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Bezugsangebot an die Aktionéire

Nach § 6 der Satzung der Value Management & Research AG (,,Gesellschaft™) ist der Vorstand
erméachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft in der Zeit bis zum 14. August 2023 mit Zustimmung
des Aufsichtsrats einmalig oder mehrmals um insgesamt bis zu EUR 1.303.295,00 durch Ausgabe von
bis zu 1.303.295 neuen, auf den Inhaber lautenden Stiickaktien mit einem anteiligen Betrag am
Grundkapital von je EUR 1,00 je Stiickaktie gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhohen
(Genehmigtes Kapital 2018). Den Aktionidren steht grundsétzlich ein Bezugsrecht zu. Der Vorstand ist
ermachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats den weiteren Inhalt der Aktienrechte und die sonstigen
Einzelheiten der Kapitalerhdhung und ihrer Durchfithrung festzulegen. Der Vorstand ist auferdem
erméchtigt, zu bestimmen, dass die neuen Aktien gemill § 186 Abs. 5 AktG von einem Kreditinstitut
oder einem nach § 53 Abs. 1 S. 1 oder § 53b Abs. 1 S. 1 oder Abs. 7 KWG titigen Unternehmen mit
der Verpflichtung iibernommen werden sollen, sie den Aktiondren zum Bezug anzubieten.

In teilweiser Ausnutzung der vorgenannten Ermichtigung hat der Vorstand der Gesellschaft mit
Zustimmung des Aufsichtsrats am 3. Januar 2019 beschlossen, das Grundkapital von derzeit
EUR 2.606.590,00 um bis zu EUR 399.998,00 auf bis zu EUR 3.006.588,00 durch die Ausgabe von
bis zu 399.998 auf den Inhaber lautende Stiickaktien im anteiligen Betrag des Grundkapitals von
jeweils EUR 1,00 gegen Bareinlagen zu erhohen. (,,Neue Aktien‘). Der Ausgabebetrag betrigt EUR
1,00 je Neuer Aktie. Die Neuen Aktien sind ab dem 1. Januar 2018 gewinnberechtigt.

Die neuen Aktien werden im Wege des mittelbaren Bezugsrechts unter Einrdumung einer Bezugsfrist
von zwei Wochen ausschlieflich den Aktiondren der Gesellschaft im Bezugsverhiltnis von 6,5:1
angeboten, das heillt fiir dreizehn (13) bereits gehaltene Aktien erhélt ein Aktionir ein rechnerisches
Bezugsrecht auf zwei (2) neue, aus dieser Kapitalerhdhung entstehende Aktien ( ,,Ordentlicher
Bezug*). Der Bezugspreis der Neuen Aktien betrdgt EUR 2,50 je Neuer Aktie. Zur Umsetzung des
Bezugsverhiltnisses von 6,5:1 und um ein Emissionsvolumen von EUR 999.995,00 und damit unter
EUR 1 Mio. zu erreichen, hat ein Aktiondr verbindlich erklirt, auf 1.400 Bezugsrechte auf Neue
Aktien zu verzichten.



Das Bezugsrecht fiir Spitzenbetrige ist ausgeschlossen. Soweit das im Rahmen dieser
Kapitalerhohung festgelegte Bezugsverhiltnis dazu fiihrt, dass rechnerische Anspriiche der Aktionire
auf Bruchteile von Neuen Aktien entstehen, haben die Aktionire hinsichtlich der entstehenden
Bruchteilsbetrige keinen Anspruch auf Lieferung oder Barausgleich. Es konnen nur ganzzahlige
Bezugsrechte zugebucht und nur ganze Aktien bezogen werden.

Wir fordern hiermit unsere Aktiondre auf, ihr Bezugsrecht auf die Neuen Aktien zur Vermeidung des
Ausschlusses von der Ausiibung ihres Bezugsrechts in der Zeit

vom 7. Januar 2019, 0:00 Uhr (MEZ) bis zum 21. Januar 2019, 24:00 Uhr (MEZ)

bei der Bezugs- und Abwicklungsstelle Bankhaus Scheich Wertpapierspezialist AG (im folgenden
Bankhaus Scheich) mit Sitz in Frankfurt am Main, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts
Frankfurt am Main unter HRB 103 196, auszuiiben.

Zur Ausiibung des Bezugsrechts bitten wir unsere Aktionire, ihrer Depotbank eine entsprechende
Weisung unter Verwendung des iiber die Depotbanken zur Verfiigung gestellten Zeichnungsauftrags
zu erteilen. Die Depotbanken werden gebeten, die Zeichnungen der Aktiondre gesammelt spétestens
bis zum Ablauf der Bezugsfrist bei der KAS Bank N.V.-German Branch w/ Bankhaus Scheich,
Mainzer Landstrale 51, 60329 Frankfurt am Main, Fax 069-505067950 aufzugeben und den
Bezugspreis von EUR 2,50 je Neuer Aktie ebenfalls bis spitestens zum Ablauf der Bezugsfrist auf
folgendes Konto des Bankhauses Scheich zu zahlen:

Verwendungszweck "Kapitalerhohung Value Management & Research AG",
SWIFT/BIC: NLO3KASA0223153621,
IBAN: KASANL2A.

Entscheidend fiir die Einhaltung der Frist ist jeweils der Eingang der Bezugsanmeldung sowie des
Bezugspreises bei der vorgenannten Stelle. Nicht fristgemédll ausgeiibte Bezugsrechte verfallen
entschiadigungslos und werden nach Ablauf der Bezugsfrist wertlos ausgebucht.

Mal3geblich fiir die Berechnung der Anzahl der den Aktiondren jeweils zustehenden Bezugsrechte ist
deren jeweiliger Bestand an Value Management & Research AG-Aktien in der ISIN DEOOOA1RFHN7
/ WKN AIRFHN nach Buchungsschluss am 08. Januar 2019 (Record Day). Zu diesem Zeitpunkt
werden die Bezugsrechte (ISIN DEOOOA2TSV61 / WKN A2T SV6) von den Aktienbestinden in der
ISIN DEOOOA1RFHN7 / WKN A1RFHN im Umfang des bestehenden Bezugsrechts abgetrennt. Die
Bezugsrechte (ISIN DEOOOA2TSV61 / WKN A2T SV6), welche auf die bestehenden Aktien der
Gesellschaft entfallen, werden am 09. Januar 2019 (morgens) automatisch durch die Clearstream
Banking AG mit Sitz in Frankfurt am Main auf die Konten der jeweiligen Depotbanken gebucht. Ab
dem 07. Januar 2019 erfolgt der Borsenhandel der Aktien der Gesellschaft im regulierten Markt der
Frankfurter Wertpapierborse ,,ex-Bezugsrecht™.

Fiir eine gehaltene Value Management & Research AG-Aktie in der ISIN DEOOOATRFHN7 / WKN
AIRFHN erhilt ein Aktiondr ein (1) Bezugsrecht (ISIN DEOOOA2TSV61 / WKN A2T SV6). Fiir
jeweils dreizehn (13) Bezugsrechte konnen zwei (2) neue Stiickaktien aus dieser Kapitalerhohung
bezogen werden. Fiir den Erhalt von zwei (2) neuen Aktien sind daher dreizehn (13) Bezugsrechte
erforderlich. Als Bezugsrechtsnachweis gelten die Bezugsrechte. Diese sind spétestens zum Ablauf der
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Bezugsfrist auf das bei der Clearstream Banking AG gefiihrte Konto 7505 der KAS Bank N.V. —
German Branch w/ Bankhaus Scheich zu iibertragen.

Bezugserkldrungen konnen nur beriicksichtigt werden, wenn bis zu diesem Zeitpunkt auch der
Bezugspreis auf dem vorgenannten Konto des Bankhauses Scheich gutgeschrieben ist.

Kein Bezugsrechtshandel

Ein borslicher Bezugsrechtshandel fiir die Bezugsrechte findet nicht statt. Ein Zu- oder Verkauf von
Bezugsrechten iiber die Borse ist daher nicht méglich. Die Bezugsrechte sind innerhalb des
Aktionirskreises tiibertragbar. Allerdings werden weder das Bankhaus Scheich noch die Value
Management & Research AG den An- und/oder Verkauf von Bezugsrechten vermitteln.

Verbindliches Angebot zum Bezug weiterer Neuer Aktien im Mehrbezug

Die Aktionire haben die Moglichkeit, fiir etwaige aufgrund des Bezugsangebots nicht bezogene Neue
Aktien iiber den ihnen gemid dem Bezugsverhiltnis zustehenden Bezug hinaus eine weitere
verbindliche Order zum Bezugspreis abzugeben (,,Mehrbezug®); ein Rechtsanspruch auf Zuteilung im
Mehrbezug besteht jedoch nicht. Sollte der Umfang der im Mehrbezug gezeichneten Aktien die Zahl
der Neuen Aktien iibersteigen, fiir die die Bezugsrechte wihrend der Bezugsfrist nicht ausgeiibt
worden sind, werden die Mehrbezugsanmeldungen unter Wahrung des aktienrechtlichen
Gleichbehandlungsgrundsatzes quotal gekiirzt.

Aktionére, die eine Mehrbezugsanmeldung abgeben wollen, werden gebeten, diese unter Verwendung
des {iiber die Depotbanken zur Verfiigung gestellten Weisungsformulars zu erteilen. Ein
Mehrbezugswunsch kann nur beriicksichtigt werden, wenn spétestens bis zum Ablauf der Bezugsfrist
sowohl die diesbeziigliche Mehrbezugsanmeldung von der Depotbank als auch der vollstindige
Bezugspreis fiir den Mehrbezug bei der Bezugs- und Abwicklungsstelle eingegangen sind. Sollten
Mehrbezugsanmeldungen nicht oder nicht vollstindig ausgefiihrt werden konnen, erhélt der Aktionér
den fiir den im Rahmen des Mehrbezugs zu viel geleisteten Betrag ggf. abziiglich anfallender
Gebiihren zuriickerstattet.

Soweit der Value Management & Research AG Neue Aktien aus einem nicht ausgeiibten ordentlichen
Bezug bzw. einem Mehrbezug zur Verfiigung stehen sollten, behilt sich die Gesellschaft vor, die nicht
bezogenen Neuen Aktien einer begrenzten Anzahl von Investoren im Rahmen einer Privatplatzierung
zum Preis von mindestens EUR 2,50 anzubieten. Die Zuteilung erfolgt nach freiem Ermessen des
Vorstands mit Zustimmung des Aufsichtsrats.

Hinweis zur Verbriefung und Lieferung

Nach Eintragung der Durchfiihrung der Kapitalerhthung in das Handelsregister der Gesellschaft
werden die Neuen Aktien in einer Globalurkunde verbrieft, die bei der Clearstream Banking AG,
Frankfurt am Main, hinterlegt werden wird. Ein Anspruch der Aktionére auf Einzelverbriefung besteht
nicht.

Die Lieferung der Neuen Aktien (ISIN DEOOOAIRFHN7 / WKN A1RFHN) erfolgt nach Eintragung
der Durchfiihrung der Kapitalerhohung in das Handelsregister der Gesellschaft und Herstellung der
Girosammelverwahrung der Neuen Aktien. Mit der Lieferung kann nicht vor Ende der 4. KW 2019
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gerechnet werden. Die Erwerber erhalten iiber ihre Neuen Aktien eine Gutschrift auf ihren jeweiligen
Girosammeldepots.

Hinweis

Sollten vor Einbuchung der Neuen Aktien in die Depots der jeweiligen Erwerber bereits Leerverkdufe
erfolgt sein, trigt allein der Verkdufer das Risiko, seine durch einen Leerverkauf eingegangenen
Verpflichtungen nicht durch rechtzeitige Lieferung von Aktien erfiillen zu konnen.

Das Bankhaus Scheich ist berechtigt, unter bestimmten Umstinden von ihrer Vereinbarung mit der
Value Management & Research AG beziiglich der Zeichnung und Weiterplatzierung der Neuen
Aktien (,,Emissionsvertrag®) zuriickzutreten. Zu diesen Umstéinden gehoren neben dem Nichteintritt
bestimmter aufschiebender Bedingungen fiir die Zeichnung der Neuen Aktien und die Zahlung des
Bezugspreises insbesondere unter anderem der Eintritt einer wesentlichen Anderung in den rechtlichen
oder wirtschaftlichen Rahmenbedingungen, die eine Anderung oder Anpassung des Emissionsvertrags
aus Sicht des Bankhauses Scheich erforderlich machen, ohne dass eine Einigung hieriiber erfolgt, oder
die Eroffnung eines Insolvenzverfahrens iiber das Vermogen der Gesellschaft oder einer ihrer
Tochtergesellschaften. Die Verpflichtungen des Bankhauses Scheich enden ferner, wenn die
Durchfithrung der Kapitalerhhung nicht bis zum 28. Februar 2019, 24:00 Uhr (MEZ), in das
Handelsregister des Amtsgerichts Konigstein im Taunus eingetragen ist und sich die Gesellschaft und
das Bankhaus Scheich nicht auf einen spiteren Termin geeinigt haben. Dariiber hinaus hat jede der
Parteien des Emissionsvertrags das Recht, aus wichtigem Grund von diesem Vertrag zuriickzutreten.

Im Falle des Riicktritts vom Emissionsvertrag vor Eintragung der Durchfiihrung der Kapitalerh6hung
in das Handelsregister bzw. im Falle der Nichteintragung der Durchfiihrung der Kapitalerhthung in
das Handelsregister, und damit jeweils vor Entstehung der Neuen Aktien, entfillt das Bezugsangebot.
In diesen Fillen ist das Bankhaus Scheich jeweils berechtigt, das Bezugsangebot riick abzuwickeln.
Im Falle einer solchen Riickabwicklung werden die Zeichnungsauftrige von bisherigen Aktiondren
riickabgewickelt und die zur Zahlung des Bezugspreises bereits entrichteten Betridge erstattet, soweit
diese noch nicht im aktienrechtlich erforderlichen Umfang zum Zwecke der Durchfithrung der
Kapitalerhohung vom Bankhaus Scheich an die Value Management & Research AG iiberwiesen
wurden. Das Bankhaus Scheich tritt in Bezug auf solche etwaig bereits eingezahlten Betrige bereits
jetzt ihren Anspruch gegen die Value Management & Research AG auf Riickzahlung der auf die
Neuen Aktien geleisteten Einlage bzw. auf Lieferung der neu entstehenden Aktien jeweils anteilig an
die das Bezugsangebot annehmenden Aktionédre an Erfiillung statt ab. Die Aktiondre nehmen diese
Abtretung mit Annahme des Bezugsangebots an. Diese Riickforderungs- bzw. Abfindungsanspriiche
sind grundsitzlich ungesichert. Fiir die Aktionédre besteht in diesem Fall das Risiko, dass sie ihre
Riickforderungs- bzw. Abfindungsanspriiche nicht realisieren konnen. Aktiondre, die Bezugsrechte
entgeltlich erworben haben, konnten bei nicht erfolgender FEintragung der Durchfiihrung der
Kapitalerhohung in das Handelsregister einen Verlust erleiden.

Den bezugsberechtigten Aktiondren wird empfohlen, sich vor Abgabe ihrer Bezugserkldrung fiir die
Neuen Aktien in geeigneter Weise iiber die Lage der Gesellschaft zu informieren wie z.B. der
Internetseite der Gesellschaft (http://vmr-group.de/) und insbesondere die aktuellen Finanzberichte zu
lesen.

Verkaufsbeschrinkungen



Das Bezugsangebot wird ausschlieflich nach deutschem Recht durchgefiihrt. Es wird nach den
mafgeblichen aktienrechtlichen Bestimmungen in Verbindung mit der Satzung der Gesellschaft im
Bundesanzeiger bekannt gemacht. Weitere Bekanntmachungen, Registrierungen, Zulassungen oder
Genehmigungen von oder bei Stellen auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland sind weder fiir die
Aktien noch fiir die Bezugsrechte noch fiir das Bezugsangebot vorgesehen. Die Bekanntmachung des
Bezugsangebots dient ausschlieBlich der Einhaltung der zwingenden Vorschriften der Bundesrepublik
Deutschland und bezweckt weder die Abgabe oder Verdffentlichung des Bezugsangebots nach
Maligabe von Vorschriften anderer Rechtsordnungen als der der Bundesrepublik Deutschland noch
eine gegebenenfalls den Vorschriften anderer Rechtsordnungen als der der Bundesrepublik
Deutschland unterfallende 6ffentliche Werbung fiir das Bezugsangebot.

Eine Verdffentlichung, Versendung, Verbreitung oder Wiedergabe des Bezugsangebots oder einer
Zusammenfassung oder einer sonstigen Beschreibung der in dem Bezugsangebot enthaltenen
Bedingungen unterliegt im Ausland moglicherweise Beschrinkungen. Mit Ausnahme der
Bekanntmachung im Bundesanzeiger sowie der Weiterleitung des Bezugsangebots mit Genehmigung
der Gesellschaft darf das Bezugsangebot durch Dritte weder unmittelbar noch mittelbar im bzw. in das
Ausland veroffentlicht, versendet, verbreitet oder weitergegeben werden, soweit dies nach den jeweils
anwendbaren auslédndischen Bestimmungen untersagt oder von der Einhaltung behordlicher Verfahren
oder Erteilung einer Genehmigung abhiéngig ist. Dies gilt auch fiir eine Zusammenfassung oder eine
sonstige Beschreibung der in diesem Bezugsangebot enthaltenen Bedingungen. Die Gesellschaft
tibernimmt keine Gewihr dafiir, dass die Veroffentlichung, Versendung, Verbreitung oder Weitergabe
des Bezugsangebots auflerhalb der Bundesrepublik Deutschland mit den jeweils anwendbaren
Rechtsvorschriften vereinbar ist.

Die Annahme dieses Angebots auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland kann Beschriankungen
unterliegen. Personen, die das Angebot auflerhalb der Bundesrepublik Deutschland annehmen wollen,
werden aufgefordert, sich iiber auBlerhalb der Bundesrepublik Deutschland bestehende
Beschrinkungen zu informieren.

Die Neuen Aktien sind und werden weder nach den Vorschriften des Securities Act noch bei den
Wertpapieraufsichtsbehdrden von Einzelstaaten der Vereinigten Staaten von Amerika, registriert. Die
Neuen Aktien diirfen in den Vereinigten Staaten von Amerika weder angeboten noch ausgeiibt,
verkauft oder direkt oder indirekt dorthin geliefert werden, auer auf Grund einer Ausnahme von den
Registrierungserfordernissen des Securities Act und der Wertpapiergesetze der jeweiligen
Einzelstaaten der Vereinigten Staaten von Amerika.

Stabilisierungsmafinahmen

Im Zusammenhang mit dem Angebot der Neuen Aktien werden durch oder fiir die Gesellschaft an der
Frankfurter Wertpapierborse, im Freiverkehr oder anderweitig keine Stabilisierungsmafnahmen
durchgefiihrt.

Kronberg im Taunus, den 4. Januar 2019

Value Management & Research AG
Der Vorstand



