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I, GESAMIWIRISCHAFTLICHES UMmFELD 2024/2025

Das Jahr 2024 woar von einer moderaten wirtschaftlichen Erhelung gepragt. Mach einer Phase
der Stagnation in Europa fdhrten ricklgufige Inflationsraten und die Zinssenkungen der Europa-
ischen Ientraloank zu verbesserten Finanzierungsbedingungen fir Untermehmen und private
Haushalte, Dennach blieb die Investitionsbersitschaft aufgrund geopolitischer Spannungen
und volatiler Energiepreise verhalten,

Global setzte sich der Wachstumskurs jedoch fort: Das weltweite Bruttoinlandsprodukt (BIP)
stieg um rund 3.2 %, getrogen von den grofien Volkswirtschaften wie den USA und dem Verei-
nigten Kénigreich.

Deutschland stagnierte und verzeichnete ein reales Minus von 0,2 %, Osterreich verzeichnete
neverlich einen Rickgang des Bruttoinlondsprodulktes, dieser lag im Jahr 2024 bei durchschniti-
lich 0.7% It. Stotistik Austria, wobei sich der Rickgang der Wirtschaftsleistung Ober das Jahr re-
duzierte und im 4. Quartal bei nur mehr 0,5% lag.

Houptursachen fir den ROckgong waren die schwache Binnennachfrage, ricklidufige Exporte
sowie die Machwirkungen hoher Energiepraise und Zinsen.

Demgegeniber gab es einzelns Wachstumsimpulse in Europa wie zum Beispiel in Malta, wel-
cheas mit einem Wachstum von rund 6 % an die Spitze der EU stieg. gefolgt von Polen (+3,7 %)
und Litauen (+3.6 %). Diese Lander profitierten von robustem Konsum und Investitionen sowie
einer ginstigen Wettbewerbsposition.

Vorangetrieben wurde die Abschwiéchung des Rickgangs brw. dos leichte Wachstum und
die leichte Erhelung in einzelnen suropdischen Volkswirtschaften im Jahr 2024 durch mehrere
Faktoren, insbesondere durch die schrittweise Mormalisierung der globalen Lieferketten und
Logistikprozesse, die splrbare Damptung des Inflotionsdrucks infolge der restriktiven Geldpalitik
der Europdischen Zentralbank (EZB), was wiederum zu steigenden Realginkommen und einer
allmdhlichen Erhelung der Konsumausgaben der privaten Haushalte flhrte.

Konkret reagierte die EIB auf die Ddmpfung des Inflationsdrucks mit mehreren Zinssenkungen
im Jahresverlauf 2024, um die Fnanziesrongsbedingungen zu verbessern und die schwachelnde
Wirtschaft im Euroraurn zu stOtzen, Bereits im Juni 2024 leitete die EIB die finswende ein und
senkte alle drej Leitzinssdtze erstmals seit 2019 um jeweils 0,25 Prozentpunkte. Der Zinssatz fir
das Hauptrefinanzierungsgeschdéft fiel von 4,5% auf 4, 25%, der Einlagensatz von 4% auf 3,75%.
Es folgten Senkungen im Oklober und Dezermber 2024 bis auf 3,0% (Hauptrefinanzierungssatz).
Insgesamt senkte die EZB im Jahr 2024 die Zinsen urm 100 Basispunkte {1 Prozentpunkt].

Auch die UsS-Motenbank Federal Reserve (Fed) reagierte im spdteren Jahresverlauf 2024 auf
die ricklaufige Teuerung, um eine Konjunkturabschwdachung zu verhindern und die Finanzie-
rungsbedingungen zu verbessern. Die Fed begann jedoch erst im September mit ihrer Zins-
wende und senkte den Leitzins um 0,50 Prozentpunkie, gefolgt von rwei weiteren Senkungen
um jeweils 0,25 Prozentpunkte im November und Dezember. Insgesamt senkte die Fed ihre Zin-
sen ebenfalls um 100 Basispunkte (1 Prozentpunkt] im Jahr 2024,

Weitere Impulse kamen von einer rebusten Entwicklung des Dienstleistungssektors, speziell im
Tourismus, sowie von gezielfen nationalen und EU-weiten Investitions- und Konjunkfurprograms-
mean, die oft auf die grine und digitale Transformation ausgerichtet waren.

Dies schuf gin glnstigeres Umfeld fir Investitionan und Konsumausgaben, Zudem sorgte die
robuste Lage am Arbeitsmarkt, trotz ROckgdngen in einzelinen Branchen, fir eine Grundstabili-
tat. Insgesamt trugen diese Entwicklungen dazu bei, dass die europdaischen Volkswirtschaften
in der Gesamtbetrachtung 2024 wieder leicht wachsen konnfen.

1. ENTWICKLUNG IN DER BAUBRANCHE 2024/2025

Die Bauwirtschaft in dem fir Hillebrand sehr wichtigen Markt Deutschland befindet sich 2024
weiternin in einer Phase der Anpassung, die nach mehreren Jahren hoher Dynamik nun zu einer
Eonsolidierung fihrt,

Der Wohnungsbau steht weiterhin vor Herausforderungen durch gestiegene Bau- und Finan-
zZierungskosten sowie strengere Kreditvergaberichtlinien. Dennoch erdffnen sich Chancen, wo-
bei vor allem die Nachfrage nach energieeffizienten und nachhaltigen Wohnldsungen zu-
nimmt, und staatiche Forderprogramme unferstitzen den Umbau hin zu klimafreondlichem
Bauen.



Da der Baedart an Wohnraum in Ballungsréumen und urbanen Zentren kontinuiedich steigt, ge-
wirnnt das Thema Nachverdichtung weiterhin an Bedeutung. Durch die intelligente Nutzung
bestehender Fldchen, die Aufstockung von Gebduden und die Umnutzung brachliegender
Areale kdnnen zusdtziche Wohnkapazitdten geschaffen werden, ohne neue Fachen zu ver-
siegeln,

Im Wirtschaftsbau zeigt sich eine dynamische Entwickiung. Wahrend sich der Hochbau aktuell
in einer Phase der Investitionszurickhaliung befindet, eréffnet der Tiefoouw attraktive Perspekti-
ven. Vor allem Infrastrukturprojekte in den Bergichen Energie und Mobilitdt wirken als Wachs-
tumstraiber und sichern langfristig Beschaftigung sowie Wertschépfung. Diese Projekte leisten
ginen wichligen Beitrag zur Transformation hin zu einer nachhaltigen Infrastruktur.

Auch in Ostereich zeigt sich ein dhnliches Bild: Nach Jahren hoher Bauakfivitit befindet sich
die Branche in einer Phase der Neuorientierung. Der Wohnunasbau reagiert auf vernderte
Eahmenbedingungen, wahrend Infrastrukturprojekte im Bereich Energie und Mobilitdt wichfige
Waochstumsimpulse liefern. Die Umsdtze sind preisbereinigh um rund 1.5 % gesunken, nominal
jedoch leicht gestiegen [+0,5 %), Die Baupreise haben sich stabilisiert (+3 %), und die Auffrags-
reichweite bleibt konstant.

Digse Entwicklung schafft Rourn fir Effizienzsteigerungen, Digitalisierung und innovative Bau-
konzepte. Unternehmen, die jetzt in nachhalfige Technologien, modulare Bauweisen und infel-
igente Nachverdichiung investieran, positionieren sich opfimal fir die kommendean Jahre. Die
Branche nutzt die aktuelle Phase, um ihre Strukturen zu starken und sich zukunfisfahig aufzustel-
len, was ein enfscheidender Schritt fir langfristige Wettbewerbsidhigkeit und Wachstum ish,

1. GESCHAFTS- UND RAHMENBEDINGUNGEN

Auf Grund der gesamtwirtschaftlichen Herausforderungen konzentrierte sich das Bau-, Holz-
und Immaobilienunternehmen Hillebrand im Wirtschaftsjahr 2024,/2025 auf seine Kemkompeten-
zen und setrte emeut strategische Schwerpunkte. Mit Ober 10 operativ tatigen Gesellschaften
und mehr als 35 Projekt-, Vermdgensverwaltungs- und Beteiligungsgesellschaften ist das Unter-
nehmen breit aufgestellt und verfolgt weiterhin eine wertorientierte Expansion.

Im Geschaftsiohr 2024/2025 war der Fokus neben dem Salzburger Markt und den angrenzen-
den Bundeslandern erneut der bayerische Raum rund urm Minchen,

Der fr Hillekbrand wichtige deutsche Markt blieb durch bereits gestartete Auftrige im Gene-
ralunternehmer- und Bautriigerbereich erfolgreich. Weiterhin sind wir mit Arbeitsgemeinschaf-
ten, mit Partnem, die die gleichen Werte wie Hillebrand verfreten, in Deutschland tatig.

Die Expansion nach Deutschland erwiesen sich wiederum in wirtschaftlich herausfordernden
Zeiten als richtiger Schritt, da durch das breit gefdcherte Leistungsspektrum das Unternehmen
vor den negafiven Auswirkungen einzelner Mérkte geschiitzt wird.

Die Standorte in Wals und GroBgmaoin werden laufend modernisiert, und die Personalstruktur
nachhaltig gefestigt, Durch die ,Alles unter einem Dach-Strategie bietet Hillebrand ein um-
fassendes Leistungsspekirum von der Projekientwickiung dber die Plonung und den Bau bis hin
um Vertriel von Immobilien. Werteonentiertes Handeln, Innovationskraft und der Fokus auf
MNachhaltigkeit sind zentrale Erfolgsfaktoren.

Individuelle Beratung, hohe Servicebereitschaft und die kontinuieriche Weiterentwicklung des
Fachwissens durch Schulungen garantieren bestmégliche Losungen fOr unsere Kunden.

Die Modemisierung der IT-Infrostruktur wurde neuverlich vorangetneben und die ergonomi-
schen, modermen Arbeitsplatze kdnnen weiterhin als Investition in das wichtigste Asset von Bau
| Halz | Immokilien Hillebrand gesehen werdean = den Mitarbeitemn. Der Binsatz modernster
Videckonferenzsysteme erméglicht es, Reisezeiten zu reduzieren und Eessourcen zu schonen.

Hilebrand handelt stets nachhaltig und berlicksichtigt die drei Saulen der Nachhalfigkeit: Oko-
nomie, Okologie und Soziales. Das Unternehmen hat auch in seinen Produklionsprozessen in-
novative Wege eingeschlagen. Die hauseigene Zimmerei und der dazugehdrige Bavhof wer-
den energieautark durch eine modere Photovoltaikanlage befrieben. Darlber hinaus wur-
den die Hackschnitzelanlagen und die Heizung weiter optimiert, die mit Holzrasten der Timme-
rel befrieben werdean.



Unsere Bauten werden so konzipiert, dass Ressourcen wie Wasser schonend genutzt und Ab-
falle minimiert werden, um eine Kreislaubwirtschaft zu fordern. Umweltschadliche Emissionen
sowie Luft-, Boden- und Wasserverschmutzung werden maglichst vermieden. Gleichzeitig wird
der Schutz der Biodiversitat berlicksichtigt, indem Bauvorhaben die lokale Natur und Okosys-
teme respekifieren, Die Auswahl des Materials und der Bauverfahren werden so gewahlt, dass
die Emissionen reduziert werden, die sich durch den gesaomten Lebenszyklus des Gebdudes
ziehen.

Bei Meubauten wird darauf geachtet, den eurcpdischen Standard fir die Energieeffizienz bei
Gebduden zu erfillen oder zu Ubertreffen, was ihre langlristioe Energieeffizienz sicherstellt,
Durch die Zusammenarbeit aller Verantwortlichen, von der Projektentwickliung Ober die Fla-
nung bis zum ousflhrenden Personal der Baufirmao und der Zimmerei, konnten hier unter ande-
rem Gebdudes in Hybridoauweise enfstehen, welche die Anforderungen nicht nur erflllen, son-
dern punktuell Ubertreffen.

Der Fuhrpark wurde um Elektrofohrzeuge oder emissionsarme Fahrzeuge erweitert, die ganz
oder teilweise durch Solarstrom unserer Photovoltoikanlagen geladen werden, um den Skolo-
gischen Fudabdruck des Unternehmens 2u reduzieren,

Die Unternehmenskultur von Hillebrand basiert auf gemeinsamen Werten wie Teamgeist, Ver-
traven und Handschlags Qualitét. Diese Werte spiegeln sich in der Zusammenarbeit mit den
mMitarbeifern und in den Beziehungen zu Kunden und Geschaftspartnarn wider, Mofivierte und
engagierte Mitarbeiter sind das Fundament des Unternehmens, und Hillebrand legt groBen
Wert darauf, ihre Weiterentwickiung durch Schulungen und Weiterbildungen zu fordern,

V. ERTRAGSLAGE

Ertragslage in TEUR 2024/25 2023/24 Veranderung
Betriebsleistung 3,184 12.256 2072
EBITD A, 382 1.72% -1.347
EBIT 377 1.720 1,343
Ergebnis vor Steuern 247 1.523 -1.274
Steuern -101 -354 253
Ergebnis nach Steuemn 144 1.148 -1.022
V. VERMEGENS- UND FINANTLAGE
Vermégenslage in TEUR 2024/25 2023/24 Verénderung
Anlagevermdgen 551 576 -24
Umilaufvermdgen 10,173 13.385 -3.213
Summe Aktiva 10.724 13.961 -3.237
0
Eigenkapital 7,499 8.353 54
langfristige Verbindlichkeiten 858 934 76
kurzfristige Verbindlichkeiten 2,367 4.674 -2.307
Summe Passiva 10.724 13.961 -3.237
Darstellung Nettoverschuldung in TEUR 2024/25 202324 Veranderung
Urmlauivermdgen [ohne akiive RAFP) 10,102 13.223 -3.122
+ Wertpapiere Anlagevermdgen 532 558 -27
- verbindlighkeiten, Riickstellungen 3095 5.408 5 283
[ohre passive RAF)
Mettoverschuldung/Entschuldungsdaue keine keine




Vi, GELDFLUSSRECHNUNG

202472025 2023/2024
Ergebnis vor Steuern 247 1.523
Abschreibungen/Tuschreibungen ouf das Anlogevermbdoen 5 9
Gewinne aus dem Abgang von Yermdgensgegenstanden -23 -2
des Investitionsbersichs
Erfr&ge aus der Aufldsung von Bewerfungsreserven aus 0 0
Irvestitionsz.
Cash-Flow aus dem Ergebnis 229 1.52%
Veranderung der Varrite, Forderungen aus LL und andere 1.152 1.748
Aktiva
Verdnderung der Verbindlichkeiten LL und andere Passiva -1.270 309
Vertinderung der Rickstellungen -852 555
Cash-Flow aus der gewdhnlichen Geschéfistatigkeit -741 4.181
fahlung [r Ertragsteuem Fa2 -1.872
Cash-Flow aus der laufenden Geschdftstatigkeit -419 2.290
Auszahlungen fir Anlogenzugong -4 -5
Fnanzinvestiionen =30 =149
Einzahlungen aus Anlagenabgang 14 0
Einzahlungen aus Finanzanlogenabgang und sonstigen 73 29
Finanzinvestitionen
Investitionszuschisse -500 0
Cash-Flow aus Investitionstatigkeit -458 S
Auszahlungen aus der Bedienung des Eigenkapitals -1.000 -1.400
Ein-/Auszahlungen aus der Aufnahme/Tilgung sonstigen -404 -1.500
Finanzkrediten
Ein-fAuszahlungen aus der Aufnahme/Tilgung von 0 0
Finanzkrediten ggl. verbundenen Untemeshmen
Veranderung der Forderungen ggU. Gesellschaftemn Y 884
VerGnderung der Verbindlichkeiten ggi. Gesellschaftern 0 0
Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit -1.404 -3.984
Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelbestandes -2.281 -1.771
Finanzmittelbestand am Beginn der Periode 3813 5,584
Finanzmittelbestand am Ende der Feriode 1.532 3.813

VII. RISIKOBERICHT

Ein effektives Risikomanagement und das frihzeitige Erkennen und Gegensteuem bei Risiken
ist von wesenilicher Bedeutung flr den Erhalt der Ertrags-, Vermigens- und Finanzlage der Un-
ternehmensgruppe. Wechselnde Markt-/Rahmenbedingungen entgegnen wir mit unserer fle-
xiblen Organisation und breiten Produktpalette, wodurch wir sehr schnell auf individuelle Win-
sche und BedUrfnisse des Marktes eingehen kdnnen. Auch das frihzeitige Erkkennen von Chan-
cen und Maglichkeiten wird durch unsere Expertenteams gewdhreistaet.

Betrieblichen Risiken entgegnen wir durch klare Kompetenzregelungen, organisatorische Struk-
turen, Controlling und Qualitétsmanagement, laufende Aus- und Weiterbildung unserer Mitar-
beiter und durch die Einhaltung von Richilinien und Normen [bspw. IS0 2001:2015). Dem zu-
nehmenden [T-Risiko durch Cyber-Knminalitat stevern wir durch modermnste Hard- und Software
und unseren auf Letzistand ausgebildeten IT-Spezialisten entgegen,



Durch unsere langfrstigen Finanzierungs- und Yeranlagungsstrategien kénnen finanzwirtschaft-
liche Risiken, auch verstarkt durch dig intensive Zusammenarbeit mit etablierten und erfahre-
nen Wirtschafts- und Steverberatern, weitgehendst minimiert werden.

Auch der Versicherungsbereich ist durch eine umfassende Universal- und Directors & Officers
Polizze, welche standig den Anforderungen angepasst wird, in den Bereichen Bauweasen-, Haft-
pflicht-, Vermbgensschadenhaftpflicht-, Betriebsunterbrechungs-, Gebdude-, KFZ- und Sach-
versicherungen bestens abgedeckt. Unsere Speziclisten bearbeiten, bei Bedarf auch im Aus-
tausch mit externen Rechisberatern, jegliche Rechtsfragen und ermdglichen dadurch zsit-
nahe, fundierte rechtliche Informationen und auch Handlungsanwaisungen.

FUr unsere Mitarbeiter wie Projektleiter, Poliere und Vorarbeiter haben wir zusdtzlich freiwilige,
privatrechiliche Zusatzversicherungen abgeschlossen,

VIl AUSBLICK AUF DAS GESCHAFTSJAHR 2025/24

Durch unsere Experten in unterschiedlichsten Bereichen der Boubranche sind wir ein optimaler
Partner fUr herausfordernde Bauvorhaben, sowaohl in Osterreich als auch in Deutschland. Hier
sind neben unserem gewerblichen Mitarbeitern auch die innovativen und fachlich auf dem
neuveasten Stand agusgebildeten Kollegen aus der Bauleitung gefragt,

Fior das Wirtschaftsjohr 2025/2026 erwarten wir eine konstante Nachfrage nach Wohnroum im
Bautrdgergeschaft, durch Ferfigstellungen wird ein Zuwachs in den Verkaufszahlen erwartet.
Wohnraum wird weiterhin bendtigt und Hillebrand punktet hier durch die konstant hohe Qua-
litéit und die Sicherheit eines seit beinahe 85 Jahren bestehenden Unternehmens. Die Redukfion
der Zinsen sowie die Abschwichung der KiM-Verordnung sehen wir in digsem Zusammenhang
auch als positiven Einfluss. Auf Basis der geplanten Ubergaben und der bereits gesicherten Auf-
trige erwarten wir fir die cperativ tdtigen Gesellschaften ein stabiles Umsatz- und Ertragsni-
veau. Der solide Auffragsbestand und die konfinuierdiche Umsetzung laufender Vorhaben
schaffen aine verlassiche Grundlage fir eine gleichbleibende Geschaftsentwicklung und si-
chern nachhaltig ErfrGge.

Machhaltigkeit und Umweltbewusstsein sind heute zentrale Treiber der Bau- und Immokbilien-
branche. Hillebrand nutzt digse Entwicklung als Chance und verfolat das Ziel, Wohnprojekte zu
realisieran, die dkologische Verantwortung mit hoher Lebensqualitat verbinden.

Die Projektentwicklung orientiert sich an einem klaren Prinzip: Vielfalt mit Fokus auf Wertschdp-
fung. Meben klassischen BauvlrGgerprojekten setzt Hillebrond verstérkt auf gefdrderten Miet-
wohnbou und Gewerbeimmaobilien. Besonders erfolgreich ist die Kombination der Segmente
Wohnbau und Gewerbeflichen, dies erwies sich in den vergangenen Jahren als zukunftsfdhi-
ges Modell,

Flexibilitat ist ein entscheidender Erfolgsfaktor. Dank eines breifen Leistungsspekirums und einer
schlonken Organisation reagiert Hillebrand schnell auf Markivernderungen wie Fachkrdfte-
mangel, Materialengpdsse oder Zinsentwicklungen. Langjdhrige Partnerschaften und voraus-
schouvends Planung sichem Stabilittt und schaffen seit Ooer acht Jahrzenhnten Vertrauen,

Die Basis unseres Wachstums ist das Vertraven unserer Kunden in die Qualitat und Innovations-
kraft von Hillebrand. Durch enge Zusammenarbeit mit Partnem, die unsere Werte teilen, erken-
nen wir Chancen frihzeitig und entwickeln Projekte, die wirtschaftlich atfraktiv und nachhaltig
sind.

Um die Zukunft akfiv zu gestalten, setzt Hillelbrand auf eine moderne Personalstrategie. Digitale
REecruiting-kandle beschleunigen die Gewinnung neuver Fachkrafte, wanrend gezielte Mal-
nahmen zur Mitarbeiterbindung die Loyalitét und Motivation unseres Teams stérken. Gemein-
sam schaoffen wir die Grundlage fir langfristigen Erfolg.

Mit beinahe 85 Jahren Erfahrung und dem Blick nach vome entwickaln wir unsere Geschaffs-
madelle konfinuierich weiter. Innovative Ideen, modeme Technologien und nachhaltige Ma-
teriglien bilden die Basis fOr Lésungen, die nicht nur den Anforderungen unserer Kunden ent-
sprechen, sondern echten Mehrwert fir kommende Generationen schaffan.



1X. FORSCHUNGS- UMD ENTWICKLUNGSBERICHT

Das Bau | Holz | Immobilienunternehmen Hillebrand unterstreicht seinen ganzheitlichen Unweli-
ansafz durch die Mutzung einer CO? neutralen Warmeerzeugung an seinem Produklions- und
Miederassungsstandort in GroBgmain. Durch die Installation einer modemen, rund 480 m? gro-
Ben PV-Aniage, ouf dem Dach der Zimmerei wird sowohl| diese als auch der angeschlossene
Bauhof energieautark betieben. Rund 85.000 kWh Strom werden [ahrlich erzeugt und fir den
Betrieb der modernen Maschinen, der Heizungs- und Warmwasseranlage sowie fir das Aufla-
den der eigenen elektronisch beftfiebenen Kraftffahrzeuge verwendet,

Unsere Produktionsstatten werden weiterhin ausgebaut und die KapaozitGten gezielt erweitert,
um den steigenden Anforderungen des Marktes gerecht zu werden und um gleichzeitig opti-
mal fir zukOnftige Entwicklungen im individuell seriellen Bau vorbereitet zu sein.

Durch zwei Hackschnitzelanlagen mit 180 KW Leistung, welche mit dem Oberschissigem Hack-
gut betrieben werden, wird die Zimmerei ganzjdhrig temperiert und die Gebdude mbglichst
nachhalfig und umweltschonend mit Energie und Warme versorgt. Dadurch wollen wir unserer
Veraontwortung gegenlber der Umwelt am Produktionsstandort gerecht werden und darauf
achten, mdglichst nachhaltige Lasungen in die Gebdudetechnik zu infegrieren, sowohl in den
eigenen Standorten als auch in die von uns emichteten Objekte.

H&chste Prioritét hat bei Hillebrand das ressourcenschonende Erichten von Gebduden und
dabei ein nachhaltiges und wirtschaftlich sinnvolles Nutzungskonzept zu schaffen. Dies wird
durch moderne Technologien wie Photovoltailk, Warmerlckgewinnung und inteligente Ge-
béudesteuerung emeicht. Okologische, soziale und dkonomische Aspekte werden bei jedem
unserar Projekt berOcksichtigt.

Durch den Einsatz von Foresight Thinking beobachten und analysieren wir systematisch frihe
Signale, technologische Entwicklungen und gesellschaftliche Trends, die die Bauindustrie von
morgen pragen konnten. Auf dieser Grundlage treffen wir bereits heute strategische Entschei-
dungen, starken unsere Innovationsfahigkeit und stellen durch neu geschaffene Stabstellen die
langfristige Zukunftssicherung unseres Unternehmens sicher.

Das Bau | Helz | Immobilienunternehmen Hillebrand optimiert laufend interne und externe Ab-
|Gufe, wolbei hier der weitere Digitalisierungsprozess in allen Bereichen hervorzuheben ist.

X. VORGANGE VOMN BESONDERER BEDEUTUNG MACH DEM SCHLUSS DES

GESCHAFTSIAHRES

Berichtspflichtige Ereignisse oder Vorgdnge mit besonderer Bedeutung fir die Entwicklung der
Vermagens-, Finanz- und Ertragslage sind nach dem Schluss des Geschdaftsjahres richt einge-
treten.

X1, |GST MNBERICHT

Die Geselischaft fihrt keine Zweigstellen.

Wals-Siezenheaim, 27, Novermnber 2025
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