VIENNA <&

INSURANCE GROUP

Bericht des Vorstandes zu den Tagesordnungspunkten 3.), 4.) und
5.) der Hauptversammlung der VIENNA INSURANCE GROUP Wiener
Stadtische Versicherung AG am 29.Juni 2010

Bericht des Vorstandes gemal § 153 Absatz 4 iVm §§ 170 Absatz 2 und 174 Ab-
satz 4 Aktiengesetz

Im Rahmen der 19. ordentlichen Hauptversammlung der VIENNA INSURANCE GROUP
Wiener Stadtische Versicherung AG soll der Vorstand gemafR § 169 Absatz 2 Aktiengesetz
ermachtigt werden bis l&ngstens 28.Juni 2015, das Grundkapital der Gesellschaft — allenfalls
in mehreren Tranchen — um Nominale EUR 66,443.734,10 durch Ausgabe von 64,000.000
auf Namen oder Inhaber lautende Stlickaktien gegen Bar- oder Sacheinlage zu erhdhen.
Uber den Inhalt der Aktienrechte, den Ausschluss der Bezugsrechte und die sonstigen Be-
dingungen der Aktienausgabe entscheidet der Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrates.

Weiters soll der Vorstand erméchtigt werden mit Zustimmung des Aufsichtsrates geman
§ 174 Absatz1 Aktiengesetz bis 28.Juni 2015 Gewinnschuldverschreibungen im
Gesamtnennbetrag von bis zu EUR 2.000,000.000,--, auch in mehreren Tranchen, auch
unter Ausschluss der Bezugsrechte, auszugeben sowie alle weiteren Bedingungen fir die
Ausgabe der Gewinnschuldverschreibungen festzusetzen.

SchlieBlich soll der Vorstand gemaf § 174 Absatz 2 Aktiengesetz bis 28.Juni 2015 ermach-
tigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrates, Wandelschuldverschreibungen im Gesamt-
nennbetrag von bis zu EUR 2.000,000.000,--, auch in mehreren Tranchen, auch unter Aus-
schluss der Bezugsrechte, auszugeben sowie alle weiteren Bedingungen, die Ausgabe und
das Umtauschverfahren der Wandelschuldverschreibungen festzusetzen.

Da die Erméachtigungen auch die Mdoglichkeit des Ausschlusses der Bezugsrechte bein-
halten, erstattet der Vorstand gemaR § 153 Absatz 4 Aktiengesetz den gegensténdlichen
Bericht.



Die vorgeschlagenen Ermachtigungen zum Ausschluss der Bezugsrechte im Falle

der Ausgabe neuer auf Inhaber lautender Stammaktien aus dem genehmigten Kapital

sind im Interesse der Gesellschaft und der Aktionére.

1.1.

1.2

Im Zuge einer Kapitalerhbhung aus genehmigtem Kapital soll die Moglichkeit
bestehen, Aktien im Rahmen von Mitarbeiterbeteiligungsprogrammen an
Arbeitnehmer, leitende Angestelite und Mitglieder des Vorstandes der Ge-
sellschaft oder der mit ihr verbundenen Unternehmen bevorzugt anzubieten.
Zu diesem Zweck sollen die Bezugsrechte im daflr notwendigen Umfang
ausgeschlossen sein. Der Kreis der Berechtigten, die Anzahl der jeweils aus-
zugebenden Aktien, der Ausgabebetrag sowie die sonstigen Ausgabedin-
gungen werden vom Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats festgelegt.
Der Ausgabepreis ist nach MafRgabe des jeweils aktuellen Bbrsekurses der
Aktie unter Berlicksichtigung eines angemessenen Abschlags festzulegen.
Gemal § 153 Absatz 5 Aktiengesetz stellt die vorrangige Ausgabe von Aktien
an den angefiihrten Personenkreis einen ausreichenden Grund far den Aus-
schluss der Bezugsrechte dar.

Die Gesellschaft hat in der Vergangenheit die strategische Zielsetzung, in den
Landern Zentral- und Osteuropas zu expandieren konseqguent umgesetzt.
Damit im Zusammenhang ist auch die beantragte Erméachtigung zum
Ausschluss der Bezugsrechte bei einer genehmigten Kapitalerhohung aus
genehmigtem Kapital zu sehen. Die Erméachtigung zum Ausschluss der Be-
zugsrechte soll dem Vorstand die notwendige Flexibilitdt bei der Ausfihrung
seiner Akquisitionsstrategie einrdumen, indem Aktien aus genehmigtem
Kapital bei entsprechendem Bedarf auch als (teilweiser) Kaufpreis fir
Erwerbsvorgadnge eingesetzt werden. Die genaue Gestaltung derartiger
Transaktionen wird im Einzelfall nach Maflgabe der Satzung und der Ge-
schaftsordnungen fiir den Aufsichtsrat und den Vorstand im Einvernehmen
mit dem Aufsichtsrat festgelegt.

Zusammenfassend kann bei Abwagung aller angefliihrten Umsténde festgestellt

werden, dass die Ermachtigung zum Bezugsrechtsausschluss in den beschriebenen

Grenzen erforderlich, geeignet, angemessen und im Uberwiegenden Interesse der

Gesellschaft sachlich gerechtfertigt und geboten ist. Ein Erwerb von Beteiligungen

oder anderen Vermdgenswerten oder besondere, im Interesse der Gesellschaft und

der Aktiondre gelegene Transaktionsstrukturen kénnte die Ausgabe von neuen auf

Inhaber lautenden Stammaktien unter Bezugsrechtsausschluss erforderlich machen.



Sollte der Vorstand von der ihm erteilten Ermachtigung zum Ausschluss der Bezugs-
rechte Gebrauch machen, so ist durch den Vorstand ein neuerlicher schriftlicher Be-
richt Gber den Grund fir den Ausschluss der Bezugsrechte zu erstellen und gemafn
§ 171 Absatz 1 des Aktiengesetzes zu verdffentlichen. In einem derartigen Bericht
wird der Vorstand insbesondere auch den der Kapitalerhhung mit Sacheinlagen
zugrunde gelegten Ausgabebetrag der neuen Aktien zu begrinden haben.

Gemal § 169 Absatz 2 Aktiengesetz kann die Erméchtigung auf héchstens 5 Jahre
befristet werden. Die Zeitspanne wird mit dem vorgeschlagenen Beschluss ausge-
schopft.

Die vorgeschlagenen Ermdachtigungen zum Ausschluss der Bezugsrechte auf (i)
Gewinnschuldverschreibungen und (ii) Wandelschuldverschreibungen sind im Inte-
resse der Gesellschaft und der Aktionare. Die Vorteile von Gewinn- und Wandel-
schuldverschreibungen liegen in den attraktiven Finanzierungsmdglichkeiten fir die
Gesellschaft sowie in der Erschliefung von neuen Anlegerkreisen.

2.1 Investoren erhalten aus Gewinnschuldverschreibungen und Wandelschuld-
verschreibungen eine Verzinsung bei vergleichbar geringem Risiko hinsicht-
lich der Rickzahlung des eingesetzten Kapitals. Die Gesellschaft fuhrt seit
langem ein aktives Management ihrer Kapitalstruktur durch, um die Kapital-
kosten so niedrig wie méglich zu halten. Gewinnschuldverschreibungen und
Wandelschuldverschreibungen stellen und stellten ein angemessenes Mittel
dar, um dieses Ziel zu erreichen. Durch die hohe Sicherheit fur Anleihe-
gldubiger erhédlt die Gesellschaft einen flexiblen und schnellen Zugang zu
attraktiven Finanzierungskonditionen. Attraktive Finanzierungskonditionen
kénnen jedoch nur erreicht werden, wenn die Gesellschaft rasch und flexibel
auf gunstige Marktkonditionen reagieren kann. Dieser Vorteil wiirde durch
eine Bezugsrechtsemission mit einer mindestens zweiwdchigen Bezugsfrist

zunichte gemacht.

Zusatzlich kdnnen durch die Begebung von Gewinn- oder Wandelschuld-
verschreibungen die Kapitalstruktur der Gesellschaft erweitert und die Bilanz-
struktur der Gesellschaft verbessert werden. Abhangig von der gewahlten
Struktur kann das Uber die Gewinn- oder Wandelschuldverschreibungen auf-
genommenen Fremdkapital zur Ganze oder zum Teil von der Aufsichts-
behdrde oder internationalen Ratingagenturen wie Eigenkapital bewertet
werden. Eine solche Bewertung erméglicht wiederum ein verbessertes Rating
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2.2,

der Gesellschaft und kann damit zu niedrigeren Finanzierungskosten bei zu-
kinftigem Fremdkapital der Gesellschaft fihren.

Bei Wandelschuldverschreibungen wird Investoren Uberdies das Recht einge-
raumt, zu einem bereits bei der Ausgabe der Wandelschuldverschreibungen
festgelegten Preis (Wandlungspreis) kinftig Aktien der Gesellschaft zu er-
werben, wodurch der Zugang zur Substanz und zur Ertragskraft des Unter-
nehmens ermdglich wird. Auf diese Weise erhalten Investoren auch die
Moglichkeit, an einer Wertsteigerung des Unternehmens teilzunehmen.
Wandelschuldverschreibungen bieten die Moglichkeit, die aufgrund der Kurs-
entwicklung starke Volatilitdt der Aktie der Gesellschaft zugunsten der Gesell-
schaft zu verwerten und damit die Kapitalkosten der Gesellschaft zu senken.
Durch die Konditionen der Wandelschuldverschreibungen wird der Ausgabe-
kurs der zu emittierenden Aktien Gber dem zum Emissionszeitpunkt liegenden
Aktienkurs liegen, sodass der Gesellschaft im Vergleich zu einer sofortigen
Kapitalerhéhung zusétzliches Kapital zugeflihrt werden kann. Die Praxis hat
gezeigt, dass der Wandlungskurs bei Emissionen mit Bezugsrechtsauschluss
meist hoher festgesetzt werden kann, als bei gleichwertigen Emissionen mit
Gewdhrung eines Bezugsrechtes. Dies liegt in der Struktur von Bezugs-
rechtsemissionen, bei denen eine mindestens zweiwdchige Bezugsfrist ein-
zuhalten ist. Bei einem Bezugsrechtsausschiuss kénnen daher mehr
finanzielle Mittel fir die Gesellschaft bei einer niedrigeren Anzahl zu emit-
tierenden Aktien generiert werden. Aus diesem Grund ist der Ausschluss der
Bezugsrechte mittlerweile auch gangige Praxis bei der Begebung von
Wandelschuldverschreibungen auf den Kapitalmarkten. AuRerdem wird eine
Wandelschuldverschreibung oftmals als positives Signal am Kapitalmarkt fur
die Zuversicht des Managements hinsichtlich der zuklinftigen Entwicklung des
Aktienkurses bewertet. Diese Zuversicht spiegelt sich im Wandlungskurs
wider, der aus den oben angefiihrten Griinden meist hoher angesetzt werden
kann, wenn Bezugsrechte ausgeschlossen werden.

Gewinnschuldverschreibungen und Wandelschuldverschreibungen werden
Ublicherweise von institutionellen Investoren gezeichnet, die sich auf diese
Veranlagungsform spezialisiert haben, und die auch von der zu begebenden
Gewinn- oder Wandelschuldverschreibungen erschlossen werden sollen. Die
Gesellschaft kann somit durch die Ausgabe von Gewinn- oder Wandelschuld-
verschreibungen ohne Bezugsrecht eine neue Investorenbasis erschlielRen.
Die Emission von Gewinn- oder Wandelschuldverschreibungen mit Bezugs-
rechten wiirde dazu filhren, dass es nicht oder nur in geringem Ausmaf
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méglich ist, diese bei institutionellen Investoren zu platzieren. Durch den Ver-
zicht auf die zeit- und somit auch kostenaufwandige Abwicklung der Bezugs-
rechte konnen der Kapitalbedarf der Gesellschaft aus sich Kkurzfristig
bietenden Marktchancen sehr zeitnah gedeckt sowie zusatzlich neue
Investoren im In- und Ausland gewonnen werden. Durch die Méglichkeit des
Bezugsrechtsausschlusses wird daher eine Starkung der Eigenmittel und eine
Senkung der Finanzierungskosten im Interesse der Gesellschaft und aller
Aktionére erreicht.

2.3.  SchlieRlich wird die Gesellschaft in der Lage versetzt, innerhalb des Erméch-
tigungszeitraumes attraktive Ausgabebedingungen flexibel festzusetzen.
Gleichzeitig kann der erwarteten Entwicklung des Aktienkurses Rechung ge-
tragen und auf die zum Ausgabezeitpunkt Ublichen Konditionen und Ge-
pflogenheiten der internationalen Finanzmarkte eingegangen werden.

Die vorgeschlagenen Erméchtigungen zum Ausschluss der Bezugsrechte sind durch
das angestrebte Ziel, namlich eine Optimierung der Kapitalstruktur und eine Senkung
der Finanzierungskosten und damit eine weitere Festigung und Verbesserung der
Wettbewerbsposition der Gesellschaft im Interesse der Gesellschaft und der
Aktionare zu gewahrleisten, sachlich gerechtfertigt. Der Bezugsrechtsausschluss ist
dariiber hinaus auch angemessen und notwendig, weil die erwartete Zufuhr von
Eigenkapital durch die zielgruppenspezifische Orientierung der Gewinn- und Wandel-
schuldverschreibungen kostenintensivere KapitalmalBnahmen ersetzt, glnstige
Finanzierungskonditionen bietet und eine langfristige und flexible Geschaftsplanung
und Verwirklichung der geplanten Unternehmensziele zum Wohle der Gesellschaft
und, damit verbunden, auch aller Aktionare sichert. Ohne Ausschluss der Bezugs-
rechte ist es der Gesellschaft nicht mdglich, rasch und flexibel auf glnstige Markt-
konditionen zu reagieren. Der Vorstand der Gesellschaft erwartet, dass der Vorteil
der Gesellschaft aus dem Begeben von Gewinn- oder Wandelschuldverschreibungen
unter Bezugsrechtsausschluss allen Aktiondren zugute kommt und das Ge-
sellschaftsinteresse daher den Nachteil der Aktiondre durch den Ausschluss der Be-
zugsrechte liberwiegt. Zusammenfassend kann bei Abwagung aller angeflhrten Um-
stande festgestellt werden, dass die Ermachtigung zum Bezugsrechtsausschluss in
den beschriebenen Grenzen erforderlich, geeignet, angemessen und im uUber-
wiegenden Interesse der Gesellschaft sachlich gerechtfertigt und geboten ist.

Wien, im Mai 2010 Der Vorstand



