
Rüdiger Grube: Zum 
überraschenden Angriff 
auf der Hauptversamm-

lung schwieg der Vossloh-
Kontrolleur.
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D
ie Kritik wird charmant, fast schon ehr-
fürchtig adressiert. „Darf ich Sie, lieber Herr 
Professor Grube, fragen, wie Sie es schaf-
fen, allen Ihren Aufsichtsratsämtern nach-
zukommen?“ Es ist gegen 11 Uhr, als Sascha 

Borowski, Rechtsanwalt und Vertreter der Deut-
schen Schutzvereinigung für Wertpapierbesitz 
(DSW), an das Rednerpult tritt und spricht. Der 
Schienentechnikkonzern Vossloh hat zur jährli-
chen Hauptversammlung nach Düsseldorf gela-
den. Der SDax-Konzern begrüßt seine Aktionäre 
an historischer Stätte: im denkmalgeschützten 
Ringlokschuppen der Classic Remise, einer Art 
Sammlungsstätte für Liebhaberwagen und Old-
timer.

Die Reden von Aufsichtsrats- und Vorstands-
chef waren bisher perfekt inszeniert. Auf den Ti-
schen liegen grün lackierte Spannklemmen, an-
hand derer die Erfolgsgeschichte des Konzerns 
nacherzählt wird. Die Atmosphäre am Mittwoch 
vergangener Woche ist entspannt. Das ändert sich 
mit dem Mann, der den Nachnamen eines Tatort-
Kommissars trägt. Es wird ein gutes Stück Deut-
scher Corporate Governance aufgeführt.

Denn Borowskis Frage danach, wie Rüdiger 
Grube es schaffe, all seinen Ämtern nachzukom-
men, ist rhetorischer Art. Er fährt unumwunden 
fort: „Wir alle kennen das Sprichwort: ‚Der Tag hat 
24 Stunden – und wenn das nicht reicht, nehmen 

wir die Nacht noch mit dazu.‘“ Und dann zählt er 
in aller Ruhe die zwölf Mandate des Aufsichtsrats-
vorsitzenden der Vossloh AG auf. Rüdiger Grube, 
seines Zeichens einst Chef der Deutschen Bahn, 
leitet nämlich nicht nur dieses Gremium hier.

Der 74-Jährige ist auch Vorsitzender des Auf-
sichtsrats der Hamburger Hafen und Logistik AG 
in Hamburg, bekannt als HHLA. Er sitzt zudem 
den Gremien der Alstom Transportation Germa-
ny GmbH, der Vodafone GmbH in Düsseldorf so-
wie der Euref AG in Berlin vor. Darüber hinaus ist 
er Mitglied des Aufsichtsrats der AVW Immobi-
lien AG in Hamburg und des Verwaltungsrats der 
Deufol SE in Hofheim. Das macht summa sum-
marum zwölf Mandate. Denn Vorsitze zählen 
dem Aktiengesetz zufolge doppelt.

Während Borowski seine Ausführungen fort-
führt und noch auf Grubes Tätigkeit als selbststän-
diger Berater eingeht – und auch dessen Professur 
an der Technischen Universität Hamburg nicht 
vergisst zu erwähnen –, richten sich alle Augen im 
dicht besetzten Saal auf Grube. Der ist Profi ge-
nug, um seine Gesichtszüge nicht entgleisen zu 
lassen – Ringlokschuppen hin oder her. Dass es in 
Grube arbeitet, zeigt sich, wenn überhaupt, an sei-
nen zunehmend zusammengepressten und sich 
zuspitzenden Lippen. Er bewahrt gute Miene zum 
überraschenden Angriff.

Und schweigt – vorerst. Er weiß: Seine Zeit zu 
antworten wird kommen. Und er weiß auch, seine 
Antwort wird im Zweifel eine ganze Heerschar 

Rüdiger Grube 

„Zwölf Mandate 
sind mindestens 

zwei zu viel“
Auf der Vossloh-Hauptversammlung spielt sich ein Lehrstück 
deutscher Corporate Governance ab. In den Hauptrollen: der 

Aufsichtsratschef und ein Aktionärsvertreter.
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Dax-Kontrolleure 
von insgesamt 971 
hatten im vergan-
genen Jahr mehr 
als vier Mandate.

Quelle: Analyse von 
 Handelsblatt und der 
Universität Göttingen
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Martin Kölling Tokio

N issans neuer Chef Ivan Espinosa 
schwor am Dienstag die Beleg-
schaft auf einen radikalen Ret-
tungsplan ein. Anlass ist der 

zweithöchste Verlust der Firmenge-
schichte. „Um unsere Zukunft zu si-
chern, müssen wir weiter und schneller 
voranschreiten“, sagte der Mexikaner 
auf der Jahresbilanzkonferenz am Fir-
mensitz in Yokohama mit Bezug auf 
ein neues Sparprogramm. Er ist erst 
seit April im Amt.

2024 Jahr hatte der kriselnde Au-
tobauer bereits angekündigt, 
9000 Stellen zu streichen. 
Nun sollen es im Rahmen 
des neuen Plans 
„Re:Nissan“ 20.000 
werden, etwa 17 Pro-
zent der globalen 
Belegschaft. Zudem 
will Espinosa sieben 
von 13 Auto- und 
Motorenwerken 
schließen, auch in der 
japanischen Heimat. Da-
mit will er die Produktions-
kapazität bis 2027 von knapp 
vier Millionen auf 2,5 Millionen Au-
tos senken, um nach Jahren der Krise 
wieder dauerhaft profitabel zu werden.

Auch eine Reduzierung der Zulie-
ferer und eine Senkung interner Stan-
dards für Bauteile sollen dazu beitra-
gen, die Kostenbasis um drei Milliar-
den Euro zu senken. Indem Nissan 
chinesische Lieferanten stärker in die 
Lieferkette einbindet, bricht der Kon-
zern mit einer geopolitischen Strategie.

Wie nötig Nissan harte Schnitte 
hat, zeigte die Konzernbilanz für das 
Ende März abgelaufene Bilanzjahr 
2024. Auch andere Hersteller wie 
Volkswagen leiden unter Einbußen in 
China, den US-Autozöllen und den 
hohen Belastungen durch die Entwick-
lung von Elektroautos. Aber bei Nissan 
bedroht die Krise das wirtschaftliche 
Überleben akut. Der Konzernabsatz 
schrumpfte um 2,8 Prozent auf 3,3 
Millionen Autos, der Umsatz leicht auf 
12,6 Billionen Yen, umgerechnet 77 
Milliarden Euro. 

„Es wird nicht einfach“
Nur dank der Finanzsparte lag die Be-
triebsgewinnmarge bei 0,6 Prozent. 
Der Reinverlust lag mit 671 Milliarden 
Yen nur knapp unter dem Rekordver-
lust von 1999, als der französische Au-
tobauer Renault Nissan übernahm und 
vor der Pleite rettete. Dieses Mal ist die 
Herausforderung allerdings größer als 
damals, deutete auch Espinosa an. 
„Nach den Verlusten, die wir heute be-
kannt gegeben haben, haben wir einen 
Berg zu erklimmen“, sagte er. „Es wird 
nicht einfach werden.“

Ein Problem sind die 25-prozenti-
gen Zölle auf Autos unter anderem aus 
Japan, die US-Präsident Donald 
Trump Anfang April verhängt hat. 
Zwar sagt Nissan dank seines Sparpro-
gramms für 2025 voraus, auf der be-
trieblichen Ebene wieder eine schwar-
ze Null zu schreiben. Aber weil der 
Konzern den wichtigen US-Markt 
hauptsächlich aus Mexiko beliefert und 
auch auf die dort hergestellten Autos 
künftig die hohen Abgaben zahlen 
muss, erwartet der Konzern Zusatz-
kosten von 650 Milliarden Yen. Ledig-

Ivan Espinosa, Nissan-Logo: Es sind harte Schnitte nötig. 
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lich 30 Prozent 
davon könnten 

durch Sparen und 
andere Maßnahmen 

aufgefangen werden, hieß 
es. Wegen der hohen Unsicher-

heit verzichtete der Konzern daher auf 
eine Jahresprognose. Zudem fehlt Nis-
san dieses Mal ein zahlungskräftiger 
Retter. Die Zusammenarbeit mit Re-
nault läuft nur beschränkt weiter. Nis-
san will künftig vor allem Fabriken mit 
den Franzosen teilen, aber kaum noch 
gemeinsam Autos entwickeln. Eine 
Fusion mit dem ebenfalls schwächeln-
den Lokalrivalen Honda ist Anfang des 
Jahres geplatzt. 

Espinosa plant daher die Sanierung 
aus eigener Kraft. Der japanische Au-
toanalyst Takaki Nakanishi traut ihm 
zu, gründlicher zu sanieren als der frü-
here Konzernchef Makoto Uchida. Der 
habe aus politischen Gründen die japa-
nischen Werke geschützt. „Ich erwar-
te, dass nun schnell pragmatischere 
Entscheidungen getroffen werden“, 
meint Nakanishi in einem Onlinekom-
mentar in der Finanzzeitung „Nikkei“. 
Espinosas neuer Plan scheint diese Er-
wartung zu bestätigen. Denn er zielt 
auf alle Bereiche des Unterneh-
mens. Mehrere Teams unter Espinosas 

Führung – insgesamt 3000 Mitarbeiter 
– sollen Sparpotenziale identifizieren, 
in der Produktion, im Einkauf und in 
der Entwicklung. Erste Ergebnisse ste-
hen bereits fest. So werden die radika-
len Fabrikschließungen von einer fle-
xiblen Expansionsstrategie ergänzt: 
Aktuell arbeiten die Werke in zwei 
Schichten, mit einer dritten Schicht 
soll die Kapazität künftig erhöht wer-
den können. 

Zudem will Nissan Werke seiner 
Partner Renault und Mitsubishi Mo-
tors nutzen. Dadurch könne die Pro-
duktionskapazität flexibel von den ge-
planten 2,5 Millionen auf 3,4 Millionen 
Autos steigen. Auch mit Honda könn-
te in den USA kooperiert werden, deu-
tete Espinosa an.

Große Hoffnung setzt Espinosa 
zudem auf das chinesische Joint Ven-
ture Dongfeng Nissan. Erstens will der 
Konzernchef die dortigen Werke nun 
stärker für die Entwicklung von Elek-
troautos und für Exportware nutzen. 
Den Anfang sollen zwei eigens für den 
chinesischen Markt entwickelte Elek-
troautos machen. Zweitens will Nissan 
das Know-how des chinesischen 
Marktes nutzen, um die Kosten zu 
senken und das Entwicklungstempo 
zu erhöhen.

Ivan Espinosa

Radikaler Rettungsplan für Nissan 
Der Autobauer hohe Verluste. Der neue Chef beschleunigt den Sanierungsplan drastisch.

von Juristen hinter den Kulissen für ihn mit vor-
bereiten. Dass das vielleicht notwendig sein wird, 
das merkt mit dem weiteren Redefluss des Sascha 
Borowski auch der letzte Kleinaktionär im Saal, 
der weniger in Erwartung kritischer Reden als 
vielmehr in Hinblick auf Häppchen, Mitbringsel 
und Oldtimer-Ambiente angereist ist. 

Denn die Zahlen von Vossloh sind nicht über-
ragend, sie können sich aber sehr gut sehen lassen. 
Der Aktienkurs ist wieder gestiegen, und auch die 
Dividende wird erhöht.

Borowski kommt nach seiner Aufzählung aller 
Mandate und Verpflichtungen Grubes zum Punkt: 
„Fest steht, dass Sie die gesetzlich festgelegte 
Höchstgrenze von Aufsichtsratsmandaten über-
schritten haben.“ Nach Paragraf 100, Absatz 2, Nr. 
1 des Aktiengesetzes sei die Zahl der Mandate auf 
zehn Aufsichtsratsposten gedeckelt.

Und weiter sagt er: „Nebenbei bemerkt, viele 
Stimmrechtsberater, sogenannte Proxy Advisor, 
fordern zu Recht, die Höchstzahl auf fünf Manda-
te zu begrenzen.“ Dass die Deutsche-Corporate-
Governance-Kommission das ähnlich sieht, lässt 
Borowski sogar noch unerwähnt. Er hat seinen 
Punkt gemacht. Schließlich sind die Zeiten der 
Multiaufsichtsräte eigentlich vorbei. Das soge-
nannte Overboarding ist in den vergangenen Jah-
ren dank entsprechender Empfehlungen und ge-
setzlicher Reglungen stetig gesunken. Einer Ana-
lyse von Handelsblatt und der Universität 
Göttingen zufolge hatten 2024 nur noch drei der 
971 Dax-Kontrolleure mehr als vier Mandate.

Für Michael Wolff, Professor für Controlling 
und Management an der Universität Göttingen, 
ist das Overboarding damit „ein Phänomen aus 
der Vergangenheit“. Es gebe nur einzelne „Dino-
saurier“. Auf Anhieb fällt Wolff kein mit Grube 
vergleichbarer Multiaufsichtsrat ein.

Beifall für den Schlussakkord
Auf der Vossloh-Hauptversammlung lässt Bo-
rowski seine Ausführungen in der Frage kumulie-
ren: „An Sie, sehr geehrter Herr Grube, darf ich 
die Frage stellen, warum lassen Sie es zu, dass 
auch unsere Gesellschaft gegebenenfalls zur Ziel-
scheibe von Anfechtungs- und Nichtigkeitsklagen 
wird? Die Nichtigkeit nach Paragraf 250 Aktien-
gesetz steht hier im Raume.“ Schließlich wendet 
sich Borowski mit der „Frage an den Vertreter der 
Familienstiftung“ von Heinz-Hermann Thiele, 
der die Vossloh AG mehrheitlich gehört: „Warum 
schützen Sie unsere Gesellschaft mit Ihrer 
Stimmmacht nicht dergestalt, dass Sie die Be-
schlussunsicherheit korrigieren, indem Sie Herrn 
Professor Grube abwählen, der die gesetzlich zu-
gelassene Höchstgrenze an Aufsichtsratsmanda-
ten überschreitet?“

Mit diesem Schlussakkord endet die Rede des 
Rechtsanwalts. Der Saal klatscht Beifall. Grube 
bleibt ruhig und ruft den nächsten Redner auf.

Nach der Mittagspause gegen 13.30 Uhr darf 
Grube endlich reagieren. Wer jetzt eine wütende 
Gegenrede erwartet hat, wird enttäuscht. Grube, 
der von 2009 bis 2017 der Chef der Deutschen 
Bahn war und dabei Demut und Geduld gelernt 
hat, wird seinem Ruf als erfahrener Multiauf-
sichtsrat gerecht. Er gesteht ein, dass er zu viele 
Mandate habe. „Zwölf Mandate sind mindestens 
zwei zu viel, das ist mir natürlich klar.“ Er plane 
deshalb auch, das Mandat bei der HHLA auf der 
Hauptversammlung des Hafenbetreibers Anfang 
Juli aufzugeben. Dort sei mit MSC ein neuer 
Großaktionär eingetreten. Und seine Professur, 
erzählt Grube, ruhe eh schon seit zwei Jahren: „Ich 
bin nur noch Ehrenprofessor.“

Nach der Hauptversammlung erklärt er auf 
Nachfrage im Gespräch mit dem Handelsblatt: 
„Ich bin sehr gerne Aufsichtsrat. Ich könnte noch 
weitere Mandate annehmen. Diese Anfragen leh-
ne ich jedoch aus Gründen der guten Corporate 
Governance ab.“ Und sagt weiter: „Ich habe im-
mer viel und hart gearbeitet und freue mich nun, 
meinen Erfahrungsschatz weitergeben zu können. 
Erfolg ist kein Schicksal.“

Für Borowski ist der Fall Grube damit erle-
digt. „Die Hauptversammlung von Vossloh hat 
gezeigt, dass hier alle Beteiligten die Aktienkul-
tur aktiv leben. Es wurde sowohl über das 
Wachstum der Gesellschaft als auch über kriti-
sche Themen gesprochen – all dies im Sinne der 
Gesellschaft.“

Versicherung / Risikomanagement

PERSPEKTIVE WEITERBILDUNG

Thema: Online-Seminar:
Existenzgefährdung Großschaden
Sie erhalten in diesem Seminar einen Überblick über
die Mechanismen und Spielregeln der Schaden-
regulierung. Außerdem werden wesentliche
Strategien für Ihre Versicherungen dargestellt.
Zielgruppe: kfm. Geschäftsleitung sowie Führungs-
kräfte aus Controlling, Recht und Einkauf
Seminargebühr: 249,– EUR zzgl. MwSt.

Datum: 24.06.2025
Veranstalter:

gvp Gesellschaft für Versicherungsprüfung mbH
Anmeldung unter:
www.g-vp.de, E-Mail: seminar@g-vp.de
Telefon: 0931 / 45 23 25 120

Unternehmer:in des Tages
Schub
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