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Gewinn- und Verlustrechnung

fur den Zeitraum 1. Januar bis 31. Marz 2005

1-3/2005 1-3/2004
EUR EUR

1h Erlose Policenverwaltung 739.797,17 362.782,87
2 Erlose Versicherungsverkéufe 66.954.319,24 63.052.806,75
3. Abgang verkaufte Versicherungsvertrage -64.001.430,42 -59.969.365,29
4. Wertsteigerungen Versicherungsvertrage 5.237.715,69 6.281.856,44
5. Sonstige betriebliche Ertrége 16.375,25 630.765,97
6.  Versicherungspramien -2.429.964,76 -2.738.514,86

Rohergebnis 6.516.812,17 7.620.331,88
7.  Personalaufwand

a) Lohne und Gehélter -628.415,87 -438.603,44
b) Soziale Abgaben -93.284,39 -54.675,34

8.  Abschreibungen auf immaterielle Vermogensgegenstande

des Anlagevermdgens und Sachanlagen -100.016,00 -129.000,00
9.  Sonstige betriebliche Aufwendungen -1.794.855,80 -963.640,35
10. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 285.558,73 155.469,34

davon aus verbundenen Unternehmen: EUR 5.915,19
11.  Zinsen und ahnliche Aufwendungen -1.622.596,50 -4.088.708,60

davon an verbundene Unternehmen: EUR 0,00
12.  Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit 2.563.202,34 2.101.173,49
13.  Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -373.851,79 -239.000,00
14,  Uberschuss Januar bis Marz 2.189.350,55 1.862.173,49 "
15.  Gewinnvortrag 7.854.477,58 30.611.565,46 **
16. Bilanzgewinn 10.043.828,13 32.473.738,95

*

vor Verschmelzungsverlust
nach Verschmelzungsverlust

*ok

4

Gewinn- und Verlustrechnung



G |oba1dsabe|uy

S8JUelSyeyasan sap uabungiviyasqy .
Bunj|a1s/eQ-qo-sfe Jaula Ui LaIpIjosuoy DY a)i|'ysed pun Jeyas|iasabusiyy uabunbijieiag eb1o°Ape uassejwn usjyezsaiyeliop

06'6.€'8EL'0E  LI'18ECG8 0G'8€€'2c0Cc  80'82C’LES’LL 92'/0L'GEE  2€'6G6'CCG'El 19'612'6/8°C 8G'2Le00F Ly /6'C6S819 226EE LI9'EY Jwesab

99'9¥S'€¥G'6¢ 000 000 00°000°008°L+ 000 00'000°008°L}+ | 00°0 99'9¥S'eVE Ly 000 99'9¥G'EVE LY uswiysuisiun
UBUSPUNGIAA U 8jigIuy

uabejuezueuy i

82'8Y1'0GK 26'G28'085 66'L.8 LY. 80'82¢°1E 08'909'60C  /¢'660'695 16°€02'82€' | ¢6'G99°9G 82'229'G9¢  GS'/¥26L0L Bunyeissnes)jeyosay pun
-sqalnag ‘uabejuy alapuy

uabejueyoes ||

96'v89 7| 61'G5G 1L 1G'096'6.¢ 000 9v'00L'92L  G0'098°€SLL | 0L'GLSLGS'L 000 69'0/6'¢Gc  10'GhG'86¢ | 31eM)os

apue)suababsuabouiap
9ljaualeWW| |

dund dn3 dn3 dn3 dn3 dn3 dund dn3 n3 HN3
#002°€ 18 G00Z'€’ 1€ 600z’ 1€ Buebqy wbuednz S0027L G002'¢' 1€ Buebqy Bueinz H002Y' |
puelg puels pueis puels pueis puels
Hamyong uabunqialyasqy sualnwny us)soysbun|ieisieH pun -sbunyeyosuy

G00Z ZJeN ‘'TE wnz |abaldsabejuy



Anhang zum Quartalsbericht

fur den Zeitraum 1. Januar bis 31. Marz 2005

I. Allgemeine Erlauterungen

Der Quartalsabschluss der cash.life AG zum 31. Mérz 2005
wurde nach den Rechnungslegungsvorschriften des Han-
delsgesetzbuches (HGB) aufgestellt.

Mit Verschmelzungsvertrag vom 15. Juni 2004 zwischen
cash.life AG (Ubertragender Rechtstrager) und adv.orga
Beteiligungen Aktiengesellschaft (Ubernehmender Rechts-
tréger) (bernahm die cash.life AG (vormals adv.orga
Beteiligungen Aktiengesellschaft) im Innenverhéltnis mit
Wirkung zum Ablauf des 31. Dezember 2003 das Vermdgen
des Ubertragenden Rechtstrdgers. Vom Beginn des
1. Januar 2004, 00:00 Uhr, (Verschmelzungsstichtag) an
gelten alle Handlungen und Geschéfte des Ubertragenden
Rechtstragers als fir Rechnung des Ubernehmenden
Rechtstrdgers vorgenommen. Die Hauptversammliungen
beider am Verschmelzungsvorgang beteiligten Gesellschaf-
ten stimmten am 15. Juni 2004 dem Abschluss des Ver-
schmelzungsvertrages zu. Die Eintragung in das Handels-
register der Ubernehmenden Gesellschaft datiert auf den
29. Juli 2004. Die Verschmelzung erfolgte nach der
Buchwertmethode.

Sémtliche Vorjahreszahlen umfassen die Vorjahreszahlen der
adv.orga Beteiligungen Aktiengesellschaft (nach Umfirmie-
rung cash.life AG) sowie der cash.life AG konsolidiert in einer
als-ob-Darstellung.

Il. Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Immaterielle Vermdgensgegenstande werden zu Anschaf-
fungskosten aktiviert und um lineare Abschreibungen ent-
sprechend der Nutzungsdauer abgeschrieben.

Sachanlagen werden zu Anschaffungskosten, vermindert um
planmaBige Abschreibungen, bewertet. Geringwertige An-
lagegegenstdnde werden im Jahr des Zugangs voll abge-
schrieben. AuBerplanméaBige Abschreibungen werden vorge-
nommen, soweit der Ansatz mit einem niedrigeren Wert
erforderlich ist.

Der Ansatz der Forderungen aus Versicherungsvertragen
erfolgt zu Rickkaufswerten. Die Ermittlung der Riickkaufs-
werte zum 31. Mérz 2005 erfolgte ausgehend von den
entsprechenden Bestatigungen der Versicherungsgesell-
schaften zum Ende des jeweiligen Versicherungsjahres bzw.
durch eigene Hochrechnungen.

Der Ansatz der Forderungen aus Lieferungen und Leistun-
gen, der Forderungen gegen verbundene Unternehmen und
sonstige Vermogensgegenstande erfolgt zu Anschaffungs- /
Herstellungskosten bzw. zu Nennwerten abziiglich ange-
messener Wertberichtigungen (soweit erforderlich).

Die Riickstellungen berticksichtigen alle erkennbaren Risiken
und ungewissen Verpflichtungen; sie werden mit dem Betrag
der voraussichtlichen Inanspruchnahme bilanziert.

Die Verbindlichkeiten sind zu Riickzahlungsbetrdgen ange-
setzt.

Die Bewertung von Verbindlichkeiten in Fremdwéhrung
erfolgt mit dem Devisenmittelkurs am Bilanzstichtag. Das
Hochstwertprinzip wird beachtet.

Die Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze blieben
gegeniiber dem Vorjahr unverandert.

IIl. Erlauterungen zur Bilanz sowie zur
Gewinn- und Verlustrechnung

Die Aufgliederung und die Entwicklung des Anlagever-
madgens ergeben sich aus dem Anlagespiegel (vgl. Seite 5).

Der Anteil am verbundenen Unternehmen, der ZH Holding
GmbH, wurde mit Kauf- und Abtretungsvertrag vom
30. September 2004 zum Kaufpreis von TEUR 29.600 abzgl.
Kaufpreisminderung aufgrund  Steuernachzahlungen von
TEUR 144 verduBert. Die Hauptversammlung der adv.orga
Beteiligungen Aktiengesellschaft vom 15. Juni 2004 stimmte
der beabsichtigten VerduBerung dieser Finanzanlage zu.

Unter der Position Forderungen aus Versicherungsvertragen
sind sémtliche im Bestand befindlichen Lebensversiche-
rungsvertrdge in Hohe von TEUR 202.805 (31. Mérz 2004:
TEUR 229.883) ausgewiesen.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen betreffen im
Wesentlichen Kaufpreisforderungen aus dem Verkauf ge-
brauchter  Lebensversicherungen gegen geschlossene
Fonds.
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Forderungen gegen verbundene Unternehmen betreffen in
Hohe von TEUR 1.160 (31. Marz 2004: TEUR 130)
Darlehensforderungen.

Die sonstigen Vermogensgegenstande enthalten Erstattungs-
anspriiche aus anrechenbaren Steuern in  Hohe von
TEUR 4.843 (31. Mérz 2004: TEUR 6.078).

Sémtliche Forderungen und sonstige Vermdgensgegen-
stande haben eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.

Der aktive Rechnungsabgrenzungsposten umfasst in Hohe
von TEUR 1.703 (31. Mérz 2004: TEUR 2.625) die Abgren-
zung vorausbezahlter Lebens- und Rentenversicherungs-
pramien 2005.

Das Grundkapital der Gesellschaft betrdgt EUR 7.800.000
und ist in 7.800.000 Stiickstammaktien, die auf den Inhaber
lauten, eingeteilt.

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 15. Juni 2004
wurde der Vorstand erméchtigt, das Grundkapital mit
Zustimmung des Aufsichtsrates bis zum 15. Juni 2009
gegen Bar- und / oder Sacheinlage einmal oder mehrmals
um insgesamt bis zu EUR 3.900.000 zu erhdhen, wobei das
Bezugsrecht der Aktiondre ausgeschlossen werden kann
(Genehmigtes Kapital). Damit wurde die in der Haupt-
versammliung vom 19. Juli 1999 erteilte, bis 19. Juli 2004
nicht ausgenutzte, Erméchtigung zur Erhéhung des Grund-
kapitals aufgehoben und neues Genehmigtes Kapital
geschaffen.

/

In der Ordentlichen Hauptversammlung vom 15. Juni 2004
wurde beschlossen, vom Bilanzgewinn TEUR 30.030
auszuschiitten und den Restbetrag in Hohe von TEUR 50.979
in andere Gewinnriicklagen einzustellen. Der Bilanzgewinn
ermittelt sich wie folgt:

EUR

Stand 31.12.2003

Anhang

(adv.orga AG (alt)) 81.008.613,77
Ausschiittung -30.030.000,00
Einstellungen in andere

Gewinnriicklagen -50.978.613,77
Jahresfehlbetrag 2004 -43.124.136,19
Entnahmen aus anderen

Gewinnriicklagen 50.978.613,77
Stand 31.12.2004 7.854.477,58
Uberschuss 1-3/2005 2.189.350,55
Stand 31.03.2005 10.043.828,13

Die sonstigen Riickstellungen umfassen in Hohe von TEUR
356 (31. Marz 2004: TEUR 475) Riickstellungen fiir Rechts-
und Beratungskosten, Tantiemen und Boni, Priifungs- und
Abschlusskosten sowie nachlaufende Rechnungen.



Die Fristigkeit der Verbindlichkeiten ergibt sich aus dem
folgenden Verbindlichkeitenspiegel (in Klammern Angabe der
Vorjahreswerte flir den 31. Mérz 2004):
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Restlaufzeit

bis 1 Jahr 1 bis 5 Jahre liber 5 Jahre gesamt

TEUR TEUR TEUR TEUR
Verbindlichkeiten gegentiber
Kreditinstituten 170.748 (227.444) 0 0 (O 170.748 (227.444)
Verbindlichkeiten aus dem
Ankauf von Versicherungs-
vertragen 34.077 (10.942) (0) 0 (O 34.077 (10.942)
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 191 (173) (0) 0 (0 191 (173)
Verbindlichkeiten gegentiber
verbundenen Unternehmen 0 (2.490) (0) 0 (0 0 (2.490)
Sonstige Verbindlichkeiten 343 (1.121) () 0 (O 343 (1.121)

205.359 (242.170) 0 0 (0 205.359 (242.170)

Sicherheiten gegenuber Kreditinstituten wurden im Wesent-
lichen gewdhrt in Form der Abtretung aller Rechte und
Anspriiche aus Lebens- und Rentenversicherungsvertragen.
Gegeniber der Ulmer Volksbank eG hat die cash.life AG
Festgeld von EUR 51.129,19 verpfandet.

Der Gesamtbetrag der Verbindlichkeiten, die durch Pfand-
rechte und ahnliche Rechte gesichert sind, belduft sich auf
TEUR 170.748 (31. Mérz 2004: TEUR 227.444).

Aus der Bilanz nicht ersichtliche sonstige finanzielle Ver-
pflichtungen von Bedeutung bestehen aus Dauerschuldver-
haltnissen (Miet- und Leasingvertragen) mit einer jahrlichen
Belastung von TEUR 258 sowie aus Zinshegren-
zungsgeschaften (Zinscaps) mit jahrlichen Belastungen von
TEUR 187.

Haftungsverhéltnisse flr fremde Verbindlichkeiten (gegen-
iber verbundenen Unternehmen) bestehen in Form einer
selbstschuldnerischen Biirgschaft bis zu einem Hochstbetrag
von TEUR 100 (ab 28. Januar 2005 TEUR 200) gegentiber
der Vorsorge Luxemburg Lebensversicherung S.A., Muns-
bach / Luxemburg fiir Zahlungsverpflichtungen der link.life
Vertriebs- und Servicegesellschaft mbH, Wien / Osterreich
und link.life GmbH, Minchen.



Mit Vereinbarung vom 20. Juli 2004 zwischen cash.life AG
und ZH Partner-Fonds Nr. 8 GmbH & Co. KG hat die cash.life
AG neun Vertrdge (ber Zinsderivate mit allen daraus
resultierenden Rechten und Anspriichen sowie Verpflichtun-
gen und Verbindlichkeiten mit wirtschaftlicher Wirkung ab
dem 1. Juli 2004 (Stichtag) an die ZH Partner-Fonds Nr. 8
GmbH & Co. KG (verbundenes Unternehmen) (ibertragen. Zur
Abgeltung fiir die Ubernahme des aufgrund des derzeitig
niedrigen Zinsniveaus negativen Barwerts zum 1. Juli 2004
zahlt die cash.life AG der ZH Partner-Fonds Nr. 8 GmbH &
Co. KG einmalig TEUR 15.210.

Aus der Ubertragung der Derivate besteht fiir die cash.life AG
ein Haftungsrisiko fir Zinsverpflichtungen, soweit der
Ubernehmer seinen Verpflichtungen nicht  nachkommen
sollte. Zum 31. Marz 2005 betrug der negative Barwert
dieser derivativen Geschéfte TEUR 19.720.

Die Erldse Policenverwaltung betragen TEUR 740 (1. Quartal
2004: TEUR 363) und betreffen das Servicing fir - an
geschlossene Fonds - verduBerte Policen.

Insgesamt wurden gebrauchte Policen an geschlossene
Fonds im Wert von TEUR 66.954 (1. Quartal 2004:
TEUR 63.053) verduBert. Der Ausweis erfolgt unter Erlose
Versicherungsverkdufe. Diesen Erldsen steht der Abgang
verkaufte ~ Versicherungsvertrdge von TEUR  64.001
(1. Quartal 2004: TEUR 59.969) gegentiber.
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Die Wertsteigerungen Versicherungsvertrdge von TEUR
5238 (1. Quartal 2004: TEUR 6.282) ergeben sich zum
einen aus der Rendite des Portfolios und zum anderen aus
den laufenden Prémienzahlungen von TEUR 2.430
(1. Quartal 2004: TEUR 2.739).

Die Zahl der durchschnittlich beschéftigten Arbeitnehmer
(Anhangsangabe gemédB § 285 Nr. 7 HGB) hat sich
gegeniiber dem Vorjahresquartal wie folgt verandert:

1-3/2005  1-3/2004 Ver-
Anzahl Anzahl &nderung
Angestellte 39 25 14
Aushilfen
(Ansatz 20 %) 4 2 2
43 27 16

Die hohere Anzahl der Mitarbeiter begriindet den um TEUR
229 auf TEUR 722 (1. Quartal 2004: TEUR 493) gestiegenen
Personalaufwand.

Die Position sonstige betriebliche Aufwendungen beinhaltet
im Wesentlichen Aufwendungen fiir Rechts- und Bera-
tungskosten, Maklerprovisionen, Werbung und Public Rela-
tions, Treuhandgebiihren, Miete Geschaftsrdume sowie
Reisekosten.

Zinsen und &hnliche Aufwendungen sanken aufgrund des
geringeren, fremdfinanzierten Handelsbestandes.

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag belasten in
vollem Umfang das Ergebnis der gewohnlichen Geschafts-
tatigkeit.

Anhang



IV. Sonstige Angaben
Organe der Gesellschaft
Vorstand

Gerd A. Biihler

(Vorsitzender, bis 30. September 2004)

Bereich Unternehmensplanung, Controlling, Investor
Relations und Recht

Dr. Stefan Kleine-Depenbrock

(Vorsitzender, ab 1. Oktober 2004)

Bereich Unternehmensplanung, Controlling, Investor
Relations und Recht

Dr. Marcus Simon

(ab 29. Juli 2004)

Bereich Finanzwesen, Steuern und Servicing fiir
Fondsgesellschaften

Lutz Schroeder
(ab 29. Juli 2004)

Bereich PR/Marketing, Personalmanagement, Organisation

und Unternehmensversicherungen

Aufsichtsrat

Professor Dr. Dirk Kriiger

(Vorsitzender, bis 12. Oktober 2004)

Rechtsanwalt, Steuerberater

Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates der
ALTAM Holding AG, Ulm (bis 15. Juni 2004)

Gerd A. Biihler

(Vorsitzender, ab 2. November 2004)

(ab 21. Oktober 2004 Mitglied aufgrund gerichtlicher
Bestellung)

Rechtsanwalt, Steuerberater

Vorsitzender des Verwaltungsrats der PrismaLife AG,
Ruggell/Liechtenstein

(bis 26. Februar 2004)

Stellvertretender Vorsitzender des Aufsichtsrates

der ALTAM Holding AG, Ulm (ab 15. Juni 2004)
Mitglied des Aufsichtsrates der IREKS GmbH, Kulmbach
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Klaus Mutschler

(stellvertretender Vorsitzender)

Kaufmann

Vorsitzender des Aufsichtsrates der ALTAM Holding AG, Ulm

Ralf Brammer

(@b 15. Juni 2004)

Mitglied des Vorstandes der AWD Holding AG, Hannover
Mitglied des Aufsichtsrates der tecis Asset Management
Aktiengesellschaft, Hamburg

Mitglied des Aufsichtsrates der tecis Finanzdienstleistungen
Aktiengesellschaft, Hamburg

Mitglied des Aufsichtsrates der tecis Holding
Aktiengesellschaft, Hamburg

Hansgeorg B. Hofmann

(bis 15. Juni 2004)

Bankkaufmann, selbsténdiger Unternehmer

Vorsitzender des Aufsichtsrates der Equinet AG, Frankfurt
Mitglied des Aufsichtsrates der SGL Carbon AG, Wiesbaden
(bis 30. April 2004)

Dr. Stefan Kleine-Depenbrock

(Ersatzmitglied ab 15. Juni bis 30. September 2004)
Non-Executive Director SIAM Recovery Fund, Grand Cayman,
Cayman Islands

Non-Executive Director MLDP Holdings, Inc., Delaware
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Mit Eintragung der Verschmelzung am 29. Juli 2004 im
Handelsregister der adv.orga Beteiligungen Aktiengesell-
schaft (Ubernehmender Rechtstrager) sind die Amter folgen-
der Aufsichtsratsmitglieder der cash.life AG (Ubertragender
Rechtstrdger) erloschen:

Gerd A. Biihler
(Vorsitzender)
Rechtsanwalt, Steuerberater

Klaus Mutschler
(stellvertretender Vorsitzender)
Kaufmann

Ralf Brammer
Finanzvorstand, AWD Holding AG

Dr. Stefan Kleine-Depenbrock
Diplom-Kaufmann

Professor Dr. Dirk Kriiger
Rechtsanwalt, Steuerberater

Klaus-Dieter LaBker
Diplom-Ingenieur

Anhang



Erklarung nach § 161 AktG

Die nach § 161 AktG vorgeschriebene Erkldrung zum Deut-
schen Corporate Governance Kodex wurde vom Vorstand
und Aufsichtsrat gegeben und den Aktiondren — entspre-
chend den Empfehlungen des Kodex — auf der Internetseite
der Gesellschaft zugénglich gemacht.

Derivative Finanzinstrumente

Zum Stichtag 31. Marz 2005 besteht geméB Vereinbarung
vom 20. September 2002 zwischen der cash.life AG und der
Landesbank Baden-Wiirttemberg ein Zinsbegrenzungsge-
schaft in der Form einer Hochstsatz-Vereinbarung (,Rate Cap
Agreement*). Der Bezugsbetrag lautet auf TEUR 50.000. Die
Gesamtpramie belduft sich auf TEUR 935 und wird jahrlich,
jeweils im Februar, in Hohe von TEUR 187 fallig.
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Lagebericht zum Quartalsbericht
fur den Zeitraum 1. Januar bis 31. Marz 2005

Erfolgreicher Start ins erste Quartal 2005

= Qperatives Ergebnis um 22,0 % auf 2,6 Millionen Euro gesteigert

= Umsatz um 6,7 % auf 67,7 Millionen Euro gesteigert

= Ankaufsvolumen auf {iber 81,0 Millionen Euro verdreifacht

= FErlose aus Verkdufen von Policen an geschlossene Fonds um 6,2 % auf

67,0 Millionen Euro gestiegen

= Verwaltetes Policenportfolio im Wert von 847,0 Millionen Euro zum

31. Méarz 2005

I. Allgemeine Entwicklung des Zweitmarktes
fiir Lebensversicherungen

Der Zweitmarkt flr deutsche Lebensversicherungen ist ein
Wachstumsmarkt. Die Auszahlungen fir Storni stiegen in
den vergangenen Jahren stetig an: Lagen sie 2001 noch bei
rund 8,2 Milliarden Euro, erreichten sie 2003 ein
Rekordhoch von gut 12,4 Milliarden Euro. Die Zahlen fir
2004 wurden vom Gesamtverband der deutschen Versiche-
rungswirtschaft (GDV) noch nicht verdffentlicht, jedoch gehen
Experten von einem weiteren Anstieg des Stornovolumens
aus. Schon jetzt wird mehr als jede zweite der bestehenden
93,7 Millionen Lebensversicherungen vorzeitig storniert.

Wir gehen davon aus, dass rund die Halfte der jéhrlich
stornierten Lebensversicherungen unseren Ankaufsanforde-
rungen entspricht. Der potenzielle Markt hat somit ein Volu-
men von ca. 6,0 Milliarden Euro p.a. Nach diesen Einschét-
zungen erschloss sich die cash.life AG mit den im Geschafts-
jahr 2004 angekauften Policen im Wert von 225,7 Millionen
Euro bisher lediglich 3,8 % ihres Marktes.

Die Nachfrage nach einer Alternative zur vorzeitigen
Kiindigung seitens der Verbraucher ist ebenso hoch wie die
von Anlegern und geschlossenen Fonds nach Zweitmarkt-
Policen als Geldanlage. In den Jahren 2003 und 2004 haben
sich Lebensversicherungsfonds zum wachstumsstarksten
Segment bei geschlossenen Fonds entwickelt: Ihr Anteil im
Markt stieg von 3,7 % in 2003 auf rund 10,0 % in 2004.

Vom Wachstum dieses Fondssegmentes profitiert die
cash.life AG Uberdurchschnittlich, denn mit ihrem Ankaufs-
volumen und ihrem Markt-Know-how in Sachen Policenein-
kauf und -verwaltung nimmt sie im deutschen Zweitmarkt flr
Kapitalversicherungen eine einzigartige Stellung ein.

Il. Das Ergebnis im ersten Quartal 2005

Die cash.life AG hat im ersten Quartal 2005 (Zeitraum vom
1. Januar bis 31. Marz 2005) Erlése aus Verkdufen von
Policen, Erlose aus Servicing und das Ergebnis der
gewodhnlichen Geschéftstatigkeit wesentlich gesteigert und
damit ihr starkes Wachstum fortgefiihrt.

Im zuriickliegenden Quartal hat die cash.life AG Lebens-
versicherungen im Wert von (ber 81,0 Millionen Euro
angekauft. Dies entspricht einer Verdreifachung gegeniiber
dem Vorjahresquartal. Die Erldse aus Verk&ufen an geschlos-
sene Fonds stiegen um 6,2 % auf 67,0 Millionen Euro
(1. Quartal 2004: 63,1 Millionen Euro). Das Ergebnis der
gewohnlichen Geschaftstéatigkeit hat sich um 22,0 % auf
2,6 Millionen Euro (1. Quartal 2004: 2,1 Millionen Euro)
verbessert.
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lll. Lebensversicherungsankauf

Der Zweitmarkt fiir Lebensversicherungen etabliert sich in
Deutschland zunehmend. Das belegt auch das Ankaufs-
volumen der cash.life AG: Im Jahr 2004 zahlten wir
Kaufpreise von insgesamt 225,7 Millionen Euro an unsere
Kunden aus — nach 177,6 Millionen Euro im Jahr 2003. Dies
entspricht einer Steigerung um 27,1 %. Im ersten Quartal
2005 erwarben wir Policen im Wert von (ber 81,0 Millionen
Euro, was einer Verdreifachung gegentiber dem Vorjahres-
quartal entspricht.

IV. Lebensversicherungsbestand und
- verwaltung

Die cash.life AG stellt aus ihrem Handelsbestand den Fonds-
gesellschaften Policenportfolios nach deren Vorgaben zu-
sammen. Auch nach der VerduBerung verwalten wir die
Policen (ber die gesamte Laufzeit des Fonds weiter
(,Servicing“) und erhalten daftir eine Servicingfee.

Zum 31. Méarz 2005 verwaltete die cash.life AG ein Gesamt-
portfolio im Wert von 847,0 Millionen Euro. Davon entfallen
202,8 Millionen Euro auf den Handelsbestand sowie
644,2 Millionen Euro auf Policen im Fremdbestand. Policen
im Fremdbestand werden im Auftrag von Fonds verwaltet.

Wir planen, kiinftig einen Handelsbestand von 150,0 bis
250,0 Millionen Euro zu flihren, damit wir flexibel auf die
Nachfrage nach Policen reagieren kénnen. Darin sehen wir
einen entscheidenden Wettbewerbsvorteil. Dieser Vorrats-
bestand erzielte auch im ersten Quartal 2005 ein positives
Ergebnis, da die Refinanzierungszinsen deutlich unter der
Rendite aus den Policen lagen.

V. Fondsgeschaft

Geschlossene Fonds, die in deutsche Zweitmarktpolicen
investieren, haben sich in den letzten zwei Jahren zu einer
auBerst erfolgreichen Anlageklasse entwickelt. Im ersten
Quartal 2005 erzielten wir Erlose aus Versicherungsverkau-
fen von 67,0 Millionen Euro (1. Quartal 2004: 63,1 Millionen
Euro). Neben den Verkaufserldsen konnten wir auch die Erlo-
se aus der Policenverwaltung flr Fonds im zuriickliegenden
Quartal deutlich steigern: Sie beliefen sich auf 0,7 Millionen
Euro (1. Quartal 2004: 0,4 Millionen Euro).

VI. Ertragslage

Wertsteigerungen Versicherungsvertrage und
Pramienzahlungen

Die Policen im Handelsbestand erzielten im zuriickliegenden
Quartal eine Wertsteigerung von 5,2 Millionen Euro (1. Quar-
tal 2004: 6,3 Millionen Euro). Die Wertsteigerung resultiert
im Wesentlichen aus laufenden Prdmienzahlungen und der
laufenden Verzinsung, die die Versicherer den Policen
gutschreiben. Die Wertsteigerung féllt niedriger aus als im
Vergleichsquartal des Vorjahres, weil der Handelsbestand
von 229,9 Millionen Euro zum 31. Méarz 2004 auf
202,8 Millionen Euro zum 31. Mérz 2005 abgebaut wurde.
Dies ist auf die enorme Nachfrage der geschlossenen Fonds
nach Zweitmarktpolicen zuriickzuftihren.
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Versicherungspramien

Aufgrund des niedrigeren Handelsbestandes sanken die Auf-
wendungen flr Versicherungspramien von 2,7 Millionen Euro
auf 2,4 Millionen Euro im zurtickliegenden Quartal.

Personalaufwand

Der Aufwand fiir L6hne und Gehélter sowie soziale Abgaben
belief sich im zurtickliegenden Quartal auf 0,7 Millionen Euro
(1. Quartal 2004: 0,5 Millionen Euro). Dieser Anstieg kommt
zustande, da wir auf Grund der gesteigerten Geschafts-
tétigkeit weitere Mitarbeiter einstellen konnten. Die Zahl der
durchschnittlich beschaftigten Arbeitnehmer (ohne Aushilfen
und Vorstdnde) erhohte sich im Berichtszeitraum auf 39
(1. Quartal 2004: 25). Der Vorstand besteht aus drei Perso-
nen.

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen stiegen auf
1,8 Millionen Euro (1. Quartal 2004: 1,0 Millionen Euro). Im
Wesentlichen handelt es sich dabei um Maklerprovisionen,
Rechts- und Beratungskosten sowie Kosten flir Werbung und
Public Relations. Der Anstieg ist im Wesentlichen darauf
zuriickzuflihren, dass aufgrund des im Vergleich zum
Vorjahresquartal  verdreifachten ~ Ankaufsvolumens mehr
Maklerprovisionen féllig wurden.

Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Der Zinsaufwand ging um 60,3 % auf 1,6 Millionen Euro
(1. Quartal 2004: 4,1 Millionen Euro) zuriick. Grund ist zum
einen der im Vergleich zum Vorjahresquartal geringere
Handelsbestand und damit ein geringeres Volumen an
Policen, die zu refinanzieren sind. Zum anderen konnte die
cash.life AG durch Ubertragung von neun Vertrdgen ber
Zinsderivate auf die ZH Partner-Fonds Nr. 8 GmbH & Co. KG
mit Wirkung zum 20. Juli 2004 den Zinsaufwand reduzieren.

Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit

Das Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstétigkeit der
Gesellschaft stieg im zuriickliegenden Quartal um 22,0 %
auf 2,6 Millionen Euro. Im Vergleichsquartal des Vorjahres
betrug das Ergebnis der gewohnlichen Geschéftstétigkeit
2,1 Millionen Euro.
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VIl. Vermégens- und Finanzlage
Aktiva

Die Immateriellen Vermdgensgegenstiande und Sachanlagen
erhdhten sich auf 0,9 Millionen Euro (31. Marz 2004:
0,6 Millionen Euro).

Zum 31. Mérz 2005 hélt die Gesellschaft keine Finanz-
anlagen mehr in ihrem Bestand (31. Mérz 2004: 29,6 Millio-
nen Euro). Samtliche Beteiligungen wurden im Geschéfts-
jahr 2004 verauBert.

Folglich sank das Anlagevermdgen um 29,3 Millionen Euro
auf 0,9 Millionen Euro (31. Marz 2004: 30,1 Millionen Euro).

Unter der Position Forderungen aus Versicherungsvertragen
sind sémtliche im Bestand befindlichen Lebensversiche-
rungsvertrage  ausgewiesen. Die Bewertung wird zu
Ruckkaufswerten vorgenommen. Zum 31. Marz 2005 belief
sich der Handelsbestand auf 202,8 Millionen Euro (31. Méarz
2004: 229,9 Millionen Euro). Die Ermittlung der Riick-
kaufswerte erfolgt, ausgehend von den entsprechenden
Bestatigungen der Versicherungsgesellschaften, zum Ende
des jeweiligen Versicherungsjahres bzw. durch eigene
Hochrechnungen.

Die Position Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
betrifft im Wesentlichen Kaufpreisforderungen gegen ge-
schlossene Fonds aus dem Verkauf von Versicherungs-
policen.

Die sonstigen Vermdgensgegenstdnde umfassen in erster
Linie Erstattungsanspriiche aus anrechenbarer Kapitalertrag-
steuer und Solidarititszuschlag in Héhe von 4,9 Millionen
Euro (31. Mérz 2004: 6,1 Millionen Euro).

Insgesamt sank die Bilanzsumme im zurtickliegenden Quar-
tal um 59,2 Millionen Euro (dies entspricht 20,8 %) auf
224,8 Millionen Euro.

Passiva

Zum 31. Mérz 2005 betrug das Eigenkapital 18,6 Millionen
Euro (31. Mérz 2004: 41,1 Millionen Euro). Die Verminde-
rung des Eigenkapitals ergibt sich im Wesentlichen aus der
Ausschiittung der Dividende in 2004 fiir das Geschéftsjahr
2003 in Hohe von 30,0 Millionen Euro.

Die Steuerriickstellungen belaufen sich auf 0,4 Millionen
Euro. Die sonstigen Rickstellungen in Héhe von 0,5 Millio-
nen Euro beinhalten Riickstellungen fir Rechts- und
Beratungskosten, Tantiemen und Boni, Prifungs- und
Abschlusskosten und nachlaufende Rechnungen.

Eine deutliche Verdnderung ergab sich in der Position
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten: Die Verbind-
lichkeiten verringerten sich um 24,9 % auf 170,7 Millionen
Euro (31. Mérz 2004: 227,4 Millionen Euro). Dies erklart sich
im Wesentlichen durch den deutlich gesunkenen fremd-
finanzierten Handelsbestand.

Die Position Verbindlichkeiten aus dem Ankauf von Versiche-
rungsvertragen bezeichnet im Handelsbestand der cash.life
AG Dbefindliche Policen, deren Kaufpreise zum 31. Mérz 2005
noch nicht ausbezahlt waren. Diese Position belduft sich auf
34,1 Millionen Euro (31. Mérz 2004: 10,9 Millionen Euro).
Der Anstieg gegeniber dem Vorjahr resultiert aus dem
extrem gesteigerten monatlichen Ankaufsvolumen.

VIII. Investitionen

Im ersten Quartal dieses Jahres wurden keine nennens-
werten Investitionen durchgeftinrt.
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IX. Veranderungen in Geschaftsfiihrungs-
und Aufsichtsorganen

Im zuriickliegenden Quartal ergaben sich keine Verdnderun-
gen in den Geschéftsfihrungs- und Aufsichtsorganen. Der
Vorstand besteht mit Dr. Stefan Kleine-Depenbrock (Vorsit-
zender), Lutz Schroeder und Dr. Marcus Simon aus drei
Personen. Dem Aufsichtsrat gehdren Gerd A. Biihler (Vorsit-
zender), Klaus Mutschler (stellvertretender Vorsitzender) und
Ralf Brammer an.

X. Dividende

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Ordentlichen Haupt-
versammlung am 1. Juli 2005 eine Dividende von 1,00 Euro
je Stiickstammaktie vor. Dies entspricht einer Ausschiittung
von 7.800.000,00 Euro. Der vom Bilanzgewinn zum
31. Dezember 2004 nach dieser Auszahlung verbleibende
Restbetrag von 54.477,58 Euro soll gemaB Vorschlag auf
neue Rechnung vorgetragen werden.

Xl. Aktienbestand und Bezugsrechte

Das Grundkapital der cash.life AG in Hohe von 7.800.000,00
Euro gliedert sich in 7.800.000 Stiickstammaktien zu je 1,00
Euro. Seitens Organmitgliedern und Mitarbeitern bestehen
keine Bezugsrechte gegeniiber der cash.life AG.

Xll. Bedeutende Ereignisse nach dem
31. Marz 2005

Nach dem 31. Mérz 2005 sind keine Ereignisse eingetreten,
welche die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage der
cash.life AG wesentlich anders erscheinen lassen als in
diesem Quartalsbericht dargestellt.

XIll. Ausblick

Die cash.life AG plant, das Ankaufsvolumen im Jahr 2005
weiter signifikant auszubauen. MaBgeblich fiir diese Entwick-
lung wird insbesondere die Platzierung von Policen am
Kapitalmarkt sein. Das Unternehmen hat das vorhandene
Potenzial dazu bereits in 2003 und 2004 erfolgreich genutzt.

Im Jahr 2005 soll der Vertrigbsstart fir einen offenen Fonds
der cash.life AG erfolgen. Derzeit befindet sich dieser Fonds
im Genehmigungsverfahren durch die Luxemburger Aufsicht.
Auch in Zukunft will die cash.life AG durch angemessene
Dividendenzahlungen eine  hohe  Ausschiittungsquote
beibehalten.

Abhéngig vom Kapitalmarkt soll im Jahr 2005 der Streu-
besitz der cash.life AG vergroBert werden, was den Bekannt-
heitsgrad des Unternehmens erhoht und damit dem Kern-
geschéft zugute kommt.

Mégliche Risken der kiinftigen Entwicklung stellten wir im
Lagebericht 2004 ausfiihrlich dar. Auch zum jetzigen Be-
richtszeitpunkt beurteilen wir die Risiken der kiinftigen Ent-
wicklung entsprechend.
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Kapitalflussrechnung

fur den Zeitraum 1. Januar bis 31. Marz 2005

Zeile  Position 1-3/2005 1-3/2004 Veranderung
TEUR TEUR TEUR

1 Periodenergebnis vor auBerordentlichen Posten 2.189 1.862 327
2 +/- Abschreibungen/Zuschreibungen auf Gegenstande des

Anlagevermdgens 100 250 -150
3 +/- Zunahme/Abnahme der Riickstellungen 168 237 -69
4 +/- Sonstige zahlungsunwirksame (auBerordentliche)

Aufwendungen/Ertrage 0 0 0
5 -/+ Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Gegenstanden

des Anlagevermdgens 0 -718 718
6 -/+ Zunahme/Abnahme der Vorréte, der Forderungen aus

Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktiva, die nicht

der Investitions- oder Finanzierungstétigkeit zuzuordnen sind 17.389 75.752 -58.363
7 +/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen sowie anderer Passiva, die nicht der

Investitions- oder Finanzierungstétigkeit zuzuordnen sind -15.299 -82.469 67.170
8 +/- Ein- und Auszahlungen aus auBerordentlichen Posten 0 0 0
9 = Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit 4.547 -5.086 9.633
10 + Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des

Sachanlagevermdgens 0 0 0
11 Auszahlungen fiir Investitionen in das Sachanlagevermogen -19 -86 67
12 + Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des

immateriellen Anlagevermogens 0 0 0
13 - Auszahlungen fiir Investitionen in das immaterielle

Anlagevermégen -3 -14 11
14 + Einzahlungen aus Abgangen von Gegenstanden des

Finanzanlagevermdgens 0 2.495 -2.495
15 - Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermégen 0 0 0
16 + Einzahlungen aufgrund von Finanzmittelanlagen im Rahmen

der kurzfristigen Finanzdisposition 0 0 0
17 - Auszahlungen aufgrund von Finanzmittelanlagen im Rahmen

der kurzfristigen Finanzdisposition 0 0 0
18 = Cashflow aus der Investitionstatigkeit -22 2.395 -2.417
19 + Einzahlungen aus Kapitalzuftihrungen 0 0 0
20 - Auszahlungen an Unternehmenseigner und

Minderheitsgesellschafter 0 0 0
21 + Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen und der

Aufnahme von Finanzkrediten 0 0 0
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Kapitalflussrechnung
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fur den Zeitraum 1. Januar bis 31. Marz 2005

Zeile  Position 1-3/2005 1-3/2004 Veranderung
TEUR TEUR TEUR

22 - Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen und Finanzkrediten 0 0 0
23 = Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit 0 0 0
24 = Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds

(Summe der Cashflows aus den drei Tatigkeitsbereichen) 4.525 -2.691 7.216
25 +/- Wechselkurs- und bewertungsbedingte Anderungen des

Finanzmittelfonds 0 0 0
26 + Finanzmittelfonds am Anfang der Periode 737 6.672 5.9
27 = Finanzmittelfonds am Ende der Periode 5.262 3.981 1.281

Zusétzliche Angaben:

gezahlte Zinsen 1.634 4.584 -2.950

gezahlte Steuern 0 0 0

Der Cashflow aus laufender Geschaftstatigkeit wurde nach
der so genannten indirekten Methode ausgehend vom
Periodenergebnis vor auBerordentlichen Posten ermittelt und
erhohte sich im Vergleich zum 1. Quartal 2004 um
TEUR 9.633 auf TEUR 4.547. Der Anstieg liegt in Hohe von
TEUR 327 im gestiegenen Periodenergebnis begriindet.
Dariiber hinaus konnte in der laufenden Berichtsperiode der
Forderungsbestand starker als die Verbindlichkeiten abge-
baut werden, was den Cashflow ebenfalls positiv beeinflusst.

Im 1. Quartal 2005 wurden Investitionen in Héhe von TEUR
22 getétigt. Anlagegegenstédnde wurden nicht verduBert.
Folglich sank der Cashflow aus der Investitionstatigkeit im
Vergleich zum 1. Quartal 2004 um TEUR 2.417.

Eine Mittelverdnderung durch die Finanzierungstatigkeit
erfolgte nicht. Der Cashflow aus der Finanzierungstatigkeit
beinhaltet u. a. die im Geschéftsjahr gezahlten Dividenden.
Stimmt die Hauptversammlung am 1. Juli 2005 der vorge-
schlagenen Dividende je Aktie von 1,00 Euro zu, wird sich
dies auf den Cashflow aus Finanzierungstatigkeit im dritten
Quartal 2005 mit 7,8 Millionen Euro auswirken.

Die positive, zahlungswirksame Verénderung des Finanz-
mittelfonds in Hohe von TEUR 4.525 resultiert aus dem
Beitrag des Cashflows aus laufender Geschaftstétigkeit von
TEUR 4.547. Zum 31. Mérz 2005 betrégt der Finanzmittel-
fonds TEUR 5.262.

Miinchen, den 12. April 2005

Dr. Stefan Kleine-Depenbrock

Lutz Schroeder Dr. Marcus Simon
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