
Der Deutsche Corporate Governance-Kodex stellt wesentliche 

gesetzliche Vorschriften zur Leitung und Überwachung deut-

scher börsennotierter Gesellschaften dar und enthält internati-

onal als auch national anerkannte Standards guter und verant-

wortungsvoller Unternehmensführung. Ziel des Kodex ist es, 

das deutsche Corporate Governance System transparenter und 

nachvollziehbarer zu machen. Er will das Vertrauen von interna-

tionalen sowie nationalen Anlegern, Kunden, Mitarbeiterinnen 

und Mitarbeitern und der Öffentlichkeit in die deutsche Unter-

nehmensleitung und -überwachung fördern. Das Aktiengesetz 

verpflichtet Vorstand und Aufsichtsrat einer börsennotierten  

Gesellschaft gemäß § 161 AktG, einmal jährlich zu erklären, ob 

den vom Bundesministerium der Justiz bekannt gemachten 

Empfehlungen der „Regierungskommission Deutscher Corpo-

rate Governance-Kodex“ entsprochen wurde und wird oder 

welche Empfehlungen nicht angewendet wurden oder werden 

(sog.  „comply or explain“).

Die nachfolgende Entsprechenserklärung bezieht sich auf die 

vom Bundesministerium der Justiz am 24. April 2017 im amt-

lichen Teil des Bundesanzeigers bekannt gegebenen Empfeh-

lungen der Regierungskommission Deutscher Corporate Gover-

nance Kodex in der Fassung vom 7. Februar 2017.

Vorstand und Aufsichtsrat der Viscom AG erklären gemäß  

§ 161 AktG, dass den Empfehlungen der „Regierungskommis-

sion Deutscher Corporate Governance Kodex“ grundsätzlich 

entsprochen wird und in der Vergangenheit wurde. Die Entspre-

chenserklärung wurde der Öffentlichkeit auf der Internetseite 

der Gesellschaft dauerhaft zugänglich gemacht. Die folgenden 

Empfehlungen wurden und werden nicht angewendet:

1. Die Gesellschaft hat für den Aufsichtsrat eine Vermögens-
schaden-Haftpflichtversicherung (sog. D&O-Versicherung) 
ohne Selbstbehalt abgeschlossen (Kodex Ziffer 3.8 Abs. 3).
Die Gesellschaft hat die gesetzliche Verpflichtung zur Ein-

führung eines Selbstbehalts für Vorstandsmitglieder gemäß 

§ 93 Abs. 2 Satz 3 AktG i.V.m. § 23 Abs. 1 Satz 1 EGAktG zum 

1. Juli 2010 umgesetzt, sieht aber nach wie vor davon ab,  

einen entsprechenden Selbstbehalt auch für den Aufsichtsrat 

einzuführen. Aus Sicht der Gesellschaft lässt der Charakter des 

Aufsichtsratsmandats, der auch durch die andersartige Aus-

gestaltung der Vergütung deutlich wird, eine Differenzierung 

zwischen Vorstand und Aufsichtsrat angemessen erscheinen. 

Die Ausdehnung des Selbstbehalts in der D&O-Versicherung 

der Viscom AG auch auf Aufsichtsratsmitglieder erschien des-

halb nicht sachgerecht. Hinzu kommt, dass ein Selbstbehalt 

bei vorsätzlichen Pflichtverletzungen ohnehin nicht in Betracht 

kommt und ein Selbstbehalt in Fällen von Fahrlässigkeit in 

anderen Ländern bis heute eher unüblich ist. Es bestand und 

besteht daher die Befürchtung, dass die Vereinbarung eines 

Selbstbehalts bei der Suche nach geeigneten Aufsichtsrats-

kandidaten auch mit internationalem Erfahrungshintergrund  

künftig ein Hindernis darstellen kann.

2. Die Gesellschaft hat keinen Vorsitzenden oder Sprecher 
des Vorstands (Kodex Ziffer 4.2.1).
Vorstand und Aufsichtsrat sind mit Rücksicht auf die Größe des 

Vorstands der Auffassung, dass in dem mit vier Mitgliedern be-

setzten Vorstand ein Vorsitzender oder Sprecher nicht erforder-

lich ist. Im Übrigen geht das Aktienrecht vom Konsensprinzip, 

d. h. von einem kollegial und nicht hierarchisch gegliederten 

Vorstand aus. Seit der Gründung des Unternehmens gilt im  

Vorstand (bzw. zuvor in der Geschäftsführung) das strenge  

Konsensprinzip. Alle wesentlichen Entscheidungen werden 

stets gemeinsam durch sämtliche Vorstände getroffen. 

3. Die mehrjährige Bemessungsgrundlage im Rahmen von 
variablen Vergütungsanteilen sind im Wesentlichen nicht zu-
kunftsbezogen, negativen Entwicklungen wird bei der Aus-
gestaltung der variablen Vergütungsteile keine Rechnung 
getragen und es bestehen keine betragsmäßigen Höchst-
grenzen hinsichtlich der Gesamtvergütung und variabler 
Vergütungsteile (Kodex Ziffer 4.2.3 Abs. 2).
Die mehrjährige variable Vergütung des Vorstands der Viscom 

AG (Tantieme II) bemisst sich nach dem Durchschnitts-Konzern-

EBIT der letzten drei Jahre, verbunden mit dem Erreichen eines 

durchschnittlichen Mindest-EBIT über den Betrachtungszeit-

raum sowie einem positiven EBIT im abgelaufenen Geschäfts-

jahr. Vorstand und Aufsichtsrat sind der Auffassung, dass auch bei 

dieser Ausgestaltung der variablen Vergütung der Vorstand stets 

den mehrjährigen Erfolg seiner Tätigkeit im Blick haben muss.  
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Denn der Vorstand kann bei Beginn des jeweiligen Dreijahres-

zeitraums nur dann mit einer variablen Vergütung zum Ende des 

Dreijahreszeitraums rechnen, wenn sich das Durchschnitts-EBIT 

in diesem Zeitraum positiv entwickelt. Die Regelung entfaltet 

damit eine entsprechende mehrjährige und positiv zukunftsbe-

zogene Anreizwirkung. Aufgrund der rollierenden Betrachtung 

des Dreijahreszeitraums besteht nach Auffassung von Vorstand 

und Aufsichtsrat auch kein Bedürfnis, Instrumentarien für eine  

weitergehende Berücksichtigung negativer Entwicklungen 

einzuführen. 

Die variablen Vergütungsbestandteile (Tantieme I und Tantie-

me II) sind insgesamt auf 100 % der festen jährlichen Bruttover-

gütung beschränkt. Da der Betrag der festen jährlichen Brutto-

vergütung der Vorstandsmitglieder feststeht, ergibt sich aus der 

Festlegung einer betragsmäßigen anstelle einer prozentualen 

Höchstgrenze nach Auffassung von Vorstand und Aufsichtsrat 

kein zusätzlicher Erkenntnisgewinn.

4. Die Dienstverträge mit den Vorstandsmitgliedern der  
Viscom AG sehen keine Abfindungs-Caps bei vorzeitiger Be-
endigung der Vorstandstätigkeit vor (Kodex Ziffer 4.2.3 Abs. 4).
Die Vorstandsanstellungsverträge sehen für den Fall der vorzei-

tigen Beendigung der Vorstandstätigkeit keinen Abfindungs-

Cap in Höhe von maximal zwei Jahresvergütungen vor, auch 

nicht in Form von sog. (modifizierten) Koppelungsklauseln. Ei-

ne Abfindungsbegrenzung für das Vorstandsmitglied wäre in 

den relevanten Fällen rechtlich häufig nicht durchsetzbar. Liegt 

weder ein wichtiger Grund für den Widerruf der Bestellung im 

Sinne des § 84 Abs. 3 Satz 1 AktG noch ein wichtiger Grund 

für die außerordentliche Kündigung des Anstellungsvertrags 

im Sinne des § 626 BGB vor, kann der Dienstvertrag mit dem 

betreffenden Vorstandsmitglied nur einvernehmlich beendet 

werden. In diesem Falle besteht keine Verpflichtung des Vor-

standsmitglieds, einer Abfindungsbegrenzung im Sinne der 

Kodex-Empfehlung zuzustimmen. Auch sog. (modifizierte) Kop-

pelungsklauseln, die die Beendigung des Vorstandsanstellungs-

vertrags an den Widerruf der Bestellung aus wichtigem Grund 

knüpfen und für diesen Fall einen entsprechenden Abfindungs-

Cap vorsehen, können nicht gegen den Willen des betreffenden 

Vorstandsmitglieds einseitig vom Aufsichtsrat durchgesetzt 

werden (Abweichung von Kodex Ziffer 4.2.3 Abs. 4).

Erfolgt die vorzeitige Beendigung der Vorstandstätigkeit aus 

einem vom Vorstandsmitglied zu vertretenden wichtigen 

Grund, dürfen Abfindungszahlungen ohnehin nicht erfolgen.

5. Die Satzung und die Geschäftsordnung für den Vorstand 
sehen keine Altershöchstgrenze für Vorstandsmitglieder vor 
(Kodex Ziffer 5.1.2).
Bei der Altersstruktur der derzeitigen Besetzung des Vorstands 

stellt sich die Frage nicht. Außerdem soll dem Unternehmen 

grundsätzlich auch die Expertise erfahrener Vorstandsmitglieder 

zur Verfügung stehen. Ein allein altersbedingter Ausschluss  

erscheint Vorstand und Aufsichtsrat nicht sinnvoll, da hierdurch 

eine optimale Besetzung des Vorstands aus rein formalen Grün-

den verhindert werden könnte. Eine Festlegung in der Satzung 

oder der Geschäftsordnung wurde und wird daher als nicht  

erforderlich erachtet. 

6. Der Aufsichtsrat hat keine Ausschüsse gebildet, insbeson-
dere keinen Prüfungsausschuss (Kodex Ziffern 5.3.1, 5.3.2, 
5.3.3).
Der Aufsichtsrat besteht lediglich aus drei Mitgliedern. Nach 

Ansicht des Aufsichtsrats ist die Bildung eines Prüfungsaus-

schusses unter den spezifischen Gegebenheiten der Gesell-

schaft nicht zweckmäßig und führt – anders als bei größeren 

Gremien – auch nicht zu einer Effizienzsteigerung. Alle Sach-

verhalte werden von sämtlichen Mitgliedern des Aufsichtsrats 

behandelt, so dass auch die Bildung weiterer Ausschüsse nicht 

sinnvoll erschien. Da der Aufsichtsrat der Viscom AG nicht der 

Mitbestimmung unterliegt, ist die Bildung eines Nominierungs-

ausschusses, der ausschließlich mit Vertretern der Anteilseigner 

besetzt ist, obsolet.

7. Die in der Satzung festgelegte feste Vergütung des Auf-
sichtsrats berücksichtigt nicht den Vorsitz und die Mitglied-
schaft in Ausschüssen (Kodex Ziffer 5.4.6).
Da der Aufsichtsrat mit Rücksicht auf seine Größe keine Aus-

schüsse gebildet hat, entfällt insoweit eine differenzierte Vergü-

tungsregelung für Ausschussvorsitzende bzw. -mitglieder.

Hannover, 22. Februar 2019

Der Vorstand			   Der Aufsichtsrat


