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Vorwort des Vorstands

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,

der Turnaround ist vollzogen. Die Erwartungen be-
ziglich des Geschéaftsjahres 2020, die ich Ihnen in
unseren Berichten und auf der Hauptversammlung
kommuniziert hatte, sind eingetreten und wir diirfen
nun resUimieren, dass wir das Corona-Jahr 2020
nicht nur stabil Gberstanden haben, sondern lhnen
heute wieder ein positives Ergebnis prasentieren

kénnen.

Der Blick auf den Umsatz zeigt zunachst eine Re-
duzierung um einige Prozent. Allerdings betraf der
Ruckgang vornehmlich Ertrage mit geringerem De-
ckungsbeitrag aus Geschéaftsfeldern, die wir
coronabedingt im vergangenen Jahr nicht wie ge-
wohnt hatten bespielen kénnen. In den beiden wich-
tigsten Umsatzbereichen hingegen, namlich bei
Anzeigen und in der Online-Werbung, konnten wir
sogar mehr Umsatz erzielen als im Jahr zuvor.
Gleichzeitig konnten wir die Kosten in 2020 um ca.

600 Tausend Euro reduzieren.

Das Ergebnis haben wir im Vergleich zum Vorjahr
um mehr als 400 Tausend Euro verbessert und ein
Plus von gut 200 Tausend Euro erzielt. Damit ver-
zeichnet Cash. im Corona-Jahr 2020 das beste
Ergebnis der letzten finf Jahre. Details zu alledem
liefert der Lagebericht.

Mit groBer Spannung hatten wir den Start ins Jahr
2021 erwartet. Denn im Vorjahr war bis Marz 2020
die Corona-Pandemie noch nicht oder nicht in vol-
lem Ausmal bekannt gewesen. Viele Entscheidun-
gen Uber Werbeetats fir 2020 waren seinerzeit be-

reits getroffen.

Fir das Jahr 2021 hingegen wurden von den Wer-
bungtreibenden erstmals Mediabudgets vor dem

Hintergrund der Pandemie verabschiedet. Folglich

bestand eine sehr grofte Ungewissheit, ob und in
welchem Umfang Anderungen hinsichtlich der Héhe
der Budgets, der Auswahl der Werbetrager sowie
der Kanale (Print, Online) vorgenommen werden

wirden.

Nachdem das erste Halbjahr des Jahres 2021 nun
hinter uns liegt, kdnnen wir feststellen, dass sich die
Hoéhe der Budgets anscheinend kaum verandert
hat, jedoch deren Struktur: Unser insgesamt bislang
fiur 2021 akquiriertes Auftragsvolumen liegt etwa auf
Vorjahresniveau, sogar ein wenig darliber. Aller-
dings beobachten wir eine weit deutlichere Ver-
schiebung von klassischen Print-Anzeigen hin zu

Online, als wir ohnehin bereits erwartet hatten.

Stabil zeigt sich das Geschaft mit dem Content-
Format ,Cash. Extra“. Hierbei werden Roundtable-
Gesprache zu fachspezifischen Themen akquiriert,
die medial aufbereitet werden. Um die Attraktivitat
der Extras zu erhdhen, haben wir sie zu einem
crossmedialen Produkt aufgewertet, sie erscheinen
sowohl in Print als auch online. Daruber hinaus wird
demnachst der erste Roundtable im Film-Format
fertiggestellt sein und wird von Cash. sowie von den
teilnehmenden Kunden uber die jeweiligen digitalen
Kanale verbreitet. Insofern passt auch das ins Bild:
Bei den Extras andert sich nicht die Umsatzhohe,

sondern das Produkt, es wird digitaler.

Dass wir dieser Entwicklung durch eine Rundum-
Erneuerung unserer Webseite www.cash-online.de
Rechnung getragen haben, hatte ich lhnen bereits
berichtet. Die Webseite ist seit Ende letzten Jahres
online, aber hinter den Kulissen setzt sich die Arbeit
daran naturlich fort, um Funktionalitat und Perfor-

mance stetig weiter zu verbessern.



Der neue Auftritt ist zwar das wichtigste investive
Vorhaben der vergangenen Jahre, aber daneben
gab und gibt es weitere. Unléangst haben wir unsere
in die Jahre gekommene Telefonanlage gegen ein
modernes VolP-System ausgetauscht. Zudem wur-
de die gesamte IT-Infrastruktur modernisiert, seit-
dem verfiigen wir Uber neue Server, einen Glasfa-
seranschluss sowie (ber neue Laptops/Rechner,
die sowohl im Biro als auch im Homeoffice einge-

setzt werden.

Derzeit ist das Update unseres CRM-Systems ,Ver-
lags-Manager” in Arbeit. Die neue Version tragt der
Dynamik des Geschaftsfeldes ,Online“ Rechnung
und bietet beispielsweise die Mdglichkeit, crossme-
diale Auftrdge zu erfassen und unsere Online-

Aussendungen besser zu koordinieren.

Mit diesen Modernisierungen werden dann samtli-
che investiven Altlasten beseitigt sein, die sich in

den vergangenen Jahren angesammelt hatten.

Mit freundlichen GriRRen

lhr

Gerhard Langstein

Die letzten eineinhalb Jahre haben uns allen einiges
abverlangt. Mit hohem Einsatz haben wir, unbeirrt
der Digitalstrategie folgend, neue Produkte geschaf-
fen, wie beispielsweise unsere neuen Cash.-
Podcast-Folgen ,Die Zwei & Dein Geld* sowie wei-
tere neue digitale Werbeformate. Wir konnten den
Werbeumsatz erhdhen — bei gleichzeitiger drasti-

scher Kostensenkung.

Ich freue mich sehr Uber den bisher erzielten Erfolg
und bin guten Mutes, trotz der weiterhin bestehen-
den Unwagbarkeiten in Zeiten von Corona ein
dreistelliges positives Ergebnis in 2021 fir die
Cash.Medien AG erzielen und die Transformation
hin zu einem noch starker digital ausgerichteten

Unternehmen vorantreiben zu kdnnen.

Schlief3lich freue ich mich sehr, dass unsere jahrli-
che Cash. Gala endlich wieder als Prasenzveran-
staltung mit Gasten wird stattfinden kdnnen: am
24. September auf dem Siillberg in Hamburg.

Ich danke an dieser Stelle unseren Mitarbeiterinnen
und Mitarbeitern fiir ihr unermiidliches Engagement
und fur ihre enorme Kraftanstrengung in diesen
schwierigen Zeiten sowie lhnen als unsere Aktiona-
rinnen und Aktionare fir Ihr entgegengebrachtes

Vertrauen.



Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat der Cash.Medien AG hat im Ge-
schéftsjahr 2020 die ihm nach Gesetz und Satzung
obliegenden Aufgaben wahrgenommen und in en-
ger und vertrauensvoller Zusammenarbeit mit dem
Vorstand dessen Unternehmensfiihrung tberwacht

und beratend begleitet.

Das Gremium wurde durch den Vorstand mit schrift-
lichen und miindlichen Berichten regelmaRig, zeit-
nah und umfassend Uber alle wichtigen Fragen der
Geschéaftsentwicklung, Risikolage, Strategie, Pla-
nung und Compliance (z. B. die Auswirkungen der
COVID-Gesetzgebung) sowie des Risikomanage-
ments (insbesondere zum Thema Liquiditat) infor-
miert. Abweichungen von den Planungen wurden

dargestellt und erlautert.

Im Geschéftsjahr 2020 haben vier ordentliche Auf-
sichtsratssitzungen stattgefunden. Wichtigster Ge-
genstand der Beratungen war die Bewaltigung der
Herausforderungen, vor die die wirtschaftlichen
Folgen der Corona-Pandemie ein Unternehmen aus
der Medienbranche stellten (und stellen); in engem
Zusammenhang damit stand die laufende Befas-
sung mit dem Voranschreiten der Digitalisierung
des Geschéfts, um die Zukunftsfahigkeit der Gruppe

zu sichern.

TurnusmafRig wurden Themen wie Jahresabschluss

und Hauptversammlung behandelt.

Der Aufsichtsrat hat zudem aufRerhalb der Sitzun-
gen in regelmafligen Gesprachen wichtige Angele-
genheiten mit dem Vorstand erértert. Sofern Ent-
scheidungen von gréRerer Bedeutung anstehen,
wird der Aufsichtsrat stets auch Uber den Katalog
zustimmungspflichtiger Geschafte hinaus beratend

einbezogen.

Der Aufsichtsrat ist der Auffassung, dass der Vor-
stand mit seinen Kolleginnen und Kollegen richtige
Entscheidungen getroffen, geeignete Malinahmen
ergriffen und insbesondere vor dem Hintergrund der
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen gute Ergeb-

nisse erzielt hat.

Die Hauptversammlung vom 27. November 2020
hatte die FinPro Treuhandgesellschaft mbH, Wirt-
schaftsprifungsgesellschaft, Rostock, zum Ab-

schlussprifer fur das Geschaftsjahr 2020 gewahlt.

Der Aufsichtsrat erteilte daher der FinPro GmbH
den Auftrag zur Prifung des Jahresabschlusses
und des Konzernabschlusses sowie des zusam-
mengefassten Lageberichts der Cash.Medien AG
und des Konzerns fiir das Geschaftsjahr 2020. Der
Abschlussprifer hat die Unterlagen geprift und
beiden Abschlissen einen uneingeschrankten Be-

statigungsvermerk erteilt.

Der Aufsichtsrat hat Jahresabschluss und Konzern-
abschluss einschlief3lich der Lageberichte sowie die
Wirtschaftspriifungsberichte einer eigenen Priifung
unterzogen und in der Aufsichtsratssitzung am 29.
Juni 2021 erodrtert. An dieser Verhandlung hat der
Abschlusspriifer teilgenommen und die wesentli-

chen Ergebnisse seiner Prifung vorgestellt.

Er hat aulRerdem berichtet, dass keine wesentlichen
Schwachen des internen Kontrollsystems und des
Risikomanagementsystems bezogen auf den Rech-

nungslegungsprozess vorliegen.

Der Aufsichtsrat schlief3t sich der Stellungnahme

des Abschlussprifers an.



Die vom Vorstand aufgestellten Jahresabschlisse
fur das Geschéftsjahr 2020 hat der Aufsichtsrat mit
Beschluss vom 29. Juni 2021 ohne Einwendungen

gebilligt.

Der Jahresabschluss der Cash.Medien AG 2020 ist

damit festgestellt.

Hamburg, 29. Juni 2021

Der Aufsichtsrat

Klaus Reidegeld

Vorsitzender

Die Mitglieder des Aufsichtsrats sind: Klaus Reide-
geld (Vorsitzender), Josef Depenbrock (stellvertre-

tender Vorsitzender) und Felix Hannemann.

Der Aufsichtsrat hat keine Ausschisse gebildet.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und allen Mit-

arbeiterinnen und Mitarbeitern fir ihre Arbeit und
ihren Einsatz im Geschaftsjahr 2020.
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1. Grundlagen des Konzerns

a) Geschaftsmodell

Die Cash. Medien AG ist die Muttergesellschaft der
Cash. Print GmbH (Cash. Print) und der G.U.B.
Analyse Finanzresearch GmbH und halt jeweils
samtliche Geschéaftsanteile. Alle Unternehmen ha-

ben ihren Sitz in Hamburg.

Die wichtigsten Produkte bzw. Dienstleistungen der Gruppe:

Unter dem Dach der Cash. Print GmbH werden die
Produkte Print und Online, unter dem Dach der
G.U.B. GmbH die Produkte von G.U.B. Analyse
vermarktet. Die Cash. Print GmbH ist per Ergeb-
nisabfiihrungsvertrag an die Cash. Medien AG ge-

bunden.

Cash. Medien  Ausrichtung der Cash. Gala, Steuerung der Beteiligungsunternehmen

Cash. Print

G.U.B. Analyse Analysen zum Thema Sachwertanlagen

Alle Geschéaftsbereiche der Cash.-Gruppe beschaf-
tigen sich mit dem Markt der langfristigen Kapitalan-
lage: Versicherungen, Investmentfonds, Immobilien,
Sachwertanlagen und verwandte Themen. Kern-
zielgruppe sind neben Entscheidern auf Ebene der
Produktanbieter vor allem Finanzdienstleister im
weitesten Sinne: Berater, Makler, Verkaufer, Ver-
triebe, Banken, Vermdgensverwalter, Fondsmana-
ger. Vertriebsspezifische Themen bilden die Klam-
mer um das redaktionelle Informationsangebot von
Cash.; Global Investor richtet sich an Investment-

Profis und (semi)-institutionelle Anleger. Die Erlése

Cash.-Magazin, Global Investor, cash-online.de, Newsletter ,Cash.-OnVista“ und ,Cash. 5vor5*

der Gruppe speisen sich weit Uberwiegend aus

Werbeaufwendungen der Produktanbieter.

Die Kundenstruktur ist ausgewogen — mit einem
Schwerpunkt bei Versicherungsgesellschaften. Bei
der unvermeidlichen Abhangigkeit von der wirt-
schaftlichen Entwicklung der Teilmarkte der Finanz-
dienstleistungsbranche  wirkt dieser ,General-

Interest’-Ansatz risikoausgleichend.



Fir die wichtigsten Produkt der Gruppe, das Cash.-
Magazin und die Online-Angebote www.cash-online
de sowie die beiden Newsletter Cash. 5vor5 und
Cash.OnVista, werden die entscheidenden Ge-
schéftsabldufe Redaktion, Gestaltung, Akquisition

und Steuerung der Verbreitung weitestgehend mit

b) Steuerungssystem

Die geringe GroRRe der Gruppe ermdoglicht die Be-
schrankung auf wenige, aussagekraftige Kennzah-
len. Fir Cash.Print sind dies insbesondere typische
verlagsspezifische Angaben wie verkaufte und ver-
breitete Auflage, Anzeigenpreise sowie Branchen-
und Werbewege-Strukturen. Fir die Internet-
Auftritte werden ebenfalls Standard-Angaben wie
Nutzer, visits, page impressions verfolgt, fur die
Online-Newsletter sind die Empfangerzahlen sowie

die Offnungs- und Klick-Raten wichtig.

c) Strategische Grundsatze

Die Aktivitdten der Cash.-Gruppe lassen sich den
beiden folgenden strategischen Grundsatzen zu-

ordnen:

Die allgemeine Geschéftsstrategie ist darauf ausge-
richtet, die Finanzdienstleistungsbranche auf inhalt-
lich und konzeptionell so anspruchsvollem Niveau
mit medialen Dienstleistungen zu versorgen, dass
die Attraktivitat der Gruppe als Werbeplattform er-
halten und ausgebaut werden kann. Geschéftsfeld-
Erweiterungen und Produkt-Neuentwicklungen wer-

den mit Prioritat aus dem Kerngeschaft abgeleitet.

eigenem Personal durchgefihrt. Vorstufe, Druck,
Versand und Kioskvertrieb des Magazins obliegen
externen Dienstleistern, fir die Online-Angebote
wird nach Bedarf auf externe Expertise zur Optimie-

rung zuruckgegriffen.

Bezlglich der Analysen und Produkt-Profile von
G.U.B. Analyse ist in erster Linie die Zahl der er-

stellten und verkauften Produkte mafigeblich.

Im Ubrigen erfolgt die Steuerung anhand Ublicher
betriebswirtschaftlicher Auswertungen, die im We-
sentlichen dem handelsbilanziellen Gliederungs-

schema der Gewinn- und Verlustrechnung folgen.

Die Finanzierungsstrategie der Cash.-Gruppe hat
derzeit eine mdglichst weitgehende Finanzierung
durch Eigenkapital und damit groRtmdgliche finan-
zielle Sicherheit und Unabhangigkeit zum Ziel. Da-
her wurde in den vergangenen Jahren der freie
Cash Flow zunachst zur Schuldentilgung einge-
setzt, spater zur Schaffung einer Liquiditatsreserve,
mit welcher auch der liquide Abfluss der Jahre 2018
und 2019 finanziert wurde. Der Wieder-Aufbau einer
Reserve hatte seither hohe Prioritat und eine solche
konnte mit dem positiven Ergebnis 2020 von TEUR
211 nach einem Minus von TEUR 225 im Vorjahr
wieder geschaffen werden. Fiur weitere Angaben
vgl. 2.3.



2. Wirtschaftsbericht
2.1. Wirtschaftliche Rahmendaten

a) Alilgemeine Wirtschaftslage

Die deutsche Wirtschaft ist in 2020 laut dem Statis-
tischen Bundesamt (destatis) in Wiesbaden um 5,0
Prozent (Vorjahr: +0,6 Prozent) eingebrochen und
ist somit nach einer zehnjahrigen Wachstumsphase
im Corona-Krisenjahr 2020 in eine tiefe Rezession
geraten. Eine ahnliche Entwicklung gab es zuletzt
wahrend der Finanz- und Wirtschaftskrise
2008/2009, als der Einbruch jedoch mit minus 5,7

Prozent noch deutlicher ausfiel.

Die Konsumausgaben der privaten Haushalte im
Inland gingen im Jahr 2020 im Vergleich zum Vor-
jahr um 4,6 Prozent zuriick. Dies war der starkste
Ruckgang seit 1970. Entgegen diesem Trend haben
die Deutschen im Jahr 2020 im Vergleich zu 2019
6,3 Prozent mehr fir Nahrungsmittel und Getranke
ausgegeben. Insgesamt hat die deutsche Industrie
in 2020 gut ein Zehntel weniger produziert als im
Vorjahr: Die Produktion im Produzierenden Gewer-
be ohne Energie und Baugewerbe war 10,8 Prozent

niedriger als in 2019.

Bei deutschen Exporten waren die USA und China
in 2020 die wichtigsten Abnehmer. So wurden Wa-
ren im Wert von 103,8 Milliarden Euro in die USA

und im Wert von 95,9 Milliarden Euro nach China

exportiert. Die Corona-Krise hat das Exportgeschaft
mit beiden Staaten allerdings unterschiedlich beein-
trachtigt: Wahrend Exporte nach China mit einem
Ruckgang von 0,1 Prozent nahezu auf Vorjahresni-
veau blieben, nahmen die Exporte in die Vereinig-

ten Staaten mit minus 12,5 Prozent stark ab.

Die Bdrsen weltweit erlebten 2020 eine Achterbahn-
fahrt, wahrend sich die expansive Geldpolitik der
Notenbanken nicht zuletzt aufgrund der Unsicher-
heit Uber die Folgen der Pandemie fortsetzte. Im
Frihjahr 2020 gingen nahezu samtliche Aktienindi-
zes auf Talfahrt, gefolgt von einer Phase sehr volati-
ler Kursentwicklungen. Trotz des turbulenten Jahres
schaffte der deutsche Leitindex DAX Ende 2020
noch ein Plus von 3,5 Prozent (Vorjahr: 25 Pro-
zent). Der breite amerikanische S&P 500 Index und
der Technologie-Index Nasdaq kletterten noch um
immerhin 16,3 und 47,6 Prozent (Vorjahr: 29 bzw.
35 Prozent). Der Dow Jones Index, der die 30 wich-
tigsten Industrieunternehmen listet, stieg um 7,2
Prozent (Vorjahr: 22,2 Prozent). Zu Beginn 2021
markierten mehrere Indizes neue Hdéchstwerte, ge-
tragen von der Hoffnung eines konjunkturellen Auf-
schwungs weltweit infolge einer zunehmenden

Impfgeschwindigkeit gegen das Corona-Virus.

b) Rahmendaten von spezieller Bedeutung fiir die Cash.-Gruppe

Im Folgenden werden die Entwicklungen in den
Segmenten entsprechend der Cash.-Rubrizierung

skizziert.

Versicherungen
Die deutsche Versicherungswirtschaft zeigte sich
angesichts eines turbulenten und wirtschaftlich

schwierigen Pandemie-Jahres mit dem Geschafts-

10

verlauf 2020 zufrieden. Trotz Verunsicherung mel-
det die Branche einen starken Trend hin zu mehr
Vorsorge und Absicherung. Folglich stiegen die
Beitragseinnahmen trotz der Pandemie nach vorlau-
figen Zahlen um 1,2 Prozent auf 220,1 Milliarden
Euro. Dabei konnten die Versicherungsunterneh-
men Uber alle drei Sparten — der Lebens-, der Kran-

ken- und der Sachversicherung — gegeniiber dem



ohnehin sehr starken Jahr 2019 einen weiteren

leichten Zuwachs verbuchen.

Fir die Finanzmarkte war die Pandemie gerade zu
Jahresbeginn ein Desaster. Zwar erholten sich die
Borsenkurse relativ schnell, die Auswirkungen der
Corona-Pandemie erhdhten aber den Druck auf die
Kapitalanlagen der Lebensversicherer weiter. Das
zeigt sich sehr deutlich in den Uberschussdeklarati-
onen in der Lebensversicherung, die weiter nach-
gaben. Insofern durfte die Aussicht auf wieder stei-
gende Zinsertrdge damit in immer weitere Ferne
rucken. Die Kdlner Rating-Agentur Assekurata hatte
bei der diesjahrigen Untersuchung festgestellt, dass
Uber alle analysierten Produktarten und Tarifgene-
rationen die laufende Verzinsung 2021 im Markt-
durchschnitt um 0,09 Prozentpunkte gesunken ist
und mit 2,65 Prozent einen neuen Tiefstand er-

reicht.

In der Sparte Lebensversicherung hat die Corona-
Krise gerade im ersten Lockdown im April und Mai
2020 zu einer starken Verunsicherung gefihrt. We-
gen zahlreicher Ausgangs- und Kontaktbeschran-
kungen hatte die Pandemie zwangslaufig Auswir-
kungen auf das stark von einer personlichen Bera-
tung gepragte Vertriebsgeschéaft. So ging die Zahl
der neu abgeschlossenen Vertrage um gut zwolf
Prozent zuriick. Leicht ricklaufig sind jedoch die
Beitrédge in der Lebensversicherung inklusive Pen-
sionsfonds und -kassen, und zwar um minus 0,4
Prozent auf knapp 103 Milliarden Euro. Wahrend
die laufenden Beitrdge geringfiigig um ein Prozent
auf 64,4 Milliarden Euro sanken, stiegen die Ein-
malbeitrdage um 0,4 Prozent auf 38,3 Milliarden Eu-
ro. Die Beitrdge zur betrieblichen Altersversorgung
lagen auf Vorjahresniveau. Dagegen sackte die
Zahl neu abgeschlossener Vertrage gegeniber
2019 um deutliche 17,9 Prozent ab.

Bei den Altersvorsorgeprodukten zeigt sich vor dem
Hintergrund der durch die EZB veranlassten Nied-
rigzinsphase ein Paradigmenwechsel. Die alte Kapi-
tallebensversicherung verschwindet vom Markt, weil
immer mehr Lebensversicherer die Produkte aus

dem Angebot nehmen. Stattdessen liegt der Fokus

auf neuartigen Altersvorsorgeprodukten mit modifi-
zierten Garantien, dazu gehdren Index- oder fonds-
gebundene Versicherungen mit Garantiekomponen-
ten. Deutlich gestiegen ist zudem die Nachfrage
nach biometrischen Produkten wie Berufsunfahig-

keits- oder Grundfahigkeitsversicherungen.

In der Schaden- und Unfallversicherung kletterten
die Beitragseinnahmen 2020 nach der vorlaufigen
Hochrechnung um 2,1 Prozent auf 74,8 Milliarden

Euro.

Auch in der Privaten Krankenversicherung stiegen
die Beitragseinnahmen trotz der geltenden Ein-
schrankungen um 3,8 Prozent auf 42,6 Milliarden
Euro. Der Bestand aus Voll- und Zusatzversiche-
rungen hat 2020 um mehr als 600.000 Versicherun-
gen auf 36 Millionen zugenommen. Das ist ein Plus
von 1,8 Prozent. Besonders gefragt waren Kran-
kenzusatzversicherungen. Hier stieg der Absatz um
2,4 Prozent auf 27,3 Millionen. Dagegen nahm die
Zahl der Vollversicherungen leicht um 0,1 Prozent
auf 8,7 Millionen ab.

In 2021 wird sich die Versicherungsbranche mit
mehreren groRen Themenbereichen auseinander-
setzen mussen: Klimawandel und Nachhaltigkeit,
Digitalisierung, die Notwendigkeit einer tiefgreifen-
den Reform der privaten Altersvorsorge, aber auch
der Riester-Rente und der bAV sowie die Folgen
der Nullzinspolitik der Européischen Zentralbank.
Hinzu kommt noch die Bundestagswahl am 26.
September 2021. Abhangig von dem Ergebnis
kénnten sich parteipolitische Konstellation ergeben,
die mittelfristig auch Konsequenzen fir das Ge-
sundheitssystem aus privater und gesetzlicher
Krankenversicherung hatten und somit auch Folgen
fur das Geschéaftsmodell der privaten Krankenversi-

cherer.

Das 6konomische Umfeld ist aktuell weiter von Un-
sicherheit gepragt. Dies betrifft vor allem den weite-
ren Verlauf der Pandemie, fiir den es kaum ver-
gleichbare historische Erfahrungen gibt. Vor dem
Hintergrund der Corona-Pandemie und den damit

einhergehenden Verunsicherungen und Verwerfun-

11



gen in der Wirtschaft und Industrie sowie an den
weltweiten Bérsen sind seridse Prognosen utber den
Geschaftsverlauf 2021 derzeit kaum maoglich.
Wenngleich sich abzeichnet, dass mit den zuneh-
menden Fortschritten bei der Impfung der Bevdlke-
rung weitere Offnungen und Lockerungen méglich
sind. Vor diesem Hintergrund rechnet die Branche

mit einem Plus von rund zwei Prozent.

Investmentfonds

,D0as von der Corona-Krise gepragte Borsenjahr
2020 hat sich deutlich besser entwickelt als vor ei-
nem Jahr erwartet, bilanzierte der Prasident des
Bundesverbandes Investment und Asset Ma-
nagement (BVI), Alexander Schindler, die Ge-
schaftszahlen der Branche fir das vergangene
Jahr.

Die deutsche Investmentbranche verzeichnete in
2020 laut BVI Nettomittelzuflisse von 127 Milli-
arden Euro (Vorjahr: 120,2 Milliarden Euro). Von
Privatanlegerseite kamen 43,2 Milliarden Euro (Vor-
jahr: 17,5 Milliarden) neue Mittel hinzu. Institutionel-
le Investoren legten 80 Milliarden Euro (Vorjahr:

102,7 Milliarden Euro) in Spezialfonds an.

Die Absatzliste bei den Publikumsfonds fihrten
Aktienfonds an, in die Anleger netto 20,9 Milliarden
Euro und damit mehr als vier Mal so viel wie ein
Jahr zuvor (4,5 Milliarden Euro) anlegten. Das Ver-
mogen in offenen Publikumsfonds summiert sich
auf 1.180 Milliarden Euro. Dem Bestseller Aktien-
fonds folgten in der Absatzliste die Mischfonds. Sie
verzeichneten 2020 Zuflisse von 10,1 Milliarden
Euro. Das entspricht dem Niveau des Vorjahres
(10,6 Milliarden Euro). An dritter Stelle im Neuge-
schaft stehen Immobilienfonds mit Zuflissen von
8,3 Milliarden Euro (Vorjahr: 10,6 Milliarden Euro).

Ein besonderes Wachstumsfeld sind nachhaltige
Publikumsfonds. Im letzten Jahr flossen ihnen netto
20,6 Milliarden Euro neue Gelder zu. Damit entfallt
knapp die Halfte des Neugeschafts von Publikums-
fonds auf nachhaltige Fonds. 2017 lag der Anteil am
Neugeschaft bei nur sechs Prozent. Diese Dynamik

hat das Volumen nachhaltiger Fonds binnen weni-
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ger Jahre rasch wachsen lassen. Nachhaltige Pub-
likums- und Spezialfonds verwalteten zum Jahres-

ende 2020 ein Vermogen von 147 Milliarden Euro.

Sachwertanlagen

Die Beteiligungsbranche konnte sich in 2020 der
Corona-Krise nicht entziehen. Nach den von Cash.
traditionell erhobenen Platzierungszahlen ging das
Volumen von alternativen Investmentfonds (AlFs)
und Emissionen nach dem Vermdgensanlagenge-
setz (Vermdgensanlagen) sowie sachwert-basierten
Crowdinvestments im Jahr 2020 gegenuber dem

Vorjahr um rund 21 Prozent zurlck.

Insgesamt haben die 46 Anbieter von Sachwertan-
lagen, die ihre Platzierungszahlen an die Cash.-
Redaktion gemeldet haben, im vergangenen Jahr
im Publikumsgeschéft bei Privatkunden rund 1,78
Milliarden Euro eingeworben. Der starke Aufwarts-
trend des Jahres 2019, bei dem eine Steigerung
von 47,7 Prozent im klassischen Geschéaft und in-
klusive des in dem Jahr neu aufgenommenen Seg-
ments der sachwert-basierten Crowdinvestments
sogar von mehr als 72 Prozent zu verzeichnen ge-

wesen war, wurde damit zunachst unterbrochen.

Im Jahr 2020 war der Rickgang im Segment der
Vermdgensanlagen mit einem Minus von 40,5 Pro-
zent gegenuber dem Vorjahr besonders stark; das
Platzierungsvolumen der Publikums-AlFs fiel ledig-
lich um etwa acht Prozent. Der Riickgang bei den
Vermdgensanlagen ist dabei nicht nur auf die all-
gemeine Marktentwicklung und die Pandemie zu-
rickzufihren, sondern auch auf einen Ge-
sellschafterwechsel bei einem der fiihrenden Anbie-
ter in diesem Segment. Dieser fihrte zu einer Un-
terbrechung der Platzierung fir den groRten Teil
des Jahres 2020 und einen entsprechend starken
Ruckgang des Platzierungsvolumens dieses Anbie-
ters, der damit einen wesentlichen Einfluss auf das

Gesamtvolumen des Segments hatte.

Von dem Retail-Platzierungsvolumen 2020 entfiel
nach den von Cash. erhobenen Zahlen mit 70,8
Prozent der grofdte Anteil auf Immobilien, davon

etwa zwei Drittel mit Objekten in Deutschland und



ein Drittel im Ausland (insbesondere USA). Die
kinftige Entwicklung der Branche der Sach-
wertanlagen wird insofern voraussichtlich wesent-
lich auch von der Entwicklung der Immobilien-
markte, insbesondere in Deutschland, bestimmt
werden. Hier wird allgemein weiterhin eine sehr
hohe Nachfrage erwartet, teilweise werden aber
wegen einer erwarteten Erh6hung des Zinsniveaus
als Folge einer erhohten Inflationsrate auch Preis-
korrekturen prognostiziert. Generell ist jedoch die
Erwartung gerechtfertigt, dass die Sachwertbranche
an die sehr positive Entwicklung des Jahres 2019
anknupfen kann, wenn die Corona-Lage sich wie

erhofft entspannt.

Immobilien

Das ,Trendbarometer Immobilien-Investmentmarkt
2021“ von EY zeigt fur deutsche Gewerbe- und
Wohnimmobilien fiir 2020 einen Rickgang der
Transaktionen auf 78,9 Milliarden Euro (Vorjahr:
89,5 Milliarden Euro), der den Folgen der Pandemie
geschuldet ist. Das Transaktionsvolumen bei Ge-
werbeimmobilien brach um 12,1 Milliarden Euro auf
58,6 Milliarden Euro ein. Dagegen konnten die
Transaktionen im Segment Wohnimmobilien von
18,8 Milliarden Euro in 2019 auf 20,3 Milliarden
Euro in 2020 zulegen. Fur 2021 rechnet EY mit ei-
nem ahnlich hohen Transaktionsvolumen im Be-

reich von 75 bis 80 Milliarden Euro.

93 Prozent der Investoren erwarten, dass der deut-
sche Immobilienmarkt gestarkt aus der Pandemie
hervorgehen wird. 90 Prozent der befragten Anleger
rechnen aber auch damit, dass die institutionellen
Immobilieninvestoren aufgrund der Folgen der Pan-
demie eher risikoavers bleiben werden. Darlber
hinaus werden Nachhaltigkeitskriterien einen star-
ken Einfluss auf die Kaufentscheidung institutionel-
ler Anleger haben. Das erwarten 89 Prozent der

befragten Investoren.

Nach Angaben des Berliner Analysehauses Bulwi-
engesa verzeichnete der Wohnungsmarkt in 2020
ein Plus von insgesamt 3,6 Prozent (Vorjahr: 4,7
Prozent). Damit steigen die Immobilienpreise seit 16

Jahren kontinuierlich an. Selbst der konjunkturelle

Einbruch im vergangenen Jahr fiihrte laut Bulwien-
gesa nur teilweise zu sinkenden Preisen. Allerdings
schwacht sich das Wachstum bereits seit 2018 ab,
im vergangenen Jahr wie erwartet besonders deut-
lich.

Der Wohnungsmarkt bleibt die treibende Kraft im
Bulwiengesa-Immobilienindex. Der Teilindex Woh-
nen steigt mit 5,0 Prozent (Vorjahr: 5,8 Prozent)
erneut an, wenngleich nicht mehr ganz so dyna-
misch wie im Vorjahr. Preistreiber Nummer eins
bleiben die Kaufobjekte, egal ob Kaufpreise fiir Rei-
henhauser (+7,5 Prozent), Grundstiickspreise fir
Einfamilienhduser oder Neubau-Eigentums-
wohnungen (beide +5,8 Prozent). Dagegen ist der
Mietanstieg bei Wohnungen im Neubau (+3,4 Pro-
zent) und Bestand (+2,3 Prozent) im deutschen
Durchschnitt vergleichsweise moderat. Fir die
kommenden Jahre erwartet Bulwiengesa stabil
wachsende Markte in den Segmenten Wohnen und
Logistik. Sie seien deutlich risikoarmer als etwa der

Hotelmarkt oder der stationare Einzelhandel.

Berater

In der Beraterbranche war die Bewaltigung der
Coronakrise in den letzten Monaten das beherr-
schende Thema. Nach Uber einem Jahr Covid-19
stehen die Finanzdienstleister vergleichsweise gut
da: Viele Unternehmen konnten im Jahr 2020 stei-
gende Geschéaftszahlen verzeichnen, auch der Start
ins Jahr 2021 wird von vielen Vertrieben und Pools
als gelungen bezeichnet. Branchenprimus DVAG
konnte die Umsatze 2020 im Vergleich zum Vorjahr
um 5,9 Prozent auf 1,98 Milliarden Euro erhdhen.
Auch MLP legte bei allen wesentlichen Kennziffern
zu: Die Gesamterlose stiegen um 8,3 Prozent auf
767,3 Millionen Euro.

Einen groRen Effekt hat die Pandemie auf die Digi-
talisierung der Branche. In den letzten Monaten
mussten die Makler ihre Kundenkontakte vor dem
Hintergrund der Kontaktbeschréankungen und Hygi-
enekonzepte neu organisieren — Gesprache fanden
in der Regel nur noch per Telefon oder Videochat
statt. Das hat offenbar gut funktioniert: Laut ,AfW-

Vermittlerbarometer” konnten die Makler im Jahr
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2020 ihren Gewinn trotz Corona im Schnitt um Uber
acht Prozent und ihren Umsatz um elf Prozent stei-

gern.

Auch auf regulatorischer Ebene ist einiges in Bewe-
gung: So hat der Bundestag im Mai ein Gesetz ver-
abschiedet, das die Abschlussprovision fir die so-
genannten Restschuldversicherungen begrenzt. Sie
dirfen kinftig nur noch bei maximal 2,5 Prozent der
versicherten Darlehenssumme liegen. Ein hoher
birokratischer Mehraufwand droht den Vermittlern
aufgrund neuer gesetzlicher Vorgaben in Sachen
Nachhaltigkeit: Eine Anderungsverordnung zur eu-
ropaischen Mifid II-Richtlinie sorgt daflr, dass Fi-
nanzberater beim Anleger spatestens im kommen-
den Jahr die Praferenzen in Sachen Nachhaltigkeit
abfragen missen und dann nur noch entsprechen-

de Produkte anbieten dirfen.

Weitere Regulierungsvorhaben schiebt die Bundes-
regierung seit lAngerer Zeit auf, sie werden in dieser
Legislaturperiode wahrscheinlich nicht mehr verab-
schiedet: Dazu gehéren ein Provisionsdeckel in der
Lebensversicherung und eine Verlagerung der Auf-
sicht Uber Finanzanlagenvermittler auf die BaFin.
Beide Vorhaben waren schwerwiegende Eingriffe in

den Finanzvertrieb, die sowohl den administrativen

2.2. Ertragslage

Konzernabschluss

Der Umsatz der Cash.-Gruppe lag in 2020 mit 2,12
Millionen Euro zwar unter dem des Vorjahres von
2,24 Millionen Euro. Das positive Ergebnis von
TEUR 211 in 2020 (Umsatzrendite entsprechend
rund zehn Prozent) ist hingegen das beste Ergebnis
der letzten funf Jahre nach einem erheblichen Vor-
jahres-Minus von TEUR 225. In 2018 war ein nur
geringes Plus von TEUR 12 und 2017 ein Plus von
TEUR 15 erzielt worden, nachdem 2016 im Ergeb-
nis ein Minus von TEUR 182 hatte verkraftet wer-

den muissen.
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als auch den finanziellen Aufwand fur die Unter-
nehmen deutlich erhéhen wirden. Die Branche
setzt sich deshalb intensiv dafir ein, dass sie nicht

umgesetzt werden.

Fazit

Die durchwachsenen Meldungen aus den einzelnen
Teil-Branchen bestatigen abermals die Richtigkeit
und die stabilisierende Wirkung des ,General-
Interest’-Ansatzes von Cash, der sich auch im Kri-
senjahr 2020 bewahrt hat.

Trotz der insgesamt breiten Streuung liegt der
Schwerpunkt des Cash.-Geschafts weiterhin beim
Thema Versicherungen. Die Branche platziert auch
im bisherigen Verlauf des Jahres 2021 einen ver-
lasslichen Umsatz. Das Auftragsvolumen liegt sogar
Uber Vorjahr, mit einer deutliche Verschiebung von
Print zu Online; vgl. dazu die nachfolgenden Aus-

fuhrungen.

Cash. konnte im Jahr 2020 seine Position als bran-
chenuibergreifendes Medienhaus in duf3erst schwie-
rigem Markt-Umfeld behaupten. Neue Umsatz-
Impulse aus dem Markt sind auch im Jahr 2021

nicht zu erwarten.

Das positive Ergebnis 2020 ist mafgeblich auf
massive Einsparungen zurlckzufihren. Gleichzeitig
konnten jedoch auch die Print- und Online-
Werbeerlose in 2020 im Vergleich zum Vorjahr er-
héht und die digitale Infrastruktur (Glasfaserkabel,
neue Server, Laptops) auf allen Ebenen erneuert
werden. Schliefllich wurde in eine vollig neue Web-
seite investiert, die im November 2020 im neuen

Look & Feel live geschaltet wurde.



Die Kostenreduzierungen in 2020 in Hohe von
TEUR 607 setzen sich wie folgt zusammen: TEUR
358 Personal, TEUR 194 sonstige betriebliche Auf-
wendungen, TEUR 55 bezogene Leistungen. Der
bedeutendste Einzelposten bei den Personalkosten
ist der Wegfall einer Doppelbelastung, die im Zuge
des Managementwechsels (Vorstand und Ge-
schéftsfiihrung) im Jahr 2019 in Héhe von TEUR
230 anfiel.

Bei der Interpretation der Reduzierung der Umséatze
in Hohe von TEUR 128 im Vergleich zu 2019 ist
festzuhalten, dass wegen der Kontaktbeschrankun-
gen gewisse Erldsbereiche gar nicht oder nur mit
Einschrankungen hatten bespielt werden kdnnen,
weil im Zuge der Corona-Pandemie beispielsweise
die Cash.-Prasenz-Veranstaltung ,Digital Day*
schlichtweg nicht umsetzbar war. Der ,Digital Day*“-
Umsatz des Vorjahres betrug ca. TEUR 100, das
entspricht nahezu dem Umsatzminus der Gruppe.
Zudem zahlte der Digital Day-Umsatz nicht positiv
auf das Ergebnis des Vorjahres ein, da sich seiner-
zeit die Kosten fur die Veranstaltung auf eine ver-

gleichbare Hohe beliefen.

Stattdessen wurde der ,Digital Day* digitalisiert und
fand als reine Cash.-Online-Veranstaltung, als ,Digi-
tal Week", uber eine Woche erfolgreich statt. Von
Sponsorpartnern  konnten  Online-Umsatzerlése
erzielt werden. Zuséatzliche Kosten entstanden hin-

gegen keine.

In den beiden wichtigsten Umsatzbereichen, nam-
lich dem Print-Geschaft im Cash.-Magazin sowie
Online (Webseite, Newsletter), konnte jeweils ein
Zuwachs zum Vorjahr erzielt werden (TEUR 56
bzw. TEUR 29), das ist ein in Anbetracht der Wirt-
schaftslage allgemein sowie speziell die Verlags-

branche betreffend ein respektabler Erfolg.

Die sogenannten ,Round Tables®, die eigentlich als
Prasenzveranstaltung ein Bestandteil des crossme-

dialen Cash.-Produktes ,Cash. Extra“ sind und aus-

schlieRlich dem Print-Umsatz hinzugerechnet wer-
den, mussten aufgrund der Corona-Pandemie teil-
weise per Video-Konferenz und zum Teil hybrid
stattfinden und konnten nur in einigen Fallen in den
Sommermonaten in Prdsenz abgehalten werden.
Trotz der coronabedingten Widrigkeiten bei der
Vermarktung der Round Tables gelang es 2020,
den Umsatz bei den Cash. Extras und Exklusivs
zum Vorjahr zu verdoppeln. Klassische Anzei-
gen/Advertorials/Beihefter hingegen verzeichnen
seit Jahren einen stetigen Umsatzrickgang, das
Gesamt-Plus in Print ist somit den guten Umsatzen

mit Extras und Exklusivs zu verdanken.

Die Cash. Gala konnte aufgrund der Corona-
Pandemie nur in stark veranderter Form ohne gela-
dene Gaste stattfinden. Die wie eine Fernsehshow
ohne Zuschauer inszenierten Verleihungen der
,Cash. Financial Advisors Awards“ sowie deren
erfolgreiche Vermarktung bei Sponsor-Partnern
sorgten aufgrund der gleichzeitig reduzierten Kos-
ten daflr, dass mit der Veranstaltung sogar ein
besseres Ergebnis als im Vorjahr erzielt werden

konnte.

An Sondereffekten ist lediglich eine Wertberichti-
gung auf eine Forderung i. H. v. TEUR 2 zu nennen.
Im Vorjahr hatten sich die Sondereffekte per saldo
noch auf einen das Ergebnis verschlechternden
Betrag von rund TEUR 205 belaufen, vor allem we-
gen besagter Doppelbelastung bei den Personal-

kosten.

Die Zinsbelastung (TEUR 22) betrifft wie im Vorjahr

ein Darlehen mit Rangricktritt.

Auf Ebene der einzelnen Gesellschaften/Segmente
erwirtschaftete der eigene Geschaftsbetrieb (also
vor Ergebnisabfiihrung) der Cash. Medien AG einen
Verlust. Cash. Print GmbH und G.U.B. GmbH er-
zielten Uberschiisse. Vgl. die folgenden Ausfiihrun-

gen zu den Einzelgesellschaften.
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Kommentierung der Entwicklung der Einzelgesellschaften/Segmente

Cash. Medien AG

Die Cash. Medien AG ist rechtlich und wirtschaftlich
eng mit den Ubrigen Gesellschaften und deren Pro-

dukten verzahnt.

Neben ihrer Tatigkeit als geschéftsleitende Holding
richtet die Cash. Medien AG jahrlich die Cash. Gala
aus, Ublicherweise ein Treffpunkt fir Fihrungskrafte
aus der Finanzdienstleistungsbranche. Auf der Ver-
anstaltung werden die ,Cash. Financial Advisors
Awards® verliehen, die nach Prifung durch eine
Fach-Jury besonders hochwertigen Finanzproduk-
ten zuerkannt werden. AuRerdem wird eine heraus-
ragende Persodnlichkeit der Branche als ,Head of
the Year* geehrt. Die Cash. Gala als renommierte
Branchenveranstaltung ist ein zentraler Baustein fir

das Marketing der gesamten Gruppe.

Die Finanzierung erfolgt durch die Vermarktung von
Medien-Paketen, mit deren Abnahme Unternehmen
zu ,Partnern der Cash. Gala“ werden, sowie durch
Gebuhren im Zusammenhang mit den Financial

Advisors Awards.

Die Veranstaltung musste aufgrund der Corona-
Pandemie in 2020 in stark veranderter Gestalt ab-
gehalten werden: Eine reine Preisverleihung ohne
ein Publikum aus geladenen Gasten wurde von
einem professionellen Filmteam aufgezeichnet und
geschnitten. Sponsoren und Award-Gewinner sowie
der ,Head of the Year" erhielten individuell zusam-
mengestelle Filme zur Verbreitung Uber die Cash.-

Kanéle sowie etwa Uber die Firmen-Webseite.

Trotz dieser widrigen Umsténde war die Veranstal-
tung ein groRer Erfolg, sowohl im Empfinden der
Partner als auch wirtschaftlich (s. o.). Die Erstellung
kundenindividueller Filme wird ab sofort zum integ-
ralen Bestandteil des Leistungspakets der Gala

werden.

Bei der AG fiel bei um die Ergebnisabfiihrung berei-
nigter Betrachtung auch in 2020 strukturell bedingt

16

ein Verlust an: Der wichtigste Grund dafiir ist, dass
die AG fast alle mit ihrem Status als Publikums-
Aktiengesellschaft verbundenen Kosten tragt (rund
TEUR 110), auch wenn diese als nicht operativ be-

trachtet werden kénnen.

Das eigene Ergebnis (also vor Ergebnisabfiihrung)
der AG liegt bei rund TEUR -234 (nach -273 im Vor-
jahr). Unter Einbeziehung der Ergebnisabflihrung
der Cash. Print GmbH (TEUR 442; Vorjahr TEUR
36) hat die AG in 2020 im Einzelabschluss ein Er-
gebnis von TEUR 209 (Vorjahr: TEUR -237) erwirt-

schaftet.

Cash. Print GmbH

Cash.-Magazin

Das mit weitem Abstand wichtigste Produkt der
Gruppe ist das Magazin ,Cash.”, verlegt von der
Cash. Print GmbH. In 2020 erschienen zwdlf Nor-
malausgaben, finf Specials sowie vier Ausgaben
von ,Global Investor’. Auflerdem gab es erneut
diverse ,Cash. Extra“ und ,Cash. Exklusiv* zu spe-
zialisierten Themen wie Baufinanzierung und Im-
mobilien, Nachhaltigkeit, Digitalisierung oder Ar-

beitskraftabsicherung.

In Anbetracht der Kontaktbeschrankungen fanden
die zu den Extras gehdérenden ,Round Tables® (sie-
he oben unter ,Konzernabschluss®) nicht wie zuvor
in Prasenz aller Teilnehmer statt, sondern entweder
rein virtuell in Form einer Videokonferenz, in hybri-
der Form mit einzelnen Géasten vor Ort und anderen
per Video zugeschaltet und nur in den Sommermo-
naten tatsachlich als Prasenz-Treffen. Cash. Extras
werden neben Print mittlerweile auch online mit
einem umfangreichen medialen Leistungspaket
verbreitet und Uber alle digitalen Kanale von Cash.
beworben und sind insofern zu einem crossmedia-

len Produkt geworden.

Der fur die 21 Hefte akquirierte Anzeigenumsatz lag
mit 1,56 Millionen Euro erstmals seit Jahren wieder



Uber Vorjahr (1,51 Millionen) — ein auch in Anbe-
tracht der konjunkturellen Lage vor dem Hintergrund
der Corona-Pandemie sehr gutes Abschneiden am
Markt. Fir diesen erfreulichen Print-Werbeumsatz
zeichnet im Wesentlichen das hohe Umsatz-Plus
des Produkts ,,Cash. Extra“ verantwortlich, welches
das fortschreitende Wegbrechen des Print-
Umsatzes in den Bereichen klassische Anzei-
gen/Advertorials und Beilagen/Beihefter (berkom-
pensieren konnte. Dieser Trend weg von Print hin
zu Online oder eben crossmedialen Produkten wird
sich fortsetzen, zusatzlich befeuert durch die

Corona-Pandemie.

Insofern ist es wichtig, dass auch der reine Online-
Umsatz flr www.cash-online.de und Newsletter mit
TEUR 296 Uber Vorjahr lag (TEUR 267). Die Stei-
gerung setzt sich mit stark zunehmender Dynamik
ins Jahr 2021 fort. Besonders die im November
2020 live geschaltete, ganz neue Cash.-Webseite
wird von den Marktteilnehmern sehr positiv beurteilt
und verstarkt mit Online-Werbung gebucht. Die
Abonnenten-Zahl des Cash.-OnVista-Newsletters
lag 2020 bei durchschnittlich rund 14.000, der
Newsletter ,Cash. 5vor5“ hatte rund 11.500 Abon-

nenten.

Das Ergebnis vor Abfiihrung des Segments
Cash.Print liegt mit TEUR 442 deutlich tber Vorjahr
(TEUR 36). Das gilt auch dann, wenn 2019 um die
nachlaufenden Beziige der ausgeschiedenen Ge-
schaftsleitung (TEUR 230) bereinigt wirde; dann
hatte das Ergebnis des Vorjahres bei TEUR 266
gelegen. Das Ergebnis von TEUR 442 entspricht

einer Umsatzrendite von rund 21 Prozent.

Bei Cash.TV (unter  dem Dach der
Cash. Print GmbH) fand in 2020 kein Geschaft statt.
Es ist auch derzeit nicht zu erwarten, dass klassi-
sches Video-Geschaft wie in friheren Jahren je
wieder eine Rolle spielen wird. Vielmehr sind Auf-
zeichnungen etwa von Round Tables oder der
Preisverleihungen auf der Gala Bestandteile des
crossmedialen Vermarktungsansatzes geworden

und werden im Zuge komplexerer Werbemalnah-

men online ausgespielt, sowohl vom Kunden als

auch Uber die Cash.-Kanale.

G.U.B. Analyse Finanzresearch GmbH

Das Geschéft der G.U.B. erreichte in 2020 ein &hn-
lich geringes Niveau wie 2019. Der Umsatz mit
G.U.B. Analysen lag mit TEUR 64 knapp unter Vor-
jahr (TEUR 66).

Ursachlich fir das weiterhin schwache Geschaft
bleibt die allgemeine Lage am Markt fir Sachwert-
anlagen, der nur wenige Emissionen hervorbringt,
die fir eine Analyse geeignet sind. Die relativ klei-
nen Burgerwindparks etwa haben nicht hinreichend
viel Marketing-Etat, um Uberhaupt den Kauf von
Nutzungsrechten an einer Analyse in Erwagung zu
ziehen. Bei Emissionen fiir institutionelle Investoren

besteht ebenfalls kein Bedarf.

Der Chefanalyst der G.U.B. nimmt zusatzlich die
Aufgaben eines Redakteurs fir das Thema Sach-
wertanlagen fir das Cash.-Magazin wahr. Dafir
erfolgt eine angemessene Weiterberechnung an die
Cash. Print GmbH.

Die Gesellschaft zeigt in 2020 einen Jahresiber-
schuss von TEUR 3. Im Vorjahr waren es TEUR 12
gewesen, darin enthalten allerdings TEUR 17 an
sonstigen Ertrdgen, die im Zusammenhang mit den
beendeten Gerichtsverfahren i. S. Lombardium ste-
hen: Erstattung von Prozesskosten, Aufldsung von

Ruckstellungen.

Wichtige Einzelpositionen

bei Aufwand und Ertrag

Die bedeutendste Ertragsposition, bezogen auf die
gesamten Konzern-Umsatzerlése, ist das Anzei-
gengeschaft inkl. Nebenprodukten mit knapp drei
Vierteln. Der Vertrieb des Magazins, Gala und
G.U.B.-Produkte liegen jeweils im einstelligen Pro-
zentbereich, die Online-Erlose bei 14 Prozent. Ge-
meinsam stellt das die verbleibenden ca. 27 Pro-

zent.
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Die Aufwendungen fir bezogene Leistungen (Mate-
rialaufwand) entfielen zur knappen Halfte auf Druck

und Vorstufe des Cash.-Magazins.

Wichtige Einzelgroflen des operativen Personal-
aufwands sind Redaktion und Produktion mit knapp
35 Prozent, gefolgt von Verkauf/Vertrieb mit 30 Pro-

zent.

2.3. Finanzlage

An Altverpflichtungen besteht zum Abschlussstich-

tag lediglich noch ein Darlehen mit Rangriicktritt.

Die Kapitalflussrechnung fir den Konzernabschluss
zeigt einen positiven Cash Flow aus laufender Ge-
schaftstatigkeit, entsprechend dem positiven Jah-

resergebnis.

Die Investitionen des vergangenen Jahres betrafen
vornehmlich einen neuen Internet-Auftritt der
Cash. Print GmbH, der Ende 2020 fertiggestellt
wurde. Daneben standen Ergdnzungen und Ersatz
der IT-Ausstattung, vor allem im Zusammenhang
mit der Schaffung von Heimarbeitsplatzen, sowie
Online-Konferenz-Technik im Zuge der Corona-
Pandemie. In inhaltichem Zusammenhang damit ist
auflerdem die (als Aufwand verbuchte) Verlegung

eines Glasfaseranschlusses zu nennen.

Der ,Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit“ sind

Darlehenszinsen.

Bilanziell ist das Eigenkapital im Konzernabschluss
weiterhin rechnerisch negativ, auch die
Cash. Medien AG zeigt eine Unterbilanz. Vgl. dazu
5.3. Going-concern-Pramisse. Es besteht kein ge-

nehmigtes Kapital.
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Innerhalb der sonstigen betrieblichen Aufwendun-

gen sind wichtige Positionen:

e Kosten fur Buchhaltung, Jahresabschlusser-
stellung und Prifung sowie Kosten der Haupt-
versammliung (16 Prozent)

o  Kosten fiir Vertrieb (18 Prozent)

e Mieten, Pacht und Leasing (15 Prozent)

e Rechts- und Beratungskosten (24 Prozent)

An Bankdarlehen steht der Cash. Print GmbH eine
Kontokorrentlinie iber TEUR 100 zur Verfiigung. In
2019 waren es noch lediglich TEUR 30 gewesen,
die Erhéhung war der Cash. Print GmbH im Frih-
jahr 2020 vorsorglich von der Hausbank angeboten
worden, um in Anbetracht der Wirtschafts-
Entwicklung infolge der Corona-Pandemie ein zu-
satzliches Sicherheitspolster zu schaffen. Die Bank
hat signalisiert, bei Bedarf fir eine weitere Erho-

hung zur Verfligung zu stehen.

Per Bilanzstichtag belduft sich die Darlehensver-
pflichtung mit Rangrucktritt auf rund TEUR 487.
Darauf kénnen derzeit keine Zahlungen verlangt
werden. Nach juristischer Prifung der Zulassigkeit
war in 2011 beschlossen worden, zumindest die
laufenden Zinsen zu bedienen, um die Position
nicht weiter steigen zu lassen. Mit der Riickfiihrung
des Rangrucktritts-Darlehens wird erst begonnen,
wenn dies unter liquiditdtsmaRigen und rechtlichen
Aspekten vertretbar ist. In 2020 wurde das Darlehen
vom vormaligen Darlehensgeber an Josef Depen-
brock abgetreten, Aktionar und Mitglied des Auf-
sichtsrates der Cash. Medien AG. Am Bestehen des

Rangricktritts andert sich dadurch nichts.

Eine Erweiterung der bestehenden Eigenkapitalba-

sis ist nicht vorgesehen.



2.4. Vermogenslage

Im Einzelabschluss der Cash. Medien AG finden

sich folgende Beteiligungsansatze:

Gesellschaft Ansatz Einzelabschluss
Cash.Print 925 (925)
G.U.B. 100 (100)

Die Bewertung erfolgte zu fortgeflihrten Anschaf-

fungskosten.

Anderes langfristiges Vermodgen besteht im Kon-

zernabschluss insbesondere in Form des vollkom-

men neu  erstellten Internet-Auftritts  der
Cash. Print GmbH: www.cash-online.de. Daneben
wurde (vgl. 2.3.) allgemeine IT-Ausstattung sowie
professionelles Gerat zum Abhalten von Online-

Konferenzen und Webinaren angeschafft.

Das kurzfristige Vermdgen entfallt zu 7 Prozent auf
unfertige Leistungen und zu 30 Prozent auf Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen und sonsti-
ge Vermdgensgegenstande. Zahlungsmittel, ganz
Uberwiegend in Form von Bankguthaben, machen

63 Prozent der Position aus.

2.5. Finanzielle und nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Wie bereits unter 1. b) ausgefihrt, besteht ange-
sichts der geringen GroRe und einfachen Struktur
der Gruppe kein Anlass zur Verwendung aufwandi-
ger Finanz-Kennzahlen. Die wichtigsten zur inter-
nen Steuerung der Gruppe verwendeten Angaben
sind absolute Umsatz- und KostengréRen oder ver-
gleichbar einfache Angaben vor allem verlagsspezi-

fischer Natur.

Nichtfinanzielle Leistungsindikatoren sind in erster
Linie Angaben zu Reichweite und Leserschaft des
Magazins bzw. zu den Nutzungswerten der Online-

Angebote.

Wahrend das Magazin in der Reichweite bei den

externen Analysen zum Thema immer noch Ver-

besserungs- und Nachholbedarf zeigt, konnten die
Werte fur den Online-Auftritt in 2020 deutlich ver-
bessert werden, wie der Vergleich der Daten jeweils

fur Dezember zeigt (IVW-Meldung):

Dezember | Dezember | Zuwachs

2019 2020
Pls 157.664 253.163 +61%
Visits 101.125 198.629 +96%
Nutzer 78.681 165.308 +110%

Die Verbesserung setzte bereits vor dem Relaunch
der Webseite im November 2020 ein. Die neue
Webseite setzt nunmehr weitere maf3gebliche Um-

satz-Impulse.

2.6. Zusammenfassung der wirtschaftlichen Gesamtlage

Die wirtschaftliche Lage des Unternehmens zum
Zeitpunkt der Aufstellung des Lageberichts hat sich
wieder deutlich stabilisiert, sowohl im Hinblick auf

die Ertragslage, als auch in Sachen Liquiditat. Das

gute Ergebnis des Jahres 2020 hat sich in einer
Liquiditatsreserve niedergeschlagen, mit der das

traditionell umsatzschwachere erste Halbjahr — wie
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es auch in 2021 zu beobachten ist — finanziert wer-

den kann.

Der Turnaround ist geschafft. Das Augenmerk liegt
nun bei der weiteren Erhéhung der Umsatze und

gleichzeitiger Kostendisziplin.

Eine Trendwende im wirtschaftlichen Umfeld sowie
groRere Umsatzimpulse sind nicht zu beobachten,
zu sehr ist die Wirtschaft insgesamt weiterhin belas-
tet.

Doch obwohl die Etats der Kunden fiir 2021 unter
dem Eindruck der Corona-Pandemie entstanden
sind (die 2020er-Etats waren Ende 2019 noch in

Unkenntnis dessen verabschiedet worden), liegt
das insgesamt bereits akquirierte Buchungsvolu-
men fir das Jahr 2021 auf Vorjahresniveau, wenn-
gleich mit einer sehr deutlichen Verschiebung von
Print in Richtung Online. Der Riickgang bei Print
betrifft ausschlieRlich klassische Anzeigenformate.
Vgl. auch 2.2. (Ertragslage) und 4. (Prognosebe-
richt).

Fir eine fundierte Prognose zum Gesamtjahr ist es

allerdings noch zu frih.

Die finanziellen (Alt-)Verpflichtungen sind nicht fallig
wegen Rangrucktritt. Daher ergeben sich daraus

keine Risiken.

2.7. Weitere bedeutende Ereignisse des Jahres 2020

Von Mitte April bis Ende August befand sich der
Uberwiegende Teil der Belegschaft der Cash.-
Gruppe in Kurzarbeit, mit einer Reduzierung der
gewohnlichen Arbeitszeit um 20 Prozent. Hinter-
grund waren die aufgrund der Kontaktbeschrankun-
gen wegfallenden AuRentermine, Veranstaltungen

und Messen.

Davon betroffen waren auch die Cash. Gala, die
ohne geladene Gaste stattfinden musste und daher

als reine Preisverleihung konzipiert wurde, sowie

3. Nachtragsbericht

Anfang 2021 wurden die Erneuerung des veralteten
CRM-Systems ,Verlagsmanager® (VM) sowie der
Ersatz der mittlerweile stéranfalligen Telefonanlage
durch ein VolP-System in die Wege geleitet. Damit

sind dann die letzten investiven Altlasten beseitigt.
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die Hauptversammlung der Cash. Medien AG, die

erstmals auf virtuellem Weg abgehalten wurde.

Im November 2020 ging die neue Webseite der
Cash. Print GmbH (www.cash-online.de) online,
vollig neu programmiert und gestaltet. Der neue
Auftritt bietet ein modernes, aufgeraumtes Layout
und zahlreiche Werbemoglichkeiten und -formate.
Technische Performance und Bedienbarkeit wurden

und werden auch weiterhin verbessert.



4. Prognosebericht

Alles (berlagernder Einfluss-Faktor bezlglich jed-
weder Prognose bleibt die Corona-Pandemie.
Gleichwohl gibt es Veranderungen gegeniiber dem

Vorjahr, die berichtenswert sind:

Erstmals hat die Finanzdienstleistungsbranche
Werbebudgets fir das Jahr 2021 mit dem Wissen
um die Pandemie aufgestellt. Die Planungen fiir das
Vorjahr 2020 hingegen waren noch vor Bekannt-

werden des Virus verabschiedet worden.

Es war also durchaus fraglich, ob sich das (im Ver-
gleich zur Gesamtwirtschaft wie auch insbesondere
zur Verlagsbranche) relativ gute Abschneiden der
Cash. Gruppe im Geschéftsjahr 2020 auch ins lau-

fende Jahr wirde fortsetzen lassen.

Die Akquisitions-Erfahrungen der ersten Monate
zeigen bislang ein Umsatzniveau auf Vorjahr, aller-
dings mit einer massiven Verschiebung von Print zu
Online, die noch deutlich héher ausfallt als ohnehin
bereits erwartet. Schon Ende April war das Online-
Auftragsvolumen des gesamten Vorjahres (TEUR
296) ubertroffen. Im Gegenzug blieben die klassi-
schen Formatanzeigen noch weiter hinter den (re-
duzierten) Erwartungen zuriick. Stabil gestaltet sich
bislang das Geschaft mit den Sonderformaten
Cash. Extra und Cash. Exklusiv. Letztere durfen
allerdings nicht mehr als reine Print-Formate gelten,
denn die Bewerbung und Verwertung der redaktio-
nellen Inhalte findet mittlerweile nahezu gleichge-

wichtig auch online statt.

Eine wieder einsetzende Abwartsbewegung der
Umséatze nimmt der Vorstand nicht an. Von beson-
derer Bedeutung dafiir ist, dass die vom Vorstand
verordnete und sukzessive implementierte Digital-
Strategie Erfolge zeigt und sich in den ersten Mona-
ten 2021 besonders bemerkbar macht: Nicht nur
der Verkauf klassischer Online-Werbung (Websei-
ten- und Newsletter-Banner, Promolinks, Standalo-
ne-Newsletter etc.) konnte sehr deutlich zulegen,

sondern auch neue Online-Formate konnten sich

etablieren und werden nachgefragt. Der nunmehr
konsequent crossmediale Ansatz in der Vermark-
tung der Extras dirfte sehr zur Stabilitdt dieses
nach wie vor auch mafgeblich auf Print fulenden
Formats beitragen und steht damit vielleicht exemp-
larisch fur ein Miteinander und Nebeneinander von

Print und online.

Die folgenden zukunftsbezogenen Aussagen ent-
halten subjektive Einschatzungen der Geschéaftslei-
tung. Sie leiten sich aus Erfahrungen der Vergan-
genheit ab und beziehen geplante Auswirkungen
geschéaftspolitischer Entscheidungen sowie abzuse-
hende bilanzielle Effekte ein. Veranderungen bei
den Rahmenbedingungen und nicht vorhersehbare
EinflussgroRen konnen sich auf die Eintrittswahr-
scheinlichkeit auswirken und zu abweichenden
Entwicklungen fiihren. Insbesondere bestehen im
Hinblick auf die derzeitige und zukiinftige Marktent-
wicklung groRe Unsicherheiten. Neben der ge-
samtwirtschaftlichen Lage in Anbetracht der Pan-
demie bestehen weitere Unwagbarkeiten, die die
Cash.-Gruppe als Medienhaus fiir die Kapitalanla-
gebranche aus zwei Richtungen treffen: Sowohl im
Hinblick auf die Art der Umsatze — namlich Werbe-
umsatze, als auch im Hinblick auf den Kundenkreis

— namlich Unternehmen aus der Finanzbranche.

Fir 2021 und die Folgejahre rechnet der Vorstand
zwar nicht mit gréReren, neuen Umsatz-Impulsen
bzw. merklich steigenden Werbe-Volumina aus dem
Markt heraus. Es wird aber im Zuge des allmahli-
chen Abflachens und (hoffentlich baldigen) Endes
der Pandemie nunmehr eine bessere Ausschodpfung
der Etats angestrebt: Einerseits aufgrund der neuen
Cash. Webseite und der verbreiterten Produktpalet-
te im Zuge der Digitalisierungs-Strategie, anderer-
seits befordert durch die neuerliche Verstarkung

des Verkaufsteams im Frahjahr 2021.
Die Planung fiir 2021 unterstellt in aller Vorsicht
angesichts der immer noch angespannten wirt-

schaftlichen Gesamtlage eine nur geringflgige
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Steigerung der Umsatze insgesamt, unter — wie
berichtet — deutlicher Verschiebung von Print zu
Online. Da die Personalkosten liber denen des ver-
gangenen Jahres liegen (alle Stellen sind nunmehr
besetzt, eine neue ist im Verkauf geschaffen), wird
im Ergebnis insgesamt ein Niveau im unteren
sechsstelligen Bereich erwartet, das nach dem sehr
guten Ergebnis in 2020 das zweitbeste Ergebnis der

letzten sechs Jahre wére.

Die Prognose dieses Ergebnisses wurde vom Vor-
stand vor dem Hintergrund der pandemiebedingten
Unsicherheiten sehr bedacht, zurlickhaltend und
konservativ abgegeben. Woméglich noch eintreten-
de positive Effekte, wie das Anziehen des Werbe-
marktes aufgrund von Nachholheffekten bedingt
durch das bislang feststellbare zdgerliche und ver-
spatete Einbuchungsverhaltens der Werbungtrei-

benden bleiben dabei unbericksichtigt.

Fur die Tatigkeit von G.U.B. rechnet die Geschafts-
leitung mit einem ahnlichen Umsatz wie in 2020 und
einem schmal positiven Ergebnis des Segments.
Beides fallt allerdings in absoluten Zahlen und in

Bezug auf die ganze Gruppe wenig ins Gewicht.

Fur die AG selbst sind in Bezug auf Umsatz oder
Ergebnis wenig operative Veranderungen zu erwar-
ten, wenngleich die Gala in 2021 mehr Umsatz er-
wirtschaften dirfte als im Vorjahr. Der Vorstand
geht davon aus, dass die Gala im September wie-
der als Prasenzveranstaltung mit Gasten stattfinden
kann. Die Gesellschaft wird aber auch in den kom-
menden Jahren einen jahrlichen Verlust vor Ergeb-
nisabfuhrung ahnlich wie 2020 erwirtschaften. Wie
Ublich wird dieser Verlust jedoch mehr als ausgegli-
chen durch das Plus der Cash. Print GmbH. Die
Griinde dafir sind in den Ausflihrungen zur Ertrags-
lage der Cash. Medien AG (2.2.) dargestellt.

Die Unterschiede zwischen dem Einzelabschluss

der Cash. Medien AG und dem Konzernabschluss
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sind in operativer Hinsicht gering, da die wichtigste
Tochtergesellschaft, die Cash. Print GmbH, per
Ergebnisabflihrungsvertrag an die
Cash. Medien AG gebunden ist und die G.U.B.
GmbH auch in naher Zukunft keine Ergebnis-

Spriinge erwartet.

Hinsichtlich der unter 2.5. berichteten finanziellen
und nichtfinanziellen Leistungsindikatoren sind inso-
fern Veranderungen zu erwarten, als der Vorstand
daran arbeitet, dass sich die Online-Zugriffszahlen

noch werden steigern lassen.

Die spezifischen wirtschaftlichen Rahmendaten fir
die Geschaftstatigkeit der Cash.-Gruppe schatzt der
Vorstand auf langere Sicht grundsatzlich weiterhin
positiv ein, vgl. die Ausfiihrungen zu den Chancen
unter Punkt 5.

Zentrale Herausforderung fiir die Zukunft bleibt,
Entwicklungen innerhalb der Finanzdienstleistungs-
branche rechtzeitig und vorausschauend zu erken-
nen und durch die (Weiter)-Entwicklung passender
medialer Angebote stets neue Vermarktungsimpul-
se zu setzen. Besondere Bedeutung ist weiterhin
der digitalen Transformation beizumessen, die kon-
sequent fortgesetzt wird, einerseits auf reiner Onli-
ne-Basis, andererseits durch mdglichst weit rei-
chende Uberfilhrung vormaliger Print-Produkte ins
Crossmediale, denn Print ist von zu groRer Bedeu-
tung fir die Gruppe, als dass es vernachlassigt
werden dirfte. Vielmehr lautet die Devise: Das eine

tun, ohne das andere zu lassen.

Gleichwohl wird das Wachstum der Gruppe per-
spektivisch im Bereich Online stattfinden, dafir
sprechen alle Beobachtungen auch des laufenden
Jahres. Steigende Bedeutung wird neuen Online-
Formaten und komplexeren Online-Kampagnen

zukommen.



5. Chancen- und Risikobericht, Going-concern-Pramisse

Angesichts der engen gesellschaftsrechtlichen und
thematischen Verflechtung der Unternehmen der
Gruppe ist bei der Betrachtung der Risiken und

Chancen sowie bei der Stellungnahme zur Going-

5.1. Risikobericht

Die aktuellen Wirtschaftsrisiken im Zusammenhang
mit der Corona-Pandemie werden im vorliegenden
Lagebericht an anderer Stelle bereits ausfihrlich
behandelt. Im Folgenden geht es daher um die Ub-

rigen Risiken.

Allgemeine Marktrisiken

Im Zentrum der medialen Leistungen der Cash.-
Gruppe steht die Finanzdienstleistungs-Branche:
Produkt-Anbieter auf der einen sowie Vermittler,
Berater und Makler auf der anderen Seite. Die Fi-
nanzdienstleister stehen bereits seit einigen Jahren
aus mehreren Griinden unter Druck, in je nach Teil-

branche durchaus unterschiedlicher Form:

1. Die Auswirkungen der Finanzkrise, insbeson-
dere der damit verbundene Vertrauensverlust
in eine ganze Branche, sind weiterhin nicht
ganzlich Uberwunden. Das Misstrauen der Poli-
tik gegeniiber der privaten Altersvorsorge so-
wie gegenuber Finanzvermittlern und -beratern
ist in diesem Zusammenhang nicht hilfreich.

2. Bei einer mittel- bis langfristigen mafgeblichen
oder volligen Abkehr der Finanzdienstleister
von Werbebuchungen im Cash.-Magazin miss-
te sich Cash. in ein rein digitales Unternehmen
wandeln. Da wegbrechende Print-Umsatze nur
sehr schwer durch entsprechend steigende On-
line-Werbeerldse kompensierbar sind, waren
zusatzlich neue Erlosquellen und Geschafts-
modelle  jenseits von reinen  Online-
Werbeumsatzen vonnéten.

3. Durch die Digitalisierung steigt der Druck zur

Veranderung auf Seiten der Finanzvermittler

Concern-Pramisse eine grundsatzliche Unterschei-
dung zwischen der Cash. Medien AG und dem

Konzern nicht sinnvoll.

und -berater, sich diese neuen, digitalen Tech-
niken zu eigen und sich trotz der Konkurrenz
durch Insurtechs weiterhin unentbehrlich zu
machen. Nicht alle Finanzvermittler scheinen
gewillt oder in der Lage, die Digitalisierung fur
sich gewinnbringend zu nutzen, anstelle sie als
existenzgefahrdend anzusehen.

4. Vor allem die Lebensversicherer leiden stark
unter der Niedrigzins-Politik der EZB.

5. Das Ende der Riester-Rente steht zur Debatte.
Eine politische Entscheidung Uber deren Zu-
kunft oder Uber eine Alternative wird voraus-
sichtich erst nach der Bundestagswahl im
Herbst 2021 getroffen.

6. Die private Krankenversicherung kénnte im
Zuge der Bundestagswahl erneut in den Fokus
des Parteienwettstreits geriickt werden und
muss um ihre Zukunft bangen.

7. Das Angebot am Markt fur Sachwertanlagen
hat sich vom regulierungsbedingten Einschnitt
durch das Kapitalanlage-Gesetzbuch und nach-
folgende Verscharfungen immer noch nicht er-
holt, viele Anbieter setzen lieber auf institutio-

nelles statt auf Publikums-Geschéft.

8. Sowohl auf nationaler als auch von europai-

scher Ebene her schreitet die Regulierung der
Produktgeber und des Finanzvertriebes immer
weiter fort, so dass der Beruf des Maklers oder
Finanzvermittlers, also der Cash.-Leserschaft,

weiter an Attraktivitat verliert.

In diesem nach wie vor schwierigen Umfeld ist
Cash. gefordert, seine redaktionellen Leistungen

und werblich-kommunikativen Angebote fortlaufend
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weiterzuentwickeln, um seine Position als filhrendes

Fach-Medienhaus zu behaupten.

Liquiditatsrisiko

Eine Bestandsgefahrdung im Hinblick auf die Liqui-
ditat durfte sich erst wieder ergeben, wenn die lau-
fende Liquiditat dauerhaft und perspektivisch, also
Uber einzelne Monate mit schwachen Erlésen hin-

aus auch in die Folgejahre hinein, negativ wird. Ein

solches Szenario ist derzeit unwahrscheinlich.

Der Wieder-Aufbau einer Liquiditatsreserve in
sechsstelliger Groflenordnung hatte hohe Prioritat

und ist erreicht.

Ausfallrisiken

Die Cash.-Gruppe erzielt Inre Umsatze mit Unter-
nehmen aus der Finanzdienstleistungsbranche.
Innerhalb dieser Branche sind die Erlése aber
durchaus diversifiziert und entfallen Uberdies mitt-
lerweile zu einem bedeutenden Teil auf grofiere
Unternehmen und Agenturen, deren Buchungsver-
halten sich auch in Krisenzeiten bislang vergleichs-
weise stabil gezeigt hat. Ein Ausfall eines einzelnen

Kunden ware nicht per se existenzbedrohend.

Schwankungen im Werbeverhalten einzelner Kun-
den gehodren ohnehin zum Geschéaft jedes Medien-
hauses. Bedrohlich ware allenfalls ein Ausfall gan-
zer Branchen als Werbekunden. Das ist jedoch un-
wahrscheinlich, eher dirfte auch weiterhin ein
marktiibliches, gegenlaufiges Auf und Ab einzelner

Teil-Markte zu beobachten sein.

Eine echte Prognosesicherheit ist jedoch weiterhin
nicht gegeben und auch in Zukunft nicht zu erwar-

ten.

Wertberichtigungen auf Forderungen bzw. Forde-
rungsverluste erreichten im vergangenen Jahr kein
nennenswertes Volumen. Bei derlei handelt es sich
ohnehin stets um Einzelfélle. Die laufend offenen
und damit theoretisch im Risiko stehenden Forde-

rungen bewegen sich in der Regel durchschnittlich
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allenfalls in einen sechsstelligen Bereich hinein,

insbesondere unmittelbar nach gréfReren Fakturen.

Im Bedarfsfall wird die Bonitdt von Neukunden per
Wirtschafts-Auskunft Uberprift. Gleichwohl liegen
belastbare Informationen Uber anstehenden Zah-
lungsausfall zumeist erst vor, wenn die Leistung
bereits erbracht wurde. Angesichts der geringen
Grenzkostenbelastung des Anzeigengeschéafts und
der insgesamt eher geringen Ausfalle werden dies-
bezligliche Risiken jedoch in fiir die Verlagsbranche

typischer Weise bewusst eingegangen.

Preisanderungsrisiken, Wechselkursrisiken

Ein Preisrisiko fur Beschaffung besteht in einem das
Ubliche Maf} eines Dienstleistungsunternehmens
Uberschreitenden Umfang lediglich beim Papier flr
den Druck des Cash.Magazins, denn der Papier-

preis macht rund die Halfte der Druckkosten aus.

Die Druckauflage des Magazins wird strikt bedarfs-
orientiert gesteuert. Eine Absicherung durch Finanz-
Instrumente erfolgt nicht: Zum einen nimmt die
Cash. Print die Beschaffung nicht selbst vor und
zum anderen ist das Volumen zwar bedeutsam flr
die Cash.-Gruppe, absolut gesehen hingegen eher
klein und kaum einer wirtschaftlich sinnvollen Absi-

cherung zugéanglich.

Alle erbrachten oder in Anspruch genommenen
Leistungen werden in Euro abgerechnet, daher be-
stehen keine Wechselkursrisiken.

Kreditrisiken

Da die Cash. Print GmbH ihre Kontokorrentlinie
Ublicherweise nicht in Anspruch nimmt, gibt es von

dieser Seite entsprechend kaum Kreditrisiken.

Es besteht nach wie vor eine Darlehensverpflich-
tung mit Rangruicktritt. Die verbesserte Finanzlage
erlaubte es, fur 2011 bis 2020 (und auch dartber
hinaus) die laufenden Zinsen zu begleichen, um die
Position nicht weiter ansteigen zu lassen. Ein Kre-
ditrisiko birgt diese Position wegen des Rangriick-
tritts nicht.



Schlisselpersonenrisiko

Die Konzentration in der Unternehmensfihrung
(Vorstand und Geschaftsflihrung) auf nur eine Per-
son ist im Tagesgeschaft aufgrund der engen Ein-
bindung der jeweiligen Bereichsleitungen und nach-

gelagerten Stellen traditionell wenig spiirbar.

Auch weiterhin wird Risiken hinsichtlich der Ent-
scheidungsfindung und mdglichen Ausfallrisiken
durch enge Abstimmung mit der zweiten Fiihrungs-
ebene und dem Aufsichtsrat begegnet, die einen

durchgangigen Informationsfluss gewahrleistet.

Entsprechend verhalt es sich bei Einzelbesetzun-
gen innerhalb der zweiten Fihrungsebene. Gege-
benenfalls wird verstarkt auf externe Unterstiitzung

zurlickgegriffen.

Die Chefredaktion ist zwar nur mit einer Person
besetzt, der Vorstand halt dieses Risiko angesichts
des erfahrenen Mitarbeiterstamms in der Redaktion
und angesichts der starken Rolle des Herausgebers
(zugleich Chefredakteur fir ,Global Investor®) fur

beherrschbar.

Auch der Bereich Analyse ist lediglich einfach be-
setzt, dem niedrigen Niveau des Geschafts ge-
schuldet. Mithin halt der Vorstand das Risiko nicht

nur fir vertretbar, sondern fir derzeit angesichts der

5.2. Chancenbericht

Die Chancen fir die Unternehmen der Cash.-
Gruppe ergeben sich aus den anhaltenden Veran-
derungen gesamtwirtschaftlicher Rahmendaten, der
Branchen-Entwicklung und unternehmensspezifi-

schen Gegebenheiten.

Die steigende Notwendigkeit privater Altersvorsorge
infolge des sinkenden Renten-Niveaus trifft auf eine
extreme Niedrigzinspolitik der Europaischen Zent-
ralbank, die — in Bezug auf den Cash.-Markt — vor

allem fur die Erwirtschaftung des Garantiezinses bei

Umsatzlage unvermeidbar. Das Vier-Augen-Prinzip
bei der Analyseerstellung bleibt durch Einbindung
eines erfahrenen Mitarbeiters der Cash. Print GmbH

gewabhrt.

Der Verkauf ist mittlerweile wieder mit mehreren

Personen besetzt.

Allgemeine Betriebsrisiken

Gegen die geschéftsiiblichen Risiken eines Blirobe-

triebs ist die Cash.-Gruppe angemessen versichert.

Risiken aus der Verwendung von Finanzinstru-

menten allgemein

Risiken durch den Umgang mit Finanzinstrumenten
werden nur eingegangen, wo sie in notwendigem
Zusammenhang mit dem operativen Geschaft ste-
hen und betriebswirtschaftlich vertretbar sind. Daher
handelt es sich durchweg um bereits erwahnte,
klassische Risiken eines Medienunternehmens:
Ausfallrisiko und — in geringem Umfang — Lieferan-

ten-Kreditrisiko.

Da die Risiken betriebswirtschaftlich einfach struktu-
riert sind, sind auch die Management-Methoden
zum Umgang damit ganz klassisch: Enge und ver-
trauensvolle Zusammenarbeit mit Kunden und Lie-
feranten, laufende Uberwachung der offenen Pos-

ten.

den Lebensversicherungen von Bedeutung ist. Die
klassische Lebensversicherung ist kaum noch ver-
mittelbar, die Anbieter sind gefordert, ihre Produkt-
palette stetig anzupassen. Daraus sowie aus den
weiteren Segmenten der Versicherer (Arbeitskraft-
absicherung, private Sachversicherung, Gewerbe-
versicherung, PKV, Pflegeversicherung etc.) erge-
ben sich laufend aktuelle Angebotsschwerpunkte,
die beispielsweise per ,Cash. Extra“ thematisiert
oder tagesaktuell in der Online-Berichterstattung

aufgegriffen werden.
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Ein zweiter Schwerpunkt ist die Belebung des Ge-
schafts mit Investmentfondsgesellschaften, einer
Uber die Jahre hinweg relativ stabilen Branche, die
in der Langfristbetrachtung temporare Einbriche
wie den derzeit durch die Pandemie bedingten stets
wieder ausgleichen konnte. Der Nachholbedarf in
diesem Bereich halt an, denn im Zuge der Corona-
Pandemie zeigte sich, dass das Geschaft mit den
Versicherungsgesellschaften, Schwerpunkt der
Umsatzerlose der Gruppe, in akuten Krisensituatio-
nen stabiler ist als jenes mit der Investmentbranche.
Insofern bleibt die Versicherungsbranche im Zent-
rum der Aufmerksamkeit, das Ressort wurde und

wird weiter redaktionell ausgebaut.

Gleichwohl werden auch die Investmentgesellschaf-
ten spatestens mit Abflauen der Krise wieder mehr

in den Fokus genommen.

Der Umsatz aus Baufinanzierungen und Immobilien
nahm zu und erreichte in 2020 die H6he jenes mit
den Investmentfondsgesellschaften. Aber auch die
Segmente Sachwertanlagen und Vertriebe trugen

einen erheblichen Anteil zum Gesamtumsatz bei.

Es zeigt sich abermals, dass am General-Interest-
Konzept von Cash., das aus den vorgenannten
Branchen redaktionell wie auch umsatzseitig ge-
speist wird, weiterhin festzuhalten ist.

5.3. Going-concern-Pramisse

Der Jahresabschluss und der Konzernabschluss
der Cash. Medien AG wurden unter der Annahme
der Unternehmensfortflihrung aufgestellt. Sowohl im
Einzelabschluss der Cash. Medien AG als auch im
Konzernabschluss besteht eine Unterbilanz, wenn-
gleich sich beide angesichts des Jahresiiberschus-

ses 2020 gegenuber Vorjahr verringert haben.
Der Uberschuldungsstatus der Cash. Medien AG

wird laufend uberpriift. Eine gesonderte Uberschul-

dungsbilanz zeigt keine tatsachliche Uberschul-
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Die unternehmerische Leitlinie fur das Magazin und
den Online-Auftritt ist unverandert: Cash. setzt da-
rauf, dass der Bedarf an qualitativ hochwertigen
Fachinformationen ungebrochen besteht. In engem
Kontakt mit der Branche werden diese Informatio-

nen bedarfsgerecht geboten.

Der Ansatz der individuellen und persénlichen Ver-
marktung der Werbemittel wird strikt aufrechterhal-
ten, um die spezielle Markenidentitat von Cash. zu
wahren und entsprechend bessere Vermarktungs-

chancen zu haben.

Im Online-Bereich wurde und wird das Angebot
kontinuierlich weiter ausgebaut, der neue Web-
Auftritt bietet mehrere zusatzliche Werbeformate an.
Dies sollte der Vermarktbarkeit Auftrieb verleihen.
Neue Online-Produkte wie Cash. Podcast, Digital
Week, Webinare, Content Box und Unternehmen im
Fokus unterstreichen den digitalen Um- und Aus-

bau.

Bei einer auch nur in Anséatzen eintretenden
Markterholung trafen steigende Umsatze auf eine
kosteneffizient aufgestellte Cash.-Gruppe und an-
gesichts der prozentual zumeist eher geringen vari-
ablen Kosten kdme es zu einer unmittelbaren Ver-

besserung des Ergebnisses.

dung. An die Unterbilanz im Konzernabschluss

kniipfen keine Rechtsfolgen an.

Im Einzelabschluss der Cash. Medien AG bestehen
stille Reserven aus der Beteiligung an der profitab-
len Cash. Print GmbH. Deren Betrachtung kann
analog auf den Konzernabschluss angewendet

werden.

AuRerdem ist ein Darlehen i. H. v. TEUR 487 mit

Rangrucktritt versehen.



Die Gesamtfinanzierung 2021/2022 ist aus heutiger
Sicht sichergestellt und dirfte lediglich gefahrdet
sein, wenn durch plétzlich auftretende Umsatz-
Einbriiche in 2021ff., denen womdglich nicht mehr
durch adaquate Kostensenkungen begegnet wer-
den kann, neuerliche Verluste entstehen. Konkreter
Anlass, ein solches Szenario zu beflirchten, besteht
jedoch nicht, die Gruppe verzeichnet derzeit ein per

saldo gegeniiber Vorjahr stabiles Geschaft.

Der Cash Flow aus laufender Geschéftstatigkeit im
bisherigen Verlauf des Jahres 2021 war planmafig
negativ und wurde durch das per Jahresbeginn be-
stehende Bankguthaben finanziert. Fir den weite-
ren Verlauf des Jahres rechnet der Vorstand mit

einem Uberschuss.

Auch fur die Folgejahre erwartet der Vorstand ope-
rative liquide Uberschiisse, die fiir eine Finanzie-

rung aus eigener Kraft ausreichen.

Die Planung fur 2021 tragt den Erfahrungen insbe-
sondere mit den Umwalzungen des vergangenen
Jahres Rechnung. Grofliere Unwagbarkeiten, die die
Gruppe wieder in eine unmittelbar existenzbedro-
hende Situation flhren kénnten, zeichnen sich der-

zeit nicht ab — nicht einmal die anhaltende Corona-
Krise bietet aktuell Anlass, ein solches Szenario
anzunehmen. Gleichwohl ist es flr eine Gesamtjah-
res-Prognose noch zu friih, zumal sich die Ent-
scheidungsprozesse auf Ebene der Kunden immer
weiter verzogern: Etats werden oft erst im jeweils
laufenden Jahr final verabschiedet und damit ver-
schieben sich dann auch Folge- oder Sonderbu-

chungen entsprechend.

Entscheidend fur Ergebnis und Liquiditat wird sein,
inwieweit die digitale Transformation erfolgreich
fortgefiihrt werden kann, denn das Geschaft mit
klassischen Format-Anzeigen ist weiter riicklaufig,
vgl. Prognosebericht. Die ersten abgeschlossenen
Ausgaben des Jahres 2021 verzeichnen zum Vor-
jahr ein Minus, auch der insgesamt bislang fir 2021
akquirierte Print-Umsatz liegt im Stichtagsvergleich
unter Vorjahr. Stabil im Bereich Print zeigen sich

lediglich die redaktionellen Sonderformate.

Gleichzeitig ist beim Online-Umsatz ein starkes
Wachstum zu verzeichnen, das den Ruckgang bei
Print ausgleicht. An dieser Stelle gilt es, weitere

Dynamik zu erzeugen.

6. Internes Steuerungs-, Kontroll- und Risikomanagementsystem

6.1. Grundsatze und Ziele des Risikomanagements

Aufgrund der geringen Grélke und der engen Ver-
flechtung der Unternehmensgruppe Uberschneiden
sich die Themen Steuerung, Kontrolle und Risiko-

management fir die Cash.-Gruppe stark.

Finanzielle Sicherheit ist ein wichtiges Ziel der
Cash.-Gruppe. Ertrage werden operativ und nicht
mit Finanzgeschaften generiert. Entsprechende
Risiken werden grundsatzlich vermieden und nur
eingegangen, wo sie in notwendigem Zusammen-

hang mit dem operativen Geschéft stehen.

Die geringe GroéRe der Gruppe impliziert auch, dass
die wichtigsten marktbezogenen Risiken exogener
Natur sind, also von der Gruppe kaum oder Uber-
haupt nicht selbst beeinflusst werden kénnen. Da-
her mussen relevante Marktentwicklungen umge-
hend erkannt werden, im Idealfall noch bevor sie
sich auswirken. Dies ist durch den breit gestreuten
und intensiven Kontakt aller operativen Einheiten
mit den Protagonisten der Branche sichergestellt.
Auf dieselbe Weise erfolgt auch die Identifikation

neuer Umsatzchancen.
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Der daraus konkret abzuleitende, laufende Gestal-
tungsspielraum umfasst im Wesentlichen folgende
MaRnahmen:

e Beibehaltung und ggf. Justierung der Diversifi-
zierung der Umsatze auf verschiedene Seg-
mente innerhalb der Kernbranche.

e Permanente Erflillung des eigenen redaktionel-
len Anspruch des filhrenden 'General Interest’-
Titels der Branche.

e ErschlieBung neuer Umsatzpotentiale vor-
zugsweise innerhalb der Kernbranche bzw. aus

dem Kerngeschaft heraus.

Eine weitere, allgemeine MalRnahme ist die fortlau-

fende Anpassung des Kostengertsts.

Auflerdem muss die Qualitat des Berichtswesens
und der Planung eine rasche Abschatzung von Um-
satz- und Ertrags- und damit Liquiditadtsauswirkun-

gen ermdglichen. Naheres dazu unter 6.2. und 6.3.

Die Funktionsfahigkeit des internen Steuerungs-,
Kontroll- und Risikomanagementsystems wird im

Rahmen der Abschlussprufung gepruft.

6.2. Steuerung, Kontrolle und Risikomanagement im operativen Geschaft

Bereits wegen ihrer Rolle als geschéftsleitende Hol-
ding, Alleingesellschafterin und im Falle der
Cash. Print erganzt durch Beherrschungsvertrag
agieren beide Tochtergesellschaften aufgrund aus-
driicklicher Vorgaben und stets unter Wahrung der
Interessen der Cash. Medien AG. Samtliche grund-
satzlichen organisatorischen und geschéftspoliti-

schen Vorgaben erfolgen durch den Vorstand.

Gleichwohl legt der Vorstand Wert darauf, dass die
operativen Einheiten auf Bereichs-Ebene auch
selbststandig agieren. Allemal gilt das fiur die
G.U.B., die unter alleiniger Leitung durch einen er-
fahrenen Geschaftsfiuhrer steht. Der Informations-
fluss wird durch ein nach Relevanz strukturiertes
Berichtswesen gewahrleistet, welches eine Einbe-
ziehung des Vorstands in alle unternehmerischen
Entscheidungen und Ubrigen relevanten Geschafts-

vorfalle sicherstellt.

Fir alle Gesellschaften werden monatliche Berichte
erstellt, in denen die Ertrags- und Kostenpositionen
fur den vergangenen Monat und den bisher abge-
laufenen Teil des Jahres den Sollwerten gegen-
Ubergestellt werden. Ebenfalls Bestandteil ist eine
Prognose zum weiteren Verlauf des Jahres. Details
und weitere Erlauterungen zum Zahlenwerk werden

je nach Bedarf naher erortert. Die Monatsberichte
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bilden zudem die Grundlage fur die Berichterstat-

tung an den Aufsichtsrat.

Der wichtigste Umsatztrager der Cash.-Gruppe, das
Anzeigengeschaft und der Online-Verkauf, beide
der Cash. Print zugehdrig, geben mindestens wo-
chentliche Detail-Meldungen  (,Wochenbericht")
Uber die Geschaftsentwicklung ab.

Zur Sicherung der Liquiditat werden neben der lan-
ger- und mittelfristigen Planung bei Bedarf Detailab-

stimmungen vorgenommen.

Dieses mehrstufige Vorgehen stellt ein angemesse-
nes Risikomanagement einschlieRlich einer wech-
selseitigen Kontrolle sicher. Durch die monatlichen
bzw. woéchentlichen Berichte und die personliche
Einbindung kann der Vorstand umgehend bei Plan-
verfehlungen oder sich anderweitig abzeichnenden

Risiken eingreifen.

Die wichtigsten laufend verwendeten Kennzahlen
sind der Anzeigenumsatz, untergliedert in verschie-
dene Branchen und Formate (Anzeigenseiten, Bei-
lagen usw.), die Online-Umsatze nach Formaten,
die verkaufte und verbreitete Auflage und die Zahl
der verkauften G.U.B.-Produkte.



6.3. Risikomanagement im Hinblick auf den Konzernrechnungslegungsprozess

Die Rechnungslegung der Cash.-Gruppe erfolgt in
enger Abstimmung zwischen Vorstand, Geschafts-
fuhrer, kaufmannischer Leitung und dem mit Buch-
haltung und Steuerberatung beauftragten Dienst-
leister, einem Wirtschaftspriifungs- und Steuerbera-

tungsblro.

Auch der Aufsichtsrat wird Gber bedeutende Fragen
bzw. wichtige zu treffende Entscheidungen schon
im laufenden Geschéftsjahr informiert und ggf. bera-

tend in die Entscheidungsfindung eingebunden.

Durch eine enge Einbindung der Geschéftsleitung in
das Tagesgeschaft ist gewahrleistet, dass in der
Rechnungslegung abzubildende Risiken zeitnah
identifiziert werden. Uberdies wird dadurch fiir eine
standige auch gegenseitige Kontrolle aller das
Rechnungswesen betreffenden Vorgadnge und Ent-

scheidungen gesorgt.

Die Bilanzen, Gewinn- und Verlustrechnungen und

Anhange flr den Jahresabschluss werden ebenfalls

vom externen Beratungsbiiro technisch erstellt,
unter laufender Abstimmung mit dem Management,
insbesondere der kaufmannischen Leitung. De facto
unterliegt auf diese Weise die Erstellung des Zah-
lenwerks von der Belegbuchung bis zur Konzernbi-
lanz bereits vor der Abschlussprifung der Kontrolle
eines Wirtschaftsprifers. Zudem ist dieser bei der
Erstellung des Lageberichts bei Bedarf beratend
tatig. Erforderlichenfalls kénnen unverzuglich die
zustandigen Entscheidungstrager bis hin zum Vor-
stand im Detail iiber Anpassungs- oder Anderungs-
bedarf informiert werden. Risiken, die dem Ziel der
Normenkonformitdt der Konzernrechnungslegung
entgegenstehen konnten, werden dadurch schon

unterjahrig méglichst gering gehalten.

Die operativen Unterschiede zwischen den Einzel-
abschlissen und dem Konzernabschluss sind sehr
gering, daher bedarf es keiner Trennung der ent-

sprechenden Kontroll-MaRnahmen.

Zusammenfassung der Risiko- und Chancenlage

Zum jetzigen Zeitpunkt kann der Vorstand berich-
ten, dass sich die Risikolage und die Liquiditat trotz
der Corona-Pandemie fir die Cash.-Gruppe in 2020
aufgrund des guten Ergebnisses von TEUR 211
und auch im bisherigen Verlauf des Jahres 2021,
bei dem sich aktuell der Print- und Onlineumsatz
auf Héhe des Vorjahres befinden, sogar verbessert
haben. Der Umsatzriickgang wurde gestoppt und in
Anbetracht der gesunken Kosten ist dies derzeit
bereits mit einer permanent sechsstelligen Liquiditat

auskémmlich.

Denn obwohl sich der unterjahrige Verlauf der Li-
quiditat ahnlich darstellen wird wie in 2020 und den
Vorjahren, namlich mit einem relativ schwachen

ersten Halbjahr, ist die Ausgangslage mit einem

Liquiditatsbestand zu Jahresbeginn von TEUR 260
doch eine ganz andere als im Jahr zuvor, wo es

lediglich TEUR 84 gewesen waren.

Was mogliche bilanzielle Risiken angeht, besteht
hinsichtlich der einzig verbliebenen Alt-Verpflichtung
wegen eines Rangricktritts kein Prolongationsbe-
darf.

Die allgemeinen betriebswirtschaftlichen Risiken
halt der Vorstand fur aktuell wenig bedrohlich. Die
Zahlungsausfalle etwa sind eher gering, das in einer
derart kleinen Unternehmensgruppe unvermeidliche
Schliisselpersonenrisiko ist angemessen abgefe-
dert, groRRere Preisdnderungen bei der Beschaffung

sind nicht in Sicht, Wechselkurs- oder Bankkreditri-
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siken entfallen. Auch die regulativen Risiken des
Geschéfts sind nach Auffassung des Vorstands

momentan beherrschbar.

Die Risiken einer Nicht-Regelungskonformitat von
Konzernabschluss oder Konzernlagebericht im
Speziellen stuft der Vorstand angesichts des unter

6.2. und 6.3. Dargestellten als nicht wesentlich ein.

Den Risiken stehen nach Auffassung des Vorstan-

des angemessene Geschaftschancen gegenuber.

Zum Teil ergeben die sich aus eben dieser Spezia-
lisierung (siehe oben), die es ermdglicht, fachliche
Prazision mit der Breite eines (branchenbezogen)
General-Interest-Titels zu verbinden und sich
dadurch gegeniber starker spezialisierten Mitbe-
werbern einen Vorteil zu verschaffen. Eben diese
Einschatzung hat sich in der aktuellen Lage der

Corona-Pandemie bislang bestétigt.

Das Verhaltnis von Chancen und Risiken stuft der

Vorstand mithin als adaquat und ausgewogen ein.

7. Vergiitung von Vorstand und Aufsichtsrat

Vorstand:

Herr Gerhard Langstein erhielt in 2020 feste Bezu-
ge in einer Hohe von TEUR 120, die Uber die

Cash. Print GmbH abgerechnet wurden.

Im Vorjahr waren es TEUR 70 gewesen, da Herr
Langstein erst per 1. Juni d. J. zum Vorstand be-
stellt worden war. Frau Susanne Schaeffer hatte
vom 1. Januar bis zu ihrer Abberufung per 31. Mai
2019 feste Bezlge in einer Ho6he von TEUR 20 von
der Cash. Medien AG erhalten.

Hamburg, 7. Mai 2021

Der Vorstand
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Aufsichtsrat:

Uber die Beziige des Aufsichtsrats fiir 2020 ent-
scheidet die Hauptversammlung 2021. Beabsichtigt
ist, wie in den vergangenen Jahren, Beziige von
TEUR 7,5 p. a. vorzuschlagen. Der Vorsitzende soll
die doppelte Vergitung erhalten. Erfolgt ein solcher

Beschluss, waren die Bezlge folgende (in TEUR):

Klaus Reidegeld (Vorsitzender) 15,0
Josef Depenbrock (stellv. Vorsitzender) 7,5
Felix Hannemann 7.5

Die Aufsichtsratsbezlige enthalten keine variablen

Vergltungsbestandteile.



Konzernbilanz der Cash. Medien AG zum 31. Dezember 2020

AKTIVA

EUR

A. Anlagevermogen

Immaterielle Vermégensgegenstande

1. Entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und
ahnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen

Rechten und Werten 45.447,00

2. Geleistete Anzahlungen 0,00

Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung

B. Umlaufvermégen

Vorrite

1. Unfertige Erzeugnisse und Leistungen 30.887,17

2. Geleistete Anzahlungen 0,00

Forderungen und sonstige
Vermoégensgegenstinde
1. Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen
2. Sonstige Vermdgensgegensténde

82.047,21

Kassenbestand, Guthaben bei
Kreditinstituten und Schecks

C. Rechnungsabgrenzungsposten

D. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag

41.343,34

Geschaftsjahr 2019
EUR TEUR

0

28

45.447,00 28
21.382,16 12
66.829,16 40
35

0

30.887,17 35
89

34

123.390,55 123
260.219,50 84
414.497,22 242
7.526,56 2
393.502,10 605
882.355,04 888

EUR

Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital
Kapitalriicklage

Gewinnriicklagen
andere Gewinnricklagen

IV. Konzernbilanzverlust
1. Verlustvortrag -12.707.114,25
2. Jahresfehlbetrag/-Uberschuss 211.359,05
V. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag
Sonstige Riickstellungen 183.618,75
Verbindlichkeiten
1. Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen 67.311,08
2. Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 50.635,89
3. Sonstige Verbindlichkeiten 580.789,32

- davon aus Steuern EUR 54.137,07
(Vorjahr: TEUR 29)
- davon im Rahmen der sozialen
Sicherheit EUR 1.944,26
(Vorjahr TEUR 3)

D. Rechnungsabgrenzungsposten

PASSIVA

Geschaftsjahr 2019
EUR TEUR
6.327.605,00 6.328
5.772.448,10 5.772
2.200,00 2
-12.482

-225

-12.495.755,20 -12.707
393.502,10 605
0,00 0

155

183.618,75 155

51

132

550

698.736,29 733
0,00 1
882.355,04 888
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

fur das Geschaftsjahr 2020 der Cash. Medien AG

Umsatzerlése

Verminderung des Bestands
an fertigen und unfertigen Erzeugnissen

Gesamtleistung

sonstige betriebliche Ertrage

Materialaufwand
Aufwendungen fiir bezogene Leistungen

Personalaufwand
a) Léhne und Gehalter
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen
fur Altersversorgung und Unterstutzung

- davon fir Altersversorgung EUR 3.891,36

(Vorjahr: TEUR 4)

Abschreibungen

sonstige betriebliche Aufwendungen

Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Ergebnis nach Steuern

Sonstige Steuern

Konzernjahresiiberschuss/-fehlbetrag
Verlustvortrag aus dem Vorjahr

Konzernbilanzverlust

32

688.578,90

122.619,71

211.269,05

-90,00

Geschéftsjahr 2019
EUR TEUR
2.116.456,84 2.244
4.380,01 11
2.112.076,83 2.233
62.135,36 112
439.608,43 495
992

177

811.198,61 1.169
11.166,03 10
678.759,57 873
22.210,50 23
-225

0

-90,00 0
211.359,05 -225
12.707.114,25 12.482
12.495.755,20 12.707




Konzernanhang der Cash. Medien AG

zum Geschaftsjahr 2020

I. Allgemeine Angaben

Die Cash. Medien AG mit Sitz in der Friedensallee
25 in 22765 Hamburg ist eine Aktiengesellschaft
deutschen Rechts und ist die Muttergesellschaft der
Unternehmen der Cash.-Gruppe (s. Angaben zum
Konsolidierungskreis). Geschéftstatigkeit und
Hauptaktivitdten der Cash. Medien AG sind laut
Satzung der Erwerb, das Halten und die Veraulie-
rung von Beteiligungen. Auflerdem erbringt die
Cash. Medien AG Dienstleistungen fiir die anderen
Unternehmen der Cash.-Gruppe sowie flir Unter-

nehmen aus der Kapitalanlagebranche.

Der Konzernabschluss der Cash. Medien AG, be-
stehend aus Konzernbilanz, Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung, Konzernanhang, Kapitalflussrech-
nung und Eigenkapitalspiegel, wurde auf der Grund-
lage der Konzernrechnungslegungsvorschriften des

Handelsgesetzbuches aufgestellt.

Il. Konsolidierungskreis

Alle Tochterunternehmen der Cash.Medien AG sind

in den Konzernabschluss einbezogen.

Der Konsolidierungskreis umfasst neben der
Cash. Medien AG, Hamburg, die Cash. Print GmbH,

Hamburg, und die G.U.B. Analyse Finanzresearch

lll. Konsolidierungsgrundsatze

Die in die Konsolidierung einbezogenen Abschliisse
der Tochterunternehmen wurden entsprechend den
gesetzlichen Vorschriften einheitlich nach den bei
der Cash. Medien AG geltenden Bilanzierungs- und

Bewertungsmethoden aufgestellt.

Der Konzernabschluss entspricht den gesetzlichen
Vorschriften unter Beachtung der Grundséatze ord-
nungsmaRiger Buchfiihrung und gibt ein den tat-
sachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage zutreffend

wieder.

Angaben, die wahlweise in der Bilanz, in der Ge-
winn- und Verlustrechnung oder im Anhang ge-
macht werden koénnen, sind insgesamt im Anhang

aufgefuhrt.

Fir die Gewinn- und Verlustrechnung wurde das

Gesamtkostenverfahren gewanhlt.

GmbH, Hamburg. Die Cash. Medien AG halt jeweils
100 % der Anteile am Kapital der Tochterunterneh-

men.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr ergaben sich keine

Anderungen des Konsolidierungskreises.

1. Angaben zum Konsolidierungsstichtag
Der Konzernabschluss wird auf den Stichtag des
Jahresabschlusses des Mutterunternehmens auf-

gestellt.
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Der Bilanzstichtag aller in den Konzernabschluss
einbezogenen Unternehmen ist der 31. Dezember
2020.

2. Kapitalkonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung fiir die vollkonsolidierten
Unternehmen erfolgt nach der Buchwertmethode
durch Verrechnung der Anschaffungskosten mit
dem anteiligen Eigenkapital der Tochterunterneh-
men zum Zeitpunkt des Erwerbs oder der erstmali-

gen Einbeziehung in den Konzernabschluss.

3. Zeitpunkt der Erstkonsolidierung

Zeitpunkt der Verrechnung des konsolidierungs-
pflichtigen Kapitals i. S. d. § 301 Abs. 2 HGB ist
grundsatzlich der Zeitpunkt der erstmaligen Einbe-
ziehung der Tochterunternehmen in den Konzern-

abschluss. Dieser Zeitpunkt ist der 1. Januar 1999.

4. Unterschiedsbetriage

aus der Kapitalkonsolidierung
Im Rahmen der Kapitalkonsolidierung entstandene
aktive Unterschiedsbetrage wurden als Geschafts-
und Firmenwert unter den Immateriellen Vermd-
gensgegenstanden aktiviert und innerhalb einer
angemessenen Nutzungsdauer von 10 Jahren ab-

geschrieben.

5. Schuldenkonsolidierung

Bei der Schuldenkonsolidierung werden wechselsei-
tige Forderungen und Verbindlichkeiten der einbe-
zogenen Unternehmen gegeneinander aufgerech-

net und eliminiert.

6. Aufwands- und Ertragskonsolidierung
Konzerninterne Umsatze werden mit den entspre-
chenden konzerninternen Aufwendungen verrech-

net.

IV. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Die fir den Konzernabschluss geltenden Vorschrif-
ten des § 298 HGB und des Aktiengesetzes wurden

beachtet.

Erworbene immaterielle Anlagewerte und Sachan-
lagevermdgensgegenstande wurden zu Anschaf-
fungskosten angesetzt und - soweit abnutzbar - um

planmaRige Abschreibungen vermindert.

Die planmaRigen Abschreibungen wurden nach der
voraussichtlichen Nutzungsdauer der Vermdgens-

gegenstande linear vorgenommen.

Das Vorratsvermdgen (unfertige Erzeugnisse und

Leistungen) wurde zu Herstellungskosten bewertet.

V. Erlauterungen zur Konzernbilanz

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlage-
vermodgens im Geschaftsjahr 2020 ergibt sich wie

folgt:
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Im Wesentlichen handelt es sich hierbei um bisher

nicht abgeschlossene Redaktionsleistungen.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
wurden unter Berlcksichtigung aller erkennbaren

Risiken bewertet.

Fir Ausfall und allgemeine Kreditrisiken werden
Wertberichtigungen vorgenommen.

Die sonstigen Riickstellungen wurden fiir ungewis-
se Verbindlichkeiten gebildet. Dabei wurden alle

erkennbaren Risiken bertcksichtigt.

Verbindlichkeiten sind mit dem Erflllungsbetrag

angesetzt.



I. Inmaterielle Vermégensgegenstande

1. Entgeltlich erworbene Konzessionen, gewerb-

liche Schutzrechte und dhnliche Rechte und

Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten

und Werten
EUR
Anschaffungs- Abschreibungen Buchwert
oder

Herstellkosten
Stand zum 01.01.2019 20.245,07 18.294,07
Zugange 0,00 1.733,00
Abgange 0,00 0,00
Stand zum 31.12.2019 20.245,07 20.027,07 218,00
Stand zum 01.01.2020 20.245,07 20.027,07
Zugange/Umbuchungen 46.408,06 1.179,06
Abgange 0,00 0,00
Stand zum 31.12.2020 66.653,13 21.206,13 45.447.00
Der Ausweis betrifft im Wesentlichen Aufwendun-
gen fir die Website.
2. Geleistete Anzahlungen

EUR
Anschaffungs- Abschreibungen Buchwert
oder

Herstellkosten
Stand zum 01.01.2019 0,00 0,00
Zugange 27.877,50 0,00
Abgange 0,00 0,00
Stand zum 31.12.2019 27.877,50 0,00 27.887.,50
Stand zum 01.01.2020 27.877,50 0,00
Zugange 0,00 0,00
Abgange/Umbuchungen 27.877,50 0,00
Stand zum 31.12.2020 0,00 0,00 0,00

35




Il. Sachanlagen

1. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschifts-

ausstattung

EUR
Anschaffungs- Abschreibungen Buchwert
oder

Herstellkosten
Stand zum 01.01.2019 120.260,44 103.199,28
Zugange 3.174,60 8.580,10
Abgange 0,00 0,00
Stand zum 31.12.2019 123.435,04 111.779,38 11.655,66
Stand zum 01.01.2020 123.435,04 111.779,38
Zugange 19.713,97 9.986,97
Abgange 0,50 0,00
Stand zum 31.12.2020 143.148,51 121.766,35 21.382,16

Das Sachanlagevermdgen besteht im Wesentlichen

aus Buro- und IT-Ausstattung.

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.

Die sonstigen Vermodgensgegenstande enthalten im

Wesentlichen Kautionen.

Aufgrund des  bilanzorientierten = Temporary-
Konzepts gemal BilMoG ergibt sich eine aktive
latente Steuer der innerhalb der nachsten funf Jahre
verrechenbaren steuerlichen Verlustvortrage mit
dem flr das Geschéftsjahr geltenden Steuersatz fiir
Koérperschaftsteuer und Gewerbesteuer von 30 %.
Die sich rechnerisch ergebende Steuerentlastung
wurde nach dem Wahilrecht des § 274 HGB im Be-

richtsjahr nicht aktiviert.

Das Grundkapital der Cash.Medien AG betragt per
31.12.2020 EUR 6.327.605,00 (Vorjahr: EUR
6.327.605,00) und ist eingeteilt in 2.531.042 auf den
Inhaber lautende, nennwertlose Stlickaktien. Auf
jede Stickaktie entfallt ein rechnerischer Anteil von
EUR 2,50 am Grundkapital.
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Das Bilanzergebnis hat sich wie folgt entwickelt:

EUR
Verlustvortrag

zum 1. Januar 2020 12.707.114,25
abzlglich

Jahrestuberschuss 2020 211.359,05

Bilanzverlust
zum 31. Dezember 2020

12.495.755,20

Die Rickstellungen setzen sich im Wesentlichen

wie folgt zusammen:

1. Enthalten in Hohe von TEUR 79 (Vorjahr:
TEUR 76) sind Aufwendungen fiir Pri-
fungs- und Abschlusskosten.

2. Aufwendungen flir ausstehende Aufsichts-
ratsverglitungen, nachlaufende Kosten,
u. a. fir Remissionen, sowie Abgaben an
die Berufsgenossenschaft stehen mit
TEUR 57 (Vorjahr: TEUR 43) zu Buche.

3. Zu erwartende Aufwendungen fir Tantie-
men, ausstehenden Urlaub und darauf ent-
fallende Sozialabgaben sind mit TEUR 48
(Vorjahr: TEUR 36) zurlickgestellt.



Zur Verbesserung der Klarheit und Ubersichtlichkeit

werden die Angaben im Zusammenhang mit den

Verbindlichkeiten in einem Verbindlichkeitenspiegel

zusammengefasst dargestellt:

Stand Restlaufzeit
31.12.2020 bis zwischen groBer
1 Jahr| 1 und 5 Jahren 5 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR
Erhaltene Anzahlungen
auf Bestellungen 67 67 0 0
im Vorjahr (51) (51) (0) (0)
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 51 51 0 0
im Vorjahr (132) (132) (0) (0)
Sonstige Verbindlichkeiten 581 103 2 476
im Vorjahr (550) (72) (2) (476)
Gesamtbetrag 699 221 2 476
im Vorjahr (733) (255) (2) (476)

Sicherheiten wurden nicht gestellt.

Die sonstigen Verbindlichkeiten enthalten TEUR 54
(Vorjahr: TEUR 29) an Verbindlichkeiten aus Steu-

ern.

VI. Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

1. Aufgliederung der Umsatzerlose

Die Umsatzerlése werden wie folgt aufgegliedert:

Tatigkeitsbereich

Magazin

Geschafte im Beteiligungsbereich

Unternehmensanalyse

im Vorjahr

im Vorjahr

im Vorjahr

Umsatz
TEUR

1.902
(1.981)

151
(197)

64
(67)

Gesamtbetrag

im Vorjahr

2.117
(2.245)




2. Erlauterung der periodenfremden Ertrage
In der Erfolgsrechnung sind periodenfremde Ertrage
in Héhe von TEUR 11 (Vorjahr: TEUR 31) enthal-

ten.

Die Ertrage wurden im Posten sonstige betriebliche
Ertrage erfasst und betreffen im Wesentlichen Er-
stattungsleistungen aus einer Betriebskostenab-
rechnung, Ertrage aus der Auflosung von Riickstel-
lungen sowie Ertrage aus der Abschreibung von

Forderungen.

3. Erlauterung der

periodenfremden Aufwendungen
In der Erfolgsrechnung sind periodenfremde Auf-
wendungen in Hohe von TEUR 18 (Vorjahr: TEUR
10) enthalten.

Die Aufwendungen wurden im Posten sonstige be-

triebliche Aufwendungen erfasst und betreffen im

VIl. Sonstige Angaben

1. Namen der Mitglieder des Vorstands

und des Aufsichtsrats

Wahrend des abgelaufenen Geschaftsjahres gehor-
ten die folgenden Personen dem Vorstand an:

e Gerhard Langstein, Kaufmann

Dem Aufsichtsrat gehérten folgende Personen an:
¢ Klaus Reidegeld, Kaufmann
e Josef Depenbrock, Journalist

¢ Felix Hannemann, Kaufmann

Hamburg, 7. Mai 2021

Der Vorstand
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Wesentlichen diverse Nachtragsaufwendungen,
u. a. fir eine Branchenmesse sowie Aufwendungen
aus der Einstellung in die Einzelwertberichtigung zu
Forderungen.

4. Feststellung des Konzernabschlusses

Nach eingehender Priifung und Erérterung mit dem
Abschlussprifer billigt der Aufsichtsrat den testier-
ten Jahresabschluss der Cash.Medien AG fiir das
Geschaftsjahr 2020 sowie den Konzernabschluss
fur das Geschéftsjahr 2020. Der Jahresabschluss
ist damit festgestellt.

5. Vorschlag zur Ergebnisverwendung
Der Vorstand schlagt in Ubereinstimmung mit dem

Aufsichtsrat die folgende Ergebnisverwendung vor:

Der Bilanzverlust wird auf neue Rechnung vorge-

tragen.

2. Durchschnittliche Zahl der wahrend des Ge-

schaftsjahres beschiftigten Arbeitnehmer

Im Geschéftsjahr waren durchschnittlich 14 Arbeit-

nehmer beschéaftigt.

3. Honorar des Abschlusspriifers

Das vom Abschlussprifer fir das Geschaftsjahr
berechnete Gesamthonorar betragt 18.000,00 Euro.
Es handelt sich ausschliefllich um Abschlusspri-

fungshonorare.



Konzernkapitalflussrechnung fur das Geschaftsjahr 2020

2020 2019
TEUR TEUR
1. = Periodenergebnis (Konzernjahresiiberschuss/-fehlbetrag) 211 -225
2. +/- Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstadnde des Anlagevermdgens 11 10
3. +/- Zunahme/Abnahme der Rickstellungen 28 -37

4. -/+ Zunahme/Abnahme Vorrate/Forderungen LulL sowie anderer Aktiva,
die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind -2 31

5. +/- Zunahme/Abnahme Verbindlichkeiten LuL sowie anderer Passiva,

die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind -34 64
6. +/- Zinsaufwendungen/Zinsertrage 22 23
7. = Cash Flow aus laufender Geschéftstatigkeit 236 -134
8. - Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermoégen -20 -3
- Auszahlungen fir Investitionen in das immaterielle Anlagevermégen -18 -28
9. = Cash Flow aus der Investitionstétigkeit -38 -31
10. - Gezahlte Zinsen -22 -23
11. = Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit -22 -23
12. Zahlungswirksame Verédnderungen des Finanzmittelfonds 176 -188
13. + Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 84 272
14. = Finanzmittelfonds am Ende der Periode 260 84

Konzern-Eigenkapitalspiegel fur das Geschaftsjahr 2020

TEUR
Gezeichnetes Kapitalriicklage erwirtschaftetes Konzern-
Kapital Konzerneigenkapital Eigenkapital
Stand am 31.12.2019 6.328 5.772 -12.705 -605
Gesamtergebnis 0 0 211 211
Stand am 31.12.2020 6.328 5.772 -12.494 -394
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Bilanz der Cash. Medien AG zum 31. Dezember 2020

AKTIVA

A. Anlagevermogen

I Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschéftsausstattung

Il. Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen

B. Umlaufvermoégen
l. Forderungen und sonstige
Vermoégensgegenstinde
1. Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen
2. Forderungen gegen
verbundene Unternehmen
3. Sonstige Vermdgensgegenstande

Il Kassenbestand, Guthaben bei
Kreditinstituten und Schecks

C. Rechnungsabgrenzungsposten

D. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag
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EUR

986,00

15.731,71
9.240,00

Geschéftsjahr 2019
EUR TEUR

8,14 0
1.025.212,04 1.025
1.025.220,18 1.025
0

16

-1

25.957,71 17
46.855,24 9
72.812,95 25
4.918,58 1
84.925,94 293
1.187.877,65 1.345

EUR

Eigenkapital

L.
Iv.

Gezeichnetes Kapital

Kapitalriicklage

Gewinnriicklagen

Bilanzverlust

1. Verlustvortrag -12.395.725,64
2. Jahresfehlbetrag 208.546,60

Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag

Riickstellungen

1.

Sonstige Ruckstellungen 78.385,00

Verbindlichkeiten

1.

Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 8.822,54
Verbindlichkeiten gegenliber
verbundenen Unternehmen 573.383,04
Sonstige Verbindlichkeiten 527.287,07
davon aus Steuern: EUR 38.656,29
(Vorjahr: EUR 10.443,64)

PASSIVA
Geschaftsjahr 2019
EUR TEUR
6.327.605,00 6.328
5.772.448,10 5.772
2.200,00 2
-12.159

-237

-12.187.179,04 -12.396
84.925,94 293
0,00 0

67

78.385,00 67

12

768

499

1.109.492,65 1.279
1.187.877,65 1.345




Gewinn- und Verlustrechnung der Cash. Medien AG

fur die Zeit vom 1. Januar 2020 bis 31. Dezember 2020

10.

11.

Umsatzerlose
Sonstige betriebliche Ertrage

Materialaufwand
Aufwendungen fir bezogene Leistungen

Personalaufwand

a) Lohne und Gehalter

b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fur
Altersversorgung und fur Unterstiitzung

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Auf Grund eines Gewinnabfiuhrungsvertrags
erhaltene Gewinne

Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Ergebnis nach Steuern

Jahresuberschuss/-fehlbetrag

Verlustvortrag aus dem Vorjahr

Bilanzverlust

EUR

0,00

0,00

Geschaftsjahr 2019
EUR TEUR
150.850,00 197
1.743,57 41
207.967,34 235
20

5

0,00 25
156.024,14 229
442.147,51 36
22.203,00 23
208.546,60 -237
208.546,60 -237
12.395.725,64 12.159
12.187.179,04 12.396
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Anhang der Cash. Medien AG zum Geschaftsjahr 2020

I. Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Die Cash. Medien AG hat ihren Sitz in Hamburg
und ist eingetragen in das Handelsregister beim
Amtsgericht Hamburg (Register-Nummer HRB
72407).

Die Erstellung des Jahresabschlusses erfolgte nach

den Vorschriften des Handelsgesetzbuches (HGB).

Die Cash. Medien AG, Hamburg, weist zum Ab-
schlussstichtag die Grolkenmerkmale einer Kleinst-
kapitalgesellschaft gemal § 267a HGB auf.

Die nachfolgende Darstellung beschrankt sich auf

die handels- und aktienrechtlichen Mindestangaben.

Il. Angaben zu Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Erstellung des Jahresabschlusses erfolgt — trotz
der bestehenden bilanziellen Uberschuldung — wei-
terhin unter der Annahme der Fortfiihrung der Un-
ternehmenstatigkeit (§ 252 Abs. 1 Nr. 2 HGB), da
aufgrund ausreichend hoher im Firmenwert der
Cash. Print GmbH enthaltener stiller Reserven tat-

séchlich eine Uberschuldung nicht gegeben ist.

Die auf den vorhergehenden Jahresabschluss an-
gewendeten Ansatz- und Bewertungsmethoden

werden stetig angewendet.

Das Sachanlagevermogen wurde zu Anschaffungs-
kosten, vermindert um lineare Abschreibungen (bei
einer betriebsgewohnlichen Nutzungsdauer zwi-

schen zwei und dreizehn Jahren), angesetzt.

Die Anteile an verbundenen Unternehmen werden
zu Anschaffungskosten oder mit dem niedrigeren

beizulegenden Wert angesetzt.

lll. Angaben zur Bilanz

Das Grundkapital der Cash.Medien AG betragt EUR
6.327.605,00 und ist voll eingezahlt. Es ist eingeteilt
in 2.531.042 Stlckaktien.

Die Kapitalriicklage betrifft die Betrage, die bei der

Ausgabe der Aktien im Rahmen des Bérsenganges
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Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande

werden grundsatzlich zum Nominalwert angesetzt.

Fur Forderungen in H6he von EUR 221.016,89 ge-
gen die vormalige Tochtergesellschaft DFI (jetzt:
G.U.B.) war gemaR Vereinbarung vom 20. Dezem-
ber 2013 ein Verzicht mit Besserungsschein erklart
worden. Die Bedingungen zum Wiederaufleben der

Forderungen sind im Berichtsjahr nicht erfiillt.

Die flissigen Mittel werden mit dem Nennbetrag

angesetzt.

Die sonstigen Ruckstellungen berlicksichtigen alle
erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtun-
gen auf der Grundlage einer vorsichtigen kaufman-
nischen Beurteilung mit dem notwendigen Erfiil-

lungsbetrag.

Die Verbindlichkeiten sind mit dem Erfillungsbetrag

angesetzt.

(TEUR 4.094) und der Kapitalerhdhungen (TEUR
1.679) Uber den rechnerischen Wert hinaus erzielt

wurden.



Samtliche Forderungen und sonstigen Vermégens-
gegenstande haben eine Restlaufzeit von bis zu

einem Jahr.

Das Bilanzergebnis hat sich wie folgt entwickelt:

EUR
Verlustvortrag

zum 1. Januar 2020 12.395.725,64
abzuglich

Jahresiberschuss 2020 -208.546,60

Bilanzverlust
zum 31. Dezember 2020

12.187.179,04

Der Gesamtbetrag der bilanzierten Verbindlichkei-
ten mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr
betragt EUR  633.628,37  (Vorjahr: EUR
802.761,91), der von mehr als einem Jahr EUR
475.864,28 (Vorjahr: EUR 475.864,28).

IV. Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem

Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

V. Sonstige Angaben

Vorstand der Gesellschaft war im Geschaftsjahr

2020 Herr Gerhard Langstein, Kaufmann.

Im Geschéftsjahr wurden keine Mitarbeiter beschaf-

tigt.

Der Aufsichtsrat hat sich im Berichtsjahr wie folgt

zusammengesetzt:

- Klaus Reidegeld, Kaufmann (Vorsitzender)

- Josef Depenbrock, Journalist (stellvertretender
Vorsitzender)

- Felix Hannemann, Kaufmann

Die Gesellschaft ist zu mindestens 1/5 an folgenden

Unternehmen beteiligt:

Ergebnis

(ggf.) vor

Anteil Ergebnis-

am Eigen- abflihrung

Name der Gesellschaft Sitz Kapital kapital 2020
in % TEUR TEUR

Cash.Print GmbH Hamburg 100 702 442
G.U.B. Analyse Finanzresearch GmbH Hamburg 100 15 3

Der Vorstand schlagt vor, den Bilanzverlust in Héhe
von EUR 12.187.179,04 auf neue Rechnung vorzu-

tragen.

Hamburg, 7. Mai 2021

Der Vorstand
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Bestatigungsvermerke des Abschlussprufers

Konzernabschluss

Bestatigungsvermerk des unabhédngigen Abschlusspriifers

An die Cash.Medien AG, Hamburg

Priifungsurteile

Wir haben den Konzernabschluss der Cash.Medien AG, Hamburg, und ihrer Tochtergesellschaften (der Konzern)
— bestehend aus der Konzernbilanz zum 31. Dezember 2020, der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, dem
Konzerneigenkapitalspiegel und der Konzernkapitalflussrechnung fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum
31. Dezember 2020 sowie dem Konzernanhang, einschliellich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden — gepriift. Darliber hinaus haben wir den Konzernlagebericht der Cash.Medien AG, Hamburg, fiir
das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2020 geprift. Die in der Anlage genannten Bestandteile
des Konzernlageberichts haben wir in Einklang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht inhaltlich ge-
pruft.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefligte Konzernabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen handelsrechtli-
chen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung
ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage des Konzerns zum
31. Dezember 2020 sowie seiner Ertragslage fur das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember
2020 und

e 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, ent-
spricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwick-
lung zutreffend dar. Unser Prifungsurteil zum Konzernlagebericht erstreckt sich nicht auf den Inhalt der in
der Anlage genannten Bestandteile des Konzernlageberichts.

Gemal § 322 Abs. 3 S. 1 HGB erklaren wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen gegen die Ord-
nungsmaRigkeit des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts gefiihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit § 317
HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsétze ord-
nungsmaniger Abschlussprifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen
ist im Abschnitt ,Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Konzernabschlusses und des Konzern-
lageberichts® unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von den Konzernunternehmen
unabhéngig in Ubereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und
haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind
der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundla-
ge fur unsere Prifungsurteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir den Konzernabschluss und den Konzernlage-
bericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fiir die Aufstellung des Konzernabschlusses, der den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafir, dass der Konzernabschluss
unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiuihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen
entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt. Ferner sind die gesetzli-
chen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstimmung mit den deutschen Grund-
satzen ordnungsmaRiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung eines Konzernab-
schlusses zu ermoglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstel-
lungen ist.
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Bei der Aufstellung des Konzernabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, die Fahigkeit
des Konzerns zur Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwor-
tung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzu-
geben. Darliber hinaus sind sie daflr verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der
Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenhei-
ten entgegenstehen.

AuRerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Aufstellung des Konzernlageberichts, der insge-
samt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem
Konzernabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und
Risiken der zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir
die Vorkehrungen und MafRnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines
Konzernlageberichts in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu er-
moglichen, und um ausreichende geeignete Nachweise fur die Aussagen im Konzernlagebericht erbringen zu
kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses des Konzerns zur Auf-
stellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers flir die Priifung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Konzernabschluss als Ganzes frei
von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist, und ob der Konzernlage-
bericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belan-
gen mit dem Konzernabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den
deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukUlnftigen Entwicklung zutref-
fend darstellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Priifungsurteile zum Konzernabschluss
und zum Konzernlagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstim-
mung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlusspriifung durchgefihrte Prifung eine wesentliche falsche Darstellung
stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus Verstéf3en oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als
wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden kénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf
der Grundlage dieses Konzernabschlusses und Konzernlageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen
von Adressaten beeinflussen.

Wahrend der Prufung Gben wir pflichtgemalRes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dar-
Uber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter — falscher
Darstellungen im Konzernabschluss und im Konzernlagebericht, planen und fiihren Prifungshandlungen als
Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um
als Grundlage fiir unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen
nicht aufgedeckt werden, ist bei Verstofien héher als bei Unrichtigkeiten, da VerstdRe betriigerisches Zu-
sammenwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das Au-
Rerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

e gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Priifung des Konzernabschlusses relevanten internen Kontroll-
system und den fir die Priifung des Konzernlageberichts relevanten Vorkehrungen und MaRnahmen, um
Prufungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstédnden angemessen sind, jedoch nicht mit
dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

e Dbeurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsme-
thoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschatzten Werte und
damit zusammenhangenden Angaben.

e ziehen wir Schlussfolgerungen liber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage der er-
langten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Ge-
gebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit des Konzerns zur Fortfiihrung der Unterneh-
menstéatigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit be-
steht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehérigen Angaben im Konzernabschluss
und im Konzernlagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser
jeweiliges Priifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis
zum Datum unseres Bestatigungsvermerks erlangten Priifungsnachweise. Zukiinftige Ereignisse oder Gege-
benheiten kénnen jedoch dazu fiihren, dass der Konzern seine Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortfiihren
kann.

e  beurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Konzernabschlusses einschlieRlich der
Angaben sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfalle und Ereignisse so dar-
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stellt, dass der Konzernabschluss unter Beachtung der deutschen Grundséatze ordnungsmaRiger Buchfih-
rung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens , Finanz und Ertragslage des
Konzerns vermittelt.

holen wir ausreichende geeignete Prifungsnachweise fir die Rechnungslegungsinformationen der Unter-
nehmen oder Geschéftstatigkeiten innerhalb des Konzerns ein, um Priifungsurteile zum Konzernabschluss
und zum Konzernlagebericht abzugeben. Wir sind verantwortlich fiir die Anleitung, Uberwachung und Durch-
fihrung der Konzernabschlussprifung. Wir tragen die alleinige Verantwortung fiir unsere Priifungsurteile.
beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts mit dem Konzernabschluss, seine Gesetzesentspre-
chung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Konzerns.

fuhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten
Angaben im Konzernlagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prifungsnachweise vollziehen
wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde ge-
legten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten An-
gaben aus diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Priifungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie
zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risi-
ko, dass kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeit-
planung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschlieflich etwaiger Mangel im internen Kon-
trollsystem, die wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Rostock, 2. Juni 2021

FinPro Treuhandgesellschaft mbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Rudnick
Wirtschaftspriifer
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Bestatigungsvermerke des Abschlussprufers

Jahresabschluss der Cash.Medien AG

Bestatigungsvermerk des unabhédngigen Abschlusspriifers

An die Cash.Medien AG, Hamburg

Priifungsurteile

Wir haben den Jahresabschluss der Cash.Medien AG, Hamburg, — bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember
2020 und der Gewinn- und Verlustrechnung fir das Geschéftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2020
sowie dem Anhang, einschlief3lich der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden — gepriift. Dar-
Uber hinaus haben wir den mit dem Konzernlagebericht zusammengefassten Lagebericht der Cash.Medien AG,
Hamburg, fiir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2020 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefligte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fir Kapitalgesell-
schaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsat-
ze ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens
und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2020 sowie ihrer Ertragslage fur das Geschéftsjahr vom
1. Januar bis zum 31. Dezember 2020 und

e vermittelt der beigefiigte Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft. In allen
wesentlichen Belangen steht dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, entspricht den deut-
schen gesetzlichen Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken der zukunftigen Entwicklung zutreffend
dar.

Gemal § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklaren wir, dass unsere Prifung zu keinen Einwendungen gegen die Ord-
nungsmafigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefihrt hat.

Grundlage fiir die Priifungsurteile

Wir haben unsere Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts in Ubereinstimmung mit § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsma-
Riger Abschlusspriifung durchgefiihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im
Abschnitt ,Verantwortung des Abschlussprifers fir die Prifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts®
unseres Bestatigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen unabhangig in Uber-
einstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben unsere sonsti-
gen deutschen Berufspflichten in Ubereinstimmung mit diesen Anforderungen erfiillt. Wir sind der Auffassung,
dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fiir unsere Prii-
fungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats fiir den Jahresabschluss und den Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich fir die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deutschen, fir
Kapitalgesellschaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und
dafir, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Buchflihrung ein
den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft
vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Uberein-
stimmung mit den deutschen Grundsatzen ordnungsmafiger Buchfiihrung als notwendig bestimmt haben, um die
Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen — beabsichtigten oder unbeab-
sichtigten — falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, die Fahigkeit der
Gesellschaft zur Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwor-
tung, Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzu-
geben. Darliber hinaus sind sie dafiir verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der
Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenhei-
ten entgegenstehen.
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AuRerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fir die Aufstellung des Lageberichts, der insgesamt ein
zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahres-
abschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der
zukinftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die Vorkeh-
rungen und MaBnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts
in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen, und um aus-
reichende geeignete Nachweise fir die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kénnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der Gesellschaft zur
Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darliber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von
wesentlichen — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — falschen Darstellungen ist, und ob der Lagebericht insge-
samt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem
Jahresabschluss sowie mit den bei der Prifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar-
stellt, sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum
Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstim-
mung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen
Grundsatze ordnungsmaRiger Abschlussprifung durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung
stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kénnen aus VerstdRen oder Unrichtigkeiten resultieren und werden als
wesentlich angesehen, wenn verniinftigerweise erwartet werden kénnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf
der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Ad-
ressaten beeinflussen.

Wahrend der Prifung uben wir pflichtgemaRes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Dar-
Uber hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher — beabsichtigter oder unbeabsichtigter — falscher
Darstellungen im Jahresabschluss und im Lagebericht, planen und fiihren Priifungshandlungen als Reaktion
auf diese Risiken durch sowie erlangen Prifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um als
Grundlage fur unsere Prifungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass wesentliche falsche Darstellungen nicht
aufgedeckt werden, ist bei VerstdRRen hoher als bei Unrichtigkeiten, da Verstolie betriigerisches Zusammen-
wirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das AuRerkraftset-
zen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

e gewinnen wir ein Verstandnis von dem fir die Priifung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontroll-
system und den fiir die Priifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und Mafinahmen, um Prifungs-
handlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstédnden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel,
ein Prifungsurteil Gber die Wirksamkeit dieser Systeme der Gesellschaft abzugeben.

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

e ziehen wir Schlussfolgerungen liber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage der er-
langten Prifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Ge-
gebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der Unter-
nehmenstatigkeit aufwerfen kénnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit
besteht, sind wir verpflichtet, im Bestatigungsvermerk auf die dazugehdérigen Angaben im Jahresabschluss
und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges
Prifungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum
unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prifungsnachweise. Zukunftige Ereignisse oder Gegebenheiten
kénnen jedoch dazu fiihren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortflihren kann.

e Dbeurteilen wir die Gesamtdarstellung, den Aufbau und den Inhalt des Jahresabschlusses einschlieflich der
Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéaftsvorfalle und Ereignisse so dar-
stellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsatze ordnungsmaRiger Buchfiihrung
ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens , Finanz und Ertragslage der Ge-
sellschaft vermittelt.

e beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung und
das von ihm vermittelte Bild von der Lage des Unternehmens.

e flhren wir Prifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten
Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Priifungsnachweise vollziehen wir dabei
insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten be-
deutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus
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diesen Annahmen. Ein eigenstandiges Prufungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben sowie zu den zu-
grunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeidbares Risiko, dass
kiinftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten Angaben abweichen.

Wir erdrtern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeit-

planung der Priifung sowie bedeutsame Priifungsfeststellungen, einschliellich etwaiger Mangel im internen Kon-
trollsystem, die wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Rostock, 2. Juni 2021

FinPro Treuhandgesellschaft mbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Rudnick
Wirtschaftspriifer
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Rechtliche, wirtschaftliche und steuerliche Verhaltnisse

Konzern

A. Rechtliche Verhéltnisse

1. Handelsregister und Satzung

Fir das Mutterunternehmen des Cash.Konzerns, die Cash.Medien AG, gilt die Satzung vom 5. August
1999, zuletzt geandert am 15. Oktober 2010. Die Gesellschaft ist im Handelsregister beim Amtsgericht
Hamburg unter der Nr. HR B 72407 eingetragen.

Gegenstand des Unternehmens ist

1. der Erwerb, die Grindung sowie das Halten von Beteiligungen im Medienbereich sowie alle artver-
wandten Geschéfte.

2. die Erbringung von Beratungs- und medialen Dienstleistungen fiir die Finanzdienstleistungsbranche.

2. Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital betragt 6.327.605 Euro (Stand 31. Dezember 2020). Es ist zerlegt in 2.531.042
Stickaktien.

Wir verweisen im Ubrigen auf die Angaben im Anhang.

3. Vorstand und Aufsichtsrat

Die Cash.Medien AG wird durch den Vorstand vertreten. Im Geschaftsjahr 2020 war dies:
- Gerhard Langstein

Der Aufsichtsrat setzte sich im Geschéftsjahr 2020 wie folgt zusammen:

- Klaus Reidegeld, Vorsitzender
- Josef Depenbrock, stellvertretender Vorsitzender
- Felix Hannemann

4. Aufsichtsratssitzungen

Im Berichtsjahr haben nach den von uns eingesehenen Sitzungsprotokollen am

- 4. Marz 2020
- 29. Juni 2020
- 28. September 2020
- 15. Dezember 2020

entsprechend § 110 AktG Aufsichtsratssitzungen stattgefunden.

B. Wirtschaftliche Verhiltnisse

1. Grundlagen
Die Cash.Medien-Gruppe ist mit zwei Tochterunternehmen vornehmlich im Verlagswesen tatig.

2. Beteiligungen

Die Cash.Medien AG halt sdmtliche Geschéftsanteile an der Cash.Print GmbH und der G.U.B. Analyse Fi-
nanzresearch GmbH (vormals der Deutsches Finanzdienstleistungs-Institut GmbH (DFI)).

3. Ergebnisabfiihrungs- und Beherrschungsvertrage

Ein Ergebnisabfuihrungs- und Beherrschungsvertrag besteht zwischen der Cash.Medien AG und dem
Tochterunternehmen Cash.Print GmbH.
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C. Steuerliche Verhiltnisse

Es besteht mit der Cash.Print GmbH eine umsatzsteuerliche, gewerbesteuerliche und kérperschaftsteuerliche
Organschaft. Mit der G.U.B. Analyse Finanzresearch GmbH besteht nur eine umsatzsteuerliche Organschaft.

Bis zum Abschluss der Prifung war die Steuerveranlagung des Jahres 2019 erfolgt. Die Bescheide sind unter
dem Vorbehalt der Nachpriifung ergangen.

Die letzte steuerliche Aulenprifung fand flr die Jahre 2011 bis 2014 statt.
Ein Betriebsprifungsbericht ist ergangen; die Steuerbescheide sind rechtskraftig.

Rechtsbehelfsverfahren wurden im Berichtsjahr und bis zum Prifungszeitpunkt nicht gefihrt.

Cash.Medien AG

1. Rechtliche Verhiltnisse

Gesellschaftsrechtliche Verhaltnisse

Firma:
Rechtsform:

Sitz:

Anschrift:
Satzung:
Eintragung in das
Handelsregister:

Gegenstand des
Unternehmens:

Geschéftsjahr:

Dauer der Gesellschaft:

Gezeichnetes Kapital:

Geschéftsfuhrung
und Vertretung:

Aufsichtsrat:

GrolRenklassen:

Cash.Medien AG
Aktiengesellschaft

Hamburg

Friedensallee 25, 22765 Hamburg

5. August 1999, zuletzt geandert am
15. Oktober 2010 (Anderung der Firma)

Die Gesellschaft ist im Handelsregister beim Amtsgericht Hamburg
unter der Nr. HR B 72407 eingetragen.

Gegenstand des Unternehmens ist

1. der Erwerb, die Griindung sowie das Halten von Beteiligungen
im Medienbereich sowie alle artverwandten Geschéfte.

2. die Erbringung von Beratungs- und medialen Dienstleistungen
fur die Finanzdienstleistungsbranche.

Geschéftsjahr der Gesellschaft ist das Kalenderjahr.
Die Gesellschaft ist auf unbestimmte Zeit errichtet.
Das Grundkapital betragt 6.327.605,00 Euro

(Stand 31. Dezember 2020)

Es ist zerlegt in 2.531.042 Stiickaktien.

Die Cash.Medien AG wird durch den Vorstand vertreten.
Im Geschaftsjahr 2020 war dies:

- Gerhard Langstein

Der Aufsichtsrat setzte sich im Geschéaftsjahr 2020 wie folgt zu-
sammen:

- Klaus Reidegeld, Vorsitzender
- Josef Depenbrock, stellvertretender Vorsitzender
- Felix Hannemann

Die Gesellschaft ist eine Kleinstkapitalgesellschaft gemal § 267a
Absatz 1 HGB.
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2. Wirtschaftliche Verhiltnisse

a) Allgemeines

Die Gesellschaft hat ihren Sitz in Hamburg.
b) Beschaftigte
Die Zahl der Mitarbeiter des Unternehmens betrug im Jahresdurchschnitt O (im Vorjahr: 2).

c) Wesentliche Vertrage

Ein Ergebnisabflihrungs- und Beherrschungsvertrag besteht zwischen der Cash.Medien AG und dem
Tochterunternehmen Cash.Print GmbH.

3. Steuerliche Verhaltnisse
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Die Gesellschaft wird unter der Steuernummer 41/710/02627 beim Finanzamt Hamburg-Altona gefihrt.

Bis zum Abschluss der Prifung war die Steuerveranlagung des Jahres 2019 erfolgt. Die Bescheide sind unter
dem Vorbehalt der Nachprufung ergangen.

Die letzte steuerliche Aufenprifung fand flr die Jahre 2011 bis 2014 statt.
Ein Betriebspriifungsbericht ist ergangen; die Steuerbescheide sind rechtskraftig.

Rechtsbehelfsverfahren wurden im Berichtsjahr und bis zum Priifungszeitpunkt nicht gefihrt.

Cash.medien AG

Cash.Medien AG

Friedensallee 25

22765 Hamburg

Telefon: 040/51 444-0

Telefax: 040/51 444-120

E-Mail: info@cash-medienag.de
Internet: www.cash-medienag.de
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