Der Immobilienbestand Quelle: Website VZB - GB 2008
Im Berichtsjahr wurden keine Immobilien erworben bzw. verduBert.

Nachdem im Berichtsjahr bedingt durch die Finanzknse der begonnene Prozess der Gesamtveriu-
ferung des Immobilienbestandes zugunsten einer mndirekten Investmentlésung verworfen werden
musste, wurde unter Beibehaltung der Gesamtzielrichtung die Uberfilhrung des Immobilienbe-
standes in einen Spezialfonds des VZB beschlossen und die Umsetzung begonnen, die in 2009 ih-
ren Abschluss finden soll.

Nach der Uberfilhrung wird das VZB unter Beibehaltung der Immobilienquote, die zur stetigen
Sicherung der Mischung und Strevung in den Vermdgensanlagen notwendig ist, eine grofitmogli-
che Professionalitit in der Immobilienanlage mit emner notwendigen Flexibilitat erreicht haben.
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Im Rahmen der Umstellung und der damit verbundenen Komplettbewertung des Bestandes waren
bereits 1m Jahresabschluss 2008 insbesondere im Bereich der Spemalimmobilien wie Hotel und
Altenheim Riickstellungen fiir zu erwartende Abschreibungen bet Emnbringung in den Immobilien-
spezialfonds vorzunehmen, die das Kapitalanlageergebnis nach Kosten und Abschreibungen aus
dem Kalenderjahr 2008 gegen Null reduzieren Diese buchmifBige Abschreibung des Bestandes
fiihrt 10 den Folgejahren zu entsprechend hiheren prozentualen Ertrdgen aus Immobilien, da diese
Wertbenichtigung als Rechengrofie zu betrachten ist. die am nachhaltigen Ertrag nichts direkt an-
dern wird. Weitere Ausfillirungen dazu werden im Ausblick vorgenommen.

Das Vermdgen war daher im Berichtszeitraum unter Wahrung einer angemessenen Mischung und
Strenung mit einer Bruttoverzinsung von 4.52 % bzw. emner Effektivverzinsung von 0.05 % ange-

legt.

Zusammenfassend lisst sich feststellen, dass die Entscheidung zum Jahresende 2007 die Akten-
quote 1m VZB praktisch auf Null abzubaven und 1m Kalenderjahr 2008 kein Akheninvestment
wieder einzugehen zwar nicht dafiir sorgen konnte, dass der Rechnungszins erreicht wurde, wohl
aber konnte diese Entscheidung vermeiden dass ein Fehlbetrag entsteht. Dieser Umstand trug au-
Berdem dazu be1, dass trotz der angespannfen Kapitalmarktsituation die notwendige Entscheidung
der Veranderung der Immobilienstruktur — verbunden mut der erforderlichen Bewertung be1 Ein-
bringung in einen Fonds - getroffen und umgesetzt werden konnte.
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