhin alle MalRnahmen zur Verbesserung in der Mitarbeiterproduktivitat zu analysieren und es
werden Malnahmen gesetzt, unser Unternehmen mittelfristig zum attraktivsten Arbeitgeber in unserer
Branche zu entwickeln. Der lieferanten- und wettbewerbsseitige Druck regelméaRiger Preisanpassungen
— aus welchen Griinden auch immer — wird weiterhin die Entwicklung des Wareneinsatzes belasten.
Dieses Moment der Preisanpassungsnotwendigkeit wird sich 2026 aufgrund des
Angebotstberschusses abschwachen.

Aus den in den Vorjahren gestarteten Wachstumsprojekten auf der Umsatzseite werden die Projekte
bei Warmepumpen- und Biomasselésungen und Kaltesysteme sowie der eigenen Produktreihe mit
standardisierten Kompakt-Liftungsgeraten weiter vorangetrieben. Laufende Verbesserungen in den
Assembling- und Logistikbereichen sollen die Profitabilitét zusatzlich erhdhen.

Fir das Geschéftsjahr 2026 sehen wir trotz der Unwégbarkeiten der kriegerischen Auseinandersetzung
in der Ukraine und vor allem im Nahen Osten grundsétzlich eine positive Entwicklung voraus, wenn das
Vertrauen der Investoren nicht nachhaltig weiter beeintréchtigt wird. Grundsétzlich sehen wir unser
Geschéftsmodell mit finanziellen Unterstiitzungen der éffentlichen Hand im Sanierungsgeschéft — auch
wenn diese in Zukunft geringer ausfallen — als krisensicher an, da dadurch die Produkte und Leistungen
unseres Angebotsspektrums auch in Zukunft nachgefragt werden.

Die Zahlungsfahigkeit unserer Partner und Kunden ist nach dem Auslaufen vieler &ffentlicher
Forderungen wieder auf ein normales Niveau zuriickgekehrt und ein entsprechendes
Kreditmanagement ist wichtig. Dies insbesondere auch dahingehend, da die Wertigkeit von
Warmeerzeugerldsungen mit erneuerbaren Energietrégern weiterhin deutlich iber dem Niveau von kon-
ventionellen Energietragern liegt, und sich damit das Kreditvolumen bei unseren Partnern deutlich
erhoht.

Fir das Jahr 2026 gehen wir unter Berlicksichtigung dieser Unwéagbarkeiten von einer Riickkehr des
Wachstums bei den Nettoerlésen aus, getragen von allen Segmenten unseres Geschéaftsmodells. Die

weitere Forcierung von Eigenplanungen im Projektgeschaft sowie der fortgesetzte nachhaltige Weg von
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Produktneueinfihrungen und zusétzlichen Akzenten bei Dienstleistungen werden diese Entwicklung
unterstlitzen. Zudem soll die Investition in die geographische Ausweitung unseres Aktionsradius das
Wachstum unterstitzen. Die angespannte Wettbewerbslage und die raschen Verénderungen bei den
nachgefragten Lésungen werden weiterhin einen Druck auf die Rohertragsmarge ausiiben. Das
Nettoumlaufvermégen sollte in Relation zum Umsatz auf dem nun erreichten Niveau konstant gehalten
werden. Die geplanten Investitionen sollen primédr aus dem operativen cash flow bestritten werden,
womit die Bilanzsumme weiter zurlickgehen und die Eigenkapitalquote in alte Gréfenordnungen knapp
unter 50% zurtickkehren solite. Durch die Konzentration des Personaleinsatzes und das Achten auf
eine moglichst gleichartige Verrichtung der Arbeitsleistungen, versuchen wir die Personalaufwendungen
so weit als méglich zu flexibilisieren.

Die effektive Ergebnisauswirkung fur das Jahr 2026 ist unter diesen Rahmenbedingungen &uRerst
schwierig zu bewerten. In Summe gehen wir fur das Jahr 2026 aber wieder von einer deutlichen
Verbesserung des Jahresergebnisses aus.

7. Bericht iber die Forschung und Entwicklung

Die Walter Bésch GmbH & Co KG ist priméar ein Handels- und Dienstleistungsunternehmen. Damit
konzentrieren wir die Suche nach unseren Partnern auf innovationsfreudige Unternehmen, die die
Grundlagenforschung und Weiterentwicklung der Produkte vornehmen. Die Entwicklung im Bereich der
Anwendungen unserer Produkte sowie Dienstleistungs- und Prozessentwicklung liegt daher im Fokus.

Im Bereich des Luftungsapparatebaus wurde im Jahr 2010 ein neues Gehé&usesystem entwickelt,
welches teilweise durch ein Patent geschutzt ist. Mit dem neuen Geh&usesystem konnten wesentliche
Fortschritte im Bereich der Energieeffizienz und der Schaliémissionen erzielt werden. Das Grundmodell
des Geh&usesystems aus dem Jahr 2010 wird laufend an die entsprechenden Marktanforderungen der
diversen Abnehmerlander weiterentwickelt. Dariiber hinaus wird in kleinen Teilprojekten stetig an der
Energie- und Kosteneffizienz unserer Luftungsapparate gearbeitet.

Walter Bésch GmbH & Co KG
Lustenau, am
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Walter und Ursula Bésch
Gesellschaft m.b.H.
Ursula Grellet



