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Grundlagen des Konzerns

Geschaftsmodell des Konzerns

Der infas Konzern besteht zum 31.12.2025 aus der Muttergesellschaft infas Holding
Aktiengesellschaft (auch: infas Holding AG, Holding) sowie folgenden, in den Kon-
solidierungskreis einbezogenen Gesellschaften:

Gesellschaft Beteiligungsquote
infas Institut fir angewandte Sozialwissenschaft GmbH, Bonn 100 %
CATI-LAB GmbH, Bonn 100 %
infas 360 GmbH, Bonn 100 %
infas quo GmbH, Nurnberg 100 %
Pl Health Solutions GmbH, Berlin 75 %

Die infas Holding AG als Konzernmuttergesellschaft ist eine reine Holding ohne ei-
genes operatives Geschaft. Sie erzielt keine Umsatzerldse mit Dritten, sondern re-
alisiert ausschlieRlich Konzernumlagen. Die Aktien der infas Holding AG sind im
regulierten Markt der Frankfurter Wertpapierbdrse zugelassen. Gesteuert wird der
Konzern durch den Vorstand der infas Holding AG.

Am 03.01.2025 wurde die Mehrheit der Aktien an der infas Holding Aktiengesell-
schaft durch die Ipsos DACH Holding AG erworben. Die fusionskontrollrechtliche
Freigabe fiir den Vollzug des am 07.10.2024 verdffentlichten freiwilligen Ubernah-
meangebots wurde am 20.12.2024 durch das Bundeskartellamt erteilt. Am
08.01.2025 wurde von Ipsos der Antrag nach § 39a WpUG gestellt, die ibrigen
stimmberechtigten Aktien der Minderheitsaktionare gegen Gewahrung einer Barab-
findung von EUR 6,80 durch Gerichtsbeschluss auf Ipsos zu Ubertragen. Im Zeit-
punkt der Antragstellung hielt Ipsos 96,76% des stimmberechtigten Grundkapitals
an der infas Holding Aktiengesellschaft.

Der Konzern ist mit seinen Tochtergesellschaften in der Markt-, Meinungs- und So-
zialforschung sowie in angrenzenden Bereichen tatig. Die Tochtergesellschaften er-
zielen von ihren Standorten Bonn, Berlin, Nirnberg und Luxemburg aus ihren Um-
satz i. W. in Deutschland.

Die Tochtergesellschaft infas Institut fir angewandte Sozialwissenschaft
GmbH (auch: infas Institut, Institut) ist eine unabhangige Forschungs-GmbH, die
Forschungs- und Beratungsleistungen fiir die Wissenschaft, die Politik einschlief3-
lich ihrer Verwaltungen, Unternehmen aller Branchen sowie die EU erbringt.

Die CATI-LAB GmbH (auch: CATI-LAB) fuhrt telefonische Befragungen zu wirt-
schaftlichen, gesellschaftlichen und politischen Themen durch. Die Abkurzung CATI
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steht fir Computer Assisted Telephone Interview, also fir computergestitzte tele-
fonische Befragungen, die fir bevélkerungsreprasentative Studien als ein verlassli-
cher Erhebungsweg gelten.

Die infas 360 GmbH (auch: infas 360) betreibt eine innovative, datengetriebene
Marketingforschung, die auf eine Regionalisierung und Lokalisierung von Zielgrup-
pen und Potenzialen ausgerichtet ist. Vor diesem Hintergrund berat die infas 360
Wirtschaft und Wissenschaft zur Nutzung aller verfligbaren Daten und Analysen,
um bessere strategische Entscheidungen treffen sowie operative Planungen und
MaRnahmen optimieren zu kénnen. Basis der Beratung ist die fortlaufende Samm-
lung und Kombination unterschiedlicher Datenquellen, die taglich aktualisiert und
aufbereitet werden. Dabei hat sich infas 360 darauf spezialisiert, gesellschaftliches
wie 6konomisches Handeln in seiner raumlichen und zeitlichen Dimension zu ana-
lysieren und zu visualisieren. Hierbei stellt die Gesellschaft ihren Kundinnen und
Kunden IT-Tools zur Verfigung, mit denen die Informationen grafisch abgebildet
und analysiert werden kénnen (z. B. easymap).

Die infas quo GmbH (auch: infas quo) ist im Bereich der digitalen Marktforschung
aktiv, schwerpunktmaRig fur die Finanzbranche. Sie arbeitet mit dem selbst betrie-
benen Online-Panel quo PEOPLE, das kontinuierlich ausgebaut wird. Damit kann
die Gesellschaft auch weitere Bereiche der Marktforschung mit einem innovativen
Ansatz abdecken.

Das Geschéftsfeld der Pl Health Solutions GmbH umfasst die Vorbereitung, Pla-
nung, Organisation, sowie Durchflhrung und Dokumentation von Testungen im
Rahmen von Studien im Gesundheitssektor, nebst Entwicklung von Softwaresyste-
men, Datenbanken, Ablaufschemata, Instrumenten und Prozessen fir das Ablauf-
management, das Datenmanagement, die Dokumentation und die Qualitatssiche-
rung einschlief3lich der Vermarktung.

Ziele und Strategien

Der infas Konzern sieht sein Geschaftsfeld in der Markt-, Meinungs- und Sozialfor-
schung sowie angrenzenden Bereichen. Dabei ist es der Anspruch, als Dienstleis-
tungsunternehmen valide Informationen fir den Erkenntnisfortschritt, den gesell-
schaftlichen Diskurs und als Basis fiir Entscheidungen in Wissenschaft, Politik und
Wirtschaft zu liefern. Dazu werden komplexe Primardaten erhoben sowie allgemein
zugangliche Sekundardaten beschafft und systematisiert, die dann I6sungsorien-
tiert fur die Uberpriifung relevanter Hypothesen je nach Problemstellung zusam-
mengeflhrt werden kénnen. Der Zweck des Konzerns ist es, einen Beitrag zu einem
evidenzbasierten Diskurs, zur Losung gesellschaftlicher Probleme sowie von Prob-
lemen der Wirtschaft zu leisten. In diesem Sinne ist der infas Konzern eine ,evi-
dence-making company*.

Der infas Konzern ist durch das infas Institut seit Jahren mit GroRprojekten zu we-
sentlichen Auspragungen der sozialen Entwicklung Deutschlands sehr prasent. Be-
sonders in der Bildungs- und Arbeitsmarktforschung, in der Familien- und Senioren-
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forschung, der Forschung zur Ungleichheit in der Gesellschaft, Forschung zur Ge-
sundheitsvorsorge, Kriminalitdtsforschung, Innovationsforschung und Mobilitatsfor-
schung pragen die Ergebnisse der vom infas Institut durchgefiihrten Projekte den
gesellschaftlichen Diskurs, sofern dieser evidenzbasiert stattfindet. Die Ergebnisse
gehen teilweise auch in die Gesetzgebung ein. Viele der Projekte erganzen die amt-
liche Statistik und liefern eine Datenbasis fiir die wissenschaftliche Grundlagenfor-
schung. Der Kern des Geschéftsfelds besteht darin, nach neuesten methodischen
Erfordernissen generierte, aktuelle Forschungsdaten fir Wissenschaft und Politik
bereitzustellen, damit evidenzbasierte Entscheidungen getroffen werden kénnen
und ein faktenbasierter gesellschaftlicher Diskurs Uber die aktuelle und die zukunf-
tige Entwicklung unserer Gesellschaft geflihrt werden kann. Dies gilt ebenfalls fir
die anderen Tochtergesellschaften, wenn auch hier eher fokussiert auf Unterneh-
men und deren Probleme sowie die Wirtschaft insgesamt.

In den von uns adressierten Markten der Markt-, Meinungs- und Sozialforschung
wollen wir Spitzenpositionen erreichen und halten und konzentrieren uns auf attrak-
tive und langfristig wachsende Nischenmarkte, in denen wir weiterhin starker als
der Marktdurchschnitt zu wachsen gedenken. infas soll die erste Adresse flr die
Beantwortung von Zukunftsfragen von Wirtschaft und Gesellschaft sein.

Vor diesem Hintergrund ist es das Ziel der infas Gruppe, auf Basis einer exzellenten
Dienstleistung und hdchster QualitdtsmaRstabe in einer immer unlbersichtlicheren
Welt der préaferierte Partner fur die Markt-, Meinungs- und Sozialforschung zu sein,
die sich um gesicherte, evidenzbasierte Aussagen bemiht. Dieses Ziel verfolgt der
infas Konzern mit hoher Kompetenz und Akribie.

Die im Laufe des Jahres 2025 erfolgte Mehrheitsbeteiligung der Ipsos Dach Holding
AG an der infas Gruppe erdffnet der infas Gruppe neue Moglichkeiten um die ge-
setzten Ziele zu erreichen. Insbesondere das globale Netzwerk sowie der effiziente
operative Ansatz der Ipsos Gruppe ergénzen die Fahigkeiten und Expertise der in-
fas Gruppe ideal.

Steuerungssystem

Als wichtigste betriebswirtschaftliche Steuerungsgréfien verwendet der Konzern
den Umsatz sowie das operative Ergebnis. Das operative Ergebnis ist das Ergebnis
aus gewohnlicher Geschaftstatigkeit vor Zinsen und Steuern (EBIT) sowie hieraus
abgeleitet die Umsatzrendite bzw. EBIT-Marge (EBIT im Verhaltnis zu den Umsatz-
erldsen).

Diese zentralen Kenngroflen werden regelmaflig und vollumfanglich von allen
Tochtergesellschaften und der Holding erstellt und mit Planzahlen abgeglichen.

Daruber hinaus wird in allen Tochtergesellschaften die Auftragsentwicklung anhand
von Kennzahlen wie Angebotsvolumen und Auftragsbestand fir das aktuelle Ge-
schaftsjahr regelmafig in Relation zum geplanten Jahresumsatz verfolgt, darge-
stellt und bewertet. Dies gilt ebenso fur die Entwicklung der Liquiditat der Gesell-
schaften.
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Forschung und Entwicklung

Der infas Konzern erbringt wissensintensive Dienstleistungen im Bereich der
Markt-, Meinungs- und Sozialforschung sowie in angrenzenden Bereichen und ge-
hért somit nicht zur forschungsintensiven Industrie. Vielmehr haben wir den Vorteil,
dass viele Kundinnen und Kunden Auftrdge an die Markt-, Meinungs- und Sozial-
forschung vergeben, weil sie selbst nach Innovationen suchen, fur die sie eine so-
lide Datenbasis bendtigen. Somit fordert fast jedes Projekt der infas Gesellschaften
die Kreativitat und Innovationsfahigkeit der meist wissenschaftlich gepragten Mitar-
beiterinnen und Mitarbeiter heraus, was grundsatzlich zu einem hohen Innovations-
grad im Konzern fuhrt.

Darlber hinaus engagiert sich der Konzern in verschiedenen internen Projekten,
um methodisch und thematisch ein Vorreiter in der Branche zu sein. Systematisch
werden Wettbewerbsanalysen betrieben, technische Tools fir die verschiedenen
Prozessschritte und fiir die Messung bei Befragungen gesucht und erprobt sowie
Potenziale von Kundengruppen beurteilt, um den Bediirfnissen der Kundinnen und
Kunden gerecht zu werden bzw. Angebote optimal auf sie zuschneiden zu kénnen.

Vor diesem Hintergrund wurden und werden regelmafig Felder und Themen iden-
tifiziert, in denen Innovationen mit mittelfristiger Laufzeit im Konzern stattfinden wer-
den. Diese werden entsprechend der internen revolvierenden 5-Jahres-Planung
des Konzerns konsequent vorangetrieben, um die eigene Marktposition weiterhin
zu starken.

Wirtschaftsbericht

Gesamt- und branchenwirtschaftliche Rahmenbedingungen

Im Jahr 2025 setzten sich die konjunkturellen Herausforderungen fiir die deutsche
Wirtschaft fort. Wahrend die geopolitischen Spannungen durch die Amtsiibernahme
der neuen US-Regierung Anfang 2025 und deren protektionistische Handelspolitik
weiter verscharft wurden, blieb die Erholung im Inland schwach. Das ifo Institut
stellte in seiner Analyse vom Dezember 2025 fest, dass die US-Zollpolitik die deut-
sche Exportwirtschaft ,splirbar belastet‘!. Diese anhaltende globale Unsicherheit
sowie die Transformation der Industrie pragten das Umfeld fiir die Markt-, Mei-
nungs- und Sozialforschung und damit auch den infas Konzern.

Konkret entwickelte sich die Wirtschaft in Deutschland im Jahr 2025 weiterhin ver-
halten. Nach Berechnungen des Statistischen Bundesamtes (Destatis) vom Januar
2026 wuchs das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt (BIP) im Gesamtjahr 2025 le-
diglich um 0,2 %2. Getragen wurde dieses minimale Wachstum primar durch die
privaten und staatlichen Konsumausgaben, wahrend die Investitionstatigkeit im

" https://www.ifo.de/pressemitteilung/2025-12-11/ifo-institut-sieht-wachstum-2026
‘ 2 https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2026/01/PD26_017_811.html
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Baugewerbe und im verarbeitenden Gewerbe riicklaufig war. Trotz einer Stabilisie-
rung der Inflationsrate® auf durchschnittlich 2,2 % im Jahresdurchschnitt 2025 blieb
eine kraftige Nachfragebelebung aus. Ursachlich hierfir waren neben geopoliti-
schen Risiken auch fiskalpolitische Unwagbarkeiten, die erst durch das im Marz
2025 mit Zweidrittelmehrheit im Bundestag verabschiedete Investitionspaket (,Son-
dervermogen fir Infrastruktur®) im Umfang von 500 Milliarden Euro eine langfristige
Perspektive erhielten?.

Infolge der nach den vorgezogenen Neuwahlen erforderlichen Bildung einer neuen
Regierung war die Aufstellung des Bundeshaushalts 2025 von erheblichen Verz6-
gerungen bis in die zweite Jahreshalfte 2025 gepragt. In diesem Zusammenhang
kam es bei 6ffentlichen Ausschreibungen zu drastischen Einschrankungen. Die feh-
lenden Budgetbeschlisse flhrten bei Ministerien und nachgelagerten 6ffentlichen
Institutionen zu einer deutlichen Verzégerung bei einer ganzen Reihe von Aus-
schreibungen bzw. Entscheidungen, die sich auch auf die Auftragslage des infas
Instituts auswirkten.

Fur das Jahr 2026 wird aktuell mit einem moderaten Wachstum von 0,8 % gerech-
net, wobei das ifo Institut seine Prognosen aufgrund der belastenden Auf3enhan-
delssituation zuletzt revidieren musste’. Die Umsetzung des Investitionspakets lasst
jedoch darauf hoffen, dass die staatlich induzierte Nachfrage nach forschungsba-
sierter Begleitung und Evaluation von Infrastruktur- und Sozialprojekten im Zeitver-
lauf splrbar zunimmt.

Die Arbeitslosenquote stieg im Jahresdurchschnitt 2025 auf 6,3 % (Vorjahr 6,0 %)°®.
Trotz dieser konjunkturell bedingten Eintribung am Arbeitsmarkt bleibt der Mangel
an qualifizierten Fachkraften — insbesondere in den daten- und sozialwissenschaft-
lichen Spezialbereichen — eine zentrale strukturelle Herausforderung fir die Perso-
nalplanung des infas Konzerns.

Die gesamtwirtschaftliche Stagnation spiegelt sich unvermindert in der Stimmung
der Branche der Markt-, Meinungs- und Sozialforschung wider. GemafR der Kon-
junkturumfrage des Arbeitskreises Deutscher Markt- und Sozialforschungsinstitute
e.V. (ADM) vom Februar 2026 herrscht weiterhin ein ausgepragter Pessimismus:
Mehr als die Halfte der befragten Institute (52 %) rechnet mit einem Umsatzriick-
gang fiir die Branche im Jahr 2026; lediglich 6 % glauben an ein Marktwachstum?.
Dieser Ausblick verdeutlicht den anhaltenden Kostendruck und die Investitionszu-
rickhaltung auf Kundenseite.

3 https://Iwww.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2026/01/PD26_002_611.html
4 https://www.deutschlandfunk.de/deutschland-bundeswehr-infrastruktur-schuldenbremse-sondervermoegen-102.html
5 https://www.ifo.de/pressemitteilung/2025-12-11/ifo-institut-sieht-wachstum-2026

6 https://www.bpb.de/kurz-knapp/zahlen-und-fakten/soziale-situation-in-deutschland/617 18/arbeitslose-und-arbeitslo-
senquote/

7 https://lwww.adm-ev.de/blog/2026/02/04/adm-konjunkturumfrage-leichte-stabilisierung-bei-adm-instituten-aber-anhal-
tender-pessimismus-fuer-die-branche/
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Der infas Konzern zeigt sich in diesen Zeiten weiterhin robust. Es gelingt hervorra-
gend, in dem hart umkampften Markt die eigenen Geschéaftsanteile zu verteidigen
und durch Investitionen in Zukunftsfelder den Weg fur zuklnftiges Wachstum zu
bereiten. Allerdings haben Fachkraftemangel, Kostensteigerungen und knappe
Budgets auf Kundenseite negative Folgen, wodurch weiterhin ein hoher Fokus da-
rauf liegt die Starken von infas auszubauen und abzusichern um die infas Gruppe
fit fir die Zukunft zu halten.

Geschaftsverlauf
Anpassung der Vorjahreswerte

Der Vorstand der infas Holding Aktiengesellschaft hat im April 2026 festgestellt,
dass die Projektbewertung zum 31.12.2024 fehlerhaft durchgefihrt worden war,
weil Informationen zu bereits feststehenden Auftragskirzungen und Kostenuberlau-
fen nicht zutreffend berlcksichtigt und Umsatze zum Teil doppelt bericksichtigt
wurden. Im Rahmen der nach IAS 8 retrospektiv durchgefiihrten Fehlerkorrektur
wurden die Umsatzerldése des Jahres 2024 gegenuber dem urspringlich berichte-
ten Wert um 10.657 TEUR reduziert und der Materialaufwand um 810 TEUR erhéht.
Die Gegenpositionen finden sich in den Vertragsforderungen, die sich zum
31.12.2024 um 8.712 TEUR reduziert haben, den Vertragsverbindlichkeiten, die um
1.944 TEUR gestiegen sind und den sonstigen Ruckstellungen, die um 810 TEUR
gestiegen sind. Die sich aus den Korrekturen ergebenden Auswirkungen auf die
latenten Steuern wurden ebenfalls retrospektiv zum 31.12.2024 korrigiert. Die akti-
ven latenten Steuern stiegen um 497 TEUR, die passiven latenten Steuern verrin-
gerten sich um 3.000 TEUR und der Steueraufwand verringerte sich entsprechend
um 3.497 TEUR. Die Gewinnrtcklagen des Vorjahres wurden durch eine Fehlerkor-
rektur um 7.970 TEUR angepasst.

Die zuvor beschriebenen Entwicklungen wirkten sich 2025 vielfaltig auf die Entwick-
lung der Ertrags- und Vermdégenslage aus. Insgesamt realisierte der infas Konzern
einen Umsatzriickgang von 18,9% auf 45.487 T€. Das EBIT betrug -1.358 T€ nach
-9.929 T€ im Vorjahr, was eine negativen Umsatzrentabilitadt von 3,0% (Vorjahr -
17,9 %) bedeutet.

Dieses Ergebnis wurde konzernweit im Jahresdurchschnitt 2025 mit 363 Beschaf-
tigten® erreicht (Vorjahr 508 Beschaftigte). Der deutliche Riickgang gegenliber dem
Vorjahr ergibt sich vor allem aus dem riicklaufigen Geschaftsverlauf der CATI-Lab
GmbH.

Der Beitrag der einzelnen Konzern-Gesellschaften zum Konzernergebnis stellt sich
wie folgt dar:

‘ 8 Die Anzahl der Beschéftigten ist an dieser Stelle mit der Anzahl der im Unternehmen tatigen Personen gleichzusetzen,
unabhangig vom Umfang ihrer Tétigkeit. Die Umrechnung auf Vollzeitdquivalente (FTE) wird in der Segmentberichter-
‘ stattung im Anhang ausgewiesen.
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Geschiftsentwicklung infas Institut fiir angewandte Sozialwissenschaft
(Segment ,,Meinungs- und Sozialforschung und Datenerhebung®)

Das infas Institut erwirtschaftete einen Gesamtumsatzi. H. v. 37.779 T€, was einem
Ruckgang gegenlber dem Vorjahr von 23,8 % entspricht. Das EBIT lag bei -260 T€
(Vorjahr -8.226 T€), sodass eine Umsatzrendite i. H. v. rund -0,7 % erzielt wurde.
Der Riickgang des Umsatzes im aktuellen Marktumfeld, das stark durch die geopo-
litischen Unsicherheiten, die Rezession in Deutschland und die Budgetunsicherheit
bei vielen Kunden gekennzeichnet ist, lag Uber dem erwarteten Rickgang. Das
zwar stark verbesserte, aber immer noch geringfiigig negative EBIT hat verschie-
dene Ursachen: Das starke Wachstum der letzten Jahre sowie der Fachkrafteman-
gel, der sich aktuell vor allem in der Rekrutierung der Interviewerinnen und Intervie-
wer zeigt, fihrten zu Mehraufwendungen im Bereich der Datenerhebung. Zusam-
men mit ausbleibenden Neuauftragen wird das EBIT belastet. Die Planung fur 2026
sieht eine Riickkehr auf den Wachstumspfad vor.

Im infas Institut ist der Bereich Sozialforschung der grof3te Umsatztrager. Dies gilt
auch mit Blick auf das Ergebnis des infas Instituts. Rund 80 % des Institutsumsatzes
sind mit Projekten der Sozialforschung realisiert worden. 2025 wurden, wie im Jahr
zuvor, vor allem Grof3projekte aus der Bildungs- und Arbeitsmarktforschung, der
Familien- und Seniorenforschung sowie der Innovationsforschung bearbeitet. Ins-
gesamt ist das infas Institut in folgenden Fachbereichen der Sozialforschung tatig:

- Bildung und interkulturelle Kompetenzen,
- Wirtschaft, Arbeit und Innovation,

- Ungleichheit und Partizipation,

- Familien, Haushalte und Ressourcen,

- Gesundheit und Versorgung,

- Sozio-oekonomisches Panel (SOEP).

Im Bereich Regional- und Verkehrsforschung ist das infas Institut hingegen vor-
nehmlich mit hoch spezialisierten Fragestellungen der Mobilitdts- und regionalen
Entwicklung befasst. Das viel diskutierte Mobilitatsverhalten der Bevoélkerung sowie
die Konsequenzen aus den epochalen Umbrichen der Automobilindustrie stehen
im Zentrum der Arbeiten in diesem Bereich. Dazu zahlen natiirlich auch Projekte
zur sogenannten Verkehrswende. Darlber hinaus beginnt dieser Forschungsbe-
reich auch, das Themenfeld Umwelt und Verbraucher zu erschlieBen und kon-
zentriert sich hier zunachst auf Forschungsfragen rund um die sogenannte Ener-
giewende. Dieser Bereich erwirtschaftete einen Anteil von etwa 20 % am Umsatz
des Instituts.

Geschéftsentwicklung CATI-LAB und Pl Heath (Segment ,,Meinungs- und
Sozialforschung und Datenerhebung®)

Die CATI-LAB GmbH bietet den wichtigen Bereich der telefonischen Befragung als
Dienstleistung an. Die CATI-LAB GmbH wird nahezu ausschliel3lich fiir das infas
Institut fir angewandte Sozialwissenschaft tatig und wird daher in das Segment
,Meinungs- und Sozialforschung und Datenerhebung einbezogen. Im Jahr 2025 er-
wirtschaftete die CATI-LAB einen ausschlieflich internen Umsatz i. H. v. 4.612 T€
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(Vorjahr 5.765 T€) mit einem deutlich negativen EBIT von -815 T€ (Vorjahr 66 T€).
Der rucklaufige Umsatz und das negative Ergebnis resultieren vor allem aus dem
Verlust eines Grol3projektes, sodass unterjahrig KosteneinsparmalRnahmen umge-
setzt werden mussten, die jedoch erst im Jahr 2026 voll greifen werden. Das Ge-
schaft der Pl Health befindet sich nach wie vor im Aufbau, dient aber &hnlich der
CATI-LAB der Datenerhebung, weshalb eine gemeinsame Betrachtung in Zukunft
sinnvoll ist. In 2025 wurden durch die Pl Health — wie auch im Jahr 2024 - noch
keine Umsatze erwirtschaftet, das EBIT lag bei -97 T€ (Vorjahr -33 T€).

Geschéftsentwicklung infas 360 (Segment ,,Marketing-forschung und Loca-
tion Technologies®)

In 2025 erwirtschaftete die infas 360 GmbH einen Gesamtumsatz i. H. v. 4.158 T€,
und damit 21,4 % weniger als im Vorjahr. Das EBIT lag bei 550 T€ (Vorjahr 229 T€),
womit eine Umsatzrendite i. H. v. 13,2 % erzielt wurde. Der Umsatzriickgang ergab
sich aus Reduzierung unprofitabler Geschéaftsfelder, womit auch das positive Er-
gebnis noch gesteigert werden konnte.

Geschiftsentwicklung infas quo (Segment ,,Marktforschung®)

infas quo erwirtschaftete einen Umsatz i. H. v. 1.680 T€ und damit 15 % mehr als
im Vorjahr. Das EBIT lag bei 285 T€ (Vorjahr -68 T€), was einer Umsatzrendite
i. H. v. 17,0 % entspricht. Das entspricht einem Rekordergebnis und zeigt auch die
positive Entwicklung, die mit Hilfe des neuen GroRRaktionars, der Ipsos Gruppe, er-
reicht werden konnte.

Zusammenfassung

Vor dem geschilderten Hintergrund der gesamtwirtschaftlichen Lage wird sichtbar,
dass der infas Konzern zwar eine hervorragende Diversifikation hat, sich allerdings
den schwierigen Rahmenbedingungen nicht komplett entziehen kann. Insbeson-
dere die Budgetunsicherheit bei Kunden aus dem 6ffentlichen Sektor hat fiir einen
deutlichen Geschaftsriickgang gesorgt. Grundsatzlich zeigt das Jahr 2025 jedoch,
dass der infas Konzern seine Hausaufgaben gemacht hat, sodass trotz deutlicher
Umsatzreduzierung ein deutlich verbessertes Ergebnis erzielt werden konnte.

Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertrags-
lage

Ertragslage

Der Konzernumsatz ist von 55.380 T€ im Vorjahr auf 45.487 T€ im Geschéftsjahr
2025 um 17,9 % gesunken. In der Gesellschaft des infas Instituts konnte ein Au-
Renumsatz von 37.779 T€ erreicht werden (Vorjahr 49.577 T€). In der infas 360
GmbH reduzierte sich der AufRenumsatz von 4.866 T€ auf 4.158 T€. Der Auldenum-
satz der infas quo stieg von 1.423 T€ auf 1.680 T€. Die CATI-LAB erzielte lediglich
Innenumsatze. Die Pl Health hat im Geschéaftsjahr 2024 noch keine Umsatze erzielt.
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Die sonstigen betrieblichen Ertrage sind im Geschaftsjahr 2025 gegeniiber dem
Vorjahreswert von 783 T€ auf 631 T€ gesunken. Sie beinhalten i. W. Ertrdge aus
der Auflésung von Ruckstellungen i. H. v. 508 T€, Ertrdge aus Verrechnung von
Sachbezugen i. H. v. 100 T€, sowie 23 T€ aus sonstigen regelmafigen betriebli-
chen Ertragen.

Der Materialaufwand reduzierte sich im Vergleich zum Vorjahr von 35.175 T€ auf
21.458 T€. Das liegt zum einen am Rickgang des Umsatzes im Konzern, weil sich
viele Kosten proportional zum Umsatz entwickeln, z. B. die Interviewkosten. Zum
anderen kommen hier Kostensenkungsmafnahmen vor allem bei den Interviews in
der Sozialforschung (CAPI und CATI) zum Tragen. Hier wurden insbesondere im
CATI Bereich neue Wege beschritten. Des weiteren muss betont werden, dass die
Materialkosten insbesondere aufgrund von Projektzyklen im Bereich Porto und Ver-
sand deutlich riicklaufig waren. Der Anteil des Materialaufwands im Verhaltnis zu
den Umsatzerldsen sank dadurch von 63,5 % im Vorjahr auf 47,2 % im Geschéafts-
jahr 2025.

Die Anzahl der Mitarbeitenden im Konzern betrug im Geschéaftsjahr 2025 durch-
schnittlich 363 (Vorjahr 508). Die Personalaufwendungen sanken im Vergleich zum
Vorjahr von 22.300 T€ auf 17.468 T€. Analog dazu ist die Anzahl der Mitarbeitenden
im Geschaftsjahr 2024 um 145 Mitarbeitende gesunken. Die Personalaufwands-
quote sank von 40,3% auf 38,4%.

Die Abschreibungen sind 2025 von 2.848 T€ auf 2.200 T€ gesunken. Dies ist ins-
besondere auf geringere Abschreibungen auf Sachanlagen und Right-of-use As-
sets zurickzufuhren.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen des Konzerns sind 2025 um 2,2 % von
6.492 T€ im Vorjahr auf 6.350 T€ leicht gesunken und beinhalten die folgenden we-
sentlichen Aufwandspositionen: Rechts- und Beratungskosten 715 T€ (Vorjahr
1.122 T€), EDV-Wartungskosten 1.332 T€ (Vorjahr 577 T€), Werbe- und Reisekos-
ten 397 T€ (Vorjahr 551 T€), Versand und Telefonkosten 407 T€ (Vorjahr 976 T€),
Raum und Nebenkosten 2.312 T€ (Vorjahr 786 T€), Versicherungen und Beitrage
128 T€ (Vorjahr 180 T€), Aufwand fir Lizenzen 18 T€ (Vorjahr 460 T€), sowie Auf-
sichtsratsvergutungen 0 T€ (Vorjahr 142 T€). Der starke Anstieg der Raum und Ne-
benkosten ist mafigeblich auf eine riickwirkende Mietkostenindexanpassung zu-
ruckzufuhren.

Das EBIT des Konzerns ist von negativ 9.929 T€ im Vorjahr auf negativ 1.358 T€
gestiegen. Das infas Institut erreichte im Geschéftsjahr 2025 ein negatives EBIT
i. H. v. 260 T€ (Vorjahr -8.226 T€). Das Ergebnis der infas 360 hat sich im Ge-
schaftsjahr 2024 auf 542 T€ (Vorjahr -229 T€) verbessert. Die infas quo verbesserte
sich auf 281 T€ (Vorjahr -68 T€). Die CATI-LAB & PI Health erreichten ein EBIT
i. H. v.-912 T€ (Vorjahr 99 T€).

Im Geschéftsjahr 2025 betrugen die Zinsertrage 461 T€ (Vorjahr 191 T€). Es han-
delt sich hierbei um Zinsen von Banken und verbundenen Unternehmen fir Einla-
gen und Zinsen auf das Plan Asset der Pensionsverpflichtung der infas 360. Durch
die Zinsaufwendungen i. H. v. 1.120 T€ (Vorjahr 834 T€) ergibt sich ein negatives
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Finanzergebnis von -659 T€ (Vorjahr -643 T€). Die Zinsaufwendungen enthalten
vor allem den Zinsanteil aus der Zufiihrung zur Pensionsruckstellung i. H. v. 180 T€
(Vorjahr 178 T€), Zinsaufwand fur Darlehen von verbundenen Unternehmen in
Hoéhe von 310 T€,sowie den Zinsaufwand aus der Aufzinsung der Leasingverbind-
lichkeit nach IFRS 16 i. H. v. 630 T€ (Vorjahr 647 T€).

Fir das Geschaftsjahr 2025 ergibt sich ein Ergebnis vor Ertragsteuern i. H. v.
2.016 T€ (Vorjahr -10.576 T€). Mit den Veranderungen aus latenten Steuerni. H. v.
388 T€ sowie tatséachlichen Steuern von 0 T€ flhrt dies im Geschaftsjahr 2025 ins-
gesamt zu einem Steueraufwand i. H. v. 388 T€ (Vorjahr 3.000 T€).

Es verbleibt ein Konzernjahresfehlbetrag i. H. v 1.627 T€ (Vorjahr Konzernjahres-
fehlbetrag i. H. v. -7.585 T€). von dem in 2025 26 T€ auf andere Gesellschafter ent-
fielen (Vorjahr 7 T€). Zusammen mit dem Gewinnvortrag und unter Berlicksichti-
gung keiner Dividendenzahlung fir im Jahr 2025 ergab sich ein Konzernbilanzver-
lusti. H. v. 3.244 T€ (Vorjahr 1.642 T€).

Vermogens- und Finanzlage

Das langfristige Vermdgen zum 31.12.2025 betragt 26.757 T€ und hat sich gegen-
Uber dem Vorjahreswert von 25.240 T€ um 1.517 T€ erhdht. Dies resultierte zum
Uberwiegenden Teil aus einem Anstieg an Nutzungsrechten durch die Wertanpas-
sung aufgrund von Indexveranderungen bei langlaufenden Blro-Leasingvertragen.
Darlberhinaus gab es auch einen Anstieg der latenten Steueranspriiche von 3.627
T€ im Vorjahr auf 4.052 T€ in 2025.

Die kurzfristigen Vermogenswerte stiegen im Vergleich zum Vorjahr von 32.953 T€
auf 34.560 T€, insbesondere durch die Steigerung der Zahlungsmittel und Zah-
lungsmittelaquivalente von 25.050 T€ auf 29.398 T€. Gegenlaufige Effekte gibt es
aus dem Ruckgang der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, die von
1.681 T€ auf 556 T€ gesunken sind. Die sonstigen Vermdgenwerte reduzierten sich
ebenfalls von 1.410 T€ auf 635 T€.

Das Eigenkapital liegt mit 1.620 T€ deutlich unter dem Vorjahreswert von 2.987 T€.
Die Bilanzsumme erhéhte sich von 58.193 T€ zum 31.12.2024 auf 60.817 T€ zum
31.12.2025. Durch die gestiegene Bilanzsumme und das negative Ergebnis ist die
Eigenkapitalquote im Konzern von 5,1% and 2,7% gesunken.

Die langfristigen Schulden betragen 23.800 T€ und liegen damit 1.274 T€ (ber dem
Wert des Vorjahres von 22.526 T€. Diese Veranderung isti. W. auf hOhere Leasing-
verbindlichkeiten aufgrund einer Indexanpassung zuriickzufiihren.

Die kurzfristige Verschuldung stieg von 32.680 T€ zum 31.12.2024 auf 35.398 T€
zum 31.12.2025. Wahrend die vertraglichen Verbindlichkeiten um 4.015 T€ auf
20.847 T€ stiegen, sanken die sonstigen Rickstellungen um 3.503 T€ auf 2.863 T€.
Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen stiegen stark an auf nunmehr
6.021 T€,; die sonstigen Verbindlichkeiten sanken auf 2.039 T€ (Vorjahr 6.946 T€).
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Die Fahigkeit des Konzerns, seine Zahlungsverpflichtungen zu erfillen, war zu je-
dem Zeitpunkt gegeben. Das Finanzmanagement ist darauf ausgerichtet, Verbind-
lichkeiten innerhalb der Zahlungsfrist zu begleichen und Forderungen innerhalb der
Zahlungsziele zu vereinnahmen.

Der operative Cashflow aus betrieblicher Tatigkeit lag im Geschaftsjahr 2024 bei
6.585 T€. Der Cashflow aus Investitionstatigkeit zeigt einen Abfluss von Mitteln
i. H. v. 314 T€ bedingt durch die Auszahlungen fir den Erwerb von Sachanlagen
und erhaltenen Zinsen. Der Cashflow aus Finanzierungstatigkeit zeigt einen Abfluss
i. H. v. 1.823 T€. Dies resultiert insbesondere aus der Tilgung der Leasingverbind-
lichkeiten und den darauf anfallenden Zinszahlungen (IFRS 16). Der Finanzmittel-
fonds ist von 25.050 T€ auf 29.398 T€ gestiegen.

Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der infas Holding AG

Die infas Holding als Konzernmuttergesellschaft ist eine reine Holding ohne eigenes
operatives Geschaft. Sie erzielt keine Umsatzerlése mit Dritten, sondern realisiert
ausschlieBlich Konzernumlagen, die sich in 2025 auf 43 T€ (Vorjahr 331 T€) belie-
fen.

Bei einem Personalaufwand von 433 T€ (Vorjahr 935 T€), sonstigen betrieblichen
Aufwendungen i. H. v. 932 T€ (Vorjahr 1.327 T€), einem Zinsergebnis von 301 T€
(Vorjahr 261 T€) und Verlusten aus Ergebnisabfihrungsvertréagen i. H. v. 820 T€
(Vorjahr 7.128 T€) wurde ein Jahresfehlbetrag von 1.811 T€ (Vorjahr 8.881 T€) er-
wirtschaftet.

Bei einer Bilanzsumme von 36.783 T€ (Vorjahr 22.105 T€) weist die Aktivseite vor
allem Finanzanlagen i. H. v. 8.260 T€ (Vorjahr 11.896 T€), Forderungen gegen ver-
bundene Unternehmeni. H. v. 378 T€ (Vorjahr 8.489 T€) sowie liquide Mittel i. H. v.
28.137 T€ (Vorjahr 964 T€) aus. Auf der Passivseite belaufen sich das Eigenkapital
auf 3.175 T€ (Vorjahr 4.986 T€), die Pensionsriickstellungen auf 5.628 T€ (Vorjahr
5.933 T€) und die Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen auf
27.707 T€ (Vorjahr: 7.129 T€).

Bedeutsame finanzielle und nichtfinanzielle
Leistungsindikatoren

Die im Vorjahr abgegebenen Prognosen werden in den folgenden Ausfiihrungen
einem Soll-Ist-Vergleich unterzogen, um beurteilen zu kénnen, inwieweit diese
Prognosen mit der tatséchlichen Entwicklung im Jahr 2024 Gbereinstimmten.

Finanzielle Leistungsindikatoren

Die Prognose fur das Geschéftsjahr 2025 war gepragt von der Unsicherheit der
drohenden Rezession, anhaltender Stagnation und einer unklaren Budgetlage bei
einer Vielzahl von 6ffentlichen Auftraggebern aufgrund der lange andauernden Re-
gierungsbildung nach der vorgezogenen Neuwahl auf Bundesebene. Zum Zeitpunkt
der Prognose, im April 2025 erschien die Einschatzung realistisch, dass 2025 fiir
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den Konzern mit einem Umsatz zwischen 54 und 58 Mio. € bei einer EBIT Marge
um 3% zu rechnen sein wird.

Ruckblickend kann festgestellt werden, dass die Prognose fur 2025 zu deutlich zu
optimistisch war, was i. W. auf die Entwicklungen im infas Institut zurickzufiihren
ist. Der Rickgang des Umsatzes im Institut in Hohe von i. H.v. 32,9 % auf
37.780 T€ resultiert vor allem aus der Budgetunsicherheit bei 6ffentlichen Auftrag-
gebern aufgrund der vorgezogenen Neuwahl auf Bundesebene und den sich dar-
aus ergebenden Verzdégerungen im Beschluss eines Budgets fir das Jahr 2025.
Kostensenkende Mallnahmen, insbesondere die vertiefte Zusammenarbeit mit dem
neuen GroRanteilseigner, Ipsos, filhrten zu einer deutlichen Verbesserung im EBIT,
wobei auch infas 360 und erstmalig auch die infas quo hierzu einen deutlichen Bei-
trag geleistet haben. Die in der Vergangenheit genannten schwierigen Entwicklun-
gen sind damit aber noch nicht vollstandig gebannt. infas steht weiterhin vor gro3en
Herausforderungen: Das starke Wachstum der Jahre bis 2024 sowie der Fachkraf-
temangel, der aktuell vor allem die Rekrutierung von Interviewerinnen und Intervie-
wern erschwert, haben zu Kapazitatsengpassen und zu einem tUberproportional ge-
stiegenen Aufwand in der Datenerhebung gefiihrt.

Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Als nichtfinanzielle Leistungsindikatoren stehen Kundenbelange sowie die Belange
der Mitarbeitenden im Vordergrund.

Im Hinblick auf die Kundenbelange wird regelmaRig eine Beauftragungsquote er-
mittelt und im Rahmen des monatlichen Berichtswesens betrachtet. Da der Grofteil
der Auftrage des infas Konzerns durch die Teilnahme an &ffentlichen Ausschreibun-
gen zustande kommt und eine Wiederbeauftragung insofern nicht allein aufgrund
von Kundenzufriedenheit mdglich ist, hat sich die Beauftragungsquote als bester
Indikator fur Kundenbelange erwiesen. Sie zeigt, an wie vielen Ausschreibungen
teilgenommen wurde und wie hoch der Anteil der beauftragten Projekte ist. Bei
Nichtbeauftragung durch uns bekannte Kunden analysiert die Geschéaftsfuhrung
mogliche Schwachen in der Kundenbindung oder der Angebotsabgabe kritisch, um
die Leistungen stetig zu verbessern. Die Beauftragungsquote des infas Instituts lag
2025 bei durchschnittlich 82,7 % (Vorjahr 43,2 %). Der starke Anstieg der Beauftra-
gungsquote resultiert weniger aus einem Geschéaftsanstieg, sondern vor allem aus
der starken Verringerung von Ausschreibungen aufgrund der lange andauernden
Budgetverhandlungen auf Regierungsebene. Dadurch verringerte sich der Anteil an
echtem Neugeschaft (wo Beauftragungsquoten im Vergleich zum Bestandsge-
schaft typischerweise deutlich geringer sind) deutlich. Daher hat sich die Quote vor
allem durch eine Erhéhung des Anteils an Bestandsgeschaft im Vergleich zu Neu-
geschaft verbessert.

Hinsichtlich der Belange der Mitarbeitenden werden halbjahrlich die durchschnittli-
che Betriebszugehorigkeit und die Fluktuation in den Tochtergesellschaften be-
trachtet, um so einen Hinweis auf die Zufriedenheit der Belegschaft zu erhalten.
Zum Stichtag betrug die durchschnittliche Betriebszugehorigkeit im Konzern 8,33
Jahre und reichte von 0,76 Jahren (Holding) bis 11,61 Jahre (infas 360). Die Fluk-
tuation betrug 24 % (Vorjahr 10,6 %). Fur die Fluktuation werden die Austritte des
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Jahres aus allen Gesellschaften aufsummiert und ins Verhaltnis zur Mitarbeiterzahl
des Konzerns gesetzt.

Gesamtaussage

Die Branche der Markt-, Meinungs- und Sozialforschung befindet sich in Deutsch-
land seit mehr als 10 Jahren in einem Seitwartstrend.®

Trotz dieser wenig dynamischen Entwicklung und der andauernden Unsicherheiten
haben sich alle Gesellschaften des infas Konzerns im Vergleich zu den Mitbewer-
bern gut behauptet. Der Vorstand sieht den Konzern dank seines umfassenden An-
gebots entlang der Wertschopfungskette in der Markt-, Meinungs- und Sozialfor-
schung weiterhin sehr gut positioniert. Insbesondere die Impulse des neuen strate-
gischen Investors Ipsos werden die Zukunftsfahigkeit des Konzerns nachhaltig si-
chern.

Risiko- und Prognoseberichterstattung
(Darstellung und Erlauterung der voraussichtlichen
Entwicklung mit ihren wesentlichen Chancen und
Risiken)

Risikomanagementsystem und Internes Kontrollsystem

Der infas Konzern verflgt Uber ein wirksames und angemessenes Risikomanage-
mentsystem (RMS), das es dem Vorstand und dem Aufsichtsrat der infas Holding
AG sowie den Geschaftsfiihrungen der Tochtergesellschaften ermdglicht, Risiken
rechtzeitig zu erkennen, sodass negative Entwicklungen durch geeignete Gegen-
steuerungsmafinahmen abgewendet werden kdnnen. Hierzu bedient sich das RMS
eines strukturierten Prozesses aus Identifikation, Monitoring, Kommunikation und
Steuerung. Damit werden alle wesentlichen externen und internen Einflussfaktoren
berlicksichtigt, die sich nachteilig auf die Geschaftsentwicklung des Konzerns aus-
wirken kénnten. Dabei wird zwischen strategischen und operativen Risiken unter-
schieden. Strategische Risiken sind komplexe Risiken mit hoher gegenseitiger Ab-
hangigkeit, sie werden vor allem durch externe Faktoren beeinflusst und sind
schwer zu quantifizieren. Hierunter fallen gesamtwirtschaftliche (Markt-)Risiken so-
wie Absatzrisiken, Liquiditatsrisiken, Wettbewerbs- und Innovationsrisiken, Risiken
aus Gesetzesanderungen und der Rechtsprechung sowie politische Risiken. Ope-
rative Risiken sind strukturiert aus der Organisation ableitbar. Inr Management er-
folgt primar durch das Interne Kontrollsystem (IKS), das als Subsystem des RMS
gesehen wird. Hierunter fallen Risiken der Rechnungslegung, Prozess(ablauf)risi-
ken, Steuerrisiken, Ausfall-/Kreditrisiken, Projektrisiken einschlie8lich Risiken der
technologischen Infrastruktur sowie Personalrisiken.

9 Vgl. Gesamtentwicklung der ADM-Institute gem. Umsatz, https://www.adm-ev.de/die-branche/mafo-zahlen/.
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Kernbestandteil des RMS ist der strukturierte Prozess aus strategischer und opera-
tiver Risikoidentifikation, Monitoring durch regelmafRige Routinen, Kommunikation
an die geeigneten Adressatinnen und Adressaten im infas Konzern und Steuerung
durch das Ergreifen geeigneter MalRnahmen zur Abwendung negativer Entwicklun-
gen. Hierdurch wird eine Frihwarnung in Bezug auf die Risiken erméglicht.

Das bestehende RMS wird kontinuierlich tberprift und erforderlichenfalls weiter-
entwickelt.

Risikomanagementsystem und Internes Kontrollsystem im Hin-
blick auf den Konzernrechnungslegungsprozess

Das rechnungslegungsbezogene Interne Kontrollsystem (IKS) umfasst alle MaR-
nahmen und Prozesse, die eine einheitliche, zutreffende und zeitnahe Erfassung
aller Geschaftsvorfalle in Buchhaltung und Abschlissen gewahrleisten.

Innerhalb dessen werden Gesetzes- und Standardanderungen sowie sonstige Ver-
lautbarungen dahingehend untersucht, wie sie sich auf Rechnungslegung und Ab-
schlusse auswirken. Die Einhaltung gesetzlicher Vorschriften und Standards soll
mithilfe klarer Aufgabendefinitionen und der durchgéangigen Umsetzung des Vier-
Augen-Prinzips in den rechnungslegungsrelevanten Prozessen sichergestellt wer-
den. Darlber hinaus erfillen qualifizierte Mitarbeitende mit entsprechenden Kom-
petenzen prozessintegrierte Uberwachungs- und Kontrollfunktionen. Sie werden
dabei durch unsere Steuerberatungskanzlei unterstiitzt. Abweichungen und Prob-
leme werden zeitnah an die zustandige Unternehmensleitung kommuniziert.

Die Buchfuhrungsdaten werden seit dem 1. Januar 2025 unter Einsatz der JD
Edwards-Software (“Symphony”) verarbeitet und ausgewertet. Der konzerneinheit-
liche Kontenplan, der der Buchhaltung zugrunde liegt, entspricht den betrieblichen
Anforderungen und bildet die Geschaftsvorfalle gemafl den gesetzlichen Vorschrif-
ten ab. Das Interne Kontroll- und Risikomanagementsystem stellt fir den Rech-
nungslegungsprozess vor allem eine Funktionstrennung sowie Zugriffsbeschran-
kungen hinsichtlich des intern ausgefiihrten Zahlungssystems sicher. Die externen
Dienstleistungsgesellschaften sind ebenfalls dazu aufgefordert, die Buchflhrung
auf gesetzliche Vorschriften und Anforderungen zu prufen.

Bei der Erstellung des Konzernabschlusses werden die konzerneinheitlichen Ab-
schlisse der infas Holding AG und deren Tochtergesellschaften in die bestehende
Konzernbuchhaltung tberfuhrt und dort mittels der Software CaseWare der Audicon
GmbH konsolidiert. Das Controlling und das Management der infas Holding AG
Uberprift fortlaufend die durch die externe Dienstleistungsgesellschaft durchgefihr-
ten KonsolidierungsmalRnahmen.

Auch die Risiken von Fehlern im Steuererklarungsprozess sind durch ein IKS in
Bezug auf Tax Compliance minimiert. In enger Abstimmung mit der Steuerbera-
tungsgesellschaft Uberprift das Management regelmaRig mdgliche Auswirkungen
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von steuerrechtlichen Anderungen. Die Uberleitung der Daten aus dem Rechnungs-
wesen fir die Kérperschafts-, Gewerbe- und Umsatzsteuer ist durch interne Kon-
trollen abgesichert.

Das rechnungslegungsbezogene IKS ist so aufgebaut, dass es die Risiken operati-
ver Fehler in der Konzernrechnungslegung minimiert sowie die korrekte Lieferung
geeigneter Daten fir eine strategische unterjahrige Steuerung der Beteiligungen
gewabhrleistet. Damit wird eine geeignete Grundlage flir die Beteiligungssteuerung
geschaffen. Die aus dem Rechnungswesen abgeleiteten monatlichen Manage-
mentberichte sind somit das Friihwarnsystem fir das Risikomonitoring im Konzern.

Angaben zu wesentlichen Risiken und Chancen

Im Rahmen des Risikomanagements findet eine Klassifikation der Risiken statt. Be-
ricksichtigt werden gesamtwirtschaftliche (Markt-)Risiken und Absatzrisiken, Aus-
fall- und Kreditrisiken, Projektrisiken, Risiken der technologischen Infrastruktur, Li-
quiditatsrisiken, Wettbewerbs- und Innovationsrisiken, Personalrisiken und Risiken
aus Gesetzesanderungen und der Rechtsprechung sowie politische Risiken. Die
identifizierten Risiken werden in einer Risikomatrix hinsichtlich ihrer Eintrittswahr-
scheinlichkeit und ihrer potenziellen finanziellen Auswirkung auf die Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage des Konzerns jeweils in den Kategorien unwahrscheinlich,
eher wahrscheinlich und wahrscheinlich bzw. niedrig, mittel und hoch dargestellit.
Risiken, die bestandsgefahrdenden Charakter haben kénnten, werden — sofern vor-
handen — separat hervorgehoben und berichtet. Es wurde folgende Klassifizierung
der Risiken vorgenommen:

Gesamtwirtschaftliche (Markt-)Risiken sowie Absatzrisiken
Eintrittswahrscheinlichkeit: eher wahrscheinlich; Intensitat: mittel

Negative gesamtwirtschaftliche Entwicklungen und steigende geopolitische Unsi-
cherheiten verursachen haufig Budgetreduzierungen, insbesondere in marktbe-
stimmten Dienstleistungen. Dies war und ist vor allem bei Marktforschungsbudgets
privatwirtschaftlicher Unternehmen zu erwarten und lasst sich teilweise auch in der
vorangegangenen Geschéftsentwicklung der infas Gesellschaften beobachten.

Der Grof3teil der Kundinnen und Kunden der infas Gruppe besteht aus 6ffentlichen
Institutionen wie wissenschaftlichen Einrichtungen und Verwaltungen. Diese unter-
liegen nur bedingt den Konjunkturzyklen im Allgemeinen und den Entwicklungen
der Marktforschungsbranche im Besonderen. Davon profitieren insbesondere das
infas Institut und die CATI-LAB, teilweise aber auch infas 360. Zwar sind die Bud-
gets der wissenschaftlichen Einrichtungen und Ministerien nicht unabhangig von
der wirtschaftlichen Entwicklung, die Planung basiert allerdings auf langerfristigen
Perspektiven, die nach bisherigen Erfahrungen wegen eines Konjunktureinbruchs
nicht sofort aufgegeben werden. Es kdnnen sogar Ereignisse eintreten, die staatli-
ches Handeln unabhédngig von einer rezessiven Entwicklung notwendig machen,
was dann auch finanziert wird. Gleichzeitig ist anzumerken, dass insbesondere das
Jahr 2025 gezeigt hat, dass es auch bei 6ffentlichen Ausschreibungen zu drasti-
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schen Einschrankungen kommen kann. Die im Jahr 2025 recht lange dauernde Re-
gierungsbildung und nachfolgend bis weit in die zweiten Jahreshalfte fehlenden
Budgetbeschlisse fur viele Ministerien und nachgelagerte 6ffentliche Institutionen
hatten eine deutliche Verzégerung bei einer ganzen Reihe von Ausschreibungen
bzw. Entscheidungen auf Kundenseite gefihrt.

Die Auftrage der o6ffentlichen Institutionen werden durch 6ffentliche Ausschreibun-
gen vergeben. Bei einigen GroRprojekten gelingt es infas schon seit Jahren, die
Ausschreibungen zu gewinnen, sodass bestimmte Projekte bereits fest eingeplant
sind. Dennoch ist sich infas bewusst, dass die Folgeauftrdge nicht sicher sind und
ein Wegbrechen solcher Projekte mdglich ist (und teilweise auch passiert). infas
minimiert dieses Risiko durch guten Kundenservice und Qualitatssicherung im Rah-
men der Auftrage.

Insofern ist der infas Konzern vergleichsweise krisensicher aufgestellt und die aus
der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung und den geopolitischen Unsicherheiten re-
sultierenden Risiken kdnnen als mittel eingestuft werden. Bei langer andauernden
negativen Entwicklungen wird sich aber auch das Risiko fUr den infas Konzern er-
héhen. Eine Veranderung zum Vorjahr hat sich in der Risikoeinschatzung insofern
ergeben, als dass aufgrund der im Jahr 2025 gemachten Erfahrung die Eintritts-
wahrscheinlichkeit auf “eher wahrscheinlich” hochgestuft wurde. Die kriegerischen
Auseinandersetzungen in der Ukraine und im nahen und mittleren Osten, die zu
einer deutlichen Preisvolatilitdt, zu Lieferkettenengpassen und einer allgemeinen
Zuruckhaltung im Bereich der Investitionen und Auftragsvergaben gefuhrt haben,
haben das Geschéaftsmodell von infas bislang nicht wesentlich beeintrachtigt. Auch
zukunftig rechnen wir nicht damit, dass diese kriegerischen Auseinandersetzungen
weder unmittelbar, noch mittelbar einen wesentlichen Einfluss auf die Entwicklung
der infas Gesellschaften haben werden.

Ausfall-/Kreditrisiko
Eintrittswahrscheinlichkeit: unwahrscheinlich; Intensitat: mittel

Ausfallrisiken ergeben sich aus der Mdéglichkeit, dass die Gegenpartei einer Trans-
aktion ihren Verpflichtungen nicht nachkommt und dadurch ein finanzieller Schaden
fur den Konzern entsteht. Die auf der Aktivseite ausgewiesenen Betrage fir finan-
zielle Vermogenswerte stellen das maximale Ausfallrisiko dar. Erkennbaren Ausfall-
risiken wird durch die Bildung von Wertberichtigungen Rechnung getragen. Das
Ausfallrisiko der wesentlichen Kundinnen und Kunden wird als sehr niedrig einge-
schatzt. Ein sehr hoher Anteil der Kundschaft sind wissenschaftliche Institutionen,
die in der Regel grundfinanziert sind. Dartber hinaus handelt es sich um Projekte,
die von staatlichen Instanzen zugesagt und entsprechend finanziert sind.

Marktforschung ist je nach Sichtweise eines Unternehmens am Ende der allgemei-
nen Wertschdpfungskette angesiedelt. Neben Zahlungsausfall durch Insolvenz der
Auftraggeberinnen und Auftraggeber besteht die Gefahr, dass Rechnungen nicht
oder nicht vollstédndig oder mit erheblicher Verzégerung bezahlt werden, damit die
Auftraggeberseite ihren eigenen Cashflow sichert. Insofern besteht auch fiir die Un-
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ternehmen des infas Konzerns, die primar Marktforschung anbieten, ein grundsatz-
lich erhdhtes Cashflow-Risiko in Form des Risikos von Nachfrageriickgangen. Be-
zuglich der Kundinnen und Kunden, die unter Vertrag sind, wird allerdings i. W.
ebenfalls von einem niedrigen Ausfallrisiko ausgegangen. Das Risiko von Zahlungs-
ausfall wird ergénzend auch durch eine konsequente Bonitatsprifung abgesichert.
Eine Veranderung zum Vorjahr hat sich in der Risikoeinschatzung nicht ergeben.

Projektrisiken
Eintrittswahrscheinlichkeit: unwahrscheinlich; Intensitat: mittel

Die einzelnen Projekte unterliegen Kostenkalkulationen. Trotzdem ist es mdglich,
dass es zu Kostenuberschreitungen kommt, wenn in der Kalkulation ein Fehler pas-
siert ist oder im Laufe des Projekts eintretende Kostensteigerungen nicht weiterge-
geben werden kénnen. Diesem Risiko wird durch ein enges Controlling der Projekte
sowie Vorkalkulationen und mitlaufende Kalkulationen begegnet. Zusatzliche An-
fragen durch Kundinnen und Kunden werden separat abgerechnet. 2025 hat sich
dieses Risiko durch zusatzliche Mallnahmen im Bereich der Datenerhebung — auch
durch Unterstitzung des neuen GrofRaktionars Ipsos — deutlich verringert. Ergan-
zend hat infas auch eine Reihe von Prozessverbesserungen implementiert, um das
Risiko weiterhin klein zu halten.

Risiken der technologischen Infrastruktur
Eintrittswahrscheinlichkeit: wahrscheinlich; Intensitat: hoch

Die Projekte sind von einer funktionierenden technologischen Infrastruktur abhan-
gig, die eine effiziente Bearbeitung ermdglicht und den Datenschutz sowie die Ab-
wehr vor Cyberangriffen sicherstellt. Um dies zu gewahrleisten, investiert der infas
Konzern kontinuierlich in die Modernisierung der technologischen Sicherheitsstruk-
turen sowie in das fur diesen Bereich verantwortliche Personal. Nachdem in den
Jahren 2023 und 2024 wachstumsbedingt einiges an Investitionen in Prozessver-
besserungen geflossen ist, hat die enge Zusammenarbeit mit dem neuen Kernakti-
onar, Ipsos, den infas Konzern im Jahr 2025 noch einmal deutlich hinsichtlich der
technischen Infrastruktur vorangebracht. Insbesondere im IT Bereich, aber auch bei
einer Vielzahl an unterstitzenden und administrativen Bereichen wurden Prozesse
effizienter und risikoabgesicherter gestaltet. Da gleichzeitig auch die Risiken durch
Cyberangriffe in gleichem Male wie die Absicherungsmallinahmen angestiegen
sind, bleibt unsere Risikoeinschatzung gegeniber dem Vorjahr unverandert.

Liquiditatsrisiko

Eintrittswahrscheinlichkeit: unwahrscheinlich; Intensitat: mittel

Ein Liquiditatsrisiko kann sich aus der Kumulierung der Gbrigen Risiken, insbeson-
dere durch ein erhdhtes Ausfallrisiko und ein gedndertes Anzahlungsverhalten von
Kundinnen und Kunden, ergeben. Treten mehrere negative Effekte gleichzeitig und

in erheblichem MaRe auf, kann sich das auch deutlich negativ auf die Liquiditat des
Konzerns auswirken. Allerdings konnte im Konzern durch die sehr erfolgreichen
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vergangenen Jahre ein enormes Liquiditatspolster aufgebaut werden, welches sich
zum 31.12.2025 in einem hohen Bestand an liquiden Mitteln in der Konzernbilanz
zeigt und welches sich als Grundlage fur das kontinuierliche Wachstum der letzten
Jahre bewahrt hat. Seit Januar 2025 werden Liquiditatsrisiken auch durch den
neuen Hauptaktionar Ipsos begrenzt, so dass das Liquiditatsrisiko analog zum Vor-
jahr als gering eingeschatzt wird.

Wettbewerbs- und Innovationsrisiko
Eintrittswahrscheinlichkeit: mittel; Intensitat: hoch

Am Markt sind diverse andere Gesellschaften tatig, die gleiche oder ahnliche
Dienstleistungen anbieten wie der infas Konzern. Es besteht das Risiko, dass kon-
kurrierende Dienstleistungsunternehmen in der Lage sein kénnten, Projekte abzu-
wickeln, fir die infas Gesellschaften ebenfalls Angebote abgegeben haben. Der in-
fas Konzern stellt diesem Risiko sein professionelles und hoch qualifiziertes Perso-
nal sowie eine effiziente und professionelle Projektorganisation entgegen. Zudem
profitiert der infas Konzern davon, dass Angebote das ganze Spektrum entlang der
gesamten Wertschoépfungskette (Konzeption, Durchfiihrung und Analyse) durch
Konzerngesellschaften umfassen kdénnen. Auf Zukaufe von Teilleistungen ist der
infas Konzern kaum angewiesen, was ein Wettbewerbsvorteil ist und eine hohe
Qualitat sicherstellt.

Zudem investiert der infas Konzern in die Entwicklung von Innovationen, um im um-
kampften Markt als innovativster und qualitativ hochwertigster Anbieter auftreten zu
kénnen. Insbesondere hinsichtlich der Innovationsfahigkeit erweist sich die Struktur
des Konzerns — bestehend aus dem klassischen Institut in Kombination mit den
Spezialanbietern CATI-LAB, Pl Health, infas 360, infas LT und infas quo — als sehr
vielversprechend. Der infas Konzern befasst sich stdndig damit, die sich daraus er-
gebenden Synergieeffekte zu heben, um die eigene Innovationskraft zu maximie-
ren. Ab 2025 wurden diese durch die Synergieeffekte mit dem neuen Hauptaktionar
Ipsos weiter ausgebaut. Dennoch sehen wir im Wettbewerbsumfeld, dass der in
2025 temporar rucklaufige Markt zu einer Intensivierung des Wettbewerbs und ei-
nem deutlich preisaggressiveren Auftreten von Wettbewerbern gefiihrt hat. Im Ver-
gleich zum Vorjahr stufen wir die gestiegene Eintrittswahrscheinlichkeit des Wett-
bewerbs- und Innovationsrisikos somit nunmehr als mittel ein.

Personalrisiken
Eintrittswahrscheinlichkeit: wahrscheinlich; Intensitat: mittel

Der Konzern ist der Auffassung, dass sein zukiinftiger Erfolg insbesondere auf den
Kenntnissen, Fahigkeiten und Erfahrungen der Mitarbeitenden, der Geschaftsflih-
rungen und des Vorstands beruht. Der Verlust von unternehmenstragenden Perso-
nen und Schwierigkeiten, benétigtes Personal mit den erforderlichen Qualifikatio-
nen zu gewinnen oder zu halten, kdnnen sich nachteilig auf die Geschaftstatigkeit
des Konzerns auswirken.
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Aufgrund des Fachkraftemangels und des demografischen Wandels besteht das
Risiko, dass nicht gentigend hoch qualifiziertes Personal fur die Weiterentwicklung
des infas Konzerns gefunden werden kann. Zudem kdnnten (gute) Mitarbeitende
abwandern. Diese Faktoren kénnten die Leistungsfahigkeit erheblich schwéchen
und eine erforderliche Transformation, hin zu einem marktgerechteren Leistungs-
portfolio, erschweren. Dieses Risiko muss auch fir den infas Konzern — bedingt
durch die Entwicklungen am Arbeitsmarkt — als erhoht eingeschatzt werden, wobei
nicht generell von einem Mangel an Fachkraften einer bestimmten Disziplin ausge-
gangen werden kann. Aktuell stellt immer noch die Rekrutierung von Interviewerin-
nen und Interviewern die grofdte Herausforderung dar, weil diese Tatigkeit am Ar-
beitsmarkt scheinbar an Attraktivitat verliert. Insgesamt wird beobachtet, dass sich
die Anspriche der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter an ihre Arbeitsbedingungen ver-
andern, worauf infas als Arbeitgeber in weiten Teilen reagieren muss. Um den Per-
sonalrisiken zeitgerecht zu begegnen, haben die Leitungskrafte der Konzerngesell-
schaften den Markt der Fachkrafte sehr genau im Blick und passen ihre Rekrutie-
rungsstrategien stetig an. Im Jahr 2025 gab es mehrere Wechsel auf Vorstands-
und Geschaftsfihrungsebene. Diese wurden rechtzeitig gut vorbereitet, so dass auf
dieser Ebene Risiken deutlich reduziert werden konnten. Im Falle einer Vorstands-
position (CFO) wurde im Speziellen der Vertrag mit dem langjahrigen Finanzvor-
stand zeitlich befristet verlangert, um sicherzustellen, dass der Jahresabschluss
2024 fristgerecht und nach der bekannten Methode aufgestellt werden konnte. Ins-
gesamt werden die Personalrisiken insofern unverandert als moderat eingeschatzt.

Risiken aus Gesetzesanderungen und der Rechtsprechung sowie politische
Risiken

Eintrittswahrscheinlichkeit: unwahrscheinlich; Intensitat: mittel

Die Leitungskrafte der infas Gesellschaften informieren sich kontinuierlich Gber sich
abzeichnende Gesetzesanderungen und nutzen dabei auch die Expertise ihrer
Dienstleistungsgesellschaften wie z. B. Anwaltskanzlei oder Steuerberatung. Die
wichtigsten, zu erwartenden Anderungen werden auch mit dem Aufsichtsrat disku-
tiert.

Auf dem Gebiet der Berichterstattung, insbesondere flir bérsennotierte Gesellschaf-
ten, ist seit Jahren kontinuierlich ein Anstieg der Anforderungen zu beobachten,
wobei die aktuell politisch diskutierten Vereinfachungsbestrebungen auf Entlastung
hoffen lassen. Hinzu kommt, dass der neue Hauptaktionar Ipsos ein Delisting der
infas Holding Aktiengesellschaft anstrebt, so dass auch damit eine abnehmende
Regulierung fur infas erwartet wird. Bis die einzelnen Entlastungen greifen, halt sich
der Vorstand informiert, schatzt das Risiko von infas betreffenden Anderungen aber
als sehr gering ein.

Chancen aus der Aufnahme der infas Gesellschaften in den Ipsos Konzern

Durch die Ubernahme der Anteilsmehrheit an der infas Holding AG durch den Ipsos
Konzern wird den infas Gesellschaften die Moglichkeit erdffnet, auf Technologie,
Ressourcen, Erfahrungen und liquide Mittel des Ipsos Konzern zurtickzugreifen.
Dies bietet die Chance fir die Generierung von Neugeschaft, die Erzielung von
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Kosteneinsparungen und die Verbesserung der internen Prozesse und Kontrollen
in den infas Gesellschaften.

Chancen aus der Weiterentwicklung von evidenzbasierten Dienstleistungen
im Gesundheitssektor

Mit dem Erwerb der Pl Health Solutions GmbH beabsichtigt infas das Geschéaftsfeld
der evidenzbasierten Sozialforschung im Gesundheitsbereich zukiinftig auszu-
bauen. Neben der klassischen Befragung von Zielpersonen soll in diesem Zusam-
menhang auch die Erhebung von biometrischen und kdrperbezogenen Daten er-
moglicht werden, um diese als Grundlage fir Marktforschungsstudien nutzen zu
kénnen. Mit dem Vorsto3 in den Bereich der biometrischen und kérperbezogenen
Datenerhebung besteht die Chance einer deutlichen Differenzierung gegentiber
den bestehenden Wettbewerbern.

Zusammenfassung und Prognose

Zusammenfassend stellen wir fest, dass infas alle erforderlichen Voraussetzungen
geschaffen hat, um mégliche Risikosituationen friihzeitig zu erkennen und entspre-
chende Gegenmallhahmen ergreifen zu kdnnen. Die im einzelnen dargestellten Ri-
siken sind hinsichtlich ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit und ihres Schadensausma-
Res begrenzt. Insgesamt sind dem Vorstand keine Risiken bekannt, die den Fort-
bestand des infas Konzerns gefahrden kdnnten. Gleichzeitig ergeben sich Chancen
aus der Eingliederung in den Ipsos Konzern und der Entwicklung von evidenzba-
sierten Dienstleistungen im Gesundheitssektor.

Fur das Jahr 2026 wird fur die gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Deutschland
aktuell mit einem moderaten Wachstum von 0,8 % gerechnet, wobei das ifo Institut
seine Prognosen aufgrund der belastenden Auflenhandelssituation zuletzt revidie-
ren musste. Die Umsetzung des von der Bundesregierung verabschiedeten Inves-
titionspakets 1asst jedoch darauf hoffen, dass die staatlich induzierte Nachfrage
nach forschungsbasierter Begleitung und Evaluation von Infrastruktur- und Sozial-
projekten im Zeitverlauf splrbar zunimmt. Gleichwohl gibt es weiterhin eine grole
Anzahl von Unwagbarkeiten in der Entwicklung des Wettbewerbs und der Auftrags-
vergabe sowohl durch 6ffentliche Institutionen als auch durch private Unternehmen,
und in der Entwicklung der Kapazitaten, Preise und Kosten, denen sich die infas
Gesellschaften stellen mussen.

Der infas Konzern mit den funf Tochtergesellschaften und unterstitzt durch den
Kernaktionar infas reagiert auf diese Herausforderungen mit Agilitat, Wachsamkeit
und strategischem Weitblick, sodass Wachstumsfelder in 2026 ausgebaut und
gleichzeitig bestehende Strukturen erweitert und erneuert werden, um das Wachs-
tum auf eine solide, nachhaltige Basis zu stellen. infas rechnet fir 2026 mit einem
leichten Anstieg des Geschaftsvolumens, sodas der Konzernumsatz voraussichtlich
zwischen 46 und 54 Mio. € liegen wird. Es wird mit einer EBIT-Marge zwischen 0-
3 % gerechnet. Damit ergibt sich 2026 voraussichtlich ein positiver Cashflow aus
betrieblicher Geschaftstatigkeit. Die Gesamtaussage des Vorstands gilt fir den Zeit-
punkt der Erstellung dieses Lageberichts.
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Ubernahmerelevante Angaben und Erlauterungen

Durch das Ubernahmerichtlinie-Umsetzungsgesetz besteht fiir bérsennotierte Un-
ternehmen nach §§ 289a und 315a HGB die Pflicht, Angaben (iber Kapitalzusam-
mensetzung, Aktionarsrechte und deren Beschrankungen, Beteiligungsverhaltnisse
und die Organe der Gesellschaft zu machen, die Gbernahmerelevante Informatio-
nen darstellen.

1. Zusammensetzung des gezeichneten Kapitals

Das Grundkapital der Gesellschaft zum 31.12.2025 betragt 9.000.000,00 € und ist
eingeteilt in 9.000.000 Inhaberaktien (Stlickaktien). Verschiedene Aktiengattungen
bestehen nicht.

1.1.1.1 2. Beschrinkungen in Stimmrechten oder in der Ubertragung von
Aktien

Die Aktien sind nicht vinkuliert und kénnen frei Gbertragen werden. Jede Aktie ge-
wahrt das gleiche Stimmrecht. Beschrankungen, die Stimmrechte oder die Ubertra-
gung der Aktien betreffen, sind der Gesellschaft nicht bekannt. Dariber hinaus sind
der Gesellschaft keine Vereinbarungen zwischen Gesellschafterinnen und Gesell-
schaftern bekannt, die Beschrankungen in Stimmrechten und in der Ubertragung
von Aktien beinhalten.

3. Direkte oder indirekte Beteiligungen am Kapital von tiber 10 %

Zum 31.12.2025 ist an der Gesellschaft die Ipsos DACH Holding AG mit rund 97 %
zum Bilanzstichtag direkt beteiligt.

4. Inhaber von Aktien mit Sonderrechten

Die Gesellschaft hat die Inhaberinnen und Inhaber von Aktien mit keinerlei Sonder-
rechten ausgestattet und hat auch keine Aktien herausgegeben, die Sonderrechte
oder Kontrollbefugnisse verleihen.

5. Stimmrechtskontrolle fiir Arbeitnehmer-Aktionare

Es bestehen keine Arbeitnehmerbeteiligungen am Kapital, bei denen die Kontroll-
rechte nicht unmittelbar ausgetbt werden.

6. Vorschriften uber die Ernennung und Abberufung von Vorstandsmitglie-
dern

Die Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft werden gemaf § 84 AktG vom Auf-
sichtsrat bestellt und abberufen. Nach § 84 Abs. 4 AktG kann eine Abberufung wah-
rend der Bestellzeit nur aus wichtigem Grund erfolgen. Nach § 9 Nr. 3 der Satzung
entscheidet der Aufsichtsrat Uber Bestellung und Abberufung von Vorstanden mit
der einfachen Mehrheit der abgegebenen Stimmen.
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Gemal §§ 5 und 6 der Satzung der Gesellschaft besteht der Vorstand aus einer
oder mehreren Personen. Der Aufsichtsrat bestimmt die Zahl der Vorstandsmitglie-
der. Im Geschéftsjahr 2025 bestand der Vorstand bis zum 30. April 2025 aus drei
Personen. Ab dem 1. Mai 2025 bestand der Vorstand dann wieder aus zwei Perso-
nen.

Ist nur ein Vorstandsmitglied bestellt, so ist es einzeln zur Vertretung der Gesell-
schaft befugt. Sind mehrere Vorstandsmitglieder bestellt, so wird die Gesellschaft
durch zwei Vorstandsmitglieder gemeinsam oder durch ein Vorstandsmitglied ge-
meinsam mit einer Prokuristin oder einem Prokuristen vertreten. Beiden Vorstands-
mitgliedern wurden durch den Aufsichtsrat Einzelvertretungsmacht und die Befug-
nis erteilt, gleichzeitig Rechtsgeschéfte fiir die Gesellschaft und als Vertreter Dritter
abzuschlieRRen. Sie sind von den Beschrankungen des § 181 BGB in den Grenzen
des § 112 AktG befreit.

Satzungséanderungen erfolgen nach § 179 Abs. 2 AktG in Verbindung mit § 17 Nr. 2
der Satzung mit einfacher Mehrheit der abgegebenen Stimmen und insoweit abwei-
chend von der gesetzlichen Regelung, die in § 179 Abs. 2 AktG eine Mehrheit vor-
sieht, die mindestens drei Viertel des bei der Beschlussfassung vertretenen Grund-
kapitals umfasst, der einfachen Mehrheit des bei der Beschlussfassung vertretenen
Grundkapitals, wenn das Gesetz nicht zwingend eine andere Mehrheit vorschreibt.

7. Genehmigtes Kapital, eigene Aktien

Seit dem Beschluss der Hauptversammlung vom 16.07.2021 ist der Vorstand er-
machtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Grundkapital der Gesellschaft bis
zum 15.07.2026 einmalig oder in Teilbetragen mehrmals um bis zu insgesamt
4.500.000,00 € gegen Bar- und/oder Sacheinlagen durch Ausgabe von neuen, auf
die Inhaberin bzw. den Inhaber lautenden Stlickaktien zu erhéhen (Genehmigtes
Kapital 2021).

Seit dem Beschluss der Hauptversammlung vom 25.06.2024 ist die Gesellschaft
ermachtigt, bis zum 24.06.2029 eigene Aktien bis zu insgesamt 10 % des bis zum
Zeitpunkt der Beschlussfassung bestehenden Grundkapitals zu erwerben. Die Ein-
zelheiten der Erméachtigung ergeben sich aus dem unter Tagesordnungspunkt 8 im
elektronischen Bundesanzeiger vom 16.05.2024 bekanntgemachten Beschlussvor-
schlag.

8. Vereinbarungen fiir den Fall eines Kontrollwechsels

Die Gesellschaft hat keine Vereinbarungen getroffen, die unter der Bedingung eines
Kontrollwechsels infolge eines Ubernahmeangebots stehen.

9. Entschiadigungsvereinbarungen fiir den Fall eines Ubernahmeangebots

Die Gesellschaft hat keine Entschadigungsvereinbarung mit Vorstandsmitgliedern
oder Arbeitnehmenden fiir den Fall eines Ubernahmeangebots getroffen.



infas Holding

Aktiengesellschaft

Schlusserklarung aus dem Bericht des Vorstands
uber Beziehungen zu verbundenen Unternehmen

Die infas Holding Aktiengesellschaft hat nach den Umstanden, die uns im Zeitpunkt
der Vornahme aller Rechtsgeschéafte mit verbundenen Unternehmen bekannt wa-
ren, bei jedem dieser Geschafte eine angemessene Gegenleistung erhalten. An-
dere berichtspflichtige Vorgédnge haben im Geschéftsjahr nicht vorgelegen.

Erklarung zur Unternehmensfuhrung

Die nach § 289 f. HGB vorgeschriebene Erklarung zur Unternehmensfiihrung ist auf
der Internetseite der infas Holding AG unter www.infas-holding.de 6ffentlich zu-
ganglich.

Bonn, den 29. April 2026

infas Holding Aktiengesellschaft

Dr. Christoph Preuf® Thomas Allerstorfer
Vorstandsvorsitzender Finanzvorstand



Konzernbilanz zum 31. Dezember 2025

Aktiva
31.12.2025 31.12.2024 angepasst 31.12.2024

Tz € € €

Langfristige Vermogenswerte
7 Immaterielle Vermoégenswerte 1.047.515,06 1.254.288,71 1.254.288,71
7 Geschifts- oder Firmenwert 1.988.546,34 1.988.546,34 1.988.546,34
8 Sachanlagen 971.548,71 1.350.219,04 1.350.219,04
10 Anteile an at equity bilanzierten Unternehmen 0,00 0,00 0,00
9 Sonstige Finanzanlagen 100.000,00 100.000,00 100.000,00
27 Latente Steueranspriiche 4,051.681,70 3.626.682,07 3.129.510,08
11 Sonstige Vermogenswerte 40.000,00 40.000,00 40.000,00
8 Nutzungsrechte 18.558.146,49 16.879.749,95 16.879.749,95
Langfristige Vermogenswerte gesamt 26.757.438,30 25.239.486,11 24.742.314,12

Kurzfristige Vermogenswerte
12 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 556.252,04 1.681.312,89 1.681.312,89
12 Vertragliche Vermogenswerte 3.461.628,87 4.063.523,26 12.776.187,67
12 Ertragsteuerforderungen 8.833,75 748.588,80 748.588,80
12 Sonstige Vermogenswerte 634.696,66 1.409.559,38 1.409.559,38
12 Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente 29.398.241,92 25.049.993,12 25.049.993,12
Kurzfristige Vermogenswerte gesamt 34.059.653,24 32.952.977,45 41.665.641,86
60.817.091,54 58.192.463,56 66.407.955,98

Passiva

Tz

Eigenkapital
13 Gezeichnetes Kapital
13 Gewinnriicklagen

Gesetzliche Riicklage

13 Eigenkapitalminderung infolge vollstandiger Anteilsiibernahme

13 Kumuliertes sonstiges Konzernergebnis

13 Konzernbilanzverlust/-gewinn

13 Nicht beherrschende Anteile
Eigenkapital gesamt

Langfristige Schulden
14 Riickstellungen fiir Pensionen
15 Latente Steuerschulden
15 Leasingverbindlichkeiten
Langfristige Schulden gesamt

Kurzfristige Schulden
16 Sonstige Riickstellungen
17 Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
17 Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen
17 Vertragliche Verbindlichkeiten
17 Sonstige Verbindlichkeiten
17 Leasingverbindlichkeiten

Kurzfristige Schulden gesamt
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31.12.2025 31.12.2024 angepasst 31.12.2024
€ € €
9.000.000,00 9.000.000,00 9.000.000,00
534.027,14 534.027,14 534.027,14
-4.002.480,65 -4.002.480,65 -4.002.480,65
-649.216,33 -909.913,84 -909.913,84
-3.243.937,52 -1.641.988,16 6.327.564,06
-18.942,99 7.088,76 7.088,76
1.619.449,65 2.986.733,25 10.956.285,47
4.417.353,00 4.846.863,00 4.846.863,00
2.043.802,59 1.907.202,51 4.907.175,52
17.338.795,13 15.771.605,85 15.771.605,85
23.799.950,72 22.525.671,36 25.525.644,37
2.863.122,96 6.366.051,72 5.556.051,72
6.020.724,51 652.323,00 652.323,00
1.417.942,99 0,00 0,00
20.847.015,49 16.831.898,77 14.887.865,96
2.039.052,47 6.946.422,63 6.946.422,63
2.209.832,75 1.883.362,83 1.883.362,83
35.397.691,17 32.680.058,95 29.926.026,14
60.817.091,54 58.192.463,56 66.407.955,98




Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung fiir die Zeit
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025

Tz
18 Umsatzerlose
19 Andere aktivierten Eigenleistungen
20 Sonstige betriebliche Ertrage
21 Materialaufwand/Aufwendungen fiir bezogene Leistungen
22 Personalaufwand
23 Abschreibungen
24 Sonstige betriebliche Aufwendungen
Betriebsergebnis (EBIT)
25 Ergebnis aus at equity bilanzierten Unternehmen
26 Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage
26 Zinsen und dhnliche Aufwendungen
26 Zinsaufwendungen aus Leasingverhaltnissen nach IFRS 16
26 Finanzergebnis
Ergebnis vor Ertragsteuern
27 Steuern vom Einkommen und vom Ertrag
Konzernjahresfehlbetrag / -iiberschuss
davon auf die Eigentiimer des Mutterunternehmens entfallend

davon auf nicht beherrschende Anteile entfallend

28 Ergebnis je Aktie (ver t und unverwassert)

Konzern-Gesamtergebnisrechnung fiir die Periode
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2024

Konzernjahresfehlbetrag / -iiberschuss

Posten, die zukiinftig nicht in den Gewinn oder Verlust umgegliedert werden

14 Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus Pensionen
Latente Steuereffekte
Sonstiges Konzernergebnis
Konzerngesamtergebnis
davon auf die Eigentiimer des Mutterunternehmens entfallend

davon auf nicht beherrschende Anteile entfallend

461.434,22
-490.597,72
-629.628,18
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2025 2024 angepasst 2024
€ € €
45.487.144,59 55.380.424,61 66.037.121,83
0,00 722.417,90 722.417,90
630.635,51 782.653,91 782.653,91
-21.457.998,09 -35.175.057,06 -34.365.057,06
-17.468.118,22 -22.299.583,86 -22.299.583,86
-2.199.577,26 -2.847.900,95 -2.847.900,95
-6.349.605,09 -6.492.219,03 -6.492.219,03
-1.357.518,56 -9.929.264,48 1.537.432,74
0,00 -4.108,56 -4.108,56
190.947,48 190.947,48
-187.009,40 -187.009,40
-646.658,66 -646.658,66
-658.791,68 -642.720,58 -642.720,58
-2.016.310,24 -10.576.093,62 890.603,60
388.329,13 2.991.418,34 -505.726,66
-1.627.981,11 -7.584.675,28 384.876,94
-1.601.949,36 -7.591.347,88 378.204,34
-26.031,75 6.672,60 6.672,60
-0,18 -0,84 0,04
7.369.806,21
2025 2024 angepasst 2024
€ € €
-1.627.981,11 -7.584.675,28 384.876,94
360.627,35 133.073,45 133.073,45
-99.929,84 -43.914,24 -43.914,24
260.697,51 89.159,21 89.159,21
-1.367.283,60 -7.495.516,07 474.036,15
-1.341.251,85 -7.502.188,67 467.363,55
-26.031,75 6.672,60 6.672,60




Konzern-Kapitalflussrechnung fiir die Periode

vom 1. Januar 2025 bis 31. Dezember 2025

Ergebnis vor Steuern

Abschreibungen

Erhéhung/Verminderung der Rickstellungen
Zinsaufwendungen/Zinsertrage

Buchverlust aus Abgang von Anlagevermogen

Veranderung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und der sonstigen Vermogenswerte

Veranderung vertragliche Vermogenswerte

Veranderung der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen und der sonstigen Verbindlichkeiten

Veranderung vertragliche Verbindlichkeiten
Steuererstattung (+) / Gezahlte Ertragsteuern (-)
Sonstige zahlungsunwirksame Ertrége/Aufwendungen
Cashflow aus betrieblicher Geschiftstatigkeit

Einzahlungen aus Verlust der Beherrschung Giber Tochterunternehmen
Auszahlungen fiir den Erwerb von immateriellen Vermégenswerten
Auszahlungen fiir den Erwerb von Sachanlagen

Auszahlung fiir die Akquisition von Geschéftseinheiten

Auszahlungen fir langristige Finanzanlagen

Einzahlungen aus dem Verkauf von Geschéftseinheiten (at Equity)
Erhaltene Zinsen

Cashflow aus Investitionstatigkeit

Tilgung von Leasingverbindlichkeiten

Einzahlungen aus der Aufnahme von Bankkrediten/sonstigen Darlehen
Dividendenzahlungen

Gezahlte Zinsen

Cashflow aus Finanzierungstatigkeit

Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds
Finanzmittelfonds am Anfang der Periode

Ubernommener Finanzmittelbestand aus Erstkonsolidierung
Finanzmittelfonds am Ende der Periode

Der Finanzmittelfonds beinhaltet nur die liquiden Mittel und stimmt mit
den entsprechenden Bilanzposten uberein.

Tz.
24
15,18
27
13
13
18
18

11,26

13

27

18

31
27

13

13

31.12.2025
€
-2.016.310,24
2.199.577,26
-3.571.811,41
658.791,68
78.870,00
1.899.923,57
601.894,39
1.878.974,34
4.015.116,72
739.754,79
0,00
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31.12.2024 angepasst  31.12.2024

€
-10.576.093,62
2.847.900,96
3.651.524,74
642.720,58
0,00
102.596,80
886.719,42
-201.011,09
-407.122,65
-360.921,40
4.108,56

€

890.603,60
2.847.900,96
2.841.524,74
642.720,58
0,00
102.596,80
-7.825.944,99
-201.011,09
-2.351.155,46
-360.921,40
4.108,56

6.484.781,10

-3.409.577,70

-3.409.577,70

0,00 0,00 0,00
-6.235,68 -733.981,08 -733.981,08
-768.828,28 -738.824,60 -738.824,60
0,00 -600.000,00 -600.000,00

0,00 21.667,00 21.667,00
461.434,22 190.947,48 190.947,48
-313.629,74 -1.860.191,20  -1.860.191,20
-1.368.495,51 -1.408.736,11 -1.408.736,11
0,00 0,00 0,00

0,00 -450.000,00 -450.000,00
-454.407,05 -833.668,06 -833.668,06

-1.822.902,56

-2.692.404,17

-2.692.404,17

4.348.248,80
25.049.993,12
0,00

-7.962.173,07
33.010.948,34
1.217,85

-7.962.173,07
33.010.948,34
1.217,85

29.398.241,92

25.049.993,12

25.049.993,12



Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung fiir das Geschaftsjahr 2025
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Eigenkapital-
minderung
Gewinnriicklagen Kumuliertes sonstiges infolge vollstandiger nicht beherrschende Konzern-
Geschiftsjahr 2025 Gezeichnetes Kapital Gesetzliche Riicklage Konzernergebnis Anteilsiibernahme Anteile Konzern-Bilanzgewinn Eigenkapital
Tz13 € € € € € € €
Stand 1. Januar 2025 9.000.000,00 534.027,14 -909.913,84 -4.002.480,65 7.088,76 -1.641.988,16 2.986.733,25
Konzerngesamtergebnis 2025 0,00 0,00 260.697,51 0,00 -26.031,75 -1.601.949,36 -1.367.283,60
Stand 31. Dezember 2025 9.000.000,00 534.027,14 -649.216,33 -4.002.480,65 -18.942,99 -3.243.937,52 1.619.449,65
Eigenkapital-
minderung
Gewinnriicklagen Kumuliertes sonstiges infolge vollstandiger nicht beherrschende Konzern-
Geschiftsjahr 2024 Gezeichnetes Kapital Gesetzliche Riicklage Konzernergebnis Anteilsiibernahme Anteile Konzern-Bilanzgewinn Eigenkapital
Tz13 € € € € € € €
Stand 1. Januar 2024 9.000.000,00 534.027,14 -999.073,05 -4.002.480,65 0,00 6.399.359,72 10.931.833,16
Zugang aus Erstkonsolidierung 0,00 0,00 0,00 0,00 416,16 0,00 416,16
Dividende fiir das Vorjahr 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 -450.000,00 -450.000,00
Konzerngesamtergebnis 2024 0,00 0,00 89.159,21 0,00 6.672,60 378.204,34 474.036,15
Stand 31. Dezember 2024 9.000.000,00 534.027,14 -909.913,84 -4.002.480,65 7.088,76 6.327.564,06 10.956.285,47
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Konzernanhang

fur das
Geschaftsjahr 2025

In den Berechnungen kann es durch mathematische Rundungen zu geringfligigen
Abweichungen kommen, weil in den meisten Tabellen die Werte in T€ angegeben
werden.
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Grundlagen und Methoden

1 Allgemeine Erlauterungen

Die infas Holding Aktiengesellschaft (auch: infas Holding AG, Holding) ist eine bor-
sennotierte Aktiengesellschaft deutschen Rechts. Sie ist im Handelsregister des
Amtsgerichts Bonn (HRB 17379) eingetragen. Der Sitz der Gesellschaft ist 53113
Bonn, Kurt-Schumacher-Stralle 24. Der Vorstand der infas Holding AG hat den
Konzernabschluss am 29. April 2025 aufgestellt und der Aufsichtsrat hat diesen ge-
billigt.

Die infas Holding AG ist Mutterunternehmen eines Teilkonzerns. Sie halt zum Bi-
lanzstichtag 31.12.2025 direkte und indirekte Beteiligungen an finf Unternehmen,
die in der Markt-, Meinungs- und Sozialforschung sowie in angrenzenden Bereichen
tatig sind.

Der Konzernabschluss der infas Holding AG wurde nach den International Financial
Reporting Standards (IFRS), wie sie in der EU anzuwenden sind, erstellt. Diese
umfassen alle geltenden Standards und Interpretationen des International Ac-
counting Standards Board (IASB) bzw. des IFRS Interpretations Committee (IFRS
IC). Der Konzernabschluss bertcksichtigt alle bis zum 31.12.2025 verabschiedeten
und verpflichtend in der EU anzuwendenden Bestimmungen der IFRS sowie die
erganzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschrif-
ten.

Der Jahresabschluss sowie der Konzernabschluss der infas Holding AG werden im
Unternehmensregister verdffentlicht und kann Uber die Internetseite eingesehen
werden.

Das Geschéftsjahr der infas Holding AG und ihrer Tochterunternehmen ist das Ka-
lenderjahr. Der Konzernabschluss wurde in Euro aufgestellt. Soweit nicht anders
vermerkt, sind alle Betrage in Tausend Euro (T€) angegeben.

Nach § 315e HGB i. V. m. Art. 4 der EU-IAS-Verordnung haben kapitalmarktorien-
tierte Mutterunternehmen ihren gemaf §§ 290-293 HGB aufzustellenden Konzern-
abschluss nach den Regelungen der IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, zu
erstellen. Die IFRS-Konzernrechnungslegungspflicht gemaR § 315e HGB setzt eine
kapitalmarktorientierte Gesellschaft und damit den Handel im regulierten Markt vo-
raus. Die infas Holding AG stellt verpflichtend einen Konzernabschluss nach IFRS,
wie sie in der EU anzuwenden sind, auf, da die Aktien der infas Holding AG am
regulierten Markt (ISIN DE0O006097108) in Deutschland notiert sind.



infas Holding

Aktiengesellschaft

2 Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss werden alle Tochterunternehmen der infas Holding AG
einbezogen.

Folgende Tochtergesellschaften werden in den Konzernabschluss vollkonsolidiert
einbezogen:

Kapitalanteil
31.12.2025 Tatigkeit
infas Institut fir angewandte
Sozialwissenschaft GmbH, Bonn 100,0 % | Meinungs- und Sozialforschung
CATI-LAB GmbH, Bonn 100,0 % | Meinungs- und Sozialforschung
infas 360 GmbH, Bonn 100,0 % | Marketingforschung
infas quo GmbH, Nirnberg 100,0 % | Marktforschung
Pl Health Solutions GmbH, Berlin 75,0 % | Meinungs- und Sozialforschung, insbe-
sondere fiir den Gesundheitssektor

Die oben genannten Unternehmen werden nach IFRS 10 in den Konzernabschluss
aufgrund der Beherrschung durch die Muttergesellschaft, infas Holding AG, einbe-
zogen.

Die infas Holding AG erlangt die Beherrschung, wenn sie eine Risikobelastung
durch oder Anrechte auf schwankende Renditen aus ihrem Engagement bei den
Beteiligungsunternehmen hat und sie ihre Verfiigungsgewalt Giber das Beteiligungs-
unternehmen auch einsetzen kann, diese Renditen zu beeinflussen. Insbesondere
beherrscht der Konzern ein Beteiligungsunternehmen, wenn er die folgenden Ei-
genschaften besitzt:

- die Verfligungsgewalt iber das Beteiligungsunternehmen (d. h. der Konzern kann
aufgrund derzeit bestehender Rechte diejenigen Aktivitaten des Beteiligungsun-
ternehmens steuern, die einen wesentlichen Einfluss auf dessen Renditen ha-
ben),

- eine Risikobelastung durch oder Anrechte auf schwankende Renditen aus seinem
Engagement in dem Beteiligungsunternehmen,

- die Fahigkeit, seine Verfligungsgewalt tiber das Beteiligungsunternehmen so zu
nutzen, dass dadurch die Rendite des Beteiligungsunternehmens beeinflusst
wird.

Die infas Holding AG nimmt eine Neubeurteilung vor, ob sie ein Beteiligungsunter-
nehmen beherrscht oder nicht, wenn Tatsachen und Umstande darauf hinweisen,
dass sich eines oder mehrere der oben genannten drei Kriterien verandert haben.
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Die Konsolidierung erfolgt ab dem Zeitpunkt, an dem die infas Holding AG die Mog-
lichkeit der Beherrschung hat. Endet diese Moglichkeit, scheiden die entsprechen-
den Gesellschaften aus dem Konsolidierungskreis aus.

3 Allgemeine Konsolidierungsgrundsatze

Gegenstand des Konzernabschlusses sind die infas Holding AG und deren Toch-
terunternehmen.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt nach der Erwerbsmethode. Die Anschaffungskos-
ten des Erwerbs entsprechen dem Fair Value der hingegebenen Vermdgenswerte,
ausgegebenen Eigenkapitalinstrumente und entstandenen bzw. ibernommenen
Schulden zum Transaktionszeitpunkt. Im Rahmen eines Unternehmenszusammen-
schlusses identifizierbare Vermodgenswerte, Schulden und Eventualverbindlichkei-
ten werden bei der Erstkonsolidierung mit ihren Fair Values zum Transaktionszeit-
punkt bewertet, unabhangig vom Umfang der Anteile ohne beherrschenden Ein-
fluss.

Der Uberschuss der an den Verkaufer iibertragenen Gegenleistung iiber den Anteil
des Konzerns am zum Fair Value bewerteten erworbenen Nettovermdgen wird als
Geschafts- oder Firmenwert angesetzt.

Anderungen der Beteiligungsquoten des Konzerns an Tochterunternehmen, die
nicht zu einem Verlust der Beherrschung fiihren, werden als Eigenkapitaltransakti-
onen bilanziert. Die Buchwerte der vom Konzern gehaltenen Anteile und der Anteile
anderer Gesellschafter werden so angepasst, dass sie die Anderungen der am
Tochterunternehmen bestehenden Anteilsquoten widerspiegeln. Jede Differenz
zwischen dem Betrag, um den die Anteile anderer Gesellschafter angepasst wer-
den, und dem beizulegenden Zeitwert der gezahlten oder erhaltenen Gegenleistung
wird unmittelbar im Eigenkapital erfasst und den Gesellschaftern des Mutterunter-
nehmens zugeordnet.

Die Auswirkungen konzerninterner Geschéaftsvorfalle werden eliminiert. Forderun-
gen und Verbindlichkeiten zwischen den konsolidierten Gesellschaften werden im
Rahmen der Schuldenkonsolidierung gegeneinander aufgerechnet. Zwischenge-
winne und -verluste aus dem Liefer- und Leistungsverkehr der in den Konzernab-
schluss einbezogenen Unternehmen werden eliminiert. Konzerninterne Ertrage
werden mit den korrespondierenden Aufwendungen im Rahmen der Aufwands- und
Ertragseliminierung verrechnet. Auf temporare Unterschiede aus den o. g. Konsoli-
dierungsmafRnahmen werden die nach IAS 12 erforderlichen Steuerabgrenzungen
vorgenommen.

Unternehmen, bei denen die infas Holding AG einen malfigeblichen Einfluss auf die
Finanz- und Geschéftspolitik ausliiben kann, werden als assoziierte Unternehmen
nach der Equity-Methode bilanziert. Zum 31. Dezember 2025 wurden keine at
equity zu bilanzierenden Gesellschaften mehr gehalten.
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4 Ermessensspielraume und Schatzungen

Im Konzernabschluss miissen in einem bestimmten Umfang Einschatzungen vor-
genommen und Ermessensentscheidungen getroffen werden, die sich auf die Hohe
und den Ausweis bilanzierter Vermdgenswerte und Schulden, die Ertrage und Auf-
wendungen sowie die Eventualverbindlichkeiten und -forderungen auswirken.
Schatzungen und Beurteilungen werden laufend Uberprift und basieren auf Erfah-
rungswerten der Vergangenheit und anderen Faktoren, einschlief3lich Erwartungen
hinsichtlich zukiinftiger Ereignisse. Die tatsachlich eintretenden Werte kénnen von
den Schéatzungen abweichen.

Die angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze sind in Tz 6 erlautert.
Wesentliche Ermessensentscheidungen und Schatzungen betreffen die folgenden
Falle:

Die Realisierung der Umsatzerlose basiert auf Schatzungen des Fertigstellungs-
grads der zum Bilanzstichtag bestehenden Kundenprojekte.

Die Nutzungsdauer von Sachanlagevermdgen und immateriellen Vermdgenswer-
ten stitzt sich auf Erfahrungswerte der Vergangenheit und Annahmen seitens der
Unternehmensfiihrung.

Die Prifung der Werthaltigkeit von Vermdgenswerten basiert auf Annahmen. Ver-
mogenswerte wurden, wenn Griinde flr eine erforderliche Wertminderung ersicht-
lich waren, wertberichtigt.

Die Beurteilung von Leasingverhaltnissen erfordert die Einschatzung der Laufzeit
des Leasingverhaltnisses. Hierzu werden samtliche Umstande berilcksichtigt, die
dem Konzern bekannt sind. Optionen in Bezug auf die mogliche Verlangerung eines
Leasingverhaltnisses werden nur dann Bestandteil der Laufzeit, wenn fir den infas
Konzern hinreichende Sicherheit in Bezug auf die Austibung der Option gegeben
ist. Zudem wird der dem Leasingverhaltnis zugrunde liegende Zinssatz verwendet,
falls dieser verlasslich bestimmt werden kann. Sofern dieser nicht ohne Weiteres
ermittelt werden kann, wird der Grenzfremdkapitalzinssatz (incremental borrowing
rate) geschatzt.

Die Schatzungen Uber die Héhe und den Ansatz von Ruckstellungen werden von
der Unternehmensfiihrung aufgrund von anerkannten Verfahren oder Erfahrungs-
werten getroffen.

Zur Bewertung von Pensionsverpflichtungen bedient sich die infas Holding AG sta-
tistischer bzw. versicherungsmathematischer Berechnungen, um Auswirkungen
kiinftiger Entwicklungen auf die Aufwendungen und Verpflichtungen abzuschatzen.
Diese Berechnungen beruhen auf Annahmen Uber den Abzinsungssatz und uber
die Gehalts- und Rentensteigerungsraten. Diese Annahmen beruhen auf den am
Bilanzstichtag herrschenden Verhaltnissen und Einschatzungen bzw. auf den dann
geltenden Marktbedingungen.
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Bei der Ermittlung der Hohe der aktiven latenten Steuern ist eine wesentliche Er-
messensausibung des Managements bezlglich des erwarteten Eintrittszeitpunkts
und der Héhe des kunftig zu versteuernden Einkommens erforderlich. Angesichts
des langfristigen Charakters und der Komplexitat bestehender vertraglicher Verein-
barungen ist es mdglich, dass die tatsachlichen Ergebnisse von den getroffenen
Annahmen bzw. kiinftigen Anderungen solcher Annahmen abweichen und deshalb
in Zukunft Anpassungen des bereits erfassten Steuerertrags und Steueraufwands
erfordern. Weitere Details zu Steuern werden in Tz 27 erlautert.

Die anhaltenden geopolitischen Konflikte und die schwache konjunkturelle Entwick-
lung fuhren zu erhdhten Unsicherheiten bei der Einschatzung zuklnftiger wirtschaft-
licher Rahmenbedingungen. Dies betrifft vor allem Annahmen zur Umsatz-, Kos-
ten- und Ergebnisentwicklung sowie zu zentralen Parametern wie Diskontierungs-
satzen, die fir die Bewertung — insbesondere der Geschafts- oder Firmenwerte —
mafgeblich sind. Stdrungen globaler Lieferketten und steigende Beschaffungskos-
ten beeinflussen zusatzlich die Einschatzung zukunftiger Ertrage und Aufwendun-
gen in den Planungsrechnungen. Hinzu kommen Preisrisiken auf den Beschaf-
fungsmarkten fir Energie, Lizenzen und Personal sowie eine erhéhte Nachfrageun-
sicherheit der Kunden, die wiederum wesentliche Planungsgrofien im Wertminde-
rungstest der Geschéafts- oder Firmenwerte beeintrachtigen kénnen.

Weitere Erlauterungen Uber getroffene Annahmen und Schatzungen erfolgen bei
den Angaben zu den einzelnen Abschlussposten. Samtliche Annahmen und Schét-
zungen basieren auf den Verhaltnissen und Beurteilungen am Bilanzstichtag. Bei
der Einschatzung der kiinftigen Geschéaftsentwicklung wurde aulerdem das zu die-
sem Zeitpunkt als realistisch unterstellte wirtschaftliche Umfeld in den Branchen und
Regionen, in denen der Konzern tatig ist, beriicksichtigt. Zum Zeitpunkt der Aufstel-
lung des Konzernabschlusses ist nicht von einer wesentlichen Anderung der zu-
grunde gelegten Annahmen und Schatzungen auszugehen.
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5 Auswirkung neuer Rechnungslegungsgrund-

satze

Folgende neue bzw. geanderte Standards und Interpretationen wurden im Ge-
schéftsjahr 2025 erstmals angewendet. Der aufgestellte Konzernabschluss der in-
fas Holding AG entspricht damit den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind.

Anwendbar ab

(Geschafts-
Vorschrift Titel Auswirkung jahresbeginn)
Anpassung Wechselkurse bei langfristiger | Keine Auswirkung 01.01.2025
IAS 21 fehlender Umtauschbarkeit

*) Es wird jeweils angegeben, ab wann die genannten Standards und Interpretationen erstmals in der EU anzuwenden waren.

Das IASB und das IFRS IC haben nachfolgend aufgelistete Standards und Interpre-
tationen veroffentlicht, die im Geschaftsjahr 2025 noch nicht verpflichtend anzuwen-
den waren. Diese Standards und Interpretationen wurden von der EU bislang nicht
Ubernommen und werden von der infas Holding AG nicht angewendet.

Anwendbar ab
(Geschifts-
Vorschrift Titel Auswirkung jahresbeginn)
IFRS 19 Tochterunternehmen ohne 6f- | Keine wesentliche 01.01.2027
fentliche Rechenschaftspflicht: | Auswirkung
Angaben
Anpassung Effekte durch Anderungen von | Keine Auswirkung 01.01.2027
IAS 21 Wechselkursen; Hyperinflation
Anpassung Tochterunternehmen ohne 6f- | Keine wesentliche 01.01.2027
IFRS 19 fentliche Rechenschaftspflicht: | Auswirkung
Angaben

Das IASB und das IFRS IC haben bis zum Zeitpunkt der Aufstellung des vorliegen-
den Konzernabschlusses nachfolgend aufgelistete Standards und Interpretationen
verdffentlicht, die bereits im Rahmen des Komitologieverfahrens in das EU-Recht
Ubernommen wurden, aber im Geschaftsjahr 2025 noch nicht verpflichtend anzu-
wenden waren. Die infas Holding AG wendet diese Standards und Interpretationen

nicht vorzeitig an.
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Anwendbar ab
(Geschiftsjahres-
Vorschrift Titel Auswirkung beginn)
IFRS 18 Darstellung und Angaben in Deutliche Auswir- 01.01.2027
Finanzberichten kungen auf die Dar-
stellung und Gliede-
rung der Gewinn-
und Verlustrech-
nung, moderate Aus-
wirkungen auf die
Darstellung und
Gliederung der Kapi-
talflussrechnung
Anpassung Vertrage mit Bezug auf natur- | Keine wesentliche 01.01.2026
IFRS 9 und abhangigen Strom Auswirkung
IFRS 7
Anpassung Wechselkurse bei langfristiger | Keine wesentliche 01.01.2025
IAS 21 fehlender Umtauschbarkeit Auswirkung

Eine vorlaufige Analyse der neuen Regelungen durch den Konzern hat ergeben,
dass mit Ausnahme der Auswirkungen des IFRS 18, der die Gliederung und Dar-
stellung der Gewinn- und Verlustrechnung und der Kapitalflussrechnung andern
wird, kein wesentlicher Anpassungsbedarf bei der erstmaligen Anwendung anfallen
wird.

6 Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Erworbene Geschafts- oder Firmenwerte werden als Vermdgenswert erfasst und
mindestens jahrlich auf Werthaltigkeit Gberpruft. Eine Wertminderung wird sofort als
Aufwand in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst und in den Folgeperioden
nicht wieder wertaufgeholt.

Gemaly IAS 36.10 tritt unter anderem bei Geschéafts- oder Firmenwerten an die
Stelle von planmafligen Abschreibungen eine regelmaflige, mindestens jahrlich
durchzufiihrende Werthaltigkeitsprifung (Impairment-Test). Die Werthaltigkeitspru-
fung eines Geschéfts- oder Firmenwerts wird auf Ebene einer zahlungsmittelgene-
rierenden Einheit (CGU) oder Gruppe von zahlungsmittelgenerierenden Einheiten
vorgenommen. Die Werthaltigkeitsprifung basiert auf der Ermittlung des erzielba-
ren Betrags. Dieser ergibt sich aus dem héheren Wert aus beizulegendem Zeitwert
abziglich VerauBerungskosten und Nutzungswert. Ubersteigt der Buchwert der
zahlungsmittelgenerierenden Einheit deren erzielbaren Betrag, liegt ein Wertminde-
rungsbedarf vor. Im Fall von Wertberichtigungen im Zusammenhang mit CGU, die
einen Geschafts- oder Firmenwert enthalten, werden zunachst die Geschafts- oder
Firmenwerte reduziert. Ubersteigt der Wertberichtigungsbedarf den Buchwert des
Firmenwerts, wird die Differenz in der Regel proportional auf die verbleibenden
langfristigen Vermogenswerte der CGU verteilt.
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Selbst erstellte immaterielle Vermogenswerte (Entwicklungskosten) werden mit den
direkt zurechenbaren Herstellungskosten aktiviert, soweit eine eindeutige Auf-
wandszuordnung mdglich ist. Weiterhin muss sowohl die technische Realisierbar-
keit als auch die Vermarktung oder die interne Nutzung der Produkte sichergestellt
sein (IAS 38). Es muss die Absicht bestehen, den Vermogenswert mit hierfir zur
Verfligung stehenden Ressourcen fertigzustellen. Die Entwicklungstatigkeit muss
ferner mit hinreichender Wahrscheinlichkeit zu kiinftigem wirtschaftlichem Nutzen
fuhren. Die planmafRige Abschreibung erfolgt auf Grundlage einer geplanten Nut-
zungsdauer von 5 bis 10 Jahren. Forschungskosten sind gemaf IAS 38 nicht akti-
vierungsfahig und wurden nicht aktiviert.

Andere erworbene immaterielle Vermdgenswerte werden zu Anschaffungskosten,
vermindert um planmaRige lineare Abschreibungen, bewertet. Als Nutzungsdauer
werden 3 bis 5 Jahre zugrunde gelegt. Immaterielle Vermdgenswerte mit unbe-
stimmter Nutzungsdauer liegen nicht vor.

Das Sachanlagevermdégen wird zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, vermin-
dert um planmaRige nutzungsbedingte Abschreibungen und ggf. Wertminderungen,
angesetzt. Aktivierungspflichtige Fremdkapitalzinsen waren nicht gegeben. Instand-
haltungskosten werden sofort als Aufwand verrechnet.

Die Abschreibungen werden beim beweglichen Anlagevermdgen im Allgemeinen
linear entsprechend der betriebsgewdhnlichen Nutzungsdauer tber einen Zeitraum
von 1 bis 13 Jahren vorgenommen. Es wird jahrlich Gberprift, ob Anhaltspunkte
daflr vorliegen, dass ein Vermdgenswert wertgemindert ist. Wenn ein solcher An-
haltspunkt vorliegt, ist der erzielbare Betrag des Vermdgenswerts oder der zah-
lungsmittelgenerierenden Einheit zu bestimmen. Eventuelle Wertminderungen wer-
den durch den Vergleich des Buchwerts mit dem erzielbaren Betrag ermittelt. Kén-
nen einzelnen Vermdgenswerten keine eigenen, von anderen Vermogenswerten
unabhangig generierten kinftigen Finanzmittelzuflisse zugeordnet werden, ist die
Werthaltigkeit auf Basis der Ubergeordneten zahlungsmittelgenerierenden Einheit
von Vermdgenswerten zu untersuchen.

Die infas Gruppe erfasst grundsatzlich samtliche Leasingverhaltnisse in der Kon-
zernbilanz. Die unter den langfristigen Vermdgenswerten ausgewiesenen Nut-
zungsrechte werden zu Anschaffungskosten abziglich kumulierter Abschreibungen
angesetzt. Die Abschreibungen erfolgen im infas Konzern linear Gber die Laufzeit
des Leasingverhaltnisses. Die Anschaffungskosten des Nutzungsrechts ermitteln
sich als Barwert sdmtlicher zukunftiger Leasingzahlungen. Die Anschaffungskosten
werden um Zahlungen erhoht, die fir den Abschluss des Leasingvertrags angefal-
len sind, die fur die Installation des geleasten Vermbgenswerts aufgewendet wur-
den und die ggdf. fiir einen kinftigen Riickbau notwendig werden. Anreizzahlungen
der Leasinggeberin bzw. des Leasinggebers, die bereits zugeflossen sind, verrin-
gern die Anschaffungskosten.

Der erstmalige Ansatz der Leasingverbindlichkeiten bestimmt sich als Barwert der
zu leistenden Leasingzahlungen, reduziert um kinftige Anreizzahlungen der Lea-
singgeberin bzw. des Leasinggebers. In der Folgebewertung wird der Buchwert der
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Leasingverbindlichkeit aufgezinst und erfolgsneutral um die geleisteten Leasing-
zahlungen vermindert. Der Zahlungsstrom wird in einen Zins- und einen Tilgungs-
anteil zerlegt und in den entsprechenden Positionen des Konzernabschlusses er-
fasst.

Die Abschreibung des Nutzungsrechts ist den Abschreibungen zugeordnet. Der
Aufwand aus der Aufzinsung der Leasingverbindlichkeit wird in den Zinsaufwendun-
gen ausgewiesen.

Die infas Gruppe halt finanzielle Vermdégenswerte vor allem in Form von Forderun-
gen aus Lieferungen und Leistungen, Vertragsvermdgenswerten und Zahlungsmit-
teln in Form von Bankguthaben und Kassenbestanden. In geringem Umfang wer-
den Genossenschaftsanteile und sonstige vertragliche Forderungen gehalten. Mit
Ausnahme der Genossenschaftsanteile werden alle finanziellen Vermbgenswerte
derzeit in die Kategorie ,Bilanzierung zu fortgefihrten Anschaffungskosten” einge-
stuft, da fir diese vertraglich definierte Zahlungszeitpunkte und Zahlungsstréome
festgelegt werden und die Absicht besteht, diese entsprechend der vertraglichen
Vereinbarungen zu vereinnahmen. Die Genossenschaftsanteile werden ebenfalls
zu fortgefihrten Anschaffungskosten bilanziert, die i. W. ihrem Fair Value entspre-
chen. Die infas Gruppe halt insbesondere keine zu Handelszwecken gehaltenen
und keine derivativen Finanzinstrumente.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen werden beim erstmaligen Ansatz
zum Zeitpunkt des Entstehens der Forderung zu ihrem Transaktionspreis gemaf
IFRS 15 angesetzt. Alle Gbrigen finanziellen Vermdgenswerte werden beim erstma-
ligen Ansatz zum Fair Value bilanziert. Die Folgebewertung erfolgt zu fortgeflihrten
Anschaffungskosten.

Finanzinstrumente werden erfasst, sobald die infas Holding AG oder ihre Tochter-
gesellschaften Vertragspartei und zur Leistung oder Gegenleistung berechtigt oder
verpflichtet werden. Als finanzielle Vermdgenswerte oder finanzielle Verbindlichkei-
ten erfasste Finanzinstrumente werden saldiert, wenn bezuglich der Betrdge zum
gegenwartigen Zeitpunkt ein Aufrechnungsrecht besteht und beabsichtigt wird, den
Ausgleich auf Nettobasis herbeizufiihren.

Finanzielle Verbindlichkeiten werden vorwiegend in Form von Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen, Vertragsverbindlichkeiten sowie Leasingverbindlich-
keiten gehalten. Die infas Gruppe bewertet die finanziellen Verbindlichkeiten bei
Zugang zum beizulegenden Zeitwert. Die Folgebilanzierung erfolgt zu fortgefihrten
Anschaffungskosten. Die Ausbuchung der finanziellen Verbindlichkeit erfolgt, so-
bald die Verbindlichkeit getilgt ist.

Bestehen an der Einbringbarkeit von Forderungen und Vertragsvermdgenswerten
Zweifel, werden diese mit dem niedrigeren realisierbaren Betrag angesetzt, indem
eine entsprechende Einzelwertberichtigung gebildet wird. Der Konzern ermittelt zu-
mindest an jedem Abschlussstichtag, ob Anhaltspunkte vorliegen, die auf eine Wert-
minderung der finanziellen Vermdgenswerte schlieRen lassen. Wertberichtigungen
werden bezogen auf den Einzelsachverhalt ermittelt und angesetzt (vgl. Tz 12); da-
bei wird darauf abgestellt, wie hoch die Wahrscheinlichkeit der Mittelrtickflisse ist.
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Anhand historischer Daten werden Ausfallwahrscheinlichkeiten ermittelt, die als
pauschaler Prozentsatz abhangig von der Dauer der Uberfalligkeit der Vermégens-
werte in einer Wertberichtigungstabelle fir Forderungen aus Lieferung und Leistung
erfasst werden. Die pauschalen Prozentsatze werden anhand aktueller Informatio-
nen und Erwartungen angepasst.

Vertragsvermogenswerte werden entsprechend dem Projektfortschritt, abzlglich
bereits erfolgter Teilabrechnungen, angesetzt, soweit hieraus ein aktivischer Saldo
besteht. Die Bewertung der laufenden Projekte zum Bilanzstichtag erfolgt nach ei-
ner inputbasierten Methode gemaR IFRS 15.B18. Der Konzern ermittelt fir die Be-
wertung zum Bilanzstichtag die erwarteten Auftragserlése, die Wahrscheinlichkeit,
dass der wirtschaftliche Nutzen zuflie3t, die bis zur Fertigstellung des Projekts noch
anfallenden Kosten, den Fertigstellungsgrad zum Bilanzstichtag sowie die Zuord-
nung und Bewertung der dem jeweiligen Projekt zurechenbaren Auftragskosten.
Sofern auf Projektbasis Teilabrechnungen den Gegenwert des Leistungsfortschritts
Ubersteigen und ein passivischer Saldo besteht, wird eine Vertragsverbindlichkeit
angesetzt.

Kurzfristige nichtfinanzielle Vermogenswerte betreffen i. W. nicht vertragliche For-
derungen und abgegrenzte Zahlungen. Der Ansatz der kurzfristigen nichtfinanziel-
len Vermogenswerte erfolgt zu Anschaffungskosten. Die Folgebewertung erfolgt zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten, ggf. unter Berlicksichtigung angemessener
Wertberichtigungen.

Die Verpflichtung aus unmittelbaren Pensionszusagen (leistungsorientiertes Sys-
tem zur betrieblichen Altersversorgung) wird nach dem in IAS 19 vorgeschriebenen
Anwartschaftsbarwertverfahren unter Berucksichtigung zukunftiger Entgelt- und
Rentenanpassungen errechnet. Der Dienstzeitaufwand fur Pensionen und ahnliche
Verpflichtungen wird als Aufwand innerhalb des betrieblichen Ergebnisses ausge-
wiesen. Der im Netto-Pensionsaufwand enthaltene Zinsaufwand und die Ertrage
aus dem Planvermdgen werden im Finanzergebnis der Konzern-Gewinn- und Ver-
lustrechnung bericksichtigt. Planvermdgen, das angelegt ist, um leistungsbasierte
Pensionszusagen zu decken, wird mit den beizulegenden Zeitwerten bewertet und
mit den entsprechenden Verpflichtungen verrechnet. Versicherungsmathematische
Gewinne und Verluste aus Pensionsriickstellungen werden bei Auftreten erfolgs-
neutral im sonstigen Ergebnis der Konzern-Gesamtergebnisrechnung erfasst. Ak-
tive latente Steuern aus Verlusten im sonstigen Ergebnis werden entsprechend im
sonstigen Ergebnis berlcksichtigt.

Die sonstigen Rickstellungen bertcksichtigen alle erkennbaren Risiken und unge-
wissen Verpflichtungen. Rickstellungen werden gebildet, wenn der Konzern aus
einem Ereignis der Vergangenheit eine gegenwartige Verpflichtung hat, diese Ver-
pflichtung wahrscheinlich zu einem Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem
Nutzen fihren wird und deren Hohe verlasslich geschatzt werden kann. Die Ruck-
stellungshéhe entspricht der bestmdglichen Schatzung des Erfullungsbetrags zum
Bilanzstichtag, wobei erwartete Erstattungen Dritter nicht saldiert, sondern als se-
parater Vermdgenswert angesetzt werden, sofern die Realisierung so gut wie sicher
ist. Ist der Zinseffekt wesentlich, wird die Rickstellung mit dem Marktzins abgezinst.
Ruckstellungen fiir drohende Verluste aus belastenden Vertragen werden gebildet,
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wenn der aus dem Vertrag resultierende erwartete wirtschaftliche Nutzen geringer
ist als die zur Vertragserfillung unvermeidlichen Kosten.

Aufwendungen und Ertrdge des Geschéftsjahres werden — unabhangig vom Zeit-
punkt der Zahlung — bertcksichtigt, wenn sie realisiert sind. Zeitraumbezogene Auf-
wendungen und Ertrage werden nur berticksichtigt, soweit sie auf das Geschéfts-
jahr entfallen.

Die Leistungsverpflichtungen aus Kundenvertragen werden i. W. zeitraumbezogen
erbracht. Dies betrifft insbesondere die Projektvertrage. Ertrdge werden im Konzern
dann erfasst, wenn Vermdgenswerte Ubertragen wurden oder eine Dienstleistung
erbracht ist. Die Methode der Umsatzrealisierung bestimmt sich maf3geblich nach
IFRS 15.35. Die Bewertung erfolgt insbesondere lber selbst erstellte Controllingin-
strumente. Die in diese Berechnung einzubeziehenden Kosten bestehen aus allen
direkten Kosten und anteiligen indirekten Kosten.

Die Umsatzerlése werden uUberwiegend zeitraumbezogen uber den Projektfort-
schritt realisiert. In diesem Zusammenhang wird fir jedes Projekt der Leistungsfort-
schritt auf Basis der inputbasierten Cost-to-Cost-Methode ermittelt, indem die zum
Bilanzstichtag angefallenen Kosten den iber den Gesamtprojektverlauf erwarteten
Kosten gegeniibergestellt werden. Die erwarteten Projektkosten basieren auf
Schatzungen, die sich im Laufe des Projekts noch andern kénnen. Erlése werden
nur dann erfasst, wenn der Leistungsfortschritt verlasslich geschatzt werden kann.
Dies ist bei infas in der Regel dann der Fall, wenn ein bestimmter Meilenstein im
Rahmen der Projektabwicklung erreicht wurde.

Ein erwarteter Verlust aus einem Vertrag wird sofort als Aufwand erfasst.

Ein geringer Teil der Umsatzerlése, insbesondere in der Marktforschung, wird zu
einem bestimmten Zeitpunkt realisiert. Dies ist dann der Fall, wenn die Ergebnisse
an den Kunden Ubergeben werden.

Ein weiterer Teil der Umsatzerlose resultiert aus der Bereitstellung von Lizenzen. In
diesem Fall erfolgt die Umsatzrealisierung mit Ubertragung der Lizenz bzw. mit dem
Beginn des Lizenzzeitraumes.

Rechnungen werden gemal} den vertraglichen Bedingungen ausgestellt. In der Re-
gel sehen die Zahlungsbedingungen eine Zahlung innerhalb von 30 Tagen nach
Rechnungsstellung vor. In der Bilanz erfolgt der Ausweis unter Berlicksichtigung
der vertraglich vereinbarten und erhaltenen Anzahlungen entweder als Aktivposten
unter der Bezeichnung ,vertragliche Vermodgenswerte“ oder als Passivposten unter
der Bezeichnung ,vertragliche Verbindlichkeiten®, falls der Betrag der erhaltenen
Anzahlungen die angefallenen Auftragskosten Ubersteigt. Von einer Berlcksichti-
gung des Zeitwerts des Geldes wurde abgesehen, da bei Vertragsbeginn in der
Regel erwartet wird, dass der Zeitraum zwischen Erflllung der Leistungsverpflich-
tung und Zahlung nicht mehr als ein Jahr betragt. Die ubrigen Erlése realisiert der
Konzern zum Zeitpunkt der Leistungserbringung.
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Steuern vom Einkommen und vom Ertrag wurden gemaf IAS 12 (Income Taxes)
erfasst. Aktive und passive latente Steuern werden bilanzorientiert abgegrenzt. Be-
ricksichtigt werden latente Steuern fir kdrperschaftsteuerliche und gewerbesteuer-
liche Verlustvortrage und die steuerlichen Auswirkungen, die sich aus temporaren
Unterschieden zwischen IFRS- und steuerrechtlichen Bilanzansatzen von Vermo-
genswerten bzw. Schulden ergeben und die sich in kiinftigen Wirtschaftsjahren um-
kehren werden. Sie werden anhand der Steuersatze und -vorschriften ermittelt, die
auf Basis der Gesetzeslage zum voraussichtlichen Zeitpunkt der Auflésung der Un-
terschiede gelten werden. Mit dem Abschluss eines Gewinnabflihrungsvertrags
zwischen der infas Institut fir angewandte Sozialwissenschaft GmbH und der infas
Holding AG wurde im Jahr 2013 eine ertragsteuerliche Organschaft gegriindet und
die Mdglichkeit geschaffen, die steuerlichen Verlustvortrage der infas Holding AG
zu nutzen. Steuerlich wird bei Vorliegen einer Organschaft nach § 14 Abs. 1 S. 2
KStG das Einkommen der Organgesellschaft vor Berticksichtigung des an den Or-
gantrager abgefihrten Gewinns ermittelt und dem Organtrager zugerechnet. Die
Verrechnung mit Verlustvortragen ist allerdings jahrlich auf die Héhe von 1,0 Mio. €
begrenzt. Der 1,0 Mio. € Ubersteigende Betrag kann zu 70 % mit den Verlustvortra-
gen verrechnet werden (§ 10a Abs. 1 GewStG, § 10d Abs. 2 EStG). Der Ansatz
aktiver latenter Steuern erfolgt, wenn es wahrscheinlich ist, dass zukinftig ausrei-
chend zu versteuerndes Ergebnis verflgbar ist. Zur Beurteilung der Wahrschein-
lichkeit der kunftigen Nutzbarkeit von aktiven latenten Steuern werden entspre-
chende Steuerplanungen auf Ebene der jeweiligen Tochtergesellschaft angefertigt.
Der betrachtete Planungszeitraum betragt im Regelfall 5 Jahre. Der Konzern beur-
teilt zu jedem Abschlussstichtag nicht bilanzierte latente Steueranspriiche erneut.
Ein bislang nicht bilanzierter latenter Steueranspruch wird in dem Umfang ange-
setzt, in dem es wahrscheinlich geworden ist, dass ein kiinftiges zu versteuerndes
Ergebnis die Realisierung des latenten Steueranspruches gestatten wird.

Der Vorstand der infas Holding Aktiengesellschaft hat im April 2026 festgestellt,
dass die Projektbewertung zum 31.12.2024 fehlerhaft durchgefihrt worden war,
weil Informationen zu bereits feststehenden Auftragskirzungen, Kostenlberlaufen
nicht zutreffend berlcksichtigt und Umséatze zum Teil doppelt bericksichtigt wur-
den. Im Rahmen der Fehlerkorrektur wurden die Umsatzerldse um 10.657 TEUR
reduziert und der Materialaufwand um 810 TEUR erhdht. Die Gegenpositionen fin-
den sich in den Vertragsforderungen, die sich um 8.712 TEUR reduziert haben, den
Vertragsverbindlichkeiten, die um 1.944 TEUR gestiegen sind und den sonstigen
Ruckstellungen, die um 810 TEUR gestiegen sind. Die sich aus den Korrekturen
ergebenden Auswirkungen auf die latenten Steuern wurden ebenfalls korrigiert. Die
aktiven latenten Steuern stiegen um 497 TEUR, die passiven latenten Steuern ver-
ringerten sich um 3.000 TEUR und der Steueraufwand verringerte sich entspre-
chend um 3.497 TEUR. Die Gewinnriicklagen des Vorjahres wurden durch eine
Fehlerkorrektur um 7.970 TEUR angepasst.
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Die folgenden Tabellen beschreiben die erfolgten riickwirkend angepassten Positi-

onen:
Bilanz 31.12.2024 Anpassung 31.12.2024
(riickwirkend
angepasst)
T€ T€ T€
Vertragliche Vermogenswerte 12.776 -8.712 4.064
Vertragsverbindlichkeiten 14.888 1.944 16.832
Rickstellungen fiir belastende 1.029 810 1.839
Vertrage
Aktive latente Steuern 3.130 497 3.627
Passive latente Steuern 4.907 -3.000 1.907
Bilanzgewinn 6.328 -7.970 -1.642
Summe Eigenkapital 10.956 -7.970 2.987
GuV 31.12.2024 Anpassung 31.12.2024
(riickwirkend
angepasst)
Umsatzerlose 66.037 -10.657 55.380
Materialaufwand -34.365 -810 -35.175
Steuern vom Einkommen und -506 3.497 2.991
vom Ertrag
Konzernjahresfehlbetrag / - 385 -7.970 -7.585
Uberschuss

Im Folgenden werden in den jeweiligen Erlduterungen die Anpassungen erlautert

und dargestellt.

Erlauterungen zur Konzern-Bilanz

Die Bilanz ist nach Fristigkeit gegliedert, Vermégenswerte und Schulden sind in
langfristig und — bei Falligkeit bis zu einem Jahr — kurzfristig aufgegliedert.
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7 Immaterielle Vermogenswerte, Geschafts- oder
Firmenwert

Der Konzern verfugt nur Gber einzeln erworbene sowie selbst erstellte immaterielle
Vermdgenswerte sowie Geschafts- oder Firmenwerte, die im Rahmen von Unter-
nehmenszusammenschlissen erworben wurden.

Die erworbenen immateriellen Vermégenswerte umfassen Software, Konzessio-
nen, gewerbliche Schutzrechte und ahnliche Rechte, Kundenstamme und Ge-
schéfts- oder Firmenwerte. Software, Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und
ahnliche Rechte und der Kundenstamm werden Uber ihre begrenzte voraussichtli-
che wirtschaftliche Nutzungsdauer abgeschrieben, die 3 bis 5 Jahre betragt.

Die aktivierten Entwicklungskosten betreffen selbst erstellte Software und selbst er-
stellte Datenbanken, die auf Grundlage einer geplanten Nutzungsdauer von 5 bis
10 Jahren abgeschrieben werden.

Den Regelungen des IFRS 3 i. V. m. IAS 36 folgend hat die infas Holding AG ihre
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten zum Zweck der Ermittlung eventueller Wert-
minderungen von Firmenwerten entsprechend der internen Berichterstattung fest-
gelegt. Zur Prifung der Werthaltigkeit wurde der jahrliche Impairment-Test nach IAS
36 fur zahlungsmittelgenerierende Einheiten, denen ein Geschafts- oder Firmen-
wert zugeordnet ist, durchgefiihrt. Dartiber hinaus werden Geschéfts- oder Firmen-
werte Uberprift, wenn Sachverhalte oder Griinde vorliegen, die auf eine Minderung
der Buchwerte schlielen lassen.

Wertminderung auf Firmenwerte

Unter dem Posten Geschafts- oder Firmenwert ist zum 31.12.2025 der Geschéfts-
wert der infas Institut fir angewandte Sozialwissenschaft GmbH (Buchwert: 766 T€
nach 167 T€ im Vorjahr) ausgewiesen, der als nicht signifikant eingestuft wird. Im
Geschaftsjahr 2025 wurde der durch den Erwerb der Pl Health entstandene Ge-
schafts- oder Firmenwert in HOhe von 599 T€ in vollem Umfang dem Geschéftsfeld
des infas Institut zugeordnet, da die PI Helath ausschlieBlich fur Auftrage des infas
Institut tatig werden wird.

Der Geschafts- oder Firmenwert, der durch den Erwerb der Anteile der infas LT
GmbH entstanden und aufgrund der Verschmelzung auf die infas 360 GmbH nun
dieser zahlungsmittelgenerierenden Einheit zugeordnet ist, belauft sich zum
31.12.2025 auf einen Buchwert von 1.223 T€.

Fir die Geschéafts- oder Firmenwerte wurde als erzielbarer Ertrag der jeweilige Nut-
zungswert auf Grundlage einer Cashflow-Planung (5-Jahres-Detailplanung sowie
Fortschreibung unter Bertcksichtigung des erwarteten Wachstums) ermittelt, die
die Erfahrung der Vergangenheit berticksichtigt und eine stetige Geschaftsentwick-
lung und einen Kapitalisierungszinssatz von 9,30 % vor Steuern (Vorjahr 10,18 %)
annimmt. Der zur Diskontierung verwendete Kapitalisierungszinssatz basiert auf ei-
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nem risikofreien Zinssatz von 3,25 % sowie auf einer Marktrisikopramie, die aus ei-
ner Bandbreite von 5,25 bis 6,75 % mit 5,25% berechnet wurde. Der Beta-Faktor
wurde mit 0,64 angesetzt. Ein Wachstumsabschlag zur Extrapolation des letzten
Planjahres erfolgte i. H. v. 1,0 %. Zum 31.12.2025 ergab sich kein Wertminderungs-
bedarf.

Ab einem zur Diskontierung genutzten Kapitalisierungszinssatz von 32,71 % (vor
Steuern) ergaben sich Auswirkungen auf den Geschafts- und Firmenwert. Ab einem
zur Diskontierung genutzten Kapitalisierungszinssatz von 49,36 % (vor Steuern)
ware der Geschafts- und Firmenwert vollstdndig wertberichtigt.
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Die Entwicklung der immateriellen Vermogenswerte und des Sachanlagevermo-
gens ergibt sich aus dem Anlagespiegel.

Anschaffungs-/Herstellungskosten Abschreibungen/Wertminderungen |Restbuchwerte
Stand Zugange Um- Stand Stand Zugidnge |Stand Stand Stand
01.01.2025 |Abgidnge |buchung [31.12.2025 [01.01.2025 |Abgdnge |31.12.2025 |31.12.2025 (31.12.2025
T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€ T€
Immaterielle
Vermogenswerte
Entgeltlich erworbene
Konzessionen, gewerbli- 6 70
che Schutz- rechte und
ahnliche Rechte und 1.169 788 1.011 779 9 158
Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Wer- 387 302
ten
Geschafts- oder Firmen- 0 0
wert 1.989 1.989 0 0 1.989 1.989
Selbst erstellte immateri- 0 58
elle Vermdgenswerte 2.912 802 2.110 1.816 802 1.072 1.038 1.096
Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs- 69 447
und Geschéftsausstattung 5.066 79 5.056 3.716 79 4.084 972 1.350
Nutzungsrecht Gebaude 22.510 3.296 25.806 5.715 1.584 7.299 18.507 16.795
Nutzungsrecht Betriebs-
und Geschéaftsausstattung 191 0 191 106 34 140 51 85
Gesamt 3.371 2.193
33.837 79 0 35.940 12.364 79 13.374 22.566 21.473
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Anschaffungs-/Herstellungskosten

Abschreibungen/Wertminderungen

Restbuchwerte

Stand
01.01.2024

Zugange
Abginge

Stand
31.12.2024

Um-
buchung

Stand
01.01.2024

Zugénge
Abginge

Stand
31.12.2024

Stand
31.12.2024

Stand
31.12.2023

T€

T€

T€ T€|

T€

T€

T€

T€

T€

Immaterielle
Vermogenswerte

Entgeltlich erworbene
Konzessionen, gewerbli-
che Schutz- rechte und
ahnliche Rechte und
Werte sowie Lizenzen an
solchen Rechten und Wer-
ten

1.158

1"

1.169

933

78

1.011

158

225

Geleistete Anzahlung auf
immaterielle Vermogens-
werte

Geschafts- oder Firmen-
wert

1.390

599

1.989

1.989

1.390

Selbst erstellte immateri-
elle Vermdgenswerte

2131

781

2.912

1.747

69

1.816

1.096

384

Sachanlagen

Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschéaftsausstattung

4.399

667

5.066

2.735

981

3.716

1.350

1.664

Nutzungsrecht Gebaude

22.508

22.510

4.041

1.674

5.715

16.795

18.467

Nutzungsrecht Betriebs-
und Geschéaftsausstattung

120

71

191

60

46

106

85

60

Gesamt

31.706

2131

33.837

2.848

9.516

12.364

21.473

22.190

9 Langfristig gehaltene Finanzinstrumente

Im Geschaftsjahr werden als langfristig gehaltenes Finanzinstrument Anteile an ei-
ner deutschen Genossenschaft zu Anschaffungskosten von 100 T€ bilanziert.

10 Ubrige langfristige Vermdgenswerte

Die sonstigen Vermdgenswerte i. H. v. 40 T€ (Vorjahr 40 T€) beinhalten wie im Vor-
jahr Kautionen, die fir verschiedene Mietverhaltnisse geleistet wurden.
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11 Kurzfristige Vermodgenswerte

Vorjahr nach
31.12.2025 Anpassung Vorjahr

T€ T€
Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen 556 1.681 1.681
Vertragliche Vermobgenswerte 3.462 4.064 12.776
Ertragsteuerforderungen 9 749 749
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 306 75 75
Sonstige nichtfinanzielle Vermégens-
werte 328 1.335 1.335
Zahlungsmittel und
Zahlungsmittelaquivalente 29.398 25.050 25.050
Gesamt 34.059 32.954 41.666

Bei den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und den sonstigen Vermo-
genswerten handelt es sich wie im Vorjahr um kurzfristig fallige Vermdgenswerte,
in denen Uberfallige Forderungen aus Lieferungen und Leistungen i. H. v. 419 T€
(Vorjahr 264 T€) enthalten sind, von welchen zum Zeitpunkt der Aufstellung des
Konzernabschlusses bereits 369 T€ beglichen waren. Insgesamt erfolgten Wertbe-
richtigungen i. H. v. 8 T€ (Vorjahr 11 T€). Weiterer Wertberichtigungsbedarf besteht
nicht.

Die vertraglichen Vermdgenswerte beziehen sich auf laufende Projekte. Die Salden
dieses Postens schwanken in Abhangigkeit der zum jeweiligen Stichtag laufenden
Projekte sowie der unterschiedlichen vereinbarten Zahlungsplane (vgl. Tz 6, dort:
Umsatzerlose).

Die sonstigen nichtfinanziellen Vermbgenswerte enthalten im wesentlichen abge-
grenzte Zahlungen, die die infas Gruppe im Geschaftsjahr 2025 vorgenommen hat,
wahrend die gegentberstehenden Leistungen erst im Geschéaftsjahr 2026 in An-
spruch genommen werden, i. H. v. 328 T€ (Vorjahr 354 T€). Zum Vorjahresstichtag
beinhaltete diese Position zudem geleistete Anzahlungen in Hohe von 981 T€.

Die sonstigen finanziellen Vermdgenswerte i. H. v. 306 T€ (Vorjahr 75 T€) umfas-
sen Mietkautionen und Forderungen aus der Gehaltsabrechnung.

Bei den Zahlungsmitteln und Zahlungsmittelaquivalenten i. H. v. 29.398 T€ (Vorjahr
25.050 T€) handelt es sich wie im Vorjahr um Kassenbestande, Kontokorrentgutha-
ben und um Geldmarktanlagen, die bis zur Einbindung der infas Gesellschaften in
den Cash Pool der Ipsos GmbH im Mai 2025 mit Zinssatzen zwischen 0,25 % und
1,5 % und nach Einbezug in den Cash Pool der Ipsos GmbH zum 3-Monats-Euribor



infas Holding

Aktiengesellschaft

zuzuglich einer Marge von 1,5 Prozentpunkten verzinst wurden. Die liquiden Mittel
bilden den Finanzmittelfonds der Kapitalflussrechnung. Es liegen keine Verfigungs-
beschrankungen vor.

12 Eigenkapital

31.12.2025 |Vorjahr nach
Anpassung

TE TE
Gezeichnetes Kapital 9.000 9.000 9.000
Gewinnriicklage, gesetzliche Riicklage 534 534 534
Kumuliertes sonstiges Konzernergebnis -649 -910 -910
Eigenkapitalminderung infolge vollstandiger
Anteilsibernahme -4.002 -4.002 -4.002
Konzernbilanzverlust / -gewinn -2.681 -1.642 6.328
Nicht beherrschende Anteile -19 7 7
Eigenkapital 2.183 2.987 10.956

Das gezeichnete Kapital (Grundkapital) ist voll eingezahlt und betragt
9.000.000,00 €, eingeteilt in 9.000.000 Inhaberaktien (nennwertlose Stlickaktien).

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 16.07.2021 ist der Vorstand ermach-
tigt, das Grundkapital mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 15.07.2026 ein-
malig oder mehrmalig um bis zu insgesamt 4.500.000,00 € zu erhéhen (Genehmig-
tes Kapital 2021). Bis zum Bilanzstichtag wurde hiervon kein Gebrauch gemacht.

Nach dem Erwerb von weiteren 15 % der Geschéaftsanteile an der infas Institut fur
angewandte Sozialwissenschaft GmbH im Geschéaftsjahr 2013 ist die infas Holding
AG zu 100 % an dieser Tochtergesellschaft beteiligt. Der Kaufpreis flr diese Anteile
zuzuglich der Anschaffungsnebenkosten i. H. v. 4.040 T€ wurde mit dem Buchwert
der Anteile ohne beherrschenden Einfluss i. H. v. 38 T€ verrechnet und unmittelbar
im Eigenkapital erfasst.

Das kumulierte sonstige Konzernergebnis bertcksichtigt die erfolgsneutrale Veran-
derung des versicherungsmathematischen Gewinns der Rickstellungen fiir Pensi-
oneni. H. v. 361 T€ (Vorjahr 133 T€). Latente Steuern hierauf wurden erfolgsneutral
i. H. v. -100 T€ (Vorjahr -44 T€) bericksichtigt.

Die nicht beherrschenden Anteile umfassen anteilige Eigenkapitalanteile und Er-
gebnisanteile der Pl Health Solutions GmbH.



infas Holding

Aktiengesellschaft

Kapitalmanagement

Das Kapitalmanagement des Konzerns zielt darauf ab, die Unternehmensfortfiih-
rung, die Gewahrleistung einer adaquaten Verzinsung des Eigenkapitals und die
Aufrechterhaltung einer optimalen, die Kapitalkosten mdglichst gering haltenden
Kapitalstruktur sicherzustellen.

13 Ruckstellungen fur Pensionen

Versiche-
rungsma-
themati-
sche Ge- Geleistete | Leistung
Stand winne und |Zinsertrag |Pensions- |aus dem
01.01.2025 | Aufzinsung | Verluste Plan Assets | zahlungen |Plan Asset |31.12.2025
TE T€ T€ T€ T€ € T€
4.847 181 -361 -29 -265 45 4.418

Die Pensionsriickstellung wurde zum einen fir unmittelbare Versorgungszusagen
gegeniber zwei ausgeschiedenen Vorstandsmitgliedern der infas Holding AG ge-
bildet. Sie umfasst eine Alters-, Invaliditats- und Hinterbliebenenversorgung nach
MaRgabe eines leistungsorientierten Plans. Die Renten beinhalten vereinbarte Be-
trage sowie eine Dynamik und beginnen nach Vollendung einer festen Altersgrenze.

Zum anderen enthalt die Pensionsriickstellung Versorgungszusagen gegenuber
ausgeschiedenen Geschéftsfuhrern der infas LT GmbH, die auf die infas 360 GmbH
Ubergegangen sind. Diese umfassen eine Alters-, Invaliditats- und Hinterbliebenen-
versorgung nach Mallgabe eines leistungsorientierten Plans.

Rechnungsgrundlagen und Parameter:

Biometrische Rechnungsgrundlagen laut
Richttafeln von Prof. Dr. Heubeck 31.12.2025 Vorjahr

% %
Rechnungszins 3,96-4,02 3,25-3,40
Rententrend 1,5-2,0 1,5-2,0

Der Betrag der Pensionsriickstellung nach IAS 19 entspricht dem nach den Verhalt-
nissen am Bilanzstichtag bewerteten Versorgungsanspruch unter Einbeziehung ei-
nes eingetretenen versicherungsmathematischen Verlusts. Der versicherungsma-
thematische Gewinn i. H. v. 361 T€ (Vorjahr 133 T€) ist erfolgsneutral im sonstigen
Ergebnis der Konzern-Gesamtergebnisrechnung erfasst.
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Die Aufwendungen im Zusammenhang mit den Pensionszusagen fiir die ausge-
schiedenen Beschaftigten umfassen nur noch den Zinsaufwand i. H. v. 181 T€ (Vor-
jahr 178 T€) und enthalten keinen im Personalaufwand auszuweisenden Dienstzeit-
aufwand. Im Geschéaftsjahr 2025 wurden Versorgungsleistungen i. H. v. 265 T€
(Vorjahr 247 T€) gezahlt. Die Verbindlichkeit aus den Pensionsverpflichtungen

(DBL) veranderte sich wie folgt:

31.12.2025 Vorjahr

T€ T€
DBL 01.01. 4.847 5.027
Zinsaufwand (erfolgswirksam) 181 178
Versicherungsmathematische Gewinne/
Verluste aus der Anderung der finanziellen
Annahmen -308 -152
Versicherungsmathematische Gewinne/
Verluste aus erfahrungsbedingten Anpas-
sungen -53 18
Zinsertrag Plan Assets -29 -22
Geleistete Pensionszahlungen -265 -247
Leistungen aus dem Plan Asset 45 45
DBL 31.12. 4.418 4.847

Das Plan Asset valutiert zum Stichtag i. H. v. 726 T€ (Vorjahr 729 T€) und wird voll-
standig mit dem entsprechenden Verpflichtungsumfang saldiert.

Die Entwicklung der ,defined benefit obligation“ (DBO) ist in der folgenden Ubersicht

dargestellt:
Finanzierungsstand 2025 2024 2023 2022 2021
T€ T€ T€ T€ T€
Verpflichtungsumfang
fur Pensionen (DBO) 4.418 4.847 5.027 4.209 6.227

Die folgende Sensitivitdtsanalyse zeigt fir jede wesentliche versicherungsmathe-
matische Annahme zum Stichtag, wie sich eine moégliche Veranderung der Annah-
men auf die H6he der Pensionsverpflichtung ausgewirkt hatte.

Sensitivitiatsanalyse

Der Anstieg (Ruckgang) des Diskontierungssatzes bzw. des Rententrends um je-
weils 0,5 % wirde im Jahr 2025 zu folgenden DBO fiihren.
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31.12.2025 Vorjahr
Anstieg um | Riickgang Anstieg Riickgang
0,5% um 0,5 % um 0,5 % um 0,5 %
Mio. € Mio. € Mio. € Mio. €
Diskontierungssatz 4,3 4,6 4,6 52
Rententrend 4,6 4,3 5,2 4,5

14 Langfristige Leasingverbindlichkeiten

Die langfristigen Leasingverbindlichkeiten resultieren i. W. aus dem im Geschafts-
jahr 2022 abgeschlossenen Mietverhaltnis in der Kurt-Schumacher-Strale in Bonn.
Die Falligkeit der langfristigen Leasingverbindlichkeit ergibt sich aus der Dauer des
Mietverhaltnisses bis 2036. Der Anstieg gegenlber dem Vorjahr ist auf eine Erho-
hung des Mietzinses zurtickzuflihren.

15 Kurzfristige sonstige Ruckstellungen

Stand Stand Verbrauch | Auflésung | Zufiihrung | Stand
01.01.2025 | 01.01.2025 31.12.2025
nach An-
) passung
T€ T€ T€ T€ T€ T€
Drohverlustrickstellung 1.029 1.839 -960 -14 0 55
Ruckstellungen fur Auf-
bewahrungspflicht 297 297 0 -0 50 347
Sonstige Rickstellun-
gen 339 339 -269 -0 324 394
Ruckstellung Lohn-
steuer Sozialabgaben 1.486 1.486 -1.484 -2 0 0
Ruckstellungen flir aus-
stehende Rechnung 2.119 2.119 -1.627 -492 1.481 1.481
Ruckstellungen flir Ab-
schluss und Prifung 237 237 -237 -0 278 278
Ruckstellung Berufsge-
nossenschaft 48 48 -48 -0 48 48
Gesamt 5.556 6.366 -4.625 -508 2.182 2.603
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31.12.2025 Vorjahr nach Vorjahr
Anpassung

T€ T€ TE
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen 6.021 652 652
Verbindlichkeiten gegentber verbundenen
Unternehmen 1.418 0 0
Vertragsverbindlichkeiten 20.847 16.832 14.888
Sonstige Verbindlichkeiten 2.039 6.946 6.946
Leasingverbindlichkeiten 2.210 1.883 1.883
Gesamt 32.535 26.313 24370

Die Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen entfallen auf Unter-
nehmen des Ipsos Konzerns, die nicht Bestandteil des Teilkonzerns der infas Hol-

ding AG sind.

Die Vertragsverbindlichkeiten enthalten i. W. Anzahlungen aus Projektvertragen so-
wie aus noch zu erbringenden Service- und Updateleistungen.

Der Gesamtbetrag der erhaltenen Anzahlungen (einschlief3lich Projekte, fur die
Leistungen erbracht wurden) belauft sich zum Bilanzstichtag auf 44.531 T€ (Vorjahr
53.202 T€). Von den erhaltenen Anzahlungen werden die bis zum Abschlussstich-
tag entstandenen Auftragskosten (2025 insgesamt 24.875 T€) abgezogen, sodass
sich, je nach Saldo, pro Projekt ein positiver Saldo (vertraglicher Vermégenswert
i. H.v. 3.056 T€) oder negativer Saldo (vertragliche Verbindlichkeit i. H.v.
19.656 T€) ergibt (vgl. hierzu auch Tz 6, dort: Umsatzerltse).
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Die kurzfristigen Verbindlichkeiten setzen sich wie folgt zusammen:

Finanzielle Verbindlichkeiten 31.12.2025 | Vorjahr nach | Vorjahr
Anpassung

T€ T€
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen 6.021 652 652
Verbindlichkeiten gegenuber verbun-
denen Unternehmen 1.418 0 0
Verbindlichkeiten Personal 1.517 2.243 2.243
Leasingverbindlichkeiten 2.210 1.883 1.883
Vertragsverbindlichkeiten 20.847 16.832 14.888
Sonstige 49 742 742
Gesamt 32.062 22.352 20.409
Nichtfinanzielle Verbindlichkeiten |31.12.2025 |Vorjahr Vorjahr

T€ T€ T€
Verbindlichkeiten Umsatzsteuern 0 3.764 3.764
Lohnsteuerverbindlichkeiten 301 197 197
Sozialversicherung 171 0 0
Gesamt 472 3.961 3.961

Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung

Die Gliederung der Gesamtergebnisrechnung erfolgt nach dem Gesamtkostenver-
fahren.

17 Umsatzerlose

Die Umsatzerlése des Konzerns betragen 45.487 T€ (Vorjahr angepasst
55.380 T€). Sie kdnnen weitestgehend den Auftragserlésen aus der Meinungs- und
Sozialforschung zugerechnet werden. Im Geschéaftsjahr wurden Projekte im Wert
von 45.487 T€ nach IFRS 15.B18 bewertet. Die Aufgliederung der Umsatzerlose
nach Geschaftsbereichen wird in der Segmentberichterstattung unter Tz 29 darge-
stellt.

Der Ubliche Zeitpunkt der Leistungserbringung, aul3erhalb der zeitraumbezogenen
Umsatzrealisierung, ist die Lieferung von Daten oder Berichten und die Abnahme
durch den Kunden zum Ende eines Projekts. Die jeweiligen Zahlungsbedingungen
werden in einem Zahlungsplan individuell mit dem Kunden vereinbart. Uberwiegend
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wird zum Zeitpunkt der Leistungserfiillung eine Schlussrechnung fiir das Projekt
gestellt.

Die Leistungsverpflichtungen werden in der Regel durch Dienstleistungen im Be-
reich der studienbezogenen Datenerhebung und Datenaufbereitung erbracht. Daflr
werden teilweise auch externe Dienstleister eingesetzt.

Zum Ende des Geschéftsjahres umfassen die offenen Leistungsverpflichtungen aus
bestehenden Vertragen 157.673 T€ (Vorjahr 151.296 T€). Daraus wird i. W. die
Umsatzrealisation in den kommenden 5 Geschaftsjahren erwartet.

Aus den zu Beginn des Geschéftsjahres bilanzierten Vertragsverbindlichkeiten wur-
den im Geschéftsjahr Umsatzerldse von 14.560 T€ (Vorjahr 17.239 T€) realisiert.

18 Andere aktivierte Eigenleistungen

Im Vorjahr wurden Entwicklungskosten i. H. v. 722 T€ aktiviert, die die Geschafts-
bereiche infas Institut und infas quo betreffen. Es handelt sich dabei jeweils um ein
neu entwickeltes Panel. Das Panel der infas quo ist fertiggestellt, das Panel der
infas Institut wird in 2026 fertiggestellt werden.

19 Sonstige betriebliche Ertrage

2025 Vorjahr

T€ T€
Ertrage aus Auflésung von Ruckstellungen 508 568
Ertrage aus Beitragserstattungen Vorjahre 0 71
Ertrage aus Sachbeziligen 100 17
Periodenfremde Ertrage 0 10
Ubrige 23 117
Gesamt 631 783
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20 Materialaufwand

2025 Vorjahr nach |Vorjahr
Anpassung

T€ T€ T€
Aufwendungen fir Interviews 16.507 25.181 24.371
Versandkosten 613 8.021 8.021
Kosten fir sonstige externe
Dienstleistungen 2.837 1.973 1.973
Gesamt 19.957 35.175 34.365

21 Personalaufwand

2025 Vorjahr
T€ T€
Léhne und Gehalter 14.782 18.737
Soziale Abgaben 2.650 3.530
Aufwendungen fir Altersversorgung 36 33
Gesamt 17.468 22.300

Die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter erhalten Leistungen aus der gesetzlich festge-
setzten Sozialversicherung, fir die Teile des Einkommens eingezahlt werden. Da-
neben bestehen im Konzern arbeitnehmerfinanzierte Direktversicherungszusagen.
Da nach Zahlung der Beitrage an die 6ffentlichen und privaten Versicherungstrager
fur die Gesellschaften keine weiteren Verpflichtungen bestehen, sind diese Plane
als beitragsorientierte Plane zu behandeln. Laufende Beitragszahlungen wurden als
Aufwendungen fur den betreffenden Zeitraum angesetzt.

Im Geschéftsjahr 2025 betrug der Arbeitgeberanteil zur gesetzlichen Rentenversi-
cherung der Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer 1.457 T€ (Vorjahr 1.506 T€). Da-
neben wurden weitere 5 T€ (Vorjahr 4 T€) in Direktversicherungen eingezabhlt.
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2025 Vorjahr
TE TE
Abschreibungen auf immaterielle
Vermdgenswerte 128 147
Abschreibungen auf Nutzungsrechte 1.618 1.720
Abschreibungen auf Sachanlagen 447 981
Gesamt 2193 2.848
23 Sonstige betriebliche Aufwendungen
2025 Vorjahr
T€ T€
Rechts- und Beratungskosten 715 1.122
Werbe- und Reisekosten 397 551
Versand- und Telefonkosten 406 976
Raum- und Nebenkosten 2.312 786
Fremdarbeiten und Verwertungsgeblhren 0 36
EDV-Wartungskosten 1.332 577
Aufwand fur Lizenzen 18 460
Kosten der Hauptversammlung,
Pressemitteilungen 0 142
Aufsichtsratsvergitungen einschlief3lich
Auslagen 0 180
Versicherungen, Beitrage 128 99
Kfz-Kosten 56 102
Ubrige 985 1.461
Gesamt 6.350 6.492

Der Anstieg der Raum- und Nebenkosten ist vor allem auf eine riickwirkende Erho-
hung des Mietzinses fir Vorjahre zuriickzufiihren. Miet- und Leasingverpflichtungen
im Rahmen der Anwendung von IFRS 16 wurden im Ubrigen separat bilanziert. Es
entstand ein Zahlungsmittelabfluss aus Leasingverhaltnissen i. H. v. 3.584 T€.
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24 Finanzergebnis

2025 Vorjahr

T€ T€
Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage 432 166
Zinsen aus Plan Assets 29 22
Sonstige Zinsen und ahnliche Aufwendungen -310 -7
Zinsanteil der Zufiihrung zu den
Leasingverbindlichkeiten -630 -647
Zinsanteil der Zufiihrung zu den
Pensionsriickstellungen -180 -178
Gesamt -659 -643

Die sonstigen Zinsen und ahnlichen Ertrage und Aufwendungen resultieren vor al-
lem aus der Anlage von Festgeldern bis Mai 2025 und ab Mai 2025 aus dem mit
der Ipsos GmbH eingegangenen Cash Pool. Die Zinsen aus den Plan Assets resul-
tieren aus den Zinsertragen im Zusammenhang mit Pensionsverpflichtungen (vgl.
Tz 14). Der Zinsanteil der Zufuhrung zu den Leasingverbindlichkeiten ist vollstandig
auf die Folgebilanzierung der Leasingverbindlichkeiten zuriickzufiihren. Hinsichtlich
moglicher finanzieller Risiken vgl. Tz 34.

25 Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

2025 Vorjahr nach | Vorjahr
Anpassung
T€ T€ T€
Steuern vom Einkommen und Ertrag 0 -119 -119
Veranderung latente Steuern 4.188 3.110 -387
Gesamt 4.188 2.991 -506

Der Ertragsteueraufwand setzt sich aus laufenden Steuern vom Einkommen und
vom Ertrag sowie der Veranderung der aktiven und passiven latenten Steuern zu-
sammen.

Der Kérperschaftsteuersatz belief sich in 2025 einschliellich Solidaritdtszuschlag
auf 15,825 %. Dieser Steuersatz sinkt ab dem Jahr 2028 bis 2032 sukzessive jahr-
lich um einen Prozentpunkt 10,55 % ab. Dariber hinaus wurde fur die Gesellschaf-
ten des infas Konzerns wie im Vorjahr ein durchschnittlicher Gewerbesteuersatz
i. H.v. 17,15 % beriicksichtigt. Der steuerlichen Uberleitungsrechnung wurde in
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2025 unverandert der aktuell geltende Konzernsteuersatz (flir Kérperschaftsteuer
und Gewerbesteuer) von 32,98 % zugrunde gelegt.

Die kérperschaftsteuerlichen bzw. gewerbesteuerlichen Verlustvortrage der Mutter-
gesellschaft betragen zum 31.12.2025 8.754 T€ (Vorjahr angepasst 6.672 T€) bzw.
9.068 T€ (Vorjahr angepasst 7.431 T€). Die im Geschaftsjahr aktivierten latenten
Steuern auf diese Verlustvortrage betragen 3.334 T€ (Vorjahr 1.833 T€).

Die korperschaftsteuerlichen bzw. gewerbesteuerlichen Verlustvortrage der infas
360 GmbH liegen zum 31.12.2025 bei 1.064 T€ (Vorjahr 1.477 T€) bzw. 1.059 T€
(Vorjahr 1.471 T€). Die Aktivierung von latenten Steuern aus den Anlaufverlusten
der 2014 gegriindeten Tochtergesellschaft ist im laufenden Geschéftsjahr nicht er-
folgt, da keine passiven latenten Steuern der infas 360 GmbH vorhanden sind. Ak-
tive latente Steuern i. H. v. 351 T€ (Vorjahr 486 T€) kamen daher nicht zum Ansatz.
Entsprechend wurde der Verlustvortrag in vollstandiger Hohe nicht genutzt.

Die korperschaftsteuerlichen bzw. gewerbesteuerlichen Verlustvortrage der infas
quo GmbH liegen fir beide Steuerarten zum 31.12.2025 bei 1.349 T€ (Vorjahr
1.505 T€). Die Aktivierung von latenten Steuern aus den Anlaufverlusten der 2017
gegrindeten Tochtergesellschaft erfolgte nuri. H. v. 65 T€ (Vorjahr 82 T€) und da-
mit begrenzt auf die Hohe der vorhandenen passiven latenten Steuern der infas quo
GmbH. Aktive latente Steuern i. H. v.379 T€ (Vorjahr 414 T€) kamen daher nicht
zum Ansatz. Entsprechend wurde der Verlustvortrag i. H. v. 1.150 T€ (Vorjahr
1.257 T€) nicht genutzt.

Weitere aktive latente Steuern ergeben sich aus den unterschiedlichen Wertansat-
zen fur Pensionsruckstellungen nach den Regelungen der IFRS und den steuerli-
chen Vorschriften. Die Differenz zwischen dem steuerlichen Ansatz und den nach
den IFRS bewerteten Pensionsriickstellungen betragt 1.562 T€ (Vorjahr 1.959 T€).
Darauf entfallen latente Steuern i. H. v.433 T€ (Vorjahr 646 T€).

Aufgrund des bis zum Jahr 2032 absinkenden Korperschaftsteuersatzes erfolgte
eine Anpassung des Steuersatzes flr die latenten Steuern auf Unterschiede zwi-
schen den Wertansatzen der Pensionsrickstellungen von 32,98% auf 27,71%. Ins-
gesamt ergibt sich dadurch ein niedriger Ansatz von aktiven latenten Steuern in
Hohe von 82 T€.

In Summe wurden aktive latente Steuern i. H. v.778 T€ (Vorjahr 900 T€) nicht an-
gesetzt bzw. wertberichtigt.

Passive latente Steuern aus temporaren Differenzen bei den Geschafts- oder Fir-
menwerten i. H. v. 167 T€ (Vorjahr 167 T€) bezogen auf die Tochtergesellschaft in-
fas Institut fur angewandte Sozialwissenschaft GmbH wurden mit 55 T€ (Vorjahr
55 T€) angesetzt.

Weitere passive latente Steuern ergeben sich aus den unterschiedlichen Wertan-
satzen von immateriellen Vermogenswerten in der Steuerbilanz und der IFRS-
Buchwerte. Sie wurden i. H. v. 322 T€ (Vorjahr 342 T€) angesetzt und beziehen
sich auf infas Institut und infas quo.
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Zudem wurden passive latente Steuern auf den unterschiedlichen Wertansatzen
der Vertragsvermogensgegenstande und Vertragsverbindlichkeiten i. H. v. 1.695
T€ (Vorjahr angepasst 1.464 T€) erfasst.

In der folgenden Ubersicht werden aktive und passive latente Steuern auf tempo-
rare Differenzen auf Nettobasis dargestellt:

2025 Vorjahr Vorjahr
nach Anpas-
sung
T€ T€ T€
Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 433 646 646
Kurzfristige Verbindlichkeiten 44 310 310
Aktivsaldo aus Leasingbilanzierung 278 256 256
Verlustvortrage 3.296 2.415 1.918
Aktive latente Steuern 4.052 3.627 3.130
Immaterielle Vermdgenswerte 434 443 443
Kurzfristige Vermogenswerte 1.610 1.464 4.464
Passive latente Steuern 2.044 1.907 4.907

In der folgenden Darstellung werden die wesentlichen Unterschiede zwischen dem
rechnerischen Steueraufwand aus Korperschaftsteuer zuzlglich Solidaritatszu-
schlag und Gewerbesteuer fir die Jahre 2025 und 2024 und dem tatsachlichen
Steueraufwand laut Gesamtergebnisrechnung erlautert:
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2025 Vorjahr

TE TE
Ergebnis vor Ertragsteuern -2.016 891
Konzernsteuersatz in % 32,98 % 32,98 %
Rechnerischer Ertragsteueraufwand
(Vorjahr Ertragsteuerertrag) 665 -294
Erhohung/Minderung des
Steueraufwands durch:
Nicht abzugsfahige Betriebsausgaben -6 -18
Steueraufwand fiur Vorjahre 0 104
Hinzurechnung Gewerbesteuer -76 -41
Steuerfreie Ertrage und Aufwendungen 0 -95
Nichtansatz aktive latente Steuern 0 -101
Nutzung nicht aktivierter steuerlicher
Verlustvortrage -188 0
Sonstige -7 -51
Steuern vom Einkommen und Ertrag 388 -506

26 Ergebnis/Dividende je Aktie

Das Ergebnis je Aktie ermittelt sich wie folgt:

2025 Vorjahr nach | Vorjahr
Anpassung

Konzernjahresfehlbetrag (Vorjahr | T€

Konzernjahresuberschuss ) -1.628 -7.585 385
Gewogener Durchschnitt der aus- | Tausend

gegebenen Aktien Aktien 9.000 9.000 9.000
Ergebnis je Aktie €/Aktie -0,18 -0,84 0,04
Vorgeschlagene Dividende je Aktie | €/Aktie 0,00| 450.000,00| 450.000,00

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie nach IAS 33 wird als Quotient aus dem Peri-
odenergebnis und der durchschnittlichen Anzahl der wahrend des Geschaftsjahres
ausgegebenen Aktien ermittelt und betragt fur das Berichtsjahr -1,00 € (Vorjahr an-

gepasst: -0,84; Vorjahr: 0,04 €).
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Weder zum 31.12.2025 noch zum Vorjahresbilanzstichtag waren Optionen auf Ak-
tien ausstehend, die den Gewinn pro Aktie verwassern, daher sind das unverwas-
serte und das verwasserte Ergebnis je Aktie im abgelaufenen Geschéftsjahr iden-
tisch.

Der gewogene Durchschnitt der ausgegebenen Aktien betragt wie im Vorjahr
9.000.000.



Sonstige Angaben

27 Segmentberichterstattung
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Die Geschaftsfelder Meinungs- und Sozialforschung und Datenerhebung (infas
Institut, CATI-LAB & PI Health), Marketingforschung und Location Technologies (in-
fas 360), Marktforschung (infas quo) sowie die Aufwendungen der infas Holding AG
sind im Folgenden dargestellt:

Jahr infas Meinungs- und So- | Marketing-for- Markt- Konsoli- Gesamt
Holding | zialforschung und |schung und Loca- | for- dierung
Datenerhebung tion Technologies |schung
Konzernumsatz
Auflenumsatz 2025 10 38.166 3.837 1.422 2.052| 45.487
Konzerninterner Umsatz 2025 33 4.225 321 258 -4.837 0
Umsatz gesamt 2025 43 42.391 4.158 1.680 -2.785| 45.487
AuRenumsatz 2024 0 59.749 4.866 1.423 0| 66.038
Konzerninterner Umsatz 2024 331 6.250 422 39 -7.042 0
Umsatz gesamt 2024 331 65.999 5.288 1.462 -7.042| 66.038
2024 an-
Aulenumsatz gepasst 0 49.092 4.866 1.423 0| 55.381
2024 an-
Konzerninterner Umsatz gepasst 331 6.250 422 39 -7.042 0
2024 an-
Umsatz gesamt gepasst 331 55.342 5.288 1.462 -7.042| 55.381
Abschreibungen 2025 -14 -1.880 -199 -107 0| -2.200
2024 -15 -2.545 -198 -90 0| -2.848
Ergebnis vor Zinsen und
Ertragsteuern (EBIT) in-
klusive At-equity-Ergebnis 2025 -1.388 -774 550 285 =30 -1.357
2024 -1.962 3.335 229 -68 0 1.534
2024 an-
gepasst -1.962 -8.132 229 -68 0| -9.933
Zinsertrage 2025 316 116 29 0 0 461
2024 375 94 24 0 -303 190
Zinsaufwendungen 2025 -167 -843 -50 -60 0 -1.120
2024 -168 -825 -87 -57 303 -834
Finanzergebnis 2025 149 =727 -21 -60 0 -659
2024 207 =731 -63 -57 0 -644
Ergebnis vor Steuern 2025 -1.239 -1.501 529 225 -30| -2.016
2024 -1.755 2.604 166 -125 0 890
2024 an-
gepasst -1.755 -8.863 166 -125 0| -10.577
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Ertragssteuern 2025 -286 0 0 0 674 388
2024 67 -25 13 0 -562 -507

2024 an-
gepasst 67 3.473 13 0 -562 2.991
Segmentvermdgen 2025 36.653 55.703 2.747 1.002 -35.289 | 60.816
2024 16.920 39.478 3.037 606 -3.938| 56.103

2024 an-
gepasst 16.920 31.262 3.037 606 -3.938| 47.887
Segmentschulden 2025 8.124 51.528 1.921 1.999 -4.374| 59.198
2024 6.379 23.793 2.649 1.823 -3.812| 30.832

2024 an-
gepasst 6.379 26.547 2.649 1.823 -3.812| 33.586

Mitarbeitende (FTE Jah-

resdurchschnitt) 2025 2 274 30 8 0 314
2024 2 321 39 10 0 372

Ziel der Segmentberichterstattung ist es, Informationen Uber die wesentlichen Ge-
schaftsbereiche des Konzerns zur Verfligung zu stellen. Die Aktivitaten des Kon-
zerns werden entsprechend den Vorschriften des IFRS 8 (Operating Segments)
nach Geschaftssegmenten abgegrenzt. Die zum 1. Januar 2025 angepasste Seg-
mentierung erfolgt auf Basis der zu diesem Zeitpunkt gednderten internen Berichts-
und Organisationsstruktur. Bei der gednderten Segmentierung nach Geschaftsfel-
dern werden die Aktivitaten in die Geschaftssegmente Markt-, Meinungs- und Sozi-
alforschung sowie angrenzende Bereiche aufgeteilt. Das Geschéaftssegment Mei-
nungs- und Sozialforschung und Datenerhebung umfasst die Aktivitdten der infas
Institut fir angewandte Sozialwissenschaft GmbH und der CATI-LAB GmbH und
das Geschéaftsfeld der Pl Health Solutions GmbH, das die Vorbereitung, Planung,
Organisation, sowie Durchfiihrung und Dokumentation von Testungen im Rahmen
von Studien im Gesundheitssektor und die Qualitatssicherung einschliellich der
Vermarktung umfasst. Das Geschaftssegment Marketingforschung und Locations
Technologies umfasst die Aktivitdten der infas 360 GmbH die sich auf dem Gebiet
der Locations Technologies betatigt. infas quo GmbH arbeitet im Bereich der Markt-
forschung. Die Vorjahreswerte wurden entsprechend angepasst.

Den Segmentinformationen liegen grundsatzlich dieselben Ausweis-, Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden wie dem Konzernabschluss zugrunde. Es gibt
keine Anderungen der Bewertungsmethoden im Vergleich zu friiheren Perioden.

28 Anzahl der Mitarbeitenden

Im Geschéftsjahr 2025 waren im Konzern durchschnittlich 363 (Vorjahr 522) Ange-
stellte beschaftigt, davon zwei Vorstande in der infas Holding AG und eine Ge-
schéftsfiihrerin und vier Geschéftsfuhrer in den Tochtergesellschaften.
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29 Beteiligungsverhaltnisse

Angaben zu Unternehmen, an denen die infas Holding AG mehr als 20 % der An-
teile halt (Angaben zu Eigenkapital und Jahresergebnis):

Nominal- Anteile Eigen- Jahres- Stichtag
kapital kapital| ergebnis | Jahresabschluss
T€| % T€ T€
infas Institut fir
angewandte Sozial-
wissenschaft GmbH 250 100 419 0 31.12.2025
CATI-LAB GmbH 25 ‘ 100 -836 -854 31.12.2025
infas 360 GmbH 76 ‘ 100 -389 514 31.12.2025
infas quo GmbH 50| 100 -988 225 31.12.2025
Pl Health Solutions
GmbH 25 75 -58 -86 31.12.2025

Am 31. Dezember 2025 hielt die Ipsos DACH Holding AG 97 % der Antien der infas
Holding AG. Die infas Holding AG wird zum 31. Dezember 2025 in den Konzernab-
schluss der Ipsos S.A., Paris, einbezogen.

30 Beziehungen zu nahestehenden Personen

Gemal IAS 24 werden als nahestehend die Personen oder Unternehmen definiert,
die vom berichtenden Unternehmen beeinflusst werden kénnen bzw. die auf das
Unternehmen Einfluss nehmen kdnnen. Dies waren im Geschéftsjahr 2025 vor al-
lem Gesellschaften die unter Kontrolle der Ipsos S.A. standen, ferner der Vorstand
und der Aufsichtsrat der infas Holding AG. Gesellschaften, die unter Kontrolle der
Ipsos S.A. stehen, haben im Geschéaftsjahr 2025 folgende Transaktionen mit Unter-
nehmen des infas Konzerns durchgefihrt:

- Lieferungen und Leistungen zur Unterstiitzung des operativen Geschéafts
- Administrative Dienstleistungen
- Einbindung in den Cash Pool der Ipsos GmbH

Hinsichtlich der Angaben zu den Vorstands- und Aufsichtsratsvergitungen vgl. Tz
36.
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31 Schlusserklarung aus dem Bericht des Vor-
stands Uber Beziehungen zu verbundenen Un-
ternehmen

Die infas Holding Aktiengesellschaft hat nach den Umstanden, die uns im Zeitpunkt
der Vornahme aller Rechtsgeschéafte mit verbundenen Unternehmen bekannt wa-
ren, bei jedem dieser Geschéafte eine angemessene Gegenleistung erhalten. An-
dere berichtspflichtige Vorgange haben im Geschaftsjahr nicht vorgelegen.

32 Finanzinstrumente

Die Bewertungskategorien nach IFRS 9 fiir finanzielle Vermdgenswerte und Ver-
bindlichkeiten ergeben sich aus den folgenden Absatzen.

Der beizulegende Zeitwert der finanziellen Vermdgenswerte und finanziellen Ver-
bindlichkeiten ist mit dem Betrag angegeben, zu dem das betreffende Instrument
einer gegenwartigen Transaktion (ausgenommen erzwungene Veraufterung oder
Liquidation) zwischen vertragswilligen Geschaftspartnern getauscht werden konnte.

Fur die langfristigen sonstigen finanziellen Vermogenswerte, Forderungen aus Lie-
ferungen und Leistungen, Forderungen gegen verbundene Unternehmen, vertrag-
lichen Vermdgenswerte, sonstigen finanziellen Vermdgenswerte sowie Zahlungs-
mittel und Zahlungsmittelaquivalente entspricht der Buchwert dem beizulegenden
Zeitwert. Fir die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Verbindlichkei-
ten gegeniber verbundenen Unternehmen, vertraglichen Verbindlichkeiten sowie
die sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten entspricht der Buchwert ebenfalls dem
beizulegenden Zeitwert.

Samtliche Finanzinstrumente werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewer-
tet. Die Buchwerte der lang- und kurzfristigen finanziellen Vermégenswerte, der ver-
traglichen Vermogenswerte sowie der Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquiva-
lente sowohl zum 31.12.2025, als auch zum 31.12.2024 weichen nicht von den bei-
zulegenden Zeitwerten ab.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, vertragliche Verbindlichkeiten
sowie die sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten werden ebenso zu fortgeflhrten
Anschaffungskosten bewertet. Die beizulegenden Zeitwerte sowohl zum
31.12.2025, als auch zum 31.12.2024 weichen nicht von den fortgefuhrten Anschaf-
fungskosten ab.
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33 Finanzwirtschaftliche Risiken

Finanzrisiken kénnen die Vermdgens-, Finanz- und Ertragskraft des Konzerns
nachteilig beeinflussen. Das Risikomanagement im infas-Konzern ist so ausgerich-
tet, dass Kredit- und Liquiditatsrisiken rechtzeitig erkannt und Malnahmen zur Ge-
gensteuerung frihzeitig eingeleitet werden kénnen. Das Ubergreifende Risikoma-
nagement des Konzerns zielt darauf ab, potenziell negative Auswirkungen auf die
Finanzlage des infas-Konzerns zu minimieren. Grundlage der Steuerung und frih-
zeitigen Identifizierung finanzieller Risiken sind die jahrliche Planung sowie regel-
mafige Analysen der unterjahrigen Planabweichungen.

Der Konzern ist folgenden Finanzrisiken ausgesetzt:
Kreditrisiken

Das Risiko umfasst das Ausfallrisiko und das Risiko einer sinkenden Bonitat. For-
derungen aus Lieferungen und Leistungen resultieren aus dem operativen Geschaft
der einzelnen Tochtergesellschaften. Das Risiko von Forderungsausfallen wird
durch laufende Uberwachung sowie regelmaRige Analyse von Forderungsbestand
und Forderungsstruktur kontrolliert. Die Ausfallrisiken des Konzerns bestehen im
Ublichen Geschéftsrisiko und diesem wird durch die Bildung von Wertberichtigun-
gen Rechnung getragen. Dem Ausfallrisiko wird dartiber hinaus durch weitere Si-
cherungsmalRnahmen, wie z. B. Kreditwirdigkeitsprifungen, begegnet. In Bezug
auf Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige Forderungen und
Vermogenswerte, die zum Bilanzstichtag weder tberfallig noch wertgemindert sind,
bestehen keine Anzeichen dafiir, dass die Kundinnen und Kunden ihren Zahlungs-
verpflichtungen nicht nachkommen.

Liquiditatsrisiken

Liquiditatsrisiken bestehen darin, Zahlungsverpflichtungen nicht zeitnah erfiillen zu
kénnen, und sind in der Regel mit einer negativen Entwicklung des operativen Ge-
schéfts verbunden.

Die Unternehmen des infas Konzerns sind seit Mai 2025 in den Cash Pool der Ipsos
Gruppe eingebunden. Uberschiissige Liquiditat wird bei der Ipsos GmbH angelegt,
bendtigte Liquiditat wird durch die Ipsos GmbH jederzeit im erforderlichen Umfang
bereitgestellt. Liquiditatsengpasse waren im Rahmen dieser Einbingung in 2025
nicht gegeben und werden auch fir die Zukunft nicht erwartet.

Zum 31. Dezember 2025 wurde der Cash Pool fur wenige Tage aufgehoben, um
die durch die infas Gesellschaften erwirtschaftete Liquiditat wie im Vorjahr in vollem
Umfang im Konzernabschluss der infas Holding AG auszuweisen und somit eine
adaquate Vergleichsmdglichkeit zu schaffen.
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Marktpreisrisiken

Zur Darstellung von Marktrisiken verlangt IFRS 7 Sensitivitdtsanalysen, die zeigen,
wie sich hypothetische Anderungen relevanter Risikovariablen auf Ergebnis und Ei-
genkapital auswirken. Der Begriff Marktrisiken umfasst dabei folgende Arten von
Risiken:

Zinsrisiko

Der Konzern finanziert sein Geschaft vor allem Uber den Cash Pool der Ipsos
GmbH. Einlagen und Inanspruchnahmen wurden im Geschéftsjahr 2025 zum 6-Mo-
nats-EURIBOR zzgl. einer Marge von 1,5 Prozentpunkten verzinst und unterlagen
insoweit dem Risiko eines schwankenden Zinssatzes. Die darliber hinaus beste-
henden originaren Finanzinstrumente (fliissige Mittel, Forderungen, sonstige finan-
zielle Vermogenswerte sowie Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
und sonstige finanzielle Verpflichtungen) werden mit ihren fortgefihrten Anschaf-
fungskosten bewertet und flihren damit nicht zu einem Zinsrisiko.

Wahrungsrisiken
Marktpreisrisiken in Form von Wahrungsrisiken bestehen im Konzern nicht.
Andere Preisrisiken

IFRS 7 verlangt im Rahmen der Darstellung der Marktrisiken auch Angaben, wie
sich hypothetische Anderungen von sonstigen Preisrisikovariablen auf Preise von
Finanzinstrumenten auswirken. Da aufgrund der Geschaftsmodelle der Tochterun-
ternehmen keine anderen wesentlichen Marktpreisrisiken vorliegen, wurde auf eine
weitere Analyse verzichtet.

34 Organe
Die Geschafte des Unternehmens werden durch folgende Personen geflihrt:

Vorstand: Dr. Christoph PreuB, CEO (seit 13.01.2025), gleichzeitig Ge-
schéaftsfuhrer in allen infas Tochtergesellschaften (seit 15.01.2025)

Thomas Allerstorfer, Mitglied des Vorstands (seit 13.01.2025),
gleichzeitig Geschaftsfihrer in allen infas Tochtergesellschaften
(seit 15.01.2025)

Aufsichtsrat: Gemal Beschluss des Amtsgerichts Bonn vom 15.03.2025 ist der
Aufsichtsrat mit folgenden Mitgliedern bestellt worden:

Shane Farrell, Dublin, Irland, CEO Ipsos EMEA (Vorsitzender),
Aufsichtsratsvorsitzender Ipsos DACH Holdings AG
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Rupert van Hiillen, Hawridge, GroRbritannien, Ipsos Global Chief
Privacy Officer & General Councel (stellv. Vorsitzender), stellv. Auf-
sichtsratsvorsitzender Ipsos DACH Holdings AG

Jean-Michel Pierre Emmanuel Mabon, Issy les Moulineaux,
Frankreich, Ipsos Global Head of M&A, Aufsichtsratsmitglied Ipsos
DACH Holdings AG

35 Vergutung von Vorstand und Aufsichtsrat

Die von den Gesellschaften des infas Konzerns an Herrn Dr. Christoph Preuf? und
Herrn Allerstorfer gewahrten Gesamtbezilige beliefen sich im Geschaftsjahr 2025
auf O T€. Frau Dr. Isabell Nehmeyer-Srocke wurde im Geschéftsjahr ein Fixum von
317 T€ (Vorjahr 206 T€) gewahrt. Zudem wurden 0 T€ (Vorjahr 250 T€) als variable
Bezlige gewahrt.

Fur nach IFRS bewertete Pensionsverpflichtungen gegentiber ehemaligen Mitglie-
dern des Vorstands sind 4.417 T€ zuriickgestellt (vgl. Tz 14).

Die Gesamtbeziige einschlief3lich Aufwandsentschadigungen fir den Aufsichtsrat
beliefen sich 2025 auf 0 T€ (Vorjahr 142 T€).

36 Angabe nach § 264 Abs. 3 HGB

Die in den Konzernabschluss einbezogene infas Institut flir angewandte Sozialwis-
senschaft GmbH nutzt die Befreiungsmdglichkeit des § 264 Abs. 3 HGB bezlglich
der Aufstellung eines Lageberichts und der Offenlegung ihres Jahresabschlusses.
Die Tochtergesellschaften CATI-LAB GmbH, PI Health Solutions GmbH, infas 360
GmbH und infas quo GmbH nutzen die Befreiungsmoglichkeiten des § 264 Abs. 3
HGB bezuglich der Offenlegung ihrer Jahresabschlisse.

37 Nachtragsbericht

Der Konflikt in Nahost und Vorderasien, der Ende Februar 2026 mit Angriffen Israels
und der Vereinigten Staaten von Amerika auf den Iran begann, hat zu deutlichen
Preissteigerungen, insbesondere bei Energiekosten, geftuhrt. Wesentliche finanzi-
elle Auswirkungen ergeben sich fir den Konzern aktuell daraus nicht.

38 Honorar fur die Abschlussprifung

Der Konzern hat fir das Berichtsjahr ein Honorarvolumen i. H. v. insgesamt 153 T€
(Vorjahr 157 T€) fur die Abschlussprufung als Aufwand erfasst. Es handelt sich hier-
bei vollstandig um Kosten fiir die Abschlussprifung der Unternehmensgruppe.
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39 Entsprechenserklarung nach § 285 Nr. 16 bzw.
§ 314 Abs. 1 Nr. 8 HGB i. V. m. § 161 AktG

Vorstand und Aufsichtsrat haben die nach § 161 AktG vorgeschriebene Erklarung
zu den Empfehlungen der ,Regierungskommission Deutscher Corporate Gover-
nance Kodex" abgegeben und i. V. m. der Erklarung zur Unternehmensfiihrung ge-
maf § 289f HGB den Aktionarinnen und Aktionaren auf der Internetseite des Kon-
zerns unter www.infas-holding.de dauerhaft offentlich zuganglich gemacht.

Bonn, den 29. April 2026

infas Holding Aktiengesellschaft

Dr. Christoph Preuf3 Thomas Allerstorfer
Vorstandsvorsitzender Mitglied des Vorstands
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter
§ 297 Abs. 2 S. 4 HGB

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemafll den anzuwendenden Rech-
nungslegungsgrundsatzen der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnis-
sen entsprechendes Bild der Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt und im Konzernlagebericht der Geschaftsverlauf einschlief3lich des Ge-
schaftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den
tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird sowie die wesentli-
chen Chancen und Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns be-
schrieben sind.

Bonn, den 29. April 2025

infas Holding Aktiengesellschaft

Dr. Christoph PreuR Thomas Allerstorfer
Vorstandsvorsitzender Mitglied des Vorstands



Den uneingeschrankten Bestatigungsvermerk erteilen wir wie folgt:
Bestiatigungsvermerk des unabhangigen Abschlusspriufers

An die infas Holding Aktiengesellschaft, Bonn

VERMERK UBER DIE PRUFUNG DES KONZERNABSCHLUSSES UND DES KONZERN-
LAGEBERICHTS

Prifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der infas Holding Aktiengesellschaft und ihrer Tochtergesell-
schaften (der Konzern) — bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2025, der
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, der Konzerngesamtergebnisrechnung, der Konzern-
eigenkapitalveranderungsrechnung und der Konzernkapitalflussrechnung fiir das Geschafts-
jahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 sowie dem Konzernanhang, einschlieRlich
wesentlicher Informationen zu den Rechnungslegungsmethoden — geprtft. Darliber hinaus
haben wir den Konzernlagebericht der infas Holding Aktiengesellschaft, der mit dem Lage-
bericht der Gesellschaft zusammengefasst ist, fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum
31. Dezember 2025 geprift. Die im Abschnitt ,Sonstige Informationen® unseres Bestatigungs-
vermerks genannten Bestandteile des Konzernlageberichts haben wir in Einklang mit den
deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich geprift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

entspricht der beigefigte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen den vom Inter-
national Accounting Standards Board (IASB) herausgegebenen IFRS Accounting Standards
(im Folgenden ,IFRS Accounting Standards®), wie sie in der EU anzuwenden sind, und den
erganzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften
und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermodgens- und Finanzlage des Konzerns zum 31. Dezember 2025
sowie seiner Ertragslage fur das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025
und

vermittelt der beigefligte Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
des Konzerns. In allen wesentlichen Belangen steht dieser Konzernlagebericht in Einklang
mit dem Konzernabschluss, entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt
die Chancen und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend dar. Unser Prufungsurteil
zum Konzernlagebericht erstreckt sich nicht auf den Inhalt der im Abschnitt ,Sonstige Infor-
mationen” genannten Bestandteile des Konzernlageberichts.

Gemal § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Prufung zu keinen Einwendungen
gegen die Ordnungsmafigkeit des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts geflihrt
hat.

Grundlage fur die Prufungsurteile



Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in Ubereinstim-
mung mit § 317 HGB und der EU-Abschlusspriferverordnung (Nr. 537/2014; im Folgenden
»EU-APrVO*) unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprufer (IDW) festgestellten deut-
schen Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlussprifung durchgefuhrt. Unsere Verantwortung
nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers
fur die Prifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts“ unseres Bestatigungsver-
merks weitergehend beschrieben. Wir sind von den Konzernunternehmen unabhangig in Uber-
einstimmung mit den europarechtlichen sowie den deutschen handelsrechtlichen und berufs-
rechtlichen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstim-
mung mit diesen Anforderungen erfillt. Dartiber hinaus erklaren wir gemaf Art. 10 Abs. 2
Buchst. f) EU-APrVO, dass wir keine verbotenen Nichtprifungsleistungen nach Art. 5 Abs. 1
EU-APrVO erbracht haben. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungs-
nachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Prifungsurteile zum
Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht zu dienen.

Besonders wichtige Priifungssachverhalte in der Prifung des Konzernabschlusses

Besonders wichtige Prifungssachverhalte sind solche Sachverhalte, die nach unserem pflicht-
gemalen Ermessen am bedeutsamsten in unserer Priifung des Konzernabschlusses fir das
Geschaéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 waren. Diese Sachverhalte wurden
im Zusammenhang mit unserer Prifung des Konzernabschlusses als Ganzem und bei der
Bildung unseres Prifungsurteils hierzu bertcksichtigt; wir geben kein gesondertes Prifungs-
urteil zu diesen Sachverhalten ab.

Existenz und zutreffende Realisation der Umsatzerlose
Zugehorige Informationen im Konzernabschluss

Zu den angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden verweisen wir auf die Angaben
der Gesellschaft im Konzernanhang unter dem Kapitel ,Bilanzierungs- und Bewertungsgrund-
satze" und ,Ermessensspielraume und Schatzungen®.

Sachverhalt und Risiko fiir die Prifung

Im Konzernabschluss der infas Holding Aktiengesellschaft werden fir das Geschaftsjahr 2025
Umsatzerldse in einem Umfang von T€ 45.487 und flr das Vorjahr Umsatzerldse von T€ 55.380
ausgewiesen. Der Vorjahreswert wurden im Wege einer Fehlerkorrektur nach IAS 8 um T€
10.657 korrigiert.

Die Methode der Umsatzrealisierung bestimmt sich mafRgeblich nach IFRS 15.35. Grundsatz-
lich erfiillen die Gesellschaften des infas Konzerns die Leistungsverpflichtung und erfassen den
Erlés Uber einen bestimmten Zeitraum, wenn durch die Leistung der infas-Gesellschaften ein
Vermdgenswert erstellt wird, der keine alternative Nutzungsmdglichkeit fur den infas Konzern
aufweist und infas einen Rechtsanspruch auf Bezahlung der erbrachten Leistungen hat.



Die infas Holding Aktiengesellschaft und ihre Tochtergesellschaften erfassen Umsatzerlose
Uberwiegend zeitraumbezogen Uber den Projektfortschritt. In diesem Zusammenhang wird fir
jedes Projekt der Leistungsfortschritt auf Basis der inputbasierten Cost-to-Cost-Methode ermit-
telt, indem die zum Bilanzstichtag angefallenen Kosten den tber den Gesamtprojektverlauf er-
warteten Kosten gegenulbergestellt werden. Die erwarteten Projektkosten basieren auf Schat-
zungen, die sich im Laufe des Projekts noch andern kdnnen. Erlése werden nur dann erfasst,
wenn der Leistungsfortschritt verlasslich geschatzt werden kann. Dies ist bei infas in der Regel
dann der Fall, wenn ein bestimmter Meilenstein im Rahmen der Projektabwicklung erreicht
wurde.

Es werden unterschiedliche vertragliche Vereinbarungen mit den Kunden getroffen, die zum
Teil komplexe Regelungen enthalten. Aufgrund dieser komplexen Regelungen und den Er-
messensspielrdumen bei der Beurteilung des Leistungsfortschritts und der fur die Beendigung
der Auftrage geschatzten zukiinftigen Kosten besteht das Risiko flir den Abschluss, dass nicht
existente Umsatzerlése in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst und dass Umsatzerlése
zum Bilanzstichtag nicht in der richtigen Hohe abgegrenzt werden. Zudem sind die Umsatzer-
|6se ein bedeutsamer Leistungsindikator.

Priiferisches Vorgehen und Erkenntnisse

Im Rahmen unserer Prufungshandlungen haben wir die im Konzernabschluss entsprechend
der internen Bilanzierungsvorgaben angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
fur die Realisierung von Umsatzerlésen anhand der in IFRS 15 definierten Kriterien gewurdigt.

Wir haben auf Basis des von uns erlangten Prozessverstandnisses die Ausgestaltung und
Einrichtung identifizierter interner Kontrollen bezuglich der Existenz von Umsatzerldsen sowie
der korrekten Umsatzrealisation beurteilt. Schlisselkontrollen, die einen lGberhohten Umsatz-
ausweis verhindern sollen, haben wir durch Funktionsprifungen getestet.

FUr bereits abgeschlossene Auftrdge haben wir die Existenz und die zutreffende Erfassung der
Umsatzerldse auf Stichprobenbasis durch Abgleich der Rechnungen mit den zugehdérigen Kun-
denvertragen beurteilt. DarGiber hinaus haben wir die diesbezlglich ausgewiesenen Umsatzer-
I6se mit den zugrundeliegenden Rechnungen, Liefernachweisen und den eingegangenen Zah-
lungen abgestimmt.

Fur Projekte, die zum Bilanzstichtag noch nicht abgeschlossen waren, haben wir die Umsatz-
realisierung in Stichproben auf Basis der vertraglich vereinbarten Auftragswerte, der vereinbar-
ten Laufzeit der Auftrage sowie der geschatzten Kosten fir die Beendigung der Auftrage beur-
teilt. In diesem Zusammenhang haben wir auch Gesprache mit den Projektverantwortlichen zu
den Auftragswerten, dem jeweiligen Leistungsfortschritt bzw. Fertigstellungsgrad und den je-
weiligen fur die Beendigung der Auftrage geschatzten Kosten gefuhrt, und die in diesem Zu-
sammenhang vorgenommenen Schatzungen kritisch hinterfragt.

Die Vorgehensweise der infas Holding Aktiengesellschaft bei der Beurteilung der Existenz der
Umsatzerlose sowie der Gewahrleistung einer zutreffenden Umsatzrealisierung steht im Ein-
klang mit den Vorschriften des IFRS 15.



Sonstige Informationen

Die gesetzlichen Vertreter bzw. der Aufsichtsrat sind flir die sonstigen Informationen verant-
wortlich. Die sonstigen Informationen umfassen die folgenden nicht inhaltlich gepriften Be-
standteile des Konzernlageberichts:

die Erklarung zur Unternehmensfiihrung nach § 289f und § 315d HGB, auf die im Konzern-
lagebericht Bezug genommen wird.

Die sonstigen Informationen umfassen zudem:

die Versicherungen nach § 297 Abs. 2 Satz 4 und § 315 Abs. 1 Satz 5 HGB zum Konzern-
abschluss und Konzernlagebericht

den Bericht des Aufsichtsrats sowie

die Ubrigen Teile des Geschaftsberichts — ohne weitergehende Querverweise auf externe
Informationen — mit Ausnahme des gepriften Konzernabschlusses und Konzernlageberichts
sowie unseres Bestatigungsvermerks.

Die gesetzlichen Vertreter und der Aufsichtsrat sind gemeinsam fir den Vergutungsbericht
verantwortlich. Der Aufsichtsrat ist fir den Bericht des Aufsichtsrats verantwortlich. Im Ubrigen
sind die gesetzlichen Vertreter flr die sonstigen Informationen verantwortlich.

Unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht erstrecken sich
nicht auf die sonstigen Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein Prifungs-
urteil noch irgendeine andere Form von Priufungsschlussfolgerung hierzu ab.

Im Zusammenhang mit unserer Prifung haben wir die Verantwortung, die sonstigen Informa-
tionen zu lesen und dabei zu wirdigen, ob die sonstigen Informationen:

wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss, Konzernlagebericht oder unseren
bei der Prufung erlangten Kenntnissen aufweisen oder

anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir den Konzernab-
schluss und den Konzernlagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fur die Aufstellung des Konzernabschlusses, der
den IFRS Accounting Standards, wie sie in der EU anzuwenden sind, und erganzend nach
§ 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften in allen wesentlichen
Belangen entspricht, und dafir, dass der Konzernabschluss unter Beachtung dieser Vorschriften
ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage des Konzerns vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur die inter-
nen Kontrollen, die sie als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Konzernab-
schlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolo-
sen Handlungen (d.h. Manipulationen der Rechnungslegung und Vermdgensschadigungen)
oder Irrtimern ist.



Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter daflr verantwort-
lich, die Fahigkeit des Konzerns zur Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des
Weiteren haben sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfihrung
der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben. Darliber hinaus sind sie daflr ver-
antwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unter-
nehmenstatigkeit zu bilanzieren, es sei denn, es besteht die Absicht den Konzern zu liquidie-
ren oder der Einstellung des Geschaftsbetriebs oder es besteht keine realistische Alternative
dazu.

AuRerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des Konzernlage-
berichts, der insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in
allen wesentlichen Belangen mit dem Konzernabschluss in Einklang steht, den deutschen ge-
setzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukunftigen Entwicklung
zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Vorkehrungen
und MalBRnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines
Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen
Vorschriften zu ermoéglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fir die Aussagen im
Konzernlagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses des
Konzerns zur Aufstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Prifung des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariber zu erlangen, ob der Konzernab-
schluss als Ganzes frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Hand-
lungen oder Irrtimern ist, und ob der Konzernlagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von
der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Konzern-
abschluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den
deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukunftigen
Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Pru-
fungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Mal} an Sicherheit, aber keine Garantie daflir, dass eine
in Ubereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung der vom Institut der
Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafliger Abschluss-
prifung durchgeflhrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche
Darstellungen konnen aus dolosen Handlungen oder Irrtimern resultieren und werden als
wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden kénnte, dass sie einzeln oder
insgesamt die auf der Grundlage dieses Konzernabschlusses und Konzernlageberichts ge-
troffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung Uben wir pflichtgemafRes Ermessen aus und bewahren eine kritische
Grundhaltung. Dariiber hinaus



identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Konzern-
abschluss und im Konzernlagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern,
planen und fihren Prufungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen
Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage flir unsere Pri-
fungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultierende
wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist hoher als das Risiko, dass eine
aus Irrtimern resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, da dolose
Handlungen kollusives Zusammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten,
irrefUhrende Darstellungen bzw. das Aulierkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kon-
nen.

erlangen wir ein Verstandnis von den fir die Prifung des Konzernabschlusses relevanten
internen Kontrollen und den fir die Prifung des Konzernlageberichts relevanten Vorkeh-
rungen und Maflinahmen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den Umstanden
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit der inter-
nen Kontrollen des Konzerns bzw. dieser Vorkehrungen und MaRnahmen abzugeben.

beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern
dargestellten geschatzten Werte und damit zusammenhangenden Angaben.

ziehen wir Schlussfolgerungen Uber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertre-
tern angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortflihrung der Unternehmenstatig-
keit sowie, auf der Grundlage der erlangten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche
Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeut-
same Zweifel an der Fahigkeit des Konzerns zur Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit
aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit
besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehdrigen Angaben im
Konzernabschluss und im Konzernlagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese
Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prufungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen
unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestatigungs-
vermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukinftige Ereignisse oder Gegebenheiten kon-
nen jedoch dazu flhren, dass der Konzern seine Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfih-
ren kann.

beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Konzernabschlusses insgesamt ein-
schlieRlich der Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden Geschafts-
vorfélle und Ereignisse so darstellt, dass der Konzernabschluss unter Beachtung der IFRS
Accounting Standards, wie sie in der EU anzuwenden sind, und der erganzend nach § 315e
Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
vermittelt.



holen wir ausreichende geeignete Priifungsnachweise fiir die Rechnungslegungsinformati-
onen der Unternehmen oder Geschéaftstatigkeiten innerhalb des Konzerns ein, um Pri-
fungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht abzugeben. Wir sind ver-
antwortlich fur die Anleitung, Beaufsichtigung und Durchfiihrung der Konzernabschluss-
prufung. Wir tragen die alleinige Verantwortung fur unsere Prufungsurteile.

beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit dem Konzernabschluss, seine Ge-
setzesentsprechung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Konzerns.

fuhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zu-
kunftsorientierten Angaben im Konzernlagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeig-
neter Prifungsnachweise vollziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten
Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen
nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus
diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben
sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches
unvermeidbares Risiko, dass kinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten
Angaben abweichen.

Wir erértern mit den firr die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Um-
fang und die Zeitplanung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschlief3-
lich etwaiger bedeutsamer Mangel in internen Kontrollen, die wir wahrend unserer Prifung
feststellen.

Wir geben gegenlber den fir die Uberwachung Verantwortlichen eine Erklarung ab, dass wir
die relevanten Unabhangigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erdrtern mit ihnen alle
Beziehungen und sonstigen Sachverhalte, von denen verninftigerweise angenommen werden
kann, dass sie sich auf unsere Unabhangigkeit auswirken, und — sofern einschlagig — die zur
Beseitigung von Unabhangigkeitsgefahrdungen vorgenommenen Handlungen oder ergriffe-
nen Schutzmalnahmen.

Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen
erortert haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Prifung des Konzernabschlusses fur den
aktuellen Berichtszeitraum am bedeutsamsten waren und daher die besonders wichtigen Pru-
fungssachverhalte sind. Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestatigungsvermerk, es sei
denn, Gesetze oder andere Rechtsvorschriften schlie3en die 6ffentliche Angabe des Sachver-
halts aus.



SONSTIGE GESETZLICHE UND ANDERE RECHTLICHE ANFORDERUNGEN

Vermerk lber die Priifung der fiir Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen
Wiedergaben des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts nach § 317
Abs. 3a HGB

Prifungsurteil

Wir haben gemald § 317 Abs. 3a HGB eine Prifung mit hinreichender Sicherheit durchge-
fuhrt, ob die in der Datei INFAS_HOLDING_AG_KAuKLB_ESEF-2025-12-31-de.xbri (MD5-
Hashwert ad8a6dd5hb94a4059a3279a3121f1ca74) enthaltenen und fir Zwecke der Offen-
legung erstellten Wiedergaben des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts (im Fol-
genden auch als ,ESEF-Unterlagen® bezeichnet) den Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das
elektronische Berichtsformat (,ESEF-Format®) in allen wesentlichen Belangen entsprechen. In
Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften erstreckt sich diese Prufung nur auf die
Uberfiihrung der Informationen des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in das
ESEF-Format und daher weder auf die in diesen Wiedergaben enthaltenen noch auf andere in
der oben genannten Datei enthaltene Informationen.

Nach unserer Beurteilung entsprechen die in der oben genannten Datei enthaltenen und flr
Zwecke der Offenlegung erstellten Wiedergaben des Konzernabschlusses und des Konzern-
lageberichts in allen wesentlichen Belangen den Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das
elektronische Berichtsformat. Uber dieses Priifungsurteil sowie unsere im voranstehenden
,vermerk Uber die Prifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts“ enthalte-
nen Prifungsurteile zum beigefligten Konzernabschluss und zum beigefliigten Konzernlage-
bericht fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2025 bis zum 31. Dezember 2025 hinaus geben
wir keinerlei Prifungsurteil zu den in diesen Wiedergaben enthaltenen Informationen sowie zu
den anderen in der oben genannten Datei enthaltenen Informationen ab.

Grundlage fir das Prifungsurteil

Wir haben unsere Prifung der in der oben genannten Datei enthaltenen Wiedergaben des
Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 Abs. 3a
HGB unter Beachtung des IDW Prufungsstandards: Prufung der fur Zwecke der Offenlegung
erstellten elektronischen Wiedergaben von Abschlissen und Lageberichten nach § 317
Abs. 3a HGB (IDW PS 410 (06.2022)) und des International Standard on Assurance Engage-
ments 3000 (Revised) durchgeflhrt. Unsere Verantwortung danach ist im Abschnitt ,Verant-
wortung des Konzernabschlussprufers fur die Prifung der ESEF-Unterlagen” weitergehend
beschrieben. Unsere Wirtschaftspriferpraxis hat den IDW Qualitatsmanagementstandard: An-
forderungen an das Qualitdtsmanagement in der Wirtschaftspruferpraxis (IDW QMS 1
(09.2022)) angewendet.



Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir die ESEF-Unterlagen

Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwortlich fiir die Erstellung der ESEF-
Unterlagen mit den elektronischen Wiedergaben des Konzernabschlusses und des Konzern-
lageberichts nach Maligabe des § 328 Abs. 1 Satz 4 Nr. 1 HGB und flir die Auszeichnung des
Konzernabschlusses nach Maligabe des § 328 Abs. 1 Satz 4 Nr. 2 HGB.

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft verantwortlich fur die internen Kontrollen,
die sie als notwendig erachten, um die Erstellung der ESEF-Unterlagen zu ermoglichen, die frei
von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — VerstdéRen gegen die Vorgaben des
§ 328 Abs. 1 HGB an das elektronische Berichtsformat sind.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung der Erstellung der ESEF-Unterlagen
als Teil des Rechnungslegungsprozesses.

Verantwortung des Konzernabschlusspriifers fir die Prufung der ESEF-Unterlagen

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darliber zu erlangen, ob die ESEF-Unterlagen
frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — Verstolien gegen die Anforde-
rungen des § 328 Abs. 1 HGB sind. Wahrend der Prifung Gben wir pflichtgemales Ermessen
aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dartber hinaus

identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsich-
tigter — VerstélRe gegen die Anforderungen des § 328 Abs. 1 HGB, planen und flhren Pri-
fungshandlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise,
die ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fir unser Prifungsurteil zu dienen.

gewinnen wir ein Verstandnis von den fur die Prufung der ESEF-Unterlagen relevanten
internen Kontrollen, um Prifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstan-
den angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prufungsurteil zur Wirksamkeit dieser
Kontrollen abzugeben.

beurteilen wir die technische Giiltigkeit der ESEF-Unterlagen, d.h. ob die die ESEF-Unter-
lagen enthaltende Datei die Vorgaben der Delegierten Verordnung (EU) 2019/815 in der
zum Abschlussstichtag geltenden Fassung an die technische Spezifikation fur diese Datei
erfullt.

beurteilen wir, ob die ESEF-Unterlagen eine inhaltsgleiche XHTML-Wiedergabe des ge-
pruften Konzernabschlusses und des gepriften Konzernlageberichts ermdglichen.

beurteilen wir, ob die Auszeichnung der ESEF-Unterlagen mit Inline XBRL-Technologie
(iXBRL) nach Mafigabe der Artikel 4 und 6 der Delegierten Verordnung (EU) 2019/815 in
der am Abschlussstichtag geltenden Fassung eine angemessene und vollstandige maschi-
nenlesbare XBRL-Kopie der XHTML-Wiedergabe ermdglicht.



Ubrige Angaben gemaR Art. 10 EU-APrVO

Wir wurden von der Hauptversammlung am 27. August 2025 als Konzernabschlussprifer ge-
wahlt und am 13. November 2025 vom Aufsichtsrat beauftragt. Wir sind seit dem Geschéftsjahr
2023 als Konzernabschlussprufer der infas Holding Aktiengesellschaft tatig.

Wir erklaren, dass die in diesem Bestatigungsvermerk enthaltenen Prifungsurteile mit dem
zusatzlichen Bericht an den Prifungsausschuss nach Art. 11 EU-APrVO (Prufungsbericht) in
Einklang stehen.

SONSTIGER SACHVERHALT — VERWENDUNG DES BESTATIGUNGSVERMERKS

Unser Bestatigungsvermerk ist stets im Zusammenhang mit dem gepruften Konzernabschluss
und dem gepriften Konzernlagebericht sowie den gepriften ESEF-Unterlagen zu lesen. Der
in das ESEF-Format Uberfiihrte Konzernabschluss und Konzernlagebericht — auch die in das
Unternehmensregister einzustellenden Fassungen — sind lediglich elektronische Wiedergaben
des gepriften Konzernabschlusses und des gepriften Konzernlageberichts und treten nicht
an deren Stelle. Insbesondere ist der ESEF-Vermerk und unser darin enthaltenes Prifungs-
urteil nur in Verbindung mit den in elektronischer Form bereitgestellten gepruften ESEF-
Unterlagen verwendbar.

VERANTWORTLICHER WIRTSCHAFTSPRUFER
Der fur die Prufung verantwortliche Wirtschaftsprufer ist Martin Schulz-Danso.
KolIn, 29. April 2026

Forvis Mazars GmbH & Co. KG
Wirtschaftsprifungsgesellschaft
Steuerberatungsgesellschaft

Martin Schulz-Danso Susanne Schaefer
Wirtschaftsprifer Wirtschaftspriferin
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