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Value Management & Research AG

Kronberg im Taunus

- ISIN DEOOOAOAS8FRO -

Wir laden unsere Aktionare zu der ordentlichen Hauptversammlung unserer Gesellschaft

am Donnerstag, den 28. Juli 2005, 10:00 Uhr,

in die Stadthalle Kronberg,

Heinrich-Winter-Strasse 1,

61476 Kronberg

ein.

Tagesordnung

Vorlage des festgestellten Jahresabschlusses und des Lageberichts zum
31. Dezember 2004, des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts sowie
des Berichts des Aufsichtsrats flir das Geschaftsjahr 2004.

Beschlussfassung tber die Entlastung des Vorstands fur das Geschéaftsjahr 2004

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, dem Mitglied des Vorstands, Herrn Kevin

Devine, die Entlastung fur das Geschaftsjahr 2004 zu erteilen.



Beschlussfassung tber die Entlastung des Aufsichtsrats flr das Geschéaftsjahr
2004

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, den Mitgliedern des Aufsichtsrates die

Entlastung fur das Geschaftsjahr 2004 zu erteilen.

Beschlussfassung tber die Wahl des Abschlussprufers fur das Geschéaftsjahr 2005

Der Aufsichtsrat schlagt vor, die PwC Deutsche Revision Aktiengesellschaft
Wirtschaftsprufungsgesellschaft, Frankfurt am Main, zum Abschlussprifer der
Gesellschaft fir das Geschéaftsjahr 2005 zu bestellen.

Beschlussfassung tber Satzungsanderungen in Form eines VVorratsbeschlusses

zur Anpassung an die geplanten Anderungen durch das UMAG

Der Regierungsentwurf des Gesetzes zur Unternehmensintegritat und Modernisierung
des Anfechtungsrechts (UMAG) sieht unter anderem eine Anderung der Vorschriften

zur Hauptversammlung vor.

Danach enthalt das UMAG eine Bestimmung zur Fristberechnung fur die Einberufung

der Hauptversammlung.

Ferner kann die Satzung die Teilnahme an der Hauptversammlung oder die Austibung
des Stimmrechts davon abhdngig machen, dass die Aktiondre sich vor der
Versammlung anmelden. Bei Inhaberaktien kann die Satzung zusétzlich bestimmen,
wie die Berechtigung zur Teilnahme an der Hauptversammlung oder zur Ausiibung

des Stimmrechts nachzuweisen ist.

Das UMAG soll zum 1. November 2005 in Kraft treten.

Im Vorgriff auf die dargestellte Regelung des UMAG und insbesondere auch, um
Rechtsklarheit hinsichtlich der Teilnahmevoraussetzungen fur die nachste ordentliche
Hauptversammlung der Gesellschaft im Jahre 2006 zu schaffen, schlagen Vorstand
und Aufsichtsrat vor, die nachstehenden Satzungsdnderungen zu beschlielen. Der



Vorstand wird angewiesen, die nachstehenden Satzungsdnderungen erst dann zum

Handelsregister anzumelden, wenn das UMAG mit den einleitend beschriebenen

Regelungen zur Teilnahme an der Hauptversammlung und zur Berechnung der

Einberufungsfrist in Kraft getreten ist.

a)

b)

§ 20 Abs. (3) wird wie folgt gedndert:

,Die Einberufung muss, soweit gesetzlich keine kirzere Frist zuldssig ist,
mindestens 30 Tage vor dem Tag, bis zu dessen Ablauf sich die Aktiondare vor der
Versammlung anzumelden haben, unter Mitteilung der Tagesordnung im
elektronischen Bundesanzeiger bekannt gemacht werden; dabei sind der Tag der
Bekanntmachung und der Tag, bis zu dessen Ablauf sich die Aktiondre vor der

Versammlung anzumelden haben, nicht mitzurechnen.”

8 20 Abs. (5) wird wie folgt gedndert:

»Zur Teilnahme an der Hauptversammlung und zur Auslbung des Stimmrechts
sind nur diejenigen Aktionére berechtigt, die sich rechtzeitig angemeldet und ihre

Berechtigung zur Teilnahme an der Hauptversammlung nachgewiesen haben.

Die Anmeldung hat beim Vorstand am Sitz der Gesellschaft oder bei einer sonst
in der Einberufung bezeichneten Stelle schriftlich oder per Telefax in deutscher
oder englischer Sprache spétestens bis zum Ablauf des siebten Tages vor dem Tag

der Hauptversammlung zu erfolgen.

Die Aktiondre mussen dartiber hinaus ihre Berechtigung zur Teilnahme an der
Hauptversammlung und zur Ausubung des Stimmrechts nachweisen. Dazu bedarf
es eines in Textform erstellten Nachweises ihres Anteilbesitzes durch das
depotfiihrende Kredit- oder Finanzdienstleistungsinstitut. Der Nachweis muss in

deutscher oder englischer Sprache erfolgen.*



6. Beschlussfassung tber die Erméachtigung zum Erwerb eigener Aktien nach § 71
Abs. 1 Nr. 8 AktG

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen vor, folgenden Beschluss zu fassen:

a)

b)

d)

Unter Aufhebung des Beschlusses zu TOP 10 der Hauptversammlung vom 8. Juni
2004 wird die Gesellschaft erméchtigt, gemal § 71 Absatz 1 Nr. 8 AktG eigene
Aktien in einem Volumen bis zu 10 % des Grundkapitals, bis zum Ablauf des 26.
Januar 2007, zu anderen Zwecken als zum Handel in eigenen Aktien zu erwerben.
Die Ermachtigung kann ganz oder in Teilbetragen einmal oder mehrmals ausgetibt

werden.

Der Erwerb der Aktien darf nur tber die Borse oder mittels eines an alle Aktio-
nare gerichteten offentlichen Kaufangebots erfolgen. Der Gegenwert fir den
Erwerb dieser Aktien darf den Borsenkurs nicht um mehr als 10 % unterschreiten
und den Bdrsenkurs nicht um mehr als 10 % tberschreiten. Als maligeblicher
Borsenkurs im Sinne dieser Regelung gilt bei einem Erwerb Uber die Borse der
Mittelwert der Einheitskurse der Aktie der Gesellschaft an der Frankfurter
Wertpapierbdrse (ohne Erwerbsnebenkosten) waéhrend der letzten fiunf
Handelstage vor dem Erwerb der Aktien und bei einem o6ffentlichen Angebot der
Mittelwert der Einheitskurse der Aktie der Gesellschaft an der Frankfurter
Wertpapierbdrse (ohne Erwerbsnebenkosten) wéhrend der letzten fiunf

Handelstage vor dem Tag der Veroffentlichung des Angebots.

Der Vorstand wird ermdchtigt, die aufgrund dieser Erméchtigung erworbenen
Aktien mit Zustimmung des Aufsichtsrats einzuziehen, ohne dass die Einziehung
oder ihre Durchfiihrung eines weiteren Hauptversammlungsbeschlusses bedarf.

Die Ermachtigung zur Einziehung kann ganz oder in Teilen ausgetibt werden.

Der Vorstand wird ermdchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats aufgrund dieser
Erméchtigung erworbene eigene Aktien, soweit sie nicht Gber die Borse oder auf-
grund eines Angebots zum Bezug von Aktien im Verhéltnis ihrer Beteiligung an

alle Aktiondre verduRert werden sollen, unter Ausschluss des Bezugsrechts der



Aktiondre, an Dritte zu verdauern, wenn die erworbenen eigenen Aktien zu einem
Preis verauBert werden, der den Bdrsenkurs der Gesellschaft zum Zeitpunkt der
VeraulRerung nicht wesentlich unterschreitet oder im Rahmen des Erwerbs von
Unternehmen oder Beteiligungen, auch im Rahmen von Umwandlungen oder
Verschmelzungen. Als maligeblicher Borsenkurs im Sinne dieser Regelung gilt
dabei der Mittelwert der Einheitskurse der Aktie der Gesellschaft an der
Frankfurter Wertpapierborse wahrend der letzten finf Handelstage vor dem
Zeitpunkt der VeraulRerung der Aktien. Der Vorstand wird weiter erméchtigt, mit
Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondre auszuschliel3en,
soweit dies zur Bedienung von Berechtigten der Gruppe 2 nach Maligabe des
Beschlusses der Hauptversammlung vom 17. Juli 2003 zu Tageordnungspunkt 6,
geéndert durch den Beschluss der Hauptversammlung vom 8. Juni 2004 zu

Tagesordnungspunkt 9, eingerdumten Aktienoptionen verwendet werden sollen.



Bericht von Vorstand und Aufsichtsrat zu Tagesordnungspunkt 6: Erméachtigung zum
Erwerb eigener Aktien nach § 71 Absatz 1 Nr. 8 AktG

Zum Erwerb eigener Aktien bedarf die Gesellschaft, soweit nicht gesetzlich ausdriicklich
zugelassen, einer besonderen Ermachtigung durch die Hauptversammlung. Eine solche
Ermdchtigung ist in § 71 Absatz 1 Nr. 8 AktG geregelt. Da die von der Hauptversammlung
am 8. Juni 2004 beschlossene Ermachtigung gemall 8 71 Absatz 1 Nr. 8 AktG am 6.
Dezember 2005 auslduft, soll der Hauptversammlung vorgeschlagen werden, unter
Aufhebung der vorgenannten Ermachtigung der Gesellschaft erneut eine Erméachtigung zum

Erwerb eigener Aktien zu erteilen.

8 71 Absatz 1 Nr. 8 AktG ermdglicht es Aktiengesellschaften, aufgrund einer hochstens 18
Monate geltenden Erméchtigung der Hauptversammlung, eigene Aktien in Hohe von bis zu
10% des Grundkapitals zu erwerben. Der Vorschlag zu Tagesordnungspunkt 6 enthélt eine
entsprechende Ermdchtigung, die auf einen Zeitraum von 18 Monaten beschréankt ist. Der
Erwerb eigener Aktien gemall § 71 Absatz 1 Nr. 8 AktG ist zum Zweck des Handels mit
eigenen Aktien und zur kontinuierlichen Kurspflege unzul&ssig. Bei dem Erwerb eigener
Aktien ist der Grundsatz der Gleichbehandlung der Aktiondre gemal 8 53 a AktG zu wahren.
Da der Erwerb der Aktien Uber die Borse oder durch ein ¢ffentliches Kaufangebot erfolgen

soll, wird dem Rechnung getragen.

Die vorgesehene Erméchtigung ermdglicht es, im Interesse der Gesellschaft und der Aktio-
nare eigene Aktien bis zur Hohe von 10 % des Grundkapitals der Gesellschaft zu einem Preis
zu erwerben, der dem Mittelwert der Einheitskurse der Aktie der Gesellschaft an der
Frankfurter Wertpapierborse an den jeweils dem Erwerb tber die Borse bzw. dem Tag der
Veroffentlichung des 6ffentlichen Kaufangebots fiinf vorangegangenen Handelstagen um

nicht mehr als 10 % Uber- bzw. unterschreiten darf.

Bei der Ausnutzung von Erméchtigungen zum Erwerb eigener Aktien ist die Grenze des § 71
Absatz 2 AktG zu beachten. Danach dirfen auf die erworbenen eigenen Aktien zusammen

mit anderen gemalR 8 71 Absatz 1 Nr. 1 bis 3, 7 und 8 erworbenen eigenen Aktien, die die



Gesellschaft erworben hat und noch besitzt, hier also insbesondere unter Beriicksichtigung
von aufgrund der bestehenden Erméchtigung erworbenen eigenen Aktien nicht mehr als 10%

des Grundkapitals entfallen.

GemaR der vorgeschlagenen Erméchtigung kénnen die von der Gesellschaft erworbenen
Aktien entweder eingezogen werden — hierdurch wird das Grundkapital der Gesellschaft
herabgesetzt — oder aber durch ein 6ffentliches Angebot an alle Aktionare oder (ber die Borse
wieder verdufRRert werden. Aufgrund eines Offentlichen Angebots an alle Aktionare bzw. bei
der VerduRerung eigener Aktien iber die Borse wird auch bei der VeréuRerung das Recht der
Aktiondre auf Gleichbehandlung gewahrt.

Gemall der gesetzlichen Regelung in 871 Absatz 1 Nr. 8 Satz 5 AktG sieht die
vorgeschlagene Erméchtigung jedoch auch vor, dass die Gesellschaft erworbene Aktien in
anderer Weise als Uber die Borse oder durch Angebot an alle Aktiondre verauf3ern darf.
Voraussetzung ist, dass die eigenen Aktien entsprechend der Regelung in § 186 Absatz 3 Satz
4 AktG zu einem Preis verauf3ert werden, der den Borsenpreis der Aktien zum Zeitpunkt der
VerduBerung nicht wesentlich unterschreitet. Die Mdglichkeit einer VerdaulRerung in anderer
Form als Uber die Borse oder durch ein Angebot an alle Aktionére liegt im Interesse der
Gesellschaft und der Aktionédre. So konnen beispielsweise Aktien an institutionelle Anleger
verkauft und damit zusétzliche in- und ausléandische Aktionare gewonnen werden. Die
Gesellschaft wird zudem in die Lage versetzt, ihr Eigenkapital flexibel den jeweiligen
geschaftlichen Erfordernissen anzupassen und auf glnstige Borsensituationen schnell und

flexibel reagieren zu kdnnen.

Die Vermdgens- wie auch die Stimmrechtsinteressen der Aktionare werden bei der VerduRe-
rung eigener Aktien unter Ausschluss des Bezugsrechts der Aktionare auf der Grundlage der
gesetzlichen Regelung des §71 Absatz 1 Nr. 8 AktG angemessen berucksichtigt. Die
Ermachtigung beschrankt sich auf hochstens 10 % des Grundkapitals der Gesellschaft. Damit
ist sichergestellt, dass die Gesamtzahl der erworbenen Aktien, die unter Ausschluss des
Bezugsrechts der Aktionare verduRert werden kénnen, insgesamt 10 % des Grundkapitals der
Gesellschaft nicht Ubersteigen dirfen; dies entspricht den Erfordernissen des § 71 Absatz 1
Nr. 8 1.V.m. 8 186 Absatz 3 Satz 4 AktG.



Die erworbenen eigenen Aktien dirfen, wenn sie in anderer Weise als tber die Borse oder
durch ein Angebot an alle Aktionére verdauRert werden sollen, nur zu einem Preis verauflRert
werden, der dem Mittelwert der Einheitskurse der Aktie der Gesellschaft an der Frankfurter
Wertpapierborse im Zeitraum kurz vor der VerduRerung nicht wesentlich unterschreitet. Die
Interessen der Aktiondre werden angemessen gewahrt, da sie, soweit sie am Erhalt ihrer
Beteiligungsquote interessiert sind, die entsprechende Anzahl von Aktien jederzeit an der

Borse hinzuerwerben kdnnen.

Aufgrund der vorgeschlagenen Erméchtigung kénnen die erworbenen Aktien auch verwendet
werden, um mit ihnen als Gegenleistung Unternehmen oder Beteiligungen an Unternehmen
zu erwerben. Damit soll von der Mdoglichkeit Gebrauch gemacht werden kdnnen, die
erworbenen Aktien als Gegenleistung fiir eine Sacheinlage zu verwenden, wodurch die
Gesellschaft in die Lage versetzt wird, eigene Aktien als Akquisitionswéhrung nutzen zu
konnen. Die Gewahrung einer solchen Art der Gegenleistung kann im Interesse des
Unternehmens liegen. Die vorgeschlagene Erméchtigung soll der Gesellschaft die
Mdoglichkeit geben, sich bietende Gelegenheiten zum Erwerb von Unternehmen oder
Beteiligungen an Unternehmen im Interesse der Gesellschaft und der Aktionére flexibel und
kostengunstig ausnutzen zu kénnen und hierbei die Zahlung des Kaufpreises nicht nur durch
Lieferung von Aktien aus dem genehmigten Kapital, sondern auch durch erworbene eigene
Aktien durchfiihren zu kénnen. Dariiber hinaus kann es im Interesse der Gesellschaft liegen,
das zu TOP 6 der Hauptversammlung vom 17. Juli 2003 beschlossene und durch Beschluss zu
TOP 9 der Hauptversammlung vom 8. Juni 2004 geénderte Aktienoptionsprogramm durch

eigene Aktien zu bedienen.



Teilnahme

Zur Teilnahme an der Hauptversammlung und zur Auslbung des Stimmrechts sind nur
diejenigen Aktionare berechtigt, die ihre Aktien spatestens bis zum Ablauf des siebten Tages

vor dem Tag der Hauptversammlung, mithin am

21. Juli 2005

bei der Gesellschaft, bei einem deutschen Notar, bei einer zur Entgegennahme der Aktien
befugten Wertpapiersammelbank oder bei dem Bankhaus Gebr. Martin AG hinterlegen und

bis zur Beendigung der Hauptversammlung dort belassen:

Die Hinterlegung kann auch in der Weise erfolgen, dass die Aktien mit Zustimmung einer
Hinterlegungsstelle flir diese bei einem Kreditinstitut bis zur Beendigung der

Hauptversammlung im Sperrdepot gehalten werden.

Aktiondre, die nicht personlich an der Hauptversammlung teilnehmen mdéchten, kénnen sich
in der Hauptversammlung auch durch einen Bevollméchtigten, z. B. durch eine depotfiihrende
Bank oder eine Aktionérsvereinigung oder eine andere Person ihrer Wahl, vertreten lassen. In
diesem Fall sind die Bevollmé&chtigten durch den Aktionar oder die Bevollméchtigten

rechtzeitig anzumelden.

Die Vollmacht ist in schriftlicher Form zu erteilen. Bei gemeinschaftlich Berechtigten muf3

die Vollmacht von allen Berechtigten unterschrieben werden.

Als besonderen Service bietet die Gesellschaft den Aktiondren an, dass sie sich nach Mal3gabe
ihrer Weisungen auch durch Mitarbeiter der Gesellschaft in der Hauptversammlung vertreten
lassen konnen. Aktiondre, die ihre Aktien bei der Gesellschaft oder einem Kreditinstitut
hinterlegen, wird ein entsprechendes Vollmachtsformular zugesandt. Die Einzelheiten dazu

ergeben sich aus den an die Aktionare mit den Eintrittskarten Ubersandten Unterlagen.
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Aktionére, die Unterlagen anfordern oder Antrdge zur Hauptversammlung stellen wollen,
bitten wir, sich ausschlie3lich an die

Value Management & Research AG
- Der Vorstand —
Campus Kronberg 7
61476 Kronberg
Fax: — 06173 — 9463-795

Zu wenden.

Zuganglich zu machende Antrdge von Aktiondren werden wir unverzuglich nach ihrem

Eingang unter der Internet-Adresse

http://www.vmr.de/

(unter der Rubrik Investor Relations und dort unter " Hauptversammlung'™)
veroffentlichen. Dies gilt insbesondere fur ordnungsgeméRe Gegenantrdge und
Wahlvorschlage, die bis zum Ablauf des 14. Juli 2005 bei uns eingehen. Etwaige

Stellungnahmen der Verwaltung werden ebenfalls unter der genannten Internet-Adresse

veroffentlicht.

Kronberg im Taunus, im Juni 2005

Value Management & Research AG
Der Vorstand
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Value Management & Research AG
Campus Kronberg 7
61476 Kronberg
Tel.: 06173 / 9463-760
Fax.: 06173 / 9463-795
www.vmr.de
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