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Bericht des Vorstands an die Hauptversammlung zu Tagesordnungspunkt 6
gemaB § 203 Abs. 2 Satz 2 i.V.m. § 186 Abs. 4 Satz 2 Aktiengesetz

Am 30. Mai 2018 hat die Hauptversammlung das genehmigte Kapital 2018 beschlossen.
Im Rahmen einer Kapitalerh6hungstransaktion im Oktober/November 2018 hat die
Gesellschaft neue American Depositary Shares ("ADSs") emittiert. Aufgrund der
Kapitalerh6hung, die am 18.10.2018 (Haupttranche) und am 7.11.2018 (Greenshoe-
Tranche) in das Handelsregister eingetragen worden ist, wurde das Grundkapital der
Gesellschaft durch Ausnutzung des Genehmigten Kapitals 2018 um insgesamt
EUR 1.116.000,00 durch Ausgabe von insgesamt 1.116.000 neuen Aktien erhéht. Damit
steht der Gesellschaft gegenwértig nur noch ein genehmigtes Kapital in H6he von
EUR 744.000,00 zur Verfiigung.

Um der Gesellschaft eine mdglichst umfassende  Flexibilitdt bei ihrer
Unternehmensfinanzierung einzurdumen, schlagen Vorstand und Aufsichtsrat vor, das
genehmigte Kapital 2018 aufzuheben und die Verwaltung zur Ausgabe neuer Aktien der
Gesellschaft auf Grundlage eines neuen genehmigten Kapitals zu ermachtigen. Hierdurch
soll es der Verwaltung auch weiterhin méglich sein, jederzeit neues Eigenkapital fiir die
Gesellschaft zu beschaffen und unter anderem auch Unternehmen, Unternehmensteile
oder Beteiligungen an Unternehmen gegen Ausgabe von Aktien zu erwerben.

Grundsatzlich haben die Aktiondre der Gesellschaft ein Bezugsrecht auf neu auszugebene
Aktien, d.h. jeder Aktiondr hat ein Recht auf den Bezug von neuen Aktien in einer Anzahl,
welche die Aufrechterhaltung seiner bisherigen Beteiligung am Grundkapital der
Gesellschaft ermdglicht.

Der Beschlussvorschlag sieht jedoch eine Erméchtigung zum Ausschluss des Bezugsrechts
fur bestimmte, im Beschlussgegenstand im Einzelnen aufgefiihrte Zwecke vor.

Nach Ansicht des Vorstands und des Aufsichtsrats ist diese Erméachtigung zum Ausschluss
des Bezugsrechts der Aktiondre unter Gewichtung und Abwdgung sdmtlicher Umsténde
aus den nachfolgenden Griinden sachlich gerechtfertigt und angemessen.

Platzierung von ADRs

Der Vorstand soll ermé&chtigt werden, mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht
der Aktiondre bei Kapitalerh6hungen gegen Bareinlagen auszuschlieBen, wenn dies zum
Zwecke der Ausgabe von Aktien erfolgt, die mittels ADRs/ADSs am US-Kapitalmarkt bzw.
mittels ADRs bei institutionellen und/oder privaten Investoren platziert werden sollen, und
in diesem Zusammenhang auch zur Deckung einer den Emissionsbanken eingerdumten
Mehrzuteilungsoption, soweit die nach der vorstehenden Erméachtigung zum
Bezugsrechtsausschluss ausgegebenen Aktien insgesamt 30% des Grundkapitals nicht
Uberschreiten und der Ausgabepreis der neuen Aktien den Bérsenpreis der bereits an der
Borse gehandelten Aktien gleicher Gattung und Ausstattung im Zeitpunkt der endgiiltigen
Festlegung des Ausgabebetrags nicht wesentlich im Sinne der §§ 203 Abs. 1 und 2,



186 Abs. 3 Satz 4 AktG unterschreitet. Als Bérsenpreis gilt auch der Preis einer an der New
Yorker Borse (New York Stock Exchange, NYSE) notierten ADS multipliziert mit der Anzahl
der ADSs, die eine Aktie reprasentieren.

Nach Auffassung von Vorstand und Aufsichtsrat ist diese erweiterte, liber 10% des
Grundkapitals hinausgehende Erméachtigung zum Bezugsrechtsausschluss durch sachliche
Griinde gerechtfertigt. Die Gesellschaft ist zur Finanzierung ihres weiteren geplanten
Wachstums darauf angewiesen, kurzfristig am Kapitalmarkt weitere Finanzmittel
aufnehmen zu kénnen. Die im Handel befindlichen Wertpapiere der Gesellschaft (American
Depositary Shares) sind an einer auslandischen Borse, der New York Stock Exchange,
notiert. Die Erweiterung der Prasenz an ausldandischen Finanzmarkten liegt im sachlichen
Interesse der Gesellschaft.

Die Gesellschaft steht in einem intensiven Wettbewerb um Investoren mit anderen in den
USA gelisteten Unternehmen, bei denen ein Ausschluss des Bezugsrechts flexibler méglich
ist als dies in Deutschland typischerweise der Fall ist und die aus diesem Grund und
aufgrund einer deutlich geringeren rechtlichen Komplexitat rascher agieren koénnen.
Internationale institutionelle Investoren bevorzugen Transaktionen mit niedrigerer
rechtlicher Komplexitat. Fiir voxeljet ist es deshalb von groBer Bedeutung, diesen
wesentlichen Wettbewerbsnachteil so weit wie mdglich zu reduzieren. Die Ermé&chtigung
zu einem erweiterten Bezugsrechtsausschluss dient diesem 2Zweck. Denn der
Bezugsrechtsausschluss stellt das am besten geeignete Mittel flir eine flexible
Unternehmensfinanzierung bei Ausgabe von Wertpapieren an US-Bérsen dar, das
gleichwohl angemessen ist und im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft und ihrer
Aktionare liegt.

Ausreichende Eigenkapitalmittel stellen die wirtschaftliche Grundlage fir die
Geschaftsentwicklung von voxeljet dar und ihre Verfligbarkeit hat somit erheblichen
Einfluss auf die Zukunftsaussichten der Gesellschaft und die Umsetzung ihrer
Geschaftsstrategie. Da nach Ansicht der Gesellschaft die derzeitige Investorenbasis
auBerhalb der USA nicht ausreichend ist (ein Grund, der die Gesellschaft veranlasst hat,
die Aktien nicht in Deutschland zum Handel zuzulassen, sondern eine Zulassung von ADSs
an der NYSE zu erwirken), erwdgt die Gesellschaft die Moglichkeit weiterer ADR-
Emissionen, z.B. in Form von Privatplatzierungen an neue Investoren, insbesondere in den
USA. Die Erweiterung der Ermachtigung zugunsten des Vorstands, das Bezugsrecht in
einem Umfang von bis zu 30% des Grundkapitals auszuschlieBen, schafft vor diesem
Hintergrund die flir die Platzierung neuer ADRs erforderliche Flexibilitat.

Die Moglichkeit einer Bezugsrechtsemission, die den Aktiondren das gesetzliche
Bezugsrecht erhalten wiirde, stellt fiir die Gesellschaft in dieser besonderen Konstellation
kein geeignetes Mittel der Unternehmensfinanzierung dar. Die Durchfiihrung einer
Bezugsrechtskapitalerhbhung weist insbesondere aufgrund der gesetzlich zwingend
vorgesehenen zweiwdchigen Bezugsfrist einen hdéheren Grad an Komplexitdt und eine
geringere Flexibilitat auf als eine bezugsrechtsfreie Emission. Dariiber hinaus gestaltet sich
die Durchfiihrung einer Bezugsrechtskapitalerh6hung unter weiterer Ausgabe von ADRs
abwicklungstechnisch in besonderem MaBe schwierig. So ist das Bezugsverhalten der
Aktionare bzw. ADS-Inhaber ungewiss und lasst sich nur schwer prognostizieren, was ein
hohes Transaktionsrisiko mit sich bringt. Hinzu kommt, dass bei einer



Bezugsrechtsemission eine bezugsrechtsfreie und damit frei platzierbare Tranche nur dann
geschaffen werden kann, wenn die Bezugsrechtsinhaber auf ihr Bezugsrecht verzichten. In
ausreichendem Umfang ware dies nur méglich, wenn auch die Depotbank auf das ihr als
Aktionar zustehende gesetzliche Bezugsrecht verzichtet. Ein solcher Verzicht der
Depotbank kann jedoch nicht ohne weiteres erfolgen, da diese zur treuhdnderischen
Wahrnehmung der Rechte der ADS-Inhaber verpflichtet ist und keinen Verzicht erkldren
kann, solange nicht sicher feststeht, dass die Bezugsrechte keinen wirtschaftlichen Wert
haben. Zwar wird die Gesellschaft die Emissionsbanken immer anhalten, die ADSs nahe
am Boérsenkurs zu platzieren, so dass der Wert der Bezugsrechte gering ist. Ob die
Depotbank einen Verzicht auf die Bezugsrechte erklaren kann, ist allerdings nicht gesichert.

Vor diesem Hintergrund kann die erforderliche Anzahl von ADSs daher haufig nur dann
platziert werden, wenn Aktienbezugsrechte in einem Umfang von bis zu 30% durch den
Vorstand mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausgeschlossen werden kénnen. Der Vorstand
wird indessen stets im Einzelfall priifen, ob der Bezugsrechtsausschluss erforderlich ist und
ob nicht doch eine Bezugsrechtsemission in Betracht kommt.

Eine Kapitalerh6hung mit weitergehendem Ausschluss des Bezugsrechts wiirde dariiber
hinaus die Liquiditét in den ADSs der Gesellschaft erhéhen. Eine hdhere Liquiditat fiihrt
typischerweise zu einer geringeren Volatilitdt in den ADSs, die vorteilhaft fiir die ADS-
Inhaber ist. Dartiber hinaus wiirden die voxeljet-ADSs eine aus Sicht der Research-
Analysten erhohte Attraktivitét aufweisen.

Bei der Festlegung des Platzierungspreises der neuen Aktien bzw. ADSs wird der Vorstand
jeweils darauf achten, dass die Verwasserung fiir die bestehenden Aktion&dre bzw. ADS-
Inhaber mdéglichst gering ausféllt.

Vereinfachter Bezugsrechtsausschluss nach § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG

Ferner wird die Verwaltung bei Kapitalerh6hung gegen Bareinlagen generell zum
Ausschluss des Bezugsrechts ermaéachtigt, soweit der Ausgabepreis der neuen Aktien den
Borsenpreis der Aktie der Gesellschaft nicht wesentlich im Sinne der §§ 203 Abs. 1 und 2,
186 Abs. 3 Satz 4 AktG unterschreitet und der auf die ausgegebenen neuen Aktien
entfallende anteilige Betrag des Grundkapitals insgesamt 10% des Grundkapitals nicht
Uberschreitet, und zwar weder des im Zeitpunkt des Wirksamwerdens noch im Zeitpunkt
der Ausilibung dieser Erméchtigung vorhandenen Grundkapitals. Als Bérsenpreis gilt auch
der Preis einer an der New Yorker Borse (New York Stock Exchange, NYSE) notierten
American Depositary Share (ADS), multipliziert mit der Anzahl der ADSs, die eine Aktie
reprasentieren. Auf die Hochstgrenze von 10% des Grundkapitals sind ferner diejenigen
neuen oder eigenen Aktien der Gesellschaft oder ADSs anzurechnen, die wahrend der
Laufzeit dieses genehmigten Kapitals auf anderer Grundlage unter Ausschluss des
Bezugsrechts der Aktiondre gemaB § 71 Abs. 1 Nr. 8 Satz 5 AktG oder § 186 Abs. 3 Satz
4 AktG ausgegeben oder verdauBert werden.

Die Gesellschaft wird durch diese Erméchtigung in die Lage versetzt, kurzfristig giinstige
Situationen auszunutzen und ihre Eigenkapitalbasis zu starken. Da sich der Ausgabepreis
fur die unter vereinfachtem Bezugsrechtsausschluss ausgegebenen neuen Aktien zudem
am Boérsenpreis der Aktien (bzw. den repréasentierenden ADSs) zu orientieren hat und die
Ermdchtigung nur einen beschrdankten Umfang hat, besteht zudem die Mdéglichkeit, (iber



den Erwerb von ADSs iber die Borse die bestehende Beteiligungsquote und den
bestehenden Stimmrechtsanteil aufrecht zu erhalten. Es ist daher sichergestellt, dass in
Ubereinstimmung mit der gesetzlichen Wertung des § 186 Abs. 3 Satz 4 AktG die
Vermdégens- und Stimmrechtsinteressen bei einer Ausnutzung genehmigten Kapitals
angemessen gewahrt werden, wadhrend der Gesellschaft im Interesse aller Aktionare
weitere Handlungsspielraume eréffnet werden.

Spitzenbetrédge

Die Ermachtigung, Spitzenbetrdge vom Bezugsrecht auszunehmen, dient dazu, dass im
Hinblick auf den Betrag der jeweiligen Kapitalerh6hung ein praktikables Bezugsverhaltnis
dargestellt werden kann. Ohne den Ausschluss des Bezugsrechts hinsichtlich des
Spitzenbetrags wiirde insbesondere bei einer Kapitalerh6hung um runde Betrdge die
technische Durchfiihrung der Kapitalerhéhung erheblich erschwert. Die als freie Spitzen
vom Bezugsrecht der Aktiondre ausgeschlossenen neuen Aktien werden bestmoglich fiir
die Gesellschaft verwertet. Vorstand und Aufsichtsrat halten aus diesen Griinden diese
Ermdchtigung zum Bezugsrechtsausschluss fiir sachgerecht.

Sacheinlagen

Weiterhin soll der Vorstand die Mdglichkeit erhalten, das Bezugsrecht der Aktiondre bei
Kapitalerhbhungen gegen Sacheinlagen mit Zustimmung des Aufsichtsrats auszuschlieBen,
insbesondere sofern dies zum Zwecke eines (auch mittelbaren) Erwerbs von Unternehmen,
Unternehmensteilen oder Beteiligungen an anderen Unternehmen gegen Gewdahrung von
Aktien der Gesellschaft erfolgt.

Die Ausweitung des Geschéaftsbetriebs der Gesellschaft durch Akquisitionen stellt einen
wesentlichen Teil der Unternehmensstrategie dar. Hierbei liegt es haufig im Interesse der
Gesellschaft und ihrer Aktionare, auch Aktien der Gesellschaft als Akquisitionswéhrung
einzusetzen. Vor dem Hintergrund der zunehmenden Konsolidierung auch auf Markten, auf
denen sich die Gesellschaft bewegt, ist eine flexible Reaktionsmaéglichkeit fiir den Vorstand
besonders wichtig. Die allgemeine Praxis zeigt, dass Inhaber attraktiver
Akquisitionsobjekte als Gegenleistung fiir eine VerduBerung héufig die Verschaffung von
Aktien verlangen, um an dem zu schaffenden Mehrwert mit partizipieren zu kénnen.

Die vorgeschlagene Ermachtigung soll der Gesellschaft daher die Mdglichkeit geben, sich
bietende Gelegenheiten zum Erwerb von Unternehmen und Unternehmensteilen bzw.
Beteiligungen an Unternehmen oder sonstigen Vermégensgegenstanden wahrzunehmen,
da die Kapitalerh6hung im Falle einer derartigen Akquisition in der Regel kurzfristig
durchgefiihrt werden muss und auf die Durchfithrung einer Hauptversammlung in der Regel
nicht gewartet werden kann. Die Verwaltung wird im Zeitpunkt der Auslibung der
Ermachtigung sorgféltig prifen, ob der Wert der neuen Aktien und der Wert der
Gegenleistung, also der Wert des einzubringenden Unternehmens oder Unternehmensteils
bzw. der Beteiligung an einem Unternehmen oder der Wert der zu erwerbenden sonstigen
Vermdégensgegenstdnde in einem angemessenen Verhéltnis stehen. Die durch einen
Bezugsrechtsausschluss bei Sachkapitalerhdhungen bedingte Verringerung der
Beteiligungsquote und des relativen Stimmrechtsanteils der Aktiondre wird dadurch
aufgewogen, dass die Geschaftsausweitung durch Dritte im Wege der Eigenkapitalstarkung
finanziert wird und die vorhandenen Aktiondre — mit einer zwar geringeren Quote als



zuvor - an einem Unternehmenswachstum teilhaben, das sie bei Einrdumung eines
Bezugsrechts aus eigenen Mitteln finanzieren missten.

Durch die Borsennotierung der Gesellschaft in den USA an der NYSE ist jedem Aktionar
zudem die grundsatzliche Moglichkeit gegeben, seine Beteiligungsquote durch den
Zuerwerb von ADSs wieder zu erhéhen.

Konkrete Erwerbsvorhaben, fiir die von der mit der vorgeschlagenen Erméchtigung
eingerdaumten Mdglichkeit zu Sachkapitalerh6hungen unter Bezugsrechtsausschluss
Gebrauch gemacht werden soll, bestehen zurzeit nicht. Wenn sich die Méglichkeit zum
Erwerb von Unternehmen, Unternehmensteilen, Beteiligungen an Unternehmen oder von
sonstigen Vermogensgegenstanden konkretisieren sollte, wird der Vorstand sorgfaltig
prifen, ob er von der Mdéglichkeit der Ausgabe von Aktien gegen Sachleistung unter
Ausschluss des Bezugsrechts der Aktiondre Gebrauch machen soll. Er wird dies nur tun,
wenn dies nach pflichtgemaBer Priifung im wohlverstandenen Interesse der Gesellschaft
und ihrer Aktionare liegt und hierbei berticksichtigen, dass der Wert der zu erwerbenden
Gegenstdnde dem Wert der von der Gesellschaft als Gegenleistung auszugebenden Aktien
angemessen Rechnung tragen muss.

AbschlieBend ist darauf hinzuweisen, dass der Vorstand in jedem der in dieser
Ermachtigung zum Bezugsrechtsausschluss genannten Einzelfdlle sorgféltig und
gewissenhaft priifen wird, ob die Voraussetzungen flir einen Bezugsrechtsausschluss nach
dieser Erméachtigung gegeben sind und der Bezugsrechtsausschluss sachlich gerechtfertigt
ist.

Der Vorstand wird der jeweils ndchsten Hauptversammlung Uber jede Ausnutzung des
Genehmigten Kapitals berichten.
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