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Allgemeine Hinweise

Im Mittelpunkt dieser Untersuchung steht als Infatimnsquelle der Beteiligungsprospekt zum Beteilggan-
gebot DCM GmbH & Co. Flugzeugfonds 5 KG mit Star®d Juni 2009. Es werden weitere externe Informati-
onsquellen herangezogen, die durch Quellenangaleetifiziert werden kénnen.

Fur Vergangenheitswerte gilt, dass es keinerlea@# oder Gewahr dafur gibt, dass diese oder eiefglare
Ergebnisse auch in der Zukunft eintreten. Es lgadter nicht in der Absicht von FondsMedia, vergaegEr-
gebnisse als Indikator fir zukinftige Ergebnisseratlikunftserwartungen zu deklarieren.

Die fur die Analysen genutzten Quellen werden aligm fur glaubwiirdig und zuverlassig befunden. BEdhe-

dia ubernimmt jedoch keinerlei Gewéhr flr die AHités, Korrektheit, Vollstandigkeit oder Qualitaedbereit-
gestellten Informationen. Haftungsanspriiche gegemd§Media, welche sich auf Schaden materieller oder
ideeller Art beziehen, die durch die Nutzung odahibhutzung der dargebotenen Informationen bzwcldalie
Nutzung fehlerhafter und unvollstandiger Informaga verursacht wurden, sind grundsatzlich ausgesséih.

Die Inhalte der Analysen und Studien von FondsMeligaen lediglich der Information und stellen kekaa-
geberatung, Empfehlung oder Aufforderung fir eimeektition dar.

Alle in den Analysen und Studien genannten und dgfch Dritte geschitzten Marken- und Warenzeiaen
terliegen uneingeschrankt den Bestimmungen desilfeg@éltigen Kennzeichnungsrechts und den Rechtn d
jeweiligen eingetragenen Eigenttiimer. Allein austdeRen Nennung ist nicht der Schluss zu ziehess d&ar-
ken- und Warenzeichen nicht durch Rechte Drittechatzt sind.

Das Urheberrecht fir veroffentlichte, von FondsMesklbst erstellte Objekte verbleibt allein bei d&ivedia.
Eine Vervielféaltigung oder Verwendung der Grafikend Texte dieser Publikation in anderen elektrdrésc
oder gedruckten Publikationen ist ohne ausdriic&liEmwilligung von FondsMedia nicht gestattet. pnés
chendes gilt gegentber Dritten.

Der Vermogenszuwachs errechnet sich aus der Suthendviittelriickflisse nach Steuern, von denen dite®
ligung plus Agio abgezogen wird. Der verbleibendmetschuss wird dann durch die Beteiligung und diafL
zeit geteilt. Der Vermdgenszuwachs ist im GegensataViethode des internen Zinsfusses mit den Eligeén
anderer Anlageklassen problemlos vergleichbar.

Hamburg, im August 2009
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Emissionshaus DCM Deutsche Capital Management AG

Die DCM Deutsche Capital Management AG (,DCM AGS$} seit 1986 am Markt geschlossener Fonds prasent
und damit ein sehr erfahrenes Emissionshaus. Dgel@dsfelder der DCM AG fokussieren sich auf die A
setklassen Immobilie, Transport, Energie und Dauthéo(Vorsorge-Portfolios). Die Vorsorge-Portfolesnog-
lichen eine Ubergreifende Investition in mehrereeiklassen.

Das realisierte Investitionsvolumen der DCM AG BAgtrinsgesamt rd. EUR 4,5 Mrd. Die DCM AG betreut
insgesamt ca. 87.000 Beteiligungen (Quelle: dcrdegggAugust 2009). Im Jahre 2008 erweiterte die DGV
dem Erwerb von funf Frachtflugzeugen des Typs Bp&in7F die Assetklasse Transport. Der vom Fondskon-
zept mit dem DCM Flugzeugfonds 3 vergleichbare DEMgzeugfonds 1 wurde Mitte des Jahres 2008 emit-
tiert. Das Flugzeug wurde im Mai 2009 ausgeliefere DCM Flugzeugfonds weisen eine junge Historig ao
dass derzeit noch keine langfristigen Ergebniss@ffialysen vorliegen kénnen.

Die Konzeptionsqualitat der DCM AG lasst sich amdeisherigen Schwerpunkt der Emissionsaktivitatan i
Bereich Immobilien indikativ ablesen. Gemessen awestitionsvolumen bildet das Anlagesegment Imnnexbil
einen Portfolio-Anteil an den laufenden Fondsgesbhften von ca. 88% ab (Stand 31.12.2007, QuUe{B
AG, Leistungsbilanz Berichtsjahr 2007, 2008). Dalnfolgenden Aussagen basieren auf der aktuellés Le
tungsbilanzanalyse des Immobilienportfolios der DBM von FondsMedia. Fur methodische Einzelheitén u.
wird an dieser Stelle auf diese Leistungsbilanzaaealierwiesen, die kostenfrei unter www.fondsmedia. er-
haltlich ist. Ausgewertet wurden zwanzig laufendemiobilienfonds mit einem Investitionsvolumen von ca
EUR 1,8 Mrd. Die nach Investitionsanteilen gewogeasfzeit des Immobilienportfolios der DCM AG lielgei
6,7 Jahren.

Gemessen am Portfolio-Anteil entfallen 81,1% deaaliseerten Immobilien-Investitionen der DCM AG auf
Fonds mit Platzierung ab dem Jahr 2000. Hierzdiesthachfolgende Unternehmensentwicklung der DCM AG
von Bedeutung: Im Jahr 1999 ging die im Jahr 198@rigndete Deinbock KG in die DCM Deinbdck Capital
Management AG auf. Ab dem Jahr 2000 wurde die zinmmabergefiihrte DCM AG in ein managementgefihr-
tes Unternehmen umstrukturiert. Das neue Manageiseab dem ,Renditefonds 13“ fiir die Fondskonzmpti
verantwortlich. Im Jahr 2003 fand dann die Umfirmigg zur heutigen DCM Deutsche Capital Managemént A
statt.

Die Einnahmen fir das Gesamtportfolio wurden mit88l4% wie geplant realisiert. Die modernen Imrtiebi
fonds liegen mit 98,0% Zielerreichung praktisch Bifeau der Ursprungserwartungen. Auf der Ausgakiéns
zeigen weder das Gesamtportfolio oder die modemmmobilienfonds nennenswerte Abweichungen zu den
Prospektplanungen. Hinsichtlich der geplanten Tiggn liegt das Gesamtportfolio bei 110,5% der Rekigpa-
nungen, die modernen Immobilienfonds bei 108,2%. \Resentliche Unterschied zwischen der Gesamtperfor
mance und den modernen Immobilienfonds — die elfmtfolio-Anteil von vier Finftel der Immobilieniesgti-
tionen ausmachen — liegt in den Auszahlungen. Desaf@tportfolio verzeichnet mit rd. 83,5% der Ursiys+
erwartungen einen relativ stabilen Cash Flow aufegerebene, wahrend die modernen Immobilienfonds de
DCM AG die Ursprungserwartungen mit ca. 101,6%é&tieichung leicht Gbererfullen konnten.

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

Seite4 von 1°¢




FondsPortrait DCM Flugzeugfonds 3 FondsMedia ((‘

Der Return on Equity ergibt sich aus den kumuliefidgungen, Auszahlungen und bilanziellen Liquidite-
serven bezogen auf das geplante bzw. emittiertenkapital der Fondsgesellschaften. Fir das gedamtebi-
lienportfolio der DCM AG liegt der geplante Retuwrn Equity bei 8,8% p.a. bezogen auf das geplargerika-
pital. Fir die Berechnung wurde die gewogene Laufze 6,7 Jahren herangezogen. Der realisierterRetn
Equity belauft sich auf 7,5% p.a. Damit liegt diel&rreichung zur Zeit bei rd. 85,2% der Ursprumgsetun-
gen.

Fir die modernen Immobilienfonds der DCM AG ab Eas des ,Renditefonds 13“ wurde ein Return on
Equity von 8,5% p.a. prognostiziert. Der realigdReturn on Equity liegt mit 8,1% p.a. auf Basiseeigewoge-
nen Laufzeit von 5,1 Jahren minimal unterhalb despektprognosen.

Der realisierte Return on Equity aus Tilgungen, Zaldungen und Liquiditatsreserven von ca. 7,5%ffiradas
Gesamtportfolio bzw. 8,1% p.a. fur die modernen bhitienfonds entspricht den typischen Erwartungan a
deutsche Immobilienfonds. Der DCM Flugzeugfondsi@lwamit durch ein erfahrenes Emissionshaus énitii
und betreut, das fiir das Kernsegment Immobiliea solide Performance vorweisen kann.

Grundlagen des DCM Flugzeugfonds 3

Anleger des DCM Flugzeugfonds 3 investieren tber@CM GmbH & Co. Flugzeugfonds 5 KG in ein Fracht-
flugzeug des Typs Boeing 777-200LRF mit planmaRigleergabe im Dezember 2009 durch die Deucalion Ca-
pital VII Limited (Deucalion). Die Zeichnungsfrigindet planmaRig am 31.12.2009 und kénnte um maximal
zwei Jahre bis zum 31.12.2011 verléangert werdem. Wirtschaftlichkeitsprognose sieht einen Verkaas d
Flugzeuges Ende des Jahres 2019 vor. Hieraus aigibeine Planlaufzeit bei Beitritt im Septemb802 von

rd. 10,3 Jahren. Eine ordentliche Kiindigung istl@maur geplanten Fondslaufzeit erstmals zum 32012
moglich.

Die Boeing 777-200LRF ist ein modernes Langstreftkehtflugzeug innerhalb der 777-Modellreihe voreBo
ing. Im Zeitraum 2008 bis Juli 2009 wurden insgets@inBestellungen fir die Boeing 777-Baureihe abbeg
und 105 Maschinen abliefert (Quelle: boeing.con@OMit Stand Marz 2009 waren insgesamt 531 Flugee
der Boeing-777-Serie im Einsatz (Quelle: Air FIstethagement, aktuelle Ausgabe Méarz/April 2009).

Die Boeing 777-200LRF wurde technisch dahingehggtthiert, hohe Nutzlasten auf Langstrecken ohne-Zwi
schenstops realisieren zu kdnnen. Das Flugzeug b@nru ca. 104 Tonnen Ladung Uber eine Distanzoaon
9.000 Kilometern transportieren.

Die Maschine wird von zwei triebstoff-effizientenrdBtriebwerken angetrieben. Im Vergleich zu vietsligen
Maschinen fallt der Treibstoffverbrauch um ca. 268driger aus (Quelle: Boeing, April 2009). Fir ddog-
zeugnutzer ergeben sich neben den Ersparnissemne@rstfbffkosten weitere Kostenersparnisse. Wenityer

schenlandungen reduzieren die Start- und Landegebiimd verkirzen die Frachtlieferzeiten. Das Viemisi
von produktiver Flugtransportleistung und Bodereeivird optimiert. Im Endergebnis fallen die Kosténden
Frachttransport fiir den Flugzeugbetreiber damistiger aus.
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Bei dem DCM Flugzeugfonds 3 handelt es sich umrelu8$-Fonds, wobei Einzahlungen wahlweise auch im
Euro moglich sind. Die prospektkonforme Mittelventleing wéhrend der Investitionsphase wird formatlur
einen unabhangigen Mittelverwendungskontrolleurnilaeht. Die Mindestbeteiligung belauft sich auf US$
10.000 zzgl. 5% Agio.

Bei einer Beteiligung an dem DCM Flugzeugfonds Bd®t es sich um einen Kommanditanteil. Der Komman-
ditist haftet maximal mit seiner geleisteten, nidatch Entnahmen zurtickgezahlten Einlage. Einetgjedee
oder gesellschaftsvertragliche Nachschusspflicktdiw nicht. Die in das Handelsregister einzutrdgeraft-
summe betragt 1 EUR pro volle 100 US$ der Zeichesagime ohne Agio.

Die DCM AG garantiert der Fondsgesellschaft des DEINgzeugfonds 3 die Platzierung der geplantentzeic
nungssumme von US$ 91,5 Mio. zum 31.12.2009, irfeFeldr Verlangerung des Platzierungszeitraums um ei
Jahr spatestens zum 31.12.2010 bzw. bei Verlangammlangstens 2 Jahre spatestens zum 31.12.2011.

Sofern zum Zeitpunkt des Abschlusses der Platzgeein geringeres Volumen als das Zeichnungsvolumen
vermittelt werden konnte, ist die DCM AG verpfliehtdie nicht vermittelte Zeichnungssumme (ohneofgis
Kommandit- oder als Treugebereinlage zu Gbernehmeéreinzuzahlen oder einen Dritten zu benennengaer
ausstehende Beteiligungskapital (ohne Agio) als Kamditist oder als Treugeber Gbernimmt und einz&hé
DCM AG ist alternativ dazu berechtigt, der Fondsjjeshaft das nicht vermittelte ZeichnungskapitaForm
eines Darlehens zur Verfiigung zu stellen oder died@hrung eines Darlehens durch einen Dritten zmiver
teln. Die Zinsen fur das Darlehen dirfen die Hoke gkplanten Auszahlungen nicht Ubersteigen undieviir
sich insofern mit Blick auf den geplanten liquidgetriebsiiberschuss erfolgsneutral verhalten.

Konzeptgemal erzielt die Fondsgesellschaft Einkiatts Gewerbebetrieb, Giberschreitet aber dabei désh
Rahmen einer privaten Vermdgensverwaltung. WahdemdBetriebsphase bis Ende 2019 ergeben sich it- Wi
schaftlichkeitsprognose aufgrund von Abschreibunggsh Verlustvortragen keine positiven steuerlickegeb-
nisse, so dass entsprechend keine Steuerzahlunfeémizgerebene ausgeldst werden sollen. Im Rahdeen
Verkaufsplanung wird eine Steuerzahlung in Hohe wan24,0% bezogen auf das Nominaleinlage kalkulier
(Steuersatz 42% zzgl. 5,5% Solidaritatszuschla@nuhgsgemal kénnen von dem geplanten Mittelris&flu
vor Steuern in Héhe von ca. 167,5% der Nominalgimlea. 85,7% netto nach Steuern vereinnahmt weggen
planter Mittelrickfluss nach Steuern: 143,4%).

Die Fondsgesellschaft des DCM Flugzeugfonds 3 hatder Amentum Capital Ltd. (Amentum) einen Flug-
zeugverwaltungsvertrag abgeschlossen. Amentum wordahr 2005 als Joint Venture der HSH Nordbank AG
mit der Deutsche Anlagen-Leasing GmbH & Co. KG geget. Amentum verwaltet derzeit 23 Flugzeuge, neun
weitere Maschinen werden im laufenden Jahr fol@mar. Wert des verwalteten Flugzeugportfolios von Ame
tum belauft sich dann auf ca. US$ 2,45 Mrd. Diestigigen gegeniiber der Fondsgesellschaft beinhallen
Teilaufgaben fir die laufende Verwaltung bzw. Ubacthung des Leasingvertrages (inkl. Wartung) mitAter
roLogic GmbH (AeroLogic) und der Vorbereitung desptanten Verkaufs des Frachtflugzeugs (neun Monate
vor Auslaufen des Leasingvertrages).
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Fur die Aufwendungen von Amentum zur Einrichtung dleasingvertragsmanagements entstehen der Fondsge-
sellschaft einmalige Kosten in H6he von TUS$ 20. dié Ubernahmeinspektion bei Auslieferung des rac
flugzeuges wird eine gesonderte Vergitung in Hobe TUS$ 65 kalkuliert. Amentum Capital Ltd. erhiit

das fortlaufende Lease-Management und fir techaifibnstleistungen ab Mietbeginn eine jéahrliche giier

tung von TUS$ 73,4, die ab 2010 mit 2,0% p.a. imeléxvird. Im Falle einer Anschlussvermietung alnd#ahr

2020 wirde sich die Indexierung auf 3,5% p.a. eehdh

Fur die Vermittlung eines Kaufers bei Beendigung dermietungstatigkeit erhalt Amentum eine einmalig
Vergitung in H6he von 1,1% bezogen auf den erridrittoverkaufspreis. Amentum erhélt ferner nagtige
sene und angemessene Handlungs- und Reisekostaterv@iondsgesellschaft erstattet, was marktiblichen
pflogenheiten entspricht. Die kalkulierte Asset Mgement-Geblhr fiir die Dienstleistungen von Ameribem
lauft sich auf ca. 1,5% der geplanten Leasingeimah(gewogenes Mittel) und fallt damit moderat aus.

Marktumfeld und Beschaftigungskonzept

Im Jahr 2008 hat der internationale Flugfrachtverkea. 170 Milliarden Tonnenkilometer realisierte¢lenue
tonne- kilometers, RTK). Gegentiber dem Vorjahém die hochste Marktleistung seit 1987 erzieltdeyiist
ein Rickgang von ca. 6% zu verzeichnen (Quelleigpe&urrent Market Outlook 2009-2028, 2009).

Im Januar 2009 wurde beim weltweiten Luftfrachtaufimen im Vergleich zum Vorjahresmonat ein Rickgang
von 23,2% verzeichnet. Auf deutschen Flughafen emiich Januar 2009 13,3% weniger Luftfracht umgeschl
gen als im vergleichbaren Vorjahresmonat. US-Laféffitunternehmen wurden mit Verlusten in Héhe vo$ BS
Mrd. am hértesten getroffen. Asiatische Luftfracitiéunehmen verzeichneten einen Geschéaftsrickgam@%o
bis 7%. Fur 2009 sehen die Prognosen fiir den lagftfverkehr weiterhin verhalten aus (Quelle: Baardirli-

ner Representatives in Germany (BARIG), Marz 2009).

Ab dem Jahr 2010 durften die Transportvolumina ing& der erwarteten Erholung der Weltwirtschaft einst
gen. Fur den Zeitraum 2009 bis 2028 wird gemessedea RTK eine durchschnittiche Wachstumsrate von
5,4% p.a. erwartet. Ausgangspunkt hierflr bildet laingfristiges Durchschnittswachstum der Weltwinesft
von 3,1% p.a., was realistisch erscheint (QuelteiBg, Current Market Outlook 2009-2028, 2009).

Typische Luftfrachtguter sind eilige Guter (z.B.eEronik, Medikamente), leicht verderbliche Gut@bét,
Blumen, Bakterienkulturen), hochwertige Glter (Btighe u.d.) sowie empfindliche Giter (z.B. Kungtges-
tédnde) (Quelle: Technische Universitat Dortmund)20 Fur Luftfrachtguter gibt es keine Alternatxar Luft-
frachtbeforderung, da das Flugzeug das schnellstesportmedium darstellt. Bestimmte logistischerfgtdtel-
len der globale Weltwirtschaft basieren auf eineitnahen und zuverlassigen Lufttransport. Das iislang-
fristig nachhaltige Wachstum — im Zeitraum 1993 2068 hat sich das Transportvolumen (RTK) mehwats
doppelt — beginstigt kosteneffiziente, moderne GaoRtflugzeuge (Quelle: Boeing, a.a.O., 2009).

Die Boeing 777-200LRF des DCM Flugzeugfonds 3 eitlpaufgrund ihrer iberdurchschnittlichen Trangpo
leistung, basierend auf den Faktoren Transportk&iaReichweite und Treibstoffverbrauch, langfgsien ak-
tuellen Marktanforderungen. Kosteneffiziente GraBhtflugzeuge sind insbesondere fiir den Flugfrackehr
nach Asien von hoher Bedeutung. Um das erwartetd&tiachstum abzudecken, werden bis zum Jahr 2028 ca
570 neue Grof3frachtflugzeuge bendtigt, was einesttdfizuwachs von insgesamt rd. 114% entsprichtl[Que
Boeing, a.a.0O., 2009).
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Der Leasingnehmer der Boeing 777-200LRF des DCM#dugfonds 3, AeroLogic, ist ein gemeinsames Un-
ternehmen der Deutsche Post Beteiligungen Holdimipks und der Lufthansa Cargo AG (Lufthansa Cargo), a
dem beide Gesellschaften zu je 50% beteiligt did.im September 2007 gegriindete Gesellschafusidam
seit 2004 bestehenden Joint Venture beider Panereprgegangen. DHL als Tochterunternehmen derdobat
Post Unternehmensgruppe und Lufthansa Cargo bédilgsic mit der Flotte insbesondere am wachsenden
Frachttransportvolumen zwischen Asien und Europpagtizipieren. Angeflogen werden beispielsweiseg&i

pur, Shanghai, Bangkok, Hongkong und Seoul. Di¢ssegjie wird von unabhangigen Marktdaten bestéadigt
eine langfristige Wachstumsrate des Flugfrachtaufkens nach China und den innerasiatischen Regizoren
9,9% p.a. bzw. 8,1% p.a. erwarten (Prognose fur2@&8 bis 2027, Quelle: Boeing, World Air Cargo éeast
2008-2009, Oktober 2008).

AerolLogic agiert ausgehend vom Flughafen LeipziggHdaderoLogic hat mit der Fondsgesellschaft desMDC
Flugzeugfonds 3 einen zehnjahrigen Leasingverpimmaliig beginnend ab Dezember 2009, fir die Boein
777- 200LRF abgeschlossen. Mit dem Leasingverteaglélt es sich um einen sog. Operating Leasingggrtr
so dass der Leasingnehmer zusatzlich zur Leasegéatliche Betriebskosten und Betriebsrisiken {éllz=i-
ten) tragt.

Im Rahmen von Flight Service Agreements habendietDHL, eine 100%ige Tochter der Deutsche PostiBet
ligungen Holding GmbH, und Lufthansa Cargo die Kzgda der Frachtmaschine tber eine Laufzeit vomzeh
Jahren von AerolLogic gesichert. Im Rahmen von kadtitbeférderungsvertragen (Flight Service Agredsen
FSA) verpflichtet sich AeroLogic, die Boeing 770@-RF des DCM Flugzeugfonds 3 fir mindestens zeakhn J
re in den Netzwerk der Joint Venture Partner eieizgs.

Sollte AeroLogic den unkiindbaren 10-jahrigen Leggémtrag mit der Fondsgesellschaft nicht erfiillémren
mit dem Ergebnis, dass eine vorzeitige Vertragstigeng eintritt, haben sich DHL und Lufthansa Caggoch
einen Vertrag mit der Fondsgesellschaft den untbéten Zugriff auf die Kapazitat der Frachtmaschiesi-
chert und sich im Gegenzug verpflichtet, fir eimunterbrochene Leasingratenzahlung Sorge zu trdgjen.
DHL International GmbH und Lufthansa Cargo habenadh die Moglichkeit, unter Beibehaltung der Flight
Service Agreements den ursprunglichen Leasingwejgwaeils durch einen neuen Vertrag zu gleichenditon
onen, jedoch mit einem anderen fir die Fondsgeselfs akzeptablen Leasingnehmer, zu ersetzen. naltier
haben die Joint Venture Partner die Mdglichkeitbsteals Leasingnehmer einen Leasingvertrag zclygei
Konditionen mit der Fondsgesellschaft abzuschlieRen

Aus einem zusatzlichen FSA Direct Agreement zwiachBélL und Lufthansa Cargo mit der Fondsgesellschaft
des DCM Flugzeugfonds 3 ergibt sich fir den Faleeivorzeitigen Beendigung der Flight Service Agreats

die Verpflichtung, die Fondsgesellschaft als Leggé@ber fur die aus der vorzeitigen Vertragsbeemdjgesul-
tierenden Kosten und Verluste zu entschadigen. affeit ist eine anrechenbare Abschlagszahlung stelei
Diese Abschlagzahlung entspricht dem zum Zeitpulgdt vorzeitigen Vertragsbeendigung verbliebener Til
gungsdarlehen zzgl. dem niedrigeren Betrag aus @6akdmieten oder dem Betrag der bis zum reguldern V
tragsverlauf noch ausstehenden Monatsmieten. RiDdeM Flugzeugfonds 3 ist damit im Endergebnis eine
ausgesprochen differenzierte Absicherung der Lgaginahmen festzustellen.
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DHL ist nach eigenen Angaben weltweiter Marktfiihii@r den internationalen Expressversand und Ube+lan
transport sowie die internationale Luftfrachtbefmehg. AuRerdem ist das Unternehmen weltweit Méhiktdr

im Bereich Seefracht und Kontraktlogistik/SupplyahManagement. Mit dem Geschéaftsfeld DHL Express
deckt das Unternehmen den weltweiten Versand vdetPand Express-Sendungen ab. Das interkontirental
Netzwerk von DHL Express basiert auf rd. 124.00@akbieitern die in insgesamt 220 Landern aktiv siielt-
weit werden ca. eine Million Kunden Uber ein Seewetz mit 4.700 Stiitzpunkten bedient (Quelle: @hl.d
2009).

DHL ist eine Marke im Konzern Deutsche Post Worldt.NDer Konzern erwirtschaftete im Jahr 2008 einen
Umsatz von EUR 57,2 Mrd. Das Konzernjahresergeinmidahr 2008 belauft sich auf rd. EUR -1,9 Mrd.mac
Steuern (Quelle: Deutsche Post World Net, Jahresite?008, 2009). Im ersten Halbjahr 2009 erziBleutsche
Post World Net einen Umsatz von EUR 22,6 Mrd. uimeée Konzernuberschuss von EUR 1,4 Mrd. Das Eigen-
kapital betragt derzeit EUR 8,6 Mrd. (Quelle: Dehts Post World Net, Halbjahresbericht 2009, 20@)ne
jeden Zweifel handelt es sich mit Deutsche PostliVNet bzw. DHL als Leasingpartner des DCM Flugzeug
fonds 3 um einen erstklassigen Partner mit exzeltedMarktpositionierung und weit Uberdurchschrattér Fi-
nanzkraft.

Lufthansa Cargo zahlt mit 12,58 Milliarden gefloganFrachttonnenkilometern im Jahr 2008 zu einem der
weltweit gréSten Unternehmen im Transport von Laftht. Das Unternehmen beschéftigt derzeit weltwebit
4.500 Mitarbeiter. Der Schwerpunkt von Lufthansag@aiegt im Airport-Airport-Geschéaft. Das Streckesiz
umfasst rund 300 Zielorte, wobei sowohl Frachtfligge als auch die Frachtkapazitaten der LufthaasaaP
giermaschinen genutzt werden. Im Jahr 2008 hahbhnfta Cargo Umsatzerlése in Héhe von rd. EUR 3@ Mr
und ein operatives Ergebnis in Hohe von ca. EURA680. erzielt (Quelle: lufthansa-cargo.de). Aubrkzern-
ebene wurde im ersten Halbjahr 2009 ein UmsatzdheH/on EUR 10,2 Mrd. realisiert, das operativeebrds
belauft sich auf EUR -216,0 Mio. (Quelle: Lufthans@&, Zwischenbericht erstes Halbjahr 2009, 2009mid
konnte die Lufthansa den deutlichen Marktabschwinsgesamt gut auffangen. Das Eigenkapital belddft s
derzeit auf EUR 6,0 Mrd.

Im Endergebnis ist dem DCM Flugzeugfonds 3 hindiihtder Leasingnehmer bzw. Flugzeugnutzer eine ers
klassige Partnerqualitét zu bescheinigen.
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Investition und Finanzierung

Kaufpreis

Der DCM Flugzeugfonds 3 erwirbt die Boeing 777-2BBLflr einen Basiskaufpreis in Hohe von US$ 166,0
Mio., der seitens AeroLogic georderte Sonderausstgén oder Spezialausfuhrungen im Gesamtbetragdion
US$ 2,3 Mio. und etwaige weitere aufpreispflichtidedifikationen der Flugzeugspezifikationen bisenem
Gesamtbetrag von TUS$ 250 beinhaltet. Fiir Preitsietge ist der Anschaffungspreis exklusive Sondestai-
tungen in Hohe von US$ 163,45 Mio. anzusetzen.

Der verbleibende Kaufpreis enthalt zum Teil Vorfinrungszinsen, so dass die direkten Anschaffursisk
de facto niedriger ausfallen. Weiterhin hat derdiegnehmer AeroLogic Zusatzausstattungen mit eikeia-
men von US$ 1,5 Mio. geordert, die direkt von Aasgic bezahlt werden und sich insofern nicht auf denf-
preis auf Ebene der Fondsgesellschaft auswirkem.ZDBatzausstattungen verbleiben bei Rickgabe Idgs F
zeugs im Eigentum der Fondsgesellschaft. Die waitegnden Effekte aus den Zusatzausstattungen warden
den nachfolgenden Preisanalysen nicht bertckstchitig eine konservative Grundlage der Hochrechnunzge
gewabhrleisten.

Airline Fleet & Network Management, aktuelle Ausgaldarz/April 2009, gibt fur Passagierflugzeuge @igps
Boeing 777-LR einen Current Market Value von rd 3420 Mio. an. Die Boeing 777-Frachtflugzeuge basie
auf der Passagiermaschine 777-200LR. Die Listesgrigir die 777-Frachtflugzeuge liegen je nach Aaisstg

im Schnitt ca. 14,8% oberhalb der Listenpreise fine vergleichbare Passagiermaschine (Quelle:
www.boeing.com, Preise in US$ Mio., Stand 2008). €& 16,75% oberhalb des genannten Current M&i&ket
lues fur Passagierflugzeuge liegende Anschaffumgsprerhélt sich damit marktkonform. Es ist pos#ivzu-
merken, dass die vertraglich gesicherten Leasimgdimen fir den DCM Flugzeugfonds 3 in Héhe vonensg
samt ca. US$ 155,0 Mio. mit erstklassigen Leasihgrezn keine erkennbaren Preiserhhungen mit siogtbr

Die kalkulierte monatliche Leasingrate fur die Bugir77-200LRF des DCM Flugzeugfonds 3 in H6he van ¢
US$ 1,29 Mio. liegt ca. 24,0% oberhalb der aktueleasingraten (Quelle: Airline Fleet & Network Mage-
ment,a.a.0., 2009). Innerhalb der zehnjahrigenibhgmifzeit ergibt sich ein Mehrertrag gegentiber derzei-
tigen Leasingraten fir Passagiermaschinen von sasgerd. US$ 30,0 Mio. Fur die zehnjéhrige Leasinfeit
ergibt sich insofern im Vergleich zur aktuellen Maentabilitdt von Passagierflugzeugen ein nennenswEr-
tragsvorteil fir den DCM Flugzeugfonds 3.

Gutachterlich werden Verkaufserlése fur das Flugzées DCM Flugzeugfonds 3 nach ca. zehn Einsatjahr
zwischen US$ 124,5 Mio. bis US$ 134,2 Mio. gesdhddabei wurde berlicksichtigt, dass die Boeing 777-
200LRF des DCM Flugzeugfonds 3 im Zustand ,FulleL@ondition” zurlickzugeben ist. Wesentliche Baateil
worunter insbesondere die Triebwerke und die Fatkeviallen, sind mit einer Betriebsstundenanzalm Mall,
also in grundiberholter Form zurtickzugeben. Altévnigdnnte AerolLogic fur die im Rickgabezeitpunkdry
brauchte Nutzung dieser Bauteile einen finanzieflargleich an die Fondsgesellschaft leisten.
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Gegeniiber der Prospektplanung wére ein um ca. 335Mio. reduzierter Nettoverkaufserlds von US$032,
Mio. ausreichend, um bei ansonsten unveranderteratimen eine Rickflihrung des Anlegerkapitals zzgio A
sicherzustellen. Fir die Triebwerke der Boeing 200ER geben Marktquellen bei Full life Conditione ak-
tuellen Marktwert von ca. US$ 36,0 Mio. an (Quekérline Fleet & Network Management,a.a.O., 2009jt
den szenarisch hochgerechneten Verkaufspreis, rderhalb der momentanen Marktpreise fur vergleiohba
neuwertige Triebwerke liegt, handelt es sich insofem einen konservativen Stresstest.

Finanzierungsstruktur

Das geplante Beteiligungskapital liegt bei US$ 98j6. zzgl. 5% Agio. Die Gesamtfinanzierung desdzieu-

ges wird weiterhin durch die geplante Aufnahme earei gewahrten Darlehen mit einem Gesamtbetrag von
US$ 92,5 Mio. sichergestellt. Die erste Darlehemmsthe in Hohe von US$ 60,5 Mio. ist tiber die Zistsfehrei-
bungsdauer von zehn Jahren voll stéandig zu tiljémzweite Darlehenstranche in Héhe von US$ 32,6. it
Uber die vereinbarte Laufzeit von zehn Jahren tidgggfrei und soll konzeptgemalR mit der VerauReruveg d
Frachtflugzeuges vollstandig getilgt werden. Dienéiggesellschaft beansprucht keine Zwischenfinamager
Sofern wider Erwarten eine Zwischenfinanzierungmetérlich sein, wirde sich das nur dann negatiwaken,
wenn die Kapitalkosten die geplanten Auszahlungerdhe von 7,0% fur das Jahr 2010 lbersteigen wirde

Das Gesamtinvestitionsvolumen betragt US$ 184,0. Mirkl. Agio). Die Fremdmittelquote beléauft sicbfa
50,3% und fallt damit angesichts der zehnjahrigemm&hmensicherung moderat aus. Die durchschniglih
gungsleistung im Zeitraum 2010 bis 2019 belaufeh siuf ca. 6,5% p.a. der gesamten Fremdmittel. &/hr
der zehnjahrigen Leasingperiode werden rd. 65,32gesamten Fremdmittel getilgt.

Zinskonzept

Der Prognoserechnung liegt die Annahme zugrundss der Leasingnehmer von seinen Optionsrechten zur
Wahl eines variablen US$-Zinses keinen Gebrauchhtn&s wurde daher eine Zinsfestschreibung auf US$-
Basis fur eine Laufzeit von zehn Jahren unterstell Finanzierung wird zwei Tage vor Auslieferuhes Flug-
zeugs eingedeckt mit der Folge, dass der endgifiggaufwand erst zu diesem Zeitpunkt berechnetigrer
kann. Der Prognoserechnung liegt entsprechend alésl&torisch angesetzten Basiszinssatzes von 4,62
(10-Jahres-USDSwapsatz) ein kalkulatorischer Ziasa das Tilgungsdarlehen von 4,375% p.a. unddfis
endfallige Darlehen ein kalkulatorischer Zinssain %,5% p.a. zugrunde.

Die Anpassung der Leasingrate an den endglltigete@Enszins ist bezogen auf das Verhaltnis zwisétige-
nund Fremdkapital der Fondsgesellschaft Uberkonipeamsl, so dass ein niedriger Fremdkapitalzinsinare
Leasingrate fuhrt, die eine niedrigere Verzinsueg dingesetzten Eigenkapitals zur Folge hat. Dakdriler
Fondsgesellschaft liegt demnach in einem bis zuitp@ekt der Eindeckung der Fremdmittel sinkenderyS
Zinsniveau. Die kalkulierten Leasingraten beruhaf e&inem unterstellten 10-Jahres-US$-Swapsatz vo% 4
p.a. Eine Sensitivitatsanalyse mit einem Zinssat3,9% p.a. ergibt bei ansonsten unverandertenifséamkei-

ne nennenswerten Veranderungen fur die Anlegerpsmnm Dezember 2008 hat die amerikanische Noten-
bank den Leitzins auf 0,25% abgesenkt. Es hani#itisn den niedrigsten Leitzins seit 1971, als fiessatz
erstmals fur Tagesgeld festgelegt wurde (Quelkernaie, USA senken Leitzins auf Rekordtief, 17. évelzer
2008). Das Risiko eines fallenden Zinsniveaus &istldamit eher unbedeutend.
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Fondsnebenkosten

Als Fondsnebenkosten werden in dieser Untersuchilagkostenpositionen definiert, die dem Emissi@sh
zuzurechnen sind und von dem Emissionshaus der Hétle festgelegt werden. Hinzu kommen fondsspezifi-
sche Gebihren, wie etwa die Mittelverwendungskdetréuf dieser Basis sind folgende Positionen én Be-
rechnung zu bertcksichtigen: Eigenkapitalvermitylfimkl. Agio), Prospekt & Marketing, Platzierungsgntie,
Fremdkapitalvermittiung, Konzeption und Vermittlwsggbihr, Fondsgeschaftsfiihrungskosten und Haftungs-
vergitungen (wahrend der Platzierungsphase), Fendaltung (Initial), Mittelverwendungskontrolle usdns-

tige Kosten.

Die geplanten anfanglichen Fondsnebenkosten betiaggesamt rd. US$ 15,8 Mio. Die anfangliche Fores
benkostenquote belauft sich damit auf 17,2% bezagénas Anlegerkapital. Es handelt sich um ein8vole
anfangliche Fondsnebenkostenquote am unteren Remohaktiiblichen Kostenquote geschlossener Flugzeug
fonds. Die kalkulierten laufenden Fondsnebenkobiaufen sich in Summe auf ca. 0,3% des Anlegetdiapi
(kalkulierte Laufzeit 10,3 Jahre) und fallen auRensderat aus. Im Endergebnis ist dem DCM Flugzenag
eine fir alle Beteiligten faire Kostenstruktur zesbheinigen.

Die Anschaffungsnebenkosten ergeben sich aus ¥iernittlungsprovision in Hohe von rund 0,8% desd-lu
zeugkaufpreises zzgl. der gesetzlichen Umsatzstiuwedas Flugzeug nebst Leasingvertrag, verschiaen
Bankgebihren, Rechtsberatungskosten sowie deal@mntiFlugzeugverwaltungsgebuhr fiir den Asset Mamage
Die Anschaffungsnebenkosten liegen bei insgesamt&$ 3 Mio. und entsprechen 1,8% des Anschaffungs-
preises. Die Anschaffungsnebenkosten fallen dabdtschaubar aus.

Die geplante anfangliche Liquiditatsreserve bett&g$ 3,475 Mio. und entspricht damit rd. 3,8% deglanten
Eigenkapitals. Die Liquiditatsreserve wird fir démitraum 2010 bis 2013 kalkulatorisch genutzt, umde
Auszahlungen von 7% p.a. darstellen zu kdnnen. D#®@% der geplanten Auszahlungen aus dem oparative
Ergebnis erwirtschaftet werden, ist diese Umstéindlie Anlegerprognose als unkritisch zu beurteilen

Versicherungen

Die abzuschlieRende Haftpflichtversicherung furctiuden Betrieb des Flugzeugs verursachte Persameh-
Sachschaden hat grundsatzlich alle versicherbacbadensereignisse abzudecken und muss eine Deéikung
das Einzelereignis von mind. US$ 800 Mio. aufweideer Selbstbehalt in der Kaskoversicherung fur Elkex-
zeugrumpf darf US$ 1 Mio. nicht tiberschreiten.
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Ertragskonzept

Leasingvertrag

AerolLogic mit Sitz in Leipzig hat mit der Fondsgksehaft des DCM Flugzeugfonds 3 einen zehnjahrigen
kiindbaren Leasingvertrag uber die Boeing 777-200aBgeschlossen. Die vereinbarte Leasingdauer éitspr
zeitlich der Prospektplanung, die einen Verkauf Eegzeuges nach Ablauf des zehnjahrigen Leasitrgegss
vorsieht.

Bei dem Leasingvertrag handelt es sich um einen®pgrating Leasingvertrag. Aus diesem Grund liegen
keinerlei Andienungsrechte bzw. Erwerbsoptionen @®r Leasingnehmer ist grundséatzlich verpflichfeste
und gleich hohe monatliche Leasingraten zu zalidémendgiltige Leasingrate wird zwei Banktage voiske-
ferung des Flugzeugs nach Mafigabe des dann gulti§&nl0-Jahres-Swapsatzes ermittelt und fixiere. Kail-
kulierte monatliche Leasingrate fir den DCM Fluggfemds betragt ca. US$ 1,29 Mio.

Zinseinnahmen

Die kalkulierten Guthabenzinsen belaufen sich aufx,6% der geplanten laufenden Auszahlungen &dd-
kaufserlds und stellen damit eine nachgeordnetisetiaftliche GroRe dar (geometrisches Mittel).

Betriebskosten

Der Leasingnehmer ist verpflichtet, samtliche dieekund indirekten Kosten zu tragen, die durch Betrieb

des Flugzeugs anfallen. Der Leasingnehmer hat soshkere auf eigene Rechnung samtliche Wartungen und
Reparaturen des Flugzeugs zu veranlassen und deagegemafen Versicherungsschutz des Flugzeugs-her
stellen und ununterbrochen aufrecht zu erhalten.

Die der Fondsgesellschaft zustehenden Gewahrlgsamspriiche gegeniuber dem Hersteller Boeing werden
vom Leasingnehmer als Vertreter der Fondsgeselfisaladargenommen. Die wirtschaftlichen Folgen desaFo
verlustes des Flugzeugs nach erfolgter Ubergale der Leasingnehmer. Der Leasinggeber bzw. dgebim-
dene Asset Manager ist zu regelméaRigen InspektidesnFlugzeugs und zur Uberpriifung der Wartungsnach
weise befugt.

Aufgrund der Kostentibernahme durch den Leasingnekamabiniert der DCM Flugzeugfonds 3 feste Leasing-
einnahmen fir einen Zeitraum von zehn Jahren irbued mit dem vollstdndigen Ausschluss operatives-Ko
tenrisiken. Aufgrund dieser Kombination ist dem D@&Migzeugfonds 3 eine Uberdurchschnittliche Progsies
cherheit auf Anlegerebene zu bescheinigen.
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Geplanter Verkaufserlos

Zur Einschatzung der Restwertentwicklung wurden \@rospektherausgeber des DCM Flugzeugfonds 3 drei
Bewertungsgutachten namhafter Gutachter eingelalitas, IBA, Aviation Specialists Group). Die Bewer
tungsgutachten gehen von einer realistisch ersehden durchschnittlichen Inflationsrate in Hohe \&5%

p.a. aus. Weiterhin wird gutachterlich beriicksgftilass das Flugzeug in ,Full Life Condition* zakdugeben

ist.

Der niedrigste Gutachtenwert per Ende 2019 liegtuU&$ 124,5 Mio., der mittlere Schéatzwert bei USD B
Mio. und der hoéchste Schatzwert bei US$ 134,2 Miw. die Prognoserechnung wird der durchschnittliGloe
tachtenwert in Hohe von ca. US$ 129,0 Mio. angésetz

Von dem geschétzten Verkaufserlos wird die pauscWarmittiungsprovision in Hohe von 1,1% bezogeh au

den Verkaufserlos abgezogen, welche der Asset Mainamentum erhalten wirde. Ferner werden von dem
Veraulerungserlds die fixe Komplementarvergutungdhe von TUS$ 200,0 abgezogen, die fiir die Leggun

in Zusammenhang mit der VerduRerung des Frachdlugg anfallen. Weiterhin wird die Vergitung in Hohe

von TUS$ 150,0 zugunsten der DCM Service GmbHHie Leistungen im Zusammenhang mit der Liquidation
der Fondsgesellschaft in Abzug gebracht. Zusataiald von dem geschatzten Veraul3erungserlds ein- IHK
Beitrag i.H.v. rd. TUS$ 155,0 abgezogen.

Eine Sensitivitatsanalyse auf Basis des niedriggteéachtlichen Schéatzwertes fir den Verkaufsertgibebei
ansonsten unveranderten Annahmen keine nennenawfarssvirkungen auf den Anlegererfolg.

Anlegerprognose

Die prognostizierten Auszahlungen fir Anleger déVDFlugzeugfonds 3 belaufen sich ab dem Jahr 2040 b
zum Jahr 2019 konstant auf 7,0% bezogen auf dasréomitkapital. Es handelt sich also mit dem DCMgFlu
zeugfonds 3 was die prognostizierten Auszahlungéelangt konzeptgemal um einen stabilen ,Siebepproz
ter“. Der geplante Verkaufserlds soll ca. 97,5% Aategerkapitals vor Steuern zurlickfiihren. Das estiahe
Konzept fuhrt zu einer Gberschaubaren Steuerbelgsiie Planung sieht vor, dass ca. 86% der MittdilUis-

se netto durch den Anleger vereinnahmt werden kiinne

Im Endergebnis betragt der geplante Vermdgenszwsvaahh Steuern fur héchstbesteuerte Anleger des DCM
Flugzeugfonds 3 ca. 3,7% p.a. bezogen auf die denihbleinlage (Steuersatz 42% zzgl. 5,5% Solidadti
schlag, kalkulierte Laufzeit 10,3 Jahre). Eine Kalpnlage, die vollstandig der Abgeltungssteueriliegt,
misste einen Vermdgenszuwachs vor Steuern von,@% p.a. generieren, um nach Steuern gleichzuziehen
Fiur Anleger mit einem Steuersatz von 30% zzgl. 5&Mdaritatszuschlag liegt der prognostizierte ra@gens-
zuwachs bei 4,6% p.a. nach Steuern bezogen alfaidi@nalbeteiligung. Eine Kapitalanlage, die volislégy der
Abgeltungssteuer unterliegt, muisste in diesemdiafin Vermogenszuwachs vor Steuern von ca. 6,28%gp-
nerieren, um nach Steuern gleichzuziehen.
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Fazit

Der DCM Flugzeugfonds 3 investiert in eine Boei@-200LRF und damit in das weltweit effizientesto&
frachtflugzeug. Die Entwicklung neuer GroR3frachgteuge mit nochmals optimierten Eigenschaftenast)i-
ziert, sehr kostenintensiv und auf3erst langwidDigmit bietet die Boeing 777-200LRF Uber Dekaderedig
Alleinstellungsmerkmale fur den Flugzeugnutzer.

Die derzeitige Weltwirtschaftskrise zeitigt nichirmegative Auswirkungen. Aufgrund der kurzfristigrmin-
derten Marktrentabilitat setzt eine Marktbereiniguin. Die Neubestellungen von Flugzeugen bzw.n8oun-
gen von Bestellungen haben drastisch zugenommenWeet eines verfiigbaren, neuen Grol3frachtflugzeuge
wird dadurch faktisch erhéht. Fur die Leasingnehdess DCM Flugzeugfonds 3 ergeben sich aus der Markt
se Chancen, die Wettbhewerbsposition auszubauesh&ayklen kénnen nur bonitatsstarke Partner nutzen
Langfristig besteht kein Zweifel an einem nachlgalti Marktwachstum fur den Flugfrachtverkehr.

Der DCM Flugzeugfonds 3 verzeichnet mit AeroLogimwb DHL und Lufthansa Cargo als Leasingnehmer eine
erstklassige Partnerqualitat. Da der Leasingpadasttliche operativen Kosten Gibernimmt, ergibt sicte weit
Uberdurchschnittliche Prognosesicherheit auf Aniglgene. Wann auch immer die Markterholung einsetzen
wird, Anleger des DCM Flugzeugfonds 3 investierereinen von etwaigen Krisenzeiten Uber zehn Jadie f
tisch abgeschirmtes Fondskonzept. Der prognostiziermdgenszuwachses nach Steuern von ca. 4%8bis 5
pro Jahr basiert auf insgesamt tiberdurchschnitiicheren Grundlagen. Ein nachhaltiger Kapitaharist nach
menschlichem Ermessen &uf3erst unwahrscheinlich.

Im Vergleich zu einem Passagierflugzeug entfallen énem Frachtflugzeug Investitionen, Wartungemw.bz
Modernisierungen hinsichtlich des Flugzeug-Intasetdinsichtlich der Wiederverwendbarkeit und Moudsie-
rungskosten spielen Komfort, Unterhaltungselekkonia., wie bei Passagierflugzeugen stark relevaet,
Frachtflugzeugen keine Rolle. Die Abnahmemodalitdtei Rickgabe des Flugzeuges wurden nach dem-markt
gangigen Terminus ,Full Life Condition" vereinbart.

Ob die Fondsgesellschaft des DCM Flugzeugfondssadalich in zehn Jahren beschliel3t, das Flugzeuge
kaufen, hangt davon ab, ob der Verkaufserlts ztgekend prospektkonformen Endergebnissen fiihre Bm
schlussvermietung bei einer ersten Adressen wére gfo3en finanziellen Aufwand grundsatzlich mdgliDie
Anleger haben daher die Wahl, einem angemessenekaiserlos zuzustimmen oder alternativ eine An-
schlussvermietung zu bevorzugen. Dabei ist poaitaumerken, dass das Chancenpotenzial vollstandigra
legerebene verbleibt, da keinerlei KaufoptionenywiBabeteiligungen o0.4. eine Rolle spielen.

Der DCM Flugzeugfonds 3 zielt konzeptgemal aufseihr hohes Maf an Investitionssicherheit auf Amlege
ebene ab. Unternehmerische Anleger, die einen desl Gesamtvermdgens in ein auf Stabilitat abzielend
Sachwert-Investment investieren mdchten, findendiige qualitativ hochwertige Beteiligungsofferte.
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