
KON
ZERN

LAGE
BERICHT

83	 UNSER KONZERN: GRUNDLAGEN
83	 Organisation und Konzernstruktur

86	 Strategie und Steuerungssystem

90	 Mitarbeiter

91	 WIRTSCHAFTSBERICHT: DAS 

FINANZJAHR 2019
91	 Rahmenbedingungen des Konzerns

98	 Wesentliche Ereignisse und Änderungen im 
Konsolidierungskreis

99	 Ertragslage des Konzerns

103	 Finanz- und Vermögenslage des Konzerns

111	 RISIKO- UND CHANCENBERICHT
111	 Risikobericht

118	 Chancenbericht

120	 PROGNOSEBERICHT
120	 Künftige wirtschaftliche und branchenspezifische 

Rahmenbedingungen

122	 Unternehmensausblick

82	 Vergütungsbericht

82	 Übernahmerechtliche Angaben

Konzernlagebericht

81



i  Die entsprechenden Ausführungen hierzu befinden sich im Abschnitt 

An unsere Aktionäre im Geschäftsbericht 2019.

VERGÜTUNGSBERICHT

ÜBERNAHMERECHTLICHE ANGABEN
(GEMÄSS § 315A ABS. 1 HGB)

i  Die entsprechenden Ausführungen hierzu befinden sich im Abschnitt 

An unsere Aktionäre im Geschäftsbericht 2019.
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GESCHÄFTSTÄTIGKEIT UND SEGMENTE

Unternehmensprofil und Marktposition

Die ProSiebenSat.1 Group vereint im Zuschauer- und Werbemarkt 
führende Entertainment-Marken mit einem internationalen Produk-
tionsgeschäft sowie einem stark wachsenden Commerce-Portfo-
lio unter einem Dach und zählt so zu einem der diversifiziertesten 
Medienunternehmen in Europa. Unser Ziel ist es, Zuschauern und 
Nutzern Unterhaltung auf allen Bildschirmen zu bieten – mit den pas-
senden Angeboten zur richtigen Zeit und ortsunabhängig. Die Digita-
lisierung beeinflusst und erweitert jedoch nicht nur die Möglichkei-
ten der Bewegtbild-Nutzung auf unterschiedlichen Endgeräten, sie 
hat auch das gesamte Konsumverhalten verändert. Deshalb hat die 
ProSiebenSat.1 Group in den vergangenen Jahren in führende digi-
tale Handelsplattformen investiert, die für die Vermarktung auf unse-
ren TV-Sendern sowie Online-Plattformen geeignet sind und unser 
Portfolio synergetisch erweitern. Schon heute sind wir in Deutsch-
land sowohl im klassischen TV-Werbegeschäft als auch im Internet 
der führende Bewegtbild-Vermarkter, die Nummer 1 im TV-Zuschau-
ermarkt und einer der erfolgreichsten Anbieter für digitales Enter-
tainment im deutschsprachigen Europa. Auf dieser Basis investiert 
die ProSiebenSat.1 Group gezielt in die Zukunft ihres Geschäfts mit 
dem Ziel, ihre Markposition nachhaltig und langfristig zu stärken.

i  Größter Umsatzmarkt der ProSiebenSat.1 Group ist Deutschland, 

dort ist auch der Hauptsitz. Zudem betreibt der Konzern TV-Sender 

in Österreich und der Schweiz. Eine Übersicht des Produktions- und 

Commerce-Geschäfts mit allen relevanten Absatzmärkten und Stand-

orten findet sich im Markenportfolio und in der Anteilsbesitzliste.

Segmente und Markenportfolio

Die ProSiebenSat.1 Group treibt die digitale Transformation kon-
zernweit voran. Dazu erweitert der Konzern sein TV-Geschäft um 
digitale Unterhaltungsangebote und diversifiziert sein Portfolio mit 
Commerce-Unternehmen, die das Entertainment-Geschäft wertstei-
gernd ergänzen. Teil dieser Strategie ist außerdem die Verzahnung 
der Geschäftsbereiche innerhalb des Konzerns. 

Segment Entertainment: Mit unseren 15 Free- und Pay-TV Sendern 
können wir über 45 Mio TV-Haushalte in Deutschland, Österreich und 
der Schweiz erreichen. Allein in Deutschland sprechen wir mit unse-
ren TV-Angeboten mehr als 60 Mio Menschen monatlich an. Zugleich 
verfügt der Konzern mit seinen vermarkteten Online-Angeboten über 
eine monatliche Reichweite von rund 36 Mio Unique Usern. 

Shows wie „Germany’s next Topmodel“ und „The Masked Singer“ 
sind Erfolgsformate, mit denen wir Zuschauer im TV wie auch über 
digitale Plattformen begeistern. Gleichzeitig investiert das Unterneh-
men in die Bereiche AdTech und Data, um durch innovative, daten-
getriebene Angebote zusätzliche Umsätze zu erschließen und Wer-
bung immer passgenauer aussteuern zu können. Damit bietet die 
ProSiebenSat.1 Group der Werbewirtschaft einen Mehrwert. Die 
beiden Vermarktungstöchter SevenOne Media GmbH („SevenOne 
Media“) und SevenOne AdFactory GmbH („SevenOne AdFactory“) 

begleiten Werbekunden und Agenturen von der Ideenfindung über 
die Konzeption bis zur plattformübergreifenden Umsetzung im 
TV, online und über Mobile Devices. In seinem Entertainment-Seg-
ment bündelt der Konzern entsprechend die Bereiche Content, digi-
tale Plattform-Geschäfte und Monetarisierung unter einem Dach. 
→ Entwicklung von Medienkonsum und Werbewirkung  → Chancenbericht

i  Die Joyn GmbH („Joyn“), vormals 7TV Joint Venture GmbH, ist 

ein Gemeinschaftsunternehmen der ProSiebenSat.1 Group mit Dis-

covery Communications Europe Ltd., London, Vereinigtes König-

reich („Discovery“), an dem der Konzern eine Beteiligung in Höhe von 

50,0 Prozent (Vorjahr: 50,0 %) hält. Joyn ist eine senderübergreifende 

Entertainment-Streaming-Plattform, die die Inhalte der Free-TV-Sender 

von ProSiebenSat.1 und Discovery sowie weiteren Content-Partnern auf 

einer Plattform sowie einer App bündelt. Insgesamt können die Nutzer 

über 60 Free-TV-Sender im Livestream sehen sowie auf eine Mediathek 

und zahlreiche eigenproduzierte Inhalte zugreifen. Neben dem kosten

losen, werbefinanzierten Angebot, das im Juni 2019 gestartet ist, ist seit 

November 2019 das Premium-Angebot Joyn PLUS+ verfügbar. Dort fin-

den Abonnenten Live-TV-Sender in HD, zahlreiche exklusive Serien sowie 

Filme und Serien der Online-Videothek maxdome. Ziel ist es, eine umfas-

sende lokale OTT-Plattform senderübergreifender Inhalte zu schaffen. 

Segment Content Production & Global Sales: In diesem Segment 
kombiniert die ProSiebenSat.1 Group das internationale TV-Produk-
tions- und Vertriebsgeschäft der Red Arrow Studios GmbH („Red 
Arrow Studios“) mit dem globalen Digital-Studio Studio71. Über Stu-
dio71 hat der Konzern direkten Zugang zu Talenten und Plattformen. 
Dies ist ein wichtiger Wettbewerbsvorteil im Digitalsektor und kann so 
die wachsende Nachfrage nach Inhalten für unterschiedliche Kanäle 
bedienen. Im Jahr 2019 erzielte Studio71 durchschnittlich 9,9 Mrd 
Video Views im Monat. → Entwicklung relevanter Unternehmens- und Markt

umfelder der ProSiebenSat.1 Group

Sendungen wie „Bosch“, „The Weekly“, „Hochzeit auf den ersten 
Blick“ und „Germany’s next Topmodel“ sind Beispiele für erfolgrei-
che Produktionen aus dem Hause Red Arrow Studios. Besonders wich-
tig ist die enge Zusammenarbeit zwischen dem lokalen Produktions-
geschäft der Redseven Entertainment GmbH („Redseven“) und dem 
Entertainment-Segment des Konzerns. Auf diese Weise konnte die 
ProSiebenSat.1 Group 2019 den lokalen Programmanteil auf den eige-
nen Sendern bereits deutlich steigern und die Synergien zwischen 
den Geschäftsbereichen stärken. 

2019 hat die ProSiebenSat.1 Group einen strategischen Review für 
Red Arrow Studios angestoßen und prüft Optionen für Partnerschaf-
ten oder einen Verkauf des internationalen Produktionsgeschäfts. 
Redseven und Studio71 sind von dieser Überprüfung ausgeschlossen.

Segment Commerce: Das Commerce-Geschäft bündelt der Konzern 
in der NCG – NUCOM GROUP SE („NuCom Group“). Dazu gehören 
marktführende und überwiegend digitale Handelsplattformen aus den 
Bereichen Consumer Advice (u. a. Verivox, be Around), Matchmaking 
(Parship Group), Experience (Jochen Schweizer mydays Group) sowie 
Beauty & Lifestyle (u. a. Flaconi). 

ORGANISATION UND KONZERNSTRUKTUR
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Die Commerce-Säule ist ein wichtiger Wachstumstreiber des Kon-
zerns und leistet damit einen wesentlichen Beitrag zum Ausbau der 
digitalen Erlösquellen. Durch Werbung auf unseren Sendern stärken 
wir die Commerce-Marken, gleichzeitig generieren die Handelsplatt-
formen Kundeninformationen für zielgruppengenaue Werbeprodukte 
auf unseren Kanälen.

Ein wichtiger Schritt, die Transformation der gesamten Gruppe wei-
ter voranzutreiben, ist die Implementierung einer eigenständigeren 
Entertainment-Organisation. Daher wurde im Herbst 2019 entschie-
den, die bisher mit dem Entertainment-Geschäft eng verbundene 
operative Holding in eine strategische Holding umzuwandeln und 
diese ab dem 1. Januar 2020 getrennt vom Entertainment-Segment 
auszuweisen. Die strategische Holding fokussiert sich verstärkt auf 
strategische Steuerung und Ausrichtung, Steuerung der strategi-
schen Kernprojekte und -maßnahmen, Governance und Kapitalallo-
kation. Rein operative Bereiche, die bislang noch der Holding zuge-
ordnet waren, gehören seither zu den entsprechenden Segmenten. 
Support-Funktionen sind im Center of Excellence und Shared Service 
Center gebündelt und unterliegen der Steuerung der Holding, um Effi-
zienz und Kundennähe zu erhöhen. Insgesamt erwartet das Unter-
nehmen, so flexibler und schneller auf Marktherausforderungen zu 
reagieren und zukünftiges Wachstum besser vorantreiben zu können.

UNTERNEHMENSSTRUKTUR UND 
BETEILIGUNGEN

Die wirtschaftliche Entwicklung der ProSiebenSat.1 Group wird maß-
geblich durch die unmittelbar und mittelbar gehaltenen Tochtergesell-
schaften bestimmt. Konzernobergesellschaft ist die ProSiebenSat.1 
Media SE. In dieser Funktion zählen unter anderem die zentrale Finan-
zierung, das konzernweite Risikomanagement sowie die Weiterent-
wicklung der Unternehmensstrategie zu ihren Aufgaben. Im vorlie-
genden Konzernabschluss ist die ProSiebenSat.1 Media SE mit allen 
wesentlichen Tochtergesellschaften einbezogen – damit sind Unter-
nehmen gemeint, an denen die ProSiebenSat.1 Media SE mittelbar 
oder unmittelbar über die Mehrheit der Stimmrechte verfügt oder 
auf andere Weise zur Beherrschung der maßgeblichen Tätigkeiten 
des betreffenden Unternehmens befähigt ist. → Anhang, Ziffer 4 „Kon-

solidierungskreis“

Der Konzern hat ein integriertes Portfolio, das sich auch in der Beteili-
gungsstruktur widerspiegelt. So gehören der ProSiebenSat.1 Media SE 
unter anderem 100,0 Prozent der Anteile an der ProSiebenSat.1 TV 
Deutschland GmbH. Unter ihrem Dach sind die Free-TV-Sender der 
ProSiebenSat.1 Group sowie die Pay-TV-Kanäle (ProSiebenSat.1 Pay TV 
GmbH) gebündelt. Auch an den Vermarktungsunternehmen SevenOne 
Media und SevenOne AdFactory ist die ProSiebenSat.1 Media SE mit-
telbar zu 100,0 Prozent beteiligt. Dadurch ergeben sich Vorteile hin-
sichtlich der Programmierung der Sender sowie der Vermarktung 
von Werbezeiten. Zu Red Arrow Studios als 100-prozentigem Toch-
terunternehmen der ProSiebenSat.1 Media SE gehören sowohl die 
globalen Film- und TV-Vertriebshäuser als auch die internationalen 
Fernsehproduktionen.

Zum 31. Dezember 2019 war die General Atlantic PD GmbH („General 
Atlantic“) mit 28,4 Prozent an der NuCom Group beteiligt. 

i  Eine detaillierte Übersicht der Beteiligungsverhältnisse der 

ProSiebenSat.1 Group befindet sich im Abschnitt → „Anteilsbesitzliste“ .

i  Die Erklärung zur Unternehmensführung gemäß § 289f, 315d HGB ist 

im Geschäftsbericht sowie auf der Homepage der Gesellschaft veröf-

fentlicht (→ www.prosiebensat1.com/investor-relations/corporate-governance/

erklaerung-zur-unternehmensfuehrung).
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STRATEGIE UND ZIELE

Unsere Branche zeichnet sich durch permanente Veränderung aus: 
Die digitale Entwicklung und die wachsende Bedeutung des Internets 
haben das Konsumverhalten verändert. Geschäftsmodelle stehen auf 
dem Prüfstand und immer neue Möglichkeiten der Zielgruppenan-
sprache ergeben sich. Dies gilt auch für die Mediennutzung. Um diese 
Chancen zu nutzen und den digitalen Wandel aktiv voranzutreiben, 
haben wir unsere Konzernstrategie 2018 weiterentwickelt und ihre 
Umsetzung 2019 vorangetrieben. Dazu fokussieren wir uns in jedem 
Segment auf klare Prioritäten: 

So stärken wir insbesondere unser Angebot an lokalen Programmin-
halten, bauen unsere digitale Reichweite sowie unser digitales und 
smartes Werbegeschäft aus und diversifizieren unser Geschäft weiter 
durch das Wachstum der NuCom Group. Gleichzeitig nutzt der Kon-
zern verstärkt Synergien innerhalb der Gruppe und vernetzt dafür 
seine Geschäftsbereiche miteinander. Ziel ist es, durch Investitionen 
in die Zukunft des Unternehmens die Wettbewerbsfähigkeit weiter zu 
verbessern und das Umsatz- und Ergebniswachstum mittelfristig zu 
beschleunigen. → Unternehmensausblick

Um die Organisation dabei noch agiler aufzustellen, etabliert der Kon-
zern eine neue und eigenständigere Entertainment-Organisation, in 
der die Content-Bereiche, die digitalen Plattform-Geschäfte und deren 
Monetarisierung noch enger miteinander verzahnt werden. Durch die 
Bündelung unserer Marktexpertise können wir unseren Zuschauern 
bzw. unseren Nutzern unterhaltsame und relevante Inhalte bieten, 
die diese plattformunabhängig konsumieren können. Gleiches gilt 
für Werbekunden, für die wir Vermarktungsinnovationen auf allen 
Kanälen schaffen und Werbung durch datenbasierte Angebote noch 
passgenauer adressieren. → Chancenbericht

PLANUNG UND STEUERUNG

Das kennzahlenbasierte Steuerungssystem der ProSiebenSat.1 Group 
bildet die Grundlage für alle wirtschaftlichen und strategischen Ent-
scheidungen des Unternehmens. Die unternehmensspezifischen Leis-
tungsindikatoren ergeben sich aus der Konzernstrategie und umfas-
sen sowohl finanzielle als auch nichtfinanzielle Aspekte. Ihre Planung 
und Steuerung erfolgt zentral über den Vorstand der ProSiebenSat.1 
Media SE. Der Planungs- und Steuerungsprozess wird durch die Über-
wachung der Kennzahlen auf Basis regelmäßig aktualisierter Daten 
ergänzt. Dazu zählt auch die Beurteilung von Entwicklungen im Rah-
men des Chancen- und Risikomanagements. → Risiko- und Chancenbericht

Unternehmensinternes Steuerungssystem

Die für die ProSiebenSat.1 Group spezifischen Leistungsindikatoren 
orientieren sich an den Interessen der Kapitalgeber und umfassen 
neben Aspekten einer ganzheitlichen Umsatz- und Ergebnissteue-
rung auch die Finanzplanung.

ÜBERSICHT BEDEUTSAMSTE LEISTUNGSINDIKATOREN 
ZUM 31. DEZEMBER 2019

BEDEUTSAMSTE NICHTFINANZIELLE LEISTUNGSINDIKATO-

REN

Segment Entertainment
_ Zuschauermarktanteile

BEDEUTSAMSTE FINANZIELLE LEISTUNGSINDIKATOREN

Konzern
_ Umsatzerlöse
_ Adjusted EBITDA
_ Adjusted net income
_ Verschuldungsgrad
_ Free Cashflow vor M&A

Segmente
_ Externe Umsatzerlöse
_ Adjusted EBITDA

_	 Bedeutsamste nichtfinanzielle Leistungsindikatoren: Die Ent-
wicklung der Zuschauermarktanteile ist ein wichtiges Kriterium 
bei der Programm- und Mediaplanung im werbefinanzierten TV-Ge-
schäft. Zudem dienen die Daten als Richtwert für die Kalkulation 
von Werbezeitenpreisen, da sie aussagen, wie viele potenzielle Kun-
den eine Sendung erreicht. TV-Nutzungsdaten werden in Deutsch-
land im Auftrag der AGF Videoforschung GmbH („AGF“) von der GfK 
Fernsehforschung erhoben. Die ProSiebenSat.1 Group wertet die 
von den Instituten empirisch erhobenen Zuschauerquoten täglich 
aus. Neben diesen Daten zu linearem TV-Konsum analysieren wir 
zusätzlich digitale Reichweitenkennzahlen sowie KPIs zu unseren 
datenbasierten Geschäftsmodellen. → Entwicklung relevanter Unterneh-

mens- und Marktumfelder der ProSiebenSat.1 Group

_	 Bedeutsamste finanzielle Leistungsindikatoren: Die zentralen 
Kennzahlen zur Profitabilitätssteuerung sind die Umsatzerlöse, das 
adjusted EBITDA und das adjusted net income. Die Ertragskenn-
zahl adjusted EBITDA steht für das bereinigte Betriebsergebnis 
(Ergebnis vor Zinsen, Steuern sowie Abschreibungen). Sonderef-
fekte, wie beispielsweise M&A-bezogene Aufwendungen, Reorga-
nisationsaufwendungen und Aufwendungen aus Rechtsstreitigkei-
ten, werden nicht berücksichtigt, sodass diese Kennzahl für den 
Vorstand als Hauptentscheidungsträger zur Beurteilung der ope-
rativen Ertragskraft des Konzerns bzw. der Segmente dient. Das 
adjusted net income ist das den Anteilseignern der ProSiebenSat.1 
Media SE zuzurechnende bereinigte Konzernergebnis und bietet 
einen geeigneten Anhaltspunkt für die Dividendenbemessung. 
Neben Anpassungen aus dem adjusted EBITDA werden hier insbe-
sondere Abschreibungen und Wertminderungen aus Kaufpreisallo-
kationen und weitere Sondereffekte bei der Berechnung bereinigt. 

Sondereffekte können die operative Geschäftsentwicklung beein-
flussen oder gar überlagern und einen Mehrjahresvergleich 
erschweren. Daher stellen bereinigte Ergebnisgrößen geeignete 
Performance-Maße mit Blick auf die nachhaltige Ertragskraft dar. 
Die Betrachtung unbereinigter Ertragskennzahlen ermöglicht 

STRATEGIE UND STEUERUNGSSYSTEM
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jedoch den ganzheitlichen Blick auf die Aufwands- und Ertrags-
struktur. Aus diesem Grund verwendet die ProSiebenSat.1 Group 
neben den voranstehend genannten bedeutsamsten finanziellen 
Leistungsindikatoren zusätzlich das EBITDA als weniger bedeut-
samen finanziellen Leistungsindikator. Zudem erleichtert das 
EBITDA eine Bewertung im internationalen Vergleich, da Steuer- 
und Abschreibungseinflüsse sowie die Finanzierungsstruktur nicht 
berücksichtigt werden. 

Die ProSiebenSat.1 Group investiert in Märkte mit langfristigen Wachs-
tumschancen und prüft ihre Möglichkeiten für Portfolioerweiterungen. 
Teil der Investitionsstrategie ist die Akquisition von Unternehmen, die 
unsere Wertschöpfungskette synergetisch ergänzen. Ein wichtiger 
bedeutsamster finanzieller Leistungsindikator für die Finanzplanung 
des Konzerns ist dabei ein kapitaleffizienter Verschuldungsgrad. Der 
Verschuldungsgrad gibt die Höhe der Netto-Finanzverbindlichkeiten 
im Verhältnis zum sogenannten LTM adjusted EBITDA an – dem adjus-
ted EBITDA, das die ProSiebenSat.1 Group in den jeweils letzten zwölf 
Monaten realisiert hat (LTM = last twelve months). Zielwert ist eine 
Relation zwischen 1,5 und 2,5 zum jeweiligen Jahresende, unterjäh-
rige Schwankungen können zu einer kurzfristigen Überschreitung des 
Zielkorridors führen, wenn unter anderem wichtige strategische Inves-
titionen notwendig sind. Zudem ist der Free Cashflow vor M&A einer 
der bedeutsamsten finanziellen Leistungsindikatoren. Die Kennzahl 
wird definiert als Free Cashflow bereinigt um verwendete und erwirt-
schaftete Mittel aus M&A-Transaktionen (exkl. Transaktionskosten) im 
Rahmen von durchgeführten und geplanten Mehrheitserwerben, dem 
Erwerb und Verkauf von at-Equity bewerteten Anteilen sowie sonsti-
gen Beteiligungen mit der Ausnahme von „Media-for-Equity“-Beteili-
gungen. → Vergütungsbericht  → Liquiditäts- und Investitionsanalyse

Ein vorrangiges Ziel ist die Steigerung der genannten Ergebnisgrö-
ßen durch kontinuierliches Umsatzwachstum in allen Segmenten. 
Dabei fungieren die Geschäftseinheiten größtenteils als Profit Cen-
ter: Das bedeutet, sie handeln mit voller Umsatz- und Ergebnisverant-
wortung. Zugleich ist die damit verbundene Flexibilität eine wichtige 
Voraussetzung für den Erfolg der ProSiebenSat.1 Group, da sich das 
Unternehmen in einem dynamischen Branchenumfeld bewegt. Die 
Organisationseinheiten treffen innerhalb der zentral verabschiede-
ten Rahmenvorgaben und abgestimmt auf das Wettbewerbsumfeld 
eigenständig die operativen Entscheidungen. Die neue strategische 
Holding stärkt diesen Fokus nochmals und konzentriert sich auf stra-
tegische Steuerung und Ausrichtung, Steuerung der strategischen 
Kernprojekte und -maßnahmen sowie Governance und Kapitalallo-
kation. → Organisation und Konzernstruktur

Das adjusted EBITDA ist die zentrale Steuerungsgröße des Kon-
zerns und seiner Segmente. Neben dem adjusted EBITDA diente 
im Geschäftsjahr 2019 erneut das EBITDA aufgrund des ganzheit-
lichen Blicks auf die Aufwands- und Ertragsstruktur des Unterneh-
mens zusätzlich als weniger bedeutsamer Leistungsindikator und 
Bemessungsgrundlage für die erfolgsorientierte Mitarbeiterver-
gütung. Ab dem Geschäftsjahr 2020 werden individuelle Ziele der 
Belegschaft und finanzieller Bonus nicht mehr aneinander gekoppelt. 
Für Mitarbeiter auf den oberen Management-Ebenen sowie ausge-
wählte Vertriebsfunktionen gibt es ab dem Geschäftsjahr 2020 einen 
Performance Bonus, der sich am Unternehmenserfolg bemisst und 
auf den bedeutsamsten finanziellen Leistungsindikatoren Umsatz, 
adjusted EBITDA, Free Cashflow vor M&A (Holding) sowie auf der 

Finanzgröße Operating Free Cashflow (Segmente) 1 basiert. Als vari-
able Bemessungsgrundlage für die Vergütung des Vorstands dienten 
im Geschäftsjahr 2019 das adjusted net income, das EBITDA (sofern 
erforderlich bereinigt um Effekte aus wesentlichen Änderungen in 
der IFRS-Rechnungslegung, aus nicht in der Planung enthaltenen 
Auswirkungen von innerhalb der Berichtsperiode durchgeführten 
M&A-Transaktionen sowie aus Bewertungen der konzernweiten 
mehrjährigen variablen Vergütungspläne) sowie der Free Cashflow 
vor M&A und erstmalig auch der relative Total Shareholder Return.  
→ Vergütungsbericht

i  Die ProSiebenSat.1 Group konzentriert sich auf eine kontinuierliche 

Wertsteigerung. Diese soll sich mittelfristig in einem verbesserten P7S1 

ROCE (Return on Capital Employed) widerspiegeln. Dazu betreibt der 

Konzern ab 2020 eine noch konsequentere Steuerung von Investitionen 

und bewertet dafür jedes Projekt in den Segmenten nach gleichen Ziel-

parametern. Dabei spielen die Berechnung gemäß der Internal Rate of 

Return, also der jeweiligen Projektverzinsung, sowie die Payback-Peri-

ode, also die Amortisationsdauer, eine wesentliche Rolle. Investitionen 

in Transformations- und Wachstumsprojekte sollen entsprechend eine 

Mindestverzinsung nach Steuern von 18 Prozent und eine Payback-Pe-

riode von drei Jahren erzielen. Bei strategischen Projekten sollte die 

Payback-Periode fünf Jahre nicht überschreiten. Der P7S1 ROCE berech-

net sich wie folgt:

P7S1 ROCE

Gewinn- und Verlustrechnung

Ergebnis (ROCE) 
LTM 1

Adj. EBIT 3 
./. Pensionsaufwendungen 

+ Ergebnis aus at-Equity bewerteten Anteilen

/

Bilanz

Eingesetztes 
Kapital 
Durchschnitt 2

Immaterielle Vermögenswerte (inkl. Geschäfts- 
und Firmenwert & Kaufpreisallokation)

Sachanlagen
At-Equity bewertete Anteile

Media-for-Equity Investitionen
Programmvermögen

Vorräte
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 

sowie übrige kurzfristige Vermögenswerte
 

./.
 

Sonstige Rückstellungen
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und 

Leistungen 
Verbindlichkeiten gegenüber at-Equity 

bewerteten Anteilen
Übrige Verbindlichkeiten

1	 LTM = letzte 12 Monate
2	Durchschnitt der Stichtage der letzten fünf Quartale
3	 Adjusted EBIT steht für adjusted Earnings before Interest and Taxes. Es 

beschreibt das um bestimmte Einflussfakoren (Sondereffekte) bereinigte 
Betriebsergebnis (Ergebnis vor Zinsen und Steuern). Zu diesen zählen die in 
das adjusted EBITDA fließenden Sondereffekte sowie Abschreibungen und 
Wertminderungen aus Kaufpreisallokationen. 

Im Geschäftsjahr 2019 lag der P7S1 ROCE bei 16 Prozent nach 22 Pro-

zent im Geschäftsjahr 2018. 

1	 Der Operating Free Cashflow ist die Cashflow-Größe, die für das Performance Management auf Segmentebene verwendet wird und wird definiert als operativer Free Cashflow vor 
Zinsen und Steuern. Er berechnet sich aus dem EBITDA abzüglich Investitionen (Programm- und sonstige Investitionen) sowie Veränderungen im Net Working Capital.
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DEFINITION VON AUSGEWÄHLTEN  
NON-IFRS-KENNZAHLEN

ADJUSTED EBITDA

Adjusted EBITDA steht für adjusted Earnings before Interest, Taxes, 

Depreciation and Amortization. Es beschreibt das um bestimmte Ein-

flussfaktoren (Sondereffekte) bereinigte Betriebsergebnis (Ergeb-

nis vor Zinsen, Steuern sowie Abschreibungen). Zu diesen Sonde-

reffekten zählen: 
_ M&A-bezogene Aufwendungen beinhalten Beratungsaufwendun-

gen und sonstige Aufwendungen für laufende, abgeschlossene oder 

abgebrochene M&A-Transaktionen.
_ Reorganisationsaufwendungen enthalten Sach- und Personalkos-

ten für Reorganisationen und Restrukturierungen. Sie umfassen 

Aufwendungen wie Abfindungen, Freistellungsgehälter, Beratungs-

kosten, Rechtsberatungskosten sowie Wertminderungen langfris-

tiger Vermögenswerte.
_ Aufwendungen für Rechtstreitigkeiten enthalten Strafen, Bußgel-

der sowie Beratungskosten, die im Zusammenhang mit wesentli-

chen laufenden oder drohenden Rechtsstreitigkeiten stehen.
_ Anpassungen des beizulegenden Zeitwerts anteilsbasierter Ver-

gütungen umfassen den ergebniswirksamen Teil der Änderungen 

des beizulegenden Zeitwertes von durch Barausgleich erfüllten 

anteilsbasierten Vergütungsplänen, der aus der Differenz zwischen 

dem jeweiligen Börsenkurs zum Ausgabezeitpunkt und dem jeweils 

aktuellen Kurs zum Bilanzstichtag resultiert.
_ Ergebnisse aus Änderungen des Konsolidierungskreises beinhal-

ten Erträge und Aufwendungen im Rahmen von Fusionen, Unter-

nehmensabspaltungen, Erwerben oder Verkäufen von Konzern-

unternehmen.
_ Ergebnisse aus sonstigen wesentlichen Einmaleffekten beinhal-

ten vom Group Chief Financial Officer freigegebene, nicht mit 

der laufenden operativen Performance im Zusammenhang ste-

hende Geschäftsvorfälle. Die ProSiebenSat.1 Group versteht unter 

wesentlichen Maßnahmen in diesem Zusammenhang Geschäftsvor-

fälle von jeweils mindestens 0,5 Mio Euro.
_ Bewertungseffekte aus der strategischen Neuausrichtung von Busi-

ness Units enthalten im Wesentlichen Aufwendungen im Rahmen 

von Veränderungen des zugrundeliegenden Geschäftszwecks bzw. 

der Strategie der betroffenen Einheiten.

ADJUSTED NET INCOME

Das adjusted net income ist das den Anteilseignern der ProSiebenSat.1 

Media SE zuzurechnende Konzernergebnis, bereinigt um obenste-

hende, im Rahmen des adjusted EBITDA dargestellten Sondereffekte 

sowie bereinigt um weitere Sondereffekte. Zu diesen weiteren Son-

dereffekten zählen:

_ Abschreibungen und Wertminderungen aus Kaufpreisallokationen. 
_ Bewertungseffekte im sonstigen Finanzergebnis enthalten Wert-

minderungen und Neubewertungseffekte von Beteiligungen, nach 

der Equity-Methode bilanzierten Unternehmen und sonstigen 

finanziellen Vermögenswerten, die im sonstigen Finanzergebnis 

erfasst werden. Darüber hinaus kann die Group im Zuge mehrstufi-

ger Unternehmenserwerbe die Beherrschung über bisher nach der 

Equity-Methode bilanzierte Beteiligungsunternehmen erwerben. 

Die Effekte aus der Bewertung derartiger ursprünglicher Anteile 

zum beizulegenden Zeitwert im Rahmen der Erstkonsolidierung 

fallen auch unter diese Kategorie.

_ Bewertungseffekte aus Put-Options- und Earn-Out-Verbindlichkei-

ten enthalten Bewertungs-, Währungs- und Zinseffekte aus Put-Op-

tions- und Earn-Out-Verbindlichkeiten. 
_ Bewertungseffekte aus Zinssicherungsgeschäften enthalten Inef-

fektivitäten und Auflösungen von im sonstigen Gesamtergebnis 

erfassten Beträgen aus Cashflow-Hedges sowie Effekte aus Zins-

sicherungsgeschäften, für die kein Hedge-Accounting im Sinne des 

IAS 39 Anwendung findet.

Darüber hinaus werden die aus den Bereinigungen resultierenden 

Steuereffekte ebenfalls bereinigt.

AUSWEIS UND NUTZEN VON NON-IFRS KENNZAHLEN

Dieser Geschäftsbericht enthält neben den nach IFRS ermittelten 

Finanzdaten auch sogenannte Non-IFRS-Kennzahlen. Die Überleitung 

dieser Non-IFRS-Kennzahlen auf die entsprechenden IFRS-Kennzah-

len ist in der → Ertragslage des Konzerns dargestellt.

Die ProSiebenSat.1 Media SE verwendet für ihre finanziellen, stra-

tegischen und operativen Entscheidungen primär Non-IFRS-Kenn-

zahlen als Entscheidungsgrundlage. Diese liefern auch Investoren 

Zusatzinformationen, die einen Vergleich der Performance im Mehr-

jahresvergleich erlauben, da sie um bestimmte Einflüsse bereinigt 

werden. Diese Kennzahlen werden nicht auf Basis der IFRS ermittelt 

und können sich daher von den Non-IFRS-Kennzahlen anderer Unter-

nehmen unterscheiden. Daher ersetzen diese nicht die IFRS-Kenn-

zahlen oder sind bedeutsamer als IFRS-Kennzahlen, sondern stel-

len eine Zusatzinformation dar. Wir sind davon überzeugt, dass die 

Non-IFRS-Kennzahlen aus den folgenden Gründen für Investoren von 

besonderem Interesse sind:
_ Sondereffekte können die operative Geschäftsentwicklung beein-

flussen oder gar überlagern; daher bieten um derartige Effekte 

bereinigte Kennzahlen Zusatzinformationen zur Beurteilung der 

operativen Leistungsfähigkeit des Unternehmens. Bereinigte Kenn-

zahlen besitzen somit für die Steuerung des Unternehmens eine 

größere Relevanz.
_ Das adjusted net income bildet zudem bei der ProSiebenSat.1 

Media SE einen wichtigen Anhaltspunkt zur Ermittlung der Divi-

dendenzahlung, da wir die Aktionäre an der operativen Ertrags-

kraft des Unternehmens beteiligen wollen.
_ Der Konzern hat ein ganzheitliches Steuerungssystem implemen-

tiert. Non-IFRS-Kennzahlen werden konsequent für die Vergangen-

heit und die Zukunft ermittelt; sie bilden eine bedeutende Grund-

lage für die interne Steuerung sowie die Entscheidungsprozesse 

der Unternehmensleitung. 

Operative und strategische Planung

Steuerung und Planung greifen bei der ProSiebenSat.1 Group eng 
ineinander. So werden im Rahmen der Planung Soll-Größen definiert 
und für verschiedene zeitliche Perioden festgelegt. Im Fokus stehen 
die zuvor erläuterten Leistungsindikatoren. Die unterschiedlichen 
Ebenen des Planungsprozesses bauen aufeinander auf und sind mit 
unserem Risikomanagement verknüpft. Der Aufsichtsrat wird zudem 
vom Vorstand – sowohl innerhalb als auch außerhalb der Aufsichts-
ratssitzungen – regelmäßig über alle für das Unternehmen relevan-
ten Fragen der Strategie, der Planung, der Geschäftsentwicklung, der 
Risikolage, des Risikomanagements und der Compliance unterrichtet. 
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_	 Unternehmensplanung: Die Unternehmensplanung umfasst die 
operative Jahresplanung (Budget) sowie die langfristige Unter-
nehmensplanung (Mehrjahresplanung) und stellt die detaillierte, 
zahlenseitige Abbildung der Strategieplanung dar. Sie erfolgt für 
das erste Jahr auf Monats- und für weitere vier Jahre auf Jahres-
basis. Die strategisch abgeleiteten Zielvorgaben für das erste Pla-
nungsjahr werden für die einzelnen bedeutsamsten finanziellen und 
nichtfinanziellen Leistungsindikatoren im Gegenstromverfahren 
konkretisiert und auf die Mehrjahre fortgeschrieben. Die Finanz-
kennzahlen aus der Gewinn- und Verlustrechnung bzw. der Bilanz 
und Kapitalflussrechnung der einzelnen Tochterunternehmen wer-
den analysiert und auf Segment- und Konzernebene verdichtet.

_	 Monatsberichtswesen und Trendprognosen: Ein wichtiges Werk-
zeug zur unterjährigen Planung sind Trendprognosen: Dabei wird 
auf Basis der bisherigen Zielerreichung die auf Jahressicht erwar-
tete Unternehmensentwicklung berechnet und mit den ursprüng-
lich budgetierten Soll-Größen verglichen. Ziel ist es, potenzielle 
Soll-Ist-Abweichungen unmittelbar festzustellen und erforderliche 
Maßnahmen zur Gegensteuerung zeitnah umzusetzen.

Auch im Jahr 2019 hat der Vorstand gemeinsam mit dem Aufsichts-
ratsgremium die kurz- und langfristige Zielerreichung erörtert. 
Neben der monatlichen Berichterstattung werden Risikopotenziale 
quartalsweise an den Group Risk Officer gemeldet. Hier wird insbe-
sondere analysiert, wie sich Risikofrühwarnindikatoren unterjährig 
und im Zeitablauf verändert haben. Ein wichtiger Frühwarnindika-
tor ist etwa die Entwicklung der Zuschauermarktanteile. Zusätz-
liche Chancen und damit mögliche positive Abweichungen von 
prognostizierten Zielen werden parallel zum Risikomanagement 
analysiert; sie werden in den Planungsrechnungen erfasst, sofern 
ihre Eintrittswahrscheinlichkeit mehr als 50 Prozent beträgt. 

PLANUNGSRECHNUNG UND RISIKOMANAGEMENT DER PROSIEBENSAT.1 GROUP

Aufsichtsrat und Vorstand

3. SteuerungSteuerung

2. Bewertung1. IdentifikationPlanungÜberwachung

Planungsrechnung

Geschäftsentwicklung

Risikomanagement

Internal Audit 
überwacht 

Abläufe und 
prüft Effektivität

Strategie

Ziele

KPIs
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i  Zusätzliche Informationen zu Mitarbeitern und Arbeitnehmerbelan-

gen befinden sich im zusammengefassten gesonderten nichtfinanziellen 

Bericht (→ www.prosiebensat1.com/nachhaltigkeit/informationen/publikationen).

Die durchschnittliche Beschäftigtenzahl des Konzerns (umgerechnet 
auf vollzeitäquivalente Stellen) stieg im Berichtsjahr um 11 Prozent auf 
7.265 Mitarbeiter (Vorjahr: 6.532). Im Jahr 2019 waren durchschnitt-
lich 506 Mitarbeiter (Vorjahr: 609) – und damit deutlich weniger als 
noch im Vorjahr – in der ProSiebenSat.1 Media SE beschäftigt; davon 
waren 136 Mitarbeiter in der strategischen Holding tätig. Diese fokus-
siert sich auf die strategischen Aktivitäten auf Konzernebene sowie 
die Steuerungsaktivitäten der Gruppe. Konzernübergreifende Sup-
port-Funktionen werden seit dem 1. Januar 2020 im Center of Excel-
lence und Shared Service Center gebündelt. Während sich die durch-
schnittliche Mitarbeiterzahl im Segment Entertainment im Vergleich 
zum Vorjahr kaum verändert hat (+ 1 % auf 3.659 Mitarbeiter), gab es 
im Segment Content Production & Global Sales einen Personalaufbau 
um 7 Prozent auf 1.477 Mitarbeiter sowie insbesondere akquisitionsbe-
dingt einen starken Anstieg der Beschäftigten im Segment Commerce 
um 40 Prozent auf 2.129 Mitarbeiter. In Deutschland, Österreich und 
der Schweiz hatte der Konzern im Berichtsjahr durchschnittlich 6.071 
vollzeitäquivalente Stellen (Vorjahr: 5.458). Dies entspricht wie im 
Vorjahr einem Anteil von 84 Prozent am Gesamtkonzern.

i Die in den Umsatz-, Vertriebs- und Verwaltungskosten ausgewiesenen 

Personalaufwendungen des Konzerns erhöhten sich im Geschäftsjahr 

2019 auf 707 Mio Euro (Vorjahr: 679 Mio Euro). Dies entspricht einem 

Anstieg um 4 Prozent oder 28 Mio Euro gegenüber dem Vorjahr und 

reflektiert insbesondere den beschriebenen Personalanstieg im Seg-

ment Commerce. 

MITARBEITER NACH SEGMENTEN durchschnittlich 

vollzeitäquivalente Stellen (FTE); Vorjahreswerte 2018 in Klammern

Entertainment

Content  
Production &  
Global Sales Commerce

3.659 
(3.624)

1.477 
(1.383)

2.129 
(1.524)

MITARBEITER NACH REGIONEN durchschnittlich 

vollzeitäquivalente Stellen (FTE); Vorjahreswerte 2018 in Klammern

147 
(125)

459 
(450)

968 
(865)

79 
(84)

5.612 
(5.007)

Deutsch-
land USA

Öster-
reich/

Schweiz UK Sonstige 

MITARBEITER1

1	 Im Geschäftsbericht wird statt „Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen“ die lesefreundlichere Variante „Mitarbeiter“ verwendet. Die gewählte männliche Form steht stellvertretend für 
alle Geschlechter.
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KONJUNKTURELLE ENTWICKLUNG

Die deutsche Wirtschaft ist im Jahr 2019 im Vergleich zum Vorjahr 
real um 0,6 Prozent gewachsen (Vorjahr: + 1,5 %). Nach starkem Jah-
resbeginn, der beispielsweise von Sondereffekten wie der günstigen 
Entwicklung der Baubranche getrieben war, bremsten vor allem erheb-
liche außenwirtschaftliche Belastungen wie der anstehende Brexit 
oder der Handelskonflikt zwischen den USA und China die Aufwärts-
dynamik insbesondere im industriellen Sektor. Im zweiten Quartal 
verringerte sich das Bruttoinlandsprodukt im Vorquartalsvergleich 
real um 0,2 Prozent, im dritten Quartal lag es mit 0,2 Prozent leicht 
im Plus. Im Schlussquartal wurde kein Wachstum gegenüber dem 
Vorquartal verzeichnet.

ENTWICKLUNG DES BRUTTOINLANDSPRODUKTS IN 
DEUTSCHLAND in Prozent, Veränderung gegenüber Vorquartal

Q2 
2019

Q3 
2019

Q1 
2019

Q4 
2018

Q4 
2019

– 0,2

0,2

0,0

0,2

0,5

Verkettet, preis-, saison- und kalenderbereinigt.
Quelle: Destatis, Pressemitteilung vom 14. Februar 2020.

Das Wachstum wurde 2019 im Wesentlichen von der Binnenwirtschaft 
getragen. Die privaten Konsumausgaben, gestützt von einem robus-
ten Arbeitsmarkt und kräftigen Lohnsteigerungen, erhöhten sich real 
um 1,6 Prozent (Vorjahr: + 1,3 %). Das Kaufverhalten ließ sich auch an 
der Entwicklung des Einzelhandels ablesen, der rund ein Drittel des 
privaten Konsums ausmacht. Das Umsatzplus betrug hier nach Schät-
zung des Statistischen Bundesamtes real zwischen 2,9 und 3,0 Pro-
zent. Besonders dynamisch entwickelte sich erneut der Internet- und 
Versandhandel (Januar bis November real: + 7,4 %). Daneben stütz-
ten Bauinvestitionen (+ 3,8 %) und staatlicher Konsum (+ 2,5 %) die 
deutsche Wirtschaft. → Künftige wirtschaftliche und branchenspezifische Rah-

menbedingungen

ENTWICKLUNG VON MEDIENKONSUM 
UND WERBEWIRKUNG

Das Spektrum der Mediennutzung hat sich in den letzten Jahren durch 
die Digitalisierung erweitert und die Nutzungsgewohnheiten verän-
dert. Die einst festen Verbindungen von Inhalten und Endgeräten 
lösen sich zunehmend auf, sodass die Gattungsgrenzen zwischen den 

Medien konvergieren. Dies gilt auch für Fernsehen bzw. die Bewegt-
bild-Nutzung im Allgemeinen, wobei sich folgende Trends abzeichnen: 

_	 Gleiche Bewegtbild-Inhalte können auf unterschiedlichen Bildschir-
men genutzt werden. Zugleich sind mit der Verbreitung mobiler 
Geräte wie Smartphones und Tablets neben dem klassisch linea-
ren Fernsehen am stationären TV-Gerät neue Nutzungsformen 
wie zeitversetztes Fernsehen über Apps auf mobilen Endgerä-
ten entstanden. Zusätzlich wird Fernsehen durch leistungsfähige 
Unterhaltungselektronik und Innovationen am TV-Gerät selbst 
immer vielfältiger. Digitales Fernsehen in hochauflösender Qua-
lität (HD/UHD) oder Video-on-Demand (VoD) auf großflächigen 
TV-Screens sind Beispiele hierfür. Breitband-Internetzugänge mit 
rascher Datenübertragung sowie die hohe Zahl an Satelliten-Haus-
halten in Deutschland treiben diese Entwicklung voran. 

_	 Trotz der Vielfalt an zusätzlichen Angeboten sind Fernseher, Radio 
und Smartphone weiterhin die mit Abstand am meisten genutzten 
Mediengeräte mit Nutzungsquoten von rund 90 Prozent.

_	 91 Prozent der Deutschen zwischen 14 und 69 Jahren sehen min-
destens selten lineares Fernsehen (Vorjahr: 93 %, 2014: 95 %). 
Neben der Reichweite spielt die Nutzungsdauer eine wichtige Rolle 
im intermedialen Vergleich. Auch hier hat Fernsehen laut AGF die 
höchste Relevanz, die tägliche Nutzungsdauer liegt bei 202 Minu-
ten (E 14 – 69). 

FERNSEHHAUSHALTE IN DEUTSCHLAND NACH 
ZUGANGSART Anzahl TV-Haushalte

 2019 1 2018 2

Potenzial in Mio (Analog + Digital) 38,77 38,80

Terrestrik 1,01 1,30

Kabel 15,39 15,77

Satellit 17,68 17,14

IPTV 4,69 4,59

1	 Angaben zum Stichtag 01.12.2019.
2	Angaben zum Stichtag 01.12.2018.
Quelle: AGF Videoforschung in Zusammenarbeit mit GfK  /  Marktstandard TV  / 
VideoScope 1.3 / Haushalte.

i  Die tägliche Fernsehnutzungsdauer in Deutschland wird im Auftrag der 

AGF gemessen und ausgewiesen. Um dem Markt generelle Daten über die 

Nutzung von Bewegtbildinhalten zu liefern, wird das entsprechende Ins-

trumentarium kontinuierlich weiterentwickelt, um auch die detaillierte 

Nutzung von Videoinhalten an PC, Laptop, Tablet oder Smartphone zu 

erfassen. Das Projekt ist darauf ausgelegt, diese Bewegtbildangebote 

abzubilden – unabhängig davon, ob es sich um Inhalte eines Fernseh-

senders oder eines reinen Online-Anbieters handelt. Dies beinhaltet 

damit die Nutzung von Mediatheken ebenso wie von Angeboten eines 

Web-TV-Senders oder eines Bewegtbildangebots auf einer klassischen 

Internetseite. Zusätzlich weist die ProSiebenSat.1 Group seit 2019 auch 

die Total Video Viewtime aus, also das gemeinsame Nutzungsvolumen 

der gesehenen Minuten auf den linearen Kanälen und digitalen Enter-

tainment-Plattformen. → Entwicklung relevanter Unternehmens- und Markt

umfelder der ProSiebenSat.1 Group

RAHMENBEDINGUNGEN DES KONZERNS
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PARALLELNUTZUNG TV/INTERNET in Prozent
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41  

21  

17  

79

2018

42  

18  

16  

76

2019

 häufig   manchmal   selten
Basis: 14 - 49 Jahre, Nutzung TV / Internet mindestens selten.
Quelle: SevenOne Media / forsa.

Einen detaillierten Einblick in das Mediennutzungsverhalten in 
Deutschland geben die Ergebnisse der repräsentativen Studien des 
„Media Activity Guide 2019“ und „ViewTime Report 2019“:

_	 Nach jahrelangem Wachstum nimmt die Nutzungsdauer von 
Medien insgesamt nicht weiter zu: Mit 11 Stunden und 27 Minu-
ten täglich scheint vorerst eine Wachstumsgrenze erreicht. Mit 
Mediennutzung und Kommunikation verbringen die Deutschen 
im Schnitt täglich 687 Minuten (Vorjahr: 713 Minuten). Dabei ent-
fallen bei den 14- bis 69-Jährigen 236 Minuten bzw. 42 Prozent 
der reinen Mediennutzung auf TV (Vorjahr: 248 Minuten bzw. 
42 %), dies bezieht sich auf lineare wie alternative Übertragungs-
wege. Jeweils 18 Prozent bzw. 100 Minuten entfallen auf das Radio 
(Vorjahr: 109 Minuten) und auf die inhaltliche Internetnutzung mit 
101 Minuten (Vorjahr: 97 Minuten). Die inhaltliche Internetnutzung 
umfasst beispielsweise Social-Media-Nutzung, den Konsum von 
Online-Videos oder Online-Banking. Die Lektüre von Zeitungen 
und Zeitschriften summiert sich auf 22 Minuten pro Tag (Vorjahr: 
23 Minuten). 

_	 Die Art und Weise, wie Menschen Bewegtbild-Inhalte konsumie-
ren, verändert sich. Die Nutzung von Online-Videos steigt weiter-
hin an, jedoch im Vergleich zu den Vorjahren schwächer. Dennoch 
gibt es eine Verschiebung von linearer zu nichtlinearer Bewegt-
bildnutzung. Insbesondere die Jüngeren (E 14 - 29) nutzen inten-
siv alternative TV-Verbreitungswege: 22 Prozent (25 Minuten täg-
lich) entfallen auf digitale Aufzeichnungen oder Livestreams von 
Senderwebsites und -Apps. 

Dies geht damit einher, dass TV-Geräte zunehmend den Zugriff 
auf Online-Inhalte ermöglichen. Die Verbreitung von Smart-TVs 
erreicht inzwischen 58 Prozent der Mediennutzer, von denen mitt-
lerweile 77 Prozent tatsächlich mit dem Internet verbunden sind. 
Jeder fünfte Verbraucher nutzt Streaming-Sticks, mit denen sich 
auch herkömmliche TV-Geräte ohne Online-Funktionalität inter-
netfähig aufrüsten lassen.

_	 Die Parallelnutzung von verschiedenen Bildschirmmedien, soge-
nannten Second Screens, nimmt leicht ab, ist aber nach wie 
vor hoch. Der Anteil liegt 2019 bei 76 Prozent (E 14 – 49), nach 

79 Prozent im Vorjahr. 92 Prozent der Second-Screen-Nutzer grei-
fen zum Smartphone, während sie fernsehen; Laptop mit 45 Pro-
zent und Tablet mit 41 Prozent werden von fast jedem Zweiten 
parallel zum Fernsehen genutzt.

_	 16 Prozent der Deutschen nutzen Pay-VoD-Dienste täglich. Mehr 
als die Hälfte der Pay-VoD-Nutzung findet über das TV-Gerät statt, 
13 Prozent auf dem Smartphone. Auch kostenlose Online-Videos 
über Streamingdienste, auf Videoportalen oder Mediatheken von 
TV-Sendern haben in den letzten Jahren an Popularität gewon-
nen. Pro Tag schauen 14- bis 69-Jährige im Durchschnitt 26 Minu-
ten kostenlose Online-Videos. Die beliebteste Plattform dafür ist 
YouTube LLC („YouTube“): Mit 12 Minuten (47 %) entfällt knapp die 
Hälfte der täglichen Viewtime auf das Videoportal. Sechs Minuten 
(23 %) der Nutzungsdauer entfallen auf Mediatheken, die bei den 
Jüngeren als Ergänzung zum linearen Fernsehen besonders beliebt 
sind. Drei Viertel (E 14 – 29) nutzen diese (E 14 – 69: 59 %). Bei den 
14- bis 69-Jährigen erfolgt über ein Drittel der Mediathek-Nutzung 
auf dem TV-Gerät (37 %), ein Viertel auf dem Smartphone (24 %). 

_	 17 Minuten am Tag nutzen die Deutschen zudem Soziale Netzwerke 
(E 14 -  69) – inklusive beruflicher Angebote sowie Online-Dating-
Portale. 

i  Der „Media Activity Guide“ untersucht jährlich die Mediennutzung 

in Deutschland. Die Studie wird von forsa im Auftrag des Werbezei-

tenvermarkters SevenOne Media durchgeführt. Mittels Telefonin-

terviews wurde vom 6. März 2019 bis 2. April 2019 das Mediennut-

zungsverhalten der Deutschen abgefragt; die ausgewerteten Daten 

beziehen sich auf das erste Quartal 2019. Ergänzend zum jährlich 

erscheinenden Media Activity Guide und ebenfalls in Zusammenarbeit 

mit forsa untersuchen wir mit dem „ViewTime Report“ quartalsweise 

fokussiert alle Formen der Bewegtbild- und Social-Media-Nutzung.  

→ www.sevenonemedia.de/service/research

Die Studien zeigen, dass die Digitalisierung immer mehr Möglichkei-
ten eröffnet und sich die Bewegtbildnutzung zunehmend von klassi-
schen zu digitalen Kanälen verschiebt. Das wichtigste Breitenmedium 
ist nach wie vor Fernsehen, dies gilt sowohl für die Reichweite als 
auch die Nutzungsdauer. Auch mit Blick auf die Werbewirkung ist 
Fernsehen Leitmedium: 

_	 Lineares Fernsehen findet heute unabhängig vom TV-Gerät statt, 
gleiche Inhalte werden über verschiedene Kanäle auf unter-
schiedlichen Geräten konsumiert, Smartphones und Tablets wer-
den zusätzlich zum TV-Gerät genutzt. Zugleich entstehen neue, 
crossmediale Werbeflächen, die gepaart mit den Impulsen aus der 
Parallelnutzung zu einer höheren Zuschauerbindung führen. Dies 
stärkt die Relevanz von TV in der Vermarktung: So haben 43 Pro-
zent der 14- bis 49-jährigen Parallelnutzer von TV und Internet 
währenddessen schon einmal ein Produkt im Internet gekauft.

_	 Fernsehen ist aufgrund seiner hohen Reichweite das wichtigste und 
effektivste Werbemedium. Zudem wird über Bewegtbild-Werbung 
im TV eine Marke stärker emotional geprägt als in jedem anderen 
Medium. Sie bindet Konsumenten an Marken und zahlt sich für 
Werbetreibende kurz- und langfristig aus. Dies belegt der soge-
nannte „ROI Analyzer“.

i  Der ROI Analyzer wurde von SevenOne Media entwickelt und im Markt 

eingeführt. Seit Anfang 2015 wird er unter dem Dach der Gattungsinitia-

tive Screenforce weitergeführt und ausgebaut. Er ermittelt die kurz- und 
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langfristige Abverkaufswirkung von TV-Werbung und quantifiziert den 

kurz- und langfristigen ROI (Return on Investment). Im Rahmen eines 

aufwendigen und umfassenden Modelling-Ansatzes werden dafür Daten 

des GfK Verbraucherpanels mit TV-Nutzungsdaten der AGF zusammen-

geführt. Das Ergebnis: TV-Werbung arbeitet für Werbekampagnen von 

FMCG-Produkten sehr effizient und steigert den Abverkauf der bewor-

benen Marken nicht nur kurzfristig, sondern auch auf längere Sicht. So 

liegt aktuell der Kurzfrist-ROI nach einem Jahr im Durchschnitt der 

70 untersuchten Kampagnen bei 1,13 Euro, nach fünf Jahren sogar bei 

2,57 Euro. Damit liegt der ROI in etwa auf dem Niveau der beiden zuvor 

erfolgten ROI-Erhebungen. Knapp die Hälfte der aktuell analysierten 

Kampagnen erreicht einen ROI von mindestens 2 Euro, 30 Prozent von 

mehr als 3 Euro.

ENTWICKLUNG RELEVANTER 
UNTERNEHMENS- UND MARKTUMFELDER 
DER PROSIEBENSAT.1 GROUP

Entertainment

Im Jahr 2019 betrug laut PricewaterhouseCoopers GmbH („PwC“) das 
Volumen des Entertainment-Markts in Deutschland insgesamt rund 
37 Mrd Euro (Vorjahr: 36 Mrd Euro); davon entfielen 29 Mrd Euro auf 
den klassischen und 8 Mrd Euro auf den digitalen Entertainment-Markt 
(Vorjahr: 29 Mrd bzw. 7 Mrd Euro), dabei wuchs der digitale Anteil 
um 13 Prozent im Vergleich zum Vorjahr. Die ProSiebenSat.1 Group 
erzielte einen Marktanteil von weniger als 1 Prozent. 

Um das hohe Marktpotenzial in Wachstum zu übersetzen und zusätz-
liche Umsätze zu generieren, hat die ProSiebenSat.1 Group ihre Stra-
tegie weiterentwickelt: Ziel ist es, das Angebot an lokalen Inhalten 
auszubauen, um sich von globalen Internetplattformen zu differen-
zieren. Gleichzeitig stärkt der Konzern seine digitale Reichweite und 
verzahnt dazu seine Bewegtbild-Angebote crossmedial. → Entwicklung 

von Medienkonsum und Werbewirkung

In diesem Zuge verbindet die ProSiebenSat.1 Group verstärkt ihre line-
aren und digitalen Angebote und steigert auf diese Weise ihre Gesam-
treichweite („Total Reach“). Seit Mai 2019 veröffentlicht die AGF eine 
tägliche, konvergente Gesamtreichweitenmetrik. Gemeinsam mit der 
AGF treibt der Konzern die Integration der Plattform von YouTube in 
die Auswertungssysteme mit voran. Diese neuen Indikatoren tragen 
der veränderten Mediennutzung Rechnung: Die Gattungsgrenzen zwi-
schen den Medien verschwimmen zunehmend und die gleichen Inhalte 
werden verstärkt über verschiedene Kanäle auf unterschiedlichen 
Geräten konsumiert. Die daraus resultierenden Überschneidungen 
der verschiedenen Nutzungsformen werden sich mit der Reichwei-
tenmetrik „Total Reach“ ausweisen lassen. Im nächsten Schritt soll 
diese Reichweite adressierbar und somit Werbung optimal auf die 
jeweiligen Zuschauer zugeschnitten werden („Smart Reach“). Um 
Werbekunden einfach und über einheitliche Technologien erreichen 
zu können, hat die ProSiebenSat.1 Group gemeinsam mit der Medien-
gruppe RTL Deutschland GmbH („Mediengruppe RTL Deutschland“) 
das Joint-Venture d-force GmbH („d-force“) gegründet. Als vermark-
terübergreifende Plattform zur Buchung von Addressable TV- und 
Online-Video-Inventar sowie durch die technische Standardisierung 
soll d-force zusätzliche Wachstumschancen in diesem Bereich gene-
rieren. Im Dezember 2019 nahm das Joint-Venture den operativen 
Betrieb auf und setzte bereits erste Kampagnen um. 

Deutschland ist der größte Umsatzmarkt der ProSiebenSat.1 Group; 
hier ist der Konzern führend im TV-Markt und verfügt über ein Sender-
portfolio aus sieben Free-TV-Marken, die unterschiedliche Zuschau-
ergruppen ansprechen. Seit dem Jahr 2010 hat der Konzern mit 
sixx, SAT.1 Gold, ProSieben MAXX und Kabel Eins Doku vier neue 
Special-Interest-Sender in Deutschland gestartet. Zudem bietet die 
ProSiebenSat.1 Group in Österreich und der Schweiz verschiedene 
werbefinanzierte Free-TV-Sender, die sich komplementär ergänzen. 

In Deutschland steigerte der Konzern 2019 den gemeinsamen Zuschau-
ermarktanteil seiner Sender zum zweiten Mal in Folge und verzeich-
nete ein Plus zum Vorjahr von 0,4 Prozentpunkten. Die Gruppe erzielte 
auf Ganzjahressicht einen Marktanteil von 28,2 Prozent bei den 14- bis 
49-jährigen Zuschauern und damit den besten Jahresmarktanteil seit 
2015. Insbesondere der Sender ProSieben überzeugte im Jahr 2019 
die Zuschauer mit neuen lokalen Entertainment-Formaten wie „The 
Masked Singer“ oder „Joko und Klaas gegen ProSieben“. So erzielte 
etwa das Finale von „The Masked Singer“ 38,1 Prozent Marktanteil bei 
den 14- bis 49-jährigen Zuschauern. Zudem verzeichnete ProSieben 
MAXX unter anderem dank Sportübertragungen in den Bereichen 
American Football, Rugby und Fußball mit 1,7 Prozent Marktanteil 
das erfolgreichste Jahr seit Senderbestehen. Kabel Eins steigerte 
unter anderem mit neuen lokalen Live-Factual-Produktionen 2019 
seinen Marktanteil um 0,2 Prozentpunkte auf 5,2 Prozent und zählt 
damit zu den erfolgreichsten fünf deutschen Privatsendern. Im vierten 
Quartal lag der Marktanteil der ProSiebenSat.1-Sender bei 27,9 Pro-
zent (Vorjahr: 28,8 %). Die von IP Deutschland vermarkteten Sender 
(RTL, VOX, n-tv, Super RTL, NITRO, RTLplus sowie VOXup seit dem 
1. Dezember 2019) kamen auf Jahressicht auf einen Marktanteil von 
25,7 Prozent (Vorjahr: 24,3 %) bzw. 25,2 Prozent im vierten Quartal 
(Vorjahr: 24,7 %).

Die österreichische Sendergruppe ProSiebenSat.1 PULS 4 GmbH 
(„ProSiebenSat.1 PULS 4“) erreichte im Jahr 2019 einen gemeinsa-
men Marktanteil von 28,4 Prozent bei den 12- bis 49-jährigen Zuschau-
ern (Vorjahr: 28,6 %) und ist somit der mit Abstand führende private 
TV-Anbieter. Insbesondere die österreichischen Sender ATV, ATV2 und 
PULS 4 erzielten mit einem gemeinsamen Marktanteil von 11,1 Pro-
zent bei den 12- bis 49-jährigen Zuschauern einen neuen Bestwert. 
Im September 2019 startete mit PULS 24 zudem der vierte rein öster-
reichische TV-Sender der Gruppe sowie eine gleichnamige App. Der 
Fokus der Angebote liegt auf News, Wirtschaft, Live-Events sowie 
österreichischen Inhalten. Damit baut die ProSiebenSat.1 Group ihre 
Informationskompetenz weiter aus. In der Schweiz lag der Zuschau-
ermarktanteil der ProSiebenSat.1-Sender bei den 15- bis 49-Jähri-
gen auf Jahressicht mit 17,7 Prozent auf dem Niveau des Vorjahres.
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ZUSCHAUERMARKTANTEILE DER 
PROSIEBENSAT.1-SENDER IN DEUTSCHLAND in Prozent

Zielgruppe 14 – 49 Jahre Q4 2019 Q4 2018 2019 2018

ProSiebenSat.1 Group 27,9 28,8 28,2 27,8

SAT.1 7,9 8,0 7,8 8,1

ProSieben 9,3 10,0 9,6 9,5

Kabel Eins 5,0 5,2 5,2 5,0

sixx 1,5 1,3 1,4 1,4

SAT.1 Gold 1,6 1,5 1,6 1,6

ProSieben MAXX 1,7 1,8 1,7 1,6

Kabel Eins Doku 0,9 0,9 0,9 0,7

Relevanzzielgruppen 1 Q4 2019 Q4 2018 2019 2018

SAT.1 7,6 7,8 7,6 8,0

ProSieben 11,8 13,4 12,6 12,5

Kabel Eins 5,0 5,2 5,2 5,0

sixx 2,1 1,7 1,8 1,9

SAT.1 Gold 3,0 2,7 3,0 2,8

ProSieben MAXX 3,3 3,1 2,8 2,7

Kabel Eins Doku 1,0 0,7 0,9 0,6

1	 Relevanzzielgruppen: SAT.1: Erwachsene 14 – 59 Jahre  /  ProSieben: Erwachsene 
14 – 39 Jahre  /  Kabel Eins: Erwachsene 14 – 49 Jahre  /  sixx: Frauen 14 – 39 
Jahre  /  SAT.1 GOLD: Frauen 40 – 64 Jahre  /  ProSieben MAXX: Männer 14 - 39 
Jahre  /  Kabel Eins Doku: Männer 40 - 64 Jahre.  /  Werte beziehen sich auf 24 Stunden 
(Mo - So). SAT.1, ProSieben, Kabel Eins, sixx, SAT.1 GOLD, ProSieben MAXX, Kabel Eins 
Doku; Quelle: AGF Videoforschung in Zusammenarbeit mit GfK / Marktstandard TV / 
VideoScope 1.3 / 01.01.2018 – 31.12.2019.

ZUSCHAUERMARKTANTEILE DER 
PROSIEBENSAT.1-SENDER IN ÖSTERREICH in Prozent

Zielgruppe 12 – 49 Jahre Q4 2019 Q4 2018 2019 2018

ProSiebenSat.1 PULS 4 29,0 29,5 28,4 28,6

SAT.1 Österreich 3,9 5,0 3,8 4,6

ProSieben Austria 6,6 7,7 6,6 7,5

Kabel Eins Austria 2,9 2,9 2,8 2,8

PULS 4 4,9 4,7 4,9 4,5

sixx Austria 1,3 1,1 1,2 1,2

SAT.1 Gold Österreich 1,0 0,7 0,9 0,8

ProSieben MAXX Austria 1,2 1,0 1,1 1,0

Kabel Eins Doku Austria 0,9 0,8 0,9 0,7
ATV 4,9 4,7 4,8 4,3

ATV2 1,5 1,1 1,4 1,1

Österreich: E 12 - 49; SAT.1 Österreich, ProSieben Austria, Kabel Eins Austria, PULS 4, 
sixx Austria, ProSieben MAXX Austria, SAT.1 Gold Österreich, Kabel Eins Doku Österreich, 
ATV + ATV 2 (seit 07.04.2017 bei ProSiebenSat.1 PULS 4, davor eigenständige Gruppe); 
Quelle: AGTT / GfK TELETEST / Evogenius Reporting / 01.01.2018 - 31.12.2019 / personen-
gewichtet / inklusive VOSDAL / Timeshift / Standard.

ZUSCHAUERMARKTANTEILE DER 
PROSIEBENSAT.1-SENDER IN DER SCHWEIZ in Prozent

Zielgruppe 15 – 49 Jahre Q4 2019 Q4 2018 2019 2018

ProSiebenSat.1 Group 17,2 19,2 17,7 17,7

SAT.1 Schweiz 5,3 5,8 5,2 5,1

ProSieben Schweiz 5,3 6,7 5,8 6,2

Kabel Eins Schweiz 2,1 2,7 2,5 2,5

sixx Schweiz 1,3 1,1 1,2 1,1

SAT.1 Gold Schweiz 1,2 0,9 0,9 1,0

ProSieben MAXX Schweiz 1,2 1,0 1,1 0,8

Puls 8 0,9 1,1 1,0 1,0

Werte beziehen sich auf 24 Stunden (Mo – So), alle Plattformen, overnight +7. SAT.1 
Schweiz, ProSieben Schweiz, Kabel Eins Schweiz, sixx Schweiz, SAT.1 Gold Schweiz, 
ProSieben MAXX Schweiz, Puls 8 (seit 08.10.2015) / werberelevante Zielgruppe 15 - 49 
Jahre / Marktanteile beziehen sich auf die deutsche Schweiz / D - CH / Totalsignal; 
Quelle: Mediapulse TV Data / 01.01.2018 – 31.12.2019.

Die fortschreitende Digitalisierung eröffnet der ProSiebenSat.1 Group 
neben immer zielgruppenspezifischeren Zuschaueransprachen neue 
Umsatzmodelle für das TV-Geschäft. Ein Beispiel hierfür ist die Dis-
tribution von Programmen in HD-Qualität. Hier partizipiert der Kon-
zern an den technischen Freischaltentgelten, die Endkunden für Pro-
gramme in HD-Qualität an die jeweiligen Anbieter entrichten. 

Im Jahr 2019 verzeichneten die ProSiebenSat.1 Group HD-Sender in 
Deutschland 10,0 Mio Nutzer, das sind 6 Prozent mehr als im Vorjahr. 
Dabei hat der Konzern im Jahr 2019 auch seine technische Reich-
weite ausgebaut und neue Distributionsvereinbarungen getroffen, 
unter anderem mit HD PLUS, Zattoo, Telecolumbus/Primacom und 
der Deutschen Telekom. Zusätzlich wurden vermehrt Sendungen im 
neuen Standard Ultra High Definition (UHD) ausgestrahlt. Auch in 
Österreich und der Schweiz bietet der Konzern seine Programme in 
HD-Qualität an.

Kooperationen unterstreichen die strategische Zielsetzung des Kon-
zerns, Programme über möglichst viele Verbreitungswege anzubieten 
und Reichweiten crossmedial auszubauen. Im Rahmen dieser Enter-
tainment-Strategie hat die ProSiebenSat.1 Group gemeinsam mit Dis-
covery die Streaming-Plattform Joyn als Joint Venture gegründet 
und im Juni 2019 gelauncht. Der Streaming-Dienst bietet Zuschau-
ern über 60 Sender im Livestream sowie ein umfangreiches On-De-
mand-Angebot mit eigenproduzierten lokalen Serien, Shows und 
exklusiven Previews. Seit November 2019 ergänzt der kostenpflich-
tige Service Joyn PLUS+ mit exklusiven Inhalten, Originals, Pay-TV-
Sendern sowie Inhalten in HD das Angebot. Zum Jahresende 2019 
verzeichnete Joyn sieben Monate nach Launch bereits über 7 Mio 
Nutzer über alle Geräte; laut AGOF-Messung (Arbeitsgemeinschaft 
Onlineforschung e.V.) erreichte der kostenfreie Streaming-Dienst im 
Dezember 2019 in Deutschland 3,46 Mio Unique User. → Organisation 

und Konzernstruktur

Ein weiterer wesentlicher Bestandteil des Portfolios der ProSiebenSat.1 
Group ist Studio71. Es konzentriert die Angebote an digitalen Inhal-
ten der Sendergruppe und distribuiert sie über digitale Plattformen. 
Zudem arbeitet das Digital-Studio mit einigen der reichweitenstärks-
ten Social Influencern in Deutschland zusammen. Im Jahr 2019 erzielte 
Studio71 über 9,9 Mrd Video Views im Monat (Vorjahr: 9,2 Mrd Video 
Views). 

Im Jahr 2019 verzeichnete die ProSiebenSat.1 Group eine Total Video 
Viewtime von 1.075.839 Mio Minuten (Vorjahr: 1.092.515 Mio Minu-
ten). Dies entspricht der Gesamtsumme der gesehenen Minuten über 
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die linearen und digitalen Plattformen der ProSiebenSat.1 Group hin-
weg. Die digitale Viewtime der Angebote weist dabei ein Wachstum 
von 30,3 Prozent im Vergleich zum Vorjahr auf. Mit dieser Entwick-
lung konnte das Unternehmen den linearen Reichweitenrückgang 
nicht komplett kompensieren. Im vierten Quartal lag die Total Video 
Viewtime bei 282.795 Mio Minuten (Vorjahr: 291.318 Mio Minuten). 

Produktionsmarkt

Der Anteil lokaler Programminhalte auf den eigenen Kanälen ist in 
besonderem Maße in den Fokus der Unternehmensstrategie gerückt. 
Ziel der ProSiebenSat.1 Group ist es, sich mit lokal produzierten For-
maten von Wettbewerbern abzuheben und Markenprofile der Sender 
durch eigene Produktionen weiter zu schärfen. So steuerte im Jahr 
2019 die deutsche Produktionstochter Redseven 17,6 Prozent der loka-
len Primetime-Inhalte für die Sender SAT.1, ProSieben und Kabel Eins 
bei. Das ist eine Steigerung von 4,3 Prozentpunkten im Vergleich zum 
Vorjahr. Ebenso entwickelte und produzierte Studio71 vermehrt neue 
Formate für den deutschen Markt wie beispielsweise die Web-Serie 
„Krass Klassenfahrt“ für die Streaming-Plattform Joyn.

Werbemarkt

Im Berichtszeitraum 2019 sind die Brutto-TV-Werbeinvestitionen 
in Deutschland laut Nielsen Media Research um 0,8 Prozent auf 
16,31 Mrd Euro gestiegen (Vorjahr: 16,18 Mrd Euro). Im vierten Quar-
tal 2019 ergab sich eine Steigerung um 0,6 Prozent auf 5,50 Mrd Euro 
(Vorjahr: 5,46 Mrd Euro). Dabei hat Fernsehen im intermedialen Ver-
gleich die höchste Relevanz: Im Gesamtjahr 2019 flossen 49,0 Prozent 
der Brutto-Werbeinvestitionen in TV-Werbung (Vorjahr: 49,3 %). Im 
vierten Quartal 2019 betrug der Wert 51,9 Prozent (Vorjahr: 52,6 %).

MEDIA-MIX DEUTSCHER BRUTTO-WERBEMARKT  
in Prozent, Vorjahreswerte 2018 in Klammern
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aa  TV

49,0 (49,3)

b  Online

11,6 (11,2)

c  Übrige

13,8 (13,0)

d  Print

25,6 (26,5)

Quelle: Nielsen Media Research.

Die Daten von Nielsen Media Research sind wichtige Indikatoren für die 
Bewertung der Werbemarktentwicklung. Sie werden jedoch auf Brut-
to-Umsatzbasis erhoben, sodass weder Rabatte und Eigenwerbung 
noch Agenturprovisionen berücksichtigt sind. Zudem beinhalten die 
Zahlen TV-Spots aus Media-for-Revenue-Share- und Media-for-Equity-
Geschäften. Die Werbeumsätze der großen US-Digitalkonzerne wie 
zum Beispiel Google LLC („Google“) und Facebook Inc. („Facebook“) 
sind in den Nielsen-Zahlen ebenfalls nicht reflektiert, sie bilden daher 
nicht den gesamten Brutto-Markt ab. Dadurch ergeben sich auch die 
Unterschiede zu der Netto-Entwicklung des TV-Werbemarkts. 

Schon 2018 konnte der deutsche Netto-TV-Werbemarkt, anders als 
in Vorjahren, nur begrenzt von der insgesamt soliden makroökono-
mischen Entwicklung profitieren und entwickelte sich mit -1,2 Pro-
zent leicht rückläufig. Ursache waren vor allem branchenspezifische 
Effekte. 2019 haben sich die Rahmenbedingungen weiter verschlech-
tert. Vor allem im außenwirtschaftlichen Bereich kühlte die Konjunk-
turdynamik deutlich ab. Dies beeinträchtigte beispielsweise das Werbe-
verhalten der stark exportorientierten deutschen Automobilbranche. 
Aus Sicht der ProSiebenSat.1 Group hat sich der TV-Werbemarkt auf 
Netto-Basis im Berichtsjahr 2019 daher merklich unter Vorjahresni-
veau entwickelt; ähnliche Einschätzungen gibt es von Experten des 
Branchenverbands Organisation Werbetreibende im Markenverband 
(„OWM“). Offizielle Daten zum Netto-TV-Werbemarkt für das Jahr 2019 
werden im Mai 2020 vom Zentralverband der deutschen Werbewirt-
schaft („ZAW“) veröffentlicht. → Konjunkturelle Entwicklung

Vor dem Hintergrund der oben beschriebenen Entwicklungen divergie-
ren die Prognosen für das Gesamtjahr 2019 deutlich: Die Prognosen 
für den deutschen TV-Werbemarkt liegen zwischen minus 0,5 Prozent 
(GroupM) und minus 3,1 Prozent (Magna Global). Wie oben beschrieben 
lag die Entwicklung aus Sicht der ProSiebenSat.1 Group merklich unter 
Vorjahr. Für den deutschen Gesamtwerbemarkt liegen die Netto-Prog-
nosen zwischen plus 1,8 Prozent (Magna Global) und minus 0,7 Prozent 
(ZenithOptimedia). InStream-Videowerbung dürfte sich weiter dyna-
misch entwickelt haben und das Wachstum des Online-Werbemarkts 
treiben. Die Agenturgruppen rechnen für den gesamten Online-Wer-
bemarkt mit einem Plus zwischen 6,0 Prozent (GroupM) und 10,0 Pro-
zent netto (Magna Global).

Die ProSiebenSat.1 Group ist Marktführer im deutschen TV-Werbe-
markt und erwirtschaftete laut Nielsen Media Research 2019 TV-Wer-
beeinnahmen von 6,36 Mrd Euro brutto (Vorjahr: 6,42 Mrd Euro). 
Im vierten Quartal 2019 sanken die Erlöse um 3,5 Prozent auf 
2,17 Mrd Euro (Vorjahr: 2,25 Mrd Euro). Daraus resultiert für das 
Gesamtjahr 2019 ein Marktanteil von 39,0 Prozent; im vierten Quar-
tal erzielte die ProSiebenSat.1 Group einen Marktanteil von 39,5 Pro-
zent (Vorjahreszeiträume: 39,7 % bzw. 41,2 %).

MARKTANTEILE DEUTSCHER BRUTTO-TV-
WERBEMARKT in Prozent, Vorjahreswerte 2018 in Klammern

bc

d

e

aa  SevenOne Media

39,0 (39,7)

b  IP Deutschland

32,8 (32,1)

c  EL-Cartel

6,8 (7,1)

d  Öffentlich- 
Rechtliche

3,6 (3,8) 

e  Übrige

17,9 (17,3)

Quelle: Nielsen Media Research.

Aus der Vermarktung von InStream-Videoanzeigen, die online vor, 
nach oder während eines Bewegtbild-Streams gezeigt werden, erwirt-
schaftete die ProSiebenSat.1 Group im Gesamtjahr 2019 einen Brutto- 
Umsatz von 390,1 Mio Euro (Vorjahr: 293,5 Mio Euro). Dies ent-
spricht einem Plus von 32,9 Prozent gegenüber dem Vorjahr. Dabei 
erhöhte sich der Marktanteil von 46,3 Prozent auf 47,9 Prozent. Im 
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vierten Quartal generierte der Konzern hier 138,7 Mio Euro (Vor-
jahr: 107,0 Mio Euro); daraus resultiert ein Werbemarktanteil von 
49,6 Prozent (Vorjahr: 47,5 %). Das Marktvolumen für Werbebudgets 
in InStream-Videoanzeigen stieg 2019 in Deutschland um 28,6 Prozent 
auf 814,5 Mio Euro brutto (Vorjahr: 633,5 Mio Euro), im vierten Quar-
tal um 24,0 Prozent auf 279,7 Mio Euro (Vorjahr: 225,6 Mio Euro). 

Insgesamt stiegen die Investitionen in Online-Werbeformen 2019 
um 4,6 Prozent auf 3,85 Mrd Euro (Vorjahr: 3,68 Mrd Euro); im vier-
ten Quartal betrugen sie 1,19 Mrd Euro (Vorjahr: 1,17 Mrd Euro). Dar-
aus erwirtschaftete der Konzern im Gesamtjahr einen Umsatz von 
478,3 Mio Euro (+ 26,5 %) und von 171,2 Mio Euro im vierten Quartal 
(+ 36,8 %). Der Online-Werbemarkt umfasst neben InStream-Videos 
auch Display Ads wie klassische Banner und Buttons.

Aus Sicht der ProSiebenSat.1 Group hat sich der Online-Werbemarkt 
auf Netto-Basis im Jahr 2019 über dem Vorjahresniveau entwickelt. 
Dies ist vor allem auf den wachsenden InStream-Markt zurückzu-
führen.

i  Nielsen Media Research weist auch für den Online-Werbemarkt in 

Deutschland Brutto-Zahlen aus. Diese enthalten jedoch u. a. nicht 

Google/YouTube, Facebook und bilden daher nicht den gesamten Markt 

ab. Für den Gesamt-Online-Videomarkt ist davon auszugehen, dass die-

ser gewachsen ist.

Commerce

2019 dürfte der Online-Handel in Deutschland auf allen digitalen End-
geräten insgesamt um rund 8,6 Prozent auf ein Marktvolumen von 
68,3 Mrd Euro gewachsen sein. Damit machte der Online-Handel vor-
aussichtlich 11 Prozent des gesamten Einzelhandels im Jahr 2019 aus. 
Das ergab eine aktuelle Studie des Instituts für Handelsforschung 
Köln. Von großer Bedeutung für das deutsche E-Commerce-Wachs-
tum im Berichtszeitraum dürfte dabei der mobile Handel mit einem 
Volumen von 36,6 Mrd Euro gewesen sein (Vorjahr: 30,7 Mrd Euro). 

Das sind insgesamt 53,6 Prozent des Online-Umsatzes in Deutschland. 
Die einzelnen E-Commerce-Bereiche kennzeichnen unterschiedliche 
Dynamiken; nachfolgend werden für die ProSiebenSat.1 Group rele-
vante Märkte beschrieben:

_	 Beauty und Lifestyle: Das Marktvolumen im Bereich Beauty 
und Personal Care in Deutschland belief sich im Jahr 2019 auf 
15 Mrd Euro (Vorjahr: 14,7 Mrd Euro). 2019 machte der Umsatzan-
teil des E-Commerce im Beauty-Bereich bereits rund 27 Prozent 
aus und soll bis 2023 auf bis zu 40 Prozent steigen.

_	 Matchmaking: Nach Angaben des Digital Market Outlooks der 
Statista GmbH („Statista“) ist der Umsatz im Matchmaking-Markt 
in Deutschland im Jahr 2019 auf 204 Mio Euro gestiegen (Vorjahr: 
195 Mio Euro). Der Markt umfasst die Segmente Partnervermitt-
lung, Singlebörsen und Casual Dating. Die Partnervermittlung, zu 
der auch unsere Portale Parship und ElitePartner zählen, ist das 
umsatzstärkste Segment im Matchmaking-Markt und macht rund 
43 Prozent des Gesamtumsatzes aus. 

_	 Consumer Advice: Das Marktvolumen von Online-Vergleichspor-
talen in Deutschland für die Bereiche Energie, Telekommunika-
tion, Autoversicherungen und Konsumentenkredite dürfte sich im 
Jahr 2019 auf rund 760 Mio Euro belaufen (Vorjahr: 721 Mio Euro). 

_	 Experiences: Das Marktvolumen für Erlebnisse (darunter Erleb-
nisgeschenke, erlebnisorientierte Kurzreisen sowie Freizei-
terlebnisse) dürfte sich im Jahr 2019 in Deutschland auf rund 
4,5 Mrd Euro belaufen. In einer gemeinsamen Studie der mydays 
GmbH („mydays“) und Statista wurden gemeinsame Erlebnisse 
und Erfahrungen als präferiertes Geschenk unter dem Weihnachts-
baum ermittelt. Knapp die Hälfte der befragten Männer sowie rund 
zwei Drittel der befragten Frauen gaben an, sich an Weihnach-
ten am meisten über das Geschenk eines gemeinsamen Erlebnis-
ses zu freuen. → Künftige wirtschaftliche und branchenspezifische Rahmen

bedingungen

TV-WERBEMÄRKTE IN DEUTSCHLAND, ÖSTERREICH UND DER SCHWEIZ AUF BRUTTO-BASIS in Prozent

Entwicklung TV-Werbemarkt Q4 2019 (Abweichung vs. Vorjahr) Entwicklung TV-Werbemarkt 2019 (Abweichung vs. Vorjahr)

Deutschland + 0,6 + 0,8

Österreich + 9,1 + 2,4

Schweiz + 16,3 + 3,4

Marktanteile ProSiebenSat.1 Group 
Q4 2019

Marktanteile ProSiebenSat.1 Group 
Q4 2018

Marktanteile ProSiebenSat.1 Group 
2019

Marktanteile ProSiebenSat.1 Group 
2018

Deutschland 39,5 41,2 39,0 39,7

Österreich 44,2 43,8 44,5 43,4

Schweiz 27,1 26,4 27,6 26,4

Deutschland: Januar - Dezember, brutto, Nielsen Media.
Österreich: Januar - Dezember,, brutto, Media Focus.
Schweiz: Januar - Dezember, die Werbemarktanteile beziehen sich auf die deutsche Schweiz, brutto, Media Focus.
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FORSCHUNG UND ENTWICKLUNG

Die ProSiebenSat.1 Group betreibt Forschung und Entwicklung (F&E) 

nicht im herkömmlichen Sinne eines Industrieunternehmens. For-

schung hat bei der ProSiebenSat.1 Group dennoch einen hohen Stel-

lenwert.

Wir betreiben intensive Marktforschung in allen Bereichen, die für 

die Geschäftstätigkeit relevant sind oder in denen das Unterneh-

men Wachstumspotenzial sieht. Die Ausgaben für die konzernweiten 

Marktforschungsaktivitäten beliefen sich 2019 auf rund 9 Mio Euro 

(Vorjahr: 9 Mio Euro). Die verschiedenen Research-Abteilungen des 

Konzerns erstellen Untersuchungen und Analysen zur Werbewir-

kung, zu Trends im Werbemarkt und digitalen Branchen sowie zur 

Mediennutzung und werten außerdem Konjunktur- und Marktprog-

nosen aus. Die Verantwortlichen im Konzern ziehen die Ergebnisse 

der Marktanalysen für die operative und strategische Planung heran. 

Gleichzeitig sind Marktdaten und Analysen eine wichtige Grundlage 

für die erfolgreiche Beratung unserer Werbekunden. Mit seinen Stu-

dien liefert das Unternehmen Werbetreibenden wertvolle Erkennt-

nisse für die Marketing- und Werbeplanung, die eine wichtige Basis 

für Investitionsentscheidungen darstellen.

In der Programmentwicklungsphase spielt zudem die Programm-

forschung eine entscheidende Rolle. Eine wichtige Aufgabe ist die 

Bewertung von internationalen TV-Trends hinsichtlich ihres Potenzi-

als für den deutschen Fernsehmarkt. Darüber hinaus erstellt das ent-

sprechende Research Team regelmäßig quantitative sowie qualitative 

Studien und Analysen zu den Programmen der ProSiebenSat.1-Sen-

der. Dabei werden unter anderem TV-Piloten mithilfe von Umfragen 

und Publikumsvorführungen getestet. Dieses Research-Team führt 

außerdem Ad-hoc-Tests zu bereits ausgestrahlten Sendungen durch. 

Auf Basis der Ergebnisse können wir TV-Formate sowohl in der Ent-

stehungsphase anpassen als auch bereits ausgestrahlte Programme 

optimieren und damit die Erfolgsquote erhöhen.

Im Bereich der Entwicklung arbeiten wir insbesondere daran, unsere 

Werbeprodukte intelligenter zu machen. Das bedeutet, dass wir Ange-

bote entwickeln, um TV- und Video-Werbung zielgruppengenau auszu-

spielen. Dies geschieht beispielsweise auf Basis von anonymisierten 

Nutzerdaten bezüglich Alter, Geschlecht, Haushaltseinkommen oder 

Wetter. Im Jahr 2019 hat der Vermarkter SevenOne Media zusätzlich 

zu den bestehenden Angeboten im Bereich zielgerichteter Werbung 

den Addressable TV Spot im Werbemarkt eingeführt. Dieser ermög-

licht, dass Eigenwerbespots in allen Werbeblöcken mit adressierba-

ren Spots überblendet werden und Zuschauer so interessenbasiert 

ansprechen. Das Angebot basiert auf einer Werbetechnologie, die 

SevenOne Media entwickelt und europaweit zum Patent angemeldet 

hat. Darüber hinaus entwickeln wir unsere eigenen digitalen Plattfor-

men wie beispielsweise im Commerce-Geschäft kontinuierlich weiter. 
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Die ProSiebenSat.1 Group analysiert regelmäßig ihr Portfolio und 
bewertet mögliche Wachstums- und Synergiepotenziale. Teil die-
ser Strategie sind Portfolioerweiterungen, Unternehmensverkäufe 
sowie Investitionen in zukunftsträchtige Wachstumsfelder. In die-
sem Zusammenhang waren im Geschäftsjahr 2019 nachfolgende 
Ereignisse wesentlich. Weitere Informationen finden sich im Anhang. 
→ Anhang, Ziffer 4 „Konsolidierungskreis“  → Anhang, Ziffer 5 „Akquisitionen, Ver-

käufe und sonstige Transaktionen mit Auswirkungen auf den Konsolidierungskreis“

→ Anhang, Ziffer 39 „Ereignisse nach dem Bilanzstichtag“

_	 Mit wirtschaftlicher Wirkung zum 21. Februar 2019 hat General 
Atlantic ihre 41,6-prozentige Beteiligung an der Marketplace 
GmbH, Berlin („Marketplace“) im Zuge einer Kapitalerhöhung in 
die NuCom Group eingebracht. General Atlantic ist seit 2018 als 
Wachstumsinvestor an der NuCom Group beteiligt; zum Bilanz-
stichtag am 31. Dezember 2018 war die NuCom Group ebenfalls mit 
41,6 Prozent an Marketplace beteiligt. Gleichzeitig hat die NuCom 
Group im ersten Quartal 2019 10,5 Prozent der Anteile von übri-
gen Gesellschaftern der Marketplace erworben. Der sich daraus 
neu ergebende Gesamtanteil der NuCom Group sowie die von 
den verbliebenen Minderheitsgesellschaftern gehaltenen Anteile 
wurden mit wirtschaftlicher Wirkung zum 21. Februar 2019 in die 
neu gegründete be Around Holding GmbH, Berlin („be Around“) 
eingebracht. Nach dieser Einbringung werden der NuCom Group 
94,0 Prozent der Stimmrechte und 80,0 Prozent des Kapitals von 
be Around zugerechnet. Der Gesamttransaktion liegt ein Kaufpreis 
von 128 Mio Euro zugrunde. Der Kapitalanteil von General Atlantic 
an der NuCom Group erhöhte sich in diesem Zusammenhang von 
bisher 25,1 Prozent auf 28,4 Prozent. be Around betreibt mit der 
Marke Aroundhome (vormals Käuferportal) Deutschlands größte 
Online-Vermittlung für Produkte und Dienstleistungen rund ums 
Haus.

_	 Im zweiten Quartal 2019 hat der Konzern die Laufzeiten für die 
überwiegenden Teile des syndizierten endfälligen Darlehens (Term 
Loan) sowie der syndizierten revolvierenden Kreditfazilität (RCF) 
bis April 2024 verlängert. → Fremdkapitalausstattung und Finanzierungs-

struktur

_	 Im dritten Quartal 2019 hat die ProSiebenSat.1 Group die Transfor-
mation des Entertainment-Geschäfts weiter vorangetrieben und 
entschieden, für diesen Geschäftsbereich eine neue und eigen-
ständigere Organisation zu etablieren. Zugleich wird die bisher mit 
dem Entertainment-Geschäft eng verzahnte operative Holding in 
eine strategische Holding umgewandelt. → Organisation und Konzern-

struktur  → Strategie und Steuerungssystem

WESENTLICHE EREIGNISSE UND 
ÄNDERUNGEN IM 

KONSOLIDIERUNGSKREIS
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AUSGEWÄHLTE KENNZAHLEN DER  
PROSIEBENSAT.1 GROUP in Mio Euro

2019 2018
Verände-
rung Abs.

Verände-
rung in %

Umsatzerlöse 4.135 4.009 126 3,1

Gesamtkosten 3.592 3.710 – 118 – 3,2

Operative Kosten 3.297 3.027 271 8,9

Betriebsergebnis (EBIT) 578 348 230 66,1

Adjusted EBIT 684 850 – 166 – 19,5

Adjusted EBITDA 872 1.013 – 141 – 13,9

Sondereffekte – 34 – 443 409 – 92,3

EBITDA 838 570 268 47,0

Finanzergebnis – 6 – 4 – 2 40,9

Ergebnis vor Steuern 572 344 228 66,4

Ertragsteuern – 161 – 94 – 66 70,4

Konzernergebnis 412 250 162 64,9
Den Anteilseignern der 
ProSiebenSat.1 Media SE 
zuzurechnendes Konzern
ergebnis 413 248 164 66,1

Adjusted net income 387 541 – 154 – 28,5

UMSATZENTWICKLUNG

Die Umsatzerlöse der ProSiebenSat.1 Group stiegen im Jahr 2019 
um 3 Prozent auf 4.135 Mio Euro (Vorjahr: 4.009 Mio Euro). Bereinigt 
um Konsolidierungs- und Währungseffekte betrug der Umsatzanstieg 
2 Prozent. Der Umsatzbeitrag aus Erstkonsolidierungen belief sich im 
Geschäftsjahr insgesamt auf 126 Mio Euro und ist insbesondere auf 
eHarmony Inc. (“eHarmony Group”) sowie auf be Around zurückzufüh-
ren. Demgegenüber stehen Effekte aus Entkonsolidierungen in Höhe 
von 110 Mio Euro, welche im Wesentlichen aus der Veräußerung des 
Video-on-Demand-Portals (VoD) maxdome im Juli 2018, des Betrei-
bers von Online-Sportprogrammen 7NXT GmbH („7NXT“) im Juli 2018 
sowie des Reiseveranstalters Tropo GmbH („Tropo“) im September 
2018 resultieren. Der Anteil des Nicht-TV-Werbegeschäfts am Konzer-
numsatz ist im Jahr 2019 auf 52 Prozent gestiegen (Vorjahr: 48 %). 

Umsatzerlöse nach Segmenten

ANTEIL DER UMSATZERLÖSE NACH SEGMENTEN  
in Prozent, Vorjahreswerte 2018 in Klammern

c

a

ba  Entertainment

61 (65)
b  Content  

Production &  
Global Sales

16 (14) 

c  Commerce

23 (21)

Die Umsatzbeiträge der einzelnen Segmente zum Konzernumsatz 
entwickelten sich 2019 wie folgt: 

Der Außenumsatz des Segments Entertainment betrug 2.518 Mio Euro 
(Vorjahr: 2.626 Mio Euro). Der Rückgang von 4 Prozent ist neben den 
erwähnten Effekten im Zuge der Entkonsolidierungen von maxdome 
und 7NXT in Höhe von 56 Mio EUR primär auf die schwächere Ent-
wicklung des TV-Werbegeschäfts zurückzuführen. Bereinigt um Kon-
solidierungs- und Währungseffekte lag der Rückgang bei 2 Prozent. 
Das digitale und smarte Werbegeschäft wuchs mit einem Plus von 
38 Prozent hingegen weiterhin dynamisch, konnte den Rückgang der 
gesamten TV-Werbeerlöse aber nicht vollständig kompensieren. Zu 
dieser positiven Entwicklung trugen auch das Angebot an zielgerich-
teten Werbespots (Addressable TV) sowie die Vermarktung digitaler 
Plattformen wie Joyn, der Online-Angebote des Konzerns sowie von 
Drittanbietern bei. Die gesamten Werbeerlöse sind im Geschäftsjahr 
2019 um 2 Prozent gesunken. Dies spiegelt vor allem die allgemeine 
Marktentwicklung wider. Die Distributionserlöse sind aufgrund stei-
gender HD-Nutzerzahlen dagegen weiter gewachsen. → Rahmenbedin-

gungen des Konzerns

Im Segment Content Production & Global Sales stieg der Außen-
umsatz um 18 Prozent auf 652 Mio Euro (Vorjahr: 552 Mio Euro). 
Bereinigt um Konsolidierungs- und Währungseffekte betrug der 
Umsatzanstieg 13 Prozent. Insbesondere Studio71 erzielte hohe 
Wachstumsraten. Zudem setzte das globale Produktions- und Ver-
triebsgeschäft sein anhaltend dynamisches Umsatzwachstum in den 
USA und Deutschland fort. 

Der Außenumsatz im Segment Commerce erhöhte sich im Jahr 2019 
um 16 Prozent und belief sich auf 965 Mio Euro (Vorjahr: 831 Mio Euro). 
Das Wachstum wurde positiv beeinflusst von Erstkonsolidierungen. 
Dazu zählen insbesondere der Erwerb der eHarmony Group im Novem-
ber 2018 sowie von be Around im März 2019, die den gegenläufigen 
Effekt aus der Veräußerung von Tropo im September 2018 mehr als 
kompensierten. Bereinigt um Konsolidierungs- und Währungseffekte 
belief sich der Umsatzanstieg auf 8 Prozent. Vor allem die Flaconi 
GmbH („Flaconi“), sowie die WindStar Medical GmbH („WindStar“) 
erzielten deutliche Zuwächse. Die Entwicklung der Verivox GmbH 
(„Verivox Holding“) war geprägt von einem herausfordernden Markt- 
und Wettbewerbsumfeld, insbesondere in Folge der Insolvenz eines 
Billigstromanbieters Anfang des Jahres 2019. 

UMSATZERLÖSE DES KONZERNS NACH SEGMENTEN 
in Mio Euro

2019 2018
Verände-
rung Abs.

Verände-
rung in %

Entertainment 2.518 2.626 – 108 – 4,1
Content Production & 
Global Sales 652 552 100 18,1
Commerce 965 831 134 16,1

Umsatzerlöse 4.135 4.009  126 3,1

ERTRAGSLAGE DES KONZERNS
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UMSATZ NACH REGIONEN in Mio Euro, Vorjahreswerte 2018 

in Klammern

b

c

d
e

aa  Deutschland

3.239 (3.242)

b  USA

540 (414)

c  Österreich/
Schweiz

278 (286)

d  UK

53 (47)

e  Sonstige

25 (21)

i  Die ProSiebenSat.1 Group generiert den Großteil ihres Umsatzes mit 

78 Prozent in Deutschland (Vorjahr: 81 %). 

KOSTENENTWICKLUNG

GESAMTKOSTEN in Mio Euro

2019

in % der 
Umsatz

erlöse 2018

in % der 
Umsatz

erlöse

Gesamtkosten 3.592 86,9 3.710 92,5

Umsatzkosten 2.377 57,5 2.569 64,1

Vertriebskosten 627 15,2 532 13,3

Verwaltungskosten 576 13,9 595 14,9
Sonstige betriebliche 
Aufwendungen 11 0,3 14 0,3

Die Gesamtkosten des Konzerns sind im Geschäftsjahr 2019 um 3 Pro-
zent auf 3.592 Mio Euro gesunken (Vorjahr: 3.710 Mio Euro). Im Ver-
hältnis zu den Umsatzerlösen sind die Umsatzkosten um 6,6 Prozent-
punkte gesunken. Diesem Rückgang steht ein leichter Anstieg der 
Vertriebskosten im Verhältnis zu den Umsatzerlösen um 1,9 Prozent-
punkte entgegen. Die Verwaltungskosten lagen im Verhältnis zu den 
Umsatzerlösen um 0,9 Prozentpunkte unter dem Geschäftsjahr 2018. 

Der Rückgang der Umsatzkosten um 7 Prozent auf 2.377 Mio Euro 
(Vorjahr: 2.569 Mio Euro) resultiert insbesondere aus einem gerin-
geren Werteverzehr auf das Programmvermögen. Dieser verrin-
gerte sich um 361 Mio Euro und belief sich auf 958 Mio Euro (Vor-
jahr: 1.319 Mio Euro). Ursache für den Rückgang des Werteverzehrs ist 
der im Geschäftsjahr 2018 erfasste Gesamtaufwand von 354 Mio Euro 
im Zusammenhang mit der weiterentwickelten Programmstrategie. 
Darüber hinaus wirkte sich die Entkonsolidierung von maxdome im 
Juli 2018 mindernd auf den Werteverzehr in 2019 aus. In den Seg-
menten Commerce und Content Production & Global Sales ist hin-
gegen aufgrund des Umsatzwachstums ein Umsatzkostenanstieg zu 
verzeichnen.

Die Vertriebskosten des Konzerns erhöhten sich gegenüber dem 
Vorjahreszeitraum um 18 Prozent auf 627 Mio Euro (Vorjahr: 
532 Mio Euro). Der Anstieg betrifft insbesondere Marketing- und mar-
ketingnahe Aufwendungen. Dieser steht im Zusammenhang mit dem 
Ausbau der Marktstellung des Online-Beauty-Geschäfts von Flaconi 
sowie konsolidierungsbedingten Effekten im Segment Commerce auf-
grund der Akquisitionen der eHarmony Group in Höhe von 43 Mio Euro 
sowie von be Around in Höhe von 38 Mio Euro im Geschäftsjahr 2019.

Die Verwaltungskosten verringerten sich um 3 Prozent auf 
576 Mio Euro (Vorjahr: 595 Mio Euro). Der Rückgang resultiert ins-
besondere aus geringeren Aufwendungen für Reorganisationen und 
M&A-bezogenen Aufwendungen. Der Konzern hat seine angekün-
digte Reorganisation im Geschäftsjahr 2019 fortgesetzt und treibt die 
Umsetzung einer eigenständigeren Entertainment-Organisation sowie 
einer strategischen Holding voran. → Organisation und Konzernstruktur

ÜBERLEITUNGSRECHNUNG OPERATIVE KOSTEN  
in Mio Euro

2019 2018
Verände-
rung Abs.

Verände-
rung in %

Gesamtkosten 3.592 3.710 – 118 – 3,2
Zu bereinigende Aufwen-
dungen 35 462 – 427 – 92,5
Abschreibungen und 
Wertminderungen 1 260 222 38 17,0

Operative Kosten 3.297 3.027 271 8,9

1	 Auf sonstige immaterielle Vermögenswerte und Sachanlagen.

Die operativen Kosten erhöhten sich gegenüber dem Vorjahreszeit-
raum um 9 Prozent auf 3.297 Mio Euro (Vorjahr: 3.027 Mio Euro). Der 
Anstieg gegenüber dem Vorjahr ist neben einer umsatzgetriebenen 
Kostensteigerung in den Segmenten Content Production & Global 
Sales und Commerce unter anderem auf aufwandswirksame Inves-
titionen, insbesondere im Segment Entertainment, zurückzuführen. 
Der Konzern hatte sich bewusst entschieden, in lokale Programmin-
halte, in den Ausbau digitaler Plattformen sowie in eine verbesserte 
Monetarisierung der Reichweite zu investieren. 

ADJUSTED EBITDA

Das adjusted EBITDA ging im Geschäftsjahr 2019 um 14 Prozent oder 
141 Mio Euro auf 872 Mio Euro zurück. Die adjusted EBITDA-Marge 
betrug 21,1 Prozent (Vorjahr: 25,3 %). Die Ergebnis- und Margenent-
wicklung lässt sich zum einen durch die zuvor erläuterten höheren 
operativen Kosten, zum anderen durch den Rückgang der gesamten 
TV-Werbeerlöse sowie die unterschiedlichen Ertragsstrukturen der 
einzelnen Segmente erklären.

Das adjusted EBITDA des Segments Entertainment verzeich-
nete gegenüber dem Vorjahr einen Rückgang von 18 Prozent bzw. 
155 Mio Euro auf 726 Mio Euro. Dieser ist insbesondere auf die rück-
läufigen Umsatzerlöse aufgrund der schwächeren Entwicklung im 
TV-Werbemarkt als auch auf die zuvor erläuterten aufwandswirksa-
men Investitionen zurückzuführen. Die adjusted EBITDA-Marge belief 
sich auf 28,1 Prozent (Vorjahr: 32,4 %) und spiegelt damit die unter-
schiedliche Margenstruktur der einzelnen Geschäftsmodelle wider. 

Im Segment Content Production & Global Sales stieg das adjusted 
EBITDA deutlich um 57 Prozent auf 48 Mio Euro (Vorjahr: 31 Mio Euro), 
zu dem eine positive Umsatzentwicklung in allen Geschäftsfeldern des 
Segments beitrug. Die adjusted EBITDA-Marge verzeichnete einen 
Anstieg auf 6,6 Prozent (Vorjahr: 5,1 %). 

Im Segment Commerce erzielte der Konzern im Geschäftsjahr 2019 
ein adjusted EBITDA von 98 Mio Euro nach 103 Mio Euro im Vorjahr. 
Die Ergebnisentwicklung ist beeinflusst von höheren Aufwendungen, 
insbesondere im Zusammenhang mit Wachstumsinvestitionen zum 
weiteren Ausbau der Marktstellung einzelner Portfolio-Unternehmen. 
Die adjusted EBITDA-Marge betrug 10,2 Prozent (Vorjahr: 12,3 %). 
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Die folgende Tabelle zeigt die Überleitung des adjusted EBITDA zum 
Konzernergebnis: 

ÜBERLEITUNGSRECHNUNG ADJUSTED EBITDA ZUM 
KONZERNERGEBNIS 
in Mio Euro

2019 2018
Verände-
rung Abs.

Verände-
rung in %

Adjusted EBITDA 872 1.013 – 141 – 13,9 

Sondereffekte – 34 – 443 409 – 92,3 
EBITDA 838 570 268 47,0 
Abschreibungen und 
Wertminderungen – 260 – 222 – 38 17,0 

davon aus Kaufpreis
allokationen – 69 – 50 – 18 36,3

Betriebsergebnis (EBIT) 578 348 230 66,1 
Finanzergebnis – 6 – 4 – 2 40,9 
Ertragsteuern – 161 – 94 – 66 70,4 

Konzernergebnis 412 250 162 64,9 

Das EBITDA des Konzerns ist im Geschäftsjahr 2019 um 47 Prozent 
oder 268 Mio Euro gestiegen und belief sich auf 838 Mio Euro. Das 
EBITDA beinhaltet Sondereffekte von minus 34 Mio Euro gegenüber 
minus 443 Mio Euro im Vorjahr, die sich wie folgt zusammensetzen: 

DARSTELLUNG DER SONDEREFFEKTE in Mio Euro

2019 2018

Erträge aus Änderungen des  
Konsolidierungskreises 0 18

Erträge aus sonstigen Einmal-Effekten 0 1

Zu bereinigende Erträge 1 19

M&A-bezogene Aufwendungen –12 –34

Reorganisations-Aufwendungen –45 –68

Aufwendungen für Rechtsstreitigkeiten 0 1
Anpassungen des beizulegenden Zeitwerts  
anteilsbasierter Vergütungen 5 8

Aufwendungen aus sonstigen Einmal-Effekten – 5 – 14
Bewertungseffekte aus strategischen  
Neuausrichtungen von Business Units 23 – 354

Zu bereinigende Aufwendungen –35 –462

Sondereffekte –34 –443

Aus M&A-Projekten folgten Aufwendungen in Höhe von 12 Mio Euro 
(Vorjahr: 34 Mio Euro), die im Wesentlichen auf das Segment Enter-
tainment entfielen. Im Geschäftsjahr 2019 betrugen die Reorgani-
sations-Aufwendungen 45 Mio Euro (Vorjahr: 68 Mio Euro). Diese 
sind geprägt von der Reorganisation des Konzerns und umfassen 
vor allem Aufwendungen für Abfindungen und Freistellungsgehäl-
ter. Der Konzern hat seine angekündigte Reorganisation fortgesetzt 
und treibt insbesondere die Umsetzung einer eigenständigeren 

Entertainment-Organisation sowie einer strategischen Holding voran. 
Damit passt die ProSiebenSat.1 Group die Struktur des Konzerns wei-
terhin dem sich ständig verändernden Marktumfeld flexibel an, um 
das Unternehmen zukunftsfit aufzustellen. Die Aufwendungen aus 
sonstigen Einmaleffekten betrugen 5 Mio Euro (Vorjahr: 14 Mio Euro). 
Der Vorjahreswert ist geprägt durch periodenfremde Aufwendungen 
in den Segmenten Entertainment und Commerce. Gegenläufig wirk-
ten sich Anpassungen des beizulegenden Zeitwerts anteilsbasierter 
Vergütungen in Höhe von 5 Mio Euro (Vorjahr: 8 Mio Euro) sowie die 
Bewertungseffekte aus strategischen Neuausrichtungen von Business 
Units in Höhe von 23 Mio Euro (Vorjahr: – 354 Mio Euro) aus. Diese 
resultieren aus einer teilweisen Auflösung der im Vorjahr gebildeten 
Drohverlustrückstellungen aufgrund von entfallenen Abnahmever-
pflichtungen. Der Vorjahreseffekt beinhaltet vor allem den außerplan-
mäßigen Werteverzehr in Höhe von 178 Mio Euro (davon 122 Mio Euro 
aus der Transaktion mit Joyn) sowie die Bildung von Drohverlustrück-
stellungen im Zusammenhang mit der zukünftigen Abnahme von Pro-
grammvermögen in Höhe von 176 Mio Euro (davon 168 Mio Euro aus 
der Transaktion mit Joyn). 

Die Abschreibungen und Wertminderungen verzeichneten einen 
Anstieg um 38 Mio Euro auf 260 Mio Euro (Vorjahr: 222 Mio Euro). 
Diese Entwicklung basiert primär auf höheren Abschreibungen auf 
immaterielle Vermögensgegenstände.

FINANZERGEBNIS

Das Finanzergebnis betrug minus 6 Mio Euro (Vorjahr: – 4 Mio Euro). 
Das im Finanzergebnis enthaltene Zinsergebnis verbesserte sich um 
8 Mio Euro auf minus 56 Mio Euro (Vorjahr: – 63 Mio Euro). Das eben-
falls im Finanzergebnis erfasste Ergebnis aus at-Equity bewerteten 
Anteilen belief sich auf minus 50 Mio Euro (Vorjahr: – 13 Mio Euro) und 
enthält im Wesentlichen den Anteil des Konzerns am Periodenergebnis 
von Joyn. → Anhang, Ziffer 12  „Zinsergebnis“  → Anhang, Ziffer 13 „Ergebnis 

aus at-Equity bewerteten Anteilen und sonstiges Finanzergebnis“

Das sonstige Finanzergebnis belief sich auf 100 Mio Euro (Vor-
jahr: 72 Mio Euro) und beinhaltet Erträge aus der Änderung von Put-
Options- und Earn-Out-Verbindlichkeiten in Höhe von 76 Mio Euro 
(Vorjahr: 59 Mio Euro). Größte Einzelpositionen waren Bewertungsef-
fekte im Zusammenhang mit Studio71 und dem Social-Advertising-An-
bieter esome advertising technologies GmbH („esome“). Zudem sind 
die im sonstigen Finanzergebnis enthaltenen Erträge aus Bewertungs-
effekten aus Finanzinstrumenten um 17 Mio Euro auf 41 Mio Euro 
gestiegen (Vorjahr: 25 Mio Euro). Dieser Anstieg resultiert insbeson-
dere aus dem Ergebniseffekt aus dem Verkauf der Anteile am globa-
len Videodienst Pluto Inc. („Pluto“) in Höhe von 22 Mio Euro sowie 
aus der Neubewertung der Altanteile an Marketplace (26 Mio Euro) 
im Rahmen der Anteilsaufstockung und Vollkonsolidierung der neu 
gegründeten be Around. Gegenläufig auf das sonstige Finanzergebnis 

ADJUSTED EBITDA NACH SEGMENTEN in Mio Euro

2019 2018
Verände-
rung Abs.

Verände-
rung in %

Adjusted EBITDA-Marge
 2019 (in %) 1

Adjusted EBITDA-Marge
 2018 (in %) 1

Entertainment 726 881 – 155 – 17,6 28,1 32,4

Content Production & Global Sales 48 31 18 57,5 6,6 5,1

Commerce 98 103 – 4 – 4,3 10,2 12,3

Summe adjusted EBITDA 872 1.013 – 141 – 13,9

1	 Auf Basis der Gesamtsegmentumsatzerlöse.
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wirkten sich auch das Ergebnis aus Währungsumrechnung in Höhe 
von minus 9 Mio Euro (Vorjahr: – 5 Mio Euro) sowie die Finanzierungs-
kosten in Höhe von minus 10 Mio Euro (Vorjahr: – 7 Mio Euro) aus. 

Aus den beschriebenen Entwicklungen resultiert ein Anstieg des 
Ergebnisses vor Steuern um 66 Prozent auf 572 Mio Euro (Vorjahr: 
344 Mio Euro). Die Ertragsteuern betrugen 161 Mio Euro (Vorjahr: 
94 Mio Euro), bei einer Steuerquote von 28,1 Prozent (Vorjahr: 27,4 %).

KONZERNERGEBNIS UND ADJUSTED NET 
INCOME

Das Konzernergebnis erhöhte sich um 65 Prozent und betrug 
412 Mio Euro (Vorjahr: 250 Mio Euro). Das den Anteilseignern der 
ProSiebenSat.1 Media SE zuzurechnende Konzernergebnis stieg um 
66 Prozent auf 413 Mio Euro (Vorjahr: 248 Mio Euro).

ÜBERLEITUNGSRECHNUNG ADJUSTED NET INCOME  
in Mio Euro

2019 2018
Verände-
rung Abs.

Verände-
rung in %

Konzernergebnis 412 250 162 64,9

Sondereffekte 34 443 – 409 – 92,3 
Abschreibungen und 
Wertminderungen aus 
Kaufpreisallokationen 1 70 52 18 35,2 
Bewertungseffekte im 
sonstigen Finanzergebnis – 41 – 23 – 19 83,7 
Bewertungseffekte 
aus Put-Options- und 
Earn-Out-Verbindlich-
keiten – 70 – 54 – 17 30,9 
Bewertungseffekte aus 
Zinssicherungsgeschäften – 3 – 2 – 1 66,2 

Sonstige Effekte 10 9  1 8,1 
Steuereffekte auf die 
Bereinigungen – 24 – 133  108 – 81,6 

Summe 386 542 – 156 – 28,8 
Anderen Gesellschaftern 
zuzurechnendes Konzern
ergebnis – 1 1 – 2 ~
Anderen Gesellschaftern 
zuzurechnende Bereini-
gungen – 1 – 1 0 ~
Bereinigtes anderen 
Gesellschaftern zuzurech-
nendes Konzernergebnis 0 – 2 2 ~

Adjusted net income 387 541 – 154 – 28,5 
Bereinigtes Ergebnis 
je Aktie (in Euro) 1,71 2,36 – 0,65 – 27,7 

1	 Inkl. Effekte auf assoziierte Unternehmen, die nach der at-Equity-Methode konsolidiert 
werden in Höhe von 1 Mio Euro (Vorjahr: 1 Mio Euro).

Die Bewertungseffekte im sonstigen Finanzergebnis betrugen 
41 Mio Euro (Vorjahr: 23 Mio Euro). Wie bereits im Finanzergebnis 
erläutert, resultieren diese im Wesentlichen aus dem Verkauf von 
Pluto (22 Mio Euro) sowie aus der Neubewertung der Altanteile an 
Marketplace (26 Mio Euro), die durch andere Bewertungseffekte in 
Höhe von 8 Mio Euro teilweise kompensiert werden. 

Die Bewertungseffekte auf Put-Options- und Earn-Out-Verbindlichkei-
ten in Höhe von 70 Mio Euro (Vorjahr: 54 Mio Euro) ergeben sich im 
Wesentlichen aus der Neubewertung der Put-Options im Zusammen-
hang mit Studio71 und den Earn-Outs im Zusammenhang mit esome.

Das adjusted net income ist hingegen um 28 Prozent auf 387 Mio Euro 
gesunken (Vorjahr: 541 Mio Euro) und reflektiert im Wesentlichen die 
Entwicklung des adjusted EBITDA. Dieser Posten ist bereinigt um die 
benannten Sondereffekte und wird in der Überleitungsrechnung dar-
gestellt. Dazu zählen neben den im sonstigen Finanzergebnis erfass-
ten Effekten auch die erwähnten Aufwendungen im Zuge von Restruk-
turierungen und Portfoliomaßnahmen. Das unverwässerte bereinigte 
Ergebnis je Aktie betrug 1,71 Euro (Vorjahr: 2,36 Euro). → Anhang, Zif-

fer 14 „Ertragsteuern“  → Anhang, Ziffer 15 „Ergebnis je Aktie“

ÜBERLEITUNG GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG  
in Mio Euro

2019
IFRS

Adjust- 
ments

2019
Adjusted

Umsatzerlöse 4.135 –/– 4.135

Gesamtkosten – 3.592 – 106 – 3.485

Sonstige betriebliche Erträge 35 1 35

Betriebsergebnis (EBIT) 578 – 106 684

Abschreibungen und Wertminderungen 260 72 188

EBITDA 838 – 34 872

Abschreibungen und Wertminderungen – 260 – 72 – 188

Finanzergebnis – 6 106 – 113

Ergebnis vor Steuern 572 1 572

Ertragsteuern – 161 24 – 185

Konzernergebnis 412 25 386

Den Anteilseignern der ProSiebenSat.1 
Media SE zuzurechnendes Konzern
ergebnis 413 26 387
Anderen Gesellschaftern zuzurechnen-
des Konzernergebnis – 1 – 1 0
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LIQUIDITÄTS- UND INVESTITIONSANALYSE

KAPITALFLUSSRECHNUNG in Mio Euro

2019 2018

Cashflow aus betrieblicher Tätigkeit 1.603 1.459

Cashflow aus Investitionstätigkeit – 1.396 – 1.536

Free Cashflow 207 – 78

Cashflow aus Finanzierungstätigkeit – 294 – 468
Wechselkursbedingte Änderungen der Zahlungs-
mittel und Zahlungsmitteläquivalente 6 17
Veränderung der Zahlungsmittel und Zahlungsmit-
teläquivalente – 81 – 528
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente zum 
Periodenanfang 1.031 1.559
Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente 
zum Periodenende 950 1.031

Die ProSiebenSat.1 Group erzielte im Geschäftsjahr 2019 einen 
Cashflow aus betrieblicher Tätigkeit von 1.603 Mio Euro (Vorjahr: 
1.459 Mio Euro). Die Erhöhung um 10 Prozent ist im Wesentlichen auf 
eine Steuererstattung im zweiten Quartal 2019, geringere Steuervor-
auszahlungen für das aktuelle Geschäftsjahr sowie eine positive Ver-
änderung des Working Capital zurückzuführen. 

INVESTITIONEN NACH SEGMENTEN 1 in Prozent, Vorjahres

werte 2018 in Klammern

c

a

ba  Entertainment

95 (97)
b  Content  

Production &  
Global Sales

2 (1) 

c  Commerce

3 (2)

1	 Investitionen nach Segmenten vor M&A-Aktivitäten.

Der Konzern weist für das Geschäftsjahr 2019 einen Cashflow 
aus Investitionstätigkeit von minus 1.396 Mio Euro aus (Vorjahr: 
– 1.536 Mio Euro). Das ist ein Rückgang des Mittelabflusses um 9 Pro-
zent und reflektiert geringere Auszahlungen für Zugänge zum Konso-
lidierungskreis sowie gegenläufig gestiegene Auszahlungen für sons-
tige immaterielle Vermögenswerte und finanzielle Vermögenswerte. 

_	 Der Mittelabfluss für Zugänge zum Konsolidierungskreis belief 
sich 2019 auf 100 Mio Euro (Vorjahr: 302 Mio Euro). Hier sind im 
Wesentlichen die nachgelagerten Kaufpreiszahlungen für die Tech-
nologieholding Virtual Minds AG („Virtual Minds“) in Höhe von 
36 Mio Euro und Studio71 in Höhe von 30 Mio Euro sowie die Kauf-
preiszahlung für die Anteilsaufstockung bei be Around in Höhe 
von 10 Mio Euro enthalten. Der relativ hohe Vorjahreswert enthält 

Kaufpreiszahlungen für den Erwerb der eHarmony Group, die 
Gesundheitsmarke Zirkulin, esome, den Online-Kündigungsservice 
Aboalarm GmbH („Aboalarm“) und den E-Commerce-Vermarkter 
Kairion GmbH („Kairion“) sowie nachgelagerte Kaufpreiszahlun-
gen für die Verivox Holding, Virtual Minds, die US-Produktions
gesellschaften Kinetic Content LLC („Kinetic Content“) und Fabrik 
Entertainment LLC („Fabrik Entertainment“).

Der Mittelabfluss aus den Kapitalerhöhungen in Joyn (62 Mio Euro; 
Vorjahr: 9 Mio Euro) ist in den Auszahlungen für die Beschaffung 
von finanziellen Vermögenswerten in Höhe von 75 Mio Euro (Vorjahr: 
44 Mio Euro) enthalten. 

i  Vermögenswerte, die aus Erstkonsolidierungen stammen, werden nicht 

als segmentspezifische Investitionen erfasst. In der Position „Mittelab-

fluss für Zugänge zum Konsolidierungskreis“ werden die für den Erwerb 

der erstkonsolidierten Unternehmen aufgewendeten Zahlungsmittel und 

Zahlungsmitteläquivalente abgebildet.

_	 Der Mittelabfluss für den Erwerb von Programmrechten lag mit 
1.072 Mio Euro auf Vorjahresniveau (Vorjahr: 1.070 Mio Euro). Der 
Vorjahreswert beinhaltet den Mittelabfluss für den Erwerb von Pro-
grammrechten von maxdome; das Video-on-Demand-Portal wurde 
2018 entkonsolidiert. Die Programminvestitionen entfielen wie im 
Vorjahr zu 100 Prozent auf das Entertainment-Segment. 

i  Programminvestitionen bilden einen Schwerpunkt der Investitionstä-

tigkeit. Neben dem Einkauf von Lizenzformaten und Auftragsproduktio-

nen sichern Eigenformate die Programmversorgung des Konzerns. Diese 

basieren auf der Entwicklung und Umsetzung eigener Ideen und werden 

im Gegensatz zu Auftragsproduktionen primär im Hinblick auf eine kurz-

fristige Ausstrahlung produziert. Sie werden daher direkt aufwands-

wirksam in den Umsatzkosten erfasst und stellen keine Investition dar.

_	 Die Investitionen in Sachanlagen beliefen sich auf 54 Mio Euro 
und lagen damit auf Vorjahresniveau (55 Mio Euro). Diese betra-
fen neben technischen Anlagen sowie Mietereinbauten den Cam-
pus-Neubau am Standort Unterföhring. Für sonstige immateri-
elle Vermögenswerte flossen im Jahr 2019 zudem 159 Mio Euro ab 
(Vorjahr: 106 Mio Euro) und beinhalten Software, Lizenzen aus der 
Vermarktung von digitalen Angeboten sowie gewerbliche Schutz-
rechte. Der Großteil der Investitionen entfiel hier mit 61 Prozent 
auf das Entertainment-Segment (Vorjahr: 68 %).

Aus den beschriebenen Entwicklungen resultiert ein Free Cashflow 
von 207 Mio Euro für das Jahr 2019 (Vorjahr: – 78 Mio Euro). 

Der M&A-Cashflow belief sich 2019 auf minus 133 Mio Euro, nach 
minus 321 Mio Euro im Vorjahr. Diese Entwicklung ist bedingt durch 
im Vergleich zum Vorjahr geringere Mittelabflüsse für Zugänge zum 
Konsolidierungskreis. Gegenläufig wirkten sich gestiegene Auszah-
lungen für finanzielle Vermögenswerte, im Wesentlichen in Bezug 
auf Joyn, aus.

FINANZ- UND VERMÖGENSLAGE 
DES KONZERNS
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Der Free Cashflow vor M&A betrug 339 Mio Euro (Vorjahr: 
244 Mio Euro). Dies entspricht einem Anstieg von 39 Prozent, der 
aus geringeren Steuerzahlungen sowie der besseren Steuerung des 
Working Capital zum Jahresende resultiert. Einen gegenläufigen 
Effekt hatten höhere Investitionen in sonstige immaterielle Vermö-
genswerte.

i  Der Free Cashflow bildet die Summe der im operativen Geschäft erwirt-

schafteten Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente abzüglich 

des Saldos der im Rahmen der Investitionstätigkeit verwendeten und 

erwirtschafteten Mittel ab. Der Free Cashflow vor M&A wird definiert als 

Free Cashflow bereinigt um verwendete und erwirtschaftete Mittel aus 

M&A-Transaktionen (exkl. Transaktionskosten) im Rahmen von durch-

geführten und geplanten Mehrheitserwerben, dem Erwerb und Verkauf 

von at-Equity bewerteten Anteilen sowie sonstigen Beteiligungen mit 

der Ausnahme von „Media-for-Equity“-Beteiligungen.

Der Cashflow aus Finanzierungstätigkeit belief sich 2019 auf 
minus 294 Mio Euro (Vorjahr: – 468 Mio Euro). Der gegenüber dem 
Vorjahr geringere Mittelabfluss beruht zum einen auf der im Juni 
2019 erfolgten Dividendenauszahlung in Höhe von 269 Mio Euro 
(Vorjahr: 442 Mio Euro). Zum anderen ist der vergleichsweise 
hohe Wert für 2018 geprägt durch einen Mittelabfluss in Höhe von 
221 Mio Euro für Kaufpreiszahlungen für weitere Anteile an der bereits 
beherrschten Parship Group („Parship Group“) und den Erwerb wei-
terer Anteile an der SilverTours GmbH („SilverTours“) und Sonoma 
Internet GmbH („Sonoma“; Betreiber des Onlineshops Amorelie).  

Außerdem resultierte 2018 ein Mittelabfluss in Höhe von 50 Mio Euro 
aus dem Aktienrückkaufprogramm des Konzerns. Einen gegenläufigen 
Effekt hatte der Zahlungsmittelzufluss aus dem Verkauf von Anteilen 
an der NuCom Group an General Atlantic in Höhe von 286 Mio Euro.

Die Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente betrugen zum 
Jahresende 950 Mio Euro (Vorjahr: 1.031 Mio Euro). Der Konzern ver-
fügt damit über eine komfortable Liquiditätsausstattung. Der Rück-
gang der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente gegenüber 
dem 31. Dezember 2018 um 81 Mio ergab sich aus den beschriebenen 
Zahlungsströmen.

ÜBERLEITUNG FREE CASHFLOW VOR M&A MASSNAHMEN in Mio Euro

Cashflow gesamt
M&A  

Cashflow
Cashflow  
vor M&A

Cashflow aus betrieblicher Tätigkeit 1.603 –/– 1.603

Einzahlungen aus dem Verkauf von langfristigen Vermögenswerten 39 37 3

Auszahlungen für die Beschaffung von sonstigen immateriellen Vermögenswerten und Sachanlagen – 213 –/– – 213

Auszahlungen für die Beschaffung von finanziellen Vermögenswerten – 75 – 74 – 2

Einzahlungen aus dem Verkauf von Programmvermögen 20 –/– 20

Auszahlungen für die Beschaffung von Programmvermögen – 1.072 –/– – 1.072

Auszahlungen von Darlehen – 1 – 1 –/–
Auszahlungen aus dem Erwerb von konsolidierten Unternehmen und sonstigen Geschäftsbetrieben  
(abzüglich übernommener Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente) – 100 – 100 –/–
Einzahlungen aus dem Verkauf von konsolidierten Unternehmen und sonstigen Geschäftsbetrieben  
(abzüglich abgegangener Zahlungsmittel- und Zahlungsmitteläquivalente) 5 5 –/–

Cashflow aus Investitionstätigkeit – 1.396 – 133 – 1.264

Free Cashflow 207 – 133 339
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FINANZ- UND VERMÖGENSLAGE 
DES KONZERNS

Vermögens- und Kapitalstrukturanalyse

Die Bilanzsumme belief sich zum 31. Dezember 2019 auf 6.618 Mio Euro 
(31. Dezember 2018: 6.468 Mio Euro), dies ist ein Anstieg von 2 Pro-
zent. Die wichtigsten Bilanzpositionen werden nachfolgend näher 
erläutert.

_	 Kurz- und langfristige Aktiva: Die Geschäfts- oder Firmenwerte 
verzeichneten zum 31. Dezember 2019 einen Anstieg um 7 Prozent 
auf 2.109 Mio Euro (31. Dezember 2018: 1.962 Mio Euro); ihr Anteil 
an der Bilanzsumme lag bei 32 Prozent (31. Dezember 2018: 30 %). 
Die sonstigen immateriellen Vermögenswerte erhöhten sich leicht 
um 1 Prozent auf 835 Mio Euro (31. Dezember 2018: 824 Mio Euro). 
Die Sachanlagen stiegen um 7 Prozent auf 351 Mio Euro (31. Dezem-
ber 2018: 327 Mio Euro). Die beschriebenen Entwicklungen sind vor 
allem geprägt durch die Erstkonsolidierung von be Around. Dem-
gegenüber steht ein Rückgang der at-Equity bewerteten Anteile 
von 65 Prozent auf 27 Mio Euro (31. Dezember 2018: 77 Mio Euro). 
Dieser ist vor allem begründet durch die Einbringung von Market-
place in be Around und den Verkauf von Pluto.

Die langfristigen sonstigen finanziellen und nicht-finanziellen 
Vermögenswerte erhöhten sich um 29 Prozent auf 320 Mio Euro 
(31. Dezember 2018: 249 Mio Euro). Dieser Anstieg ist primär auf 
neue Media-for-Equity-Beteiligungen sowie die positive Entwick-
lung der langfristigen Fremdwährungssicherungsgeschäfte zurück-
zuführen. Die kurzfristigen sonstigen finanziellen und nicht-finan-
ziellen Vermögenswerte reduzierten sich hingegen um 8 Prozent 
auf 113 Mio Euro (31. Dezember 2018: 122 Mio Euro). Hauptursache 
hierfür ist der Rückgang der kurzfristigen Fremdwährungssiche-
rungsgeschäfte. 

Das Programmvermögen hat sich gegenüber dem Vorjahr um 
8 Prozent erhöht und betrug 1.204 Mio Euro (31. Dezember 
2018: 1.113 Mio Euro). Bezogen auf die Bilanzsumme hatte es zum 

Jahresende einen Anteil von 18 Prozent (31. Dezember 2018: 17 %) 
und setzt sich aus lang- und kurzfristigem Programmvermögen 
zusammen. 

Die Entwicklung des Programmvermögens ist in der nachfolgen-
den Tabelle dargestellt:

ANLAGESPIEGEL PROGRAMMVERMÖGEN  
in Mio Euro

 2019 2018

Buchwert 1.1. 1.113 1.198

Zugänge 1.170 1.070

davon Segment Entertainment 1 1.167 1.070
davon Segment Content Production & 
Global Sales 3 0

Abgänge – 17 – 14

Werteverzehr – 1.061 – 1.141

davon Segment Entertainment – 1.061 – 1.141

Sonstige Veränderung – 2 – 1

Buchwert 31.12. 1.204 1.113
Veränderung Programmvermögensbestand 
im Vergleich zum Vorjahr 91 – 85

1	 Von den Zugängen im Geschäftsjahr 2019 sind bereits 51 Mio Euro durch im 
Geschäftsjahr 2018 gebildete Drohverlustrückstellungen erfolgswirksam erfasst 
worden (Vorjahr: 9 Mio Euro). Siehe Ertragslage des Konzerns.

Daraus ergeben sich die in der folgenden Tabelle zusammengefass-
ten Ergebniseffekte aus dem Programmvermögen, die vollständig 
dem Segment Entertainment zuzuordnen sind:

ERGEBNISEFFEKTE AUS DEM PROGRAMM
VERMÖGEN in Mio Euro

 2019 2018

Werteverzehr 1.061 1.141

Veränderung Drohverlustrückstellung – 103 178
Werteverzehr inkl. Veränderung 
Drohverlustrückstellung 958 1.319

VERÄNDERUNG DER ZAHLUNGSMITTEL UND ZAHLUNGSMITTELÄQUIVALENTE in Mio Euro

– 133
– 294

6 950

Zahlungsmittel 
und Zahlungs­

mitteläquivalente 
01.01.2019

Cashflow aus 
betrieb licher 

Tätigkeit

Cashflow aus  
Investitions tätigkeit  
(ohne M&A Cashflow) M&A Cashflow

Cashflow aus  
Finanzierungs­

tätigkeit

Wechselkurs­
bedingte  

Änderungen

Zahlungsmittel 
und Zahlungs­

mitteläquivalente 
31.12.2019

1.031

1.603 – 1.264
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Die Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente lagen bei 
950 Mio Euro. Dies entspricht einem Rückgang gegenüber dem 
31. Dezember 2018 von 8 Prozent oder 81 Mio Euro und spiegelt 
die Entwicklung der Cashflows wider. → Liquiditäts- und Investitions-

analyse

_	 Eigenkapital: Das Eigenkapital erhöhte sich um 20 Prozent oder 
219 Mio Euro auf 1.288 Mio Euro. Die korrespondierende Eigen-
kapitalquote stieg entsprechend auf 19,5 Prozent (31. Dezember 
2018: 16,5 %). Diese Entwicklung beruht auf dem positiven Kon-
zerngesamtergebnis und der Einlage der Anteile an Marketplace 
durch General Atlantic, welche zum Anstieg der Anteile anderer 
Gesellschafter geführt hat. Demgegenüber steht die Auszahlung 
der Dividende für das Jahr 2018 in Höhe von 269 Mio Euro (Vor-
jahr: 442 Mio Euro). 

_	 Kurz- und langfristige Passiva: Das Fremdkapital hat sich im Ver-
gleich zum Bilanzstichtag 2018 nicht wesentlich verändert; insge-
samt sanken die Verbindlichkeiten und Rückstellungen gegenüber 
dem 31. Dezember 2018 leicht um 1 Prozent auf 5.330 Mio Euro 
(31. Dezember 2018: 5.398 Mio Euro). Diese Position ist durch 
gegenläufige Effekte geprägt: Die höheren Verbindlichkeiten aus 
Lieferungen und Leistungen wurden kompensiert durch die Zah-
lung von Put-Options-Verbindlichkeiten und Bewertungseffekte 
derselben sowie durch den Rückgang von Drohverlustrückstellun-
gen. Auch die Summe der im Fremdkapital ausgewiesenen lang- 
und kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten war nahezu unverändert 
und betrug 3.195 Mio Euro (31. Dezember 2018: 3.194 Mio Euro).

Das Net Working Capital der ProSiebenSat.1 Group lag zum 31. Dezem-
ber 2019 bei minus 156 Mio Euro (31. Dezember 2018: – 22 Mio Euro).

NET WORKING CAPITAL in Mio Euro

 31.12.2019 31.12.2018

Vorräte 48 42

Forderungen 541 538

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 746 602

Net Working Capital – 156 – 22

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sind im Ver-
gleich zum 31. Dezember 2018 stichtagsbedingt um 143 Mio Euro ange-
stiegen. Bezogen auf die Umsatzerlöse der letzten zwölf Monate lag 
das durchschnittliche Net Working Capital zum 31. Dezember 2019 
bei minus 3,8 Prozent (Vorjahr: – 0,5 %).

FREMDKAPITALAUSSTATTUNG UND 
FINANZIERUNGSSTRUKTUR

Die ProSiebenSat.1 Group nutzt verschiedene Finanzierungsinstru-
mente und verfolgt ein aktives Finanzmanagement. Das Fremdkapi-
tal hat sich zum 31. Dezember 2019 nicht wesentlich verändert und 
hatte einen Anteil von 81 Prozent an der Bilanzsumme (31. Dezem-
ber 2018: 83 %). Der Großteil des gesamten Fremdkapitals entfiel 
mit 3.195 Mio Euro bzw. 60 Prozent (31. Dezember 2018: 59 %) auf 
lang- und kurzfristige Finanzverbindlichkeiten. → Vermögens- und Kapital

strukturanalyse

Der Konzern beobachtet und bewertet laufend die Entwicklungen 
an den Geld- und Kapitalmärkten. Im April 2019 hat der Konzern die 
Laufzeiten für die überwiegenden Teile des syndizierten endfälligen 

BILANZSTRUKTUR in Prozent

72  

28  

69  

31  
22  

61  

17  

21  

60  

19  

AKTIVA PASSIVA

31.12.2019 31.12.2018 31.12.201831.12.2019

Davon langfristiges
Programmvermögen

in Mio Euro
1.057 937

Davon kurzfristiges
Programmvermögen

in Mio Euro
148 177

Davon langfristige
Finanz - 

verbind lichkeiten
in Mio Euro

3.190 3.189
 

Davon 
Verbind lich keiten 
aus Lieferungen  
und Leistungen  

in Mio Euro
746 602

 Langfristige Aktiva   Kurzfristige Aktiva	  Eigenkapital   Langfristige Passiva   Kurzfristige Passiva
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Darlehens (Term Loan) sowie der syndizierten revolvierenden Kredit-
fazilität (RCF) bis April 2024 verlängert. Darüber hinaus verfügt die 
ProSiebenSat.1 Group über Mittel aus einer Anleihe mit einem Volu-
men von 600 Mio Euro. Die Anleihe ist am regulierten Markt der Lux-
emburger Börse notiert (ISIN DE000A11QFA7); der Kupon der Anleihe 
beträgt 2,625 Prozent per annum. Seit 2016 hat der Konzern zudem 
drei Schuldscheindarlehen in einer Gesamthöhe von 500 Mio Euro 
mit Laufzeiten von sieben Jahren (225 Mio Euro festverzinslich und 
50 Mio Euro variabel verzinslich) und zehn Jahren (225 Mio Euro fest-
verzinslich) in seinem Portfolio. 

FREMDFINANZIERUNGSINSTRUMENTE UND LAUF
ZEITEN ZUM 31. DEZEMBER 2019 in Mio Euro

April 
2023

April 
2023

April 
2021

Term Loan 
151 RCF 1 

74

April 
2024

April 
2024

 RCF 1 
676

Dezember 
2026

Anleihe 
600

Schuldschein­
darlehen 
225

Term Loan 
1.949

Schuldschein­
darlehen 
275

Dezember 
2023

1	 Nicht in Anspruch genommen.

i  Die Kreditvereinbarung und die Anleihe der ProSiebenSat.1 Group wer-

den von den Rating-Agenturen nicht zur Bonitätsbeurteilung herange-

zogen. Daher entfallen Aussagen an dieser Stelle hierzu.

Die Verzinsung des syndizierten endfälligen Darlehens (Term Loan) 
sowie der syndizierten revolvierenden Kreditfazilität (RCF) erfolgt 
variabel zu Euribor-Geldmarktkonditionen zuzüglich einer Kredit-
marge. Um sich gegen marktbedingte Zinssatzveränderungen abzu-
sichern, setzt der Konzern derivative Finanzinstrumente in Form von 
Zinsswaps und Zinsoptionen ein. Zum 31. Dezember 2019 lag der Fest-
zinsanteil bei ca. 98 Prozent (31. Dezember 2018: 98 %). Die durch-
schnittliche Zinsobergrenze der Zinscaps beläuft sich zum 31. Dezem-
ber 2019 auf 1,0 Prozent per annum (Vorjahr: 1,0 %) für Fälligkeiten 
im Geschäftsjahr 2020 und 0,0 Prozent per annum für den Zeitraum 
bis 2024. → Vermögens- und Kapitalstrukturanalyse

Finanzierungsanalyse

Der Verschuldungsgrad ist eine zentrale Steuerungsgröße der kon-
zernweiten Finanz- und Investitionsplanung und spiegelt das Ver-
hältnis der Netto-Finanzverbindlichkeiten zum adjusted EBITDA der 
letzten zwölf Monate wider (LTM adjusted EBITDA). Ziel ist ein Fak-
tor zwischen 1,5 und 2,5 bezogen auf das jeweilige Jahresende. Der 
Verschuldungsgrad lag zum 31. Dezember 2019 mit einem Faktor von 
2,6 (31. Dezember 2018: 2,1) leicht über diesem Zielkorridor. Bei annä-
hernd stabilen Brutto-Finanzverbindlichkeiten führten die in der Kapi-
talflussrechnung dargestellten Zahlungsströme zu einem leichten 
Rückgang der liquiden Mittel und demzufolge zu einem Anstieg der 

Netto-Finanzverschuldung um 82 Mio Euro auf 2.245 Mio Euro (Vor-
jahr: 2.163 Mio Euro). Darüber hinaus wirkte sich das gegenüber dem 
Vorjahr aufgrund der gesunkenen gesamten TV-Werbeerlöse sowie 
der beschriebenen aufwandswirksamen Investitionen in den Segmen-
ten Entertainment und Commerce rückläufige adjusted EBITDA nega-
tiv auf den Verschuldungsgrad aus. → Liquiditäts- und Investitionsanalyse

i  In der Definition der Netto-Finanzverbindlichkeiten der ProSiebenSat.1 

Group sind zum 31. Dezember 2019 keine Leasingverbindlichkeiten gemäß 

IFRS 16 in Höhe von 171 Mio Euro (31. Dezember 2018: 155 Mio Euro) 

sowie Immobilienverbindlichkeiten in Höhe von 48 Mio Euro (31. Dezem-

ber 2018: 22 Mio Euro) enthalten.

NETTO-FINANZVERBINDLICHKEITEN 1 in Mio Euro

31.12.201831.12.2019

2.1632.245

VERSCHULDUNGSGRAD 1

31.12.201831.12.2019

2,1

2,6

1	 Die Netto-Finanzverbindlichkeiten sind definiert als Saldo aus Finanzverbindlichkeiten 
abzüglich der Zahlungsmittel und Zahlungsmitteläquivalente. Der Verschuldungsgrad 
ergibt sich indem die Netto-Finanzverbindlichkeiten in Relation zum adjusted EBITDA 
der letzten zwölf Monate (LTM adjusted EBITDA) gesetzt werden.
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GRUNDSÄTZE UND ZIELE DES 
FINANZMANAGEMENTS

Der Bereich Zentrales Treasury steuert zentral das konzernweite 
Finanzmanagement und verfolgt folgende Ziele:

_	 Sicherung der finanziellen Flexibilität und Stabilität, d. h. Erhal-
tung und Optimierung der Finanzierungsfähigkeit des Konzerns,

_	 Sicherung der konzernweiten Zahlungsfähigkeit durch eine grup-
penweit effiziente Steuerung der Liquidität,

_	 Steuerung der finanzwirtschaftlichen Risiken durch den Einsatz 
von derivativen Finanzinstrumenten.

Das gruppenweite Finanzmanagement umfasst das Kapitalstruktur-
management bzw. die Konzernfinanzierung, das Cash- und Liquidi-
tätsmanagement, das Management von Marktpreisrisiken sowie von 
Adress- bzw. Kreditausfallrisiken. Darunter fallen folgende Aufgaben:

_	 Kapitalstruktur: Die Steuerung des Verschuldungsgrades nimmt 
für das Kapitalstrukturmanagement der ProSiebenSat.1 Group 
einen besonderen Stellenwert ein. Der Konzern berücksichtigt bei 
der Auswahl geeigneter Finanzierungsinstrumente Faktoren wie 
Marktaufnahmefähigkeit, Refinanzierungsbedingungen, Flexibi-
lität bzw. Auflagen, Investorendiversifikation und Laufzeit- bzw. 
Fälligkeitsprofile. Finanzierungsmittel im Konzern werden zent-
ral gesteuert.

_	 Cash- und Liquiditätsmanagement: Im Rahmen des Cash- 
und Liquiditätsmanagements optimiert und zentralisiert das 

Unternehmen Zahlungsströme und stellt die konzernweite Liqui-
dität sicher. Ein wichtiges Instrument ist dabei das Cash-Pooling-
Verfahren. Mithilfe einer rollierenden konzernweiten Liquiditäts-
planung erfasst bzw. prognostiziert die ProSiebenSat.1 Group die 
Cashflows aus operativen sowie nicht operativen Geschäften. Hier-
aus leitet das Unternehmen Liquiditätsüberschüsse oder -bedarfe 
ab. Liquiditätsbedarfe werden über die bestehenden Cash-Positio-
nen oder die revolvierende Kreditfazilität (RCF) abgedeckt.

_	 Management von Marktpreisrisiken: Das Management von Markt-
preisrisiken umfasst das zentral gesteuerte Zins- und Währungs-
management. Neben Kassageschäften kommen auch derivative 
Finanzinstrumente in Form bedingter und unbedingter Termin-
geschäfte zum Einsatz. Diese Instrumente werden zu Sicherungs-
zwecken eingesetzt und dienen dazu, die Auswirkungen von Zins- 
und Währungsschwankungen auf das Konzernergebnis und den 
Cashflow zu begrenzen.

_	 Management von Adress- bzw. Kreditausfallrisiken: Im Mittel-
punkt des Managements von Adress- bzw. Kreditausfallrisiken 
stehen Handelsbeziehungen und Gläubigerpositionen gegenüber 
Finanzinstituten. Bei Handelsgeschäften achtet die ProSiebenSat.1 
Group auf eine möglichst breite Streuung der Volumina mit Kon-
trahenten ausreichend guter Bonität. Hierzu werden unter ande-
rem externe Ratings der internationalen Agenturen herangezogen. 
Risiken gegenüber Finanzinstituten entstehen vor allem durch die 
Anlage liquider Mittel und den Abschluss von derivativen Finanz
instrumenten im Rahmen des Zins- und Währungsmanagements.

GESAMTAUSSAGE ZUM GESCHÄFTSVERLAUF AUS SICHT DER UNTERNEHMENSLEITUNG

Unsere bedeutsamsten finanziellen und nicht-finanziellen Leistungs-

indikatoren entwickelten sich im Geschäftsjahr 2019 weitestgehend 

im Rahmen der Erwartungen: Die Umsatzerlöse stiegen um 3 Prozent 

und damit im mittleren einstelligen Prozentbereich auf 4.135 Mio Euro 

(Vorjahr: 4.009 Mio Euro). Das adjusted net income bewegte sich mit 

387 Mio Euro (Vorjahr: 541 Mio Euro) hingegen wie angekündigt unter 

dem Vorjahreswert und reflektierte die Entwicklung des adjusted 

EBITDA. Dies ging um 14 Prozent auf 872 Mio Euro zurück (Vorjahr: 

1.013 Mio Euro). Die adjusted EBITDA-Marge lag bei 21,1 Prozent, die 

Konversionsrate des adjusted net income bei 44 Prozent. Beide Grö-

ßen lagen leicht unterhalb der zu Jahresbeginn prognostizierten Werte, 

die jedoch neben den Auswirkungen der aufwandswirksamen Investi-

tionen in das Entertainment- und Commerce-Geschäft wie angekün-

digt unter dem Vorbehalt der Entwicklung der gesamten TV-Werbeer-

löse des Unternehmens und des makroökonomischen Umfelds standen. 

Da die gesamten TV-Werbeerlöse zum Jahresende aufgrund gestie-

gener makroökonomischer Unsicherheiten sowie einer damit verbun-

denen schwächer als ursprünglich prognostizierten Entwicklung des 

TV-Werbegeschäfts um minus 5 Prozent unter Vorjahr lagen, spiegeln 

die Ergebnisgrößen also das im November 2019 vom Konzern prognosti-

zierte Ergebnisszenario wider. Auch die Entwicklung des Verschuldungs-

grads ist in diesem Zusammenhang zu sehen. Das Ergebnis im Com-

merce-Geschäft lag anders als zu Jahresbeginn prognostiziert leicht 

unter dem Vorjahreswert, da der Konzern im Jahresverlauf entschieden 

hatte, die Wettbewerbsposition im Online-Beauty-Geschäft über zusätz-

liche aufwandswirksame Investitionen in das Portfolio-Unternehmen 

Flaconi zu stärken und das Wachstum weiter zu beschleunigen. Auch 

die Entwicklung des Verbraucherportals Verivox spielte hier eine Rolle, 

da dessen Umsatz und Ergebnis von einem herausfordernden Markt- 

und Wettbewerbsumfeld insbesondere in Folge der Insolvenz eines Bil-

ligstromanbieters Anfang des Jahres 2019 geprägt war. Das adjusted 

EBITDA dieses Segments lag entsprechend wie im November 2019 ange-

kündigt bei rund 100 Mio Euro.

Die ProSiebenSat.1 Group treibt die digitale Transformation konzern-

weit voran und erweitert sein TV-Geschäft um digitale Unterhaltungs-

angebote, um unterschiedliche Mediennutzungsinteressen zu bedie-

nen. Dem veränderten Zuschauerverhalten tragen wir dabei mit einem 

stärkeren Fokus auf lokale Programminhalte Rechnung. Mit dieser Pro-

grammstrategie haben wir einen wichtigen Grundstein für ein moder-

nes und zukunftsgerichtetes Entertainment-Geschäft gelegt und 

unsere Zuschauerquoten im deutschen Markt um 0,4 Prozentpunkte 

auf 28,2 Prozent weiter gesteigert. Dies ist der wichtigste bedeutsamste 

nichtfinanzielle Leistungsindikator des Konzerns.

Die fortschreitende Digitalisierung und damit einhergehend eine sich 

verändernde Mediennutzung birgt für uns sowohl große Chancen als 

auch neue Herausforderungen. Dies spiegelt die Umsatzentwicklung 

des Konzerns wider: Während die Umsätze in den Segmenten Content 

Production & Global Sales und Commerce wie erwartet jeweils gewach-

sen sind, blieben die Erlöse im Entertainment-Segment – auch portfo-

lio-bereinigt – unter Vorjahr. Das digitale und smarte Werbegeschäft 
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entwickelte sich zwar sehr dynamisch, konnte aber den Rückgang der 

gesamten TV-Werbeerlöse erst teilweise kompensieren. Dieser reflek-

tiert insbesondere die gestiegenen makroökonomischen Unsicherheiten, 

die damit verbundene allgemein rückläufige Entwicklung des TV-Werbe-

markts sowie strukturelle Veränderungen im Medienkonsum. 

2019 war ein herausforderndes Jahr, in dem wir unsere Strategie wei-

terentwickelt und so auf die Veränderung des Medienmarktes reagiert 

haben. Um die Organisation noch agiler aufzustellen und die digitale 

Transformation voranzutreiben, etabliert der Konzern eine neue und 

eigenständigere Entertainment-Organisation, in der die Content-

Bereiche, die digitalen Plattform-Geschäfte und deren Monetarisie-

rung noch enger miteinander verzahnt werden. Durch die Bündelung 

unserer Marktexpertise können wir unseren Zuschauern bzw. unseren 

Nutzern unterhaltsame und relevante Inhalte bieten, die diese platt-

formunabhängig konsumieren können. Gleiches gilt für Werbekunden, 

für die wir Vermarktungsinnovationen auf allen Kanälen schaffen und 

Werbung durch datenbasierte Angebote noch passgenauer adressieren.

VERGLEICH DES TATSÄCHLICHEN MIT DEM ERWARTETEN GESCHÄFTSVERLAUF

Ergebnisse 2018
Prognose GJ 2019 

7. März 2019
2. Quartal 2019
7. August 2019

3. Quartal 2019
7. November 2019 Ergebnisse 2019

Umsatzerlöse 

(in Mio Euro)
4.009 Anstieg im mittleren einstelligen 

Prozentbereich, auf Basis von 
mindestens stabilen bis nur 
leicht rückläufigen gesamten 
TV-Werbeumsätzen im Enter-
tainment-Segment und eines 
stabilen makroökonomischen 
Umfelds

Bestätigung der Prognose 
vom 7. März 2019, vorbe-
haltlich der Entwicklung 
des makroökonomischen 
Umfelds und des TV-Werbe-
markts im zweiten Halbjahr 
2019

Bestätigung der Prognose 
vom 7. März 2019, unter 
dem Vorbehalt der Ent-
wicklung des gesamtwirt-
schaftlichen Umfelds und 
des TV-Werbemarkts

4.135  
und damit  

Anstieg von  
+ 3,1 %

Adjusted EBITDA-Marge
(in %)

25,3 % 22 – 25 %; auf Basis von 
mindestens stabilen bis nur 
leicht rückläufigen gesamten 
TV-Werbeumsätzen im Enter-
tainment-Segment und eines 
stabilen makroökonomischen 
Umfelds. Sollten sich die 
Rahmenbedingungen über die 
getroffenen Annahmen hinaus 
verschlechtern, würde dies 
die Profitabilität im Entertain-
ment-Segment sowie auf Kon-
zernebene negativ beeinflussen. 
Bei im Gesamtjahr stabilen bis 
nur leicht rückläufigen gesam-
ten TV-Werbeerlösen im Enter-
tainment-Segment Annahme, 
dass sich die Auswirkung der 
geplanten aufwandswirksamen 
Investitionen auf das adjusted 
EBITDA der Gruppe im Gesamt-
jahr 2019 auf einen mittleren 
zweistelligen Millionenbeitrag im 
Vergleich zum Vorjahr beschrän-
ken wird

Bestätigung der Prognose 
vom 7. März 2019, vorbe-
haltlich der Entwicklung 
des makroökonomischen 
Umfelds und des TV-Werbe-
markts im zweiten Halbjahr 
2019

Adjusted EBITDA-Marge 
am unteren Ende der Ziel-
bandbreite von 22 bis 25 % 
unter dem Vorbehalt der 
Entwicklung des gesamt-
wirtschaftlichen Umfelds 
und des TV-Werbemarkts; 
im Falle eines Rückgangs 
der gesamten TV-Wer-
beerlöse im bis zu hohen 
einstelligen Prozentbereich 
in Q4 bei gleichzeitigen 
geplanten zusätzlichen 
aufwandswirksamen In-
vestitionen: Rückgang des 
adjusted EBITDA auf bis zu 
ca. 850 Mio Euro möglich

21,1 %

Adjusted net income
(Konversionsrate des 
adjusted EBITDA zum 
adjusted net income in %)

53,4 % ca. 50 % – Adjusted net income unter 
Vorjahreswert

44 %

Verschuldungsgrad
(Netto-Finanzverbind-
lichkeiten/LTM adjusted 
EBITDA)

2,1 x 1,5 – 2,5 x – – 2,6 x

Free Cashflow vor M&A 
(in Mio Euro)

244 Stabil – – 339
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VERGLEICH DES TATSÄCHLICHEN MIT DEM ERWARTETEN GESCHÄFTSVERLAUF (FORTSETZUNG)

Ergebnisse 2018
Prognose GJ 2019 

7. März 2019
2. Quartal 2019
7. August 2019

3. Quartal 2019
7. November 2019 Ergebnisse 2019

Entertainment

Externe Umsatzerlöse
(in Mio Euro)

2.626 Stabil; unter der Voraussetzung 
stabiler bis nur leicht rückläufi-
ger gesamter TV-Werbeumsätze 
sowie einer gegenläufigen 
positiven Entwicklung anderer 
Entertainment-Umsätze und auf 
Basis eines stabilen makroöko-
nomischen Umfelds. Sollten 
sich die Rahmenbedingungen 
über die getroffenen Annah-
men hinaus verschlechtern, 
würde dies die Profitabilität im 
Entertainment-Segment sowie 
auf Konzernebene negativ 
beeinflussen.

– – 2.518

Adjusted EBITDA
(in Mio Euro)

881 Deutlicher Rückgang; unter 
der Voraussetzung stabiler 
bis nur leicht rückläufiger 
gesamter TV-Werbeumsätze 
sowie einer gegenläufigen 
positiven Entwicklung anderer 
Entertainment-Umsätze und auf 
Basis eines stabilen makroöko-
nomischen Umfelds. Sollten 
sich die Rahmenbedingungen 
über die getroffenen Annah-
men hinaus verschlechtern, 
würde dies die Profitabilität im 
Entertainment-Segment sowie 
auf Konzernebene negativ 
beeinflussen.

– – 726

Content Production & 
Global Sales

Externe Umsatzerlöse 
(in Mio Euro)

552 Deutlicher Anstieg – – 652

Adjusted EBITDA
(in Mio Euro)

31 Deutlicher Anstieg – – 48

Commerce

Externe Umsatzerlöse
(in Mio Euro)

831 Deutlicher Anstieg – – 965

Adjusted EBITDA
(in Mio Euro)

103 Deutlicher Anstieg Ankündigung, die 
Wettbewerbsposition im 
Online-Beauty-Geschäft 
über zusätzliche aufwands-
wirksame Investitionen in 
das Portfolio-Unternehmen 
Flaconi zu stärken und 
das Wachstum weiter zu 
beschleunigen

Adjusted EBITDA von rund 
100 Mio

98

Deutscher  
TV-Zuschauermarkt
(Marktanteil in %)

27,8 % Führende Position auf hohem 
Niveau 

– – 28,2 %
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PROZESSSTEUERUNG

Die ProSiebenSat.1 Group verfügt über ein umfassendes Risikoma-
nagementsystem, das alle Tätigkeiten, Produkte, Prozesse, Abtei-
lungen, Beteiligungen und Tochtergesellschaften berücksichtigt, 
die nachteilige Auswirkungen auf die Geschäftsentwicklung unseres 
Unternehmens haben könnten. Der klassische Risikomanagement-
prozess ist dabei in vier Phasen strukturiert: 

1. Identifikation: Grundlage ist die Identifikation der wesentlichen 
Risiken über einen Soll-Ist-Vergleich. Verantwortlich hierfür sind die 
dezentralen Risikomanager. Sie orientieren sich an Frühwarnindikato-
ren, die für relevante Sachverhalte bzw. Kennzahlen definiert wurden. 
Ein wichtiger Frühwarnindikator ist beispielsweise die Entwicklung 
der Zuschauermarktanteile. → Unternehmensinternes Steuerungssystem

2. Bewertung: Die Bewertung der relevanten Risiken erfolgt auf Basis 
einer Matrix. Dazu werden die Sachverhalte zum einen nach ihrer 
Eintrittswahrscheinlichkeit auf einer Fünf-Stufen-Prozentskala kate-
gorisiert. Zum anderen wird der Grad ihrer möglichen finanziellen 
Auswirkung beurteilt; die finanziellen Äquivalente gliedern sich eben-
falls in fünf Stufen. Mithilfe der Matrixdarstellung werden die Risiko-
potenziale nach ihrer relativen Bedeutung als „hoch“, „mittel“ oder 
„gering“ klassifiziert. Neben der Klassifizierung ist die Analyse von 
Ursachen und Wechselwirkungen Teil der Risikobeurteilung. Maß-
nahmen zur Gegensteuerung bzw. Risikominimierung fließen in die 
Bewertung ein (Netto-Betrachtung). Um ein möglichst präzises Bild 
der Risikolage zu erhalten, werden Chancen hingegen nicht berück-
sichtigt. → Chancenbericht

3. Steuerung: Über entsprechende Maßnahmen kann die 
ProSiebenSat.1 Group die Eintrittswahrscheinlichkeit von Verlust
potenzialen verringern und mögliche Einbußen begrenzen oder ver-
mindern. Von großer Bedeutung für den sicheren Umgang mit Risi-
ken ist daher, adäquate Gegenmaßnahmen zu ergreifen, sobald ein 
Indikator eine bestimmte Toleranzgrenze überschreitet.

4. Monitoring: Die Risikoüberwachung und Risikoberichterstat-
tung komplettieren den Risikomanagementprozess. Ziel ist es, die 
Veränderungen zu überwachen und die Effektivität der ergriffenen 

Steuerungsmaßnahmen zu prüfen. Teil des Monitorings ist auch die 
Dokumentation; sie stellt sicher, dass alle entscheidungsrelevanten 
Hierarchieebenen über adäquate Risikoinformationen verfügen.

i  Risiko ist im vorliegenden Bericht als mögliche künftige Entwicklung 

bzw. mögliches künftiges Ereignis definiert, das unsere Geschäftslage 

wesentlich beeinflussen und zu einer negativen Ziel- bzw. Prognose

abweichung führen könnte. Damit fallen jene Risikoausprägungen, die 

wir bereits in unserer finanziellen Planung bzw. im Konzernabschluss 

zum 31. Dezember 2019 berücksichtigt haben, nicht unter diese Defini-

tion und werden folglich in vorliegendem Risikobericht nicht erläutert.

Neben einem strukturierten Prozess sind klare Entscheidungsstruk-
turen, einheitliche Richtlinien und methodisches Vorgehen der ver-
antwortlichen Instanzen Grundvoraussetzungen für den konzernweit 
sicheren Umgang mit Risiken. Zugleich müssen Abläufe und Organi-
sationsstrukturen so flexibel gestaltet sein, dass die ProSiebenSat.1 
Group jederzeit angemessen auf neue Situationen reagieren kann. 
Daher erfolgt die regelmäßige Klassifikation der Risiken dezentral 
und somit direkt in den verschiedenen Unternehmenseinheiten, wie 
nachfolgend beschrieben:

RISIKOMANAGEMENTSYSTEM

Ziele  
festlegen

Maßnahmen 
umsetzen

System  
überwachen

Risiken  
beurteilen

Interne Revision

Compliance  
Management

Risiko- 
management

Internes  
Kontrollsystem

Aufsichtsrat

Vorstand

RISIKOBERICHT

RISIKOMANAGEMENTPROZESS IM ABLAUF

34

1 2
1. Identifikation 
 Prüfung der Risikopotenziale  

 anhand Soll-Ist-Vergleich

2. Bewertung  
 Beurteilung von Eintrittswahrscheinlichkeit  

 und Auswirkung
 Analyse von Ursache und Folgen

3. Steuerung  
 Entwicklung und Einleitung  

 von Maßnahmen

4. Monitoring   
 Überwachung
 Berichterstattung

Internal Audit
überwacht

Abläufe und
prüft Effektivität

 Dezentraler Risikomanager   Vorstand/Aufsichtsrat   Group Risk Officer
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_	 Dezentrale Risikomanager: Die Risikomanager erfassen die 
Risiken aus ihrem jeweiligen Verantwortungsbereich nach der 
beschriebenen, konzernweit einheitlichen Systematik. Sie doku-
mentieren ihre Ergebnisse quartalsweise in einer IT-Datenbank.

_	 Group Risk Officer: Der Group Risk Officer berichtet die in der 
Datenbank gemeldeten Risiken quartalsweise an den Vorstand 
und den Aufsichtsrat. Kurzfristig auftretende relevante Risiken 
werden zudem unverzüglich gemeldet. Vorstand bzw. Aufsichtsrat 
erhalten auf diesem Weg frühzeitig und regelmäßig alle entschei-
dungsrelevanten Analysen und Daten, um reagieren zu können.

_	 Das Risk Office unterstützt die verschiedenen Unternehmens-
bereiche bei der Risikofrüherkennung. Durch Schulungen der 
dezentralen Risikomanager und eine kontinuierliche Prüfung des 
Risikokonsolidierungskreises stellt das Ressort die Effektivität und 
Aktualität des Systems sicher. Darüber hinaus prüft der Bereich 
Internal Audit regelmäßig die Qualität und Ordnungsmäßigkeit 
des Risikomanagementsystems. Die Ergebnisse werden direkt an 
den Finanzvorstand des Konzerns berichtet und danach im Vor-
stand des Konzerns besprochen und auch dem Aufsichtsrat zur 
Kenntnis gegeben.

Die regelmäßige Prüfung des Risikomanagementsystems von Inter-
nal Audit und externen Beauftragten hat zu einem positiven Ergeb-
nis geführt. Grundlage für die Prüfung ist das sogenannte Risikoma-
nagementhandbuch. Dieses Handbuch fasst unternehmensspezifische 
Grundsätze zusammen und reflektiert den international anerkannten 
Standard für unternehmensweites Risikomanagement und interne 
Kontrollsysteme des COSO (Committee of Sponsoring Organizations 
of the Treadway Commission). 

ENTWICKLUNG DER RISIKO-CLUSTER

Die ProSiebenSat.1 Group unterteilt die Risiken auf Segment- und 
Gruppenebene in die Kategorien „Operative Risiken“, „Finanzwirt-
schaftliche Risiken“, „Compliance-Risiken“, „Strategische Risiken“ 
und „Nichtfinanzielle Risiken“. Aufgrund ihrer thematischen Diversi-
tät unterscheidet die ProSiebenSat.1 Group die jeweiligen „Operati-
ven Risiken“ zusätzlich in folgende Risiko-Cluster: „Externe Risiken“, 
„Vertriebsrisiken“, „Content-Risiken“, „Technologische Risiken“, „Per-
sonalrisiken“, „Investitionsrisiken“, „Produktrisiken“ und „Sonstige 
Risiken“. Die Risiko-Cluster setzen sich wiederum aus verschiede-
nen Risiken zusammen. Dies sind nicht notwendigerweise die ein-
zigen Risiken, denen der Konzern ausgesetzt ist. Weitere Risiken, 
die unsere Geschäftstätigkeit beeinflussen könnten, sind uns der-
zeit jedoch nicht bekannt oder wir betrachten sie im Kontext dieses 
Berichts als nicht relevant.

Wir überwachen alle im Rahmen des Risikomanagementprozesses 
erfassten Risiken; im vorliegenden Risikobericht fokussieren wir 
jedoch nur jene Risiken, die eine erhebliche oder wesentliche Aus-
wirkung haben könnten und beschreiben die jeweilige Veränderung 
gegenüber dem Vorjahr. Dies stellt eine Veränderung in der Berichter-
stattung gegenüber dem Vorjahr dar, in welchem Risiken mit mindes-
tens einer mittleren Gesamteinschätzung berichtet wurden. Eventual-
verbindlichkeiten aus möglichen Compliance-Risiken sind im → Anhang, 

Ziffer 31, „Eventualverbindlichkeiten“ dargestellt.

i  Im vorliegenden Geschäftsbericht werden die Risiken mit potenziell 

erheblicher oder wesentlicher Auswirkung dargestellt, über Risiken mit 

potenziell sehr geringer, geringer oder moderater Auswirkung berich-

ten wir hier nicht. Dies stellt eine Veränderung in der Berichterstattung 

gegenüber dem Vorjahr dar, in welchem Risiken mit mindestens einer 

mittleren Gesamteinschätzung berichtet wurden. Sollte sich ein Risiko 

mit derzeit sehr geringer, geringer oder moderater potenzieller Auswir-

kung jedoch zu einem Risiko mit potenziell erheblicher oder wesentli-

cher Auswirkung entwickeln, werden wir diese Veränderung in unseren 

künftigen Risikoberichten berücksichtigen. Wenn im Umkehrschluss 

Risiken, die derzeit mit erheblicher oder wesentlicher Auswirkung ein-

gestuft werden, auf eine sehr geringe, geringe oder moderate Auswir-

kung herabgestuft werden, werden solche Risiken in diesem Bericht nicht 

detailliert beschrieben – mit Ausnahme der Veränderung gegenüber der 

im Geschäftsbericht 2018 veröffentlichten Risikosituation selbst. Die 

Auswertung der Eintrittswahrscheinlichkeit und der Risikoauswirkung 

sowie die allgemeinen Konzernschwellenwerte sind im Vergleich zur Vor-

periode unverändert geblieben.

Insgesamt hat sich die Gesamtrisikolage im Vergleich zum Vorjahr 
erhöht. Dies resultiert zum einen daraus, dass sich auf Konzernebene 
die makroökonomischen Risiken erhöht haben. Weiterhin haben sich 
die Lizenzrisiken und die mit der Local-Content-Strategie verbunde-
nen Produktionsrisiken im Entertainment-Segment gegenüber dem 
31. Dezember 2018 von einer geringen auf eine moderate Auswirkung 
erhöht. Darüber hinaus haben sich die Vertriebsrisiken (TV-Effekti-
vität und Medienverfügbarkeit) im Segment Commerce gegenüber 
dem 31. Dezember 2018 erhöht und werden nun als möglich anstatt 
unwahrscheinlich eingestuft. Demgegenüber ist das Programmpro-
duktionsrisiko im Segment Content Production & Global Sales gegen-
über dem 31. Dezember 2018 von einer hohen auf eine moderate Aus-
wirkung gesunken. Alle übrigen Risiken und Risiko-Cluster haben sich 
– sofern nicht explizit erwähnt – nicht verändert. 

Nach unserer Einschätzung sind derzeit keine Risiken erkennbar, die 
einzeln oder in Wechselwirkung mit anderen Risiken zu einer maß-
geblichen bzw. dauerhaften Beeinträchtigung der Ertrags-, Finanz- 
und Vermögenslage führen könnten. Die identifizierten Risiken haben 
keinen bestandsgefährdenden Charakter, auch nicht in die Zukunft 
gerichtet. 

i  Gesamtrisikolage: Zur Beurteilung der Gesamtrisikolage klassifiziert 

die ProSiebenSat.1 Group zunächst alle Einzelrisiken im Rahmen des 

vierteljährlichen Bewertungsprozesses, aggregiert sie und ordnet sie 

den Clustern zu. Die Cluster gewichtet die ProSiebenSat.1 Group bei 

der Bewertung der Gesamtrisikolage entsprechend ihrer Bedeutung für 

den Konzern. Die Einschätzung der Gesamtrisikosituation ist somit das 

Ergebnis der konsolidierten Betrachtung der Hauptrisikokategorien des 

Konzerns und seiner drei Segmente Entertainment, Content Production 

& Global Sales sowie Commerce, wobei keine Risiken mit erheblicher oder 

wesentlicher Auswirkung in den Bereichen Content Production & Global 

Sales sowie Commerce festgestellt wurden.

Wie bereits erläutert, werden in diesem Bericht Risiken mit poten-
ziell erheblicher oder wesentlicher Auswirkung beschrieben, Risiken 
mit potenziell sehr geringer, geringer oder moderater Auswirkung 
jedoch nicht. Dies stellt eine Veränderung zum Vorjahresbericht dar, 
in welchem Risiken mit einer mittleren oder hohen Gesamteinschät-
zung beschrieben wurden, jedoch keine mit einer geringen Gesamt
einschätzung. Aufgrund dieser Umstellung werden folgende Risiken, 
jeweils mit der Gesamteinschätzung Mittel, in diesem Bericht nicht 
beschrieben: 
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_	 § 32a UrhG Bestseller (Non Fiction) im Segment Entertainment
_	 Lizenzprogramm/Verhandlungsposition mit Major- und Indepen-

dent-Studios (inkl. Programmqualität) im Segment Entertainment
_	 Programmproduktionen im Segment Content Production & Global 

Sales
_	 Sicherheitsrisiken auf Konzernebene
_	 Regulatorische Risiken auf Konzernebene
_	 Auskunfts- und Schadensersatzklagen der RTL 2 Fernsehen GmbH 

& Co. KG und El Cartel Media GmbH & Co. KG im Segment Enter-
tainment

_	 Erfolg von Eigen- und Auftragsproduktionen und der Local-Cont-
ent-Strategie im Segment Entertainment

_	 Vertriebsrisiken (TV-Effektivität und Medienverfügbarkeit) im Seg-
ment Commerce.

SEGMENT ENTERTAINMENT

Operative Risiken: Externe Risiken

Allgemeine Branchenrisiken (inkl. Mediennutzungsverhalten): Wir 
erachten die Risiken aus einer Veränderung der Bewegtbildnutzung 
als unverändert und sehen deren Eintritt weiterhin als möglich an. 
Im Falle einer grundlegenden Veränderung können wir wesentliche 
finanzielle Auswirkungen nicht vollständig ausschließen. Wir stufen 
diesen Sachverhalt daher insgesamt als hohes Risiko ein.

Der digitale Wandel und insbesondere die steigende Internetnutzung 
haben das Mediennutzungsverhalten verändert. Schon seit Langem 
werden beispielsweise TV-Inhalte nicht nur linear und am klassisch 
stationären TV-Gerät genutzt, sondern auch über mobile Endgeräte 
wie Laptop oder Smartphone. Besonders bei den jüngeren Zuschauern 
werden diese alternativen Nutzungsformen immer beliebter, 20 Pro-
zent der gesamten TV-Nutzung der 14 bis 29-Jährigen findet heute 

nicht auf dem TV-Gerät, sondern auf Devices wie Smartphone, Tab-
let oder PC/Laptop statt.

Seit mehr als 50 Jahren ist TV zusammen mit Radio das reichwei-
tenstärkste Medium in Deutschland. Die von der AGF ermittelte 
TV-Sehdauer liegt im Jahr 2019 bei 202 Minuten pro Tag (E 14 – 69 
Jahre). Auch in Zukunft wird klassisches Fernsehen die Bewegtbild-
nutzung in Deutschland dominieren. Die TV-Nutzung an stationären 
Geräten dürfte zwar weiter leicht zurückgehen, aber dennoch wei-
terhin an erster Stelle liegen. Gleichzeitig wird die Beliebtheit inter-
netbasierter Bewegtbild-Angebote weiter zunehmen. So gewinnen 
beispielsweise Streaming-Plattformen mit eigenen Inhalten zuneh-
mend an Bedeutung. Darauf haben wir unsere Strategie und Erwar-
tungen ausgerichtet. 

Unser Portfolio aus digitalen Angeboten bauen wir weiter aus. Dazu 
zählen sowohl eigene Produkte als auch Partnerschaften mit anderen 
Plattformanbietern. Wichtigstes Beispiel hierfür ist unser Joint Ven-
ture Joyn, an dem die ProSiebenSat.1 Group zu 50 Prozent beteiligt 
ist. → Rahmenbedingungen des Konzerns

Im Rahmen unserer Strategie fassen wir die verschiedenen Nutzungs-
formen, also die Nutzung von TV, Catch-Up und weiteren Online-Video-
Inhalten, als Bewegtbildnutzung zusammen. Dies spiegelt sich ins-
besondere durch die geplante Ausweisung einer übergreifenden 
Gesamtreichweite für all diese Nutzungsformen unter dem Stichwort 
„Total Reach“ wider. → Chancenbericht  → Risiken aus Reichweitenentwick-

lung (TV und Digital)

i  Als Joint Venture wird Joyn und dessen Aktivitäten zwar nicht in den 

Aufwendungen und Erträgen des Konzerns berücksichtigt, die Ergebnisse 

werden jedoch anteilig im Ergebnis aus at-Equity bewerteten Anteilen 

in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

ÜBERBLICK DER RELEVANTEN RISIKEN

Kategorie Cluster Risiko
Veränderung 
gegenüber 

dem Vorjahr

Auswirkungs-
grad

Eintritts- 
wahrschein-

lichkeit

Risiko-
bedeutung

Segment Entertainment

Operative  
Risiken

Externe  
Risiken

 Allgemeine Branchenrisiken  
 (inkl. Mediennutzungsverhalten)

Unverändert Wesentlich Möglich Hoch

Vertriebs- 
risiken

  Risiken aus der Reichweitenentwicklung 
(TV und Digital)

Unverändert 
 

Erheblich Möglich Mittel 

 Vermarktungsrisiko (TV und Digital) Unverändert Wesentlich Wahrscheinlich Hoch

Konzern

Operative  
Risiken

Externe  
Risiken

 Makroökonomische Risiken  Gestiegen Wesentlich Möglich Hoch

Finanzwirt-
schaftliche  
Risiken

 Ausfallrisiko  Unverändert Wesentlich Unwahrscheinlich Mittel

Compliance- 
Risiken

  Allgemeine Compliance-Risiken (inkl. 
gesetzliche Berichtspflichten, Kartell-
recht, Gerichtsverfahren, Datenschutz) 

Unverändert Erheblich Möglich Mittel

 unverändert  gestiegen
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Operative Risiken: Vertriebsrisiken

Die Entwicklung der Vertriebsrisiken wird von unterschiedlichen Fak-
toren beeinflusst. Neben Reichweitenmessungen sind makroökono-
mische Daten sowie branchenspezifische Trends wie die allgemeine 
Entwicklung des Werbemarktes sowie die Verteilung der Werbebud-
gets auf die verschiedenen Mediengattungen (Media-Mix) relevant. 
Ein erhebliches Risikopotenzial birgt in diesem Kontext die Verschie-
bung von Budgets zu Online-Medien und damit möglicherweise ein-
hergehend ein sinkender Anteil von TV am Media-Mix bzw. eine rück-
läufige Entwicklung des Umsatzvolumens des Netto-TV-Werbemarkts.

Risiken aus der Reichweitenentwicklung (TV und Digital): Die Risi-
ken aus Reichweitenentwicklungen haben sich nicht verändert: Wir 
stufen diese Risikokategorie weiterhin als möglich ein, die potenziel-
len Auswirkungen wären erheblich. Dabei bewerten wir das Risiko 
insgesamt als mittel.

Um kurz-, mittel- und langfristige Entwicklungen von Reichweiten eng-
maschig zu kontrollieren, hat der Konzern ein Frühwarnsystem imple-
mentiert. Wichtiger Indikator sind dabei die Zuschauermarktanteile, 
die die ProSiebenSat.1 Group täglich auf Grundlage der Daten der 
AGF analysiert. 2019 ist es gelungen, die Zuschauermarktanteile im 
wichtigen Umsatzmarkt Deutschland zu steigern und zugleich unsere 
Reichweite auf digitalen Plattformen auszubauen. Dabei war auch eine 
Verschiebung der absoluten Reichweite von TV zu Digitalangeboten 
zu verzeichnen. → Entwicklung relevanter Unternehmens- und Marktumfelder 

der ProSiebenSat.1 Group

Unser Ziel ist es, Entertainment jederzeit, überall und auf jedem 
Gerät anzubieten. Vor diesem Hintergrund hat der Konzern 2019 seine 
Entertainment-Aktivitäten im TV- und Digitalsektor noch enger in 
einem Segment miteinander verzahnt. Dadurch nutzen wir Synergien, 

kompensieren Reichweitenschwankungen innerhalb des Portfolios 
und reagieren zugleich auf die Veränderung der Mediennutzungsge-
wohnheiten infolge der wachsenden Attraktivität internetbasierter 
Angebote. Diese Zielsetzung reflektiert auch die Weiterentwicklung 
unseres Frühwarnsystems: 2018 hat die ProSiebenSat.1 Group die 
Risikodefinition zum Thema Reichweitenentwicklung auf den Digital-
bereich erweitert. Mittelfristig soll die Gesamtreichweite aus linearen 
und digitalen Verbreitungswegen (einschließlich Joyn) durch einheit-
liche KPIs ausgedrückt („Total Reach“) und zugleich Werbung noch 
präziser adressierbar werden („Smart Reach“). Mit „Total Reach“ 
lassen sich Überschneidungen der verschiedenen Nutzungsformen 
ausweisen wie z. B. gemeinsame Seher der TV-Ausstrahlung einer 
Sendung und des zugehörigen Catch-Up-Angebots. „Smart Reach“ 
wird uns zusätzlich die Möglichkeit geben, Werbemittel relevanter 
und individueller für Nutzer auszuspielen, um damit den Werbekun-
den ein verbessertes Angebot zur Ansprache ihrer Zielgruppe zu 
ermöglichen. Diese neuen Indikatoren werden die veränderte Medien-
nutzung von klassischem TV- bzw. digitalem Entertainment-Angebot 
adäquat widerspiegeln. → Entwicklung von Medienkonsum und Werbewirkung

→ Chancenbericht

Zusätzlich zu diesen quantitativen Auswertungen stellen qualitative 
Studien ein wichtiges Kontrollinstrument dar, da die Sender so ein 
unmittelbares Feedback von ihrem Publikum erhalten. Einzelne Fehl
entscheidungen sind dennoch nicht auszuschließen. Bei der Produk-
tion und dem Erwerb von passenden Programmen handelt es sich um 
einen Prozess, dessen Erfolg in hohem Maße vom subjektiven Empfin-
den unserer Zuschauer abhängt. Zudem wird der Wettbewerb weiter 
intensiv geführt, sowohl innerhalb des deutschen Markts als auch mit 
Blick auf internationale Digitalkonzerne.

Vermarktungsrisiko (TV und Digital): Nicht nur mit Blick auf die Reich-
weitenentwicklung trägt die ProSiebenSat.1 Group der Konvergenz der 

RISIKOMATRIX
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Kategorie Cluster Risiko

Segment Entertainment

Operative Risiken Externe Risiken 1	 	� Allgemeine Branchenrisiken  
(inkl. Mediennutzungsverhalten)

Vertriebsrisiken 2	 	� Risiken aus der Reichweitenentwick-
lung (TV und Digital)

 3	 	� Vermarktungsrisiko (TV und Digital)

Konzern

Operative  
Risiken

Externe Risiken 4	 	� Makroökonomische Risiken  

Finanzwirt
schaftliche Risiken

5	 	� Ausfallrisiko  

Compliance-Risiken 6	 	� Allgemeine Compliance-Risiken  
(inkl. gesetzliche Berichtspflichten, 
Kartellrecht, Gerichtsverfahren, 
Datenschutz) 

 Geringes Risiko   Mittleres Risiko   Hohes Risiko
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Medien Rechnung; auch im Bereich Vermarktung hat der Konzern sein 
Risikomanagementsystem weiterentwickelt. So wurden 2018 die ver-
schiedenen in diesem Kontext identifizierten Risiken in einem Gesam-
trisiko für TV- und Digitalvermarktung zusammengefasst. 

Der Wettbewerb mit globalen Digital-Anbietern hat sich intensiviert. 
Dabei vollzieht sich der Wandel vom klassisch linearen Fernsehen 
hin zu Streaming- und zeitversetzten Bewegtbild-Angeboten immer 
schneller. Dies birgt für die ProSiebenSat.1 Group das Risiko, dass 
sich die Investitionsbereitschaft von Werbekunden verringert bzw. 
das Preisniveau von TV-Werbung sinkt. Wesentliche Auswirkungen 
auf unsere Umsatzentwicklung im TV-Werbemarkt können wir daher 
nicht ausschließen, obgleich wir eine digitale Entertainment-Strate-
gie verfolgen.

Der Vermarktungserfolg hängt auch im digitalen Bereich von ver-
schiedenen Faktoren ab, wie zum Beispiel der Attraktivität von Platt-
formen, über die die Inhalte wiedergegeben werden, aber natürlich 
von den angebotenen Inhalten selbst, sowie deren Reichweite und 
Monetarisierung. Darüber hinaus stellen im Bereich der Vermarktung 
von Online-Werbung Werbeblocker ein weiteres Vertriebsrisiko dar. 
Diese sogenannten „Plug-ins“, d. h. Zusatzprogramme, die für Brow-
ser oder Apps für mobile Endgeräte angeboten werden, verhindern 
die Ausspielung von Werbung. Um dieses Risiko zu begrenzen, hat die 
ProSiebenSat.1 Group technische Mittel eingeführt, die Werbeblocker 
wirksam unterbinden können. Parallel dazu gehen wir juristisch vor 
und haben eine Unterlassungsklage gegen den in Deutschland am wei-
testen verbreiteten Werbeblocker (AdBlock Plus) eingereicht.

Basierend auf den oben genannten Maßnahmen und Entwicklungen 
sowie verschiedenen Marktstudien, die auch zur Erstellung des Bud-
gets 2020 genutzt wurden, sehen wir das Vermarktungsrisiko als 
unverändert gegenüber dem Vorjahr an. Die Eintrittswahrscheinlich-
keit ist dabei nach wie vor wahrscheinlich. Die potenziellen Auswir-
kungen auf die Umsatzperformance wären wesentlich, sodass wir das 
Risiko insgesamt, wie im Vorjahr, als hoch kategorisieren. → Künftige 

wirtschaftliche und branchenspezifische Rahmenbedingungen

KONZERNEBENE

Operative Risiken: Externe Risiken

Makroökonomische Risiken: Im Jahresverlauf 2019 hat sich die glo-
bale Wachstumsdynamik deutlich verringert. Dies beeinträchtigte die 
stark exportorientierte deutsche Wirtschaft, die mit real plus 0,6 Pro-
zent deutlich schwächer wuchs als im Jahr 2018 mit plus 1,5 Prozent. 
Während die Industrie dabei eine ausgeprägte Schwäche zeigte, ent-
wickelten sich dagegen die Binnenkonjunktur robust und der private 
Konsum solide. 

Für die Weltwirtschaft erwartet der Internationale Währungsfonds 
2020 zwar eine leichte Erholung. Diese wird aber bestenfalls verhalten 
bleiben und ist zudem mit beträchtlichen Risiken behaftet. Die ungüns-
tigen und zunehmend unsicheren außenwirtschaftlichen Bedingun-
gen könnten dementsprechend auf die bislang robuste deutsche Bin-
nenkonjunktur übergreifen. Daher erachten wir die Konjunkturrisiken 
gegenüber dem Jahresende 2018 als erhöht. Da die Werbeausgaben 
von Unternehmen ebenso wie andere Investitionsentscheidungen von 
der allgemeinen Konjunkturlage und -stimmung beeinflusst werden, 
sehen wir dieses externe Risiko als hohes Risiko, mit einer wesent-
lichen Auswirkung auf die Ergebnisentwicklung. Zuvor erachteten 

wir das Risiko als mittel mit einer erheblichen Auswirkung auf die 
Ergebnisentwicklung. Die Eintrittswahrscheinlichkeit stufen wir wei-
terhin als möglich ein. Die Visibilität im Werbemarkt ist weiterhin 
begrenzt. Die ProSiebenSat.1 Group verfolgt daher das Ziel, die Unab-
hängigkeit vom hochprofitablen, aber konjunktursensitiven Free-TV-
Geschäft zu steigern und so das Risikoprofil weiter zu diversifizieren. 
→ Konjunkturelle Entwicklung  → Künftige wirtschaftliche und branchenspezifi-

sche Rahmenbedingungen

Finanzwirtschaftliche Risiken

Im Rahmen unserer Geschäfts- und Finanzierungstätigkeit ist der Kon-
zern verschiedenen finanzwirtschaftlichen Risiken ausgesetzt. Dazu 
zählen das Finanzierungsrisiko, Ausfallrisiko, Zinsrisiko, Währungs-
risiko und Liquiditätsrisiko; mit Ausnahme des Ausfallrisikos stufen 
wir die finanzwirtschaftlichen Risiken in ihrer Bedeutung als gering 
ein. Wir begegnen diesen Risiken mit umfangreichen Maßnahmen und 
nutzen Derivate als Sicherungsinstrumente. → Fremdkapitalausstattung 

und Finanzierungsstruktur

Die Bewertung und Steuerung der finanzwirtschaftlichen Risiken 
wird zentral koordiniert. Dazu analysiert der Konzernbereich Group 
Finance & Treasury die Entwicklung an den Märkten, leitet daraus 
Chancen- und Verlustpotenziale für die ProSiebenSat.1 Group ab und 
beurteilt regelmäßig die Risikosituation. Die erforderlichen Maßnah-
men werden in enger Zusammenarbeit mit dem Konzernvorstand 
definiert. Grundsätze, Aufgaben und Zuständigkeiten sind konzern-
weit festgelegt und über Richtlinien für alle Tochtergesellschaften 
der ProSiebenSat.1 Group verbindlich geregelt.

Ausfallrisiko: Der Konzern schließt Finanz- und Treasury-Geschäfte 
ausschließlich mit Geschäftspartnern ab, die hohe Bonitätsanforde-
rungen erfüllen. Das Profil der Kontrahenten wird in diesem Zusam-
menhang systematisch und kontinuierlich überwacht. Neben der 
Bonitätskontrolle begrenzt die ProSiebenSat.1 Group die Eintritts-
wahrscheinlichkeit eines Ausfallrisikos durch eine breite Streuung der 
Kontrahenten. Die Bedingungen für den Abschluss von Finanz- und 
Treasury-Geschäften sind konzernweit einheitlich in einer Richtlinie 
geregelt. Wir bewerten den Eintritt eines Ausfallrisikos unverändert 
als unwahrscheinlich. Da sich der Ausfall von Kreditgebern jedoch 
wesentlich auf unsere Ergebnisentwicklung und die Finanzlage auswir-
ken könnte, stufen wir die Risikobedeutung insgesamt als mittel ein.

i  Derivative Finanzinstrumente werden in der Regel im Rahmen des 

Hedge Accountings als Cashflow Hedges bilanziert, nähere Informationen 

befinden sich im → Anhang, Ziffer 33 „Sonstige Erläuterungen nach IFRS 7 zum 

Finanzrisikomanagement und zu den Finanzinstrumenten“ . Derivative Finanz

instrumente setzt die ProSiebenSat.1 Group nicht zu Handelszwecken 

ein; sie dienen ausschließlich der Absicherung bestehender Risikopo-

sitionen (→ Finanzierungsanalyse). Weiterführende Informationen zu den 

Sicherungsinstrumenten, Bewertungen und Sensitivitätsanalysen sowie 

eine detaillierte Beschreibung des Risikomanagementsystems in Bezug 

auf Finanzinstrumente enthält der Anhang: Risiken aus Ineffektivitä-

ten, im Zusammenhang mit fallenden Zinsen, werden im → Anhang, Zif-

fer 33 „Sonstige Erläuterungen nach IFRS 7 zum Finanzrisikomanagement und zu 

den Finanzinstrumenten“ beschrieben.
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Compliance-Risiken

Allgemeine Compliance-Risiken (inkl. gesetzliche Berichtspflich-
ten, Kartellrecht, Gerichtsverfahren): Seit Mai 2018 ist die Daten-
schutz-Grundverordnung in Kraft. Die ProSiebenSat.1 Group hatte 
frühzeitig Maßnahmen ergriffen und konzernweit umgesetzt. Der 
Tätigkeitsschwerpunkt liegt für die Unternehmen der ProSiebenSat.1 
Group derzeit bei der Erfüllung von Betroffenenrechten, insbesondere 
der Beantwortung von datenschutzrechtlichen Betroffenenanfragen. 

Die Auswirkungen der Datenschutzgrundverordnung auf die Werbe-
wirtschaft sind noch nicht vollumfänglich abzuschätzen. Dazu zählt 
insbesondere die Verarbeitung von Daten für zielgruppenspezifische 
Werbung im Netz, die umso genauer zugeschnitten werden kann, je 
besser die Interessen der User bekannt sind. Dies gilt insbesondere 
vor dem Hintergrund der kontrovers diskutierten Orientierungshilfe 
der deutschen Datenschutzaufsichtsbehörden für Telemediendienste 
vom März 2019. Ob für die Bildung von Profilen ab einem künftigen 
Zeitpunkt eine stillschweigende oder gar explizite Einwilligung des 
Nutzers eingeholt werden muss, ist unklar, auch vor dem Hintergrund 
ausstehender Entscheidungen des Bundesgerichtshofes und laufen-
der Gesetzgebungsinitiativen.

Im Rahmen der Initiative „New Deal for Consumers“ haben am 29. März 
2019 das Europäische Parlament, der Rat und die Kommission ferner 
eine Einigung über den Vorschlag für eine Richtlinie zur „besseren 
Durchsetzung und Modernisierung der EU-Verbraucherschutzvor-
schriften“ erzielt. Kernstück dieser auch als Omnibusrichtlinie bekann-
ten Regulierung sind eine EU-weite Sammelklage, Änderungen am 
Widerrufsrecht und neue Transparenzregelungen für Online-Markt-
plätze: Konsumenten werden sich europaweit zusammenschließen und 
über Verbraucherschutzorganisationen Klagen gegen Unternehmen 
einreichen können. Das Widerrufsrecht wird künftig auch für digitale 
Inhalte gelten. Online-Marktplätze müssen erhöhten Transparenzan-
forderungen gerecht werden. Bei weit verbreiteten Verstößen, von 
denen Verbraucher in mehreren EU-Mitgliedstaaten betroffen sind, 
beträgt die verfügbare Höchststrafe 4 Prozent des Jahresumsatzes 
des Anbieters in dem jeweiligen Mitgliedstaat. Wir rechnen Ende 2021 
mit einem Inkrafttreten in den jeweiligen Mitgliedstaaten.

Wir beobachten die aktuellen Entwicklungen insbesondere zur Daten-
schutz-Grundverordnung und zum digitalen Verbraucherschutz genau, 
um auf erwartete und unerwartete Rahmenbedingungen adäquat 
reagieren zu können und damit das finanzielle Risiko zu minimieren. 

Dabei bewerten wir die Allgemeinen Compliance-Risiken als unver-
ändert. Wir können jedoch erhebliche negative Auswirkungen auf 
die Ergebnisentwicklung des Konzerns in diesem Zusammenhang 
nicht vollständig ausschließen und erachten deren Eintritt weiterhin 
als möglich. Das Gesamtrisiko bewerten wir weiterhin als ein mittle-
res Risiko.

ANGABEN ZUM INTERNEN KONTROLL- UND 
RISIKOMANAGEMENTSYSTEM IM HINBLICK AUF 
DEN (KONZERN-) RECHNUNGSLEGUNGSPROZESS 
(§ 315 ABS. 4 HGB) MIT ERLÄUTERUNGEN

Das interne Kontroll- und Risikomanagementsystem im Hinblick auf 

den (Konzern-) Rechnungslegungsprozess soll sicherstellen, dass 

Geschäftsvorfälle im Konzernabschluss der ProSiebenSat.1 Media SE 

(aufgestellt nach den in der EU übernommenen International Finan-

cial Reporting Standards, IFRS) bilanziell richtig abgebildet und die 

Vermögenswerte und Schulden damit hinsichtlich Ansatz, Bewertung 

und Ausweis zutreffend erfasst sind. Die konzernweite Einhaltung 

gesetzlicher und unternehmensinterner Vorschriften ist Vorausset-

zung hierfür. Umfang und Ausrichtung der implementierten Systeme 

wurden vom Vorstand anhand der für die ProSiebenSat.1 Group spezi-

fischen Anforderungen ausgestaltet. Diese werden regelmäßig über-

prüft und gegebenenfalls aktualisiert. Trotz angemessener und funk-

tionsfähiger Systeme kann eine absolute Sicherheit zur vollständigen 

Identifizierung und Steuerung der Risiken nicht gewährleistet wer-

den. Die unternehmensspezifischen Grundsätze und Verfahren zur 

Sicherung der Wirksamkeit und Ordnungsmäßigkeit der (Konzern-) 

Rechnungslegung werden im Folgenden erläutert.

ZIELE DES RISIKOMANAGEMENTSYSTEMS IN BEZUG AUF 

RECHNUNGSLEGUNGSPROZESSE

Der Vorstand der ProSiebenSat.1 Media SE versteht das interne 

Kontrollsystem im Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess als 

Teilbereich des konzernweiten Risikomanagementsystems. Durch 

die Implementierung von Kontrollen soll hinreichende Sicher-

heit erlangt werden, dass trotz der identifizierten Bilanzierungs-, 

Bewertungs- und Ausweisrisiken ein regelungskonformer (Kon-

zern-) Abschluss erstellt wird. Die wesentlichen Ziele eines Risi-

komanagementsystems in Bezug auf die (Konzern-) Rechnungsle-

gungsprozesse sind:
_ Identifizierung von Risiken, die das Ziel der Regelungskonformi-

tät des (Konzern-)Abschlusses und des (Konzern-)Lageberichts 

gefährden könnten.
_ Begrenzung bereits erkannter Risiken durch Identifikation und 

Umsetzung angemessener Maßnahmen.
_ Überprüfung erkannter Risiken hinsichtlich eines möglichen 

Einflusses auf den (Konzern-) Abschluss und die entsprechende 

Berücksichtigung dieser Risiken.

Des Weiteren unterliegen unsere Prozessbeschreibungen sowie 

unsere Risikokontrollmatrizen einer jährlichen Überprüfung. Hier-

durch wird die Aktualität der Beschreibung sichergestellt und damit 

auch die Etablierung kontinuierlich wirksamer Kontrollmechanismen 

erreicht. Die Ergebnisse dieser Überprüfungen sowie die Ergebnisse 

regelmäßiger Kontrolltests werden im Rahmen von Aktualisierungen 

integraler Bestandteil des internen Kontroll- und Risikomanagement-

systems im Hinblick auf den (Konzern-)Rechnungslegungsprozess. 

Basierend auf den Testergebnissen erfolgt eine Einschätzung, ob 

die Kontrollen angemessen ausgestaltet und wirksam sind. Erkannte 

Kontrollschwächen werden unter Beachtung ihrer potenziellen Aus-

wirkungen behoben.

AUFBAUORGANISATION
_ Die in den Konzern einbezogenen Abschlüsse der Einzelgesell-

schaften werden unter Zuhilfenahme von Standardsoftware 

erstellt.
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_ Die Konsolidierung der Meldedaten zum Konzernabschluss 

erfolgt mithilfe einer stabilen, marktüblichen Standardsoftware.
_ Die Abschlüsse der Einzelgesellschaften werden nach lokalen 

Rechnungslegungsvorschriften, die Meldedaten nach dem auf 

IFRS basierten Bilanzierungshandbuch aufgestellt, das allen in 

den Rechnungslegungsprozess eingebundenen Mitarbeitern ver-

fügbar gemacht wird. Die in den Konzernabschluss einbezoge-

nen Einzelgesellschaften übermitteln ihre Meldedaten in einem 

vorgegebenen Format an die Abteilung „Group Accounting & 

Reporting“.
_ Die eingesetzten Finanzsysteme sind durch entsprechende 

Zugangs- und Zugriffskontrollen (Berechtigungskonzepte) 

geschützt.
_ Es existiert für die Zwecke des Konzernabschlusses ein einheit-

licher Kontenplan, nach dem die betreffenden Geschäftsvorfälle 

zu buchen sind.
_ Die Ermittlung bestimmter rechnungslegungsrelevanter Sach-

verhalte (z. B. Gutachten zur Pensionsrückstellung) wird unter 

Mitwirkung externer Experten vorgenommen.
_ Die wesentlichen Funktionen im Rechnungslegungspro-

zess – Accounting, Taxes, Controlling sowie Treasury – sind 

klar getrennt. Die Verantwortungsbereiche sind eindeutig 

zugeordnet.
_ Die am Rechnungslegungsprozess beteiligten Abteilungen und 

Bereiche werden in quantitativer und qualitativer Hinsicht ange-

messen ausgestattet. Es finden regelmäßig fachliche Schulun-

gen statt, um eine Abschlusserstellung auf verlässlichem Niveau 

zu gewährleisten.
_ Ein angemessenes Richtlinienwesen (z. B. auf IFRS basierendes 

Bilanzierungshandbuch, Verrechnungspreisrichtlinie, Einkaufs-

richtlinie, Reisekostenrichtlinie etc.) ist eingerichtet und wird 

bei Bedarf aktualisiert. Die Wirksamkeit des internen Kontroll-

systems in Bezug auf die rechnungslegungsrelevanten Prozesse 

wird (in Stichproben) durch den prozessunabhängigen Bereich 

Internal Audit überprüft.

ABLAUFORGANISATION
_ Für die Planung, Überwachung und Optimierung des Prozesses 

zur Erstellung des Konzernabschlusses erfolgt der Einsatz von 

Tools, die unter anderem einen detaillierten Abschlusskalender 

sowie alle wichtigen Aktivitäten, Meilensteine und Verantwort-

lichkeiten beinhalten. Allen Aktivitäten und Meilensteinen sind 

konkrete Zeitvorgaben zugeordnet. Die Einhaltung der Berichts-

pflichten und -fristen wird zentral durch das Konzernrechnungs-

wesen überwacht. 
_ Bei allen rechnungslegungsbezogenen Prozessen werden Kon-

trollen wie Funktionstrennung, Vier-Augen-Prinzip, Genehmi-

gungs- und Freigabeverfahren sowie Plausibilisierungen vorge-

nommen.
_ Es besteht eine klare Zuordnung der Aufgaben bei der Erstel-

lung des Konzernabschlusses (z. B. Abstimmung konzerninterner 

Salden, Kapitalkonsolidierung, Überwachung der Berichtsfris-

ten und Berichtsqualität in Bezug auf die Daten der einbezoge-

nen Unternehmen etc.). Für spezielle fachliche Fragestellungen 

und komplexe Bilanzierungssachverhalte fungiert die Abteilung 

„Group Accounting & Reporting“ als zentraler Ansprechpartner.
_ Alle wesentlichen in den Konzernabschluss einbezogenen Infor-

mationen werden umfangreichen systemtechnischen Validierun-

gen unterzogen, um die Vollständigkeit und Verlässlichkeit der 

Daten zu gewährleisten.

_ Risiken, die sich auf den (Konzern-)Rechnungslegungsprozess 

beziehen, werden kontinuierlich im Rahmen des im Risikobericht 

beschriebenen Risikomanagementprozesses erfasst und über-

wacht.
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CHANCENMANAGEMENT

Wachstumsoptionen werden über das Chancenmanagement der 
Gruppe identifiziert und im Rahmen von Planungsprozessen kon-
kretisiert. Unser Chancenmanagement ist Bestandteil des unter-
nehmensinternen Steuerungssystems. Ziel ist es, Chancen mög-
lichst frühzeitig zu erkennen und durch geeignete Maßnahmen zu 
nutzen. Das Management von Chancen ist bei der ProSiebenSat.1 
Group dezentral in den Geschäftsbereichen organisiert. Die defi-
nierten Chancen werden im Rahmen der Strategieplanung erfasst. 
→ Strategie und Steuerungssystem

ERLÄUTERUNG WESENTLICHER CHANCEN

i  Chancen, deren Eintrittswahrscheinlichkeit wir als hoch einstufen, 

haben wir bereits in unsere Prognose für 2020 sowie unsere Planung bis 

2024 aufgenommen. Daneben sind auch leistungswirtschaftliche Fak-

toren wie Kostenbewusstsein und effizientes Prozessmanagement zen-

trale Voraussetzungen, um die Marktposition der ProSiebenSat.1 Group 

weiter zu stärken. Über diese Wachstumsmöglichkeiten berichten wir im 

Unternehmensausblick. Daneben existieren Potenziale, die bislang nicht 

bzw. nicht vollumfänglich budgetiert sind. Diese könnten sich insbeson-

dere infolge strategischer Maßnahmen ergeben. Nachfolgend berichten 

wir über diese Chancen, sofern sie für den Planungszeitraum bis 2024 

relevant und wesentlich sind. → Unternehmensausblick

Die Medienbranche steht ganz im Zeichen des digitalen Wandels. 
Neue Wettbewerber und Technologien sind entstanden und haben 
sowohl Erlösmodelle als auch die Mediennutzung selbst verändert. Wir 
machen weiter Fortschritte und setzen die Transformation von einem 
klassischen TV-Unternehmen zu einem Digitalkonzern mit einem 
diversifizierten Geschäftsportfolio konsequent fort. Dazu vernetzt 
die Gruppe ihre Segmente und Geschäftsfelder immer enger, nutzt 
digitale Technologien und erschließt durch Akquisitionen oder stra-
tegische Partnerschaften zusätzliche Märkte. Trotz konjunktureller 
Unsicherheiten agieren wir weiterhin nachhaltig und langfristig und 
haben uns bewusst entschieden, durch Investitionen insbesondere 
unser Angebot an lokalen Programminhalten zu stärken, unsere digi-
tale Reichweite sowie unser digitales und smartes Werbegeschäft aus-
zubauen und unser Geschäft weiter durch das Wachstum der NuCom 
Group zu diversifizieren. → Strategie und Steuerungssystem

Synergien durch Vernetzung von Geschäftsfeldern. Um auch künftig 
wettbewerbsfähig zu sein und ertragsstark zu wachsen, ist das Portfo-
lio der ProSiebenSat.1 Group seit 2018 in drei Segmente gegliedert. Ein 
wichtiger Schritt war dabei die Zusammenlegung des linearen TV-Ge-
schäfts mit digitalem Entertainment. Indem der Konzern seine Beteili-
gungen verzahnt und Erfolgsformate für die Nutzung auf verschiede-
nen Plattformen produziert oder gebündelt aus einer Hand anbietet, 
erhöht er die Effizienz seiner Investments und schafft zusätzliche 
Wachstumschancen durch Synergien. Um die Konzernorganisation 
noch agiler aufzustellen, etabliert die ProSiebenSat.1 Group seit 2019 
zudem eine neue und eigenständigere Entertainment-Organisation, 
in der die Content-Bereiche, die digitalen Plattform-Geschäfte und 
deren Monetarisierung noch enger miteinander verbunden werden. 

Dies ist der nächste konsequente Schritt, die digitale Transformation 
voranzutreiben und unsere Wettbewerbschancen zu erhöhen.

Fernseh- bzw. Bewegtbild-Inhalte werden heute unabhängig von Zeit 
und Ort abgerufen und finden neben dem TV-Bildschirm auf weite-
ren Geräten wie Smartphones oder Tablets statt. Ein Beispiel hierfür 
ist das ProSieben-Format „The Voice of Germany“: Die Musikshow 
erreichte 2019 mehr als 266 Mio Video Views über alle digitalen Platt-
formen. Indem der Konzern Inhalte über möglichst viele Kanäle ver-
breitet, bedient er zusätzliche Mediennutzungsinteressen und ins-
besondere die wachsende Beliebtheit digitaler Medien bei jungen 
Zielgruppen. Ein wichtiger Schritt war in diesem Zusammenhang 
der Launch von Joyn als senderübergreifende Entertainment-Strea-
ming-Plattform, die die Inhalte der Free-TV-Sender der ProSiebenSat.1 
Group und Discovery sowie weiterer Content-Partner auf einer Platt-
form sowie einer App bündelt. Kontinuierlich werden hier weitere Fea-
tures und Inhalte hinzugefügt. Zudem kann die ProSiebenSat.1 Group 
durch crossmediale Vermarktungsangebote Reichweiten noch bes-
ser monetarisieren. Breitband-Internetzugänge mit einer schnellen 
Datenübertragung treiben diese Entwicklung voran. → Entwicklung von 

Medienkonsum und Werbewirkung

Datenbasierte Geschäftsmodelle und Digitalisierung von TV-
Werbung. Die ProSiebenSat.1 Group vernetzt ihr Fernsehgeschäft 
konsequent mit digitalen Unterhaltungsmedien und baut so ihre 
Gesamtreichweite aus („Total Reach“). Im nächsten Schritt soll diese 
Reichweite adressierbar und somit Werbung optimal auf die jeweili-
gen Zuschauer zugeschnitten werden („Smart Reach“). Dabei setzt 
die ProSiebenSat.1 Group auch auf neue Technologien. Wir haben 
beispielsweise als erster TV-Konzern in Deutschland Addressab-
le-TV-Spots über den technologischen Standard „Hybrid Broadcast 
Broadband TV“ (HbbTV) realisiert. 2019 wurden insgesamt über 800 
Addressable-TV-Kampagnen gebucht, davon mehr als 100 Spot-Kam-
pagnen. Diese Werbespots kombinieren die hohe Reichweite des klas-
sischen Fernsehens mit den Möglichkeiten digitaler Werbung: dem 
zielgruppenorientierten bis hin zum geräteindividuellen Einblenden 
von Werbung.

Einen wichtigen Schritt zur besseren Monetarisierung von Online-
Videos haben wir mit der Gründung des Unternehmens d-force 
gemacht, ein Joint Venture mit der Mediengruppe RTL Deutschland. 
Das Joint Venture macht die Addressable-TV- und Online-Video-
Inventare der beiden Medienhäuser über eine von beiden Partnern 
genutzte Buchungsplattform für den programmatischen Mediaein-
kauf zugänglich. Die Initiative ist für weitere Partner offen und will 
zukünftig von Deutschland und der DACH-Region ausgehend auch in 
das europäische Ausland expandieren.

Wachstumsstarke Geschäftsfelder und Portfoliofokussierungen. Im 
Bereich Entertainment erweiterte der Konzern sein Portfolio mit dem 
Launch der Streaming-Plattform Joyn im Juni 2019. Bereits mehr als 
6,5 Mio Mal wurde die werbefinanzierte App bereits bis zum Jahres-
ende 2019 heruntergeladen. Eine Erweiterung durch ein Premium-An-
gebot inklusive Pay-TV-Integration erfolgte im November 2019 unter 
der Marke Joyn PLUS+. Joyn bietet neben exklusiven Inhalten, einer 
Mediathek und TV-Previews auch den Livestream von über 60 TV-
Sendern, darunter auch ARD und ZDF. Zudem führen wir Gespräche 

CHANCENBERICHT
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mit führenden europäischen Medienunternehmen über einen Launch 
auch in anderen Ländern Europas. 

Die M&A-Strategie der Vergangenheit hat das Wachstum des Kon-
zerns nachhaltig gestärkt. Einer unserer strategischen Prioritäten sind 
Investitionen in den dynamisch wachsenden Commerce-Sektor mit der 
NuCom Group. Strategisch relevant sind für die ProSiebenSat.1 Group 
dabei vor allem Produkte und Dienstleistungen, die sich wertstei-
gernd über das Breitenmedium TV vermarkten lassen. Durch TV-Wer-
bung kann der Konzern die Umsätze seiner Beteiligungen ohne hohe 
Cash-Investitionen schnell und effektiv steigern. Dies sind wichtige 
Grundpfeiler unserer M&A-Strategie, wodurch sich Umsatz- und Kos-
tensynergien ergeben. Die NuCom Group fokussiert ihr Portfolio auf 
die Bereiche Verbraucherberatung, Partnervermittlung, Erlebnisse 
sowie Beauty & Lifestyle und strebt in diesen Bereichen jeweils markt-
führende Positionen an. 

GESAMTAUSSAGE ZUR RISIKO- UND CHANCENLAGE 
AUS SICHT DER UNTERNEHMENSLEITUNG

Unsere Branche zeichnet sich durch permanente Veränderung 

aus – deshalb haben wir die Organisation des Konzerns agiler und 

effizienter aufgestellt, um diesen Wandel aktiv in Wachstumspoten-

ziale zu übersetzen. Die ProSiebenSat.1 Group ist bereits heute ein 

breit aufgestelltes Entertainment- und Commerce-Haus mit star-

ken Marken, einer führenden Position im Zuschauer- und TV-Werbe-

markt, innovativen Vermarktungsangeboten, einem internationalen 

Produktionsnetzwerk sowie profitablen Commerce-Portfolio. Die 

digitale Entwicklung eröffnet uns für alle Segmente neue Wachs-

tumsmärkte. Sie birgt jedoch auch Risiken. Soziale, technologische 

und wirtschaftliche Bereiche haben sich infolge der Digitalisierung 

signifikant verändert. Diese Entwicklung wird sich in den kommenden 

Jahren fortsetzen und beschleunigen. Ebenso wichtig wie das Erken-

nen und Nutzen von Chancen ist für unser Unternehmen daher die 

Identifizierung und Steuerung von potenziellen Risiken. Wir verfügen 

über ein umfassendes Risikomanagementsystem, das alle relevanten 

Unternehmenseinheiten integriert. Nach unserer Einschätzung sind 

keine Risiken erkennbar, die einzeln – oder in Wechselwirkung mit 

anderen Risiken – zu einer maßgeblichen bzw. dauerhaften Beein-

trächtigung der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage führen könnten. 

Wenngleich sich das Gesamtrisiko im Vergleich zum Vorjahr erhöht 

hat, haben die identifizierten Risiken keinen bestandsgefährdenden 

Charakter, auch nicht in die Zukunft gerichtet. Die Chancensituation 

hat sich im Vergleich zum Vorjahr nicht verändert. 
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Im Jahresverlauf 2019 und zu Beginn des Jahres 2020 hat der Inter-
nationale Währungsfonds (IWF) seine Wachstumsprognosen für die 
Weltwirtschaft bzw. die Eurozone mehrmals nach unten korrigiert: 
Grund für die Abwärtskorrekturen waren vor allem zunehmende Han-
delsbarrieren und geopolitische Unsicherheiten in Schwellenländern. 
Dennoch soll die Weltwirtschaft nach plus 2,9 Prozent im Jahr 2019 
(Vorjahr: + 3,6 %) im Jahr 2020 mit plus 3,3 Prozent wieder etwas 
dynamischer expandieren. Gründe für diese Entwicklung sind unter 
anderem eine mögliche Entspannung im Handelskonflikt zwischen den 
USA und China sowie potenzielle Handelsabkommen nach dem Bre-
xit. So soll das Wachstum in der Eurozone sich etwas beschleunigen; 
in den USA hingegen wird eine Konjunkturabschwächung erwartet. 
Zudem bleiben die Prognoserisiken weiterhin hoch. 

Die Wachstumserwartungen für das deutsche Bruttoinlandsprodukt 
im Jahr 2020 liegen mit 1,1 Prozent (ifo; Institut für Wirtschaftsfor-
schung) bis 1,2 Prozent (DIW; Deutsches Institut für Wirtschafts-
forschung e. V.) über dem Jahreswert 2019. Davon sind jedoch 
0,4 Prozentpunkte allein auf zusätzliche Arbeitstage infolge von 
Kalendereffekten zurückzuführen. Trotz möglicher Entspannungen 
sollte sich an der konjunkturellen Grundtendenz aber zunächst wenig 
ändern; die Unsicherheiten in Bezug auf Handelsbeschränkungen und 
-konflikte sowie geopolitische Spannungen und die damit verbunde-
nen Abwärtsrisiken bleiben weiterhin bestehen: Die stark exportori-
entierte deutsche Industrie wird ihre Schwächephase aufgrund der 

KÜNFTIGE WIRTSCHAFTLICHE 
UND BRANCHENSPEZIFISCHE 

RAHMENBEDINGUNGEN

außenwirtschaftlichen Rahmenbedingungen und technologischer 
Herausforderungen vorerst fortsetzen, der Konsum und die Bauwirt-
schaft werden die Konjunktur weiterhin stützen. Die Erwartungen für 
den Anstieg des privaten Konsums liegen zwischen 1,2 Prozent (RWI; 
Leibniz-Institut für Wirtschaftsforschung e. V.), 1,3 Prozent (ifo) und 
1,7 Prozent (DIW). → Konjunkturelle Entwicklung

Im Jahr 2019 hat sich der deutsche Netto-TV-Werbemarkt in einem 
deutlich abkühlenden konjunkturellen Umfeld laut aktueller Progno-
sen rückläufig entwickelt. Unterjährig dominierten große Unsicher-
heiten, die Erwartungen divergieren nach wie vor deutlich. Auch für 
das Jahr 2020 weichen die Einschätzungen der Agenturgruppen stark 
voneinander ab. Dies hängt auch damit zusammen, dass die Werbe-
branche kurzfristig und häufig prozyklisch auf die allgemeine Konjunk-
turlage reagiert. Ein wichtiger Indikator ist hier der private Konsum. 
Konjunkturprognosen sind jedoch naturgemäß mit Unsicherheiten 
verbunden. Es bleibt daher abzuwarten, ob und welche Implikatio-
nen die makroökonomischen Risiken für den TV-Werbemarkt haben. 
Hinzu kommen branchenspezifische Entwicklungen, die die Visibili-
tät erschweren. Für den deutschen TV-Werbemarkt im Jahr 2020 
geht Magna Global derzeit von einem Rückgang um 2,1 Prozent aus, 
ZenithOptimedia prognostiziert minus 1,5 Prozent. GroupM rechnet 
mit einem Wachstum von 1,0 Prozent. In der Vergangenheit sind die 
Prognosen allerdings oftmals von der tatsächlichen Marktentwick-
lung negativ abgewichen. → Risikobericht

PROGNOSEBERICHT

ERWARTETE ENTWICKLUNG DES BRUTTOINLANDSPRODUKTS, DES PRIVATEN KONSUMS SOWIE  
DES NETTO-GESAMTWERBEMARKTS IN DEN FÜR DIE PROSIEBENSAT.1 GROUP WICHTIGEN LÄNDERN  
in Prozent, Veränderung gegenüber Vorjahr
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Quellen: DE: ifo-Konjunkturprognose Winter 2019.  /  AT: Österreichisches Institut für Wirtschaftsforschung (WiFo): Prognose Winter 2019/2020 vom 19.12.2019. 
CH: Expertengruppe Konjunkturprognose des Bundes: Winter 2019/2020.
1	 Quelle: Magna Global, Ad Forecasts Dezember 2019, Zahlen auf Netto-Basis angepasst, dennoch methodische Unterschiede zwischen den Ländern und Quellen.
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InStream-Videowerbung dürfte sich hingegen weiter dynamisch entwi-
ckeln und das Wachstum des Online-Werbemarkts treiben. Die Agen-
turgruppen rechnen für den gesamten Online-Werbemarkt in 2020 mit 
einem Plus zwischen 5,0 Prozent (GroupM) und 8,2 Prozent (Magna 
Global). Für den deutschen Gesamtwerbemarkt geht Magna Global 
von einem Netto-Wachstum von plus 1,8 Prozent aus. → Entwicklung rele-

vanter Unternehmens- und Marktumfelder der ProSiebenSat.1 Group

PwC rechnet für das Jahr 2020 mit einem Volumen des Entertain-
ment-Markts in Höhe von 38 Mrd Euro; dabei sollen 29 Mrd Euro auf 
den klassischen und 9 Mrd Euro auf den digitalen Entertainment-Markt 
entfallen. Das Wachstum des digitalen Entertainment-Markts beträgt 
dabei 11 Prozent. Der traditionelle Entertainment-Markt soll dagegen 
bis 2023 jährlich um minus 1 Prozent zurückgehen. 

Der deutsche E-Commerce-Markt soll bis zum Jahr 2023 ein Markt-
volumen von 89,8 Mrd Euro haben. Das durchschnittliche jährliche 
Wachstum zwischen den Jahren 2018 und 2023 dürfte laut Institut 
für Handelsforschung (IFH) Köln 7,4 Prozent betragen. Der Anteil des 
Online-Handels am Einzelhandel soll auf 13,6 Prozent im Jahr 2023 
steigen. Dabei soll sich der Anteil des Mobile-Shoppings auf 69,5 Pro-
zent des Online-Umsatzes erhöhen; dies würde einem Online-Mobi-
le-Umsatz von 62,3 Mrd Euro bis 2023 entsprechen.

Die für die ProSiebenSat.1 Group relevanten Branchen entwickeln 
sich hier wie folgt: Laut Statista wird bis 2023 wird ein durchschnitt-
liches jährliches Wachstum des Beauty- und Personal Care-Gesamt-
markes von 2,0 Prozent auf 16,3 Mrd Euro erwartet, wobei sich die 
Anteile des Online-Handels weiter deutlich erhöhen. Der Markt für 
Consumer Advice der Bereiche Energie, Telko, Autoversicherungen 
und Konsumentenkredite dürfte bis 2021 auf ein Volumen von rund 
922 Mio Euro anwachsen. Dies entspricht einer Steigerung von 22 Pro-
zent seit 2019. Der Matchmaking-Markt dürfte laut des Statista Digi-
tal Market Outlook bis 2021 um 8 Prozent steigen. Für das Segment 
Experiences prognostiziert OC&C Strategy Consultants bis 2022 jähr-
liche Wachstumsraten von ca. 5 bis 7 Prozent, im Markt für Freizeit
erlebnisse von rund 3 Prozent.
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PROGNOSE 2020

Gesamtaussage

Für die kommenden Geschäftsjahre ist die ProSiebenSat.1 Group gut 
aufgestellt. Wir verfügen über eine solide finanzielle Basis, der eine 
langfristige Finanzierung und klare Unternehmensstrategie zugrunde 
liegt und dabei die wichtigsten Trends der Medienbranche reflektiert. 
Unser Fokus liegt insbesondere auf dem Wachstum unseres digitalen 
und smarten Werbegeschäfts sowie des Commerce-Geschäfts der 
NuCom Group. Dabei wird neben dem organischen Wachstum, also 
bereinigt um Konsolidierungs- und Währungseffekte, das wir idealer-
weise aus dem operativen Cashflow finanzieren wollen, auch künftig 
ein fokussiertes Portfoliomanagement nach sorgfältiger Prüfung der 
Chancen und Risiken eine wichtige Rolle spielen. Wir sehen den Kon-
zern in Summe gut aufgestellt, um mögliche Chancen, die sich auch 
aus einer Konsolidierung oder engeren Zusammenarbeit in unserer 
Branche ergeben könnten, konsequent zu nutzen. 

Prognose

Die ProSiebenSat.1 Group verfolgt eine klare Strategie, die auf nach-
haltiges und profitables Wachstum ausgerichtet ist. Da die makroöko-
nomische Entwicklung in Deutschland auch im Geschäftsjahr 2020 
unsicher bleibt, hat sich der Konzern entschieden, Bandbreiten für 
seine Umsatz- und adjusted EBITDA-Prognose zugrunde zu legen, die 
diesen Rahmenbedingungen Rechnung tragen. Insgesamt strebt der 
Konzern an, im Gesamtjahr 2020 – auf Basis von konstanten Wechsel-
kursen 1 sowie ohne Portfolioveränderungen – weiter zu wachsen und 
den Konzernumsatz auf 4,2 Mrd Euro bis 4,4 Mrd Euro zu steigern. 
Im Basis-Szenario rechnet der Konzern mit einem Umsatzanstieg im 
Vergleich zum Vorjahr auf rund 4,3 Mrd Euro (Vorjahr: 4,13 Mrd Euro). 
Wesentlich für die Entwicklung der Umsatzerlöse des Konzerns ist das 
Entertainment-Segment, in dem die ProSiebenSat.1 Group im Gesamt-
jahr im Basis-Szenario mit einem Umsatz auf Vorjahresniveau rech-
net. Diese Erwartung basiert auf einer Annahme von leicht rückläufi-
gen gesamten Entertainment-Werbeerlösen, wobei das Unternehmen 
von einem Rückgang der gesamten TV-Werbeerlöse ausgeht, der vom 
wachsenden digitalen und smarten Werbegeschäft teilweise kompen-
siert werden soll, sowie u.a. steigenden Distributionserlösen. Basie-
rend auf Gesprächen, die der Konzern mit Werbekunden über deren 
Investitionsbereitschaft geführt hat, rechnet das Unternehmen im 
TV-Werbegeschäft zudem mit einem schwachen Jahresstart und einer 
besseren Entwicklung in der zweiten Jahreshälfte. In den Segmenten 
Content Production & Global Sales (Red Arrow Studios) sowie Com-
merce (NuCom Group) strebt der Konzern weiteres Umsatzwachstum 
im jeweils niedrigen zweistelligen Prozentbereich an. 

Für das adjusted EBITDA strebt der Konzern im Gesamtjahr 2020 – auf 
Basis konstanter Wechselkurse sowie ohne Portfolioveränderun-
gen – einen Wert von rund 870 Mio Euro im Basis-Szenario (Band-
breite: 800 Mio Euro bis 900 Mio Euro) an (Vorjahr: 872 Mio Euro). 
Dieser Annahme von rund 870 Mio Euro liegt ebenfalls ein im Vergleich 

zum Vorjahr 2019 stabiler Entertainment-Umsatz zugrunde. Das obere 
bzw. untere Ende der aufgezeigten Bandbreite hängt insbesondere 
von der Entwicklung der gesamten Entertainment-Werbeerlöse – einer 
Kombination aus rückläufigen gesamten TV-Werbeerlösen und einem 
wachsenden digitalen und smarten Werbegeschäft – ab. Darüber hin-
aus reflektiert die prognostizierte adjusted EBITDA-Bandbreite unter-
schiedliche Annahmen hinsichtlich der Zusammensetzung der Kon-
zernumsatzerlöse sowie die Entscheidung des Unternehmens, auch 
im Jahr 2020 noch einmal zusätzlich in lokale Programminhalte in 
Höhe von bis zu rund 50 Mio Euro im Vergleich zum Vorjahr 2019 zu 
investieren. Für die obere und untere Bandbreite der gesamten Enter-
tainment-Werbeerlöse rechnet der Konzern hierbei im Vergleich zum 
Basis-Szenario mit einer Variabilität von – 3 Prozent bzw. + 2 Prozent 
im Jahr 2020 im Vergleich zum Vorjahr. Im Geschäftsjahr 2019 hatte 
sich der Fokus auf lokale Inhalte bereits mit steigenden Zuschauer-
marktanteilen und einer wachsenden digitalen Viewtime ausgezahlt. 
Diese Entwicklung soll sich 2020 fortsetzen. Im Commerce-Segment 
soll eine deutliche Ergebnissteigerung erreicht werden, wohingegen 
im Segment Content Production & Global Sales das Unternehmen 
eine stabile Entwicklung anstrebt. 

Das adjusted net income des Konzerns wird im Gesamtjahr zum einen 
die Entwicklung des adjusted EBITDA widerspiegeln. Zum anderen 
kann das adjusted net income des Konzerns durch höhere Abschrei-
bungen und möglicherweise leicht steigende Investitionen in Joyn, die 
gemeinsame Streaming-Plattform mit Discovery, die im at-Equity-Er-
gebnis des Konzerns erfasst werden, gegebenenfalls im zweistelligen 
Mio-Euro-Bereich rückläufig sein. Der Konzern geht zudem davon aus, 
dass der Free Cashflow vor M&A im Gesamtjahr wesentlich bestimmt 
wird von der Entwicklung des adjusted EBITDA sowie verstärkten Aus-
gaben für den Bau des neuen Campus am Standort Unterföhring. Da 
Steuerrückzahlungen für 2019 als wesentlicher Einmaleffekt im Jahr 
2020 entfallen, rechnet der Konzern insgesamt mit einem Rückgang 
des Free Cashflow vor M&A im mindestens zweistelligen Mio-Euro-Be-
reich im Vergleich zum Vorjahr (Vorjahr: 339 Mio Euro). 

Am Jahresende 2019 standen einer stabilen Brutto-Finanzverschul-
dung in Höhe von 3,2 Mrd Euro Barmittel in Höhe von 950 Mio Euro 
gegenüber. Der Konzern hat das Jahresende 2019 entsprechend mit 
einem Verschuldungsgrad (Verhältnis von Netto-Finanzverbindlich-
keiten zum LTM adjusted EBITDA des Konzerns) von 2,6 und damit 
leicht über dem oberen Ende der grundsätzlich angestrebten Band-
breite von 1,5 bis 2,5 abgeschlossen. Zum Jahresende 2020 kann der 
Verschuldungsgrad – abhängig von der Geschäftsentwicklung und 
ohne Berücksichtigung eventueller Portfolioveränderungen – eben-
falls leicht über dem oberen Ende dieser Zielbandbreite liegen. 

Die Entwicklung der Zuschauermarktanteile ist der bedeutsamste 
nichtfinanzielle Leistungsindikator der ProSiebenSat.1 Group. Für 
das Geschäftsjahr 2020 geht der Konzern davon aus, seine führende 
Position bei den Zuschauermarktanteilen in der werberelevanten Ziel-
gruppe der 14- bis 49-Jährigen auf hohem Niveau halten zu können. 

UNTERNEHMENSAUSBLICK

1	 Die wesentliche Währung neben dem Euro bleibt dabei der US-Dollar, der im vergangenen Jahr einen Umsatz- und Kostenanteil von 13 bzw. 16 Prozent hatte. Hierbei handelt es sich im 
Wesentlichen um Translationseffekte. 2019 lag ein US-Dollarkurs im Verhältnis zum Euro von rund 1,1196 US-Dollar zugrunde.
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Der Konzern hat zudem entschieden, den mittelfristigen finanziellen 
Erfolg der Gruppe deutlich konsequenter zu messen. Deshalb wurde 
die Kennzahl P7S1 ROCE (Return on Capital Employed) als neue Kenn-
größe für die gesamte Gruppe ab dem Geschäftsjahr 2020 eingeführt. 
Im Geschäftsjahr 2020 streben wir einen Wert von über 10 Prozent 
an (Vorjahr: 16 %). → Strategie und Steuerungssystem

Zusammenfassend streben wir als langfristige Zielvorgaben für den 
gesamten Konzern Folgendes an:

_	 Die ProSiebenSat.1 Group hat sich zum Ziel gesetzt, ihren Umsatz 
weiter zu diversifizieren. So soll der Umsatzanteil des digitalen 
und smarten Werbegeschäfts am Entertainment-Umsatz mittel-
fristig bei 25 Prozent liegen (2019: 9 %) und der Anteil des Digital
geschäfts am Konzernumsatz (vor Portfolioveränderungen) auf 
über 50 Prozent steigen (2019: 34 %). 

_	 Die ProSiebenSat.1 Group strebt zudem auch weiterhin einen Ver-
schuldungsgrad in einer Bandbreite zwischen 1,5 und 2,5 an. Da 
M&A-Aktivitäten nicht exakt vorhersehbar sind, können auch diese 
den Verschuldungsgrad temporär sowohl positiv als auch negativ 
beeinflussen.

_	 Der Konzern konzentriert sich verstärkt auf eine kontinuierliche 
Wertsteigerung, die sich in einem verbesserten P7S1 ROCE wider-
spiegeln soll. Mittelfristig soll diese Kennzahl über den Gesamt-
konzern wie in der Vergangenheit bei über 15 Prozent liegen. Kurz-
fristig kann der P7S1 ROCE wie beispielsweise auch im Jahr 2020 
aufgrund strategischer Investitionen unter diesem Wert liegen. 

_	 All diese Ziele reflektieren die Strategie, die ProSiebenSat.1 Group 
zu einem diversifizierten Digitalkonzern auszubauen.

_	 Die Dividendenpolitik des Konzerns, 50 Prozent des adjusted net 
income als Dividende auszuschütten, soll weiterhin Bestand haben, 
um die Aktionäre am nachhaltigen Erfolg der Unternehmensstra-
tegie auch jährlich partizipieren zu lassen. 

Erläuterungen zur Prognose

Die getroffenen Angaben beruhen auf der vom Vorstand und Auf-
sichtsrat verabschiedeten Planung. Unsere Aussagen orientieren sich 
zudem an den aktuellen Konjunktur- und Branchendaten zum Zeit-
punkt der Aufstellung des Berichts. → Strategie und Steuerungssystem

→ Künftige wirtschaftliche und branchenspezifische Rahmenbedingungen

Dividendenvorschlag

Die ProSiebenSat.1 Media SE verfolgt seit dem Geschäftsjahr 2018 eine 
Dividendenpolitik, die eine Ausschüttung an die Aktionäre in Höhe 
von rund 50 Prozent des adjusted net income als Dividende vorsieht. 
Mittelzuflüsse, die über die Dividendenausschüttung hinausgehen, 
verwendet der Konzern vorrangig für Investitionen in organisches 
und anorganisches Wachstum. Der Ausschüttungspolitik entspre-
chend empfiehlt der Vorstand dem Aufsichtsrat, der Hauptversamm-
lung für das Geschäftsjahr 2019 eine Dividende in Höhe von rund 

50 Prozent des adjusted net income bzw. von 0,85 Euro je Aktie vor-
zuschlagen (Vorjahr: 1,19 Euro). Dies entspricht einer Dividendenren-
dite von rund 6 Prozent (Vorjahr: 8 %) bezogen auf den Schlusskurs 
der ProSiebenSat.1 Media SE Aktie zum Jahresende 2019. → Vermö-

gens- und Kapitalstrukturanalyse

DIVIDENDENVORSCHLAG

Adjusted net income in Mio Euro 387

Anzahl ausstehender Aktien 1 233.000.000

Anzahl eigener Aktien 1 6.859.180

Anzahl dividendenberechtigter Aktien 1 226.140.820

Dividendenvorschlag in Euro 0,85

Ausschüttung in Mio Euro 192

Ausschüttungsquote in Prozent 50

1	 zum Stichtag 31.12.2019

Vorausschauende Aussagen

Prognosen basieren auf aktuellen Einschätzungen zukünftiger Ent-
wicklungen. Wir stützen uns dabei auf unsere Budgetplanung sowie 
umfassende Markt- und Wettbewerbsanalysen. Die prognostizierten 
Werte werden in Übereinstimmung mit den im Abschluss angewen-
deten Rechnungslegungsgrundsätzen und in Konsistenz mit den im 
Lagebericht beschriebenen Bereinigungen ermittelt. Prognosen sind 
naturgemäß jedoch mit gewissen Unsicherheiten verbunden, die zu 
positiven oder negativen Planabweichungen führen können. Sollten 
Unwägbarkeiten eintreten oder die den vorausschauenden Aussagen 
zugrundeliegenden Prämissen nicht weiter zutreffen, könnten die 
tatsächlichen Ergebnisse wesentlich von den getroffenen Aussagen 
oder implizit zum Ausdruck gebrachten Ergebnissen abweichen. Ent-
wicklungen, die diese Prognose belasten könnten, sind zum Beispiel 
eine geringere Konjunkturdynamik als zum Zeitpunkt der Erstellung 
dieses Berichts erwartet. Diese und weitere Faktoren werden aus-
führlich im Risiko- und Chancenbericht erläutert. Dort berichten wir 
auch über zusätzliche Wachstumspotenziale; Chancen, die wir bislang 
nicht bzw. nicht vollumfänglich budgetiert haben, könnten sich etwa 
aus unternehmensstrategischen Entscheidungen ergeben. Risikopo-
tenziale werden systematisch und regelmäßig im Rahmen des kon-
zernweiten Risikomanagementprozesses erfasst. Wesentliche Ereig-
nisse nach dem Ende der Berichtsperiode werden im → Anhang, Ziffer 39 

„Ereignisse nach dem Bilanzstichtag“ , erläutert. Veröffentlichungstermin 
des Geschäftsberichts 2019 ist der 5. März 2020.
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