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Allgemeine Hinweise

In den Analysen von FondsMedia werden Informationen des Beteiligungsprospektes genutzt. Sofern sinnvoll,
werden weiterhin externe Gutachten 0.4. herangezogen. Fiir Vergangenheitswerte gilt, dass es keinerlei Garantie
oder Gewihr dafiir, dass diese oder vergleichbare Ergebnisse auch in der Zukunft eintreten. Identisches gilt fiir
Prognosen gleich welcher Art. Es liegt daher nicht in der Absicht von FondsMedia, vergangene oder prognosti-
zierte Ergebnisse als Indikator fiir zukiinftige Ergebnisse oder Zukunftserwartungen zu deklarieren. Im Mittel-
punkt dieser Untersuchung steht der Beteiligungsprospekt vom 25.09.2008 und der Nachtrag zum Verkaufspros-
pekt mit Stand 08.05.2009.

Die fiir die Analysen genutzten Quellen werden allgemein fiir glaubwiirdig und zuverldssig befunden. FondsMe-
dia ibernimmt jedoch keinerlei Gewahr fiir die Aktualitit, Korrektheit, Vollstindigkeit oder Qualitét der bereit-
gestellten Informationen. Haftungsanspriiche gegen FondsMedia, welche sich auf Schiden materieller oder
ideeller Art beziehen, die durch die Nutzung oder Nichtnutzung der dargebotenen Informationen bzw. durch die
Nutzung fehlerhafter und unvollstdndiger Informationen verursacht wurden, sind grundsétzlich ausgeschlossen.

Die Inhalte der Analysen und Studien von FondsMedia dienen lediglich der Information und stellen keine Anla-

geberatung, Empfehlung oder Aufforderung fiir eine Investition dar.

Alle in den Analysen und Studie genannten und ggf. durch Dritte geschiitzten Marken- und Warenzeichen unter-
liegen uneingeschrankt den Bestimmungen des jeweils giiltigen Kennzeichnungsrechts und den Rechten der je-
weiligen eingetragenen Eigentiimer. Allein aus der blolen Nennung ist nicht der Schluss zu ziehen, dass Mar-
ken- und Warenzeichen nicht durch Rechte Dritter geschiitzt sind.

Das Urheberrecht fiir veroffentlichte, von FondsMedia selbst erstellte Objekte verbleibt allein bei FondsMedia.
Eine Vervielfdltigung oder Verwendung der Grafiken und Texte dieser Publikation in anderen elektronischen
oder gedruckten Publikationen ist ohne ausdriickliche Einwilligung von FondsMedia nicht gestattet. Entspre-

chendes gilt gegeniiber Dritten.

Der Vermogenszuwachs errechnet sich aus der Summe aller Mittelriickfliisse nach Steuern, von denen die Betei-
ligung plus Agio abgezogen wird. Der verbleibende Uberschuss wird dann durch die Laufzeit geteilt. Der Ver-
mdogenszuwachs ist im Gegensatz zur Methode des internen Zinsfues mit den Ergebnissen anderer Anlageklas-

sen problemlos vergleichbar.

Hamburg, im Juli 2009
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Emissionshaus Dr. Peters

Die Dr. Peters-Gruppe mit Sitz in Dortmund hat den ersten geschlossenen Fonds im Jahr 1975 platziert und
blickt damit auf rd. 35 Jahre Marktpriasenz. Heute umfasst das DS-Fondsportfolio 137 aufgelegte Fonds. Bislang
investierte die Dr. Peters Gruppe ca. EUR 6,0 Mrd. in Flugzeuge, Schiffe, Immobilien und den Zweitmarkt von
US-Lebensversicherungen. Das fiir rd. 70.000 Beteiligungen eingezahlte Eigenkapital betrdgt rund 3,0 Mrd. Eu-

10.

Ab dem Jahr 2007 hat Dr. Peters insgesamt zehn Flugzeugfonds mit einem Gesamtinvestitionsvolumen von ca.
EUR 1,16 Mrd. emittiert. Im einzelnen wurden vier Airbus A380-800, drei BOEING 777-300ER, eine BOEING
777-200LR und zwei Airbus A319 angekauft. Fiir die ersten drei Flugzeugfonds mit Platzierung im Berichtsjahr
der Leistungsbilanz (31.12.2007) wurden die Auszahlungen und Tilgungen prospektgemal realisiert.

Anleger des DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII (nachfolgend auch als Fondsgesellschaft bezeichnet) bauen
mit Dr. Peters auf einen sehr erfahrenen Partner, der sich rasch zum fiihrenden Anbieter von Flugzeugfonds posi-
tionieren konnte. Der Marktanteil im Jahr 2008 liegt gemessen am platzierten Eigenkapitalvolumen bei ca.
43,0% (Quelle: Feri Euro Rating Services AG, Gesamtmarktstudie der Beteiligungsmodelle, 2009).

Grundlagen des Fondskonzeptes
DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII

Anleger beteiligen sich als Kommanditisten an der DS-Rendite-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII GmbH & Co.
KG@G, die in ein Langstreckenflugzeug des Typs Boeing 777-300ER investiert. Die Ablieferung des Flugzeuges
und Ubernahme durch die Fondsgesellschaft erfolgte am 30. April 2009. Es bestehen damit keinerlei Abliefe-

rungsrisiken.

Die Ubergabe des Flugzeuges erfolgte vier Wochen spiiter als prospektiert, was aus einem Streik bei dem Her-
steller The Boeing Company (Boeing) im Herbst 2008 resultiert. Da der zehnjdhrige Leasingvertrag mit dem Tag
der Ubergabe begann, verliingert sich die Einnahmensicherheit um einen Monat. Insofern fiihrt die verspitete
Ablieferung nicht zu langfristigen Nachteilen. Verkduferin des Flugzeuges ist der Hersteller Boeing.

Mit dem DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII handelt es sich um einen US$-Fonds. Die Mindestbeteiligung
betragt US$ 20.000 zzgl. 5% Agio. Die Auszahlungen erfolgen wahlweise auf ein US$-Konto oder auf ein EUR-

Konto.

Die Zeichnungsfrist endet spétestens zum 29. Juni 2010. Fiir die geringfiigig anfallenden Positionen in der Prog-
noserechnung die in Euro anfallen, wird durchgéngig ein Wechselkurs von 1 EUR = 1,55 US$ kalkuliert. Hier-
unter fallen die Positionen ,,Sonstige Kosten® in der Investitionsphase mit einem Investitionsanteil von 0,6% und
im Anschluss die laufende Fondsverwaltung, die ca. 3,5% der geplanten Leasingeinnahmen ausmachen.

Die Fondsgesellschaft erzielt aus dem Verleasen des Flugzeuges Einkiinfte aus Vermietung und Verpachtung
gemdl § 21 Abs. 1 Satz 1 Ziff. 1 EStG sowie nachrangig Einkiinfte aus Kapitalvermdgen vor. Gemal Prospekt-
planung verbleiben ca. 93,2% der prognostizierten Mittelriickfliisse auf Anlegerebene in Héhe von insgesamt rd.
206% der Nominaleinlage netto beim Investor (Steuersatz 45% zzgl. SolZschlg. i.H.v. 5,5%). Hierbei spielt ins-

besondere der konzeptgemal steuerfreie VerduBerungserlos eine zentrale Rolle.
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Die Boeing 777-300ER des DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII ist fest fiir zehn Jahre bis Ende April 2019 an
Emirates verleast. Es bestehen zwei Verldngerungsoptionen fiir den Leasingnehmer um zwei Jahre Verldnge-
rungsoption (1. Option) bzw. vier Jahre (2. Option) auf Seiten des Leasingnehmers. Sollte Emirates nach Aus-
laufen des 10jdhrigen Leasingvertragszeitraumes die erste Verldngerungsoption nicht ausiiben, ist sie vertraglich
zu einer vereinbarten Abstandszahlung verpflichtet. Diese betrdgt auf Basis eines kalkulierten Diskontierungs-
zinssatzes von 6,0% p.a. ca. US$ 29,5 Mio. Durch diese Regelung besteht faktisch eine vertragliche Einnahmen-

sicherung tiber ca. zwolf Jahre.

Mit dem Leasingnehmer Emirates wurde vereinbart, dass dieser simtliche Kosten, die im Rahmen des Betriebs
und der Nutzung des Flugzeuges entstehen, iibernimmt. Hierzu zdhlen auch die Kosten fiir die Versicherungen
und die Wartung des Flugzeuges. Etwaige Ausfallzeiten gehen im Regelfall ebenfalls zu Lasten des Leasing-
nehmers. Dieses wurde auch fiir den Zeitraum nach Ablauf des Leasingvertrages mit Emirates unterstellt, was
der markttypischen Leasingart ,,Dry Lease™ entspricht. Operative Kostenrisiken werden demzufolge von der
Fondsgesellschaft abgeschirmt.

Im Gesellschaftsvertrag zum DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII ist eine formale Mittelfreigabekontrolle
durch eine Wirtschaftspriifungsgesellschaft vorgesehen, nach der die Mittel nach Erfiillung der in dem Gesell-
schaftsvertrag festgelegten Voraussetzungen freigegeben werden.

Die JS Holding GmbH & Co. KG und die Dr. Peters GmbH & Co. Emissionshaus KG haben eine Platzierungs-
garantie in Hohe von US$ 88,0 Mio. abgegeben. Dieser Betrag entspricht dem gesamten geplanten Kommandit-
kapital der Fondsgesellschaft. Die Garantinnen verpflichten sich, den Teil des erforderlichen Beteiligungskapi-
tals, der nicht spétestens bis zum 29. Juni 2010 von Dritten rechtswirksam gezeichnet und eingezahlt worden ist,
selbst zu zeichnen und bis zum 30. Juni 2010 einzuzahlen. Fiir den Fall, dass die Bank das Zwischenfinanzie-
rungsdarlehen tiber den 30. Juni 2010 hinaus verldngert, verldngert sich die Laufzeit der Platzierungsgarantie fiir
die Garanten entsprechend. Bis Ende Juli 2009 haben sich Anleger mit US$ 44,8 Mio. an dem DS-Fonds Nr. 133
Flugzeugfonds VIII beteiligt, um diesen Betrag mindert sich die Platzierungsgarantie.

Die Planlaufzeit des DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII liegt bei Beitritt Anfang Juli 2009 bei 17,5 Jahren
bis Ende 2026. Nach dem Gesellschaftsvertrag kann die Gesellschaft erstmals zum Ende der vertraglich verein-
barten Mindestlaufzeit zum 31. Dezember 2026 mit einer Frist von sechs Monaten auf das jeweilige Geschafts-

jahr gekiindigt werden.

Die Haftung der Anleger des DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII ist gesetzlich auf die geleistete und nicht
durch Entnahmen verringerte Einlage begrenzt. Eine gesetzliche Nachschusspflicht besteht prinzipiell nicht und
ist auch gesellschaftsvertraglich ausdriicklich ausgeschlossen. Die einzutragende Haftsumme belauft sich auf rd.
10% der Einlage (angesetzter Kurs EUR/USS$ 1:1). Eine Majorisierung der Gesellschaft ist insofern ausgeschlos-
sen, da Investoren, die mehr als 10% des Kommanditkapitals halten, ein auf 10% begrenztes Stimmrecht hétten.

Alle Rechte vorbehalten. Nachdruck - auch auszugsweise - nur mit Genehmigung des Verfassers.
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Investitionsumfeld

Die Boeing 777-300ER ist gemeinsam mit der Boeing 777-200LR der neueste Flugzeugtyp der Boeing 777-
Modellreihe. Die Abkiirzung ,,ER* steht fiir ,,extended Range®, worunter eine deutlich héhere Reichweite des
Flugzeuges von maximal 14.685 km (Normalversion: 11.135 km) zu verstehen ist. Das Fondsflugzeug kann bis
zu 354 Passagiere befordern.

Im Zeitraum 2008 bis Juli 2009 wurden insgesamt 61 Bestellungen fiir die Boeing 777-Baureihe abgegeben und
105 Maschinen abliefert. Die Neubestellung im Jahr 2009 mit acht Flugzeugen liegen deutlich unter dem Vor-
jahr mit 53 Einheiten (Quelle: Boeing.com). Fiir Investoren des DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII ergibt
sich hieraus eine derzeit positiv zu beurteilende Verknappung von Wettbewerbsflugzeugen.

Mit Stand Marz 2009 waren insgesamt 531 Flugzeuge der Boeing-777-Serie im Einsatz, darunter 69 Maschinen
bei Emirates (Quelle: Air Fleet Management, Ausgabe Mérz/April 2009).

Im aktuellen Marktbericht ,,Current Market Outlook 2009 — 2028 geht Boeing davon aus, dass das weltweite
Passagieraufkommen gemessen an den Einnahmen pro Passagierplatz und geflogenen Kilometern (RPK) bis
zum Jahr 2028 um durchschnittlich 4,9% p.a. zunehmen wird. Der Prognose liegt ein jéhrliches Weltwirt-
schaftswachstum von 3,1% p.a. zugrunde.

Boeing geht davon aus, dass sich die Anzahl der Direktfliige aufgrund der mittlerweile hierfiir verfiigbaren und
wirtschaftlich einsetzbaren Flugzeugtechnologie langfristig deutlich erh6hen wird. Fiir Flugzeuge mit tiberdurch-
schnittlicher Reichweite ergibt sich ein erhebliches Wachstumspotenzial in der weltweiten Vernetzung asiati-
scher Destinationen (Quelle: Boeing, Current Market Outlook, 2008). Fiir den asiatischen Markt geht Boeing ak-
tuell von einer durchschnittlichen Wachstumsrate innerhalb der kommenden zwanzig Jahre von 6,5% p.a. aus
(Quelle: Boeing, Current Market Outlook, 2009).

Fiir Flugzeuge wie die Boeing 777-300ER mit zwei Gangreihen geht Boeing davon aus, dass die Flotte von der-
zeit 3.510 Flugzeugen innerhalb der kommenden zwanzig Jahre auf 8.080 Einheiten anwachsen wird. Hieraus
ergibt sich ein Bedarfszuwachs von durchschnittlich 6,5% p.a. Die Berechnungen der Wachstumsraten basieren
auf dem angenommenen Marktwachstum und dem notwendigen Ersatz alter Flugzeuge durch moderne Einheiten
(Quelle: Ebenda).

Im ersten Quartal 2009 lagen die Marktwerte und Leasingraten fiir Flugzeuge des Typs Boeing 777-300ER stabil
auf dem Niveau des Vorquartals. Auswirkungen der Finanz- und Wirtschaftskrise auf den Marktwert und/oder
die Leasingraten sind derzeit nicht erkennbar (Quelle: Airline Fleet Management, a.a.O., 2009).

Ein Wertgutachten von The Aircraft Value Analysis Company (AVAC), das im Beteiligungsprospekt zum
DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII genannt wird, bestétigt indirekt die Einschdtzungen von Boeing. AVAC
bescheinigt der Boeing 777-300ER in ihrem Marktsegment eine herausragende Stellung, insbesondere aufgrund
ihrer Effizienz, der leistungsstarken Triebwerke sowie der Reichweite. Bedingt durch ihre Passagierkapazitét
kann sie dltere Versionen der Boeing 747 ersetzen und bietet weiterhin mit zwei schubstarken Triebwerken eine
betriebskosteneffizientere Alternative zu vergleichbaren vierstrahligen Flugzeugen.

Alle Rechte vorbehalten. Nachdruck - auch auszugsweise - nur mit Genehmigung des Verfassers.
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Einnahmenkonzept

Die Leasingrate wahrend der zehnjdhrigen Grundlaufzeit betrdgt monatlich US$ 1.216.330. Der Leasingvertrag
ist seitens Emirates unkiindbar. Sollten Vertragsstérungen zu einer vorzeitigen Beendigung des Leasingvertrages
durch die Fondsgesellschaft fiihren, hitte Emirates drakonische Schadenersatzzahlungen von durchschnittlich rd.
USS$ 142,0 Mio. innerhalb der ersten zwolf Leasingjahre zu entrichten. Der Betrag entspricht 87,1% des Kauf-

preises flir das Fondsflugzeug.

Aktuell liegen die Leasingraten fiir Flugzeuge des Typs Boeing 777ER bei rd. US$ 1,3 Mio. (Quelle: Airline
Fleet Management, a.a.O., April 2009). Demnach liegt die vereinbarte Leasingrate 6,1% unterhalb der aktuellen
Marktleasingraten. In der Prognoserechnung wird eine Ausiibung der ersten Verlangerungsoption von zwei Jah-
ren angenommen. Die kalkulierte Leasingrate entspricht der zehnjdhrigen Grundlaufzeit und liegt damit unter-
halb des momentanen Marktniveaus.

Weiterhin wird in der langfristigen Wirtschaftlichkeitsprognose angenommen, dass Emirates auch die zweite
Verlangerungsoption von vier Jahren ausiibt. Die vereinbarte Leasingrate betragt US$ 1.141.000. Im Vergleich

zur aktuellen Marktleasingrate féllt die kalkulierte Leasingrate um ca. 12,0% niedriger aus.

Aus heutiger Sicht wiirde Emirates insofern bei Ausiibung der Verlangerungsoption nennenswerte Kostenvortei-
le erzielen. Fiir den verbleibenden Prognosezeitraum 2025/2026 wird eine monatliche Leasingrate von USS$
766.000 kalkuliert, die gutachterlich geschatzt wurde. Hier ergibt sich ein Abstand zur momentanen Leasingrate
von ca. 41,0%. Da das Flugzeug zu diesem Zeitpunkt etwa siebzehn Jahre alt ist, wurden etwaige Abnutzungsef-
fekte kalkulatorisch effizient in der Ertragsplanung beriicksichtigt. Insgesamt ist das Einnahmenkonzept fiir den
DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII als iiberdurchschnittlich abgesichert und konservativ kalkuliert zu beur-

teilen.

Der Beteiligungsprospekt zum DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII beinhaltet eine Sensitivititsanalyse hin-
sichtlich der Leasingeinnahmen. In dem Szenario wird davon ausgegangen, dass Emirates die erste Verlange-

rungsoption ausiibt und danach das Flugzeug zuriickgibt.

Die gutachterlich geschétzte und kalkulierte Anschlussleasingrate betrdgt monatlich US$ 930.000 und greift fiir
den Planungszeitraum ab Marz 2021 bis Ende 2026. Die szenarische Anschlussleasingrate liegt 28,2% unterhalb
des momentanen Marktniveaus. In diesem Fall wiirden Anleger des DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII bei
ansonsten unverdnderten Annahmen einen Vermogenszuwachs nach Steuern von durchschnittlich ca. 4,7% p.a.
bezogen auf die Nominaleinlage erzielen (kalkulierte Laufzeit 17,5 Jahre, Steuersatz 45% zzgl. SolZschlg. i.H.v.
5,5%).

Weiterhin beinhaltet der Beteiligungsprospekt zum DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII eine Sensitivitdtsana-
lyse, in der die kalkulierten Leasingraten nach Ablauf der Grundleasingdauer und der zweijéhrigen Verlange-
rungsoption um TUS$ 400 pro Monat niedriger ausfallen als geplant. Die Annahme der Ausiibung hinsichtlich
der zweijdhrigen Verldngerungsoption macht Sinn, da Emirates andernfalls eine enorme Abstandszahlung ohne
Gegenwert zu leisten hitte. Die szenarische Anschlussleasingrate liegt durchschnittlich bei ca. TUS$ 635.000,
gegeniiber dem aktuellen Marktniveau ergibt sich ein Abschlag von ca. 51,0%. In diesem Szenario wiirden An-
leger des DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII bei ansonsten unverdnderten Annahmen einen Vermogenszu-
wachs nach Steuern von durchschnittlich ca. 3,2% p.a. bezogen auf die Nominaleinlage erzielen (kalkulierte
Laufzeit 17,5 Jahre, Steuersatz 45% zzgl. SolZschlg. i.H.v. 5,5%).
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Bei Beendigung des Leasingvertrages hat Emirates das Flugzeug im vertragsgeméfBen Zustand auf einem noch
zu vereinbarenden Flughafen an die Beteiligungsgesellschaft zuriickzugeben. Ferner ist vertraglich vereinbart,
dass das Flugzeug wesentliche Checks durchlaufen hat und die Triebwerke und alle weiteren Komponenten ei-
nen festgelegten Wartungsgrad aufweisen, so dass das Flugzeug von einer anderen Fluggesellschaft fiir eine be-
stimmte Zeit ohne Durchfiihrung besonderer Wartungsmafinahmen im Luftverkehr unmittelbar weiter betrieben

Emirates hat das Recht, das Flugzeug bis zu drei Jahre an bestimmte, von den Parteien im Vertrag festgelegte
Luftverkehrsgesellschaften (unter anderem Air France/KLM, British Airways, Lufthansa, Qantas) ohne Zustim-
mung der Beteiligungsgesellschaft unterzuvermieten.

Der Untermietvertrag muss dieselben Anforderungen an die Wartungs- und Versicherungsstandards beinhalten
wie der Leasingvertrag sowie rechtlich stets gegeniiber dem Leasingvertrag nachrangig sein und eine weitere
Untervermietung untersagen. Im Falle eines Untermietvertrages bleibt Emirates gleichwohl gegeniiber der Betei-
ligungsgesellschaft zur vollstindigen Erbringung der leasingvertraglichen Leistungen verpflichtet.

Die kalkulierten Guthabenzinsen belaufen sich auf 1,4% der prospektierten Leasingeinnahmen (gewogenes Mit-

tel) und stellen insofern keine nennenswerte wirtschaftliche Grofe dar.

Bestandteil des Darlehensvertrages ist eine Zinsfestschreibung fiir den gesamten Darlehensverlauf wihrend der
Grundlaufzeit und dem Zeitraum der ersten Verldngerungsoption des Leasingvertrages mit Emirates (insgesamt

zwolf Jahre).

Die ab dem Jahr 2009 geplanten kumulierten Liquiditétsreserven belaufen sich durchschnittlich auf 12,3% der
prospektierten Leasingeinnahmen bzw. 25,5% der prognostizierten Auszahlungen und stellen damit einen plane-
risch nennenswerten Airbag dar (jeweils gewogenes Mittel). Die Liquiditdtsreserve zum 31.12.2008 betrdgt
0,4% des Anlegerkapitals und fallt damit angemessen aus. Fiir den Fall eines hoheren Liquiditatsbedarfes als ge-
plant, stiinde der Fondsgesellschaft ein Kontokorrentkredit in Héhe von US$ 3 Mio. zur Verfiigung, der in der
Prospektplanung nicht ausgeschopft wird.

In den Prognoserechnungen zum DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII wird angenommen, dass das verblei-
bende Beteiligungskapital in Hohe von US$ 60,65 Mio. bis Ende August 2009 vollstdndig platziert und einge-

zahlt wird.

Im Endergebnis ist dem DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII ein hohes Maf an vertraglicher Einnahmen-,
Kosten- und Zinssicherheit fiir einen zeitlichen Horizont von zwolf Planjahren zu bescheinigen. Fiir die etwa
sechs verbleibenden Planjahre wiirden sich auch bei im Vergleich zur Prospektplanung erheblich verminderten
Anschlussleasingraten bei ansonsten planméafigen Verlaufen positive Anlegerergebnisse einstellen.
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Leasingnehmer Emirates

Emirates als Leasingnehmer der Boeing 777-300ER des DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII mit Sitz in Du-
bai, Vereinigte Arabische Emirate, wurde als Dubai Corporation am 26. Juni 1985 gegriindet und befindet sich

im Eigentum des Staates Dubai.

Im Geschéftsjahr 2008/2009 (1. April 2008 bis 31. Mérz 2009) hat Emirates 22,7 Mio. Passagiere befordert und
damit ein Wachstum von ca. 7,1% gegeniiber dem Vorjahr erzielt. Die Flotte von Emirate besteht aus 127 Flug-
zeugen mit einem Durchschnittsalter von 5,3 Jahren. Im Geschiftsjahr 2008/2009 wurden insgesamt 101,8 Mio.
Flugkilometer zuriickgelegt, was einer Steigerung gegeniiber dem Vorjahr um 7,9% entspricht (Quelle: Emirates
Group, Annual Report 2008-2009, 2009).

Im Schnitt liegt die Flugdistanz bei ca. 4.500 km, d.h. Emirates ist eindeutig als Langstreckenflieger positioniert.
Die Airline fliegt weltweit 99 Flugziele an. Die Auslastung der Flotte lag im Geschéftsjahr 2008/2009 bei 75,8%
und hat gegeniiber dem Vorjahr mit 5,0% nur leicht nachgegeben. Emirates beschiftigt ca. 28.000 Mitarbeiter
(Quelle: Ebenda).

Im Geschiftsjahr 2008/2009 hat Emirates einen Umsatz von ca. US$ 12,0 Mrd. erzielt (Umrechnung zum Kurs 1
AED = 0,27233 USS$, Stichtag 30. Mirz 2009). Gegeniiber dem Vorjahr ist ein Umsatzwachstum von ca. 10.0%
festzustellen. Trotz stark gestiegener Treibstoffpreise wurde ein operativer Uberschuss von ca. US$ 701,0 Mio.
generiert. Der Nettoertrag (Net Profit) betragt US$ 267,3 Mio. (Quelle: Ebenda).

Wihrend weltweit ca. dreiflig Fluggesellschaften Insolvenz anmelden mussten, hat Emirates den Umsatz dank
eines deutlich gestiegenen Passagieraufkommens erheblich steigern konnen. Das Unternehmen schreibt nach wie
vor und damit seit mehr als zwanzig Jahren dauerhaft schwarze Zahlen.

Emirates profitiert im hohen Maf3e von der Schnittstellenfunktion Dubais fiir den européischen, nordamerikani-
schen und asiatischen Flugverkehr. Die Airline ist insofern nicht von regionalen Einzelentwicklungen, bei-
spielsweise innerhalb des nordamerikanischen Marktes, abhéngig. Im Verbund mit einer hochmodernen Flotte
und einem erstklassigen Service, der regelméfig ausgezeichnet wird, hat Emirates den Standortvorteil systema-

tisch fiir eine konsequente Wachstumsstrategie genutzt.

In den vergangenen fiinf Jahren hat Emirates das Passagieraufkommen um durchschnittlich 16,3% p.a. gestei-
gert. Die Flugkilometer haben sich um rd. 20,0% pro Jahr erhoht. Der Umsatz stieg von ca. US$ 5,0 Mrd. im
Zeitraum 2004/2005 auf US$ 12,0 Mrd. im Jahr 2008/2009, was einem enormen Umsatzwachstum von durch-
schnittlich 28,7% p.a. entspricht.

Mit Emirates als Leasingnehmer der Boeing 777-300ER des DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII handelt es
sich um einen erstklassigen Partner. Die Airline arbeitet seit Jahrzehnten hochprofitabel und verfiigt iiber spezifi-
sche Standortvorteile im globalen Wettbewerb. Die wirtschaftlichen und finanziellen Ergebnisse sind als hervor-
ragend zu beurteilen. Besonders beeindruckend sind die Ergebnisse fiir das Geschaftsjahr 2008/2009. Trotz der
krisenhaften Marktbedingungen hat Emirates ein Nettogewinn von US$ 267,3 Mio. erwirtschaftet und damit ei-
ne Umsatzrentabilitit von ca. 6,0% realisiert. Das Unternehmen hat damit seine herausragende Marktpositionie-
rung deutlich unter Beweis stellen kénnen.

Alle Rechte vorbehalten. Nachdruck - auch auszugsweise - nur mit Genehmigung des Verfassers.
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Investition und Finanzierung

Kaufpreis

Der Kaufpreis fiir die Boeing 777-300ER des DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII betriagt US$ 163,0 Mio.
Den aktuellen Marktwert einer standardméBig ausgestatteten Boeing 777-300ER geben unabhingige Marktquel-
len mit US$ 146,7 Mio. bei einer monatlichen Leasingrate von US$ 1,295 Mio. an (Quelle: Airline Fleet Mana-
gement, a.a.0., April 2009). Aus der Relation von Leasingraten und Marktwerten ergibt sich eine Bruttoanfangs-
rendite von 10,6%. Fiir den DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII liegt die Bruttoanfangsrendite bei 9,0%.

Die Differenz des Anschaffungspreises fiir die Boeing 777-300ER des DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII
diirfte nennenswert aus den {iberdurchschnittlichen Qualitatsanspriichen von Emirates resultieren. AVAC schatzt
den Wert der Boeing 777-300ER auf US$ 166,4 Mio. Hinzu kommt die zw6lfjahrige Leasingvereinbarung mit

einem erstklassigen Leasingnehmer.

Langfristig gesehen ergibt eine Kaufpreisdifferenz insbesondere Risiken mit Hinblick auf den potenziellen Ver-
kaufserlds. Planerisch ergibt sich aus der Anlegerprognose fiir den DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII bei ei-
nem unterstellten Nullverkaufserlos bei ansonsten unverdnderten Annahmen ein moderater Vermogenszuwachs

nach Steuern von insgesamt 14,6% der Nominaleinlage.

Ein Nullverkaufserlds stellt eine hypothetische Gro3e mit maximaler Auswirkung auf die Anlegerprognose in
Bezug auf den potenziellen Verkaufserfolg dar. Die wirtschaftlichen Grundlagen des DS-Fonds Nr. 133 Flug-
zeugfonds VIII mit Hinblick auf den Kaufpreis, der vereinbarten Leasingrate iiber zwolf Jahre in Verbund mit
einem unterstellten Nullverkaufserlos ergeben daher eine duflerst robuste szenarische Anlegerprognose. Gutach-
terlich wird im niedrigsten Fall auf Basis einer durchschnittlichen Inflationsrate von 2,7% p.a. ein Verkaufserlos
von rd. US$ 31,8 Mio. geschitzt (AVAC, niedrigster geschitzter Marktwert im ersten Quartal 2027). Dieser Er-
16s entspricht einer Schlussauszahlung von ca. 36,2% bezogen auf das Kommanditkapital.

Finanzierungsstruktur

Das prospektierte Investitionsvolumen des DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII liegt bei rd. US$ 178,1 Mio.
(exkl. Agio). Das geplante Beteiligungskapital betrdgt US$ 88,0 Mio.

50,6% des Investitionsvolumens entfallen auf langfristige Fremdmittel. Der Fremdmittelanteil erscheint auf-
grund des zwolfjdhrigen Leasingvertrages mit Emirates aufgrund und der hohen vertraglichen Einnahmen- und
Kostensicherheit moderat. Die Finanzierung des Flugzeugkaufpreises und der transaktionsabhéngigen Kosten er-
folgt iiber Finanzierungsvertrdge mit der Norddeutschen Landesbank Girozentrale (Nord LB), welche das lang-
fristige Darlehen und das Zwischenfinanzierungsdarlehen gewéhrt sowie eine Kontokorrentlinie zugesagt hat.
Weiterhin erfolgte die Sicherung des Zinssatzes fiir das langfristige Darlehen iiber ein Zinssicherungsgeschaft
mit der Nord LB.

Das langfristige Darlehen beinhaltet eine Darlehenstranche A in Hohe von bis zu US$ 69,9 Mio. und eine Darle-
henstranche B in Hohe von bis zu US$ 20,5 Mio. Die beiden Darlehenstranchen werden prognosegemal in der
gewihrten Hohe in Anspruch genommen. Die Laufzeit der Tranche A betrdgt 12 Jahre ab Auszahlung des Dar-
lehens. Die Laufzeit der Tranche B betragt 15 Jahre ab Darlehensauszahlung.

Alle Rechte vorbehalten. Nachdruck - auch auszugsweise - nur mit Genehmigung des Verfassers.
FMG FondsMedia GmbH - Wichmannstr. 4 Haus 1 West - 22607 Hamburg - www.fondsmedia.com © 2009

Seite 10 von 16




Dr. Peters GmbH & Co. KG FondsMedia ((‘\

Dr. Peters DS-Fonds Nr.133 Flugzeugfonds VI

Die Tranche A wird annuititisch mit monatlich nachschiissigen Zahlungen iiber die Darlehenslaufzeit von zwolf
Jahren zuriickgefiihrt. Die Tranche B ist wihrend der ersten zwolf Jahre tilgungsfrei. Es werden innerhalb dieses
Zeitraumes ausschlieflich Zinszahlungen geleistet. Die Tilgung erfolgt danach annuitétisch monatlich nach-

schiissig innerhalb der verbleibenden Darlehenslaufzeit von drei Jahren.

Waihrend der faktisch zwolfjahrigen vertraglichen Einnahmensicherung und Zinsfestschreibung werden progno-
segemal ca. 84,0% der Fremdmittel getilgt. Entsprechend deutlich verringern sich die Risiken einer Anschluss-
finanzierung inklusive der hiermit verbundenen Zinsrisiken. In der Wirtschaftlichkeitsprognose wird mit einem
Anschlusszinssatz in Héhe von 5,69% p.a. kalkuliert. Ein gegeniiber der Prospektprognose um zwei Prozent-
punkte erhohter Zinssatz hétte bei ansonsten unverdanderten Annahmen keine nennenswerten Auswirkungen auf

die Anlegerprognose.

Zinssicherungsgeschaft

Die Fondsgesellschaft hat mit der Nord/LB ein Zinssicherungsgeschéft flir beide Darlehenstranchen iiber einen
Zeitraum von zwolf Jahren abgeschlossen. Gegeniiber der Prognoserechnung im Verkaufsprospekt wurden ge-
maf Nachtrag deutlich niedrigere Zinssétze abgeschlossen.

Der Festzins fiir die Darlehenstranche A betrdgt 3,887% p.a. gegeniiber 5,580% im Rahmen der Prospektprogno-
se. Der Zinssatz fiir die Darlehenstranche B belduft sich auf 4,419% p.a., prospektseitig wurden 5,690% p.a. kal-
kuliert. Die Zinseinsparungen werden kalkulatorisch fiir erh6hte Tilgungen im Zeitraum 2010 bis 2014 verwen-
det, wodurch sich die Fremdkapitalrisiken zeitlich vorgezogen entsprechend reduzieren.

Zwischenfinanzierungsdarlehen

Das Zwischenfinanzierungsdarlehen wurde bei Ubernahme des Flugzeuges in Hohe von US$ 57 Mio. in An-
spruch genommen. Die Zinsausgaben in Héhe von TUS$ 407 werden in der angepassten Prognoserechnung be-
riicksichtigt. Bei Auszahlung des Zwischenfinanzierungsdarlehens wurde der Zinssatz fiir einen Zeitraum von 14
Tagen bei 2,77% p.a. festgelegt. Zur wird ein Zinssatz von 3,60% p.a. fiir die gesamte Laufzeit des Zwischenfi-
nanzierungsdarlehens kalkuliert. Die vollstindige Riickzahlung des Zwischenfinanzierungsdarlehens wird fiir
Ende August 2009 angenommen.

Fondsnebenkosten

In der Kalkulation zum DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII wird angenommen, dass die Umsatzsteuer fiir die
Aufwendungen der Investitionsphase in vollem Umfang abzugsfihig ist. Sollte der Vorsteuerabzug fiir einen
Teil dieser Aufwendungen von der Finanzverwaltung nicht anerkannt werden, wiirde dies die Liquiditét der Ge-
sellschaft entsprechend belasten. In den in dieser Fondsanalyse enthaltenen Berechnungen wird davon ausgegan-

gen, dass die Umsatzsteuer voll abzugsfahig ist.
Fir die Berechnung der anféanglichen Fondsnebenkosten werden die Finanzierungskosten (Zwischenfinanzie-

rungszinsen und Bankgebiihren) und die geplante Liquiditétsreserve nicht angesetzt.
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Alle weiteren Positionen ergeben einen Nebenkostenanteil von US$ 18,2 Mio. bzw. 20,7% des Emissionskapi-
tals inkl. 5% Agio. Die anfangliche Nebenkostenquote fallen damit marktiiblich aus.

Auf Ebene der Fondsgesellschaft entstehen laufende Fondsnebenkosten aus der Position Fondsverwaltungskos-
ten. Unter dieser Position sind die Kosten fiir die Geschiftsbesorgung in der Betriebsphase, die Vergiitung fiir
das Asset Management, die Vergiitungen fiir die personlich haftende Gesellschafterin und die geschéftsfiihrende
Kommanditistin, die Vergiitung fiir die Treuhandkommanditistin sowie sonstige Fondsverwaltungskosten (unter
anderem Steuer- und Rechtsberatungskosten, Kontofiihrungs- und Bankgebiihren, Beitrdge, Kosten fiir die Jah-

resabschlusspriifung und den von der Gesellschaft zu bestellenden Verwaltungsrat) erfasst.

Die laufenden Fondsnebenkosten liegen durchschnittlich bei 0,6% des Eigenkapitals p.a. und beinhalten auch die
Managementgebiihr fiir die Doric Asset Finance & Verwaltungs GmbH (Doric, kalkulierte Laufzeit 17,5 Jahre).
Unter Beriicksichtigung, dass es sich praktisch um Vollkosten handelt, fallen die laufenden Fondsnebenkosten
fiir den DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII giinstig aus.

Operativer Managementpartner Doric

Doric hat die Objektverwaltung des Flugzeuges libernommen. Doric ist fiir sechs Flugzeugfonds von Dr. Peters
als Asset Manager eingebunden. Doric wurde 2005 gegriindet und unterhilt Biiros in London, Offenbach am
Main, Krackow und Westport, Connecticut, USA. Die Doric Gruppe konzentriert sich auf die Arrangierung und
Strukturierung von Projektfinanzierungen, die Konzeption von Beteiligungsangeboten sowie die Betreuung von

Beteiligungsgesellschaften.

Die Doric Gruppe verwaltet derzeit Vermogensgegenstinde im Gesamtwert von umgerechnet rund EUR 2,0
Mrd. Flugzeugleasing gehdrt zu den Kerngeschiftsfeldern der Doric Gruppe. So haben Geschiftsfiihrung und
das Aviation-Team vor Griindung der Doric seit Anfang der 1990er-Jahre eine Vielzahl von Flugzeugtransaktio-
nen mit unterschiedlichsten Flugzeugtypen und Leasingnehmern arrangiert. Dabei wurden auch Aufgaben wie
die laufende Uberwachung der Flugzeuge, die Kontrolle der Riickgabebedingungen oder die Anschlussverwer-
tung iibernommen. Weiterhin wurde die Verwertung von Flugzeugen bei Insolvenz des Leasingnehmers oder aus

Griinden des Glaubigerschutzes abgewickelt.

Seit Griindung der Doric wurden ca. 30 Flugzeugtransaktionen, u.a. mit Fluggesellschaften wie Virgin Atlantic,
Emirates und Singapore Airlines realisiert. Das Gesamtvolumen der abgeschlossenen Transaktionen im Bereich
Flugzeugleasing betrégt derzeit ca. US$ 2,5 Mrd.

Bei der Uberwachung der Verpflichtungen des Leasingnehmers arbeitet Doric eng mit erfahrenen technischen
Beratern zusammen. So wird die Nutzung des Flugzeuges im Rahmen eines Softwareiiberwachungssystems auf-
gezeichnet und auf ihre Plausibilitat tiberpriift. Weiterhin fiihrt Doric in Zusammenarbeit mit spezialisierten
Flugzeugingenieuren physische Kontrollen des Flugzeuges und der Wartungs- und Logbiicher des Leasingneh-

mers durch.

Es bestehen umfassende Informationspflichten seitens des Leasingnehmers und Inspektionsrechte seitens des
Leasinggebers, welche eine transparente Steuerung des technischen Zustandes des Flugzeuges durch Doric si-
cherstellen.
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Exitplanung

Ausgangspunkt fiir die Verkaufsprognose bildet der niedrigste gutachterlich geschitzte mittlere Verkaufspreis
fiir die Boeing 777-300ER im Jahr 2026 von AVAC. Es wurden zwei weitere Wertgutachten eingeholt, die ho-
here mittlere Verkaufspreise aufweisen. Der kalkulierte Verkaufspreis belduft sich auf US$ 63,4 Mio. bzw.
38,9% des Kaufpreises in Hohe von US$ 163,0 Mio. Das Fondsmanagement von Dr. Peters erhilt eine feste
Verkaufsgebiihr in Hohe von 4% des tatsdchlich erzielten Verkaufserloses. Fiir sonstige Kosten Dritter (u.a.
Rechts- und Steuerberatung) ist ein Pauschalbetrag von TUS$ 250 beriicksichtigt.

In den Sensitivititsanalysen zum DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII wird weiterhin der gutachterlich ge-
schitzte Niedrigstpreis in Hohe von US$ 32,48 Mio. hochgerechnet. Dieser Betrag entspricht ca. 20,0% des ur-
spriinglichen Kaufpreises.

Sofern die Fondsgesellschaft einen Verkaufserlos in Hohe des geschitzten gutachterlichen Niedrigstpreises er-
zielt, wiirden Anleger des DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII bei ansonsten unverdnderten Annahmen
gleichwohl einen Vermoégenszuwachs nach Steuern von ca. 3,2% p.a. bezogen auf die Nominaleinlage erzielen
(Steuersatz 45% zzgl. SolZschlg. i.H.v. 5,5%, kalkulierte Laufzeit 17,5 Jahre).

Erfolgsbeteiligungen

In jedem Jahr, in dem die Beteiligungsgesellschaft hohere Netto-Leasingraten erzielt als die prognostizierten
Leasingraten, erhalten Dr. Peters und Doric jeweils 10% der jéhrlichen iiberschiissigen Leasingraten, insgesamt
also 20% der Mehrerldse (Promote). Falls die Beteiligungsgesellschaft in vorangegangenen Jahren die prognos-
tizierten Leasingraten nicht erzielt hat, werden die jahrlichen tiberschiissigen Leasingraten in den folgenden Jah-
ren jeweils um den kumulierten Betrag reduziert, den die jeweils in den Vorjahren tatséchlich erzielten Nettolea-
singraten hinter den prognostizierten Leasingraten zuriickgeblieben sind. Sollte das Flugzeug unterjéhrig ver-
kauft werden, wird die prognostizierte Leasingrate anteilig berechnet. Die Zahlung des Promotes erfolgt zuziig-

lich der gesetzlich giiltigen Umsatzsteuer, soweit diese anfillt.

Bei Verduflerung des Flugzeuges erhédlt Doric ecine erfolgsabhingige Vergiitung, soweit der Brutto-
VerauBerungspreis ohne Umsatzsteuer iiber dem fiir das Flugzeug gutachterlich festgestellten niedrigsten Mit-
telwert liegt. Dieser Wert entspricht der Basisprognose fiir Anleger des DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII.
Doric erhalt fiir den Teil des Verkaufspreises, der iiber dem gutachterlich definierten Verkaufserlos liegt, eine

Vergiitung in Héhe von 20% des Mehrerloses.

Die dauerhafte und erfolgsabhéngige Einbindung des Fondsmanagement von Dr. Peters sowie des operativen
Managementpartners Doric erscheint sinnvoll, da hierdurch eine Gleichrichtung der Interessen aller Beteiligten
langfristig sichergestellt wird. Etwaige Mehrerlose gegeniiber der Prospektprognose wiirden zu 80% bei den An-
legern des DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII verbleiben. Das Chancenpotenzial fiir Anleger des DS-Fonds
Nr. 133 Flugzeugfonds VIII bleibt insofern weit iiberwiegend bestehen.
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Anlegerprognose

Die geplanten Auszahlungen des DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII beginnen mit 7,0% p.a. der Nominalein-
lage (2009 zeitanteilig). Die Auszahlungsprognose sieht im Zeitablauf die nachfolgende Staffelung vor, die An-
gaben beziehen sich jeweils auf die Nominaleinlage exkl. Agio.

Auszahlungsprognose

m 7% p.a. fir die Jahre 2009 bis 2023,
= 10% p.a. fiir das Jahr 2024,
= 11% p.a. fiir das Jahr 2025,
= 12% p.a. fiir das Jahr 2026,

Aus dem geplanten VerduBerungserlds soll eine gesonderte, steuerfreie Auszahlung von ca. 71,6% der Nominal-

einlage realisiert werden.

Der geplante Vermogenszuwachs nach Steuern aus Auszahlungen und dem Verkaufserlds liegt durchschnittlich
bei ca. 5,0% p.a. bezogen auf die Nominaleinlage. Hierbei wurde in der Prospektrechnung bzw. im Nachtrag
zum Verkaufsprospekt ein Einkommensteuersatz von 45% zzgl. 5,5% Solidarititszuschlag beriicksichtigt. In der
hier vorliegenden Berechnung wurde eine Laufzeit von 17,5 Jahren kalkuliert.

Eine Kapitalanlage, die vollstdndig der Abgeltungssteuer unterliegt, miisste einen Vermdgenszuwachs vor Steu-
ern von ca. 6,8% p.a. erzielen, um in der Nachsteuerbetrachtung mit der Anlegerprognose fiir den DS-Fonds Nr.
133 Flugzeugfonds VIII gleichzuziehen.

Hinsichtlich der Planlaufzeit von 17,5 Jahren ist ein Sonderfall anzufiihren, der nach ca. zehn Jahren eintreten

konnte, sofern Emirates die erste Verlangerungsoption nicht ausiiben wiirde.

Sofern sich die Anleger des DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII dazu entscheiden sollten, das Flugzeug nicht

weiterzuvermieten, sondern zu verduflern, hat Emirates ein Vorkaufsrecht.

Der Kaufpreis wird zum gegebenen Zeitpunkt gutacherlich ermittelt. Die Wertgutachter werden von den Ver-

tragsparteien zusammen bestimmt.

Sollte man keine Einigung hinsichtlich der Ernennung der Wertgutachter erlangen, hat jede Vertragspartei das
Recht einen Wertgutachter zu bestimmen. Der dritte Wertgutachter wiirde in diesem Fall durch die beiden ande-

ren Wertgutachter festgelegt.

Aus dem geschétzten mittleren Marktwert von AVAC ergibt sich ein Verkaufspreis vor Abzug von Kosten und
Gebiihren in Hohe von ca. 102,0% des Kommanditkapitals. Unter diesen Voraussetzungen diirfte im Endergeb-
nis ein hoherer Vermogenszuwachs als prognostiziert eintreten. Allerdings sind Prognosen fiir Marktwerte im
Jahr 2019 mit erheblicher Unsicherheit behaftet und insofern kein zuverldssiger Maf3stab fiir etwaige Investiti-

onsergebnisse.
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Fazit

Ab dem Jahr 2007 hat Dr. Peters insgesamt zehn Flugzeugfonds mit einem Gesamtinvestitionsvolumen von ca.
EUR 1,16 Mrd. emittiert. Fiir die ersten drei Flugzeugfonds mit Platzierung im Berichtsjahr der Leistungsbilanz
(31.12.2007) wurden die Auszahlungen und Tilgungen prospektgemal realisiert. Anleger des DS-Fonds Nr. 133
Flugzeugfonds VIII bauen mit Dr. Peters auf einen sehr erfahrenen Partner, der sich rasch als fiihrender Anbieter

von Flugzeugfonds positionieren konnte.

Experten gehen davon aus, dass das weltweite Passagieraufkommen gemessen an den Einnahmen pro Passagier-
platz und geflogenen Kilometern bis zum Jahr 2028 um durchschnittlich 4,9% p.a. zunehmen wird. Der Boeing
777-300ER wird in ihrem Marktsegment eine herausragende Stellung bestétigt, insbesondere aufgrund ihrer Ef-

fizienz, der leistungsstarken Triebwerke sowie der Reichweite.

Im ersten Quartal 2009 lagen die Marktwerte und Leasingraten fiir Flugzeuge des Typs Boeing 777-300ER stabil
auf dem Niveau des Vorquartals. Auswirkungen der Finanz- und Wirtschaftskrise auf den Marktwert und/oder

die Leasingraten sind derzeit nicht erkennbar.

Von herausragender Qualitit ist der Leasingpartner des DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII. Emirates profi-
tiert im hohen Maf3e von der Schnittstellenfunktion Dubais fiir den europdischen, nordamerikanischen und asiati-
schen Flugverkehr. Die Airline ist insofern nicht von regionalen Einzelentwicklungen, beispielsweise innerhalb

des nordamerikanischen Marktes, abhéngig.

In den vergangenen fiinf Jahren hat Emirates das Passagieraufkommen um durchschnittlich 16,3% p.a. gestei-
gert. Die Flugkilometer haben sich um rd. 20,0% pro Jahr erhoht. Der Umsatz stieg von ca. US$ 5,0 Mrd. im
Zeitraum 2004/2005 auf US$ 12,0 Mrd. im Jahr 2008/2009, was einem enormen Umsatzwachstum von durch-
schnittlich 28,7% p.a. entspricht. Die wirtschaftlichen und finanziellen Ergebnisse sind als hervorragend zu beur-
teilen. Besonders beeindruckend sind die Ergebnisse fiir das Geschiftsjahr 2008/2009. Trotz der krisenhaften
Marktbedingungen hat Emirates eine Nettogewinn von US$ 267,3 Mio. erwirtschaftet.

Die héufig diskutierte Frage, welchen Verkaufserlos ein Flugzeug nach rund siebzehn Jahren Einsatzdauer erzie-
len diirfte, lasst sich hinsichtlich der potenziellen Risiken durch einen unterstellten Nullverkaufserl6s rechnerisch
prazise beantworten. Planerisch ergibt sich aus der Anlegerprognose fiir den DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds
VIII bei einem unterstellten Nullverkaufserlos bei ansonsten unverdnderten Annahmen ein moderater Vermo-
genszuwachs nach Steuern von insgesamt 14,6% der Nominaleinlage. Damit hélt die Anlegerprognose radikalen

Stresstests robust stand.

Im Endergebnis ist dem DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII ein hohes Mal an vertraglicher Einnahmen-,
Kosten- und Zinssicherheit fiir einen zeitlichen Horizont von zwolf Planjahren zu bescheinigen. Fiir die etwa
sechs verbleibenden Planjahre wiirden sich auch bei im Vergleich zur Prospektplanung erheblich verminderten

Anschlussleasingraten bei ansonsten planméfigen Verldufen positive Anlegerergebnisse einstellen.

Der DS-Fonds Nr. 133 Flugzeugfonds VIII richtet sich an sicherheitsorientierte Sachwert-Investoren mit lang-
fristiger Investmentperspektive. Es handelt sich um eine hochwertige Beteiligungsofferte fiir eine Investition in
ein modernes Flugzeug mit technischen Alleinstellungsmerkmalen in Verbund mit einem exzellenten Leasing-

nehmer.
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