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Allgemeine Angaben zur Cash. Gruppe

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

Sitz in Hamburg.

Die wichtigsten Produkte bzw. Dienstleistungen der Gruppe:

Cash. Medien
Cash. Media Group

Unter dem Dach der Cash. Media Group GmbH wer-
den die Produkte Print und Online, unter dem Dach
der G.U.B. GmbH die Produkte von G.U.B. Analyse
vermarktet. Die Cash. Media Group GmbH ist per Er-
gebnisabfihrungsvertrag an die Cash. Medien AG

gebunden.

Ausrichtung der Cash. Gala, Steuerung der Beteiligungsunternehmen

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

auf Facebook, Instagram, LinkedIn, XING, TikTok und Twitter, Podcast auf eigenen

Kanalen sowie bei Spotify und Apple, Greenscreen-Studio

G.U.B. Analyse

Alle Geschéftsbereiche der Cash. Gruppe beschafti-
gen sich mit dem Markt der langfristigen Kapitalan-
lage: Versicherungen, Investmentfonds, Immobilien,
Sachwertanlagen und verwandte Themen. Kernziel-
gruppe sind neben Entscheidern auf Ebene der Pro-
duktanbieter vor allem Finanzdienstleister im weites-
ten Sinne: Berater, Makler, Verkaufer, Vertriebe,
Banken, Vermdgensverwalter, Fondsmanager, In-
vestment-Profis und (semi)-institutionelle Anleger.
Vertriebsspezifische Themen bilden die Klammer um
das redaktionelle Informationsangebot. Die Erlése
der Gruppe speisen sich weit Uberwiegend aus Wer-

beaufwendungen der Produktanbieter.

Die Kundenstruktur ist ausgewogen — mit einem

Schwerpunkt bei Versicherungsgesellschaften. Bei

Wirtschaftliche Rahmendaten

Das Jahr 2023 ist einerseits weiterhin gepragt durch
die wirtschaftlichen Folgen von Russlands Angriffs-
krieg gegen die Ukraine, namentlich eine nach wie
vor hohe Inflation verbunden mit hohen Energie- und
Rohstoffpreisen sowie eine leichte Rezession der
deutschen Wirtschaft. Andererseits stehen die

Markte im Zeichen von Zinserhéhungszyklen von

Analysen zu Anlageprodukten: Sachwertanlagen, Versicherungen, Investmentfonds

der unvermeidlichen Abhangigkeit von der wirt-
schaftlichen Entwicklung der Teilméarkte der Finanz-
dienstleistungsbranche wirkt dieser ,General-Inte-

rest’-Ansatz risikoausgleichend.

Fur die wichtigsten Produkt der Gruppe, das Cash.-
Magazin und die Online-Angebote www.cash-online
de sowie die beiden Newsletter Cash. 5vor5 und
Cash.OnVista, werden die entscheidenden Ge-
schaftsablaufe Redaktion, Gestaltung, Akquisition
und Steuerung der Verbreitung weitestgehend mit ei-
genem Personal durchgefihrt. Vorstufe, Druck, Ver-
sand und Vertrieb des Magazins obliegen externen
Dienstleistern; fir die Online-Angebote wird auf ex-

terne Expertise zur Optimierung zurlickgegriffen.

FED und EZB, um die Inflation auf das definierte Ziel
von zwei Prozent zurlckzufihren. Bis Ende Juni
stieg der Leitzins im Euroraum auf vier Prozent. Wei-
tere Zinsschritte wurden angeklndigt und mittler-
weile auch umgesetzt. Insgesamt erhéhte die EZB
die Leitzinsen seit Beginn 2022 zehn Mal in Folge bis

auf zuletzt 4,5 Prozent.



Rahmendaten von spezieller Bedeutung fiir die Cash.-Gruppe

Die im Geschaftsbericht 2022 dargestellte Entwick-

lung ist wie folgt kurz zu aktualisieren:

Versicherungen

Nach Einschatzung des Gesamtverbandes der Deut-
schen Versicherungswirtschaft (GDV) haben sich die
groRen Trends im Vergleich zur letzten Prognose im
Marz 2023 kaum verandert: Nach wie vor belasten
reale Einkommensriickgange vor allem das Geschaft
der Lebensversicherer, wahrend die Beitragszu-
wachse in den Sparten der Schaden- und Unfallver-
sicherung und der Privaten Krankenversicherung vor
allem inflationsbedingt sind. Die deutschen Versiche-
rer rechnen flr das laufende Jahr trotz schwieriger
wirtschaftlicher Rahmenbedingungen mit einem
spartenubergreifenden Beitragswachstum von im-
merhin 1,3 Prozent und im Jahr 2024 einem Zu-

wachs im Bereich von 2,9 bis 4,8 Prozent.

Fir die Lebensversicherung insgesamt (einschliel3-
lich Pensionskassen und Pensionsfonds) geht der
GDV im Jahr 2023 nun von einem Beitragsriickgang
um 4,3 Prozent im Vergleich zum Vorjahr aus. Im

Frihjahr waren es noch 5,5 Prozent gewesen.

Fir die Private Krankenversicherung prognostiziert
der GDV fiir das laufenden Jahr 2023 einen Anstieg
des Beitragsaufkommens von 3,9 Prozent. Damit lie-
gen die Erwartungen héher als bei der Frihjahrs-
prognose. Hier hatte der Verband das erwartete

Wachstum noch mit 3,5 Prozent beziffert.

In der Sachversicherung treibt die allgemeine Infla-
tion die Kosten fur die Schaden in die Hohe. Dadurch
steigen die Beitrage. So rechnet der GDV fiir 2023
mit einem Beitragswachstum in der Schaden- und
Unfallversicherung von 6,6 Prozent. Im Frihjahr wa-

ren es noch 5,7 Prozent gewesen.

Investmentfonds
Der Fondsbranche flossen im ersten Halbjahr netto
38 Milliarden Euro zu. Wahrend sich der Absatz von

Publikumsfonds gegeniiber dem Vorjahreszeitraum

von 8,3 auf 10,9 Milliarden Euro erhéhte, hielten sich
institutionelle Anleger mit Neuanlagen in Spezial-
fonds zuriick. Diesen Fonds flossen von Anfang Ja-
nuar bis Ende Juni 18,5 Milliarden Euro (1. Halbjahr
2022: 47,1 Milliarden Euro) zu. Die Fondsbranche
verwaltete zur Jahresmitte insgesamt 4.001 Milliar-
den Euro fir institutionelle und private Anleger. Das
sind fiinf Prozent mehr als zu Jahresbeginn (3.805

Milliarden Euro).

Die Absatzliste der offenen Publikumsfonds fuhren
Aktienfonds an. lhnen flossen im ersten Halbjahr 9,4
Milliarden Euro zu. Davon entfallen 5,3 Milliarden
Euro auf aktiv gemanagte Fonds und 4,1 Milliarden
Euro auf ETFs. Geldmarktfonds sind mit 3,0 Milliar-
den Euro die zweitstarkste Gruppe. lhr Neugeschaft
schwankt im Vergleich zu anderen Fonds ublicher-
weise stark. So erhielten sie allein im zweiten Quartal
rund 5 Milliarden Euro neue Mittel, nachdem im ers-
ten Quartal knapp 2 Milliarden Euro abgeflossen wa-
ren. Rentenfonds verzeichneten in diesem Jahr Zu-

flisse von 2,9 Milliarden Euro.

Das Neugeschaft dominierten Fonds mit Schwer-
punkt auf Unternehmensanleihen. Sie erhielten 2,7
Milliarden Euro. Immobilienfonds flossen von Anfang
Januar bis Ende Juni netto 1,1 Milliarden Euro zu.
Mischfonds verzeichneten im ersten Halbjahr Ab-

flisse von 4,3 Milliarden Euro.

Immobilien

Die seit Beginn 2022 stark gestiegenen Bauzinsen —
sie lagen im Juni bei um die vier Prozent — setzen
dem Immobilienmarkt zu. Vielfach sind Immobilienfi-
nanzierungen fir Bauwillige kaum noch zu stemmen.
Viele Projektentwickler und Bauunternehmen haben
ihre Tatigkeit vollstandig eingestellt. Geplante oder
bereits in Bau befindliche Objekte wurden gestoppt,
um eine Verbesserung der Rahmenbedingungen ab-

zuwarten.

Zudem brach die Zahl der Baugenehmigungen fir
Wohnungen in Deutschland im ersten Halbjahr 2023



ein. Rund 74.900 Baugenehmigungen fir Wohnun-
gen in neu zu errichtenden Wohngebauden wurden
hierzulande von Januar bis April 2023 erteilt — das
entspricht einem Rickgang von 30,3 Prozent, wie

das Statistische Bundesamt (Destatis) mitteilt.

Laut Destatis ging die Zahl der Baugenehmigungen
fur Einfamilienhduser um gut ein Drittel (-33,5 Pro-
zent beziehungsweise -9.200 Wohnungen) auf
18.300 zurlck. Bei den Zweifamilienhdusern sank
die Zahl genehmigter Wohnungen sogar um mehr als
die Halfte (-52,1 Prozent beziehungsweise -5.800)
auf 5.300. Auch bei der zahlenmafig starksten Ge-
baudeart, den Mehrfamilienhdusern, verringerte sich
die Zahl der genehmigten Wohnungen nach der Ana-
lyse deutlich, und zwar um mehr als ein Viertel (-27,1
Prozent bzw. -17.900) auf 48.200.

Sachwertanlagen

Das Segment der Sachwertanlagen, also alternative
Investmentfonds (AlFs) fir Privatanleger und Emis-
sionen nach dem Vermdgenanlagegesetz, war auch
im ersten Halbjahr 2023 durch die abrupten Anderun-
gen der Rahmenbedingungen seit Beginn des Ukra-
ine-Kriegs im Februar 2022 beeintrachtigt. Dazu zah-
len an erster Stelle die stark und schnell gestiegenen
Fremdkapitalzinsen sowie — im wichtigen Bereich der
Immobilienfonds — deutliche Baukostensteigerun-

gen.

Das erhohte Zinsniveau schrankt auch den Finanzie-
rungsspielraum potenzieller Kaufer von Hausern
oder Wohnungen ein und erhéht zudem den An-
spruch an die Renditeaussichten von Sachwertanla-
gen etwa im Wettbewerb mit nun wieder positiven
Guthabenzinsen oder der deutlich verbesserten

Rendite von Zinspapieren.

In den ersten sieben Monaten 2023 wurden von der
BaFin lediglich neun neue Publikums-AlFs fiir den
Vertrieb zugelassen. Neue Vermoégensanlagen mit
Marktbedeutung sind in dem Zeitraum laut Bundes-
anzeiger gar nicht auf den Markt gekommen, wobei
in diesem Fall der Grund wahrscheinlich weniger die
Veranderung des generellen wirtschaftlichen Um-
felds ist, sondern vielmehr das Verbot von neuen

Blindpool-Vermdgensanlagen seit August 2021.

Die anhaltend hohe Inflation und entsprechender An-
lagedruck der Kunden sowie der enorme Investiti-
onsbedarf unter anderem im Wohnungsbau, bei der
energetischen Sanierung von Gebduden und beim
Ausbau von Erneuerbaren Energien lassen weiterhin
grundsatzlich eine Renaissance von Sachwertanla-

gen erwarten.

Berater

Die jahrliche Markterhebung von Cash. zu den Ge-
schaftsergebnissen der Finanzvertriebe zeigt 2022
bei der Mehrheit der Gesellschaften eine negative
Entwicklung. Wahrend die Vertriebe noch relativ
glimpflich durch die Coronakrise gekommen waren,
hat sie der Krieg in der Ukraine mitsamt seinen wirt-
schaftlichen Folgen empfindlich getroffen. In der
Pandemie wuchsen die Provisionserlose weiter,
wenn auch gebremst. Nun schrumpfen sie bei vielen

Vertrieben.

Insgesamt konnten nur 36 Prozent der Unternehmen
ihre Provisionserldse steigern (Vorjahr: 86 Prozent).
15 Allifinanzvertriebe und sechs Spezialvertriebe (64
Prozent) mussten im Vergleich zum Vorjahr Verluste
hinnehmen — haufig zwar noch in einem moderaten
Umfang, aufgrund der Haufigkeit aber doch gravie-
rend. Bei den Maklerpools konnten 53 Prozent der
Unternehmen ihren Rohertrag steigern, 47 Prozent

mussten riicklaufige Zahlen hinnehmen.



Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage

Der Umsatz der Cash.-Gruppe lag im ersten Halbjahr
2023 mit 715 Tausend Euro weit unter dem des ver-
gleichbaren Vorjahreszeitraums (TEUR 987). Dies
fligt sich in das bereits berichtete Bild, dass die Cash.
Gruppe in den ersten Monaten des Jahres 2022 trotz
des Ukraine-Krieges zunachst recht erfolgreich hatte
verkaufen kénnen, ehe im Sommer mit einiger Ver-
spatung die Umsatze im Zuge der allgemeinen Ver-
schlechterung der Lage ebenfalls einbrachen. Die Si-
tuation hat sich — wie allenthalben in der Wirtschaft

zu beobachten — bisher nicht erholt.

Zu Beginn des zweiten Halbjahres brachte zwar die
sehr erfolgreiche Vermarktung des 40-jahrigen Jubi-
Idums von ,Cash.“ sowie des 50-jdhrigen Bestehens
der G.U.B. mit einem Umsatz von insgesamt rund
146 Tausend Euro in den Cash.-Ausgaben 8 und 9
einen gewissen Ausgleich, dennoch musste der Vor-
stand die Umsatzprognose fiir das Gesamtjahr 2023
anpassen und hat am 16. August eine Gewinnwar-
nung dergestalt herausgegeben, dass fir 2023 ins-
gesamt ein Fehlbetrag im Konzernabschluss in unte-
rer sechsstelliger Hohe zu erwarten ist. Denn die ver-
bleibenden Monate des Jahres werden — obwohl das
zweite Halbjahr eines Jahres stets umsatzstarker ist
als das erste — den unterplanmafigen Verlauf des
ersten Halbjahres nicht mehr in voller Hohe ausglei-

chen konnen.

Zwar zeigt der aktuelle Konjunkturtest Versicherun-
gen des Munchener ifo-Instituts auch fur das zweite
Quartal 2023 eine Verbesserung der Stimmungs-
lage, namlich einen ,stark gestiegenen Zukunftsopti-
mismus®, dieser drlckt sich allerdings in der fir die
Cash.-Gruppe wichtigsten Branche noch nicht in ent-

sprechend ansteigenden Werbeausgaben aus.

Die fehlenden Umséatze werden auch nicht durch sin-
kende Kosten ausgeglichen werden kdnnen. Zum ei-
nen handelt es sich bei den im Vorjahresvergleich
gesunkenen Kosten flr bezogene Leistungen und
sonstige betriebliche Aufwendungen zum Teil um
umsatzabhangige Kosten, die also mit dem dortigen

Riickgang korrespondieren, zum anderen bot und
bietet das Kostengerist nicht mehr hinreichend viel
Spielraum, in einer dem Umsatzriickgang entspre-

chenden Hoéhe zu agieren.

Gleichwohl konnten vor allem im Bereich der Druck-
kosten durch Wechsel zu einer kostengunstigeren
Druckerei, im Bereich der Mietkosten durch Umzug
in kleinere Verlagsrdume und durch geringere Bera-
tungskosten noch rund 50 Tausend Euro an echten

Einsparungen generiert werden.

Das Ergebnis im 1. Halbjahr 2023 liegt insofern mit
einem Fehlbetrag von 240 Tausend Euro deutlich un-
ter dem des ersten Halbjahres 2022 (-51 Tausend
Euro). Die erfolgreiche Vermarktung der Jubilden
und der Gala schlagen erst im zweiten Halbjahr zu
Buche.

Allerdings missen unverandert alle prognostischen
Aussagen leider weiterhin unter den enormen Vorbe-
halt der Entwicklung der allgemeinen Wirtschaftslage
im Zusammenhang mit dem Kriegsgeschehen sowie
der Zins-, Inflations- und Energiepreisentwicklung
und allgemeinen weiteren Problemen wie Liefer-

schwierigkeiten etc. gestellt werden.

Die Liquiditat blieb Uber das erste Halbjahr hinweg
insofern einigermalen stabil, als trotz der schwieri-
gen Umsatzlage der Dispositionskredit nur punktuell
und in Ubersichtichem Umfang genutzt werden

musste.

Das Vermdgen der Gruppe besteht ganz Uberwie-
gend in den Firmenwerten bzw. Beteiligungen betref-
fend die Tochtergesellschaften der Cash. Medien
AG. Daneben sind noch der Internet-Auftritt der
Cash. Media Group GmbH (www.cash-online.de) so-
wie die CRM-Software ,Verlagsmanager” zu nennen;
vgl. Geschaftsbericht 2022. Die ibrigen Vermdgens-
werte sind demgegeniber von untergeordneter Be-

deutung.



Einige Kennzahlen im Vorjahresvergleich:

(konsolidiert, TEUR)
Umsatz

die wichtigsten Kostenpositionen

- bezogene Leistungen

- Personalkosten

- sonstige betriebliche Aufwendungen

Ergebnis

1. Halbjahr 2023 1. Halbjahr 2022
715 987

172 217

498 463

283 364

-240 -51

Erganzungen zur Entwicklung der Einzelgesellschaften

Cash. Medien AG

Die Cash. Medien AG ist rechtlich und wirtschaftlich
eng mit den Ubrigen Gesellschaften und deren Pro-
dukten verzahnt. Neben ihrer Tatigkeit als geschafts-
leitende Holding richtet sie jahrlich die Cash. Gala
aus, ein Treffpunkt fir FUhrungskrafte aus der Fi-

nanzdienstleistungsbranche.

Auf der Veranstaltung werden die ,Cash. Financial
Advisors Awards* verliehen, die nach Prifung durch
eine Fach-Jury besonders hochwertigen Finanzpro-
dukten zuerkannt werden. Auflerdem wird eine her-
ausragende Persdnlichkeit der Branche als ,Head of
the Year“ geehrt. Die Cash. Gala als renommierte
Branchenveranstaltung ist ein zentraler Baustein fir
das Marketing der gesamten Gruppe. Die Gala des
Jahres 2023 wird auf dem langjahrig etablierten Ver-

anstaltungsort Siillberg in Blankenese stattfinden.

Die Finanzierung erfolgt durch die Vermarktung von
Medien-Paketen, mit deren Abnahme Unter-nehmen
zu ,Partnern der Cash. Gala“ werden, sowie durch
Gebuhren im Zusammenhang mit den Financial Ad-
visors Awards. Die Vermarktung der Sponsorings lief
besser als geplant. Samtliche Umsatze im Zusam-
menhang mit der Gala werden aber erst im zweiten

Halbjahr erfolgswirksam.

Das Halbjahresergebnis der AG in Einzelbetrachtung
liegt mit rund -110 Tausend Euro operativ grundsatz-
lich im dblichen Rahmen; es ist etwas besser als Vor-

jahr, weil in 2022 einige Kosten fiir Rechtsberatung

aufgewendet worden waren, die in 2023 so nicht an-

fielen.

Cash. Media Group GmbH

Das bei weitem wichtigste Produkt der Gruppe ist
das Magazin ,Cash.”, verlegt von der Cash. Media
Group GmbH. In 2023 wird es zwdlf Stammausga-
ben und ein als eigenstandige Ausgabe erscheinen-
des Special geben. Weitere vier Specials erscheinen
innerhalb der Stammausgaben. Auferdem sind er-
neut diverse ,Cash. Extra“ und ,Cash. Exklusiv* zu
spezialisierten Themen wie Arbeitskraftabsicherung,
Altersvorsorge, Baufinanzierung, Private Sachversi-
cherung, und Gewerbeversicherungen geplant oder

bereits veroffentlicht.

Sowohl das Print- wie auch das Online-Geschaft sind
allerdings deutlich hinter dem Vorjahr zuriickgeblie-
ben. Die Griinde dafir liegen auf der Hand: In 2022
hatte Cash. trotz des Kriegsbeginns in den ersten
Monaten des Jahres noch sehr erfolgreich akquirie-
ren kénnen (vgl. Geschaftsbericht 2022), ehe im
Sommer die Umsatze, der allgemeinen Wirtschafts-
entwicklung folgend, eingebrochen waren. Und die
Lage hat sich bis heute nicht erholt, obwohl die
schlimmsten Beflirchtungen fiir den Winter 2022/23
nicht eingetreten sind.

Die Mediaentscheidungen unserer Kunden fiir 2023
wurden im Gegensatz zu denen des Vorjahres in vol-
ler Kenntnis der 6konomischen Auswirkungen des

Krieges in der. Ukraine getroffen. Cash. verzeichnete



im Zuge zuriickgefahrener Werbebudgets fiir 2023
erheblich geringere Werbeeinnahmen. Gleiches be-

richten unsere Mitbewerber.

Im ersten Halbjahr des laufenden Jahres erzielte die
Cash. Media Group GmbH daher einen Fehlbetrag
von rund 130 Tausend Euro, nach einem positiven
Vorjahreswert von 90 Tausend Euro. Die Ver-
schlechterung im Konzern ist also ausschlieRlich auf

das Geschéaft des Verlages zuriickzufiihren.

Fir das zweite Halbjahr ist zwar, dem (blichen Ge-
schaftsgang folgend, mit einer Steigerung zu rech-
nen, allerdings wird der Riickstand trotz erfolgreicher
Jubildumsvermarktung (s. 0.) nicht mehr génzlich

aufgeholt werden konnen.

Weitere bedeutende Ereignisse des ersten

Seit Januar wird das Cash.-Magazin nicht mehr in
Deutschland, sondern in Tschechien gedruckt. Gro-
Rere Probleme bei der Umstellung gab es nicht.
Durch diese Mal3nahme konnten die Kosten deutlich

gesenkt werden (vgl. Ertragslage).

Im Mérz ist der Umzug der Gruppe von der Frie-
densallee in die Kleine Seilerstralie erfolgt, das neue
Biro liegt in unmittelbarer Nahe der Tanzenden
Turme. Die neuen Flachen sind kostenguinstiger und
kleiner und damit dem im Vergleich zu vor fiinf Jah-
ren geringeren Mitarbeiterstamm angemessen, bie-
ten gleichwohl hinreichend Raum fiir die fir den Um-

satz sehr wichtigen Roundtable-Gesprache.

AuRerdem wurde fir Film-Aufzeichnungen ein eige-

nes Greenscreen-Studio eingerichtet. Modernste

G.U.B. Analyse Finanzresearch GmbH

Die Gesellschaft zeigt zum Halbjahr ein ausgegliche-
nes Ergebnis nach 10 Tausend Euro im Vorjahr.
Grund ist das weiterhin insgesamt geringvolumige,
sehr einzelteilige und daher kaum planbare Geschéaft
der G.U.B. Die Zahl der fiir eine (vermarktbare)
G.U.B.-Analyse in Frage kommenden Beteiligungs-
angebote ist unverandert klein und auch der neue
Geschaftszweig Cash. Analyse Top-Versicherungen
(bzw. Investmentfonds) powered by G.U.B. besteht
aus einzeln zu akquirierenden Umsatzen, die Uber-
dies ebenfalls unter der Werbezurlckhaltung der
Versicherungs- und Investmentfondsgesellschaften

leiden.

Zweiter Geschaftszweig ist die Tatigkeit des G.U.B.-
Geschéftsfuhrers als Redakteur fur Sachwertanla-
gen fur das Cash.-Magazin. Dafir erfolgt eine ange-

messene Weiterberechnung.

Halbjahres 2023

Technik erméglicht die einfache Bedienung sogar
durch nur eine Person. Die filmische Prasentation
oder zumindest Begleitung redaktioneller und werbli-
cher Inhalte ist damit zum Standard geworden. Die
professionellen Filmaufnahmen werden auf allen di-
gitalen Kanalen von Cash. sowie auf denen des je-

weiligen Kunden ausgespielt.

AuRerdem wurde im Marz beschlossen, dass ab
Mitte 2023 ein erfahrener Kollege aus der Redaktion
die Rolle eines stellvertretenden Chefredakteurs ein-
nehmen soll. Der Kollege hat in den vergangenen
Jahren die redaktionelle Transformation von Cash. in
Richtung Online mafigeblich mitgestaltet und zeich-
net fur die aufmerksamkeitsstarken Audio- bzw. Film-
Formate ,,Cash. Podcast - Die Zwei & Dein Geld“ und

,Cash. - 300 Sekunden mit...“ verantwortlich.



Aussichten fiir den weiteren Geschaftsverlauf

Die folgenden zukunftsbezogenen Aussagen enthal-
ten subjektive Einschatzungen der Geschaftsleitung.
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-
groRen konnen sich auf die Eintrittswahrscheinlich-
keit auswirken und zu abweichenden Entwicklungen

fahren.

Die Entwicklung der Cash.-Gruppe ist eng verknupft
mit derjenigen der einzelnen Teilbranchen am Markt

fir Anlageprodukte.

Die Unterschiede zwischen dem Einzelabschluss der
Cash. Medien AG und dem Konzernabschluss sind
aus operativer Sicht gering, da die wichtigste Toch-
tergesellschaft, die Cash. Media Group GmbH, per
Ergebnisabfuhrungsvertrag an die AG gebunden ist.

Was das Jahr 2023 betrifft, sind die Erwartungen des
Vorstands bereits in den Ausfiihrungen zur Ertrags-
lage (s. 0.) dargestellt. Sie sind gleichwohl, wie dort
ebenfalls bereits gesagt, in unsicheren Zeiten wie
den jetzigen stets unter Vorbehalt zu verstehen. Da-
mit ist nicht allein die weitere Entwicklung in der Uk-
raine gemeint, sondern auch die diversen anderen
Themen mit derzeit unkalkulierbaren Auswirkungen.
Beispiele (vgl. auch die obigen Ausfiihrungen zu den

Rahmendaten):

e Die weitere Entwicklung der Immobilienpreise
und Baukosten sorgt im Verein mit dem Zinsan-
stieg fur Verunsicherung und Probleme in der
Baubranche und bei den Projektentwicklern.
Jingst ist es zu zwei Insolvenzen groéRerer
Marktteilnehmer gekommen.

e Auf privater Seite sorgt das Heizungsgesetz fiir
Zuriuckhaltung.

e  Nurvorlaufig abgeschmettert ist das Thema Pro-

visionsverbot flur Versicherungsvermittler. Auf

EU-Ebene ist dieses ideologisch getriebene
Vorhaben keineswegs final von der Agenda.

Sie alle minden in Verunsicherung entweder fir die
Anlagebranche direkt oder sogar auf gesamtwirt-
schaftlicher Ebene und sind ursachlich fiir die schwa-

che Wirtschaftsentwicklung.

Und erfahrungsgemal gehdren Werbeaufwendun-
gen in Krisenzeiten zu den ersten Positionen, an de-
nen gespart wird. Die Unternehmen der Cash.
Gruppe erzielen ihren Umsatz bekanntlich ganz

Uberwiegend mit Werbung.

Licht am Ende des Tunnels deuten die letzten beiden
Untersuchungen des ifo-Instituts zum Versiche-
rungsmarkt an. Der ,ifo-Konjunkturtest Versiche-
rungswirtschaft® zeigte in seinen letzten beiden Aus-
gaben eine Verbesserung der Stimmung in der Ver-
sicherungsbranche im Vergleich zum Vorjahr, die al-
lerdings nach den Einbriichen der letzten Jahre
(Corona, Ukraine) von einem sehr niedrigen Niveau
ausgehend zu verstehen ist. Gefragt wurde nach den
Ertragserwartungen fiir die kommenden drei Jahre.
Es ist derzeit aber ungewiss, in welchem zeitlichen
Rahmen eine Erholung des fiir die Cash.-Gruppe
wichtigsten Teils der Finanzdienstleistungsbranche

konkret erwartet werden kann.

Die Planung fiir 2024 wird daher von grofRRer Vorsicht
bei der Umsatzplanung gepragt sein missen. Kos-
tenseitig wird es zwar noch gewisse Senkungen ge-
ben, bedingt etwa durch das Ausscheiden einer Mit-
arbeiterin, eine geringere Taktung bei der laufenden
Uberarbeitung der Webseite oder durch die niedrige-
ren Mietaufwendungen infolge der Flachenreduzie-
rung, was erstmals ab 2024 in voller Ho6he wirksam
wird. Insgesamt ist der Spielraum fiir Kostenreduzie-
rung aber naturgemafR immer geringer geworden.
Kostendisziplin auch in kleineren Positionen ist daher

unabdingbar.



Fir die Angabe von Umsatzszenarien oder Ergebnis-
aussichten fur 2024 ist es noch zu frih. Nennens-
werte Umsatzsteigerungen sind allerdings nach jet-
zigem Stand keinesfalls zu erwarten. Da sich Uber-
dies die Etatfreigaben bei den Marktteilnehmern in
den vergangenen Jahren immer weiter verzogert ha-
ben, teils bis weit in das betroffene Jahr hinein, sind
verlassliche Aussagen tiber den Umsatz wohl erstim
Frihjahr 2024 mdglich.

Der Vorstand arbeitet weiter mit Hochdruck an der
crossmedialen Vernetzung und Digitalisierung der
Produktpalette. Jliingster Baustein ist die Einrichtung
eines eigenen Greenscreen-Studios gewesen (s. 0.),
um dem redaktionellen wie werblichen Angebot das
Medium Bewegtbild mit mdglichst wenig organisato-
rischem Aufwand hinzufligen zu kénnen und auf die-

sem Weg neues Umsatzpotential zu erschlieRen.

Das neue Angebot wird rege in Anspruch genom-
men, sowohl durch die Produktion von rein redaktio-
nellen als auch von werblichen Filmen. Diese Ein-
schatzung hat sich also als zutreffend erwiesen, un-
geachtet der Tatsache, dass das Umsatzniveau ins-
gesamt unbefriedigend ist. Die Investition fir das
Studio von knapp 30 Tausend Euro im April 2023 hat

sich allerdings bereits jetzt durch den Verkauf von

Hamburg, 9. Oktober 2023

Der Vorstand

10

Filmproduktionen bzw. crossmedialen Paketen

amortisiert.

Die Resonanz unserer Gaste auf die Cash.-Gala
2023 war ausgesprochen gut und auch wirtschaftlich
war die Gala ein voller Erfolg; die Zahl der Produkt-
anmeldungen bei den Financial Advisors Awards lag
ebenfalls Gber Plan. Dennoch kdnnen die Uberplan-
maRigen Umsatze aus der Vermarktung der Gala nur
zu einem geringen Anteil die fehlenden Online- und

Printumsatze kompensieren.

Um bis Ende 2023 weiteren Umsatz zu generieren,
wurden erste Erfolge mit neuen Ideen in Print und
Online erzielt. Die ersten Tirchen eines Online-
Weihnachtskalenders, die inklusive einer Filmpro-
duktion angeboten werden, sind verkauft. Ebenso
sind erste Umsatze bei zwei neuen Specials und Ext-
ras erzielt worden, die sich einerseits mit dem Thema
Gold und seltene Erden sowie andererseits mit Mak-
lersoftware und digitalen Services auseinanderset-

zen.

Cash. ist innovationsgetrieben und versucht durch
stets neue Ideen und Angebote die zunehmend weg-
brechenden Umsatze aus klassischen Printbuchun-

gen zu kompensieren.
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