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Vorwort des Vorstands

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,

bereits im vor einem Jahr vorgelegten Geschaftsbe-
richt hatte ich Ihnen vom schwachen Start ins Jahr
2025 berichtet. Ich hatte ausgefiihrt, dass uns im
sechsstelligen Bereich Budgetkirzungen unserer
Kunden mitgeteilt worden waren und dass mithin an-
dere, seinerzeit (noch) als verzégert wahrgenomme-
nen Auftrdge auch kommen missten, um das Jahr
2025 abermals positiv abschlielen zu kénnen. Und

dazu bediirfe es positiver Impulse in der Wirtschaft.

Wir alle wissen, dass es diese Impulse nicht gab —im
Gegenteil, lielRe sich sagen. Die neue Bundesregie-
rung hat keinerlei Mut zum Handeln gezeigt und
praktisch keine Akzente gesetzt, sei es in Richtung
eines Angehens der enormen strukturellen Defizite
des Landes oder auch nur in Bezug auf die allge-
meine Stimmung. Salopp lieRe sich sagen, dass seit
Jahren bruchlos uber den politischen Wechsel hin-

weg einfach nur die Misere verwaltet wird.

Die geopolitisch fraglos vertrackte Lage taugt daflr
nicht als Rechtfertigung, sie musste im Gegenteil be-
sondere Anstrengungen hervorrufen, den Standort
Deutschland wieder nach vorne zu bringen. Hinsicht-
lich der vollmundig angekiindigten Sonderetats wer-
den mittlerweile Zweifel laut, ob das Geld tberhaupt
dem Zweck entsprechend eingesetzt wird.

Im Halbjahresbericht 2025 hatten wir dann besagte
Vorbehalte als reales Szenario bestatigen mussen
und unsere Erwartungen dahingehend angepasst,
dass wir in Anbetracht des Rickstandes in der Ak-
quisition mit einem Minus etwa in der Hohe rechnen,
welche (bereinigt um einige Abgrenzungseffekte) ich

lhnen heute nun tatsachlich berichten muss.

Besondere Sorgen machte uns uber das ganze Jahr
hinweg der schwache Online-Umsatz, der bereits vor
einem Jahr im Stichtagsvergleich des Akquisitions-
standes um rund 30 Prozent gegeniber 2024 zu-
rucklag. Wir konnten das nicht ausgleichen und be-

sagtes Minus verfestigte sich bis zum Jahresende.

Auch den vdlligen Ausfall unseres bis 2024 grofiten
Einzelkunden haben wir nicht kompensieren kénnen.
Dazu bedarf es anderer Zeiten und einer anderen

Stimmung am Markt, als wir gerade erleben.

In Anbetracht dieser Entwicklungen musste ich im
Hinblick auf den redaktionellen Output vor allem die
Heftumfange von ,Cash.” reduzieren und habe ab
Mitte des Jahres flr den Uberwiegenden Teil der Be-
legschaft Kurzarbeit eingefiihrt; die Arbeitszeit wurde
ab August zunachst um 20, seit November um 30

Prozent reduziert.

Alle Erwartungen oder Hoffnungen auf eine Besse-
rung in 2026 haben sich auch in Anbetracht des Iran-
Krieges bislang als falsch herausgestellt. Es wird
nicht mehr lange dauern, bis der starke Anstieg der
Olpreise auf breiter Front auch neuerliche allgemeine
Preissteigerungen nach sich zieht, begonnen hat das

schon.

Unsere Kunden bleiben mithin extrem zurtickhaltend
bei ihren Buchungen, der aktuelle Stand der Media-
Buchungen insgesamt liegt nochmals rund 10 Pro-
zent unter dem ohnehin schon schlechten Vorjahr.
Verursacht durch eine extrem zahe Akquisition in
Print und bei den Sonderformaten. Der reine Online-
Umsatz — das ist allerdings auch nur ein schwacher

Trost — liegt auf Vorjahresniveau.



Stand heute konnen wir nicht mehr annehmen, in
2026 wieder eine Umsatzsteigerung erzielen zu kén-
nen, allenfalls diirfte ein Niveau wie in 2025 erreich-
bar sein und selbst das ist heute angesichts des

Rickstandes alles andere als sicher.

Wir miissen daher, um iberhaupt die Chance auf ein
ausgeglichenes Ergebnis in 2026 zu wahren, zu neu-
erlichen KonsolidierungsmaRhahmen auf der Kos-
tenseite greifen und auf weitere zwei Vollzeitstellen
verzichten. Die Kurzarbeit werden wir bis Ende 2026
verlangern missen. Und selbst dann miissen wir un-
bedingt den Umsatz mindestens auf Vorjahresniveau

bringen.

Die Chancen darauf sind differenziert zu beurteilen.
Grundsatzlich sei dazu auf den Lagebericht verwie-
sen, zu dem ganz aktuell noch Folgendes erganzt

werden kann:

Wir haben eine neue Kooperation mit dem Online-
Vermarkter businessAD (STROER Gruppe), der jen-
seits unserer Kundenkontakte als Teil eines Websei-
ten-Netzwerkes mit Zielgruppe Finanzen unsere On-
line-Formate vermarktet. Wir erzielen dadurch neben
unseren eigenen Akquisitionstatigkeiten im Online-
Bereich zusatzlich einen Online-Umsatz von ca. 30

Tausend Euro pro Jahr.

Mit freundlichen GriRen

Ihr Gerhard Langstein

Wir konnten in den letzten Wochen einen Teil des
Umsatzrickstandes im Vergleich zum Vorjahr aufho-
len. Zudem rechnen wir vor dem Hintergrund sehr
schwacher Auftragseingdngen im Vorjahr in den
nachsten Wochen einerseits und andererseits auf-
grund der Tatsache, dass einige Kunden uns signifi-
kante Buchungen in den kommenden Wochen in
Aussicht gestellt haben, damit, dass wir zeitnah im

Vergleich zum Vorjahr weiter autholen werden.

Zudem haben wir neue Segmente im Bereich Gold,
Edelmetalle und kritische Rohstoffe sowohl redaktio-
nell als auch werblich erschlossen und konnten mit
der Vermarktung von Roundtables, Specials, Titelko-
operationen und der Gala Umséatze in diesem neuen

Segment erzielen.

Positiv zu vermerken ist aulRerdem, dass im Iran-
Krieg zumindest verhandelt wird. Der Ausgang bleibt

jedoch ungewiss.

Und selbst fiir den Fall einer Beendigung des Krieges
ddrfen wir uns nicht der lllusion einer raschen Bes-
serung hingeben, das Jahr 2026 wird in jedem Fall
extrem schwierig bleiben. Und wir miissen hoffen,
dass die Bundesregierung nun endlich ins Handeln

kommt.

Wir jedenfalls bleiben weiterhin mit groRem Einsatz
dicht am Markt und mein Dank gilt unseren Mitarbei-
terinnen und Mitarbeitern fir ihr enormes Engage-
ment und lhnen als unseren Aktionarinnen und Akti-

onaren fur Ihr Vertrauen.



Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat der Cash. Medien AG hat im Ge-
schéftsjahr 2025 die ihm nach Gesetz und Satzung
obliegenden Aufgaben wahrgenommen und in enger
und vertrauensvoller Zusammenarbeit mit dem Vor-
stand dessen Unternehmensfiihrung tberwacht und

beratend begleitet.

Das Gremium wurde durch den Vorstand mit schrift-
lichen und mindlichen Berichten regelmaRig, zeit-
nah und umfassend Uber alle wichtigen Fragen der
Geschéftsentwicklung, Risikolage, Strategie, Pla-
nung und Compliance sowie des Risikomanage-
ments (insbesondere betreffend die Liquiditat) infor-
miert. Abweichungen von den Planungen wurden

dargestellt und erlautert.

Im Geschéftsjahr 2025 haben vier ordentliche Auf-
sichtsratssitzungen stattgefunden. Wichtigster Ge-
genstand der Beratungen waren vor dem Hinter-
grund der sehr schwachen Geschéftsentwicklung die
MaRnahmen des Vorstandes zum Gegensteuern.
Weiteres wichtiges Thema war und ist stets die digi-
tale Transformation, vor allem im Hinblick auf eine
Steigerung der Reichweite des redaktionellen und

werblichen Angebots.

Turnusmafig wurden Themen wie Jahresabschluss

und Hauptversammlung behandelt.

Der Aufsichtsrat hat zudem aulerhalb der Sitzungen
in regelmaRigen Gesprachen wichtige Angelegen-
heiten mit dem Vorstand erortert. Sofern Entschei-
dungen von gréfRerer Bedeutung anstehen, wird der
Aufsichtsrat stets auch Uber den Katalog zustim-
mungspflichtiger Geschéafte hinaus beratend einbe-

zogen.

Der Aufsichtsrat ist der Auffassung, dass der Vor-
stand auf die defizitare Geschaftsentwicklung des
Jahres 2025 richtig reagiert hat und — fortgesetzt im
Jahr 2026 — unter schwierigen wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen gemeinsam mit seinen Kollegin-
nen und Kollegen geeignete MalRnahmen zur Konso-
lidierung der Cash. Medien AG und ihrer Tochterge-

sellschaften ergriffen hat.

Die Hauptversammlung vom 24. Juni 2025 hatte die
FinPro Treuhandgesellschaft mbH, Wirtschaftspru-
fungsgesellschaft, Rostock, zum Jahresabschluss-
prifer fir das Geschaftsjahr 2025 gewahit.

Der Aufsichtsrat erteilte daher der FinPro Treuhand-
gesellschaft mbH den Auftrag zur Priifung des Jah-
resabschlusses und des Lageberichts der Cash. Me-
dien AG flr das Geschaftsjahr 2025. Der Abschluss-
prufer hat die Unterlagen geprift und dem Abschluss
einen uneingeschrankten Bestatigungsvermerk er-
teilt. Der Abschlusspriifer hat seine Unabhangigkeit

im Prifungsbericht erklart.

Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss ein-
schliellich des Lageberichts der Cash. Medien AG
sowie den Wirtschaftsprifungsbericht zum Jahres-
abschluss der Cash. Medien AG einer eigenen Prii-
fung unterzogen und in der Aufsichtsratssitzung am
6. Mai 2026 erortert. An dieser Verhandlung hat der
Abschlusspriifer teilgenommen und die wesentlichen

Ergebnisse seiner Prifung vorgestellt.

Er hat auRerdem berichtet, dass keine wesentlichen
Schwachen des internen Kontrollsystems bezogen

auf den Rechnungslegungsprozess vorliegen.

Der Aufsichtsrat schliefdt sich der Stellungnahme des

Abschlussprifers an.



Den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss flir
das Geschaftsjahr 2025 hat der Aufsichtsrat mit Be-

schluss vom 6. Mai 2026 ohne Einwendungen gebil-

ligt.

Der Jahresabschluss der Cash. Medien AG ist damit

festgestellt.

Hamburg, 6. Mai 2026

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 ih-

ren Einsatz im Geschaftsjahr 2025.



Lagebericht der Cash. Medien AG
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1. Grundlagen

a) Geschaftsmodell

Die Cash. Medien AG ist die Muttergesellschaft der
Cash. Media Group GmbH und der G.U.B. Analyse
Finanzresearch GmbH und halt jeweils samtliche
Geschéftsanteile. Alle Unternehmen haben ihren

Sitz in Hamburg.

Den weit Uberwiegenden Anteil am Geschaft der
Gruppe hat die Cash. Media Group GmbH, deren Er-
folg flir den der Cash. Medien AG entscheidend ist
und die die Produkte Print und Online anbietet. Unter
dem Dach der G.U.B. GmbH werden die Produkte

Chancen- und Risikobericht, Going-concern-Pramisse
Internes Steuerungs-, Kontroll- und Risikomanagementsystem

Vergutung von Vorstand und Aufsichtsrat

von G.U.B. Analyse vermarktet. Die Cash. Media
Group GmbH ist per Ergebnisabfiihrungsvertrag an
die Cash. Medien AG gebunden.

Insofern ist eine separate Betrachtung der Cash. Me-
dien AG fir ein Berichtswesen in vielen Punkten
nicht aussagefahig. Daher werden im Folgenden
haufig auch Aussagen zum Geschéft der bzw. zu den
Verhaltnissen bei den Tochtergesellschaften geta-
tigt, insbesondere zur Cash. Media Group GmbH.

Die wichtigsten Produkte bzw. Dienstleistungen der Cash. Medien AG und ihrer beiden Tochtergesellschaften:

Cash. Medien

1. Cash. Media Group

Ausrichtung der Cash. Gala, Steuerung der beiden Beteiligungsunternehmen:

Cash.-Magazin, cash-online.de, Newsletter Cash.kompakt und ,Cash. 5vor5“, Cash.

auf Facebook, LinkedIn, Instagram, XING und Tik Tok, Podcast auf eigenen Kanalen

sowie bei Spotify und Apple

2. G.U.B. Analyse

Alle Geschéftsbereiche der Cash. Medien AG und ih-
rer Beteiligungsunternehmen beschaftigen sich mit
dem Markt der langfristigen Kapitalanlage: Versiche-
rungen, Investmentfonds, Immobilien, Sachwertanla-
gen und verwandte Themen. Kernzielgruppe sind ne-

ben Entscheidern bei den Produktanbietern vor allem

Analysen zu Anlageprodukten: Sachwertanlagen, Versicherungen, Investmentfonds

Finanzdienstleister im weitesten Sinne: Berater,
Makler, Verkaufer, Vertriebe, Vermogensverwalter,
Banken, Fondsmanager, Investment-Profis und
(semi)-institutionelle Anleger. Vertriebsspezifische
Themen bilden die Klammer um das redaktionelle In-
formationsangebot. Die  Erlése aller drei



Unternehmen 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-Inte-

rest’-Ansatz risikoausgleichend.

Fur die wichtigsten Produkte der Gruppe, das sind

das Cash.-Magazin, die Online-Angebote auf

b) Steuerungssystem

Die geringe GroRe der Tochtergesellschaften ermdg-
licht die Beschrankung auf wenige, aussagekraftige
Kennzahlen. Fir die Cash. Media Group GmbH sind
dies insbesondere typische verlagsspezifische An-
gaben wie Anzeigenumsatz sowie verkaufte und ver-
breitete Auflage. Flr 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 Aktivitaten der Cash. Medien AG und ihrer Toch-
tergesellschaften lassen sich den beiden folgenden

strategischen Grundsatzen zuordnen:

Die allgemeine Geschaftsstrategie 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 erhal-
ten und ausgebaut werden kann. Geschéaftsfeld-Er-
weiterungen und Produkt-Neuentwicklungen werden

aus dem Kerngeschéaft abgeleitet.

www.cash-online.de sowie die beiden Newsletter
Cash. 5vor5 und Cash.kompakt, alle bei der Cash.
Media Group GmbH angesiedelt, werden die ent-
scheidenden Geschaftsablaufe Redaktion, Gestal-
tung, Akquisition und Steuerung der Verbreitung wei-
testgehend mit eigenem Personal durchgefiihrt. Vor-
stufe, Druck, Versand und Vertrieb des Magazins ob-
liegen externen Dienstleistern; fir die Online-Ange-
bote wird auf externe Expertise zur Optimierung zu-

ruckgegriffen.

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

ten und verkauften Produkte maRgeblich.

Im Ubrigen erfolgt die Steuerung anhand tiblicher be-
triebswirtschaftlicher Auswertungen, die im Wesent-
lichen dem handelsbilanziellen Gliederungsschema

der Gewinn- und Verlustrechnung folgen.

Die Finanzierungsstrategie der Cash. Medien AG hat
derzeit eine mdoglichst weitgehende Finanzierung
durch Eigenkapital und damit gréRtmdgliche finanzi-

elle Sicherheit und Unabhangigkeit zum Ziel.



2. Wirtschaftsbericht
2.1. Wirtschaftliche Rahmendaten

a) Alilgemeine Wirtschaftslage

Das Jahr 2025 war wirtschaftlich von anhaltender
Unsicherheit und zunehmender Volatilitdt gepragt.
Zwar blieb die Geldpolitik ein zentraler Einflussfaktor,
doch eine echte Stabilisierung der globalen Wirt-
schaft lield weiter auf sich warten. Die Europaische
Zentralbank (EZB) setzte ihren Lockerungskurs zu-
nachst fort und senkte im ersten Halbjahr moderat
die Zinsen, nachdem der Leitzins Ende 2024 noch
bei 3,0 Prozent gelegen hatte. Diese MaRnahmen
konnten jedoch kaum dariiber hinwegtauschen, dass
die strukturellen Probleme im Euroraum ungeldst
blieben und die geldpolitische Wirkung zunehmend

verpuffte.

Insbesondere in Deutschland verscharfte sich die
wirtschaftliche Schwachephase. Eine nur schlep-
pende Erholung, rucklaufige Industrieproduktion, In-
vestitionszuriickhaltung sowie die politische Hange-
partie infolge einer verspatet gebildeten Bundesre-
gierung nach dem Ampel-Aus belasteten das Ver-
trauen von Unternehmen und Investoren zuséatzlich.
Auch andere grof3e Volkswirtschaften wie Frankreich
standen weiterhin unter erheblichem fiskalischem
Druck, was die wirtschaftspolitischen Handlungs-

spielraume deutlich einschrankte.

Die USA prasentierten sich zunachst robuster, verlo-
ren jedoch im Jahresverlauf spirbar an Dynamik. Die
erneute Wahl von Donald Trump zum US-Prasiden-
ten sorgte zudem fur erhebliche Verunsicherung an
den Kapitalmarkten. Eine erratische und schwer kal-
kulierbare Wirtschafts- und Handelspolitik, verbun-
den mit neuen protektionistischen Tendenzen, ver-
schéarfte bestehende Spannungen im Welthandel.
Der anhaltende Gaza-Krieg verstarkte die Unsicher-
heit zusatzlich und fuhrte zu teils heftigen Ausschla-

gen an den Bdrsen.

Ein gravierendes strukturelles Risiko blieb die welt-
weit hohe Staatsverschuldung, die 2025 die Marke
von 100 Billionen US-Dollar deutlich tberschritt. Die
Inflation ging zwar insgesamt zuruck, erwies sich je-
doch als hartnackiger als erwartet. Die Kombination
aus geopolitischen Risiken, politischer Unsicherheit
und volatilen Kapitalmarkten sorgt dafiir, dass echte,
vertrauensbasierte Nachfrage in vielen Bereichen in

2025 ausgeblieben ist und bis heute ausbleibt.

Insgesamt war 2025 damit weniger ein Jahr der Sta-
bilisierung als vielmehr eine Phase anhaltender Kri-
senanfalligkeit, politischer Unwagbarkeiten und wirt-

schaftlicher Fragilitat.

b) Rahmendaten von spezieller Bedeutung fiir die Cash. Gruppe

Im Folgenden werden die Entwicklungen in den Seg-
menten entsprechend der Cash.-Rubrizierung skiz-

ziert.

Versicherungen
Vor diesem Hintergrund konnte die deutsche Versi-
cherungswirtschaft im Geschéftsjahr 2025 zwar ein

spurbares Beitragswachstum erzielen, doch dieses
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Wachstum ist kritisch zu hinterfragen. Die Bruttobei-
tragseinnahmen stiegen um 6,6 Prozent auf 254 Mil-
liarden Euro — ein Grofteil davon resultiert jedoch
aus Beitragsanpassungen infolge gestiegener Scha-
denkosten und Inflation, weniger aus einer dynami-

schen Nachfrage.



In der Lebensversicherung wuchs das Beitragsvolu-
men um 5,1 Prozent auf 99,4 Milliarden Euro, getra-
gen vor allem vom Einmalbeitragsgeschaft (plus 16,9
Prozent). Das klassische Geschaft mit laufenden
Beitragen stagnierte hingegen. Die strukturelle
Schwache der langfristigen Altersvorsorge bleibt da-
mit bestehen — insbesondere in einem Umfeld, das
von Unsicherheit, Kaufkraftverlusten und schwan-

kenden Kapitalmarkten gepragt ist.

In der privaten Krankenversicherung (plus 7,3 Pro-
zent auf 54,4 Milliarden Euro) basiert das Wachstum
mafgeblich auf Beitragsanpassungen infolge stei-
gender Kosten. In der Schaden- und Unfallversiche-
rung (plus 7,7 Prozent auf 99,7 Milliarden Euro) wur-
den inflationsbedingt hohere Reparatur- und Bau-
kosten Uber deutliche Pramienerhdhungen weiterge-
geben. Besonders in der Kfz-Versicherung versu-
chen Anbieter so, jahrelange Verluste auszuglei-

chen.

Unterm Strich stabilisiert die Branche ihre Einnah-
men — jedoch zunehmend Uber Preisanpassungen

und weniger Uber echtes Neugeschaft.

Investmentfonds

Auch die Fondsbranche weist flr 2025 auf den ers-
ten Blick robuste Zahlen aus: 154 Milliarden Euro
Neugeschaft und ein Rekordvermégen von 4,85 Bil-
lionen Euro. Doch auch hier ist das Wachstum stark
von externen Faktoren gepragt. In einem von Unsi-
cherheit und Bérsenschwankungen gepragten Um-
feld kam es zu erheblichen Umschichtungen. Beson-
ders ETFs profitierten davon und vereinten den
GrolRteil der Zuflisse innerhalb der Aktienfonds (45,6
von 52 Milliarden Euro). Dies deutet auf eine zuneh-
mende Kosten- und Risikosensibilitdt der Anleger
hin.

Institutionelle Investoren dominieren weiterhin den
Markt, insbesondere Uber Spezialfonds (2.287 Milli-
arden Euro). Gleichzeitig zeigen sich Schwachen in
klassischen Segmenten: Mischfonds spielen kaum
noch eine Rolle, und offene Immobilienfonds ver-

zeichneten Mittelabflisse von 7,7 Milliarden Euro —

ein deutliches Warnsignal angesichts steigender Zin-

sen und Bewertungsunsicherheiten.

Das Wachstum der Branche bleibt damit stark ab-
hangig von Marktbewegungen und kurzfristigen Allo-
kationsentscheidungen — weniger von nachhaltigem,

vertrauensgetriebenem Anlegerverhalten.

Sachwertanlagen und Immobilien

Der Immobilienmarkt zeigte 2025 erste Stabilisie-
rungstendenzen, jedoch auf niedrigem Niveau. Die
tendenziell wieder gestiegenen Bauzinsen blieben
fur viele potenzielle Kaufer eine zentrale Hurde, so-
dass sich das Baufinanzierungsgeschaft trotz stabili-

sierender Preise kaum beleben konnte.

Die erhoffte Erholung ist auch im Markt fiir Sachwert-
anlagen bislang ausgeblieben. Nach Cash.-Recher-
che zur Hitliste der Asset Manager lag das Platzie-
rungsvolumen von alternativen Investmentfonds
(AIFs) im Jahr 2025 nochmals deutlich unter dem oh-
nehin schwachen Vorjahresniveau. Auf Basis der
vorliegenden Daten ergibt sich ein Rickgang von na-
hezu 44 Prozent. Zudem wurden lediglich zehn neue
Publikums-AlFs aufgelegt — ein deutliches Zeichen
fur die anhaltende Zuriickhaltung von Anbietern und

Investoren.

Mit grofRen Erwartungen gestartet sind die reformier-
ten ELTIFs (,European Long-Term Investment
Funds®: Investmentvehikel, die Privatanlegern Zu-
gang zu langfristigen, oft illiquiden Investitionen wie

z. B. InfrastrukturmaRnahmen bieten sollen).

Zwar ist das Produktangebot deutlich gewachsen —
32 Fonds von 30 Anbietern sind im Vertrieb —, doch
der Absatz bleibt bislang deutlich hinter den Erwar-
tungen zuriick. Neben technischen Hirden durften
auch Vertriebsprobleme und eine generell zurtickhal-

tende Anlegerstimmung eine Rolle spielen.

Finanzberater

Der Finanz- und Versicherungsvertrieb konnte sich
dem schwierigen Umfeld nicht vollstandig entziehen,
zeigt aber weiterhin Wachstumstendenzen. 84 Pro-

zent der Vertriebe steigerten 2024 ihre
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Provisionseinnahmen, das Gesamtvolumen stieg um
8,2 Prozent auf 5,46 Milliarden Euro.

Auch fiir 2025 erwarten 88 Prozent der Marktteilneh-
mer weiteres Wachstum. Doch die Qualitat dieses
Wachstums ist begrenzt. Ein Grofiteil resultiert aus
héheren Beitragssummen, Umschichtungen und in-
tensiverer Betreuung bestehender Kunden. Gleich-

zeitig sorgt die hohe Unsicherheit bei Anlegern fir

2.2. Ertragslage

Cash. Medien AG

Neben ihrer Tatigkeit als geschaftsleitende Holding
richtet die Cash. Medien AG jahrlich die Cash. Gala
aus, ein Treffpunkt fir FUhrungskrafte aus der Fi-
nanzdienstleistungsbranche. Auf der Veranstaltung
werden die ,Cash. Financial Advisors Awards" verlie-
hen, die nach Prifung durch eine Fach-Jury beson-
ders hochwertigen Finanzprodukten zuerkannt wer-
den. Aufierdem wird eine herausragende Personlich-

keit der Branche als ,Head of the Year" geehrt.

Die Cash. Gala als renommierte Branchenveranstal-
tung ist ein zentraler Baustein fiir das Marketing der
gesamten Gruppe. Die Finanzierung erfolgt durch die
Vermarktung von Medien-Paketen, mit deren Ab-
nahme Unternehmen zu ,Partnern der Cash. Gala“
werden, sowie durch Geblhren im Zusammenhang
mit den Financial Advisors Awards. Die Gala des
Jahres 2025 fand wieder am langjahrig etablierten

Veranstaltungsort Siillberg in Blankenese statt.

Die Cash. Gala wird seit mehreren Jahren auch fil-
misch in Szene gesetzt. Die Gala-Filme werden so-
wohl Uber die digitalen Kanale von Cash. als auch
Uber die digitalen Netzwerke der Cash.-Gala-Part-

nerunternehmen verbreitet.

Finanziell war die Veranstaltung trotz der schwieri-
gen Gesamtlage ein Erfolg, die Umsatze fir Cash.-
Gala-Partnerschaftspakete, wichtigste Erldsquelle
der Gala, erreichten mit TEUR 163 ein Niveau nur
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Zurlckhaltung bei langfristigen Entscheidungen. Be-
rater profitieren kurzfristig von der gestiegenen
Nachfrage nach Orientierung in volatilen Markten.
Dieses Geschatt ist jedoch haufig transaktionsgetrie-

ben und weniger nachhaltig.

Steigende regulatorische Anforderungen und eine
zunehmend verunsicherte Kundschaft erhohen zu-

dem den Druck auf die Branche.

knapp unter Vorjahr (TEUR 179). Insgesamt lagen
die Umsatze aus der Gala mit knapp gut TEUR 298,
die neben den Partnerschaften auch die Erlése aus
den Financial Advisors Awards mit umfassen, Uber
Vorjahr (TEUR 290).

Bei der AG fiel bei um die Ergebnisabfiihrung berei-
nigter Betrachtung auch in 2025 strukturell bedingt
ein Verlust an: Ein wichtiger Grund dafiir ist, dass die
AG fast alle mit ihrem Status als Publikums-Aktien-
gesellschaft verbundenen Kosten tragt (rund TEUR
80), auch wenn diese als nicht operativ betrachtet

werden konnen.

Die Zinsbelastung in Héhe von TEUR 18 (Vorjahr
TEUR 18) betrifft ein Darlehen mit Rangriicktritt.

Das eigene Ergebnis (also vor Ergebnisabfiihrung)
der AG liegt bei rund TEUR -120, nach -149 im Vor-
jahr. Unter Einbeziehung der Ergebnisabfiihrung der
Cash. Media Group GmbH (TEUR -2; Vorjahr TEUR
211) hat die AG in 2025 im Einzelabschluss ein Er-
gebnis von TEUR -123 (Vorjahr: TEUR 62) erwirt-

schaftet.

Die Cash. Medien AG ist, wie oben bereits erwahnt,
rechtlich und wirtschaftlich eng mit den brigen Ge-
sellschaften und deren Produkten verzahnt. Insofern
ist die Ertragslage der Cash. Medien AG nicht von
derjenigen der Tochtergesellschaften zu trennen,



insbesondere nicht von der der Cash. Media Group
GmbH, mit der ein Ergebnisabflihrungsvertrag be-
steht.

Kommentierung der Entwicklung der Tochtergesellschaften

Cash. Media Group GmbH

Das wichtigste Produkt der Gesellschaft (wie der
ganzen Unternehmensgruppe) ist das Magazin
,Cash.“, verlegt von der Cash. Media Group GmbH.
In 2025 erschienen zwolf Normalausgaben. Dane-
ben gab es sieben Specials und diverse
,Cash. Extra“ und ,Cash. Exklusiv“ zu spezialisierten

Themen.

Cash. Extras und Cash. Exklusivs werden neben
Print auch online mit einem umfangreichen medialen
Leistungspaket verbreitet. Sie sind insofern ein
crossmediales Produkt, werden aber fiir interne Zwe-
cke zur besseren Vergleichbarkeit dem Print-Umsatz

zugerechnet.

Der Umsatz der Cash. Media Group GmbH stammt
ganz uberwiegend aus dem Print-Geschaft mit An-
zeigen bzw. Extras/Exklusivs (TEUR 1.098; Vorjahr
TEUR 1.229) sowie der Online-Werbung (TEUR 289;
Vorjahr TEUR 414). Der Gesamtumsatz der Gesell-
schaft belief sich in 2025 auf insgesamt nur 1,48 Mil-

lionen Euro (konsolidiert; Vorjahr: 1,78 Millionen).

2.3. Finanzlage

Die Finanzlage der Cash. Medien AG ist nicht sinn-
voll isoliert betrachtbar, da mit der Cash. Media
Group GmbH ein Ergebnisabfiihrungsvertrag be-
steht und die Finanzierung der Cash. Medien AG der

Uberschiisse der Tochtergesellschaft bedarf.

Daher wurde statt einer Kapitalflussrechnung fiir die
Cash. Medien AG eine fir den Konzernabschluss er-

stellt. Sie zeigt einen negativen Cash Flow aus

Das Ergebnis von TEUR -2 (Vorjahr TEUR 211)
wurde an die Cash. Medien AG abgefuhrt. Es ent-
spricht den im Laufe des Jahres 2025 modifizierten
Erwartungen (vgl. Halbjahresbericht).

G.U.B. Analyse Finanzresearch GmbH

Das Geschaft mit Analysen und TOP-Produkten
(also der konsolidierte Umsatz) bei der G.U.B. lag in
2025 mit TEUR 29 deutlich unter Vorjahr (TEUR 65).

Die Gesellschaft zeigt in 2025 einen Jahresuber-
schuss knapp Uber TEUR 0 (Vorjahr TEUR 11).

Der Chefanalyst und Geschéftsfihrer der G.U.B.
nimmt zusatzlich die Aufgaben eines Redakteurs fiir
die Ressorts ,Immobilien und Sachwertanlagen” so-
wie ,Finanzberater und Vertriebe" fir das Cash.-Ma-
gazin wahr und ist auch bei der Cash. Media Group
GmbH angestellt. Es erfolgt eine angemessene Wei-

terberechnung von Personalkosten.

laufender Geschéaftstatigkeit, dem Jahresiiberschuss

entsprechend.

Die Investitionen des vergangenen Jahres be-
schrankten sich auf geringfligige Ersatzbeschaffun-
gen im GWG-Bereich.

Der ,Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit” zeigt

die Nutzung des Kontokorrent als Hereinnahme
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eines Darlehens sowie die Zinsen auf den Kontokor-
rentkredit und auf ein Darlehen mit Rangricktritt, die

letzte noch bestehende Altverpflichtung.

Nach juristischer Priifung der Zulassigkeit war in
2011 beschlossen worden, die laufenden Zinsen da-
rauf zu bedienen, um die Position nicht weiter steigen
zu lassen. In 2021 und 2022 waren auch Tilgungen
vorgenommen worden. Per Bilanzstichtag belauft
sich die Darlehensverpflichtung wie im Vorjahr auf
rund TEUR 296.

Unternehmerisch ist es aus Sicht des Vorstands
sinnvoll, dieses letzte verbliebene Darlehen mit sei-
nem fur heutige Verhaltnisse hohen Zinssatz
schnellstmdglich zu bedienen, um sich perspekti-
visch von der Zinslast zu befreien. Das wird aber erst
fortgesetzt, wenn die Liquiditatslage die weitere

Rickfihrung des Darlehens erlaubt.

2.4. Vermogenslage

Im Einzelabschluss der Cash. Medien AG finden

sich folgende Beteiligungsansatze:

Gesellschaft Ansatz
Cash. Media Group 925 (925)
G.U.B. 100 (100)

An Bankdarlehen steht lediglich der Tochtergesell-
schaft Cash. Media Group GmbH heute eine Konto-
korrentlinie Gber TEUR 300 (2025: TEUR 200) zur
Verfugung.

Die Liquiditat der Gruppe war Uber das Jahr hinweg
schwach, insbesondere vor dem traditionell etwas
starkeren Herbst. Gleichwohl musste das Jahr mit ei-

nem negativen Kontosaldo abgeschlossen werden.

Aufgrund des Verlustes besteht im Einzelabschluss
der Cash. Medien AG wieder eine Unterbilanz, die
allerdings in Anbetracht der stillen Reserven keinen
Handlungsbedarf ausldst (vgl. dazu 5.3. Going-con-

cern-Pramisse).

Es besteht kein genehmigtes Kapital. Eine Erweite-

rung der Eigenkapitalbasis ist nicht vorgesehen.

Die Wertansatze wurden im Rahmen von impair-
ment tests geprift. Die Bewertung erfolgte zu fortge-
fuhrten Anschaffungskosten. Der impairment test
ergab fiir die Cash. Media Group GmbH ausreichend

hohe stille Reserven.

Weiteres langfristiges Vermégen hat die Cash. Me-
dien AG nicht.

2.5. Finanzielle und nichtfinanzielle Leistungsindikatoren

Wie bereits unter 1. b) ausgefiihrt, besteht ange-
sichts der geringen GroRe und einfachen Struktur der
Cash. Medien AG und ihrer beiden Beteiligungsge-
sellschaften kein Anlass zur Verwendung aufwandi-
ger Finanz-Kennzahlen. Die wichtigsten zur Steue-
rung der Tochtergesellschaften verwendeten Anga-

ben sind absolute Umsatz- und Kostengrofen oder
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vergleichbar einfache Angaben vor allem verlags-

spezifischer Natur.

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

Angebote.



Von besonderer Bedeutung ist dabei die Weiterent-
wicklung der Webseite www.cash-online.de der
Cash. Media Group GmbH, die in Sachen Technik,
Optik und Inhalt fortschrittlichen Standards genlgt
und in Zusammenarbeit mit einer SEO-Agentur und
einer Agentur fiir die Programmierarbeiten perma-
nent optimiert wird. Ziel ist es, die Anzahl der Nutzer,
die Visits sowie die Page Impressions je Nutzer zu

erhdhen. Perspektivisch  wird  versucht, die

Webseitenbesucher und Newsletter-Abonnenten
mittels Tracking genauer zu identifizieren, um genau
auf ihre Bediirfnisse zugeschnittene Werbekampag-

nen und redaktionelle Inhalte zuzuspielen.

Webseiten-Umsatze werden nur auf der Webseite
www.cash-online.de generiert, der Internet-Auftritt
der Cash. Medien AG (wie auch der der G.U.B.
GmbH) hat reine Service-Funktion.

2.6. Zusammenfassung der wirtschaftlichen Gesamtlage

Die wirtschaftliche Lage des Unternehmens zum
Zeitpunkt der Aufstellung des Lageberichts ist ange-

spannt.

Der Start ins Jahr 2026 ist wiederum nicht so gelun-
gen wie vorgesehen. Der Akquisitionsstand bei der
Tochtergesellschaft Cash. Media Group liegt aktuell
insgesamt 11 Prozent unter dem bereits sehr schwa-
chen Vorjahr. Das betrifft allerdings nur Print (-14
Prozent), Online liegt 5 Prozent iber 2025.

Der Rickstand ist in weiten Teilen auf Verzégerun-
gen im Buchungsverhalten grof3erer Kunden zurlick-
zufuhren, die aber grundsatzlich als zuverlassig gel-
ten dirfen. Problematisch ware es, wenn aus diesen
Verzogerungen letztlich Kirzungen oder komplette

Budgetstreichungen enstehen wirden.

Der Prognosebericht enthalt dazu ausfiihrlichere Er-

lduterungen.

Der Buchungsstand bei der Cash.-Gala ist hingegen
sehr zufriedenstellend, die Analysen der G.U.B. sind

ohnehin Einzelgeschaft, derzeit ohne Aufalligkeiten.

Aufgrund der schlechten Buchungslage in 2025
musste die Geschéftsleitung auch den redaktionellen
Output reduzieren, nachgelagerte Bereiche sind
ebenfalls betroffen; ab August 2025 wurde Kurzar-

beit angemeldet, vgl. 2.7.

Die einzig verbliebene finanzielle (Alt)-Verpflichtung
ist nicht fallig wegen Rangricktritts, daher ergeben

sich daraus keine Risiken.

2.7. Weitere bedeutende Ereignisse des Jahres 2025

Im Gefolge der schwachen Buchungslage wurden
die Umfange des Cash.-Magazins deutlich reduziert
und fur rund zwei Drittel der Belegschaft (Redaktion,

Abwicklung, nachgelagerte Verwaltungsbereiche)

wurde ab August 2025 fir ein Jahr Kurzarbeit ange-
meldet, zunachst eine Reduzierung der Arbeitszeit
um 20 Prozent, ab November tberwiegend 30 Pro-

zent.
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3. Nachtragsbericht

Angesichts des schwachen Starts ins Jahr 2026 sah
sich der Vorstand gezwungen, abermals eine perso-
nelle Konsolidierung einzuleiten und auf zwei Voll-

zeitstellen zu verzichten.

4. Prognosebericht

Bezlglich der Prognosen ware eine getrennte Be-
trachtung der Cash. Medien AG geradezu irrefiih-
rend. In Anbetracht der Ergebnisabfiihrung der Toch-
tergesellschaft Cash. Media Group GmbH als ent-
scheidendem Teil des Geschéftserfolgs der Mutter-
gesellschaft muss jede Prognose fir die Cash. Me-
dien AG daher sogar in erster Linie das Geschehen
im Anzeigen- und Online-Geschéaft betrachten, um

eine Einschatzung zu ermdglichen.

Die allgemeine Wirtschaftslage bleibt sehr ange-
spannt, vgl. auch einleitende Ausfiihrungen zu die-
sem Lagebericht unter 2.1.a und b. Nach dem Aus-
bruch des Krieges in der Ukraine hatte die Wirtschaft
nicht nur mit dessen unmittelbaren Folgen zu tun,
sondern es traten mehr und mehr strukturelle 6kono-
mische und gesellschaftliche Probleme zutage, die
mafgeblich im politischen Handeln innerhalb des
letzten Jahrzehnts begriindet liegen und die einer gu-

ten wirtschaftlichen Entwicklung abtraglich sind.

Die Neuausrichtung der USA mit der sich weiterhin
im Prozess befindenden Neujustierung der transat-
lantischen Beziehungen, das véllige Fehlen von Ver-
lasslichkeit der Trump-Regierung in 6konomischer,
geopolitischer und militarischer Hinsicht sowie die in
jungerer Zeit dort entwickelte Vorliebe fiir militarische

Auseinandersetzungen tun ein Ubriges.

Die seit knapp einem Jahr im Amt befindliche neue
Bundesregierung hat bislang keine Wachstumsim-
pulse setzen kénnen. Von einem belebenden Effekt
der angeblichen milliardenschweren Infrastruktur-

und sonstigen Investitionen ist jedenfalls bislang
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nichts zu splren. Auch die strukturellen Probleme
werden noch nicht erkennbar angegangen. Es muss
inzwischen sogar als fraglich beteichnet werden, ob
in der bestehenden Konstellation nicht womdglich

weiterer Stillstand droht.

Fir ein Wachstum der Finanz- und insbesondere der
Versicherungsbranche aus dem Markt heraus fehit
es unverandert an nennenswerten Impulsen, zumal
auch diese Branche speziell unter politischem Be-

schuss steht, vgl. Risikobericht.

Deutlich spurbar bleibt das allgemein zbgerliche Bu-
chungsverhalten. In 2025 ist aus den Verzégerungen
allzu oft eine Kiirzung geworden, au3erdem liel sich
der Wegfall des ehemals bedeutendsten Einzelkun-
den (ein Investmentfondsanbieter) letztlich nicht

kompensieren.

Mit groRer Aufmerksamkeit ist die am Markt fur In-
vestmentfonds zu beobachtende Verschiebung weg
von aktiv gemanagten Fonds hin zu ETFs zu verfol-
gen. ETFs (Exchange Traded Funds) bilden einfach
einen Index ab und sind damit viel kostengiinstiger,
weil kein hochqualifiziertes und entsprechend hoch
bezahltes Fondsmanagement erforderlich ist. Mit
den ,active ETFs" gibt es eine Zwischenstufe. In bei-
den Fallen bedeutet ,kostengunstig“ aber natirlich
auch eine geringere Marge und damit ,weniger Wer-
bebudget®.

Wenn es der Investmentfondsbranche nicht gelingt,
die Vorteile aktiv gestalteter Portfolios dar- und vor

allem auch mit Performance zu belegen, bedeutet



das auf Sicht dort einen finanziellen Konsolidierungs-
prozess, der dauerhaft zu Lasten des Werbeverhal-

tens gehen muss.

Es ist anzunehmen, dass das derzeit besonders z6-
gerliche Buchungsverhalten der Investmentbranche
nicht nur in der allgemeinen besonders ausgeprag-
ten Krisen-Empfindlichkeit liegt, sondern auch im
eben Dargestellten. Cash. kann das allerdings nur
beobachten und versuchen, aus allgemeinen Werbe-

etats der Branche zu schopfen.

Der Sachverhalt unterstreicht, dass fiir Cash. nicht
die Investment-Branche, sondern weiterhin der Ver-
sicherungsmarkt im Zentrum stehen muss. Die Ver-
sicherungsbranche hat zwar auch mit Problemen zu
kampfen (vgl. 2.1.b), zeigt aber traditionell ein stabi-

leres Buchungsverhalten.

Schwach zeigt sich auch der Markt fir Sachwertan-
lagen und Immobilien, der zwar von den neuen EL-
TIFs (vgl. 2.1.b) angebotsseitig belebt wird, aller-
dings bislang ohne nennenswerte Effekt auf den Be-
ratermarkt, wenngleich es Cash. gelungen ist, einen

ELTIF-Roundtable erfolgreich zu vermarkten.

Es bleibt eine Notwendigkeit, fehlenden Umsatz im-
mer wieder durch Neukundenakquisition oder den
Ausbau von Bestandskunden aufzufangen — beides
in Zeiten wie diesen eine schwierige Angelegenheit.
Gleichwohl gelingt auch das immer wieder, meist je-
doch allenfalls ausgleichend, nicht insgesamt um-

satzerhohend.

Die nachfolgend dargestellten Erwartungen sind da-
her ausdricklich unter dem grof3en Vorbehalt zu ver-
stehen, dass sich das Buchungsverhalten der Kun-
den im Laufe des Jahres allermindestens auf das
schwache Vorjahresniveau stabilisiert, der aktuelle
Riickstand von 11 Prozent also aufgeholt werden
kann. Sollte das nicht der Fall sein, sind selbst die im
Folgenden dargestellten Erwartungen eines (in etwa)

Nullergebnisses nicht zu halten.

Die folgenden zukunftsbezogenen Aussagen enthal-

ten subjektive Einschatzungen der Geschéaftsleitung.

Sie leiten sich aus Erfahrungen der Vergangenheit
ab und beziehen geplante Auswirkungen geschafts-
politischer Entscheidungen sowie abzusehende bi-
lanzielle Effekte ein. Veranderungen bei den Rah-
menbedingungen und nicht vorhersehbare Einfluss-
grolRen konnen sich auf die Eintrittswahrscheinlich-
keit auswirken und zu abweichenden Entwicklungen
fihren. Insbesondere bestehen im Hinblick auf die
derzeitige und zukinftige Marktentwicklung grof3e

Unsicherheiten.

Fir 2026 und die Folgejahre rechnet der Vorstand
weiterhin nicht mit Umsatz-Impulsen bzw. steigen-

den Werbe-Volumina.

Die Planung fir 2026 unterstellt einen insgesamt
gleichbleibenden Umsatz im Vergleich zum Vorjahr,
lediglich mit einer Verschiebung von Print in Richtung
Online bei der Tochtergesellschaft Cash. Media
Group, denn die Print-Umsatze werden, dem allge-

meinen Trend folgend, allmahlich weiter erodieren.

Das unverandert relativ gute Abschneiden von Print
ist, dies wurde auch in den vergangenen Jahren im-
mer wieder bereits erwahnt, vor allem darauf zurtick-
zufiihren, dass die Sonderformate ,Extra“ und ,Ex-
klusiv fiir eine bessere Vergleichbarkeit traditionell
dem Print-Umsatz zugerechnet werden, tatsachlich
mittlerweile aber crossmediale Formate geworden
sind, die also neben Print auch auf der Webseite ver-
offentlicht und Gber zwei Newsletter sowie die Social
Media-Kanale von Cash. angeteasert werden.
SchlieBlich beinhalten sie auch noch eine Filmpro-
duktion im eigenen Greenscreen-Studio sowie deren

Ausspielung in den digitalen Kanalen von Cash.

Redaktionell flankiert werden die Verkaufsanstren-
gungen dadurch, dass mittlerweise verstarkt exklu-
sive Artikel mit Alleinstellungsmerkmal veréffentlicht
werden, um die Zahlen bei Usern, Visits und Page
Impressions auf der Webseite zu erhéhen. Der Traf-
fic auf der Webseite entwickelt sich auch ganz aktuell
sehr positiv, allerdings bislang noch ohne Ruckwir-

kung auf den Verkauf.
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Fir die Tatigkeit der Tochtergesellschaft G.U.B.
rechnet die Geschéftsleitung mit einem &hnlichen
Umsatz wie in den vergangenen Jahren sowie einem
schmal positiven Ergebnis des Segments. Der
G.U.B.-Umsatz féllt allerdings in absoluten Zahlen
und in Bezug auf die ganze Gruppe wenig ins Ge-

wicht.

Fur die AG selbst sind hinsichtlich Umsatz oder Er-
gebnis wenig operative Veranderungen zu erwarten.
Die Gala wird im September in gewohntem Rahmen
als Prasenzveranstaltung auf dem Sdllberg in Ham-

burg stattfinden.

Die Gesellschaft wird auch in den kommenden Jah-
ren einen jahrlichen Verlust vor Ergebnisabfiihrung
in einer GréRenordnung &hnlich den Vorjahren er-
wirtschaften. Er soll in 2026 ausgeglichen werden
durch ein entsprechendes Plus bei der Cash. Me-
dia Group GmbH.

Die spezifischen wirtschaftlichen Rahmendaten fiir
die Geschéftstatigkeit der Cash. Medien AG und ih-
rer Tochtergesellschaften schatzt der Vorstand bei
allen aktuellen Schwierigkeiten auf langere Sicht
grundsatzlich weiterhin positiv ein, vgl. die Ausfih-

rungen zu den Chancen unter Punkt 5.

Zentrale Herausforderung fur die Zukunft bleibt, un-
abhangig von den schweren wirtschaftlichen Verwer-
fungen, die es ganz aktuell zu meistern gilt, Entwick-
lungen innerhalb der Finanzdienstleistungsbranche
rechtzeitig und vorausschauend zu erkennen und
durch die (Weiter)-Entwicklung passender medialer
Angebote stets neue Vermarktungsimpulse zu set-
zen. Besondere Bedeutung ist weiterhin der digitalen
Transformation beizumessen, denn perspektivisch

kann nur dort Wachstum stattfinden.

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

Einige wichtige aktuelle Themen mit Risikobezug
wurden im vorliegenden Lagebericht bereits an an-
derer Stelle behandelt, vor allem auch im Prognose-
bericht. Im Folgenden geht es daher vornehmlich um

die Ubrigen Risiken.

Allgemeine Marktrisiken

Im Zentrum der medialen Leistungen der
Cash. Gruppe steht die Finanzdienstleistungs-Bran-
che: Produkt-Anbieter auf der einen sowie Vermittler,

Berater und Makler auf der anderen Seite. Die
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Concern-Pramisse eine Trennung zwischen der
Cash. Medien AG und den Tochtergesellschaften

nicht sinnvoll.

Finanzdienstleister stehen bereits seit Jahren aus
mehreren Griinden unter Druck, in je nach Teilbran-

che durchaus unterschiedlicher Form:

1. Die Auswirkungen der Finanzkrise, insheson-
dere der damit verbundene Vertrauensverlust,
sind weiterhin nicht ganzlich Gberwunden. Das
Misstrauen weiter Teile der Politik gegeniiber
der privaten Altersvorsorge sowie gegentiber Fi-
nanzvermittlern und -beratern ist in diesem Zu-

sammenhang nicht hilfreich.



Nun hat die Bundesregierung das Altersvorsor-
gedepot auf den Weg gebraucht, es soll héhere
Renditen durch Aktien/ETFs, héhere Zulagen,
einfachere Forderung und mehr Spielraum bei
der Kapitalanlage bringen und die Riesterrente
reformieren.

Bemerkenswert ist, dass die Reform erstmals
ein staatlich organisiertes Standardprodukt vor-
sieht. Risiken liegen in starkeren Kursschwan-
kungen, sowie in moglichen Verlusten ohne Ga-
rantie sowie in womoglich weiterhin hohen Kos-
ten. Insbesondere aber kénnen Fehlanreize im
Vertrieb den Erfolg eintriiben, der ebenfalls stark
vom Sparverhalten und niedrigen Gebuhren ab-
hangt. Die Einigung zwischen den Regierungs-
parteien zum neuen Altersvorsorgedepot ist
grundséatzlich jedoch zu begrifien. Insbeson-
dere die Aufnahme der Selbststandigen ist ein
Paradigmenwechsel.

Vollkommen unverstandlich ist allerdings der
Plan, dass der Staat ausgerechnet in der Saule
der privaten Altersvorsorge ein Standardprodukt
anbietet. Dies fuhrt zu einer massiven Wettbe-
werbsverzerrung und zur Benachteiligung von
privaten Altersvorsorgeanbietern und damit un-
serer Kunden. Ob der Staat mehr Geld fir die
Altersvorsorge seiner Sparer erwirtschaften
kann als private Anbieter, darf bezweifelt wer-
den.

Der GDV-Hauptgeschaftsfuhrer Jérg As-
mussen kritisiert an dieser Stelle: ,Der Staat
sollte Vorsorge ermdglichen, nicht verdrangen.
Wenn er zugleich Regeln setzt und als Anbieter
auftritt, entsteht ein Zielkonflikt. Ein staatlicher
Anbieter in der dritten S&ule ist der falsche An-
satz“. Zudem ist es nicht zielflihrend, dass der
Staat ein Standardprodukt fir die so wichtige Al-
tersvorsorge ohne Beratung und ausschlieBlich
online anbietet. Denn knapp drei Viertel der
Deutschen kennt sich beim Thema Altersvor-
sorge nicht aus und mehr als die Halfte wiinscht
sich bei dem Thema die Unterstiitzung durch ei-
nen Berater.

Nichtsdestrotz ist die Reform der Riester-
Rente und somit die Einfihrung des Altersvor-

sorgedepot ein Schritt in die richtige Richtung.

Denn die Abkehr von starren Garantievorgaben
eroffnet mehr Spielraum fiir chancenorientierte
Produkte. Dadurch steigen langfristig die Mog-
lichkeiten fir hdhere Renditen, was vor dem Hin-
tergrund des demografischen Wandels als wich-
tiger Hebel gilt. Schlief3lich soll bei der Férde-
rung das System auch noch Ubersichtlicher wer-
den.

In Anbetracht der fortschreitenden Erosion spe-
ziell des Formatanzeigen-Geschafts muss sich
Cash. in ein vornehmlich digitales Unternehmen
wandeln, das daflr aber noch sehr viel mehr On-
line-Umsatz generieren misste. Da ein komplet-
tes Wegbrechen der Print-Umsatze (wovon in
absehbarer Zeit allerdings nicht auszugehen ist)
nicht durch steigende Online-Werbeerlése kom-
pensierbar ware — diese missten dann namlich
unerwartet exorbitant wachsen —, waren entwe-
der zusatzlich neue Erlésquellen und Geschafts-
modelle jenseits von reinen Online-Werbeum-
satzen vonndten oder die laufenden Kosten
mussen drastisch reduziert werden. Da der Vor-
stand bereits an allen maRgeblichen Schrauben
zur Reduzierung gedreht hat, kommen dafir nur
noch Personalkosten in Betracht —und in der Tat
geht der Vorstand in 2026 notgedrungen aber-
mals diesen Schritt.

Durch die Digitalisierung hat sich das Geschaft
der Finanzberater grundlegend verandert. Ver-
kaufsseitig stehen sie unter permanentem Druck
einer Vergleichbarkeit mit glinstigeren Online-
Angeboten — denen aber die Beratungsleistung
fehlt. Diesen Wettebewerbsvorteil, ndmlich den
oft jahrzehntelangen persoénlichen Kontakt zum
Kunden, gilt es zu wahren. Eine weitere Heraus-
forderung ergibt sich aus dem durch die Digitali-
sierung gestiegenen Druck, Verwaltungsleistun-
gen effizient zu erbringen. Nicht alle Finanzver-
mittler scheinen in der Lage, diese Herausforde-
rung zu bewaltigen.

Die Immobilienbranche leidet unter den Auswir-
kungen der Inflation auf Hypothekenzinsen so-
wie Erstellungs- und Betriebskosten. Entspre-
chend fehlen weiterhin Werbeumséatze aus die-

sem Bereich.
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6. Von europaischer Ebene her waren in den ver-
gangenen Jahren wiederholt Anstrengungen ein
Thema, die Finanzberatung auf Provisionsbasis
zu verbieten. Die Branche in Deutschland halt
dies insbesondere vor dem Hintergrund der Aus-
wirkungen fir finanzschwachere Kunden (die
eine Honorarberatung scheuen, gleichwohl drin-
gend Beratung bendtigen) Uberwiegend fir ei-
nen Irrweg. Derzeit scheint das Thema zwar zu-
nachst vom Tisch zu sein, aber es wird sich in
Anbetracht seiner deologischen Aufladung®
kaum endgliltig erledigt haben.

7. Das Angebot am Markt fur Sachwertanlagen
wird sich in Anbetracht des hohen Regulierungs-
niveaus nicht wieder zu altem Niveau erholen,
auch nicht im Gefolge des Wachstums der ,Eu-
ropean Long-Term Investment Funds* (ELTIF).
Dennoch bleibt Cash. fir dieses Segment erste
Adresse und erzielt aufgrund seiner redaktionel-
len Expertise in diesem Bereich auch weiterhin
die maximal mdglichen Werbeerldse.

8. Sowohl auf nationaler als auch von europaischer
Ebene her schreitet die Regulierung der Pro-
duktgeber und des Finanzvertriebes immer wei-
ter fort, so dass der Beruf des Maklers oder Fi-
nanzvermittlers, also der Cash.-Leserschaft,

weiter an Attraktivitat verlieren konnte.

In diesem nach wie vor schwierigen Umfeld ist Cash.
gefordert, seine redaktionellen Leistungen und werb-
lich-kommunikativen Angebote fortlaufend weiterzu-
entwickeln, um seine Position als flihrendes Fach-

Medienhaus zu behaupten.

Liquiditatsrisiko

Trotz der schwachen Liquiditat mit einer fir 2026
praktisch durchgehenden Perspektive unterhalb der
Nullinie liegt derzeit in Anbetracht der komfortablen
Kontokorrentlinie von mittlwerweile TEUR 300 bei
der Tochtergesellschaft Cash. Media Group GmbH
erst dann eine Bestandsgefahrdung vor, wenn sich
die Reduzierung der Umsatze in einem Niveau wie
von 2024 auf 2025 fortsetzt. Das ist trotz des schwa-
chen Starts ins Jahr 2026 heute so nicht absehbar,

bleibt aber grundsatzlich zumindest eine Gefahr.

20

Ausfallrisiken

Die Cash. Medien AG und ihre Tochtergesellschaf-
ten erzielen Ihre Umsatze mit Unternehmen aus der
Finanzdienstleistungsbranche. Innerhalb  dieser
Branche sind die Erldse aber durchaus diversifiziert
und entfallen Uberdies mittlerweile zum groRten Teil
auf etablerte und bedeutende Unternehmen und
Agenturen, deren Buchungsverhalten sich auch in
Krisenzeiten bislang vergleichsweise verlasslich ge-
zeigt hat, allemal im Hinblick auf die Bonitat. Ein (um-
struktrierungsbedingter) Ausfall eines einzelnen
Kunden (wie im Jahr 2025 in Gestalt des zuvor wich-
tigsten Einzelkunden erlebt) ist nicht per se existenz-
bedrohend, wenngleich derlei wie vorliegend schon

durchaus drastische Auswirkungen hat.

Schwankungen im Werbeverhalten einzelner Kun-
den gehdren ohnehin zum Geschéft jedes Medien-
hauses. Bedrohlich wére allenfalls ein Ausfall ganzer
Branchen als Werbekunden. Das ist zwar unwahr-
scheinlich, wenngleich die hohen Hypothekenzinsen
und die hohen Baukosten unsere Umséatze bei den
Immobilien- und Sachwerte-Kunden hat drastisch
zuriickgehen lassen. Eher dirfte trotzdem auch wei-
terhin ein marktubliches, gegenlaufiges Auf und Ab
einzelner Teil-Markte zu beobachten sein. Eine dies-
bezlgliche Prognosesicherheit ist jedoch weiterhin

nicht gegeben und auch in Zukunft nicht zu erwarten.

Wertberichtigungen auf Forderungen bzw. Forde-
rungsverluste sind stets Einzelfélle. In 2025 gab es
solche bei der Cash. Medien AG nicht, und auch

nicht bei den Tochtergesellschaften.

Preisianderungsrisiken, Wechselkursrisiken

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

preis macht gut 60 Prozent der Druckkosten aus.

Um die Kosten ansonsten maoglichst niedrig zu hal-
ten, war der Druck des Magazins in 20222 nach

Tschechien verlegt worden.



Eine Absicherung durch Finanz-Instrumente erfolgt
nicht: Zum einen nimmt die Cash. Media Group die
Beschaffung nicht selbst vor und zum anderen ist
das Volumen zwar bedeutsam fiir Cash., absolut ge-
sehen hingegen eher klein und kaum einer wirt-

schaftlich sinnvollen Absicherung zugéanglich.

Alle erbrachten oder in Anspruch genommenen Leis-
tungen werden in Euro abgerechnet, daher bestehen

keine Wechselkursrisiken.

Kreditrisiken

Uber eine Kontokorrentlinie verfiigt lediglich die
Cash. Media Group GmbH. In  Anbetracht der
schlechten Geschaftsentwicklung 2025 musste
diese in deutlich hdherem Umfang als Ublich in An-
spruch genommen werden. Das stellt das einzige

Kreditrisiko dar.

Die Cash. Medien AG hat selbst eine Darlehensver-
pflichtung, fir die wegen eines Rangricktritts aller-
dings kein Kreditrisiko besteht. Seit 2011 wurden be-
reits die laufenden Zinsen bedient, um die Position
nicht weiter ansteigen zu lassen. In 2021 und 2022
waren auch Tilgungen vorgenommen worden (vgl.
2.3).

Schliisselpersonenrisiko

Die Konzentration in der Unternehmensfiihrung (Vor-
stand und Geschaftsfihrung der Cash. Media Group
GmbH) auf nur eine Person istim Tagesgeschaft auf-
grund der engen Einbindung der jeweiligen Bereichs-
leitungen und nachgelagerten Stellen traditionell we-

nig splrbar.

Auch weiterhin wird Risiken hinsichtlich der Entschei-
dungsfindung und mdglichen Ausfallrisiken durch

enge Abstimmung mit der zweiten FUhrungsebene

und dem Aufsichtsrat begegnet, die einen durchgén-

gigen Informationsfluss gewahrleistet.

Entsprechend verhalt es sich bei Einzelbesetzungen
innerhalb der zweiten Fiihrungsebene. Gegebenen-
falls wird verstarkt auf externe Unterstiitzung zurtick-

gegriffen.

Der Bereich Analyse ist lediglich einfach besetzt,
dem niedrigen Niveau des Geschafts geschuldet.
Mithin halt der Vorstand das Risiko nicht nur fiur ver-
tretbar, sondern fiir derzeit angesichts der Umsatz-
lage unvermeidbar. Das Vier-Augen-Prinzip bei der
Analyseerstellung bleibt durch Einbindung eines er-
fahrenen Mitarbeiters der Cash. Media Group GmbH
gewabhrt.

Allgemeine Betriebsrisiken

Gegen die geschaftsublichen Risiken (einschlieRlich
der Cyberrisiken) eines Birobetriebs sind die
Cash. Medien AG und ihre Tochtergesellschaften

angemessen versichert.

Risiken aus der Verwendung von Finanzinstru-

menten allgemein

Risiken durch den Umgang mit Finanzinstrumenten
werden nur eingegangen, wo sie in notwendigem Zu-
sammenhang mit dem operativen Geschéft stehen
und betriebswirtschaftlich vertretbar sind. Daher han-
delt es sich durchweg um bereits erwahnte, klassi-
sche Risiken eines Medienunternehmens: Ausfallri-
siko und — in geringem Umfang — Lieferanten-Kre-

ditrisiko.

Da die Risiken betriebswirtschaftlich einfach struktu-
riert sind, sind auch die Management-Methoden zum
Umgang damit ganz klassisch: Enge und vertrauens-
volle Zusammenarbeit mit Kunden und Lieferanten,

laufende Uberwachung der offenen Posten.
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5.2. Chancenbericht

Die Chancen fur die Cash. Medien AG und ihre Toch-
terunternehmen ergeben sich aus Veranderungen
gesamtwirtschaftlicher Rahmendaten, der Branchen-
Entwicklung und unternehmensspezifischen Gege-
benheiten — die allerdings alle unter den allgemeinen

wirtschaftlichen Verhaltnissen leiden.

Bereits im Zuge der Pandemie und auch nach Aus-
bruch des Ukraine-Krieges hatte sich gezeigt, dass
das Geschéaft mit den Versicherungsgesellschaften
in akuten Krisensituationen stabiler ist als jenes mit
der Investment- oder der Immobilienbranche. Diese
Beobachtung bestatigt sich auch in der derzeitigen,
strukturell schwierigen Wirtschaftslage. Insofern
bleibt die Versicherungsbranche im Zentrum der Auf-

merksamkeit.

Die vor einigen Jahren erfolgte Ablésung der klassi-
schen Kapital-Lebensversicherung durch innovati-
vere und vielseitigere Vorsorge-Produkte flihrte zu
einer anhaltenden Ausdifferenzierung des Marktes,
die — bei allen Schwierigkeiten der konkreten Ver-
marktung — zumindest eine Vielzahl von Ansatzpunk-
ten zur Vermarktung redaktionell gepragter Werbe-
formate bietet. Gleiches gilt fiir die betrieblichen Al-
ters- und -Krankenversicherung sowie die Arbeits-
kraftabsicherung, die verstarkt in den Fokus geraten.

Gleichwohl werden mit Investmentfonds und Immo-
bilien- bzw. Sachwertinvestment-Anbieten sowie
Vertrieben natirlich ebenfalls erhebliche Umsatze
generiert. Das General-Interest-Konzept der Cash.

Medien AG wird weiterhin verfolgt.

5.3. Going-concern-Pramisse

Der Jahresabschluss der Cash. Medien AG wurde
unter der Annahme der Unternehmensfortfiihrung

aufgestellt.
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Die unternehmerische Leitlinie fir die redaktionellen
Produkte ist unverandert: Cash. setzt darauf, dass
der Bedarf an qualitativ hochwertigen Fachinformati-
onen nicht zuletzt in Anbetracht der fortschreitenden
Regulierung ungebrochen besteht. In engem Kontakt
mit der Branche werden diese Informationen be-

darfsgerecht geboten.

Am Ansatz der individuellen und persoénlichen Ver-
marktung der Werbemittel wird festgehalten, um die

spezielle Markenidentitat von Cash. zu wahren.

Eine Ausnahme stellt lediglich die Vermarktung freier
Online-Werbeflachen seit Marz 2026 durch den On-
line-Vermarkter ,businessAD* (Stroer Gruppe) dar.
Dieser vermarktet selbststandig ein Netzwerk von
Webseiten aus dem Finanzsektor und erganzt ledig-
lich die von Cash. akquirierten Onlineumsatze mit ei-
nem zu erwartenden Onlineumsatz von 10-15 Pro-
zent der gesamten Onlineerlése. Eine Kannibalisie-
rung der Umsatze auf Seiten von Cash. wurde aus-
geschlossen. Seitdem befinden sich Banner von
Kunden auf unserer Webseite, die entweder zwar Fi-
nanzkunden sind, jedoch Cash. Online nie separat
belegen wiirden, da sie stets bei Online-Netzwerkan-
bietern buchen. Oder sie stammen aus voéllig ande-
ren Segmenten (z. B. Automobil), die sich jenseits
des Fokus unserer Online-Akquisition befinden und
ebenfalls nur Gber Online-Netzwerkvermarkter bu-

chen.

Trotz einer per saldo schwachen bilanziellen Eigen-
kapitalausstattung und rechnerischer Unterbilanz im
Elnzelabschluss halt der Vorstand dies flir angemes-
sen, well stille Reserven aus der Beteiligung an der

profitablen Cash. Media Group GmbH bestehen.



AuRerdem ist ein Darlehen i. H. v. TEUR 296 mit

Rangrucktritt versehen.

Die Gesamtfinanzierung 2026/2027 ist aus heutiger
Sicht sichergestellt, wenn nicht durch weitere, anhal-
tende Umsatz-Einbriiche sich die Ertragslage nach-
haltig so weit starker verschlechtert, dass nicht nur
der Kontokorrentkredit nicht mehr ausreicht, sondern
auch keine Aussicht mehr besteht, diesen aus liqui-
den Ergebnissen auszugleichen, wovon der Vor-

stand in keiner Weise ausgeht.

Der Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit im
bisherigen Verlauf des Jahres 2026 war nicht nur
planmaRig (wie immer) negativ, sondern zusatzlich
auch aufgrund des schwachen Starts. Das wurde per
Kontokorrent und durch Anzahlungen finanziert. Fir
den weiteren Verlauf des Jahres rechnet der Vor-
stand fur die Liquiditat insgesamt mit einer Seitwarts-
bewegung, wenngleich selbst diese schwache Prog-

nose heute mit grof3er Unsicherheit zu sehen ist.

Fur die Folgejahre erwartet der Vorstand in Anbe-
tracht der weiteren kostenmaRigen Konsolidierung
grundsétzlich operative liquide Uberschiisse, die fiir
eine Finanzierung aus eigener Kraft ausreichen soll-
ten. Neue spezielle Unwagbarkeiten zeichnen sich
derzeit nicht ab, die vorliegenden Probleme sind al-
lerdings bereits grof3. Gleichzeitig sind seriése Prog-
nosen in Zeiten wie den vorliegenden weiterhin kaum

moglich.

Uberhaupt sind die Unsicherheiten insgesamt in den
vergangenen Jahren immer weiter angestiegen und
speisen sich inzwischen aus diversen gesellschaftli-

chen Bereichen sowie den zahlreichen

Kriegsgeschehen. Und bekanntlich kdnnten auch be-
reits gebuchte WerbemalRnahmen wie auch unter-
jahrige Entscheidungen dartber jederzeit Budgetkdir-
zungen aufgrund aktueller Ereignisse unterworfen

werden.

Entscheidend fiir Ergebnis und Liquiditat wird sein,
ob zum einen der allgemeine Rickgang des Print-
Umsatzes bei der Tochtergesellschaft Cash. Media
Group GmbH in Grenzen gehalten werden kann und
zum anderen, inwieweit die digitale Transformation
hin zu mehr Online-Umsatz nach dem schwachen
Jahr 2025 mdoglichst zligig wieder Fahrt aufnimmt. Im
Online-Bereich konnte trotz des insgesamt schwa-
chen Akquisitionsstart zumindest das Vorjahr per
Stand heute etwas Ubertroffen werden. Die Online-
Performance bezogen auf die Ad Impressions ist ak-
tuell sehr gut. UmsatzmaRig zurtick liegt nur Print.
Fir eine fundierte Aussage Uber das Gesamtjahr ist

es aber nattrlich noch viel zu frih.

Da auf Kostenseite nahezu alle Potentiale fiir Redu-
zierungen auflerhalb des Personalbereichs ausge-
schopft sind, musste der Vorstand aktuell zwei wei-

tere Stellen streichen.

Besondere Bedeutung kommt in Sachen Zukunft von
Print weiterhin den crossmedialen Werbeformen zu,
die auch in 2026 im Fokus der Aufmerksamkeit bei
der Vermarktung stehen, die aber bislang auch hinter
Vorjahr liegen. Im Online-Bereich soll durch Tracking
der Webseitennutzer und der Newsletter-Abonnen-
ten eine zielgruppenspezifische und somit eine per-
sonalisierte Ausspielung von werblichen und redakti-
onellen Inhalten ermdglicht werden.

6. Internes Steuerungs-, Kontroll- und Risikomanagementsystem

6.1. Grundsatze und Ziele des Risikomanagements

Aufgrund der geringen Grélke und der engen Ver-
flechtung der Cash-Unternehmen Uberschneiden

sich Steuerung, Kontrolle und Risikomanagement

bei der Cash. Medien AG untrennbar mit der Hand-

habung bei den Tochtergesellschaften.

23



Finanzielle Sicherheit ist ein wichtiges Ziel. Ertrage
werden operativ und nicht mit Finanzgeschaften ge-
neriert. Entsprechende Risiken werden grundsatzlich
vermieden und nur eingegangen, wo sie in notwen-
digem Zusammenhang mit dem operativen Geschaft

stehen.

Die geringe GréRe der Gruppe impliziert auch, dass
die wichtigsten marktbezogenen Risiken exogener
Natur sind, also von Cash. kaum oder Uberhaupt
nicht selbst beeinflusst werden kénnen. Daher mis-
sen relevante Marktentwicklungen umgehend er-
kannt werden, im Idealfall noch bevor sie sich aus-
wirken. Dies ist durch den breit gestreuten und inten-
siven Kontakt aller operativen Einheiten mit den Pro-
tagonisten der Branche bestmdglich sichergestellt,
was — wie gesagt — leider nicht bedeutet, dass Cash.
aus eigener Kraft gegensteuern kénnte. Auf dieselbe
Weise erfolgt auch die Identifikation neuer Umsatz-

chancen.

Der Gestaltungsspielraum umfasst im Wesentlichen

folgende MaRRnahmen:

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

e Permanente Erflllung des eigenen redaktionel-
len Anspruchs des filhrenden 'General Interest’-
Titels der Branche bei der Cash. Media Group
GmbH.

e  ErschlieBung neuer Umsatzpotentiale vorzugs-
weise innerhalb der Kernbranche bzw. aus dem

Kerngeschaft heraus.

Eine weitere, allgemeine MaRnahme ist die fortlau-
fende Anpassung des Kostengerists. Auflerdem
muss die Qualitat des Berichtswesens und der Pla-
nung eine rasche Abschatzung von Umsatz- und Er-
trags- und damit Liquiditatsauswirkungen ermdgli-

chen. Naheres dazu unter 6.2. und 6.3.

6.2. Steuerung, Kontrolle und Risikomanagement im operativen Geschaft

Bereits wegen ihrer Rolle als geschéftsleitende Hol-
ding, Alleingesellschafterin und bei der Cash. Me-
dia Group erganzt durch Beherrschungsvertrag agie-
ren beide Tochtergesellschaften aufgrund ausdriick-
licher Vorgaben und stets unter Wahrung der Inte-
ressen der Cash. Medien AG. Samtliche grundséatzli-
chen geschéftspolitischen und organisatorischen

Vorgaben erfolgen durch den Vorstand.

Gleichwohl legt der Vorstand Wert darauf, dass die
operativen Einheiten auch selbststéandig agieren. Al-
lemal gilt das fiir die G.U.B., die unter alleiniger Lei-
tung durch einen erfahrenen Geschéftsfuhrer steht,
aber auch fir die Chefredaktion und den Verkauf.
Der Informationsfluss wird durch ein nach Relevanz
strukturiertes Berichtswesen gewahrleistet, welches
eine Einbeziehung des Vorstands in alle unterneh-
merischen Entscheidungen und Ubrigen wichtigen

Geschaftsvorfalle sicherstellt.
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Fir die Cash. Medien AG wie auch fir die Tochter-
gesellschaften werden monatliche Berichte erstellt,
in denen die Ertrags- und Kostenpositionen fur den
vergangenen Monat und den bisher abgelaufenen
Teil des Jahres den Sollwerten gegenibergestellt
werden. Ebenfalls Bestandteil ist eine Prognose zum
weiteren Verlauf des Jahres und dariber hinaus. De-
tails und weitere Erlauterungen zum Zahlenwerk
werden je nach Bedarf naher erortert. Die Monatsbe-
richte bilden zudem die Grundlage fur die Berichter-

stattung an den Aufsichtsrat.

Der wichtigste Umsatztrager der Cash. Gruppe, das
Anzeigengeschaft und der Online-Verkauf, beide der
Cash. Media Group zugehorig, geben mindestens
wochentliche Detail-Meldungen (,Wochenbericht*)

Uber die Geschaftsentwicklung ab.

Zur Sicherung der Liquiditat, fir die die Entwicklung

bei der Cash. Media Group entscheidend ist. werden



neben der langer- und mittelfristigen Planung bei Be-

darf Detailabstimmungen vorgenommen.

Dieses mehrstufige Vorgehen stellt ein angemesse-
nes Risikomanagement einschliellich einer wech-
selseitigen Kontrolle sicher. Durch die monatlichen
bzw. wdchentlichen Berichte und die personliche
Einbindung kann der Vorstand bei Planverfehlungen
oder sich anderweitig abzeichnenden Risiken umge-

hend eingreifen.

Die wichtigsten laufend verwendeten Kennzahlen

sind — der Bedeutung fiir den Gesamterfolg der

Gruppe und damit den der Cash. Medien AG ent-
sprechend — der Anzeigenumsatz, untergliedert in
verschiedene Branchen und Formate (Anzeigensei-
ten, Beilagen usw.), die Online-Umsatze nach For-
maten, die verkaufte und verbreitete Auflage, der
Traffic auf der Cash.-Webseite (Page Impressions,
Visits, User), die Abonnentenzahl der beiden
Newsletter und und die Zahl der verkauften G.U.B.-
Produkte sowie bei der Cash. Medien AG selbst, die
im Zusammenhang mit der Gala erzielten Umsétze

fur Sponsorings und FAA-Siegel etc.

6.3. Risikomanagement im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess

Die Rechnungslegung der Cash. Medien AG erfolgt
in enger Abstimmung zwischen Vorstand, kaufman-
nischer Leitung und dem mit Buchhaltung und Steu-
erberatung beauftragten Dienstleister, einem Wirt-
schaftsprifungs- und Steuerberatungsbiro. Bei die
Tochtergesellschaft G.U.B. betreffenden Fragen wird

die Geschéftsleitung beizeiten einbezogen.

Der Aufsichtsrat wird Gber bedeutende Fragen bzw.
wichtige zu treffende Entscheidungen auch auler-
halb der Sitzungen laufend informiert und ggf. bera-

tend in die Entscheidungsfindung einbezogen.

Durch eine enge Einbindung des Vorstands in das
Tagesgeschaft insbesondere der Cash. Media
Group GmbH ist gewahrleistet, dass in der Rech-
nungslegung abzubildende Risiken zeitnah identifi-
ziert werden. Uberdies wird dadurch fiir eine stén-
dige auch gegenseitige Kontrolle aller das Rech-
nungswesen betreffenden Vorgdnge und Entschei-

dungen gesorgt.

Die Bilanzen, Gewinn- und Verlustrechnungen und
Anhange fiir die Jahresabschlisse der Cash. Medien
AG wie auch der Tochtergesellschaften werden
ebenfalls vom externen Beratungsbiro technisch er-
stellt, unter laufender Abstimmung mit dem Manage-
ment, insbesondere der kaufmannischen Leitung. De
facto unterliegt auf diese Weise die Erstellung des
Zahlenwerks von der Belegbuchung bis zur Bilanz
bereits vor der Abschlusspriifung der Kontrolle eines
Wirtschaftsprifers.

Erforderlichenfalls kann unverziglich der Vorstand
im Detail Uber Anpassungs- oder Anderungsbedarf
informiert werden. Risiken, die dem Ziel der Normen-
konformitdt der Rechnungslegung (im Einzelab-
schluss wie im Konzern) entgegenstehen kdnnten,
werden dadurch schon unterjdhrig méglichst gering

gehalten.

Die operativen Unterschiede zwischen den Einzelab-
schliissen und dem Konzernabschluss sind sehr ge-
ring, daher bedarf es keiner Trennung der entspre-

chenden Kontroll-MaRnahmen.
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Zusammenfassung der Risiko- und Chancenlage

Zum jetzigen Zeitpunkt ist festzustellen, dass die Ri-
sikolage den anhaltenden gesamtwirtschaftlichen
Schwierigkeiten und den diesbeziglich schlechten
Prognosen folgend als sehr angespannt bezeichnet
werden muss. Das ist allerdings kein spezifisches
Problem der Cash. Medien AG und ihrer Tochterge-

sellschaften.

Die Umsatzsituation bei Cash. hatte sich nach einer
Stabilisierung in 2024 in 2025 wieder verschlechtert.
Auch 2026 liegt aktuell unter Vorjahr, wenngleich der
weitere Verlauf des Jahres natirlich abzuwarten
bleibt. Das Ergebnis 2026 wird durch weitere Kosten-

konsolidierung gesichert.

Da die einzig verbliebene Alt-Verpflichtung in Form
eines Rangrucktrittdarlehens besteht, liegen an die-

ser Stelle keine Risiken vor.

Die allgemeinen betriebswirtschaftlichen Risiken halt
der Vorstand fur aktuell wenig bedrohlich. Die Zah-
lungsausfalle etwa sind gering, das in einer kleinen
Unternehmensgruppe unvermeidliche Schliisselper-
sonenrisiko ist angemessen abgefedert, Wechsel-

kurs- oder Bankkreditrisiken entfallen und die IT ist

gut aufgestellt. Auch die regulativen Risiken des Ge-
schafts sind nach Auffassung des Vorstands mo-
mentan beherrschbar, wenngleich die allenthalben
spurbare Birokratisierung auch vor einer kleinen Un-

ternehmensgruppe natirlich nicht haltmacht.

Die Risiken einer Nicht-Regelungskonformitat von
Jahresabschluss oder Lagebericht 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 grundsatzlich und mittelfristig weiterhin ange-
messene Geschaftschancen gegenuber. Zum Tell
ergeben die sich aus eben dieser Spezialisierung
(siehe oben), die es ermdglicht, fachliche Prazision
mit der Breite eines (branchenbezogenen) General-
Interest-Ansatzes zu verbinden und sich dadurch ge-
genuber starker auf eine Branche fokussierten Mit-

bewerbern einen Vorteil zu verschaffen.

Das Verhaltnis von Chancen und Risiken stuft der
Vorstand mithin als grundsatzlich adaquat und aus-
gewogen ein — ganz aktuell scheint es allerdings

eher risikobehaftet.

7. Vergiitung von Vorstand und Aufsichtsrat

Vorstand:

Herr Gerhard Langstein erhielt in 2025 feste Beziige
in einer Hohe von TEUR 117 (2024: TEUR 120), die
Uber die Cash. Media Group GmbH abgerechnet

wurden.

Aufsichtsrat:

Uber die Beziige des Aufsichtsrats fiir 2025 entschei-

det die Hauptversammlung 2026.

Hamburg, 30. Marz 2026
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Beabsichtigt ist, wie in den vergangenen Jahren, Be-
ziige von TEUR 7,5 p. a. vorzuschlagen. Der Vorsit-
zende soll die doppelte Vergutung erhalten. Erfolgt
ein solcher Beschluss, waren die Bezlige folgende
(in TEUR):

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

Die Aufsichtsratsbezlige enthalten keine variablen

Vergitungsbestandteile.

Der Vorstand



Erganzende Erlauterungen zum Konzernabschluss

Der konsolidierte Umsatz der Cash. Gruppe lag in
2025 mit 1,81 Millionen Euro gut 15 Prozent unter
dem des Vorjahres (2,14 Millionen Euro). Das Ergeb-
nis von TEUR -123 lag folglich deutlich unter Vorjahr
(TEUR 73).

Neben dem krisenbedingten Umsatzriickgang
konnte auflerdem der Totalausfall des vormals grof3-

ten Einzelkunden nicht ausgeglichen werden.

Die urspringlichen Planungen hatten ein besseres
Ergebnis vorgesehen, die Prognosen hatten aller-
dings in Anbetracht der auch nach dem Regierungs-
wechsel anhaltend schlechten allgemeinen Wirt-
schaftslage angepasst werden missen und letztlich
entsprechen die Zahlen den (vgl. etwa Halbjahresbe-
richt) unterjahrig bereits kommunizierten Erwartun-

gen.

Der Abschluss zeigt kostenseitig die erneuten Ein-
sparmaf3nahmen, insbesondere ist im Personalbe-
reich (vgl. auch Lagebericht) die Einfihrung von
Kurzarbeit ab August von Bedeutung.

An Sondereffekten sind im Wesentlichen aufleror-
dentliche Kosten fiir Rechtsberatung, kurzarbeitsbe-
dingte Verschiebungen bei der Bestandsverande-
rung und nachlaufende Kosten sowie die Ausbu-
chung abschlieRend nicht mehr bendétigter Rickstel-
lungen bzw. nicht mehr zu bedienender Verbindlich-
keiten zu nennen. Per saldo ergibt sich mit rund
TEUR 1 daraus ein positiver Effekt.

Bilanziell ist das Eigenkapital im Konzernabschluss
weiterhin rechnerisch negativ. Daran knupfen aller-
dings keine Rechtsfolgen im Hinblick auf eine mdogli-
che Uberschuldung an. Uberdies lasst sich die Be-
trachtung zu den stillen Reserven im Einzelab-
schluss der Cash. Medien AG analog auf den Kon-

zernabschluss anwenden.

Beim Tochterunternehmen Cash. Media Group
GmbH findet sich langfristiges Vermdgen insbeson-
dere in Form des Internet-Auftritts www.cash-on-
line.de und des in 2023 eingerichteten Greenscreen-
Studios (zusammen rund TEUR 30).

Die Unterschiede zwischen dem Einzelabschluss der
Cash. Medien AG und dem Konzernabschluss sind
in operativer Hinsicht gering, da die wichtigste Toch-
tergesellschaft, die Cash. Media Group GmbH, per
Ergebnisabfiihrungsvertrag an die Cash. Medien AG
gebunden ist und die G.U.B. GmbH auch in naher
Zukunft keine Ergebnis-Spriinge erwartet.

Die Erstellung des Konzernabschlusses wird von ei-
nem erfahrenen Mitarbeiter der Cash. Medien AG in

Abstimmung mit dem Beratungsburo vorgenommen.

27



Konzernbilanz der Cash. Medien AG zum 31. Dezember 2025

AKTIVA PASSIVA
Geschéftsjahr 2024 Geschéftsjahr 2024
EUR EUR EUR EUR EUR EUR
A. Anlagevermoégen A. Eigenkapital
I. Immaterielle Vermoégensgegenstiande l. Gezeichnetes Kapital 6.327.605,00 6.327.605,00
Entgeltlich erworbene Konzessionen,
gewerbliche Schutzrechte und Il. Kapitalriicklage 5.772.448,10 5.772.448,10
ahnliche Rechte und Werte sowie
Lizenzen an solchen lll. Gewinnriicklagen
Rechten und Werten 17.229,00 27.828,00 andere Gewinnrucklagen 2.200,00 2.200,00
17.229,00 27.828,00 IV. Konzernbilanzverlust
1. Verlustvortrag -12.391.773,33 -12.464.365,85
Il. Sachanlagen 2. Jahresfehlbetrag/-Uiberschuss -122.606,34 72.592,52
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 16.881,87 27.950,87 -12.514.379,67 -12.391.773,33
34.110,87 55.778,87 V. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 412.126,57 289.520,23
B. Umlaufvermégen 0,00 0,00
. Vorrite
Unfertige Erzeugnisse und Leistungen 20.907,87 28.389,26 B. Sonstige Riickstellungen 105.590,00 128.420,00
Geleistete Anzahlungen 5.500,00 5.500,00
26.407,87 33.889,26 105.590,00 128.420,00
Il. Forderungen und sonstige C. Verbindlichkeiten
Vermogensgegenstinde 1. Verbindlichkeiten gegentber
1. Forderungen aus Kreditinstituten 60.612,82 0,00
Lieferungen und Leistungen 52.299,24 52.862,23 2. Erhaltene Anzahlungen auf Bestellungen 26.800,00 9.900,00
2. Sonstige Vermdgensgegenstande 11.661,27 6.950,92 3. Verbindlichkeiten aus
63.960,51 59.813,15 Lieferungen und Leistungen 31.087,85 27.853,10
4. Sonstige Verbindlichkeiten 333.734,95 332.341,97
lll. Kassenbestand, Guthaben bei - davon aus Steuern EUR 23.763,52
Kreditinstituten und Schecks 12.264,11 55.124,40 (Vorjahr: EUR 20.485,19)
- davon im Rahmen der sozialen
102.632,49 148.826,81 Sicherheit EUR 862,05
(Vorjahr EUR 1.020,20)
C. Rechnungsabgrenzungsposten 8.955,69 4.389,16
D. Nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag 412.126,57 289.520,23 452.235,62 370.095,07
557.825,62 498.515,07 557.825,62 498.515,07
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

der Cash. Medien AG fur das Geschaftsjahr 2025

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 Unterstltzung

- davon fur Altersversorgung EUR 5.037,72

(Vorjahr: EUR 4.946,76)

Abschreibungen

sonstige betriebliche Aufwendungen

Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage

Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag

Konzernjahrestiberschuss/-fehlbetrag
Verlustvortrag aus dem Vorjahr

Konzernbilanzverlust

708.355,35

183.252,23

Geschéftsjahr 2024
EUR EUR
1.808.404,97 2.138.213,52
-7.481,39 -4.486,22
1.800.923,58 2.133.727,30
29.118,19 41.245,27
427.798,98 496.046,23
763.665,97

174.392,73

891.607,58 938.058,70
22.840,27 24.726,37
591.142,49 625.254,83
0,00 0,00
19.258,79 18.293,92
0,00 0,00
-122.606,34 72.592,52

12.391.773,33

12.464.365,85

12.514.379,67

12.391.773,33
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Konzernanhang der Cash. Medien AG

zum Geschaftsjahr 2025

I. Allgemeine Angaben

Die Cash. Medien AG mit Sitz in der Kleinen Seiler-
straBe 1 in 20359 Hamburg ist eine Aktiengesell-
schaft deutschen Rechts und ist die Muttergesell-
schaft der Unternehmen der Cash. Gruppe (s. Anga-
ben zum Konsolidierungskreis). Geschaftstatigkeit
und Hauptaktivitaten der Cash. Medien AG sind laut
Satzung der Erwerb, das Halten und die Verauflie-
rung von Beteiligungen. Auflerdem erbringt die
Cash. Medien AG Dienstleistungen fiir die anderen
Unternehmen der Cash. Gruppe sowie fiir Unterneh-

men aus der Kapitalanlagebranche.

Der Konzernabschluss der Cash. Medien AG, beste-
hend aus Konzernbilanz, Konzern-Gewinn- und Ver-
lustrechnung, Konzernanhang, Kapitalflussrechnung
und Eigenkapitalspiegel, wurde auf der Grundlage
der Konzernrechnungslegungsvorschriften des Han-

delsgesetzbuches 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. Media Group
GmbH, Hamburg und die G.U.B. Analyse

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.
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Der Konzernabschluss entspricht den gesetzlichen
Vorschriften unter Beachtung der Grundséatze ord-
nungsmafiger Buchfiihrung und gibt ein den tatsach-
lichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Ver-

mogens-, Finanz- und Ertragslage zutreffend wieder.

Angaben, die wahlweise in der Bilanz, in der Gewinn-
und Verlustrechnung oder im Anhang gemacht wer-

den kdnnen, sind insgesamt im Anhang aufgefiihrt.

Fur die Gewinn- und Verlustrechnung wurde das Ge-

samtkostenverfahren gewahlt.

Finanzresearch GmbH, Hamburg. Die Cash. Medien
AG hélt jeweils 100 % der Anteile am Kapital der

Tochterunternehmen.

Im abgelaufenen Geschéftsjahr ergaben sich keine

Anderungen des Konsolidierungskreises.

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

stellt.



Der Bilanzstichtag aller in den Konzernabschluss
einbezogenen Unternehmen ist der 31. Dezember
2025.

2. Kapitalkonsolidierung

Die Kapitalkonsolidierung fiir die vollkonsolidierten
Unternehmen erfolgt nach der Buchwertmethode
durch Verrechnung der Anschaffungskosten mit dem
anteiligen Eigenkapital der Tochterunternehmen
zum Zeitpunkt des Erwerbs oder der erstmaligen Ein-

beziehung 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 Konzernab-

schluss. 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 Vermdgens-
gegenstanden aktiviert und innerhalb einer ange-
messenen Nutzungsdauer von 10 Jahren abge-

schrieben.

5. Schuldenkonsolidierung

Bei der Schuldenkonsolidierung werden wechselsei-
tige Forderungen und Verbindlichkeiten der einbezo-
genen Unternehmen gegeneinander aufgerechnet

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 Sachanla-
gevermobgensgegenstdnde wurden zu Anschaf-
fungskosten angesetzt und — soweit abnutzbar — um

planmaRige Abschreibungen vermindert.

Die planmaRigen Abschreibungen wurden nach der
voraussichtlichen Nutzungsdauer der Vermogensge-

genstande 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 2025 ergibt sich wie

folgt:

Im Wesentlichen handelt es sich hierbei um bisher

nicht abgeschlossene Redaktionsleistungen.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
wurden unter Bertcksichtigung aller erkennbaren Ri-

siken bewertet.

Fir Ausfall und allgemeine Kreditrisiken werden
Wertberichtigungen vorgenommen.

Die sonstigen Riickstellungen wurden fiir ungewisse
Verbindlichkeiten gebildet. Dabei wurden alle er-

kennbaren Risiken bericksichtigt.

Verbindlichkeiten sind mit dem Erfiillungsbetrag an-

gesetzt.
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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 01.01.2024 91.258,26 52.590,26
Zugange/Umbuchungen 0,00 10.834,00

Abgange 20.245,07 20.239,07

Stand zum 31.12.2024 71.013,19 43.185,19 27.828.00
Stand zum 01.01.2025 71.013,19 43.185,19
Zugange/Umbuchungen 0,00 10.599,00

Abgange 0,00 0,00

Stand zum 31.12.2025 71.013,19 53.784,19 17.229.00
Der Ausweis betrifft insbesondere die Website und
Arbeitsplatzlizenzen.

Il. Sachanlagen

1. Andere Anlagen, Betriebs- und Geschiftsaus-

stattung
EUR
Anschaffungs- Abschreibungen Buchwert
oder
Herstellkosten

Stand zum 01.01.2024 165.172,14 123.903,52

Zugange 1.299,37 13.892,37

Abgange 54.255,14 53.530,39

Stand zum 31.12.2024 112.216,37 84.265,50 27.950.87
Stand zum 01.01.2025 112.216,37 84.265,50

Zugange 1.172,27 12.241,27

Abgange 0,00 0,00

Stand zum 31.12.2025 113.388,64 96.506,77 16.881,87

Das Sachanlagevermégen besteht im Wesentlichen

aus Bilro- und IT-Ausstattung sowie dem

Greenscreen-Studio.
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Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.




Die sonstigen Vermdgensgegenstande enthalten im
Wesentlichen eine geleistete Anzahlung und eine

Kaution.

Aufgrund des bilanzorientierten Temporary-Kon-
zepts gemal BilMoG ergibt sich eine aktive latente
Steuer der innerhalb der nachsten finf Jahre verre-
chenbaren steuerlichen Verlustvortrdge mit dem fur
das Geschéftsjahr geltenden Steuersatz fiir Korper-
schaftsteuer und Gewerbesteuer von 30 %. Die sich
rechnerisch ergebende Steuerentlastung wurde
nach dem Wahlrecht des § 274 HGB im Berichtsjahr
nicht aktiviert.

Das Grundkapital der Cash. Medien AG betragt per
31.12.2025 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.

Das Bilanzergebnis hat sich wie folgt entwickelt:

EUR
Verlustvortrag

zum 1. Januar 2025 12.391.773,33
zuzuglich

Jahresfehlbetrag 2025 -122.606,34

Bilanzverlust
zum 31. Dezember 2025

12.514.379,67

Die Rickstellungen setzen sich wie folgt zusammen:

1. Enthalten in H6he von TEUR 45 (Vorjahr: TEUR
47) sind Aufwendungen fir Prifungs- und Ab-
schlusskosten.

2. Aufwendungen fiir ausstehende Aufsichtsrats-
vergltungen, nachlaufende Kosten und Abga-
ben an die Berufsgenossenschaft stehen mit
TEUR 35 (Vorjahr: TEUR 41) zu Buche.

3. Zuerwartende Aufwendungen fiir ausstehenden
Urlaub und darauf entfallende Sozialabgaben
sind mit TEUR 25 (Vorjahr: TEUR 40) zurtickge-

stellt.

Zur Verbesserung der Klarheit und Ubersichtlichkeit
werden die Angaben im Zusammenhang mit den
Verbindlichkeiten in einem Verbindlichkeitenspiegel

zusammengefasst dargestellt:
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Stand Restlaufzeit
31.12.2025 bis zwischen groRer
1 Jahr| 1 und 5 Jahren 5 Jahre
TEUR TEUR TEUR TEUR
Verbindlichkeiten gegenuber
Kreditinstituten 61 61 0 0
im Vorjahr (0) (0) (0) (0)
Erhaltene Anzahlungen
auf Bestellungen 27 27 0 0
im Vorjahr (10) (10) (0) (0)
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 31 31 0 0
im Vorjahr (28) (28) (0) (0)
Sonstige Verbindlichkeiten 334 38 0 296
im Vorjahr (332) (37) (1) (296)
Gesamtbetrag 452 156 0 296
im Vorjahr (370) (73) (6) (296)

Sicherheiten wurden nicht gestellt.

Die sonstigen Verbindlichkeiten enthalten TEUR 24
(Vorjahr: TEUR 20) an Verbindlichkeiten aus Steu-

ern.

VI. Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

1. Aufgliederung der Umsatzerlose

Die Umsatzerlése werden wie folgt aufgegliedert:

Tatigkeitsbereich Umsatz
TEUR

Verlagsgeschaft 1.482
im Vorjahr (1.783)

Geschéafte im Beteiligungsbereich 98
im Vorjahr (290)

Produktanalyse 29
im Vorjahr (65)

Gesamtbetrag 1.808
im Vorjahr (2.138)

2. Erlauterung der periodenfremden Ertrage

In der Erfolgsrechnung sind periodenfremde Ertrage
in Hohe von TEUR 8 (Vorjahr: TEUR 26) enthalten.
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Die Ertrdge wurden im Posten sonstige betriebliche

Ertrage erfasst und betreffen im Wesentlichen Er-

trage aus der Auflosung von Riickstellungen.



3. Erlauterung der

periodenfremden Aufwendungen
In der Erfolgsrechnung sind periodenfremde Aufwen-
dungen in Hohe von TEUR 7 (Vorjahr: TEUR 3) ent-

halten.

Die Aufwendungen wurden im Posten sonstige be-
triebliche Aufwendungen erfasst und betreffen im
Einzelnen Aufwendungen aus nachlaufenden Rech-

nungen.

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 gehorten folgende Personen an:
¢ Klaus Reidegeld, Kaufmann

e Josef Depenbrock, Journalist

e Felix Hannemann, Kaufmann

Hamburg, 31. Marz 2026

Der Vorstand

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

Aufsichtsrat die folgende Ergebnisverwendung vor:

Der Bilanzverlust wird auf neue Rechnung vorgetra-

gen.

2. Durchschnittliche Zahl der wahrend des Ge-

schiftsjahres beschaftigten Arbeitnehmer

Im Geschéftsjahr waren durchschnittlich 13 Arbeit-

nehmer beschéaftigt.

3. Honorar des Abschlusspriifers

Das vom Abschlussprifer flir das Geschéftsjahr be-
rechnete Gesamthonorar fur die Priifung des Jahres-
abschlusses der Cash. Medien AG betragt 11.500,00
Euro. Es handelt sich ausschlieRlich um Abschluss-

prufungshonorare.
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Konzernkapitalflussrechnung fur das Geschaftsjahr 2025

2025 2024
TEUR TEUR
1. = Periodenergebnis (Konzernjahresiiberschuss/-fehlbetrag) -123 73
2. +/- Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstande des Anlagevermdgens 23 25
3. +/- Zunahme/Abnahme der Rickstellungen -23 -7

4. -/+ Zunahme/Abnahme Vorrate/Forderungen LulL sowie anderer Aktiva,
die nicht der Investitions- oder Finanzierungstéatigkeit zuzuordnen sind -1 36

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

die nicht der Investitions- oder Finanzierungstatigkeit zuzuordnen sind 22 -70
6. +/- Zinsaufwendungen/Zinsertrage 19 18
7. = Cash Flow aus laufender Geschéftstétigkeit -83 75
8. - Auszahlungen fir Investitionen in das Sachanlagevermdégen -1 -1
9. - Auszahlungen fir Investitionen in das immaterielle Anlagevermdgen 0 0
10. = Cash Flow aus der Investitionstatigkeit -1 -1
11. - Auszahlungen aus der Tilgung von Darlehen 0 0
12. + Einzahlungen aus Darlehen (Kontokorrent) 61 0
13. - Gezahlte Zinsen -19 -18
14. = Cash Flow aus der Finanzierungstitigkeit 41 -18
15. Zahlungswirksame Verénderungen des Finanzmittelfonds -43 55
16. + Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 55 0
17. = Finanzmittelfonds am Ende der Periode 12 55

Konzern-Eigenkapitalspiegel fur das Geschaftsjahr 2025

TEUR
Gezeichnetes Kapitalriicklage erwirtschaftetes Konzern-
Kapital Konzerneigenkapital Eigenkapital
Stand am 31.12.2024 6.328 5.772 -12.392 -290
Gesamtergebnis 0 0 -123 -123
Stand am 31.12.2025 6.328 5.772 -12.514 -412
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Bilanz der Cash. Medien AG zum 31. Dezember 2025

AKTIVA

A. Anlagevermoégen

I. Sachanlagen
Andere Anlagen, Betriebs-
und Geschaftsausstattung

Il. Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen

B. Umlaufvermoégen
I. 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

Geschéftsjahr 2024

EUR EUR TEUR
7,63 7,63

1.025.212,04 1.025.212,04
1.025.219,67 1.025.219,67

16.282,00 14.029,10
0,00 15.731,71
0,00 57,00
16.282,00 29.817,81

4.217,83 2.596,33

20.499,83 32.414,14

6.957,50 2.106,41

106.268,92 0,00
1.158.945,92 1.059.740,22

. Eigenkapital

. Gezeichnetes Kapital
Il. Kapitalriicklage
lll. Gewinnriicklagen
IV. Bilanzverlust
1. Verlustvortrag
2. Jahresfehlbetrag/-lUiberschuss

nicht gedeckter Fehlbetrag

. Riickstellungen

1. Sonstige Rickstellungen

. Verbindlichkeiten

1. Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 2.944,16 (EUR 3.326,22)
2. Verbindlichkeiten gegeniiber
verbundenen Unternehmen
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 787.054,10 (EUR 666.621,27)
3. Sonstige Verbindlichkeiten
- davon aus Steuern EUR 17.117,18 (EUR 8.489,36)
- davon mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
EUR 18.283,38 (EUR 20.986,81)
- davon mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr
EUR 295.864,28 (EUR 295.864,28)

EUR

-12.085.811,46
-122.710,56

54.800,00

2.944,16

787.054,10

314.147,66

PASSIVA

Geschéftsjahr 2024
EUR TEUR
6.327.605,00 6.327.605,00
5.772.448,10 5.772.448,10
2.200,00 2.200,00

-12.208.522,02

-12.147.452,23
61.640,77
-12.085.811,46

106.268,92 0,00
0,00 16.441,64
56.500,00

54.800,00 56.500,00
3.326,22

666.621,27

316.851,09

1.104.145,92 986.798,58
1.158.945,92 1.059.740,22
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Gewinn- und Verlustrechnung der Cash. Medien AG

fur die Zeit vom 1. Januar 2025 bis 31. Dezember 2025

10.

38

Umsatzerlose
Sonstige betriebliche Ertrage

Materialaufwand
Aufwendungen flr bezogene Leistungen

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Auf Grund eines Gewinnabfluhrungsvertrags
Ubernommene Verluste/erhaltene Gewinne

Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Ergebnis nach Steuern

Jahresfehlbetrag/-tiberschuss

Verlustvortrag aus dem Vorjahr

Bilanzverlust

EUR

Geschaftsjahr 2024
EUR EUR
297.860,00 290.100,00
17.113,16 10.866,70
282.495,43 295.527,76
135.202,93 136.624,44
-2.233,52 210.578,11
17.751,84 17.751,84
-122.710,56 61.640,77
-122.710,56 61.640,77

12.085.811,46

12.147.452,23

12.208.522,02

12.085.811,46



Anhang der Cash. Medien AG zum Geschaftsjahr 2025

I. Allgemeine Angaben zum Jahresabschluss

Die Cash. Medien AG hat ihren Sitz in Hamburg und
ist eingetragen in das Handelsregister beim Amtsge-
richt 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 Gesellschaft weist im Geschaftsjahr 2025 einen
Jahresfehlbetrag in H6he von EUR -122.710,56 aus.
Das Eigenkapital ist aufgezehrt; es besteht ein nicht
durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag in Hohe von
EUR 106.268,92 (§ 268 Abs. 3 HGB), damit eine bi-
lanzielle Uberschuldung. Die Liquiditatslage der Ge-
sellschaft ist angespannt; kurzfristige Verbindlichkei-

ten Ubersteigen die verfiigbaren liquiden Mittel.

Die Geschéftsflihrung hat die Risiken fir die Fortfiih-
rung der Unternehmenstatigkeit analysiert und ist zu
dem Ergebnis gelangt, dass die Fortfihrung des Un-
ternehmens gesichert ist. Diese Einschatzung ba-

siert auf folgenden MafRnahmen und Umstanden:

1. Fir eine Darlehensverpflichtung in Hohe von
EUR 295.864,28 besteht ein Rangriickiritt.

2. Die Liquiditatsplanung fir die nachsten 12 Mo-
nate zeigt ausreichende Deckung des finanziel-
len Bedarfs.

3. Aufgrund neuerlicher Konsolidierungsmal3nah-
men auf der Kostenseite ist eine Ergebnisver-
besserung zu erwarten.

4. Im Firmenwert der Cash. Media Group GmbH ist

eine ausreichend hohe stille Reserve enthalten.

Der Abschluss wurde daher unter der Annahme der
Fortfuhrung der Unternehmenstétigkeit aufgestellt
(§ 252 Abs. 1 Nr. 2 HGB).

Die auf den vorhergehenden Jahresabschluss ange-
wendeten Ansatz- und Bewertungsmethoden wer-

den stetig angewendet.

Das Sachanlagevermégen 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 beizu-

legenden Wert angesetzt.

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande
werden grundsatzlich zum Nominalwert angesetzt.
Dem allgemeinen Ausfall- und Kreditrisiko wurde
durch eine Pauschalwertberichtigung in Héhe von
1% auf die Nettoforderungen ausreichend Rechnung

getragen.

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 an-

gesetzt.
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Die sonstigen Rickstellungen beriicksichtigen alle
erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtun-
gen auf der Grundlage einer vorsichtigen kaufmanni-
schen Beurteilung mit dem notwendigen Erflillungs-

betrag.

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 Stlickaktien.

Die Kapitalriicklage betrifft die Betrage, die bei der
Ausgabe der Aktien im Rahmen des Bérsenganges
(TEUR 4.094) und der Kapitalerhéhungen (TEUR
1.679) Uber den rechnerischen Wert hinaus erzielt

wurden.

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

nem Jahr.

Die Verbindlichkeiten sind mit dem Ruickzahlungsbe-

trag angesetzt.

Das Bilanzergebnis hat sich wie folgt entwickelt:

EUR
Verlustvortrag

zum 1. Januar 2024 12.085.811,46
zuzuglich

Jahresfehlbetrag 2025 -122.710,56

Bilanzverlust
zum 31. Dezember 2024

12.208.522,02

Der Gesamtbetrag der bilanzierten Verbindlichkeiten
mit einer Restlaufzeit von bis zu einem Jahr betragt
EUR 808.281,64 (Vorjahr: EUR 690.934,30), der von
mehr als einem Jahr EUR 295.864,28 (Vorjahr: EUR
295.864,28).

IV. Angaben zur Gewinn- und Verlustrechnung

Die Gewinn- und Verlustrechnung wurde nach dem

Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

V. Sonstige Angaben

Vorstand der Gesellschaft war im Geschéftsjahr

2025 Herr Gerhard Langstein, Kaufmann.

Im Geschéftsjahr wurden keine Mitarbeiter beschaf-

tigt.

Der Aufsichtsrat hat sich im Berichtsjahr wie folgt zu-

sammengesetzt:

- Klaus Reidegeld, Kaufmann (Vorsitzender)

- Josef Depenbrock, Journalist (stellvertretender
Vorsitzender)

- Felix Hannemann, Kaufmann
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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 2025
in % TEUR TEUR
Cash. Media Group GmbH Hamburg 100 702 -2
G.U.B. Analyse Finanzresearch GmbH Hamburg 100 17 0
Der Vorstand schlagt vor, den Bilanzverlust in Héhe
von EUR 12.208.522,02 auf neue Rechnung vorzu-
tragen.
Hamburg, 13. Marz 2026 Der Vorstand
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Bestatigungsvermerk des Abschlusspriufers

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
2025 und der Gewinn und Verlustrechnung fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 sowie
dem Anhang, einschlieRlich der Darstellung der Bilanzierungs und Bewertungsmethoden — gepriift. Darliber hinaus
haben wir den Lagebericht der Cash.Medien AG, Hamburg, fir das Geschaftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. De-
zember 2025 gepriift.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewonnenen Erkenntnisse

e entspricht der beigefiigte Jahresabschluss in allen wesentlichen Belangen den deutschen, fir Kapitalgesell-
schaften geltenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Beachtung der deutschen Grundsatze
ordnungsmaRiger Buchfiihrung ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens und
Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezember 2025 sowie ihrer Ertragslage fir das Geschaftsjahr vom 1.
Januar bis zum 31. Dezember 2025 und

e vermittelt der beigefligte 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 S. 1 HGB erklaren wir, dass unsere Priifung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungs-
maRigkeit des Jahresabschlusses und des Lageberichts gefiihrt 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 Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafliger Ab-
schlussprifung durchgefihrt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften und Grundsatzen ist im Abschnitt
»vVerantwortung des Abschlussprifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts“ unseres Be-
statigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von dem Unternehmen 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 Grundlage fiir unsere Priifungsurteile zum
Jahresabschluss und zum Lagebericht zu dienen.

Wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit der Fortfliihrung der Unternehmenstétigkeit

Wir verweisen auf den Abschnitt Il. Angaben zu Bilanzierungs und Bewertungsmethoden im Anhang sowie auf die
Angaben in Abschnitt 5.3 Going-concern-Pramisse des Lageberichts, in denen die gesetzlichen Vertreter beschrei-
ben, dass ein nicht durch Eigenkapital gedeckter Fehlbetrag besteht und die Liquiditadtslage der Cash.Medien AG
angespannt ist. Wie in Anhang und Lagebericht dargelegt, zeigen diese Ereignisse und Gegebenheiten, dass eine
wesentliche Unsicherheit besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortfihrung der
Unternehmenstatigkeit aufwerfen kann und ein bestandsgefahrdendes Risiko im Sinne des § 322 Abs. 2 Satz 3
HGB darstellt.

Unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht sind bezlglich dieses Sachverhalts nicht mo-
difiziert.

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 Grundséatze ordnungsmaRiger Buchflhrung ein
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den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens , Finanz und Ertragslage der Gesellschaft
vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fiir die internen Kontrollen, die sie in Ubereinstim-
mung mit den deutschen Grundsatzen ordnungsmaRiger Buchflhrung als notwendig bestimmt haben, um die Auf-
stellung eines Jahresabschlusses zu ermdglichen, der frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von
dolosen Handlungen (d. h. Manipulationen der Rechnungslegung und Vermégensschadigungen) oder Irrtiimern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafiir verantwortlich, die Fahigkeit der
Gesellschaft zur Fortflihrung der Unternehmenstatigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung,
Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortfiihrung der Unternehmenstatigkeit, sofern einschlagig, anzugeben.
Dartiber hinaus sind sie dafiir verantwortlich, auf der Grundlage des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfiih-
rung der Unternehmenstatigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht tatsachliche oder rechtliche Gegebenheiten ent-
gegenstehen.

Auflerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich fur 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 MaRnahmen (Systeme), die sie als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts
in Ubereinstimmung mit den anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu erméglichen, und um ausrei-
chende geeignete Nachweise firr die Aussagen im Lagebericht erbringen zu kdnnen.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fir die Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses der Gesellschaft zur Auf-
stellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts.

Verantwortung des Abschlusspriifers fiir die Priifung des Jahresabschlusses und des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dariiber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes frei von
wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtiimern ist, und ob der Lagebericht
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit
dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Priifung gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen
gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend darstellt,
sowie einen Bestatigungsvermerk zu erteilen, der unsere Prifungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebe-
richt beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes MaR an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass eine in Ubereinstimmung
mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmafiger Abschlussprifung durchgefiihrte Priifung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt.
Falsche Darstellungen kdnnen aus dolosen Handlungen oder Irrtiimern resultieren und werden als wesentlich an-
gesehen, wenn verninftigerweise erwartet werden kdnnte, dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage
dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beein-
flussen.

Wahrend der Prifung Gben wir pflichtgeméales Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darlber

hinaus

e identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Jahresabschluss und im
Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtimern, planen und fuhren Prifungshandlungen als
Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und geeignet sind, um
als Grundlage flr unsere Prufungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen resultie-
rende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist héher als das Risiko, dass eine aus Irrtimern
resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollusives Zusam-
menwirken, Falschungen, beabsichtigte Unvollstandigkeiten, irrefiihrende Darstellungen bzw. das Auerkraft-
setzen interner Kontrollen beinhalten kénnen.

e erlangen wir ein Verstandnis von den fir die Prifung des Jahresabschlusses relevanten internen Kontrollen
und den fiir die Priifung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und Mafinahmen, um Priifungshandlungen
zu planen, die unter den Umstanden angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prifungsurteil zur Wirk-
samkeit der internen Kontrollen der Gesellschaft bzw. dieser Vorkehrungen und MaRnahmen 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 tber die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortfihrung der Unternehmenstatigkeit sowie, auf der Grundlage der er-
langten Priifungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder Gege-
benheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fahigkeit der Gesellschaft zur Fortflihrung der Unterneh-
menstatigkeit aufwerfen konnen. Falls wir zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit be-
steht, 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 Pri-
fungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum
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unseres Bestatigungsvermerks erlangten Prufungsnachweise. Zukunftige Ereignisse oder Gegebenheiten
kénnen jedoch dazu fiihren, dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstatigkeit nicht mehr fortflihren kann.
beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt einschlief3lich der Angaben
sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschéftsvorfalle und Ereignisse so darstellt, dass der
Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundséatze ordnungsmafiger Buchfiihrung ein den tatséch-
lichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens , Finanz und Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.
beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung und das
von ihm vermittelte Bild von der Lage des Unternehmens.

fihren wir Priifungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten An-
gaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Priifungsnachweise vollziehen wir dabei ins-
besondere die den zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde gelegten bedeut-
samen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus die-
sen Annahmen. Ein eigenstandiges Prifungsurteil 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 erértern mit den fiir die Uberwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitpla-
nung der Prifung sowie bedeutsame Prifungsfeststellungen, einschliellich etwaiger bedeutsamer Mangel in inter-
nen Kontrollen, die wir wahrend unserer Prifung feststellen.

Rostock, 20. April 2025

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 durch Beschluss vom 18. Juni 2024. Die Gesellschaft ist im Handelsregister beim Amtsge-
richt 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 artverwand-
ten Geschafte.

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 2025). 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 2025 war dies:

- Gerhard Langstein

Der Aufsichtsrat setzte sich im Geschéftsjahr 2025 wie folgt zusammen:

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

4. Aufsichtsratssitzungen

Im Berichtsjahr haben am

- 25. Marz 2025
- 30. April 2025
- 29. September 2025
- 22. Dezember 2025

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 samtliche Geschéaftsanteile an der Cash. Media Group GmbH und der G.U.B.
Analyse Finanzresearch GmbH.

3. Ergebnisabflihrungs- und Beherrschungsvertrage

Ein Ergebnisabfiihrungs- und Beherrschungsvertrag besteht zwischen der Cash.Medien AG und dem Toch-
terunternehmen Cash. Media Group GmbH.
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C. Steuerliche Verhiltnisse

Es besteht mit der Cash. Media Group GmbH eine umsatzsteuerliche, gewerbesteuerliche und kérperschaft-

steuerliche Organschaft.

Bis zum Abschluss der Prifung war die Steuerveranlagung des Jahres 2024 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 gefuhrt.

Cash.Medien AG

1. Rechtliche Verhiltnisse
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Gesellschaftsrechtliche Verhaltnisse

Firma:
Rechtsform:
Sitz:
Anschrift:
Satzung:

Eintragung in das
Handelsregister:

Gegenstand des
Unternehmens:

Geschéftsjahr:
Dauer der Gesellschaft:

Gezeichnetes Kapital:

Geschéftsfihrung
und Vertretung:

Aufsichtsrat:

Aufsichtsratssitzungen:

GrolRenklassen:

Cash.Medien AG

Aktiengesellschaft

Hamburg

Kleine Seilerstralle 1, 20359 Hamburg

5. August 1999, zuletzt gedndert durch Beschluss vom 18. Juni 2024

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 2025)

Es ist zerlegt in 2.531.042 Stiickaktien.

Die Cash.Medien AG wird durch den Vorstand vertreten.
Im Geschéftsjahr 2025 war dies:

- Gerhard Langstein

Der Aufsichtsrat setzte sich im Geschaftsjahr 2025 wie folgt zusammen:

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

Im Berichtsjahr haben am

- 25. Marz 2025

- 30. April 2025

- 29. September 2025

- 22. Dezember 2025

entsprechend § 110 AktG Aufsichtsratssitzungen stattgefunden.

Die Gesellschaft ist eine Kleinstkapitalgesellschaft gemaR § 267a Absatz 1 HGB.



2. Wirtschaftliche Verhiltnisse

a) Allgemeines

Die Gesellschaft hat ihren Sitz in Hamburg.
b) Beschéaftigte
Die Zahl der Mitarbeiter des Unternehmens betrug im Jahresdurchschnitt O (im Vorjahr: 0).

c) Wesentliche Vertrage

Ein Ergebnisabfiihrungs- und Beherrschungsvertrag besteht zwischen der Cash.Medien AG und dem Toch-
terunternehmen Cash. Media Group GmbH.

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

Bis zum Abschluss der Prifung war die Steuerveranlagung des Jahres 2024 erfolgt. Die Bescheide sind unter
dem Vorbehalt der Nachprufung ergangen.

Die letzte steuerliche Aufenprifung fand flr die Jahre 2011 bis 2014 statt.

Rechtsbehelfsverfahren wurden im Berichtsjahr und bis zum Priifungszeitpunkt nicht gefihrt.
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Cash. Medien AG

Cash. Medien AG

Kleine Seilerstral3e 1

20359 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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