“q

invesT
KReDIT

DIE BANK FUR UNTERNEHMEN

AuBlerung des Vorstands der Investkredit Bank AG
zum freiwilligen offentlichen Ubernahmeangebot
der Osterreichischen Volksbanken-AG
gemiB § 22 Abs 11 Ubernahmegesetz 1998 (,,UbG*)

Die Osterreichische Volksbanken-AG mit Sitz in Wien und der Geschéftsanschrift Peregringasse 3 in 1090
Wien, eingetragen im Firmenbuch zu 116476p beim Handelsgericht Wien (im Folgenden ~OVAG* oder die
,.Bieterin®), hat am 17.03.2005 an alle Aktiondre der Investkredit Bank AG mit Sitz in Wien und der
Geschiftsanschrift Renngasse 10 in 1013 Wien, eingetragen im Firmenbuch zu FN 117164a beim
Handelsgericht Wien (im Folgenden ,Investkredit oder die ,Zielgesellschaft”), ein freiwilliges
offentliches Ubernahmeangebot nach § 22 Abs 11 UbG zum Kauf simtlicher auf Inhaber lautender
Stiickaktien der Investkredit (ISIN Code AT0000748108, im Folgenden einzeln ,Investkredit-Aktie” und
zusammen ,,Investkredit-Aktien‘) gestellt und verdffentlicht (im Folgenden das ,,Angebot®).

GemiB § 14 UbG ist der Vorstand der Zielgesellschaft verpflichtet, eine AuBerung zum Angebot zu
verfassen. Diese AuBerung des Vorstands der Zielgesellschaft hat insbesondere eine Beurteilung dariiber zu
enthalten, ob die angebotene Gegenleistung und der sonstige Inhalt des Angebots dem Interesse aller
Aktionidre, wie auch dem Interesse der Arbeitnehmer, der Glidubiger und dem oOffentlichen Interesse
angemessen Rechnung tragen; falls sich der Vorstand nicht in der Lage sieht, eine abschlieBende
Empfehlung abzugeben, hat er jedenfalls die Argumente fiir die Annahme und fiir die Ablehnung des
Angebots unter Betonung der wesentlichen Gesichtspunkte darzustellen.

Diese AuBerung enthilt, jeweils als Bieterangabe oder auf sonst geeignete Art gekennzeichnet, auch
Angaben der OVAG, deren Richtigkeit und Vollstindigkeit vom Vorstand der Investkredit mangels Zugangs
zu den hierzu erforderlichen Quellen nicht beurteilt werden kann. Dem Vorstand der Investkredit ist kein
Umstand bekannt, der zu Zweifeln an der Richtigkeit und Vollstandigkeit dieser Angaben der OVAG Anlass
gibt. Der Vorstand geht daher in dieser Stellungnahme von der Richtigkeit und Vollstindigkeit solcher
Angaben der OVAG aus. ’

1 Vorbemerkung, Hauptpunkte des Angebots

OVAG gab am 28.12.2004 offentlich die Absicht zur Ubernahme der Investkredit bekannt. Entsprechend
dieser Bekanntgabe hat OVAG am 17.03.2005 das Angebot gemeinsam mit der Bestitigung des von OVAG
beigezogenen Sachverstindigen verdffentlicht.

OVAG macht im Angebot folgende Angaben:

(1) OVAG einerseits und Wiener Stidtische Allgemeine Versicherung AG, Bank fiir Arbeit und
Wirtschaft AG, P.S.K. Beteiligungsverwaltung GmbH und ERSTE BANK der oesterreichischen
Sparkassen AG andererseits haben am 01.02.2005 durch Ausiibung von am 23.12.2004
eingeriumten  Call-Optionen  Aktienkaufvertriige  abgeschlossen, mit denen OVAG
(zusammenschluss- und bankaufsichtsrechtlich) aufschiebend bedingt gesamt 2.624.860 Stiick
Investkredit-Aktien (im Folgenden einzeln eine ,,Paketaktie” oder zusammen die ,,Paketaktien®),
auBerborslich erworben hat.

(2) Der Kaufpreis fiir die Paketaktien betrdgt EUR 123,00 pro Aktie zuziiglich Zinsen in Hohe des
Einmonats-EURIBOR auf Roll-Over Basis zuziiglich 10 Basispunkte ab dem 29.12.2004, wobei die
Dividende 2004 bereits OVAG zusteht.

(3) OVAG und mit ihr gemeinsam vorgehende Rechtstréger halten derzeit 256.872 Investkredit-Aktien
(im Folgenden die ,,OVAG-Aktien®).

(4) OVAG wird im Falle, dass die Aktienkaufvertrige unbedingte Rechtswirksamkeit erlangen und sie
daher Eigentiimerin der Paketaktien (2.624.860 Investkredit-Aktien, dies entspricht 41,46% des
Grundkapitals der Investkredit) wird, als groBter Aktionér der Investkredit entscheidenden Einfluss
in den Organen der Investkredit erlangen, wodurch die Pflicht zur Legung eines offentlichen
Pflichtangebotes gemiB § 22 Abs 1 UbG ausgelost wird (siehe Punkt 1.2.1. des Angebots) und sich
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das Angebot in ein solches Pflichtangebot wandelt (im Folgenden die ,,Wandlung® — siehe dazu
niher Punkt 2.2. dieser AuBerung).

(5) Unter Beriicksichtigung der von OVAG und mit ihr gemeinsam vorgehenden Rechtstrégern bereits
gehaltenen 256.872 Investkredit-Aktien und der von OVAG aufschiebend bedingt erworbenen
2.624.860 Investkredit-Aktien richtet sich das Angebot daher effektiv auf den Erwerb von insgesamt
3.448.268 Investkredit-Aktien.

Der im Angebot gebotene Preis je Stiickaktie der Investkredit betrdgt EUR 123,00 ex Dividende 2004. Die
Frist zur Annahme des Angebots liuft grundsitzlich bis zum 02.06.2005 (im Folgenden ,,allgemeine
Annahmefrist®).

In Zusammenhang mit der Notierung der Investkredit-Aktien an der Wiener Borse sei erwahnt, dass sich die
Investkredit gegeniiber der Wiener Bérse AG (zuletzt am 28.04.2004) zur Ubernahme der Specialist-
Verpflichtungen im Bezug auf den Handel mit Investkredit-Aktien an der Wiener Borse verpflichtet hat. Zur
Erfiillung dieser Verpflichtungen hilt die Investkredit einen gewissen Bestand (eigener): Investkredit-Aktien.
Dies wird solange der Fall sein, als diese Verpflichtung gegeniiber der Wiener Borse aufrecht ist.

2 Beurteilung des Angebots
2.1  Angebotspreis
2.1.1  Gesetzliche Preisuntergrenze

OVAG bietet den Inhabern der Investkredit-Aktien (im Folgenden einzeln ,,Aktionir“ und zusammen
,»Aktionidre*) an, diese zu einem Preis in Héhe von EUR 123,00 je Investkredit-Aktie (im Folgenden der
~Angebotspreis*) ex Dividende 2004 zu kaufen. Im Falle der Annahme des Angebots steht der Anspruch auf
Bezug der auf die in Durchfiihrung des Angebots verkauften Investkredit-Aktien entfallenden Dividenden fiir
das Geschiftsjahr 2004 daher den Aktioniren und nicht OVAG zu. Die auf die in Durchfiihrung des
Angebots verkauften Investkredit-Aktien entfallenden Dividenden fiir das Geschiftsjahr 2005 stehen
hingegen zur Ginze OVAG zu.

Nach § 26 Abs 1 UbG unterliegt der Angebotspreis einer doppelten Preisuntergrenze: Der Angebotspreis pro
Investkredit-Aktie (i) muss mindestens dem durchschnittlichen Bérsekurs der Investkredit-Aktie wahrend der
letzten sechs Monate vor Bekanntgabe der Angebotsabsicht entsprechen und (ii) darf die héchste von OVAG
oder einem mit ihr gemeinsam vorgehenden Rechtstriger innerhalb der letzten zwolf Monate in Geld
gewihrte oder vereinbarte Gegenleistung fiir den Erwerb einer Investkredit-Aktie nicht unterschreiten. Der
im Fall von (ii) gesetzlich zuldssige Paketabschlag von bis zu 15% ist geméB § 19a Abs 2 der Satzung der
Investkredit ausgeschlossen.

Der Schlusskurs der Investkredit-Aktie am 27.12.2004, dem letzten Handelstag vor der Ankiindigung der
OVAG am 28.12.2004 ein Angebot zu legen, betrug EUR 116,39. Damit liegt der Angebotspreis von
EUR 123,00 um 5,68% iiber dem Schlusskurs des letzten Handelstags vor der Bekanntgabe der Absicht, ein
Angebot zu legen.

Primien basierend auf ungewichteten Schlusskursen (jeweils bis einschlieBlich 27.12.2004)

in EUR 3 Monate 6 Monate 12 Monate 24 Monate
Durchschnittskurs 89,10 84,00 77,51 60,34
Angebotspreis 123,00 123,00 123,00 123,00
Pramie 33,90 39,00 45,49 62,66
Priamie in % 38,04% 46,43% 58,69% 103,85%

Quelle: Wiener Borse

Basierend auf ungewichteten Schlusskursen iibersteigt der Angebotspreis den Durchschnittskurs der letzten
sechs Monate vor Bekanntgabe der Absicht, ein Angebot zu stellen, um EUR 39,00 oder 46,43%.
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Priamien basierend auf nach Handelsvolumen gewichteten Intraday-Kursen (jeweils bis einschlieBlich

27.12.2004)

in EUR 3 Monate 6 Monate 12 Monate 24 Monate
Durchschnittskurs 94,79 91,95 86,55 83,64
Angebotspreis 123,00 123,00 123,00 123,00
Primie 28,21 31,05 36,45 39,36
Pramie in % 29,76% 33,77% 42,12% 47,05%

Quelle: Wiener Borse

Basierend auf nach Handelsvolumen gewichteten Intraday-Kursen iibersteigt der Angebotspreis den
Durchschnittskurs der letzten sechs Monate vor Bekanntgabe der Absicht, ein Angebot zu stellen, um EUR
31,05 oder 33,77%. ’

Somit liegt der Angebotspreis iiber der ersten in § 26 Abs 1 UbG angefiihrten Preisuntergrenze.

Nach Bieterangaben haben weder OVAG noch mit ihr gemeinsam vorgehende Rechtstriger in den letzten 12
Monaten vor Bekanntgabe der Angebotsabsicht oder zwischen Bekanntgabe der Angebotsabsicht und dem
Tag der Veroffentlichung des Angebots, also seit 28.12.2004, auf eigene Rechnung Investkredit-Aktien zu
einem hoéheren Preis als EUR 123,00 erworben oder den Erwerb zu einem héheren Preis vereinbart.

Der Kaufpreis je Paketaktie beruht nach Bieterangabe auf folgender Berechnung: Kaufpreis pro Paketaktie in
der Hohe von EUR 123,00 zuziiglich der in Punkt 1 (2) dieser AuBerung angefiihrten Zinskomponente
abziiglich geplanter Dividende der Investkredit fiir das Geschéftsjahr 2004 in der Héhe von EUR 2,00 pro
Investkredit-Aktie. Der den Aktiondren im Angebot gebotene Preis betrdgt EUR 123,00 pro Investkredit-
Aktie ohne entsprechende Zinskomponente, wobei die geplante Dividende fiir das Geschéftsjahr 2004 in der
Héhe von EUR 2,00 pro Investkredit-Aktie den Aktiondren verbleibt. Fiir den Fall, dass eine niedrigere
Dividende ausbezahlt wird als die angekiindigten EUR 2,00 pro Investkredit-Aktie, kiindigte OVAG an, den
Angebotspreis entsprechend zu erhéhen.

Darauf basierend geht der Vorstand der Investkredit davon aus, dass der Angebotspreis auch iiber der zweiten
in § 26 Abs 1 UbG angefiihrte Preisuntergrenze liegt.

2.1.2  Angemessenheit des Angebotspreises

Der Vorstand der Investkredit hat Citigroup Global Markets Deutschland AG & Co. KGaA ("Citigroup")
beauftragt, die Angemessenheit des Angebotspreises aus wirtschaftlicher Sicht zu beurteilen. Am 31.03.2005
hat Citigroup an den Vorstand der Investkredit ihre Beurteilung ("Fairness Opinion") iibermittelt. Nach
dieser Fairness Opinion ist der Angebotspreis aus wirtschaftlicher Sicht angemessen, dies zum Datum der
Fairness Opinion sowie auf Grundlage von und bedingt durch verschiedene in der Fairmess Opinion
vorgesehene Annahmen, Beschriankungen und andere Erwégungen, sowie weiters auf Grundlage von und
bedingt durch Citigroup's Erfahrung als Investmentbank sowie anderer von Citigroup fiir wesentlich
erachteter Faktoren.

Der Vorstand der Investkredit kommt zum Ergebnis, dass der Angebotspreis angemessen ist. Bei der
Beurteilung der Angemessenheit des Angebotspreises hat der Vorstand der Investkredit eine Reihe von
Faktoren beriicksichtigt, einschlieBlich der Bedingungen des Angebots, der Faimess Opinion, des illiquiden
Handels in Investkredit-Aktien sowie des Umstands, dass der Angebotspreis iiber den gesetzlichen
Preisuntergrenzen liegt.

Der duBerst geringe Streubesitz und das daraus resultierende geringe tigliche Handelsvolumen stellen im
Zusammenwirken mit der Ankiindigung und Durchfiihrung des Angebots eine besondere Konstellation dar,
die zumindest mitverantwortlich fiir den Borsekurs der Investkredit-Aktien der letzten Wochen ist und dessen
Aussagekraft durch diese besondere Konstellation relativiert wird. Der Vorstand der Investkredit erachtet
daher den Angebotspreis fiir angemessen, obwohl er unter dem Bérsekurs der Investkredit-Aktien der letzten
Wochen liegt.
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2.2 Bedingungen des Angebots, Wandlung
Das Angebot der OVAG steht unter folgenden Bedingungen:

(1)  Das Angebot unterliegt der gesetzlich in § 22 Abs 11 UbG vorgesehenen aufschiebenden Bedingung,
dass OVAG und mit dieser gemeinsam vorgehende Rechtstriger nach Ablauf der allgemeinen
Annahmeftist iiber mehr als 50% der Investkredit-Aktien verfiigen. Unter Einrechnung der OVAG-
Aktien und der Paketaktien miissen OVAG und mit dieser gemeinsam vorgehende Rechtstriger nach
Ablauf der allgemeinen Annahmefrist daher iiber mindestens 3.165.001 Stiick Investkredit-Aktien
verfiigen.

(2)  Das Angebot unterliegt ferner der durch die europiische Fusionskontrollverordnung (VO (EG) Nr
139/2004) vorgegebenen aufschiebenden Bedingung, dass der beabsichtigte Erwerb der Paketaktien
und der Investkredit-Aktien in Durchfiihrung des Angebots von der Europdischen Kommission mit
oder ohne Bedingungen und/oder Auflagen genehmigt wurde oder die gemeinschaftsrechtlichen
Wartefristen abgelaufen sind, ohne dass die Europiische Kommission den Vollzug des Erwerbs der
Paketaktien und der Investkredit-Aktien in Durchfiihrung des Angebots untersagt hat. Sollte diese
aufschiebende Bedingung nicht bis spétestens 28.07.2005 erfiillt sein, werden das Angebot und alle
auf seiner Grundlage erfolgten Annahmeerkldrungen unwirksam.

(3)  Das Angebot unterliegt ferner der aufschiebenden Bedingung, dass der beabsichtigte Erwerb der
Paketaktien und der Investkredit-Aktien in Durchfithrung des Angebots von der Finanzmarktaufsicht
gemif § 21 Abs 1 Z 2 BWG bewilligt wird. Sollte diese aufschiebende Bedingung nicht bis spitestens
28.07.2005 erfiillt sein, werden das Angebot und alle auf seiner Grundlage -erfolgten
Annahmeerkldrungen unwirksam. Zum erfolgten Eintritt dieser Bedingung siehe unten.

OVAG sagt im Angebot zu, alle zumutbaren Handlungen zu setzen und Erkldrungen abzugeben, um den
Eintritt der Bedingungen gemiB Abs (2) und (3) herbeizufiihren. In gleicher Weise sagt OVAG im Angebot
zu, alles zu unterlassen, was den Eintritt der Bedingungen gemiB Abs (2) und/oder (3) vereiteln konnte.
OVAG behilt sich im Angebot das Recht vor, auf die Bedingungen (2) und (3) einzeln oder insgesamt bis
zum 28.07.2005 fiir den Fall zu verzichten, dass die genannten Bedingungen einzeln oder insgesamt nicht
rechtzeitig vor dem 28.07.2005 eintreten.

Am 30.03.2005 veréffentlichte OVAG im Amtsblatt zur Wiener Zeitung, dass die Finanzmarktaufsicht mit
Bescheid vom 18.03.2005 den beabsichtigten Erwerb simtlicher Investkredit-Aktien durch OVAG bewilligt
hat. Damit ist die oben in (3) angefiihrte Bedingung eingetreten, das Angebot unterliegt daher noch den oben
in (1) und (2) angefiihrten Bedingungen.

Neben den vorgenannten Bedingungen steht das Angebot unter keinen weiteren Bedingungen oder
Riicktrittsvorbehalten. OVAG sagt im Angebot zu, den Eintritt oder Nichteintritt der Bedingungen
unverziiglich zu verdffentlichen. Fiir den Fall, dass das Angebot nicht erfolgreich sein sollte, kommen keine
wirksamen Kauf- und Ubernahmevertriige zwischen dem betreffenden Aktionir und OVAG hinsichtlich der
zum Verkauf und zur Ubertragung angemeldeten Investkredit-Aktien zustande. Die eingereichten und
gesperrt gehaltenen Investkredit-Aktien wiirden in diesem Fall unverziiglich freigegeben.

Fiir den Fall, dass die Erfiillung der Bedingung (2) und damit der Erwerb der Paketaktien bis spitestens zum
20.05.2005 von OVAG veréffentlicht wird, wandelt sich das Angebot nach den Bieterangaben aufgrund des
Erwerbs der Paketaktien (Erwerb einer kontrollierenden Beteiligung) in ein offentliches Pflichtangebot
gemiB § 22 Abs 1 UbG. Nach den Bieterangaben stellt die Wandlung eine Anderung des Angebots analog §
15 UbG dar; das Verfahren wiirde im Fall der Wandlung analog § 15 UbG in Verbmdung mit den §§ 13 ff
der ersten Ubemahmeverordnung 1999 durchgefiihrt werden. OVAG hat daher im Angebot zugesagt, die
Wandlung der Ubemahmekommission anzuzeigen und als Anderung des Angebots einschlieBlich einer
erginzenden Berechnung des Angebotspreises sowie der Angabe einer allenfalls verlingerten Annahmefrist
zu verdffentlichen.

Ein offentliches Pflichtangebot gemdB § 22 Abs 1 UbG unterliegt — im Unterschied zum frelwﬂhgen
offentlichen Ubernahmeangebot — nicht der gesetzlichen Bedingung, dass OVAG und mit dieser gemeinsam
vorgehende Rechtstriger nach Ablauf der allgemeinen Annahmefrist iiber mehr als 50% der Investkredit-
Aktien verfiigen.
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Das Angebot unterliegt daher im Fall seiner Wandlung in ein offentliches Pflichtangebot keinen
Bedingungen oder Riicktrittsvorbehalten mehr.

3 Annahme und Abwicklung des Angebots

Details zur Annahme und Abwicklung sind Punkt 2.5 des Angebots zu entnehmen. Kein Aktiondr ist
verpflichtet, das Angebot anzunehmen.

Wird wihrend der Laufzeit des Angebots ein konkurrierendes Angebot gestellt, so sind die Aktionire gemal
§ 17 UbG berechtigt, von vorangegangenen Annahmeerkldrungen zuriickzutreten.

4  Gleichbehandlung

Der seitens OVAG gebotene Angebotspreis in Héhe von EUR 123,00 je Investkredit-Aktie ist fiir alle
Aktionire gleich. Auf die Nachzahlungsgarantien des Punkt 2.8 des Angebots wird hingewiesen.

5  AuBerung zu den Interessen der Aktionire, Mitarbeiter und Gliubiger sowie zum offentlichen
Interesse

5.1 Wirtschaftliche Griinde der OVAG fiir das Angebot
OVAG nennt als wirtschaftliche Griinde fiir das Angebot (Punkt 1.2.2 des Angebots):

In der Kombination mit dem Investkredit-Konzern werde eine Erganzung der vorhandenen Kompetenzen und
Produktportfolios sowie der Vertriebsaktivititen beider Hauser gesehen. Im Wesentlichen kénnte OVAG
durch die Ubernahme der Investkredit ihre Geschiftsfelder in drei Bereichen ergidnzen bzw. stirken:

(i) Erginzung des bislang in der OVAG vergleichsweise gering ausgebildeten GroSkundengeschifts durch
die Kombination mit Investkredit (allenfalls Aufbau des GroSkunden Center-of-Competence in der
Investkredit), hier insbesondere im Bereich "Unternehmensfinanzierung";

(ii) Neupositionierung und Ausbau des wachstumstrichtigen und vielversprechenden Mittel- und Osteuropa
Bankgeschifts durch die Kooperation und gemeinsame Ausnutzung des OVAG Filialnetzes sowie der
Investkredit Kundenbeziehungen;

(iii) Foérderung und Entwicklung des Leasing- und Immobiliengeschiftes in Osterreich sowie in Mittel- und
Osteuropa durch die Realisierung von Skaleneffekten sowie die gegenseitige Zufiihrung von Kunden.

5.2 Angaben der OVAG zu ihrer Beteiligungs- und Unternehmenspolitik
5.2.1  Als geschiftspolitische Ziele und Absichten (Punkt 4.1 des Angebots) werden genannt:

Abhingig von der Annahmequote des Angebots solle die Investkredit innerhalb des von OVAG als
Konzemobergesellschaft geleiteten Konzerns weitergefiihrt werden, wobei, soweit moglich und sinnvoll,
Synergien genutzt werden sollten.

In strategischer Hinsicht sei beabsichtigt, die Unternehmenspolitik der Investkredit so fortzufiihren, dass sich
Investkredit weiterhin auf ihre Kemkompetenzen konzentrieren und ihre starke Position in diesen
Geschiftbereichen ausbauen kénne. Insbesondere im Geschiftsbereich "Kommerzgeschift" solle Investkredit
eine fiihrende Rolle fiir den OVAG-Konzern wahrehmen.

Im Geschiftsbereich Immobilien sei eine intensive Kooperation zwischen der Immoconsult-Gruppe und der
Europolis-Gruppe insbesondere auch in Osteuropa geplant.

Fur die Kommunalkredit Austria AG (im Folgenden "Kommunalkredit") werde eine Kooperation mit den
einschldgigen Aktivititen des OVAG-Konzerns angestrebt.
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In Mittel- und Osteuropa sei geplant, dass der OVAG-Konzem und die Investkredit ihre Marken unter
Optimierung des Produktportfolios weiterentwickeln und die internationalen Geschiftsmoglichkeiten
intensiver nutzen.

Beziiglich der Umsetzung operativer Ziele setze OVAG groBes Vertrauen in das Investkredit Management
und erwarte ein auch weiterhin dynamisches Ergebniswachstum.

Die bisherige Geschiifts- und Investitionspolitik der Investkredit werde auch die Grundlage fiir die weitere
Planung innerhalb des OVAG-Konzerns bilden.

5.2.2  Zu den rechtlichen Rahmenbedingungen und zur Borsenotierung (Punkt 4.2 des Angebots)
wird ausgefiihrt:

Fiir den Fall, dass OVAG nach Durchfiihrung des Angebots nicht simtliche, jedoch (allenfalls auch danach)
wenigstens neun Zehntel der Investkredit-Aktien erwerbe, werde erwogen, das Ausscheiden der verbliebenen
Inhaber von Investkredit-Aktien gegen angemessene Abfindung durch die hierfiir offen stehenden
gesellschaftsrechtlichen MaBnahmen herbeizufiihren. Der in solchen Fillen anzubietende Abfindungsbetrag
fiir Investkredit-Aktien sei aus heutiger Sicht nicht vorhersehbar.

Die genannten MaBnahmen kénnten zur teilweisen oder ginzlichen Beendigung des Borsehandels der
Investkredit-Aktien und diese zu einer eingeschrinkten Liquiditit der Investkredit-Aktien und der
marktméBigen Preisbildung fiihren.

Auch dariiber hinaus wiirden keine gesellschaftsrechtlichen Mafinahmen in Bezug auf den Investkredit-
Konzem ausgeschlossen.

5.2.3  SchlieBllich wird zur Personalpolitik (Punkt 4.3 des Angebots) bemerkt:

OVAG sei daran interessiert, dass die bisherige erfolgreiche Unternehmenspolitik des Investkredit-Konzerns
vom derzeit tdtigen Management und den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern fortgefiihrt werde.

Den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern von OVAG und des Investkredit-Konzerns wiirden in der
gemeinsamen Unternehmensgruppe weiterhin Karrieremdglichkeiten und Chancen geboten.

53 AuBerung des Vorstands der Investkredit zu den von OVAG veréffentlichten wirtschaftlichen
Griinde fiir das Angebot sowie ihren geschiiftspolitischen Zielen und Absichten

Seit Griindung der Investkredit halten bedeutende 6sterreichische Kreditinstitute und Versicherungen an ihr
wesentliche Beteiligungen. Diese urspriinglich auf die Rolle als sektorneutrale Entwicklungs- und
Forderbank abgestellte Aktiondrstruktur hat namhaft zur erfolgreichen Entwicklung der Investkredit
beigetragen. Nun zeigt OVAG durch den Erwerb der Paketaktien von Wiener Stidtische Allgemeine
Versicherung AG, Bank fiir Arbeit und Wirtschaft AG, P.S.K. Beteiligungsverwaltung GmbH und ERSTE
BANK der oesterreichischen Sparkassen AG sowie das vorliegende Angebot ihr Interesse, sich zum
strategischen Aktionir der Investkredit zu entwickeln. Je nach der Beteiligungshohe, die OVAG durch das
Angebot oder spiter erlangt, stellen sich die Perspektiven der Investkredit und damit ihrer Aktionire,
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, Gliubiger sowie des 6ffentlichen Interesses unterschiedlich dar.

Die von OVAG genannten Vorstellungen zur Gestion der Investkredit und zu ihrer Zusammenarbeit mit
ihrem neuen GroBaktiondr fiir die Zeit nach Durchfiihrung des Angebots kénnen Investkredit positive
Perspektiven erdffnen. Sie erscheinen inhaltlich erfolgversprechend, insbesondere weil OVAG und
Investkredit einander in ihrer Geschiftsfeldpositionierung sowie in ihrer geografischen Aufstellung gut
ergidnzen sollten. Bei der Umsetzung wird auf die Gebote der Gleichbehandlung aller Aktiondre und der
Kapitalerhaltung Riicksicht zu nehmen sein. Der Vorstand der Investkredit geht davon aus, dass auch auf die
Einbindung der strategischen Partner der Investkredit bei Kommunalkredit (Dexia Crédit Local) und der
Europolis-Gruppe (Européische Bank fiir Wiederaufbau und Entwicklung/EBRD) Bedacht genommen wird.

Fiir verbleibende Aktionire besteht unabhingig vom Ergebnis des Angebots und der Beteiligungshéhe, die
OVAG spiiter erlangt, ein Risiko, dass trotz der Eroffnung neuer strategischer Perspektiven der Kurs der
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Investkredit-Aktie nach Durchfithrung des Angebots unter den Angebotspreis sinkt. Ebenso kann die
Handelbarkeit der Investkredit-Aktie teilweise oder ginzlich entfallen. Sollte OVAG eine sich ihr bietende
Gelegenheit niitzen, das Ausscheiden von verbliebenen Aktiondren auch gegen deren Willen herbeizufiihren,
kann ein allfélliger Abfindungsbetrag unter dem Angebotspreis liegen.

Beziiglich des Interesses der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter verweist der Vorstand der Investkredit auf die
Ankiindigungen der OVAG, daran interessiert zu sein, dass die bisherige erfolgreiche Unternehmenspolitik
des Investkredit Konzerns vom derzeit titigen Management und den Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern
fortgefiihrt wird und ihnen in der gemeinsamen Unternehmensgruppe weiterhin Karrieremdglichkeiten und
Chancen geboten werden.

Beziiglich des Interesses von Gldubigern der Investkredit sowie des Offentlichen Interesses verweist der
Vorstand der Investkredit auf das A2 Rating fiir Investkredit und OVAG sowie das Aa3 Rating fiir
Kommunalkredit, jeweils durch Moody's Investors Service. Angesichts der in diesen Ratings zum Ausdruck
kommenden wirtschaftlichen Substanz von OVAG, Investkredit und Kommunalkredit sieht der Vorstand der
Investkredit keine Beeintrichtigung dieser Interessen, und zwar unabhingig von der Beteiligungshdhe, die
OVAG an Investkredit erlangen mag.

Der Vorstand der Investkredit ist daher der Meinung, dass das Angebot den Interessen der Aktionire, der
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter, der Gldubiger sowie dem offentlichen Interesse in angemessener Weise
Rechnung trigt.

6 Weitere Auskiinfte

Fiir Auskiinfte zur vorliegenden AuBerung des Vorstands der Investkredit stehen Dr. Margot Coosmann-
Binder unter der Telefonnummer +43 (1) 53135 111 (m.coosmann-binder@investkredit.at) und Mag. Hannah
Rieger +43 (1) 53135 112 (rieger@investkredit.at) wihrend der allgemeinen Geschiftszeiten der Investkredit
zur Verfiigung. Weitere Informationen finden sich auf der Homepage der Investkredit www.investkredit.at.

7 Berater

Als Finanzberater der Investkredit ist Citigroup Global Markets Deutschland AG & Co. KGaA mit Sitz in
Frankfurt am Main, Deutschland, und der Geschéftsanschrift Frankfurter Welle, Reuterweg 16 in 60323
Frankfurt am Main, Deutschland und der Handelsregisternummer HRB 57295, Amtsgericht Frankfurt, titig.

Als Rechtsberater der Investkredit fungiert Binder Grosswang Rechtsanwilte OEG mit Sitz in Wien,
Osterreich, und der Geschiftsanschrift Sterngasse 13 in 1010 Wien, eingetragen zu FN 178516z im
Firmenbuch des Handelsgerichts Wien.

8 Sachverstiindiger gemif § 13 UbG

Investkredit hat BDO Auxilia Treuhand GmbH mit Sitz in Wien und der Geschiftsanschrift Herrengasse 2-4,
A-1010 Wien, eintragen zu FN 96046w im Firmenbuch des Handelsgerichts Wien gemdB § 13 UbG zu ihrer
Beratung wihrend des gesamten Verfahrens und zur Priifung der AuBerungen ihrer Verwaltungsorgane als
unabhiingigen Sachverstdndigen bestellt.

9 AuBlerung des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat die AuBerung des Vorstands der Investkredit sowie die Empfehlung zur Annahme des
Angebots zur Kenntnis genommen. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats der Investkredit hat den Vorstand
informiert, dass der Aufsichtsrat keine AuBerung gemiB § 14 UbG zum Angebot abgeben werde.

10 Zusammenfassung und Empfehlung

Zusammenfassend nimmt der Vorstand der Investkredit wie folgt Stellung:
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1. Das Angebot entspricht den gesetzlichen Bestimmungen.

2. Den Interessen der Aktionire, der Arbeitnehmer und der Glaubiger sowie dem &6ffentlichen Interesse
wird durch das Angebot angemessen Rechnung getragen.

3. Der angebotene Preis von EUR 123,00 pro Aktie ist angemessen.

Der Vorstand empfiehlt den Aktionéren, das Angebot anzunehmen.

Wien, am 1. April 2005

i

Der Vorstand % L \



