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Satzung

Value Management & Research AG

Allgemeine Bestimmungen

§1

Die Firma der Gesellschaft lautet:

Value Management & Research AG

Der Sitz der Gesellschaft ist Kronberg im Taunus.

§2

Das Geschaftsjahr ist das Kalenderjahr.

(1)

§3

Gegenstand des Unternehmens ist der direkte oder indirekte Erwerb, das Halten und die
Verdullerung von Beteiligungen an anderen Unternehmen, insbesondere an Unternehmen, die
in der Vermogensberatung, der Finanzportfolioverwaltung, der Anlagevermittlung, der
Abschlussvermittlung und/oder dem Eigengeschéft tatig sind. Die Gesellschaft erbringt jedoch
selbst keine Finanzdienstleistungen und tatigt bzw. erbringt auch sonst keine
erlaubnispflichtigen Geschafte oder Dienstleistungen.



(2)

(1)

(2)
(3)

(4)

Die Gesellschaft ist zur Vornahme aller Handlungen berechtigt, die der Forderung des
Gegenstandes des Unternehmens dienen. Sie kann Unternehmen leiten und
Unternehmensvertrage mit lhnen schlieBen oder sich auf das Halten der Beteiligung
beschrankten. Sie kann ihre Tatigkeit auch auf einen Teil der in Absatz 1 bezeichneten Gebiete
beschranken.

§4

Die Bekanntmachungen der Gesellschaft erfolgen im elektronischen Bundesanzeiger.

Grundkapital und Aktien

§5

Das Grundkapital der Gesellschaft betrdagt EUR 2.406.590,00 (in Worten: EURO zweimillionen-
vierhundertsechstausendfiinfhundertneunzig) und ist in 2.406.590 Stiickaktien mit einem
anteiligen Betrag am Grundkapital von je EUR 1,00 eingeteilt.

Die Aktien lauten auf den Inhaber.
Ein Anspruch der Aktiondre auf Verbriefung ihrer Anteile ist ausgeschlossen, soweit eine
Gewahrung nicht nach den Regeln erforderlich ist, die an einer Borse geltend, an der die

Aktien dann zugelassen sind.

Bei einer Kapitalerh6hung kann eine Gewinnbeteiligung der neuen Aktien abweichend von §
60 AktG bestimmt werden.



§6

Der Vorstand ist ermachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft in der Zeit bis zum 12. September
2017 mit Zustimmung des Aufsichtsrats einmalig oder mehrmals um insgesamt bis zu EUR
3.257,00 durch Ausgabe von bis zu 3.257 neuen, Stlckaktien mit einem anteiligen Betrag am
Grundkapital von je EUR 1,00 gegen Bar- und/oder Sacheinlagen zu erhéhen (Genehmigtes Kapital
2012). Den Aktionaren steht grundsatzlich ein Bezugsrecht zu. Der Vorstand ist jedoch ermachtigt,
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktiondare ganz oder teilweise
auszuschlieBen. Der Ausschluss des Bezugsrechts ist dabei nur in den folgenden Fallen zulassig:

(i) bei Kapitalerhohungen gegen Bareinlagen, wenn Aktien der Gesellschaft an der Borse gehandelt
werden (einschlieBlich Freiverkehr bzw. der Nachfolger dieses Segments), die Kapitalerh6hung
zehn vom Hundert des Grundkapitals nicht Ubersteigt, und zwar weder im Zeitpunkt des
Wirksamwerdens noch im Zeitpunkt der Austibung dieser Ermachtigung, und der Ausgabepreis
der neuen Aktien den Borsenpreis der bereits an der Borse gehandelten Aktien der Gesellschaft
gleicher Gattung und Ausstattung nicht wesentlich im Sinne der §§ 203 Absatz 1 und 2, 186 Absatz
3 Satz 4 AktG unterschreitet. Auf den Betrag von 10 % des Grundkapitals ist der Betrag
anzurechnen, der auf Aktien entfallt, die aufgrund einer anderen entsprechenden Ermachtigung
unter Ausschluss des Bezugsrechts in unmittelbarer oder entsprechender Anwendung des § 186
Abs. 3 Satz 4 AktG ausgegeben beziehungsweise verdulRert werden, soweit eine derartige
Anrechnung gesetzlich geboten ist. Im Sinne dieser Ermachtigung gilt als Ausgabebetrag bei
Ubernahme der neuen Aktien durch einen Emissionsmittler unter gleichzeitiger Verpflichtung des
Emissionsmittlers, die neuen Aktien einem oder mehreren von der Gesellschaft bestimmten
Dritten zum Erwerb anzubieten, der Betrag, der von dem oder den Dritten zu zahlen ist;

(ii)bei Kapitalerhohungen gegen Sacheinlagen, insbesondere zum Erwerb von Unternehmen,
Unternehmensteilen und Beteiligungen an Unternehmen, gewerblichen Schutzrechten, wie z.B.
Patenten, Marken oder hierauf gerichtete Lizenzen, oder sonstigen Produktrechten oder sonstigen
Sacheinlagen; oder

(iii) far Spitzenbetrage, die infolge des Bezugsverhaltnisses entstehen.

Der Vorstand ist ermdachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats den weiteren Inhalt der
Aktienrechte und die sonstigen Einzelheiten der Kapitalerhohung und ihrer Durchfiihrung
festzulegen. Der Vorstand ist ermachtigt, zu bestimmen, dass die neuen Aktien gemaR § 186 Abs.
5 AktG von einem Kreditinstitut oder einem nach § 53 Abs. 1 Satz 1 oder § 53b Abs. 1 Satz 1 oder
Abs. 7 KWG tatigen Unternehmen mit der Verpflichtung Gbernommen werden sollen, sie den
Aktiondren zum Bezug anzubieten.



Der Aufsichtsrat ist ermachtigt, die Fassung der Satzung entsprechend dem jeweiligen Umfang der
Grundkapitalerh6hung aus dem Genehmigten Kapital 2012 abzuandern.”

§7

Das Grundkapital der Gesellschaft ist um bis zu EUR 450.000,00 durch Ausgabe von bis zu
450.000 Stiick Namensaktien bedingt erhoht ( Bedingtes Kapital ).

Die bedingte Kapitalerhohung dient zur Gewahrung von Bezugsrechten an Arbeitnehmer,
Flihrungskrafte und Mitglieder der Geschaftsleitung der Gesellschaft oder eines verbundenen

Unternehmens aufgrund der am 17. Juli 2003 von der Hauptversammlung beschlossenen
Ermachtigung fur ein Aktienoptionsprogramm (,Aktienoptionsprogramm 2004/2006). Die
bedingte Kapitalerh6hung wird nur insoweit durchgefiihrt, wie die Inhaber von Bezugsrechten,
die im Rahmen des Aktienoptionsprogramms 2004/2006 aufgrund der Ermdachtigung der
Hauptversammlung vom 17. Juli 2003 ausgegeben werden, von ihren Rechten auf Bezug von
neuen Aktien Gebrauch machen. Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung des
Aufsichtsrates die weiteren Einzelheiten der bedingten Kapitalerhéhung und ihrer Durchfiihrung
festzusetzen; im Falle der Ausgabe von Aktienoptionen an Mitglieder des Vorstands der
Gesellschaft wird der Aufsichtsrat entsprechend ermachtigt. Die neuen Aktien nehmen vom
Beginn des Geschaftsjahres an, in dem sie durch Auslibung von Optionsrechten entstehen, am
Gewinn teil.

§8

Der Aufsichtsrat ist ermdichtigt, alle nur die Fassung der Satzung betreffenden Anderungen,
insbesondere betreffend die §§ 5, 6 und 7 der Satzung jeweils entsprechend der Durchfiihrung der
Kapitalerhéhung aus dem genehmigten oder bedingten Kapital, zu andern.



lll. Vorstand

§9

(1) Der Vorstand kann aus einer oder mehreren Personen bestehen. Es kdnnen stellvertretende
Vorstandsmitglieder bestellt werden. Der Aufsichtsrat bestimmt die Anzahl der Mitglieder des
Vorstands. Er kann ein Vorstandsmitglied zum Vorsitzenden oder zum Sprecher des
Vorstandes bestellen.

(2) Die Bestellung und der Widerruf der Bestellung der ordentlichen und der stellvertretenden
Vorstandsmitglieder, der AbschluB, die Beendigung und die Anderung der Anstellungsvertriage
erfolgen durch den Aufsichtsrat.

(3) Die Mitglieder des Vorstands haben die Gesellschaft nach MalRRgabe der Gesetze, der Satzung,
der Geschaftsordnung fiir den Vorstand und des Geschaftsverteilungsplans zu fiihren. Der
Aufsichtsrat erldf3t eine Geschaftsordnung fiir den Vorstand mit Geschaftsverteilungsplan.

(4) Die Gesellschaft wird durch zwei Vorstandsmitglieder gemeinschaftlich oder durch ein
Vorstandsmitglied in Gemeinschaft mit einem Prokuristen vertreten. Ist nur ein
Vorstandsmitglied bestellt, so vertritt dieses die Gesellschaft alleine.

(5) Der Aufsichtsrat kann einem oder allen Vorstandsmitgliedern Einzelvertretungsbefugnis
erteilen. Der Aufsichtsrat kann einem oder allen Vorstandsmitgliedern gestatten,

Rechtsgeschafte mit sich als Vertreter eines Dritten abzuschlieRen (teilweise Befreiung von
den Beschrankungen des § 181 BGB).

Aufsichtsrat

§10

Der Aufsichtsrat besteht aus 3 Mitgliedern.



(1)

(2)

(3)

§11

Der Aufsichtsrat ist jeweils flr die Zeit bis zur Beendigung der Hauptversammlung zu wahlen,
die Uber die Entlastung fir das vierte Geschaftsjahr nach Beginn der Amtszeit beschlieRt.
Hierbei ist das Geschaftsjahr, in dem gewahlt wird, nicht mitzurechnen. Scheidet ein
Aufsichtsratsmitglied vor Ablauf der Wahlzeit aus, so ist das an seiner Stelle in den Aufsichtsrat
eintretende Mitglied nur fir die Zeit bis zum Ablauf der Wahlzeit der (Ubrigen
Aufsichtsratsmitglieder zu wahlen.

Gleichzeitig mit den ordentlichen Aufsichtsratsmitgliedern kann fir jedes Aufsichtsratsmitglied
ein Ersatzmitglied gewahlt werden. Sind Ersatzmitglieder gewahlt, so tritt das Ersatzmitglied
fir die Dauer der restlichen Amtszeit des ausscheidenden ordentlichen Mitgliedes an dessen
Stelle.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats konnen ihr Amt durch eine an den Vorsitzenden des

Aufsichtsrats, dessen Stellvertreter oder an den Vorstand zu richtende schriftliche Erklarung
unter Einhaltung einer Frist von vier Wochen niederlegen.

§12

Die Bestellung der von der Hauptversammlung gewdhlten Aufsichtsratsmitglieder kann von ihr vor
Ablauf der Wahlzeit widerrufen werden.

§13

(1) Der Aufsichtsrat hat aus seiner Mitte einen Vorsitzenden und einen Stellvertreter zu wahlen.

Ihre Amtszeit richtet sich nach der Dauer ihres Aufsichtsratsamts.

(2) Der Aufsichtsratsvorsitzende oder - im Falle seiner Verhinderung sein Stellvertreter ist befugt,

Willenserklarungen des Aufsichtsrats in dessen Namen abzugeben. Gleiches gilt fliir den
Empfang von fir den Aufsichtsrat bestimmten Willenserklarungen.

(3) Scheidet der Aufsichtsratsvorsitzende oder sein Stellvertreter aus dem Aufsichtsrat aus, so hat

der Aufsichtsrat unverziiglich eine Neuwahl fiir die restliche Amtszeit des Ausgeschiedenen
vorzunehmen.



(4) Sind der Vorsitzende und dessen Stellvertreter an der Ausibung ihrer Obliegenheiten

verhindert, so hat diese Obliegenheiten fiir die Dauer der Verhinderung das an Lebensjahren
alteste Aufsichtsratsmitglied zu Gibernehmen.

§14

(1) Der Aufsichtsrat gibt sich eine Geschaftsordnung.

(2) Die Sitzungen des Aufsichtsrates werden durch den Vorsitzenden wahrend einer Frist von 7

Tagen unter Angabe des Ortes und der Zeit der Versammlung sowie der fiir die Tagesordnung
vorgesehenen Beratungsgegenstinde einberufen.

(3) Sitzungen des Aufsichtsrates finden mindestens zweimal im Kalenderhalbjahr statt.

(4) Die Mitglieder des Vorstands kénnen, sofern nicht der Vorsitzende des Aufsichtsrats anders

(1)

(2)

(3)

(4)

entscheidet, den Sitzungen des Aufsichtsrats in beratender Funktion beiwohnen.

§15

Der Aufsichtsrat ist - vorbehaltlich abweichender zwingender gesetzlicher Regelungen -
beschluRfahig, wenn sich mindestens drei Mitglieder an der BeschluRfassung beteiligen.
Abwesende Aufsichtsratsmitglieder konnen sich durch die gemal § 15 Abs. 4 vorgesehene
Stimmabgabe an der BeschluRfassung beteiligen (kombinierte BeschluRRfassung), wenn kein
Mitglied des Aufsichtsrates diesem Verfahren widerspricht.

Die Beschliisse des Aufsichtsrates bedlirfen der Mehrheit der abgegebenen Stimmen. Bei
Stimmengleichheit entscheidet die Stimme des Vorsitzenden. Falls der Vorsitzende nicht an
der Stimmabgabe teilnimmt, gibt die Stimme seines Stellvertreters den Ausschlag. Absatz 1
Satz 2 gilt entsprechend.

Der Vorsitzende bestimmt die Art der Abstimmung, sofern kein Mitglied eine abweichende Art
der Abstimmung verlangt.

Eine Beschlussfassung des Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse durch schriftliche,
fernmiindliche, oder andere vergleichbare Formen der Stimmabgabe (einschlieBlich per
Email oder Videokonferenz) ist zuldssig, auch in kombinierter Form, wenn sie der Vorsitzende



(5)

des Aufsichtsrats bzw. des Ausschusses oder im Verhinderungsfall dessen Stellvertreter
anordnet. In dieser Weise gefasste Beschliisse sind nachtraglich vom Vorsitzenden zu
protokollieren und den Aufsichtsraten zugdnglich zu machen. Im Ubrigen gelten die
vorstehenden Bestimmungen entsprechend.

Uber die wesentlichen Inhalte der Verhandlungen und Beschliisse des Aufsichtsrates ist eine

Niederschrift zu fertigen, die vom Sitzungsvorsitzenden und dem Protokollfiihrer zu
unterzeichnen ist.

§16

Der Zustimmung des Aufsichtsrats bediirfen:

a)

b)

d)

der Erwerb, die VerduRerung und die Belastung von Grundstiicken,
die Errichtung und Aufhebung von Zweigniederlassungen,

die Grindung, der Erwerb, die VerdauRerung und die Liquidation von verbundenen
Unternehmeni. S. d. § 15 AktG,

die Erteilung von Prokuren, die stets Gesamtprokuren sein miissen.

Der Aufsichtsrat kann durch Beschluli, insbesondere im Rahmen der Geschaftsordnung fir den
Vorstand, weitere Arten von Geschaften von seiner Zustimmung abhangig machen.

(1)

(2)

§17

Die Mitglieder des Aufsichtsrates erhalten beginnend ab dem Geschaftsjahr 2004 auller dem
Ersatz ihrer baren Auslagen eine nach Ablauf des Geschaftsjahres zahlbare feste Verglitung in
Hohe von EUR 5.000,00 (in Worten: Euro flnftausend ) pro Jahr, und je Mitglied, beginnend
mit dem ersten vollen Geschaftsjahr ihrer Amtszeit.

Zuziglich erhalt jedes Aufsichtsratsmitglied ab dem Geschaftsjahr 1999 ein Sitzungsentgelt in
Hohe von EUR 1.000,00 pro Aufsichtsratssitzung sowie ein Sitzungsgeld von EUR 1.000,00 pro



Sitzung eines Ausschusses des Aufsichtsrats. Der Aufsichtsratsvorsitzende erhalt ein
Sitzungsentgelt in Hohe von EUR 2.000,00 pro Aufsichtsratssitzung; ebenso der Vorsitzende
eines Aufsichtsratsausschusses.

(3) Unterliegen die Vergltung, das Sitzungsentgelt und der Auslagenersatz der Umsatzsteuer,
wird der Steuerbetrag von der Gesellschaft ersetzt.

§18

Der Aufsichtsrat kann aus seiner Mitte Ausschiisse bilden und ihnen - soweit gesetzlich zuldssig -
durch die Geschaftsordnung Aufgaben und Befugnisse (ibertragen. Fir die BeschluRfassung gilt § 15
fiir die Ausschisse entsprechend.

§19

Uber samtliche vertraulichen Angaben und Geheimnisse der Gesellschaft, namentlich Verhandlungen
und Beschliisse des Aufsichtsrats sowie Betriebs- oder Geschaftsgeheimnisse, die ihnen durch ihre
Tatigkeit bekannt geworden sind, haben die Aufsichtsratsmitglieder - auch nach ihrem Ausscheiden
aus dem Amt - Stillschweigen zu bewahren. Bei Sitzungen des Aufsichtsrats anwesende Personen, die
nicht Aufsichtsratsmitglieder sind, sind zur Verschwiegenheit ausdriicklich zu verpflichten.

V. Hauptversammlung

§ 20

(1) Die Hauptversammlung findet am Sitz der Gesellschaft oder in einer Stadt in Hessen statt. Der
Hauptversammlungsort ist in der Einladung anzugeben.

(2) Die Hauptversammlung wird durch den Vorstand oder in den gesetzlich vorgeschriebenen
Fallen durch den Vorsitzenden des Aufsichtsrats oder seine Stellvertreter einberufen.



(3)

(4)

(5)

(6)

(7)

(8)

(1)

(2)

10

Die Einberufung muss, soweit gesetzlich keine kiirzere Frist zuldssig ist, mindestens 30 Tage
vor dem Tag, bis zu dessen Ablauf sich die Aktiondre 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
Aktionare vor der Versammlung anzumelden haben, nicht mitzurechnen.

Die ordentliche Hauptversammlung muR innerhalb von acht Monaten nach Ablauf des
Geschéftsjahres stattfinden.

Zur Teilnahme an der Hauptversammlung und zur Ausiibung des Stimmrechts sind nur
diejenigen Aktionadre berechtigt, die sich in Textform in deutscher oder englischer Sprache bei
der Gesellschaft angemeldet haben. Die Anmeldung muss der Gesellschaft unter der in der
Einberufung hierfir mitgeteilten Adresse mindestens sechs Tage vor der Hauptversammlung
zugehen, wobei der Tag des Zugangs nicht mitzurechnen ist.

Dariber hinaus missen die Aktiondare ihre Berechtigung zur Teilnahme an der
Hauptversammlung und zur Auslibung des Stimmrechts nachweisen. Dazu bedarf es eines
Nachweises ihres  Anteilsbesitzes durch  das  depotfiihrende Kredit-  oder
Finanzdienstleistungsinstitut, der sich auf den Beginn des einundzwanzigsten Tages vor der
Versammlung zu beziehen hat. Der Nachweis muss in Textform in deutscher oder englischer
Sprache erfolgen. Er muss der Gesellschaft unter der in der Einberufung hierfir mitgeteilten
Adresse mindestens sechs Tage vor der Hauptversammlung zugehen, wobei der Tag der
Zugangs nicht mitzurechnen ist.

Das Stimmrecht kann durch einen Bevollméachtigten ausgeilibt werden. Die Erteilung der
Vollmacht, ihr Widerruf und der Nachweis der Bevollméachtigung gegeniiber der Gesellschaft
bediirfen der Textform (§ 126 b BGB). In der Einberufung der Hauptversammlung kann eine
Erleichterung der Textform bestimmt werden. § 135 AktG bleibt unberihrt.

Die Gesellschaft ist zur Ubermittlung von Informationen an die Aktiondre im Wege der
Datenfernlibertragung nach MaRgabe des § 30b Abs. 3 WpHG berechtigt.

§21
Den Vorsitz in der Hauptversammlung fihrt der Vorsitzende des Aufsichtsrates oder ein
anderes durch den Aufsichtsrat zu bestimmendes Aufsichtsratsmitglied.

Fiir den Fall, dalR keine dieser Personen den Vorsitz bernimmt, wird der Versammlungsleiter
durch die Hauptversammlung gewahlt.



(3)

(4)

(5)

(1)
(2)
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Der Vorsitzende leitet die Verhandlungen und bestimmt die Reihenfolge der Gegenstdande der
Tagesordnung.

Der Versammlungsleiter kann das Frage- und Rederecht des Aktionars zeitlich angemessen
beschranken. Er ist insbesondere berechtigt, zu Beginn oder wahrend der Hauptversammlung
einen zeitlich angemessenen Rahmen fiir den gesamten Hauptversammlungsverlauf, fir
einzelne Tagesordnungspunkte oder fiir einzelne Rede- und Fragebeitrage zu setzen.

Alle Beschliisse der Hauptversammlung werden mit einfacher Mehrheit der abgegebenen
Stimmen gefallt, soweit nicht die Satzung oder das Gesetz zwingend eine andere Mehrheit
vorschreiben. Schreibt das Gesetz auRerdem eine Mehrheit des bei der BeschluRfassung
vertretenen Grundkapitals vor, so genligt, soweit gesetzlich zuldssig, die einfache Mehrheit
des vertretenen Grundkapitals.

§22

Jede Stiickaktie gewahrt in der Hauptversammlung eine Stimme.

Das Stimmrecht beginnt mit der Leistung der gesetzlichen Mindesteinlage.

VI. JahresabschluB und Gewinnverwendung

(1)

§23

Der Vorstand hat in den ersten drei Monaten des Geschaftsjahres flir das vorangegangene
Geschaftsjahr die Jahresbilanz, die Gewinn- und Verlustrechnung (JahresabschluB) sowie,
soweit gesetzlich vorgeschrieben, den Lagebericht aufzustellen und dem Abschluprifer zur
Prifung vorzulegen. Unverziiglich nach Eingang des Prifungsberichtes des AbschluBprifers
hat der Vorstand den Jahresabschlul} und gegebenenfalls den Lagebericht zusammen mit dem
Prifungsbericht dem Aufsichtsrat vorzulegen. Zugleich hat der Vorstand dem Aufsichtsrat den
Vorschlag vorzulegen, der der Hauptversammlung fir die Verwendung des Bilanzgewinns
gemacht werden soll.
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(2) Der Vorstand hat der Hauptversammlung lGber das laufende Geschaftsjahr zu berichten.

(3) Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschlul, gegebenenfalls den Lagebericht des Vorstandes und
den Vorschlag fur die Verwendung des Bilanzgewinns zu prifen und tber das Ergebnis seiner
Priifung schriftlich an die Hauptversammlung zu berichten. Er hat seinen Bericht innerhalb
eines Monats, nachdem ihm die Vorlagen zugegangen sind, dem Vorstand zuzuleiten. Billigt
der Aufsichtsrat nach Prifung den Jahresabschlul3, ist dieser festgestellt.

(4) Unverziglich nach Eingang des Berichtes des Aufsichtsrates hat der Vorstand die ordentliche
Hauptversammlung einzuberufen. Der Jahresabschluf3, der Lagebericht des Vorstandes, der
Bericht des Aufsichtsrates und der Vorschlag des Vorstandes fir die Verwendung des
Bilanzgewinns sind von der Einberufung an in den Geschaftsraumen der Gesellschaft zur Einsicht
der Aktiondre auszulegen.

(5) Die Hauptversammlung beschlielt Gber die Verwendung des Bilanzgewinns.

VII. SchluBbestimmungen

§24

Die Kosten der Grindung der Value Management and Research Gesellschaft fir
Vermogensmanagement, Beteiligung und Vermoégensberatung mbH betragen DM 2.500,00. Beim
Formwechsel der Gesellschaft wurde vorgesehen, dal® diese die mit der Kapitalerhohung und dem
Formwechsel verbundenen Kosten in der geschatzten Hohe von insgesamt DM 70.000,00 tragt.

Das bei dem Formwechsel bestehende Grundkapital der Gesellschaft von DM 7.500.000,00 (in
Worten: Deutsche Mark siebenmillionenfiinfhunderttausend) ist durch den Formwechsel der Value
Management and Research Gesellschaft fiir Vermdégensmanagement, Beteiligung und
Vermogensberatung mbH, erbracht worden.

§25
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Falls eine Bestimmung dieser Satzung unwirksam sein sollte, wird dadurch die Wirksamkeit der
ubrigen Bestimmungen nicht berihrt.



