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0 Zusammenfassung 
0.1 Der Bundesrechnungshof prüft die Betätigung des Bundes bei der Deutschen 

Bahn AG (DB AG) und ihren Konzernunternehmen nach § 92 Bundeshaushaltsord-
nung (BHO). Eine der Aufgaben des beteiligungsführenden Bundesministeriums für 
Digitales und Verkehr (BMDV) ist es, sich bei seiner Prüfung nach § 69 BHO mit dem 
Jahres- und Konzernabschluss zu befassen und auch dem Parlament regelmäßig im 
Rahmen eines Beteiligungsmonitorings über die wirtschaftliche Lage des Konzerns zu 
berichten. Zudem bereiten alle beteiligten Bundesministerien ihre Bundesvertreterin-
nen bzw. -vertreter im Aufsichtsrat der DB AG für die Prüfung des Abschlusses nach 
§ 171 Absatz 1 Aktiengesetz (AktG) vor.  

Der vorliegende Beratungsbericht des Bundesrechnungshofes zum Konzernab-
schluss 2021 der DB AG setzt die Berichterstattung zu den Konzernabschlüssen an die 
Bundesregierung und das Parlament in den Vorjahren fort. Er soll die Transparenz 
zum DB AG-Konzern erhöhen und damit die Bundesministerien beratend unterstüt-
zen, die wirtschaftliche Entwicklung zu beurteilen sowie eigene Maßnahmen abzulei-
ten. Die mit den beteiligten Bundesministerien abgestimmte Stellungnahme des 
BMDV zum Entwurf dieses Berichts ist berücksichtigt. (Nummer 1) 

0.2 Nach den hohen Verlusten im ersten Pandemie-Geschäftsjahr 2020 zeigt der Kon-
zernabschluss für das Jahr 2021 auf den ersten Blick Verbesserungen auf. So stiegen 
im Geschäftsjahr 2021 Umsatz, operatives Ergebnis und Eigenkapital an. Außerdem 
wuchs die Verschuldung nicht weiter. Das Logistiksegment DB Schenker profitierte 
von marktbedingten Frachtratensteigerungen und konnte Umsatz und Ergebnis ver-
bessern. Zugleich erzielten jedoch insbesondere alle Eisenbahnverkehrssegmente des 
Konzerns weiter massive Verluste. (Nummer 2) 

0.3 Die Erholung von operativem Ergebnis, Eigenkapital und Verschuldung basiert im 
Kern aber nicht auf der Ergebnisverbesserung bei DB Schenker (Steigerung um 
0,5 Mrd. Euro), sondern auf Bundesleistungen von 6 Mrd. Euro im Jahr 2021 – über 
die bisherigen Zahlungen des Bundes hinaus. (Nummer 3.1) 

Diese Erholung beruht auch nicht auf effektiv wirksamen Einsparungen. Eine solche 
„Gegensteuerung“ hatte die DB AG als Eigenbeitrag zugesagt, um finanzielle Schäden 
der Pandemie zu begrenzen. In den von der Pandemie stark betroffenen Segmenten 
des Systemverbunds Bahn (Eisenbahnverkehrs- und -infrastruktursegmente der 
DB AG) wuchsen allerdings sowohl die operativen Kosten als auch die Investitionen. 
Ob diese Ausgabensteigerungen in der Krise zielführend waren, um das Angebot 
nachhaltig zu stabilisieren und zu verbessern, ist angesichts der aktuellen operativen 
Probleme zunehmend unklar. (Nummer 3.2)  

0.4 Für einen ausgewogenen Blick auf die Ertragslage ist zudem das im Konzernabschluss 
dargestellte operative Ergebnis (EBIT bereinigt um Sondereffekte) nur bedingt geeig-
net. Für die angemessene Interpretation der Ertragslage und -entwicklung können 
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zwar Sondereffekte grundsätzlich herausgerechnet bzw. „bereinigt“ werden. Auf-
grund von Regelmäßigkeit, Höhe und Einseitigkeit der Bereinigungen sollte die Beur-
teilung der Ertragskraft zumindest noch weitere Kennzahlen berücksichtigen: So ste-
hen dem kumulierten bereinigten EBIT von mehr als 5 Mrd. Euro für den Zeitraum 
von 2015 bis 2021 ein (unbereinigtes) EBIT von 1 Mrd. Euro und ein kumulierter Jah-
resverlust von -5 Mrd. Euro gegenüber. (Nummer 3.3) 

0.5 Die Nettofinanzschulden als Verschuldungskennzahl stiegen in den letzten Jahren mit 
Ausnahme des Jahres 2021 kontinuierlich an, da die operativen Erträge die Investi-
tionen des Konzerns nicht deckten. Das Niveau von 29 Mrd. Euro per 31. Dezember 
2021 liegt im Rahmen der pandemiebedingt gelockerten Vorgaben des Haushaltsaus-
schusses des Deutschen Bundestages (Haushaltsausschuss). Allerdings ist der verblei-
bende Spielraum begrenzt, sofern die bereits erhaltenen Pandemiehilfen wie vorge-
sehen vom Grenzwert abgezogen werden. Dass gerade in dieser Situation ab dem 
Jahr 2022 keine Maßgabe und damit kein Begrenzungsmechanismus mehr besteht, 
wird der bisherigen Entwicklung und der Lage nicht gerecht. (Nummer 3.4) 

0.6 Bei einem Blick auf die einzelnen Segmente des Konzerns zeigen sich erhebliche Her-
ausforderungen, insbesondere im Systemverbund Bahn: Bei DB Cargo und DB Regio 
haben sich die Ergebnisse bereits vor der Pandemie kontinuierlich verschlechtert. Sie 
sind in den letzten Jahren weiter abgesunken, mit massiven Defiziten bei DB Cargo. 
Im aktuell defizitären Fernverkehr hängt die wirtschaftliche Stabilisierung davon ab, 
dass die Nachfrage so gesteigert wird, dass die zwischenzeitlichen Kosten- und Kapa-
zitätssteigerungen kompensiert werden. Dazu kommen anhaltend hohe Defizite im 
Segment Beteiligungen/Sonstige. Überlagert wird dies von den Herausforderungen 
der Infrastruktursegmente, wo nicht nur steigende Kosten erkennbar sind, sondern 
die Leistungsfähigkeit des Netzes zunehmend in Frage gestellt wird. 

Auch bei den Großbeteiligungen besteht Handlungsbedarf: Bei DB Arriva ist die Profi-
tabilität des Geschäfts wiederherzustellen und die Beteiligung schrittweise zu veräu-
ßern. Für DB Schenker ist trotz der aktuell positiven Ertragslage die drängende Frage 
zu beantworten, ob hinreichende Investitionen zur Stabilisierung der Marktposition 
innerhalb des hoch verschuldeten DB AG-Konzerns möglich sind. (Nummer 4) 

0.7 Die Prognose des Konzerns für das Jahr 2022 geht zwar (erstmals seit Beginn der Pan-
demie) von einem positiven operativen Ergebnis aus, die Verschuldung soll ange-
sichts hoher Investitionen jedoch weiter steigen. Die in der Prognose unterstellte 
gleichzeitige Steigerung von Investitionen, Betriebsleistung und Pünktlichkeit er-
scheint bereits nach den Erfahrungen der Vorjahre ambitioniert. Zugleich sind kon-
krete Risiken benannt, die die kurz- und mittelfristigen Planungen gefährden  
(Kosten-, Zins- und Projektrisiken). (Nummer 5) 

0.8 Die bisherigen Entwicklungen im Geschäftsjahr 2022 zeigen zwar einerseits eine wei-
tere wirtschaftliche Erholung des Konzerns aufgrund der anhaltenden Sondersitua-
tion bei DB Schenker. Der Systemverbund Bahn wirtschaftet jedoch weiterhin defizi-
tär, obwohl dessen Umsätze insgesamt das Vorpandemieniveau wieder erreicht 
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haben. Insbesondere entstehen mit der jüngsten massiven Verschlechterung der 
operativen Qualität (Pünktlichkeit) sowie stark ansteigender Energiekosten aufgrund 
der Energiekrise weitere Risiken für die künftige Entwicklung. Sollten diese Probleme 
längerfristig bestehen, kann dies zum einen die Wachstumspotenziale gefährden. 
Zum anderen ist zu befürchten, dass über längere Zeit zusätzliche Mittel des Kon-
zerns und/oder des Bundes erforderlich sind, um die Qualität durch gegensteuernde 
Maßnahmen bei der Infrastruktur und darüber hinaus zu stabilisieren. (Nummer 7) 

0.9 Der Bund hat angesichts akuter Probleme im Sommer 2022 bereits angekündigt, ins-
besondere hinsichtlich der Infrastruktur stärker Einfluss auf die DB AG nehmen zu 
wollen. Da die Probleme allerdings weit über die Infrastruktur hinausgehen, sollte der 
Bund auch darüber hinaus eine aktivere Rolle einnehmen und in seiner Rolle als Ei-
gentümer auf eine effektive Stabilisierung der DB AG dringen. Vor diesem Hinter-
grund gibt der Bundesrechnungshof folgende Empfehlungen:  

• Der Bund sollte die weitere Entwicklung der Segmente inhaltlich enger begleiten, 
um die wirtschaftliche Stabilisierung insbesondere der krisenbehafteten Bereiche 
sicherzustellen. 

• Mit der erforderlichen Verbesserung der Schieneninfrastruktur und der notwendi-
gen wirtschaftlichen Stabilisierung der Schienenverkehrssegmente steht der Kon-
zern vor enormen Herausforderungen. Für die hierfür erforderliche Fokussierung 
sollte der Bund auch die Struktur des Konzerns auf den verfassungsrechtlichen Ge-
währleistungsauftrag ausrichten und konzentrieren.  

• Die operative Leistungsfähigkeit und vor allem die wirtschaftliche Lage des DB AG 
Konzerns hat sich in den letzten Jahren erkennbar weiter verschlechtert. Der Bund 
muss weiteren Verschlechterungen der wirtschaftlichen Basis entgegenwirken. 

Um diese Punkte umzusetzen, muss sich der Bund vertieft mit den vielfältigen Her-
ausforderungen des Konzerns auseinandersetzen. Erst dadurch kann er die bestehen-
den Einfluss- und Kontrollrechte als Eigentümer inhaltlich angemessen ausüben und 
im Sinne einer „aktiven Beteiligungsführung“ die Bundesinteressen gegenüber der 
DB AG engagiert und durchsetzungsstark vertreten. (Nummer 9) 
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1 Hintergrund der Berichterstattung 
Die DB AG als Obergesellschaft des DB AG-Konzerns befindet sich zu 100 % im Bundeseigen-
tum. Die Beteiligungsführung des Konzerns obliegt dem BMDV. Das BMDV hat sich in dieser 
Funktion intensiv mit dem Jahres- und Konzernabschluss zu befassen (unter anderem bei sei-
ner Prüfung und Berichterstattung nach § 69 BHO1 und seinem Beteiligungsmonitoring ge-
genüber dem Parlament). Neben dem BMDV entsenden zudem auch das Bundesministerium 
der Finanzen (BMF) und das Bundesministerium für Wirtschaft und Klimaschutz (BMWK) 
Vertreterinnen und Vertreter in den Aufsichtsrat der DB AG und weiterer Konzernunterneh-
men (Bundesvertreterinnen und -vertreter). Explizit Bestandteil der Aufsichtsratsarbeit ist 
dabei die Prüfung des Jahres- und Konzernschlusses nach § 171 Absatz 1 AktG.2 Damit die 
Bundesvertreterinnen und -vertreter diese Aufgabe wahrnehmen und die Eigentümerinte-
ressen vertreten können, haben die beteiligten Bundesministerien sie hierauf angemessen 
vorzubereiten. 

Der Bundesrechnungshof prüft die Betätigung des Bundes bei der DB AG und ihren Konzern-
unternehmen nach § 92 BHO. Die Analyse des testierten Konzernabschlusses und die Bewer-
tung der wirtschaftlichen Lage auf dieser Grundlage ist Teil der Betätigungsprüfung. Über 
seine Erkenntnisse hat er bereits in den Vorjahren die Bundesregierung und das Parlament 
in Beratungsberichten nach § 88 Absatz 2 BHO informiert.3 Auch für das Geschäftsjahr 2021 
hat sich der Bundesrechnungshof mit dem Konzernabschluss befasst und auf dieser Basis 
den vorliegenden Beratungsbericht zur wirtschaftlichen Lage erstellt. Er soll die Transparenz 
zu den Geschäftszahlen des DB AG-Konzerns erhöhen. Damit unterstützt er die beteiligten 
Bundesministerien, 

• die wirtschaftliche Entwicklung des Konzerns im Jahr 2021 zu bewerten, 
• die individuellen Herausforderungen der Segmente zu beurteilen und  
• den wirtschaftlichen Ausblick und die Herausforderungen des Konzerns einzuschätzen. 

Informationsbasis ist der veröffentlichte Konzernabschluss des Geschäftsjahres 2021  
(1. Januar – 31. Dezember 2021) nach den internationalen Rechnungslegungsstandards IFRS. 
Vertrauliche Geschäftsdaten haben keinen Eingang in den Bericht gefunden.  

Die mit dem BMF und dem BMWK abgestimmte Stellungnahme des BMDV vom  
14. September 2022 zum Entwurf dieses Berichts wurde dabei berücksichtigt. 

 
1  Dabei hat das BMDV nach den VV-BHO gegenüber dem Bundesrechnungshof die Vermögens-, Finanz- und 

Ertragslage des Unternehmens zu beurteilen. 
2  Vgl. auch Punkt 8.1.2 des Public Corporate Governance Kodex des Bundes. 
3  Beratungsberichte nach § 88 Absatz 2 BHO an die Bundesregierung vom 31. Mai 2019,  

Gz.: III 6 - 2019 - 0227 und an den Haushaltsauschuss des Deutschen Bundestages (Haushaltsausschuss) 
vom 11. September 2019, Gz.: III 6 - 2019 - 0227/1-HHA.  
Beratungsbericht nach § 88 Absatz 2 BHO an die Bundesregierung vom 2. November 2020,  
III 6 - 2020 - 0606. 
Beratungsbericht nach § 88 Absatz 2 BHO an die Bundesregierung vom 29. November 2021,  
Gz.: III 4 - 2021 - 0407. 
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2 Wirtschaftliche Lage des DB AG-Konzerns 
Ertragslage (Gewinn- und Verlustrechnung) 

Der Umsatz des DB AG-Konzerns stieg im Jahr 2021 auf 47,1 Mrd. Euro. Damit übertraf der 
Konzernumsatz nicht nur das Niveau des Pandemiejahres 2020 (39,9 Mrd. Euro), sondern 
auch der Vorpandemiejahre. Der Anstieg resultierte dabei vor allem aus dem Logistikseg-
ment DB Schenker, dessen Umsatz (und Ergebnis) im Wesentlichen aufgrund der Marktent-
wicklung deutlich zunahm. Insbesondere die Schienenverkehrssegmente DB Fernverkehr 
und DB Regio lagen dagegen noch deutlich unterhalb früherer Umsatzniveaus, da die Fahr-
gastzahlen pandemiebedingt anhaltend niedrig waren (Abbildung 1). 

Abbildung 1  

Umsatzanstieg im Jahr 2021 durch DB Schenker getrieben 
Umsatz 2015 – 2021 (in Mrd. Euro).  

Grafik: Bundesrechnungshof. 

Quelle: Integrierter Bericht 2021, S. 190 (und entsprechende Tabellen in Vorjahren). 

Das operative Ergebnis des Konzerns (bereinigtes EBIT) lag im Jahr 2021 bei -1,6 Mrd. Euro 
(2020: -2,9 Mrd. Euro). Es war damit trotz Rekordumsätzen deutlich negativ und unter Vor-
pandemie-Niveau (ca. 2 Mrd. Euro). Im Jahr 2021 und auch im Vorjahr erzielten dabei ledig-
lich das Logistiksegment Schenker sowie die regulierte Eisenbahninfrastruktur operative 
Überschüsse. Insbesondere DB Fernverkehr erwirtschaftete hohe Verluste (Abbildung 2).   
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Abbildung 2  

Nur zwei Konzernsegmente mit operativen Überschüssen 
Bereinigtes EBIT 2015 – 2021 (in Mrd. Euro).  

Grafik: Bundesrechnungshof. 

Quelle: Integrierter Bericht 2021, S. 190 (und entsprechende Tabellen in Vorjahren). 

Das bereinigte EBIT enthält dabei keine außerordentlichen Effekte.4 Das EBIT laut Konzern-
abschluss, welches solche Sondereffekte beinhaltet, lag im Jahr 2021 aufgrund außeror-
dentlicher Erträge bei -0,3 Mrd. Euro (2020: -4,8 Mrd. Euro, Abbildung 3).  

Abbildung 3 

Erträge mit außerordentlichen Effekten insgesamt geringer 
EBIT und bereinigtes EBIT 2015 – 2021 (in Mrd. Euro).  

Grafik: Bundesrechnungshof. 

Quelle: Integrierter Bericht 2021, S. 186, 190 (und entsprechende Tabellen in Vorjahren). 

 
4  Es handelt sich dabei grundsätzlich um „Sachverhalte, die dem Grunde und/oder der Höhe nach als außer-

ordentlich gelten und die die operative Entwicklung im Zeitablauf wesentlich verändern würden.“ In be-
grenztem Umfang bestehen zudem Umgliederungen, Integrierter Bericht 2021, S. 88. 
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Insgesamt erwirtschaftete der Konzern seit dem Jahr 2015 ein EBIT von 1,1 Mrd. Euro, was 
deutlich unter dem ausgewiesenen bereinigten EBIT von 5,4 Mrd. Euro liegt.  

Aus dem EBIT laut Konzernabschluss errechnet sich unter Berücksichtigung des Finanz- und 
Steueraufwands das Jahresergebnis. Dieses lag im Jahr 2021 bei -0,9 Mrd. Euro 
(2020: -5,7 Mrd. Euro). Aus dem Jahresergebnis leitet sich schließlich das eigenkapitalwirk-
same Gesamtergebnis ab, in dem noch direkt im Eigenkapital erfasste Ergebnispositionen 
berücksichtigt werden. Dabei kam es im Jahr 2021 zu einer zinsbedingten Neubewertung 
von Pensionsverpflichtungen, was zu einer deutlichen Entlastung führte. Hierdurch lag das 
Gesamtergebnis und die daraus resultierende Eigenkapitaländerung mit 0,7 Mrd. Euro im 
positiven Bereich.5  

Vermögenslage (Bilanz) 

Die Bilanzsumme des DB AG-Konzerns ist zwischen dem Jahr 2015 und 2021 stetig von 
56,1 auf 71,8 Mrd. Euro angewachsen. Dabei nahmen auf der Aktivseite der Bilanz sowohl 
die langfristigen als auch die kurzfristigen Vermögenswerte zu. Auf der Passivseite kam es 
hingegen zu einem Anstieg der Verbindlichkeiten bei einem Rückgang des Eigenkapitals. 

Das Eigenkapital des Konzerns betrug per 31. Dezember 2021 10,6 Mrd. Euro (inkl. Hybrid-
anleihen6). Dies entspricht einer Eigenkapitalquote von 15 % (Abbildung 4). 

Abbildung 4  

Eigenkapital(-quote) durch Verluste unter Druck 
Eigenkapital 2015 – 2021 (in Mrd. Euro).  

Grafik: Bundesrechnungshof. 

Quelle: Integrierter Bericht 2021, S. 187 (und entsprechende Tabellen in Vorjahren). 

 
5  Integrierter Bericht 2021, S. 186. 
6  Hybridanleihen sind verzinsliche Schuldtitel zur externen Unternehmensfinanzierung. Sie werden „aufgrund 

ihrer Laufzeit und ihrer Zinszahlungsklauseln für die Internationale Rechnungslegung wie Eigenkapital be-
handelt, obwohl es sich gesellschafts- und steuerrechtlich um Fremdkapital handelt“. Nach dem deutschen 
Handelsgesetzbuch sind sie als Verbindlichkeiten auszuweisen (Häuselmann, BB 2007, S. 931 – 936). 
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Der Anstieg des Eigenkapitals gegenüber dem Vorjahr (7,3 Mrd. Euro) resultiert einerseits 
aus dem positiven Gesamtergebnis (0,7 Mrd. Euro, Nummer 2.1), andererseits aus verschie-
denen Eigenkapitalzuführungen des Bundes (Nummer 3.1). Trotz der Erholung im Jahr 2021 
liegt das Eigenkapital und die Eigenkapitalquote weiterhin deutlich unter dem Vorpandemie-
Niveau. 

Die vom DB AG-Konzern primär verwendete Verschuldungskennzahl der Nettofinanzschul-
den lag per 31. Dezember 2021 bei 29,1 Mrd. Euro und damit weitgehend unverändert ge-
genüber dem Vorjahr. Langfristig ist hingegen ein deutlicher Anstieg der Verschuldung fest-
zustellen: Im Zeitraum seit 2015 stieg sie von 21,7 auf 29,1 Mrd. Euro.7 Dabei liegt die 
„tatsächliche“ Verschuldung8 unter Berücksichtigung der im Jahr 2019 emittierten Hybridan-
leihen noch um 2,0 Mrd. Euro höher. Die Verschuldung stieg vor allem während des ersten 
Pandemiejahres deutlich an, war aber schon davor stetig angewachsen (Abbildung 5). 

Abbildung 5 

Nettofinanzschulden auf unverändert hohem Niveau 
Nettofinanzschulden und Hybridanleihen 2015 – 2021 (in Mrd. Euro).  

Grafik: Bundesrechnungshof. 

Quelle: Integrierter Bericht 2021, S. 94 (und entsprechende Tabellen in Vorjahren). 

3 Bewertung der wirtschaftlichen Lage des 
DB AG-Konzerns 

Im Jahr 2021 haben sich die wesentlichen Ertragskennzahlen gegenüber dem Vorjahr verbes-
sert. Auch das Eigenkapital erholte sich nach dem Rückgang im Jahr 2020, wenn auch auf 

 
7  Jeweils per 31. Dezember. Zwischenzeitliche Umstellung der Rechnungslegung bezüglich Operate Leases im 

Jahr 2019 durch nachträgliche Berücksichtigung entsprechender Verbindlichkeiten egalisiert. 
8  Bezeichnung des BMDV in der Stellungnahme vom 14. September 2022, S. 6. 
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niedrigem Niveau. Ebenso konnte ein weiterer Anstieg der Verschuldung vermieden werden. 
Die Hintergründe werden im Folgenden näher analysiert und bewertet: 

• In welchem Umfang sind in den Geschäftszahlen Unterstützungsleistungen des Bundes 
enthalten und wie beeinflussten sie die wirtschaftliche Lage im Jahr 2021? (Nummer 3.1) 

• Wie wirkten sich die vom DB AG-Konzern zugesagten Gegensteuerungs-/Einsparungsbe-
mühungen im Jahr 2021 aus? (Nummer 3.2) 

• Wie sind das Ertrags- und Verschuldungsniveau zu bewerten? (Nummern 3.3 und 3.4).  

3.1 Wirtschaftliche Lage stark geprägt von Leistungen des 
Bundes 

Der Bund leistete bereits in früheren Jahren Zahlungen in Milliardenhöhe, die dem DB AG-
Konzern zugutekommen, um beispielsweise Investitionen in das Schienennetz zu fördern, 
den Betrieb des Regionalverkehrs zu finanzieren oder die Attraktivität des Schienengüterver-
kehrs zu erhöhen. Über diese regelmäßigen Zahlungen hinaus erhielt der Konzern im 
Jahr 2021 signifikante weitere Mittel vom Bund.  

Pandemiebedingte finanzielle Unterstützungen in der Gewinn- und Verlustrechnung: 
• ÖPNV-Rettungsschirm (erhaltener Betrag 2021: 0,5 Mrd. Euro): 

Kompensation pandemiebedingter Umsatzverluste im Regionalverkehr. Zugang für alle 
Marktteilnehmer. Anteilige Finanzierung durch den Bund und die Bundesländer, Auszah-
lung durch die Aufgabenträger.9 

• Pandemiebedingte Trassenpreisförderung (erhaltener Betrag 2021: 2,1 Mrd. Euro): 
Kompensation pandemiebedingter Schäden durch (teilweise nachträgliche) Trassenpreis-
förderung. Zugang für alle Marktteilnehmer für die Jahre 2020 bis 2022. Der erhaltene Be-
trag enthält 1,8 Mrd. Euro für den Fernverkehr und 0,3 Mrd. Euro für den Güterverkehr 
für den Zeitraum 2020 und 2021.10 

Pandemiebedingte finanzielle Unterstützungen jenseits der Gewinn- und Verlustrechnung: 
• Eigenkapitalzuführung zur Kompensation pandemiebedingter Schäden (erhaltener Be-

trag: 0,6 Mrd. Euro): 
Der Bund als Eigentümer der DB AG vereinbarte mit dem Konzern im Jahr 2020, pande-
miebedingte Schäden bzw. Umsatzverluste anteilig zu kompensieren. Nach beihilferechtli-
cher Prüfung der EU-Kommission führte der Bund im Jahr 2021 Eigenkapital für pande-
miebedingte Verluste im Fernverkehr im Jahr 2020 zu.11  

• Dividendenentfall bzw. -ersatz (nicht erfolgte Zahlung an den Bund: 0,7 Mrd. Euro):  
In der Leistungs- und Finanzierungsvereinbarung III (LuFV III) vereinbarten die DB AG und 

 
9  Integrierter Bericht 2021, S. 38. 
10  Integrierter Bericht 2021, S. 38, S. 196. 
11  Integrierter Bericht 2021, S. 38, S. 216. Im Jahr 2022 weitere Zahlungen für pandemiebedingte Schäden bei 

DB Cargo und den Infrastruktursegmenten. 
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ihre Eisenbahninfrastrukturunternehmen mit dem Bund die Zahlung einer jährlichen Divi-
dende von 0,65 Mrd. Euro. Der Bund stellt den an ihn gezahlten Betrag wiederum den Ei-
senbahninfrastrukturunternehmen der DB AG für Ersatzinvestitionen bereit (Finanzie-
rungskreislauf). Aufgrund der Verlustsituation im Jahr 2020 entfiel die Dividendenzahlung 
der DB AG an den Bund im Jahr 2021. Der Bund stellte die vorgesehenen Investitionsmit-
tel zusätzlich aus dem Bundeshaushalt zur Verfügung.12 

Darüber hinaus kam es im Jahr 2021 erstmalig zu einer Eigenkapitalzuführung aus dem Kli-
maschutzpaket (erhaltener Betrag: 2,1 Mrd. Euro). Im Rahmen des Klimaschutzpakets wurde 
im Jahr 2019 vereinbart, den DB AG-Konzern bei Investitionen in die Infrastruktur zusätzlich 
zu unterstützen. Nach Abschluss der beihilferechtlichen Prüfung durch die EU-Kommission 
im Jahr 2021 leistete der Bund die Zahlungen für die Jahre 2020 und 2021.13 

Insgesamt betrugen somit die vom Bund im Jahr 2021 zusätzlich bereitgestellten Mittel 
knapp 6 Mrd. Euro. Diese wurden aufgrund ihrer Gestaltung an verschiedenen Stellen im 
Konzernabschluss des DB AG-Konzerns ausgewiesen (Abbildung 6).  

Abbildung 6  

Leistungen des Bundes an verschiedenen Stellen verbucht 
Überleitung von bereinigtem EBIT bis zum Eigenkapital 2021 (in Mrd. Euro).  

Grafik und Berechnung: Bundesrechnungshof. 

Diese Leistungen des Bundes trugen aufgrund ihrer hohen Beträge maßgeblich zur Verbesse-
rung der Ertrags- und Vermögenslage des Konzerns bei: 

 
12  Integrierter Bericht 2021, S. 38, S. 229. 
13  Integrierter Bericht 2021, S. 38, S. 216. 
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• Das EBIT (laut Konzernabschluss) hat sich im Jahr 2021 von -4,8 auf -0,3 Mrd. Euro ver-
bessert. Diese Verbesserung ist in weiten Teilen auf Sondereffekte zurückzuführen, insbe-
sondere auf den Erhalt der pandemiebedingten Trassenpreisförderung für die Jahre 2020 
und 2021 (2,1 Mrd. Euro). Positiv wirkte sich zudem aus, dass außerordentliche Belastun-
gen des Vorjahres 2020 im Jahr 2021 nicht mehr anfielen (Abwertung Arriva, 
1,4 Mrd. Euro) und sich die Ertragslage bei DB Schenker insbesondere marktbedingt deut-
lich verbesserte (0,6 Mrd. Euro). Die Ertragslage in den Schienenverkehrssegmenten des 
Konzerns war hingegen unverändert defizitär (Nummer 2.1). 

• Auch das Eigenkapital hat sich im Jahr 2021 deutlich erholt (von 7,3 auf 10,6 Mrd. Euro). 
Dieser Anstieg war trotz der operativen Verluste möglich, da der Bund neben den vorge-
nannten Trassenpreisförderung von 2,1 Mrd. Euro insbesondere auch Eigenkapital im 
Rahmen des Klimaschutzpaketes und zur Kompensation pandemiebedingter Schäden im 
Fernverkehr zuführte (2,7 Mrd. Euro für die Jahre 2020 und 2021). Auch die marktzinsbe-
dingte Neubewertung von Pensionsverbindlichkeiten verbesserte das Eigenkapital 
(1,4 Mrd. Euro). 

• Auch die Stabilisierung der Nettofinanzschulden im Jahr 2021 bei 29,1 Mrd. Euro basierte 
nicht auf einer operativen Stabilisierung, sondern auf liquiditätswirksamen Leistungen des 
Bundes wie oben beschrieben. 

Zwischenfazit: 
Im Jahr 2021 unterstützte der Bund den Konzern über die bisherigen Zahlungen hinaus mit 
signifikanten weiteren Mitteln von knapp 6 Mrd. Euro. Diese beziehen sich teilweise auf 
mehrjährige Ansprüche und sind im Jahresabschluss an verschiedenen Positionen abgebil-
det, ohne gesamthaft und überblicksartig dargestellt zu werden. Dies erschwert die ange-
messene Interpretation der finanziellen Entwicklung und der wirtschaftlichen Lage des Kon-
zerns. Die entsprechende Analyse zeigt: Die Stabilisierung von operativem Ergebnis, 
Eigenkapital und Verschuldung im Jahr 2021 geht wesentlich auf diese zusätzliche Unterstüt-
zung des Bundes zurück und nicht auf eine operative Erholung im Kerngeschäft.  

3.2 Keine effektiven Einsparungen während der Pandemie 

Durch die Pandemie verschlechterte sich ab dem Frühjahr 2020 die Nutzung des Schienen-
verkehrs und in der Folge die wirtschaftliche Lage des DB AG-Konzerns erheblich. Auch das 
Jahr 2021 war hiervon geprägt. Der Bund als Eigentümer vereinbarte daher bereits im 
Mai 2020 ein Hilfspaket mit dem Konzern, zusätzlich zum Rettungsschirm für den ÖPNV-Sek-
tor. Das sogenannte Drei-Säulen-Modell sah vor, dass der Konzern im Systemverbund Bahn 
einen Teil der Umsatzverluste durch Einsparungen bei Kosten und Investitionen („Gegen-
steuerung“) kompensiert. Die verbleibende Lücke wollte der Bund im Wesentlichen durch 
eine Eigenkapitalhilfe schließen und so den pandemiebedingten Verschuldungsanstieg be-
grenzen. Auch wenn die beihilferechtliche Prüfung durch die EU-Kommission in der Folge zu 
Anpassungen bei den Hilfen führte (Baustein-Modell), blieb der Gegensteuerungsanspruch 
aus der Vereinbarung des Bundes mit der DB AG unverändert.  
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In der Folge gingen weder im Pandemiejahr 2020 noch 2021 die betrieblichen Aufwendun-
gen im Systemverbund Bahn zurück. Vielmehr stiegen sowohl Material-, Personal- als auch 
sonstiger betrieblicher Aufwand. Der Personalaufwand nahm während der beiden Pande-
miejahre beispielsweise um 9,6 % bzw. 800 Mio. Euro zu. Zu diesem Kosten- und auch Perso-
nalanstieg trugen letztlich alle Segmente des Systemverbunds Bahn bei.  

Die (Netto-)Investitionen des Systemverbunds Bahn sind gegenüber dem Jahr 2019 
(4,4 Mrd. Euro) in den Pandemiejahren 2020 und 2021 ebenfalls weiter gestiegen auf 
4,8 bzw. 5,4 Mrd. Euro. Auch wenn der Hauptfokus und der größte Anstieg der Investitionen 
in der Infrastruktur bei DB Netze festzustellen ist, so sind auch in den übrigen Segmenten 
des Systemverbunds Bahn die Investitionen insbesondere in das Rollmaterial insgesamt ge-
stiegen (Abbildung 7).  

Abbildung 7 

Personalaufwand und Nettoinvestitionen im Systemver-
bund Bahn gestiegen 
Entwicklung des Personalaufwands und der Nettoinvestitionen je Segment (2019 – 2021, 
in Mrd. Euro). 

Grafik: Bundesrechnungshof.  

Quelle: Integrierter Bericht 2021, S. 190 (und entsprechende Tabellen in Vorjahren). 

Zwischenfazit: 
Der DB AG-Konzern stand seit Beginn der Pandemie in einem Spannungsfeld: Einerseits galt 
es, mit angemessenen Maßnahmen das Defizit zu begrenzen. Dies hatte er auch dem Eigen-
tümer zugesagt. Andererseits sollten über ein „Grundangebot“ an Mobilität hinaus weitere 
Ausgaben und Investitionen für Verbesserungen bei Angebot und Qualität getätigt werden, 
um die langfristig geplante Verkehrsverlagerung nicht zu gefährden. 

Tatsächliche Einsparungen während der Krise sind im Systemverbund Bahn allerdings nicht 
feststellbar: Die betrieblichen Kosten sind sowohl im Pandemiejahr 2020 als auch 2021 wei-
ter gestiegen. Insbesondere Personalbestand und -kosten haben sich deutlich erhöht. Auch 
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die Nettoinvestitionen nahmen während der Pandemie zu. Dennoch ist angesichts der aktu-
ellen operativen Probleme zunehmend unklar, ob diese Bemühungen zielführend waren, um 
das Angebot nachhaltig zu stabilisieren und zu verbessern. 

3.3 Ausmaß der Ertragskrise im bereinigten EBIT nicht 
erkennbar 

Der DB AG-Konzern stellt bei der Ertragsdarstellung das sogenannte bereinigte EBIT in den 
Fokus.14 Hierfür werden aus dem EBIT außerordentliche Effekte eliminiert bzw. bereinigt, um 
die operative Entwicklung besser abzubilden. Eine solches Bereinigen ist üblich und zulässig. 
Dennoch weist der Bundesrechnungshof wie bereits in den Vorjahren auf Folgendes hin: 

• Die Bereinigungen sind erheblich, da der Konzern das EBIT seit dem Jahr 2015 jährlich um 
mindestens 0,3 Mrd. Euro korrigierte (durchschnittlich um 1,0 Mrd. Euro). 

• Die Bereinigungen sind weitgehend einseitig, da der Konzern in der Vergangenheit deut-
lich mehr Aufwendungen als Erträge aus dem EBIT herausrechnete.  

• Die Bereinigungen erscheinen in ihrer Gesamtheit nicht „außerordentlich“, sondern stel-
len ein „Grundrauschen“ dar. Sie umfassen neben einzelnen Großthemen auch eine Viel-
zahl weiterer Sachverhalte, die sich seit dem Jahr 2015 auf jährlich mindestens 
0,3 Mrd. Euro beliefen. Im Jahr 2021 summierten sie sich auf 0,8 Mrd. Euro (Abbildung 8). 

Abbildung 8 

Außerordentliche Effekte in signifikantem Ausmaß 
Bereinigungen 2015 – 2021 (in Mrd. Euro).  

Grafik: Bundesrechnungshof. 

Quelle: Integrierter Bericht 2021, S. 88 (und entsprechende Tabellen in Vorjahren). 

 
14  Beispielhaft in: Bilanzpressekonferenz 31. März 2022, Druckfassung der Reden, S. 7. 



17 

Im Ergebnis stand dem bereinigten EBIT von 5,4 Mrd. Euro im Zeitraum 2015 – 2021 nur ein 
deutlich geringeres EBIT (laut Konzernabschluss) von 1,1 Mrd. Euro gegenüber. Das kumu-
lierte Jahresergebnis für den gleichen Zeitraum war nach Berücksichtigung des Finanz- und 
Steueraufwandes mit -5,2 Mrd. Euro sogar deutlich negativ. 

Dabei weicht das bereinigte EBIT deutlich stärker vom EBIT laut Konzernabschluss ab als bei 
beispielhaften anderen Konzernen mit Bundesbeteiligung (Tabelle 1, Anhang 2). 

Zwischenfazit: 
Die Bereinigung der Erträge um außerordentliche Effekte dient grundsätzlich dazu, die Er-
tragslage und -entwicklung unbeeinflusst von Sondereffekten interpretieren zu können. Auf-
grund des Ausmaßes, der Regelmäßigkeit und vor allem der Einseitigkeit von Ergebnisberei-
nigungen im Konzernabschluss der DB AG ist die Aussagekraft des bereinigten EBIT als 
einziger Ertragskennzahl jedoch zu hinterfragen. Die Berücksichtigung mehrerer Ertrags-
kennzahlen könnte dabei zu einem differenzierteren, ausgewogeneren Bild führen: Während 
auf Basis des bereinigten EBIT ein kumulierter Überschuss von mehr als 5 Mrd. Euro im Zeit-
raum von 2015 – 2021 ausgewiesen wurde, reduziert sich dieser Überschuss anhand des E-
BIT laut Konzernabschluss auf 1 Mrd. Euro. Anhand des Jahresergebnisses ist sogar ein Defi-
zit von mehr als 5 Mrd. Euro zu konstatieren, womit ein gänzlich anderer Eindruck der 
wirtschaftlichen Lage entsteht. 

3.4 Verschuldungsentwicklung weiter besorgniserregend 

Bereits vor der Pandemie stiegen die Nettofinanzschulden als Kennzahl für die Verschuldung 
kontinuierlich an. Hintergrund war, dass die operativen Erträge nicht hinreichend waren, um 
die eigenwirtschaftlichen Investitionen zu finanzieren.15 Im Jahr 2020 verschärfte sich die 
Verschuldungslage mit einem Anstieg um 5,2 auf 29,3 Mrd. Euro deutlich. Dies resultierte 
aus den Belastungen der COVID 19-Pandemie, aber auch weil der Konzern seine Investitio-
nen trotz stark rückläufiger Erträge nicht reduzierte. Im Jahr 2021 gelang es, bei unverändert 
hohen Investitionen und weiteren operativen Verlusten die Nettofinanzschulden stabil zu 
halten dank Bundesmitteln von 6 Mrd. Euro (Nummer 3.1).  

Mit der Entwicklung der Konzernverschuldung beschäftigte sich der Haushaltsausschuss be-
reits im November 2016 und beschloss dabei eine Verschuldungsbegrenzung.16 Die hieraus 
abgeleiteten Grenzwerte wurden in der Folge eingehalten. Dies gelang unter anderem durch 
die erstmalige Emission von Hybridanleihen im Jahr 2019, die nur nach internationaler Rech-
nungslegung nicht zur Verschuldung gezählt werden. Die Grenzwerte waren allerdings wäh-
rend der Pandemie nicht mehr einzuhalten, auch weil der Zeitpunkt der geplanten Kompen-
sationszahlungen des Bundes unklar war. Der Haushaltsausschuss beschloss daher am 
27. Mai 2020, den Grenzwert per 31. Dezember 2020 auf 30,0 Mrd. Euro zu erhöhen. Am 

 
15  Direkt für Investitionen bzw. indirekt für Dividendenzahlungen an den Bund, die der Bund dem Konzern 

wiederum für Investitionen bereitstellt (Finanzierungskreislauf). 
16  Maßgabebeschluss vom 10. November 2016. 
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16. Dezember 2020 erhöhte er den Grenzwert zum gleichen Stichtag auf 32,0 bzw. 
35,0 Mrd. Euro per 31. Dezember 2021.17 Diese Grenzwerte hielt der Konzern zu den ent-
sprechenden Stichtagen ein (Abbildung 9).  

Abbildung 9  

Starker Anstieg der Nettofinanzschulden des Konzerns 
Entwicklung der Nettofinanzschulden gegenüber den Maßgabebeschlüssen des Haus-
haltsausschusses zur Verschuldung (Werte per 31.12., in Mrd. Euro).  

Grafik: Bundesrechnungshof.  

Quelle: Integrierter Bericht 2021, S. 94 (und entsprechende Tabellen in Vorjahren); Maßgabebeschlüsse des 
Haushaltsausschusses 2016 und 2020.  

Die Grenzwerte sollten nach dem Beschluss des Haushaltsausschusses vom  
16. Dezember 2020 bis zur Kompensation der pandemiebedingten Schäden gelten und seien 
dann „entsprechend abzusenken“. Bisher erhielt der Konzern pandemiebedingte Kompensa-
tionen von knapp 3,5 Mrd. Euro (Nummer 3.1, ohne ÖPNV-Rettungsschirm). Der um diese 
Mittel adjustierte Grenzwert lag somit bei ungefähr 31,5 Mrd. Euro per 31. Dezember 2021. 

Für den Zeitraum nach dem 31. Dezember 2021 besteht kein Beschluss des Haushaltsaus-
schusses. Damit gibt es seit dem 1. Januar 2022 keine Maßgabe zur Verschuldungsbegren-
zung der DB AG mehr. 

Zwischenfazit: 
Die Nettofinanzschulden des Konzerns steigen seit Jahren kontinuierlich an, da die operati-
ven Erträge die Investitionen des Konzerns nachhaltig nicht decken. Diese Situation hat sich 
durch die Pandemie drastisch verschärft. Darüber darf auch nicht hinwegtäuschen, dass die 
Verschuldung im Jahr 2021 nicht weiter anstieg. Denn diese „Atempause“ basiert auf teil-
weise einmaligen Unterstützungen des Bundes in Milliardenhöhe.  

 
17  Maßgabebeschluss vom 16. Dezember 2020, Haushaltsausschussdrucksache 19(8)8346. 
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Der Haushaltsausschuss hielt bereits im Jahr 2016 bei Nettofinanzschulden von knapp 
23 Mrd. Euro eine Verschuldungsgrenze für den DB AG-Konzern für erforderlich. Die hieraus 
seinerzeit abgeleiteten Grenzwerte überschritt der Konzern in den folgenden drei Jahren 
nicht, weil er unter anderem eine neue Verschuldungsform nutzte. Seit Beginn der Pandemie 
hält der Konzern die Verschuldungsvorgaben nur ein, weil die Grenzwerte schrittweise um 
10 Mrd. Euro erhöht wurden. Unter Berücksichtigung der bereits erhaltenen Hilfen des Bun-
des, die nach dem Willen des Haushaltsausschusses vom Grenzwert abzuziehen sind, war 
der verbleibende finanzielle Spielraum zum 31. Dezember 2021 jedoch begrenzt.  

Seit dem 1. Januar 2022 besteht keine Maßgabe des Haushaltsausschusses zur Verschul-
dungsbegrenzung der DB AG mehr. Dass gerade in dieser Krisensituation kein Begrenzungs-
mechanismus mit entsprechender Überwachung besteht, wird dem Verschuldungsstand von 
mehr als 29 Mrd. Euro nicht gerecht.  

4 Wirtschaftliche Lage der Konzernsegmente 
Bei der Bahnreform im Jahr 1994 wurde die DB AG als integrierter Konzern aufgestellt, der 
sowohl Eisenbahninfrastruktur- als auch -verkehrsunternehmen beinhaltete. Seither hat die 
DB AG neue Geschäftsfelder entwickelt und ist in relevantem Umfang jenseits der „Eisen-
bahn in Deutschland“ tätig. Beispielhaft sind zu nennen: 

• Das Segment DB Schenker trägt mit weltweiter Logistik knapp 50 % des Konzernumsatzes 
bei. DB Schenker ist weder im Schienenverkehr tätig noch bestehen relevante Synergien 
mit Eisenbahnsegmenten der DB AG.  

• Das Segment DB Arriva erwirtschaftet knapp 10 % des Konzernumsatzes mit Nahverkehrs-
dienstleistungen im europäischen Ausland. Ein Verkauf des defizitären Segments ist be-
schlossen und soll schrittweise in den kommenden Jahren vollzogen werden. 

• Darüber hinaus bietet DB International Operations u. a. Betriebs- und Instandhaltungs-
leistungen für Bahnprojekte außerhalb Europas an. Jüngst gewann das Unternehmen mit 
einem Konsortium einen Großauftrag in Kanada. Der Konzern ist zudem als Wagniskapi-
talgeber an Unternehmen beteiligt, die beispielsweise Satellitennetzwerke, elektrische 
Flugtaxis oder innerstädtische Drohnen-Landeplätze entwickeln.  

• Um internationale Güterverkehre zu gewährleisten, ist DB Cargo über Kooperationen mit 
ausländischen Partnern hinaus in 17 Ländern mit eigenen Unternehmen tätig und be-
treibt dort teilweise auch Infrastruktur.18 DB Cargo ist neuerdings auch direkt im LKW-
Verkehr im In- und Ausland aktiv. 

Die Entwicklung von Umsatz und operativem Ergebnis der Konzernsegmente sind nachste-
hend überblickartig abgebildet (Abbildung 10) und beschrieben. Im Anhang sind hierzu wei-
tere Ausführungen zu finden (Anhang 1). 

 
18  Integrierter Bericht 2021, S. 241. 
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Abbildung 10  

Wirtschaftliche Entwicklung der Konzernsegmente 
Umsatz und bereinigtes EBIT der Konzernsegmente 2015 bis 2021 (in Mrd. Euro). 

Grafik: Bundesrechnungshof. 

Quelle: Integrierter Bericht 2021, S. 190 (und entsprechende Tabellen in Vorjahren). 

• DB Fernverkehr: 
Das Segment wies vor der Pandemie steigende Umsätze und Ergebnisse aus. Die pande-
miebedingt niedrige Nachfrage in Kombination mit einem fast unveränderten Angebot so-
wie steigenden Kosten machten das Segment in den Jahre 2020 und 2021 zum größten 
Verlustbringer des Konzerns (rechnerisch 5 Mio. Euro pro Tag). 
DB Fernverkehr setzt auf ein starkes künftiges Wachstum. Das Erreichen der früheren 
Profitabilität wird davon abhängen, dass DB Fernverkehr die Fahrgastzahlen so steigern 
kann, dass die bisher und auch künftig steigenden Zugkapazitäten und Kosten kompen-
siert werden. Neben der Frage, ob und wie schnell sich die Nachfrage nach der Pandemie 
grundsätzlich erholt – vor allem auch im profitablen Geschäftsreiseverkehr – wird auch 
entscheidend sein, ob dabei Qualität und Kundenzufriedenheit für weiteres Wachstum 
sichergestellt werden können. 

• DB Regio: 
Der Wettbewerb für das Segment DB Regio ist hoch und die Margen seit längerem rück-
läufig. Seit Beginn der Pandemie ist das Segment trotz des ÖPNV-Rettungsschirms 
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defizitär. Akuter Handlungsbedarf besteht im Teilbereich Busverkehr, der jenseits des Ge-
währleistungsauftrags der DB AG seit Jahren signifikante Verluste erwirtschaftet. 

• DB Cargo: 
Das Segment DB Cargo steht seit längerem vor enormen Herausforderungen: Hinsichtlich 
der Betriebsqualität sind deutliche Verbesserungen erforderlich, um wettbewerbsfähig 
agieren zu können. Zudem ist der Betrieb trotz diverser finanzieller Unterstützungen des 
Bundes stark defizitär. Die strategischen Bemühungen führten bisher nicht zu einer Ver-
besserung: Im Jahr 2021 lagen die Verluste bei vergleichbaren Transportleistungen signifi-
kant höher als noch im Jahr 2019. Nicht nur vor dem Hintergrund der laufenden Untersu-
chung der Europäischen Kommission zur unbefristeten Verlustübernahme durch die 
DB AG ist es erforderlich, die Defizite nachhaltig und konsequent zu reduzieren. 

• Netze (DB Netze Fahrweg, DB Netze Station & Service, DB Netze Energie): 
In der Vergangenheit erwirtschafteten die Infrastruktursegmente einen wesentlichen Teil 
der Konzernüberschüsse. Seit nunmehr zwei Jahren fallen diese Überschüsse insbeson-
dere wegen steigender Kosten nicht mehr an und stehen somit für Reinvestitionen in die 
Infrastruktur (direkt oder über den Finanzierungskreislauf) nicht mehr zur Verfügung. Zu-
gleich hält die bereits im Jahr 2021 erkennbare Verschlechterung von wesentlichen Quali-
tätskennzahlen wie Pünktlichkeit und Kundenzufriedenheit an. 

• Beteiligungen / Sonstige: 
Im Segment Beteiligungen/Sonstige bündelt der Konzern insbesondere die Serviceeinhei-
ten für andere Segmente sowie nicht umgelegte Kosten für zentrale Managementfunktio-
nen.19 Die Zusammenfassung zentraler Funktionen und deren Kosten in einem eigenen 
Segment ist nachvollziehbar. Der Bundesrechnungshof wies jedoch bereits in früheren Be-
richten darauf hin, dass das Ausmaß des dort ausgewiesenen Verlustes im externen Ver-
gleich außergewöhnlich hoch ist. Es besteht die Gefahr, dass durch eine unvollständige 
Weiterberechnung von umlagefähigen Kosten in diesem Segment die tatsächliche Er-
tragslage der übrigen Segmente positiv verzerrt ist. Zudem besteht die Gefahr, dass die 
signifikanten Verluste in diesem Segment keinen angemessenen Fokus erfahren. 

• DB Arriva: 
Das europaweit im Personenverkehr agierende Segment war bereits vor der Pandemie zu 
einer Belastung für den Konzern geworden. Bereits deutlich vor der Pandemie blieben er-
wartete Synergien mit der DB AG aus und das Wachstumssegment verließ den Wachs-
tumspfad. Die Ertragsentwicklung ab 2018, der Auftragsentzug bei Rail North in Großbri-
tannien, die eingeleitete strategische Neuausrichtung und zwischenzeitliche 
Managementwechsel unterstreichen die Fehlentwicklungen und den Handlungsbedarf. 
Die weitere Entwicklung wird davon abhängen, inwiefern der Konzern das Segment effek-
tiv stabilisieren und die Profitabilität verbessern kann. Dies wird auch für den Erlös aus 
dem schrittweisen Verkauf des Segments DB Arriva entscheidend sein und damit für die 
Frage, ob diese Auslandsexpansion insgesamt profitabel oder defizitär für den DB AG-
Konzern war. 

• DB Schenker: 
Das Logistiksegment weist seit mehreren Jahren steigende Umsätze und Erträge auf. Die 

 
19  Außerdem werden dort Beteiligungen geführt, die keinen anderen Segmenten zugeordnet wurden, z.B. 

DB International Operations und New Mobility Beteiligungen, Integrierter Bericht 2021, S. 136. 
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aktuell gute Ertragslage bei DB Schenker kann allerdings wegen der Sonderkonjunktur im 
Logistikbereich nicht langfristig fortgeschrieben werden. Die Ertragslage darf vor allem 
nicht darüber hinwegtäuschen, dass sich die Marktposition von DB Schenker in den letz-
ten Jahren verschlechterte. Die weitere Entwicklung innerhalb des Konzerns hängt davon 
ab, ob DB Schenker die erforderlichen Spielräume und finanziellen Mittel erhält, um 
durch weitere Expansion international wettbewerbsfähig zu bleiben. Dem steht jedoch 
nicht nur der Kapitalengpass bei der DB AG entgegen. Vielmehr ist auch unklar, inwiefern 
eine internationale Expansion von DB Schenker mit dem wichtigen Bundesinteresse an 
der DB AG in Einklang steht. 

Zwischenfazit: 
Der DB AG-Konzern steht insbesondere in den Eisenbahnverkehrs- und -infrastrukturseg-
menten vor erheblichen Herausforderungen. Bei DB Cargo und DB Regio war die Entwicklung 
bereits vor der Pandemie negativ und hat sich in den letzten Jahren weiter verschlechtert. 
Im aktuell defizitären Fernverkehr wird die Erholung davon abhängen, dass die Nachfrage 
deutlich über das Vorpandemie-Niveau steigt, damit zwischenzeitliche Kosten- und Kapazi-
tätssteigerungen kompensiert werden. Dazu kommen anhaltend hohe Defizite im Segment 
Beteiligungen/Sonstige. Überlagert wird dies durch die aktuellen Herausforderungen der  
Infrastruktursegmente, wo nicht nur steigende Kosten erkennbar sind, sondern die Leis-
tungsfähigkeit des Netzes zunehmend in Frage steht.  

Auch bei den weiteren Segmenten besteht Handlungs- bzw. Klärungsbedarf: Bei DB Arriva ist 
die Profitabilität des Geschäfts wiederherzustellen und der (schrittweise) Verkauf der Beteili-
gung nicht aus dem Blick zu verlieren. Bei DB Schenker ist trotz der aktuell (marktbedingt) 
positiven Ertragslage dringend eine Antwort auf die Frage zu finden, ob ausreichende Inves-
titionen zur Stabilisierung der Marktposition im Logistikmarkt innerhalb des hoch verschul-
deten DB AG-Konzerns möglich sind. 

5 Prognose für das Jahr 2022 und später 

Prognose des Konzerns für das Jahr 2022  

Für das Jahr 2022 erwartete der Konzern im Prognosebericht des Konzernabschlusses in den 
wesentlichen Segmenten ein Wachstum gegenüber dem Vorjahr: 20  

• Im Schienenpersonenverkehr soll die Nachfrage auf 130 Millionen Fahrgäste im Fernver-
kehr bzw. 1,4 Milliarden Fahrgäste im Nahverkehr steigen. Das Vorpandemie-Niveau von 
150 Millionen bzw. 2,0 Milliarden Fahrgästen würde damit nicht erreicht, wohl aber ein 
deutliches Wachstum gegenüber dem Jahr 2021 (82 Millionen bzw. 1,1 Milliarden Gäste). 
Auch im Schienengüterverkehr erwartet der Konzern ein weiteres Wachstum. 

 
20  Integrierter Bericht 2021, S. 169. 
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• Insgesamt soll die Netzauslastung gegenüber dem bisherigen Rekordwert im Vorjahr 
leicht steigen („>1 130 Millionen“ statt 1 109 Millionen Trassenkilometer"). 

• Trotz der zunehmenden Auslastung und weiter steigender Investitionen soll sich zugleich 
die Pünktlichkeit in allen Schienenverkehrssegmenten deutlich verbessern. 

• Im Logistikgeschäft von DB Schenker geht der Konzern von weiterhin hohen Frachtraten 
und damit hohen Überschüssen aus.  

Insgesamt weist der Prognosebericht das Ziel aus, im Jahr 2022 einen operativen Überschuss 
zu erzielen. Zugleich sollen die Nettofinanzschulden weiter ansteigen („>30 Mrd. Euro").21 
Für die Folgejahre wird keine Prognose genannt. Ebenfalls unklar bleibt, ob bzw. wann der 
Konzern die mit dem Bund vertraglich vereinbarte Dividende wieder zahlen wird 
(0,7 Mrd. Euro pro Jahr gemäß der LuFV III).  

Wesentliche Risiken für das Jahr 2022 und später 

Um die Ergebnis- und Verschuldungsprognose für das Jahr 2022 zu erreichen, muss der Kon-
zern die unterstellten Steigerungen im Schienenpersonen- und -güterverkehr erreichen und 
auch weiterhin von hohen Frachtraten im Speditionsgeschäft von DB Schenker profitieren. 
Darüber hinaus weist der Konzernabschluss an verschiedenen Stellen auf weitere relevante 
Risiken für die Geschäftsentwicklung im Jahr 2022 und danach hin: 

• Der Konzernabschluss berichtet über eine Kostenüberprüfung des Infrastrukturprojekts 
Stuttgart 21, welches zuletzt mit einem Budget von mehr als 8 Mrd. Euro geplant war. 
Angesichts steigender Marktpreise, Nachtragsforderungen und der erforderlichen Opti-
mierung sei eine „spürbare Erhöhung der Kosten“ zu erwarten.22 Mehrkosten würden die 
Verschuldung des Konzerns in den kommenden Jahren weiter erhöhen, sofern sich die 
Projektpartner nicht finanziell beteiligen. 

• Entsprechend einer Vereinbarung des Bundes mit der DB AG sollten pandemiebedingte 
Verluste nach einer konzerninternen Gegensteuerung mehrheitlich durch Eigenkapitalhil-
fen des Bundes kompensiert werden (vgl. Nummer 3.1 und 3.4). Die erforderliche beihil-
ferechtliche Prüfung durch die Europäische Kommission führte zu geringeren Auszahlun-
gen als im Bundeshaushalt angesetzt. Weitere Hilfen sind „noch in der Abstimmung mit 
der Europäischen Kommission bzw. der Bundesregierung“23, sodass das Risiko besteht, 
dass die tatsächliche Auszahlungshöhe unter den geplanten Zuflüssen liegt. 

• Der Konzern weist konkret auf Risiken steigender Energie- und Rohstoffpreise hin.24 Hie-
raus könnten sich weitere Belastungen für die DB AG ergeben. Auch ein inflationsbeding-
ter Zinsanstieg kann sich angesichts der Höhe der Konzernverschuldung mittelfristig er-
heblich belastend auswirken. 

 
21  Integrierter Bericht 2021, S. 169. 
22  Integrierter Bericht 2021, S. 119. 
23  Integrierter Bericht 2021, S. 38. 
24  Integrierter Bericht 2021, S. 165. 
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Der Konzern weist ferner darauf hin, dass die Europäische Kommission seit Januar 2022 in 
einem formellen Verfahren gegen den Bund die Unterstützungsleistungen zugunsten der 
DB Cargo AG prüft.25 Dies beinhaltet u. a. den unbefristeten Gewinnabführungsvertrag zwi-
schen der DB AG und DB Cargo (Verlustübernahme von insgesamt 3,0 Mrd. Euro in den letz-
ten zehn Jahren, Anhang 1). Der Bund und der Konzern haben die Vorwürfe zurückgewiesen. 
Sollte die Verlustübernahme durch die DB AG dennoch künftig eingeschränkt werden, so 
ergäbe sich hieraus die Herausforderung, das defizitäre Segment anderweitig zu finanzieren 
oder neu aufzustellen. 

Zwischenfazit:  
Der DB AG-Konzern geht für das Jahr 2022 von einer weiteren deutlichen Erholung im Schie-
nenverkehr aus. Insgesamt erwartet er – erstmals seit Beginn der Pandemie – ein positives 
operatives Ergebnis. Dennoch soll die Verschuldung weiter steigen. Dies bedeutet, dass In-
vestitionen auch weiterhin nicht durch laufende Erträge finanziert sind. Bemerkenswerter-
weise ist bei der Verschuldung keine Obergrenze, sondern nur eine Untergrenze genannt 
(„> 30 Mrd. Euro“). 

Die dabei vom Konzern für das Jahr 2022 unterstellte gleichzeitige Steigerung von Investiti-
onstätigkeit, Betriebsleistung und Pünktlichkeit erscheint nach den Erfahrungen der Vorjahre 
ambitioniert. Dies zeigen bereits die zunehmenden Verspätungen im Verlauf des Jahres 
2021.  

Für die Prognose des Jahres 2022 und insbesondere für die mittelfristige Entwicklung beste-
hen wesentliche Risiken, die über die Erreichbarkeit der Wachstums- und Pünktlichkeitsziele 
hinausgehen. Konkret benannt sind steigende Kosten und Zinslasten. Ebenso können sich 
aus Kostenerhöhungen bei Großprojekten und aus geringer als erwartet ausfallenden Pande-
mie-Kompensationen finanzielle Lücken ergeben. Ein nachteilhaftes Urteil zur Verlustüber-
nahme der DB Cargo AG würde zudem deren Finanzierung grundsätzlich in Frage stellen. 

6 Vorläufige Würdigung und Empfehlungen 
Im Entwurf dieses Berichts stellte der Bundesrechnungshof zusammenfassend fest, dass die 
im Konzernabschluss 2021 erkennbaren Verbesserungen bei Ergebnis, Eigenkapital und Ver-
schuldung weitestgehend auf Bundesleistungen in Milliardenhöhe basierten und nicht Aus-
druck einer operativen Stabilisierung waren. Vielmehr waren die wirtschaftlichen und opera-
tiven Probleme im Jahr 2021 bei den meisten Segmenten unverändert drängend. Lediglich 
bei DB Schenker verbesserte sich die Ertragslage im Jahr 2021, wobei dies insbesondere auf 
eine marktbedingte Sonderkonjunktur zurückzuführen war. Vor dem Hintergrund dieser an-
haltenden operativen wirtschaftlichen Schwäche war die Verschuldungshöhe von 
29 Mrd. Euro besorgniserregend. 

 
25  Integrierter Bericht 2021, S. 164. 
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Der Bundesrechnungshof wies zudem kritisch darauf hin, dass das Unternehmen einen wei-
teren Anstieg der Verschuldung prognostizierte, der Eigentümer aber auf jedwede Form ei-
nes Schuldenbegrenzungsmechanismus verzichtete. Zugleich waren die wirtschaftlichen Risi-
ken für den Konzern signifikant, was kurz- und mittelfristig einen noch stärkeren 
Verschuldungsanstieg zur Folge haben könnte. Hierbei benannte der Bundesrechnungshof 
unter anderem Risiken aus Großprojekten und aus der Verschlechterung wirtschaftlicher 
Rahmenbedingungen. Er wies auch auf die ambitionierte Planung hin, Fahrgastzahlen, Inves-
titionen und Pünktlichkeit simultan zu steigern, sowie die daraus resultierenden Risiken. 

Über die wirtschaftliche Lage hinaus stellte der Bundesrechnungshof weiterhin bestehende 
Intransparenzen in der Berichterstattung zum Jahresabschluss dar: Die Verluste im Segment 
Beteiligungen/Sonstige waren auch im aktuellen Konzernabschluss sehr hoch, ohne näher 
erläutert zu werden. Und auch die „Bereinigung“ des Ergebnisses war erneut signifikant, so-
dass bei der Beurteilung der Ertragslage weitere Kennzahlen jenseits des bereinigten EBIT 
berücksichtigt werden sollten. 

Vor dem Hintergrund der im Konzernabschluss 2021 der DB AG erkennbaren wirtschaftli-
chen Lage hatte der Bundesrechnungshof den Bundesministerien folgende Empfehlungen 
gegeben:  

(1)  Um die wirtschaftliche Lage insbesondere bei den Schienenverkehrssegmenten zu sta-
bilisieren, hatte der Bundesrechnungshof empfohlen, dass der Bund deren weitere Entwick-
lung eng begleitet, und hatte hierfür segmentspezifische Hinweise gegeben.  

(2)  Der Bundesrechnungshof hatte – wie seit vielen Jahren – gefordert, dass der Bund 
auch die Struktur des Konzerns auf den Prüfstand stellt. Insbesondere angesichts der sich 
weiter verschärfenden betrieblichen und wirtschaftlichen Situation sollte sich die Tätigkeit 
des DB-Konzerns deutlicher darauf konzentrieren, den verfassungsrechtlichen Gewährleis-
tungsauftrags des Bundes zu erfüllen.  

(3)  Außerdem sollte der Bund künftig seine Beteiligungsführung verbessern. 

7 Entwicklungen im Jahr 2022 
7.1 Halbjahresabschluss per 30. Juni 2022 

Die wirtschaftliche Lage des Konzerns war im ersten Halbjahr 2022 von folgenden Entwick-
lungen geprägt: 

• Der Umsatz des Konzerns ist im ersten Halbjahr 2022 deutlich (um 6,2 Mrd. Euro) gestie-
gen. Hierzu trugen alle Segmente bei, insbesondere aber DB Schenker aufgrund anhal-
tend hoher Frachtraten (+3,7 Mrd. Euro) und DB Fernverkehr aufgrund sich erholender 
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Fahrgastzahlen (+1,1 Mrd. Euro). Die Umsätze im Systemverbund Bahn haben damit ins-
gesamt das Vorpandemieniveau wieder erreicht.26 

• Das operative Ergebnis (bereinigtes EBIT) verbesserte sich im ersten Halbjahr ebenfalls 
deutlich und war erstmals seit Beginn der Pandemie positiv (+0,9 Mrd. Euro). Dieses re-
sultiert allerdings vor allem aus dem Segment DB Schenker, das aufgrund der hohen 
Frachtraten 1,2 Mrd. Euro Überschuss erzielte. Der Systemverbund Bahn erzielte hinge-
gen insgesamt ein Defizit (-0,3 Mrd. Euro).27 

• Während der Umsatz im Systemverbund Bahn damit das Vorkrisenniveau wieder erreicht 
hat, liegen die operativen Ergebnisse deutlich unter dem Niveau des Jahres 2019 
(-0,3 Mrd. Euro statt zuvor +0,4 Mrd. Euro) und sind damit weiterhin nicht auskömmlich.  
Bei den Segmenten Beteiligungen/Sonstige und DB Cargo sind die Verluste im Jahresver-
gleich weiter gestiegen.28 

• Trotz der operativen Überschüsse stiegen die Nettofinanzschulden in den ersten sechs 
Monaten des Jahres 2022 von 29,1 Mrd. Euro deutlich auf 30,5 Mrd. Euro an. Hintergrund 
sind die anhaltend hohen Investitionen des Konzerns.29 

• Angesichts der positiven Geschäftsentwicklung insbesondere im Segment DB Schenker 
hob der Konzern die EBIT-Prognose für das Gesamtjahr auf „> 1 Mrd. Euro“ an. Die Prog-
nose für die Verschuldung wurde bei „> 30 Mrd. Euro“ gehalten.30  

7.2 Weitere Entwicklungen im Jahr 2022 

Der bisherige Jahresverlauf 2022 war von großen operativen Problemen gekennzeichnet. 
Entgegen der Unternehmensprognose gelang es nicht, bei steigenden Fahrgastzahlen und 
anhaltend hohen Baumaßnahmen die Pünktlichkeit weiter zu steigern. Vielmehr nahmen die 
Pünktlichkeitswerte im Jahresverlauf deutlich ab und erreichten im Personenverkehr ab dem 
März 2022 durchgängig Negativrekorde (Abbildung 11).  
  

 
26  Integrierter Zwischenbericht Januar – Juni 2022, S. 17. 
27  Integrierter Zwischenbericht Januar – Juni 2022, S. 17. 
28  Integrierter Zwischenbericht Januar – Juni 2022, S. 17. 
29  Integrierter Zwischenbericht Januar – Juni 2022, S. 24. 
30  Integrierter Zwischenbericht Januar – Juni 2022, S. 63. 
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Abbildung 11 

Unpünktlichkeit im Personenverkehr stark erhöht 
Unpünktlichkeit im Jahr 2022 im Vergleich zum Durchschnitt der Jahre 2015-2021 
(in Prozent).  

Grafik: Bundesrechnungshof und Berechnung (Mehrjahresdurchschnitt). 

Quelle: https://www.deutschebahn.com/de/konzern/konzernprofil/zahlen_fakten/puenktlichkeits-
werte-6878476 (abgerufen am 25. Oktober 2022). 

Die Eisenbahninfrastruktur stand nicht nur aufgrund der zunehmenden Verspätungen im Fo-
kus. Seit dem Frühjahr 2022 sind weitere Kostensteigerungen bei dem Projekt Stuttgart 21 
bestätigt (Anstieg auf 9,2 Mrd. Euro zzgl. Puffer).31 Im Herbst 2022 kommunizierte der Kon-
zern auch bei dem Projekt Zweite Stammstrecke München signifikante Kosten- und Termin-
überschreitungen. Vor dem Hintergrund der aktuellen Preissteigerungen im Energiebereich 
wies der Vorstand im Sommer darauf hin, dass ab dem Jahr 2023 auch bei den Eisenbahn-
verkehrssegmenten relevante Mehrkosten anfallen würden.32 

Angesichts der zu Tage getretenen Infrastrukturprobleme stellte der Bundesminister für Di-
gitales und Verkehr gemeinsam mit dem Vorstandsvorsitzenden der DB AG am 22. Juni 2022 
ein Programm zur Generalsanierung des hochbelasteten Kernnetzes vor. Er gab zugleich die 
Etablierung einer Steuerungsgruppe im BMDV bekannt, um insbesondere die Steuerung des 
Infrastrukturausbaus und der -sanierung durch das BMDV zu verbessern.33 

Jenseits der Kernsegmente des Systemverbunds Bahn veräußerte der Konzern im Jahresver-
lauf 2022 weitere Landesgesellschaften des Segments Arriva. Zugleich erwarb die DB Schen-
ker AG den US-amerikanischen Lkw-Logistiker USA Trucks Inc. für 435 Mio. USD. Erklärtes 
Ziel war es, „führender Anbieter von Transportlösungen in Nordamerika“ zu werden.34 Die 
Bundesregierung führte zur Transaktion aus, dass der Unternehmenskauf „mit einer 

 
31  Integrierter Zwischenbericht Januar – Juni 2022, S. 40. 
32  Beispielhaft: https://www.n-tv.de/ticker/Milliardenschwere-Energiepreise-lassen-Deutsche-Bahn-verzwei-

feln-article23557659.html (abgerufen am 7. Oktober 2022). 
33  BMDV, Eckpunkte zur Zukunft der DB und der Schiene, 22. Juni 2022 
34  https://www.deutschebahn.com/de/presse/pressestart_zentrales_uebersicht/DB-Schenker-uebernimmt-

amerikanischen-Transportanbieter-USA-Truck-7789614# (abgerufen am 21. Oktober 2022). 

https://www.deutschebahn.com/de/konzern/konzernprofil/zahlen_fakten/puenktlichkeitswerte-6878476
https://www.deutschebahn.com/de/konzern/konzernprofil/zahlen_fakten/puenktlichkeitswerte-6878476
https://www.n-tv.de/ticker/Milliardenschwere-Energiepreise-lassen-Deutsche-Bahn-verzweifeln-article23557659.html
https://www.n-tv.de/ticker/Milliardenschwere-Energiepreise-lassen-Deutsche-Bahn-verzweifeln-article23557659.html
https://www.deutschebahn.com/de/presse/pressestart_zentrales_uebersicht/DB-Schenker-uebernimmt-amerikanischen-Transportanbieter-USA-Truck-7789614
https://www.deutschebahn.com/de/presse/pressestart_zentrales_uebersicht/DB-Schenker-uebernimmt-amerikanischen-Transportanbieter-USA-Truck-7789614
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Wertsteigerung der Schenker AG einher[geht], die auch einen positiven Effekt auf den 
Marktwert der DB Schenker im Falle eines Verkaufs hätte.“35 

Zwischenfazit: 
Im ersten Halbjahr 2022 erzielte der Konzern ein positives operatives EBIT (+0,9 Mrd. Euro), 
womit sich die wirtschaftliche Lage deutlich verbesserte. Der erstmalige Überschuss seit Be-
ginn der Pandemie basiert allerdings weiterhin auf der Sondersituation bei DB Schenker. Die 
Segmente im Systemverbund Bahn wirtschaften weiterhin defizitär, obwohl die dortigen 
Umsätze insgesamt das Vorpandemieniveau wieder erreicht haben. Es bleibt zudem kritisch 
festzuhalten, dass trotz des operativen Überschusses die Verschuldung von einem bereits 
hohen Niveau weiter anstieg. 

Insbesondere hat sich – jenseits der finanziellen Kennzahlen – die operative Qualität (Bei-
spiel Pünktlichkeit) besorgniserregend verschlechtert. Sollten diese Qualitätsprobleme län-
gerfristig bestehen, können sie das Erreichen der kurzfristigen Wachstumsprognosen und 
vor allem der langfristigen Verkehrsverlagerungsziele gefährden. Hinzu kommen weitere Ri-
siken aufgrund der stark ansteigenden Energiekosten in Folge der Energiekrise. 

Es ist zu befürchten, dass die geplanten gegensteuernden Maßnahmen zur Stabilisierung der 
operativen Qualität über längere Zeit zusätzliche Mittel des Konzerns und/oder des Bundes 
erfordern werden. Vor dem Hintergrund der bereits in den letzten Jahren gestiegenen Kos-
ten (Nummer 3.2) stellt sich somit die Frage, welche Profitabilität im Systemverbund Bahn in 
den nächsten Jahren zu erwarten ist und in welchem Umfang der Bund zusätzliche Mittel 
leisten wird. 

8 Stellungnahme der Bundesministerien und 
Abschließende Würdigung 

8.1 Stellungnahme der Bundesministerien 

Das BMDV nahm in Abstimmung mit dem BMF und BMWK mit Schreiben vom  
14. September 2022 zum Entwurf dieses Berichts Stellung. Darin widersprach das BMDV den 
Sachverhalten der Ertrags-, Bilanz- und Segmentanalyse nicht und teilte in wichtigen Punk-
ten die Beurteilung des Bundesrechnungshofes. So befinde sich der Konzern „insgesamt in 
einer wirtschaftlich schwierigen Situation“ mit einer "anhaltend schwachen Ertragslage“. Die 
im Jahr 2021 erreichten Verbesserungen bei Eigenkapital und Verschuldung führte das 
BMDV ebenfalls vorwiegend auf die Hilfen des Bundes zurück. Auch hinsichtlich der künfti-
gen Entwicklung äußerte sich das BMDV vorsichtig: Die Planungen seien „ambitioniert“, ins-
besondere angesichts der Infrastrukturprobleme und der jüngsten Kostenrisiken (Inflation, 

 
35  Antwort der Bundesregierung vom 9. August 2022, Drucksache 20/3084, S. 5. 



29 

Energiepreise). Für die Zukunft erwartete das BMDV bereits wegen der künftigen Investitio-
nen „keine signifikante Reduzierung“ der Verschuldung. Einzelne Bewertungen des Bundes-
rechnungshofes teilte das BMDV hingegen nicht. Insbesondere hält es die Darstellungen zur 
wirtschaftlichen Lage für hinreichend transparent: 

• Dies gelte für die vorgenommenen Ergebnisbereinigungen („bereinigtes EBIT“), da eine 
solche Bereinigung Ergebnisschwankungen durch einmalige Sachverhalte eliminiere und 
die bereinigten Sondereffekte den entsprechenden Stellen des Konzernabschlusses zu 
entnehmen seien. Ergänzend begründete das BMDV Bereinigungen damit, dass die DB AG 
im Vergleich zu anderen Unternehmen historisch bedingt höhere regelmäßige Verpflich-
tungen habe. 

• Es gelte auch für die Verlustsituation im Segment Beteiligungen/Sonstige, da höhere Kos-
tenumlagen innerhalb des Konzerns die Ertragslage des Konzerns insgesamt nicht verän-
dern würden.  

Zu den Empfehlungen des Bundesrechnungshofes führte das BMDV aus: 

• Engeres Begleiten der wirtschaftlichen Entwicklung des Konzerns und der Segmente: 
Der Bund werde insbesondere die Entwicklung der Infrastruktur „kritisch begleiten“. 
Man habe zudem eine Beschleunigungskommission geschaffen, um Maßnahmen zu un-
tersuchen und Empfehlungen auszusprechen. Auch die Hinweise zur Lage von Regio Bus 
nehme das BMDV ernst und wolle das dortige Sanierungsprogramm „genauer nachvoll-
ziehen“. 

• Überprüfen der Konzernstruktur: Das BMDV verwies auf seine Bemühungen, eine ge-
meinwohlorientierte Infrastruktursparte innerhalb des DB AG-Konzerns zu errichten. Es 
sei zudem bemüht, durch den Verkauf von Beteiligungen eine Fokussierung des Kon-
zerns auf das Kerngeschäft zu erreichen.  

• Etablieren einer aktiven Beteiligungsführung: Eine aktive Beteiligungsführung sei auch 
das Ziel des BMDV. Es verwies auf organisatorische Maßnahmen, insbesondere die Auf-
stockung der zuständigen Referate und die Einrichtung der im Juni 2022 kommunizier-
ten Steuerungsgruppe. Die Aufgaben der Beteiligungsführung würden weiter konkreti-
siert und priorisiert. 

8.2 Abschließende Würdigung 

Das beteiligungsführende BMDV widersprach den Sachverhaltsdarstellungen zur wirtschaftli-
chen Lage des Konzerns und seiner Segmente nicht. In wesentlichen Punkten teilte es die kri-
tische Sicht des Bundesrechnungshofes (Nummer 8.1). Auch die Entwicklungen im Jahr 2022 
belegen die Feststellung, dass der Konzern weiterhin und dauerhaft sowohl operativ als auch 
wirtschaftlich vor enormen Herausforderungen steht (Nummer 7).  



30 

Das Ausmaß der Herausforderungen ist auch auf das Versäumnis des Bundes zurückzufüh-
ren, seine Interessen entsprechend einer „aktiven Beteiligungsführung“36 gegenüber dem 
DB AG-Konzern frühzeitig festzulegen und robust zu vertreten.37 Dies künftig umzusetzen 
setzt allerdings eine vertiefte inhaltliche Befassung und angemessene Durchdringung der re-
levanten Herausforderungen voraus. Erst hiermit können die vielfältigen Einfluss- und Kon-
trollrechte als Eigentümer angemessen genutzt werden, um einen bedeutsamen Beitrag zur 
Verbesserung der Lage zu leisten. 

Die abweichende Einschätzung des BMDV zur Transparenz des Zahlenwerks teilt der Bundes-
rechnungshof nicht:  

• Auch wenn Bereinigungen um Sondereffekte grundsätzlich bei der Interpretation der Er-
tragslage helfen, so sind sie in diesem Fall aufgrund der Regelmäßigkeit, Einseitigkeit und 
Höhe zu hinterfragen. Die vom BMDV vorgebrachte Korrektur des Ergebnisses um „regel-
mäßige“ Verpflichtungen würde – sofern zutreffend – noch mehr dafür sprechen, die Er-
tragskraft (auch) anhand anderer Kennzahlen zu beurteilen. 

• Der Hinweis des BMDV zu den Verlusten im Segment Beteiligungen/Sonstige betrifft die 
Kritikpunkte des Bundesrechnungshofes nicht. Auch wenn die Ertragslage des Konzerns 
insgesamt unverändert bliebe, mindert eine mögliche Verzerrung der einzelnen Segment-
ergebnisse die Aussagekraft der Ergebnisdarstellung.  

Das BMDV hat zugesagt, die Empfehlungen des Bundesrechnungshofes in wesentlichen Tei-
len umzusetzen. Der Bundesrechnungshof nimmt ferner die Bemühungen des BMDV hin zu 
einer aktiveren Beteiligungsführung zur Kenntnis. Die Wirkung der eingeleiteten Schritte 
kann er gleichwohl aktuell noch nicht beurteilen. Der Bundesrechnungshof hält daher seine 
Empfehlungen aufrecht. 

9 Empfehlungen 
Vor dem Hintergrund der wirtschaftlichen Entwicklung des DB AG-Konzerns im Konzernab-
schluss des Jahres 2021 empfiehlt der Bundesrechnungshof dem Bund als Eigentümer der 
DB AG:  

(1)  Der Bund sollte die weitere Entwicklung der Segmente inhaltlich enger begleiten, um 
die Stabilisierung insbesondere der krisenbehafteten Bereiche sicherzustellen: 

• Der Bund muss die bisherigen Gegensteuerungsmaßnahmen von DB Cargo kritisch würdi-
gen. Seit Bekanntgabe der neuen Strategie Starke Cargo im Jahr 2020 hat sich zwar die 
Verkehrsleistung stabilisiert, die Verluste sind jedoch weiter gestiegen. 

 
36  Vgl. Grundsätze guter Unternehmens- und aktiver Beteiligungsführung im Bereich des Bundes (2020), Teil II, 

Ziffer 3.1. 
37  Vgl. Bemerkungen 2020, Bundestagsdrucksache 19/28690, Nummer 24: Eigentümerrechte des Bundes bei 

der Bahn wahrnehmen. 



31 

• Bei DB Regio sollte der Bund insbesondere auf die Lösung der wirtschaftlichen Probleme 
in der Bussparte dringen. Diese erzielt jenseits des Gewährleistungsauftrags seit mehre-
ren Jahren relevante Defizite. 

• Im Segment Beteiligungen/Sonstige soll der Bund angesichts der anhaltend hohen Defi-
zite darauf dringen, dass die Verlustursachen untersucht und Gegensteuerungsmaßnah-
men geprüft werden. Dabei sollte auch untersucht werden, ob durch die (Nicht-)Weiter-
berechnung von Konzernkosten die Segmentprofitabilitäten verzerrt sind. 

• Der Bund sollte darüber hinaus für alle Schienenverkehrssegmente hinterfragen, ob (und 
wann) die dortigen mittelfristigen Wachstumserwartungen infrastrukturseitig abbildbar 
sind und nachfrageseitig unterlegt sind.  

• Bei den Infrastruktursegmenten sollte der Bund den kommunizierten Weg einer stärkeren 
Steuerung weiterverfolgen und so die Umsetzung seines grundgesetzlichen Gewährleis-
tungsauftrags eng begleiten. 

(2)  Mit der erforderlichen Verbesserung der Schieneninfrastruktur und der notwendigen 
wirtschaftlichen Stabilisierung der Schienenverkehrssegmente stehen der Konzern und der 
Bund vor enormen Herausforderungen. Um eine entsprechende Fokussierung zu ermögli-
chen, sollte der Bund – wie der Bundesrechnungshof wiederholt gefordert hat – auch die 
Struktur des Konzerns konsequent auf den verfassungsrechtlichen Gewährleistungsauftrag 
ausrichten: 

• Der Bund sollte angesichts der weitreichenden Geschäftstätigkeiten des DB AG-Konzerns 
das Bundesinteresse bei den vielfältigen Beteiligungen des Konzerns überprüfen. Zusätzli-
che, aber auch bestehende Engagements in internationalen und bahnfernen Bereichen 
sollte er hinterfragen. Gerade in dieser sich weiter verschärfenden Krisensituation muss 
sich der Bund mit den grundlegenden Strukturfragen auseinandersetzen. 

• Der Bund sollte mangels übergeordnetem Bundesinteresse an DB Arriva eine konse-
quente, schrittweise Reduktion des Engagements sicherstellen. Das Ziel der Veräußerung 
des Segments bis zum Jahr 2024 sollte er nicht aus den Augen verlieren und frühzeitig 
prozessual sicherstellen. Er sollte regelmäßig prüfen, ob die konzernintern geplanten Pro-
fitabilitätsverbesserungen vor einem Verkauf erfolgversprechend sind und ein fortgesetz-
tes Engagement (mit den damit verbundenen Investitionen) rechtfertigen. 

• Der Bund sollte sich auch zur Zukunft von DB Schenker klar positionieren: Das Segment 
verfügt absehbar im DB Konzern nicht über die erforderlichen Möglichkeiten und Mittel, 
um seine Marktposition zu sichern und sich optimal zu entwickeln. Eine Veräußerung 
würde erhebliche finanzielle Mittel auf Konzernebene freisetzen und die DB AG könnte 
ihr Geschäft auf die Erfüllung des Gewährleistungsauftrags des Bundes konzentrieren. 

(3)  Die operative Leistungsfähigkeit und vor allem die wirtschaftliche Lage des DB AG Kon-
zerns hat sich in den letzten Jahren erkennbar weiter verschlimmert. Der Bund muss hier 
eine deutlich aktivere Beteiligungsführung entwickeln, um weiteren Verschlechterungen 
entgegenzuwirken: 
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• Der Bund muss auf den DB AG-Konzern einwirken, dass die Ertragskraft des Konzerns und 
die Investitions- und Instandhaltungsanforderungen der Eisenbahn in Deutschland im Ein-
klang sind. Nur so kann langfristig ein weiteres Ansteigen der Verschuldung vermieden 
werden. Zugleich muss sichergestellt sein, dass dies – zusammen mit den Bundesmitteln – 
den Anforderungen an die Eisenbahn in Deutschland gerecht wird. 

• Der Bund sollte eine nachhaltige Regelung für die zulässige Verschuldung des Konzerns 
finden. Es ist nicht nachvollziehbar, dass ungeachtet der erreichten Rekordverschuldung 
kein Begrenzungsmechanismus besteht. Der Bund sollte klären, welche Verschuldungs-
kennzahl(en) geeignet und welche Grenzen kurzfristig möglich bzw. mittelfristig angemes-
sen sind. 

Um diese Punkte umzusetzen, muss sich der Bund mit den unterschiedlichen Herausforde-
rungen vertieft auseinandersetzen. Erst dadurch kann er seine vielfältigen bestehenden Ein-
fluss- und Kontrollrechte als Eigentümer inhaltlich angemessen ausüben und im Sinne einer 
„aktiven Beteiligungsführung“ die Bundesinteressen gegenüber der DB AG engagiert und 
durchsetzungsstark vertreten.  

 

Ehmann Klabunn 

 
Beglaubigt: Daniels, Amtsinspektorin 
Wegen elektronischer Bearbeitung ohne Unterschrift und Dienstsiegelabdruck. 
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Anhang 1: Entwicklung der Konzernsegmente 

DB Fernverkehr mit positiver Entwicklung in der Vergangenheit, aktuell 
aber schwierige Ertragslage und Unsicherheit bei weiterer Entwicklung 

Im Vorpandemiezeitraum stiegen Fahrgastzahlen und Umsätze im Segment an. Mit steigen-
der Auslastung verbesserte sich auch die Profitabilität des Segments. Seit Beginn der Pande-
mie im Frühjahr 2020 behielt DB Fernverkehr trotz des pandemiebedingten Fahrgastrück-
gangs um knapp 50 % das Fahrplanangebot in weiten Teilen bei. So lag im Jahr 2021 die 
Betriebsleistung (Trassen-km) bis auf 1 % auf Vorpandemieniveau.1 Die operativen Kosten 
(Material, Personal, sonstige betriebliche Aufwendungen) stiegen seit Pandemiebeginn um 
mehr als 4 % an. Im Ergebnis ging das bereinigte EBIT von 0,5 Mrd. Euro im Jahr 2019 
auf -1,7 und -1,8 Mrd. Euro in den Pandemiejahren 2020 und 2021 zurück.2 Die genannten 
Verluste wurden bisher durch zwei Maßnahmen des Bundes teilweise kompensiert: die Tras-
senpreisförderungen von 1,8 Mrd. Euro für den Zeitraum 2020 und 2021 sowie eine Eigenka-
pitalzuführung von 0,6 Mrd. Euro. Beide wurden im Jahr 2021 ausgezahlt.3 Auch bei Berück-
sichtigung dieser Unterstützung des Bundes verbleibt jedoch eine signifikante Unterdeckung.  

In Erwartung künftigen Wachstums setzte DB Fernverkehr zudem Investitionen in das Roll-
material auf Rekordniveau fort (1,3 Mrd. Euro in 2020, 1,5 Mrd. Euro in 2021).4 

Zwischenfazit: 
DB Fernverkehr wies vor der Pandemie steigende Umsätze und Ergebnisse aus. Die pande-
miebedingt niedrige Nachfrage in Kombination mit einem fast unveränderten Angebot sowie 
steigenden Kosten machten das Segment im Jahr 2020 und 2021 zum größten Verlustbringer 
des Konzerns (rechnerisch 5 Mio. Euro pro Tag).  

DB Fernverkehr setzt auf ein starkes künftiges Wachstum. Das Erreichen der früheren Profi-
tabilität wird davon abhängen, dass DB Fernverkehr die Fahrgastzahlen so steigern kann, 
dass die bisher und auch künftig steigenden Zugkapazitäten und Kosten kompensiert wer-
den. Neben der Frage, ob und wie schnell sich die Nachfrage nach der Pandemie grundsätz-
lich erholt – vor allem auch im profitablen Geschäftsreiseverkehr –, wird auch entscheidend 
sein, ob dabei Qualität und Kundenzufriedenheit für weiteres Wachstum sichergestellt wer-
den können. 

 
1  Integrierter Bericht 2021, S. 104. 
2  Integrierter Bericht 2021, S. 190 (und entsprechende Tabellen in Vorjahren). 
3  Integrierter Bericht 2021, S. 38. 
4  Integrierter Bericht 2021, S. 104. 
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DB Regio sowohl im Schienen- als auch Busverkehr vor zunehmenden 
Herausforderungen 

DB Regio ist seit Beginn der Pandemie von einem deutlichen Rückgang der Fahrgastzahlen 
betroffen. Aufgrund der Vertragsgestaltung mit den Verkehrsträgern (Brutto- vs. Nettover-
träge) und durch den sogenannten „ÖPNV-Rettungsschirm“(zur Kompensation pandemiebe-
dingter Umsatzrückgänge) konnte sowohl im Jahr 2020 als auch 2021 der Umsatzrückgang 
auf weniger als 10 % begrenzt werden.5 Die operativen Kosten (Material, Personal, sonstige 
betriebliche Aufwendungen) sind seit Pandemiebeginn um mehr als 5 % gestiegen.6 Insge-
samt ging das bereinigte EBIT von 0,4 Mrd. Euro im Jahr 2019 auf -0,4 Mrd. Euro in den Pan-
demiejahren zurück.  

Innerhalb des Segments DB Regio ist zwischen den Sparten Schienen- und Busverkehr zu un-
terscheiden. Beide weisen deutliche Unterschiede hinsichtlich Größe und Ertragskraft auf:7 

• Der regionale Schienenverkehr repräsentierte mit einem Umsatz von 7,0 Mrd. Euro im 
Jahr 2021 87 % der Segmentumsätze. Die Erträge waren seit mehreren Jahren aufgrund 
des Ausschreibungswettbewerbs rückläufig, aber vor der Pandemie positiv. Seit dem 
Jahr 2020 erzielt die Sparte allerdings trotz des ÖPNV-Rettungsschirms ein Defizit 
(0,2 Mrd. Euro pro Jahr). 

• Im regionalen Busverkehr waren sowohl die Verkehrsleistungen als auch die Umsätze 
kontinuierlich rückläufig (1,1 Mrd. Euro im Jahr 2021, 13 % des Segments). Bereits seit 
dem Jahr 2018 erwirtschaftete die Sparte Defizite, die sich mit Beginn der Pandemie deut-
lich ausweiteten. Die nach Umsatz deutlich kleinere Sparte erzielt gegenwärtig die Hälfte 
der Verluste des Segments (0,2 Mrd. Euro pro Jahr). 

Zwischenfazit: 
Der Wettbewerb für das Segment DB Regio ist hoch und die Margen seit längerem rückläu-
fig. Seit Beginn der Pandemie ist das Segment trotz des ÖPNV-Rettungsschirms defizitär. 
Akuter Handlungsbedarf besteht zudem im Teilbereich Busverkehr, der jenseits des Gewähr-
leistungsauftrags der DB AG seit Jahren signifikante Verluste erwirtschaftet. 

DB Cargo seit Jahren mit massiven Verlusten 

Der Schienengüterverkehr des Konzerns weist langjährig stagnierende bzw. rückläufige Um-
sätze aus. Diese stehen sowohl einem wachsenden Güterverkehr insgesamt8 als auch einem 
steigenden Anteil des Schienengüterverkehrs am gesamten Güterverkehr9 gegenüber. 

 
5  Unter Berücksichtigung der Mittel des ÖPNV-Rettungsschirms, die in sonstigen betrieblichen Erträgen er-

fasst sind, Integrierter Bericht 2021, S. 198. 
6  Integrierter Bericht 2021, S. 190 (und entsprechende Tabellen in Vorjahren). 
7  Integrierter Bericht 2021, S. 111 (und entsprechende Tabellen in Vorjahren). 
8  Verkehr in Zahlen 2021/2022, S. 244 und 245 (und entsprechende Tabellen in Vorjahren). 
9  Im Jahr 2015: 17,3 %, im Jahr 2021: 18,5%; Integrierter Bericht 2015, S. 82; Integrierter Bericht 2021, S. 100. 

Vergleiche auch mit gleichem Trend Verkehr in Zahlen 2021/2022, S. 246 und 247. 
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DB Cargo verliert somit langfristig Marktanteile. Der Konzern begründete dies unter ande-
rem mit der Abhängigkeit von rückläufigen Branchen,10 allerdings bestehen seit Jahren auch 
signifikante Qualitätsprobleme. Im Jahr 2021 übertrafen die Umsätze erstmalig seit 2015 
den entsprechenden Vorjahreswert (mit Pandemieeinschränkungen im Frühjahr 2020).  

DB Cargo weist zudem seit dem Jahr 2015 durchgängig operative Verluste aus. Die Verluste 
nahmen im Zeitablauf deutlich zu. Auch die neue Segmentstrategie „Starke Cargo“ führte 
seit dem Jahr 2020 zu keiner Trendwende: Zwar verbesserte sich das bereinigte EBIT im 
Jahr 2021 gegenüber dem ersten Pandemiejahr 2020, aber zugleich lag das Defizit bei ver-
gleichbarem Umsatzniveau wie im Jahr 2019 deutlich höher. Im Jahr 2021 erwirtschaftete 
DB Cargo mit jedem Euro Umsatz einen operativen Verlust von 11 Cent (bereinigte EBIT-
Marge von -11 %, vgl. Abbildung 1). 

Abbildung 1  

Weiter hohe Verluste trotz Umsatzwachstum bei DB Cargo 
Umsatz und (bereinigte) EBIT-Marge seit dem Jahr 2016 (in Mrd. Euro/Prozent vom Um-
satz). 

Grafik: Bundesrechnungshof. 

Quelle: Integrierte Berichte 2016 – 2021, Seite „Segmentinformationen“ im jeweiligen Anhang. 

Die Europäischen Kommission untersucht aktuell, ob die Übernahme der anhaltenden Ver-
luste von DB Cargo durch die Konzernmutter DB AG (2012 – 2021 insgesamt 3,0 Mrd. Euro) 
mit EU-Beihilfevorschriften im Einklang stehen. 

Zur Förderung des Schienengüterverkehrs leistet der Bund seit längerem finanzielle Unter-
stützungen, die auch der DB Cargo zugutekommen:  

 
10  Integrierter Bericht 2020, S. 114. 
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• Im obigen bereinigten EBIT enthalten sind die seit mehreren Jahren bestehende Trassen-
preisförderung von 50 % und eine steigende Anlagenpreisförderung.  

• Nicht im obigen bereinigten EBIT enthalten ist die Erhöhung der Trassenpreisförderung 
auf 97,5 % zur Abfederung der Pandemie-Folgen. DB Cargo erhielt aufgrund dieser Auf-
stockung im Jahr 2021 insgesamt 0,3 Mrd. Euro.11  

Zwischenfazit: 
Das Segment DB Cargo steht seit längerem vor enormen Herausforderungen: Hinsichtlich 
der Betriebsqualität sind deutliche Verbesserungen erforderlich, um wettbewerbsfähig agie-
ren zu können. Zudem ist der Betrieb trotz diverser finanzieller Unterstützungen des Bundes 
stark defizitär. Die strategischen Bemühungen führten bisher nicht zu einer Verbesserung: 
Im Jahr 2021 lagen die Verluste bei vergleichbaren Transportleistungen signifikant höher als 
noch im Jahr 2019. Nicht nur vor dem Hintergrund der laufenden Untersuchung der Europäi-
schen Kommission zur Verlustübernahme durch die DB AG ist es erforderlich, die Defizite 
nachhaltig und konsequent zu reduzieren.  

Infrastruktursegmente mit rückläufigen Erträgen und Qualitätskennzahlen  

Die Infrastruktursegmente (DB Netze Fahrwege, DB Netze Personenbahnhöfe und DB Netze 
Energie) bewegen sich in einem stark reguliertem Marktumfeld. Sie erzielten im Vorpande-
mie-Zeitraum mit 1,1 Mrd. Euro pro Jahr einen Großteil des Konzern-EBIT.12 Zu diesen Erträ-
gen trug insbesondere DB Netze Fahrwege über Trassenentgelte bei. 

Im Jahr 2020 ging bei pandemiebedingt leicht rückläufiger Trassennutzung das operative Er-
gebnis trotz gestiegener Trassenpreise deutlich zurück (bereinigtes EBIT 0,4 Mrd. Euro,  
EBIT 0,2 Mrd. Euro). Im Jahr 2021 erholte sich die Trassennutzung und erreichte mit 
1 109 Millionen Trassen-km einen Rekordwert. Trotz dieser Zunahme erholte sich die Er-
tragslage nicht entsprechend (bereinigtes EBIT 0,5 Mrd. Euro, EBIT 0,3 Mrd. Euro). Nach Ab-
zug des Finanz- und Steueraufwands erwirtschafteten in den Jahren 2020 und 2021 weder 
die ehemals ertragreiche DB Netz AG noch die DB Station & Service AG einen ausschüttbaren 
Gewinn.13 

Obwohl die operativen Kosten (Material, Personal und sonstige betriebliche Aufwendungen) 
mehr als 10 % gegenüber dem Jahr 2019 gestiegen sind, lagen wesentliche Qualitätskenn-
zahlen (Pünktlichkeit, Kundenzufriedenheit) unter dem Niveau von 2019.14 

Zwischenfazit: 
In der Vergangenheit erwirtschafteten die Infrastruktursegmente einen wesentlichen Teil 

 
11  Als Sondereffekt aus dem EBIT bereinigt. Integrierter Bericht 2021, S. 115. 
12  EBIT von circa 1 Mrd. Euro p. a. im Jahr 2018 und 2019 bei einem Konzern-EBIT von 1,4 bzw. 1,8 Mrd. Euro, 

vgl. Beratungsbericht nach § 88 Absatz 2 BHO an die Bundesregierung vom 2. November 2020,  
III 6 - 2020 - 0606. S. 17. 

13  Nach HGB-Einzelabschluss. Integrierter Bericht 2021, S. 174.  
14  Integrierter Bericht 2021, S. 190, S. 126. 
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der Konzernüberschüsse. Seit nunmehr zwei Jahren fallen diese Überschüsse insbesondere 
wegen steigender Kosten nicht mehr an und stehen somit für Reinvestitionen in die Infra-
struktur (direkt oder über Dividendenauszahlung und Rückführung durch den Bund im Finan-
zierungskreislauf) nicht mehr zur Verfügung. Zugleich ist die bereits im Jahr 2021 erkennbare 
Verschlechterung von wesentlichen Qualitätskennzahlen wie Pünktlichkeit und Kundenzu-
friedenheit bedenklich. 

Segment Beteiligungen/Sonstige mit anhaltend hohen Defiziten 

Im Segment Beteiligungen/Sonstige bündelt der DB AG-Konzern insbesondere die Ser-
viceeinheiten für andere Konzernsegmente (Business Services und Operational Services, 
z. B. DB Instandhaltung) sowie die Kosten für zentrale Managementfunktionen („Sons-
tige“).15 Außerdem werden dort Beteiligungen geführt, die keinen anderen Segmenten zuge-
ordnet wurden.16 Der Bundesrechnungshof hatte bereits in seinen früheren Berichten auf 
die dortigen hohen und ansteigenden Defizite hingewiesen, die sowohl aus operativen Ver-
lusten einzelner dort enthaltener Unternehmen als auch aus dem weitgehenden Verzicht auf 
konzerninterne Umlagen resultieren.17 Diese Situation hat sich im Jahr 2021 nicht grundsätz-
lich verbessert (Abbildung 2).  

Abbildung 2 

Weiter hohe Verluste im Segment Beteiligungen/Sonstige 
EBIT und bereinigtes EBIT im Segment Beteiligungen/Sonstige 2015 – 2021 (Mio. Euro). 

Grafik: Bundesrechnungshof und Berechnung (des EBIT).  

Quelle: Integrierter Bericht 2021, S. 89 und 190 (sowie entsprechende Tabellen in Vorjahresberichten). 

 
15  Integrierter Bericht 2021, S. 136 – 138. 
16  Z. B. DB International Operations, DB Digital Ventures, New Mobility Beteiligungen. Integrierter  

Bericht 2021, S. 243.  
17  Vgl. u. a.  Beratungsbericht nach § 88 Absatz 2 BHO an die Bundesregierung vom 29. November 2021,  

Gz.: III 4 - 2021 - 0407, S. 39. 
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Das dortige bereinigte EBIT ist trotz einer leichten Verbesserung mit -0,5 Mrd. Euro weiter-
hin defizitär. Vor allem hat sich aber im Jahr 2021 das EBIT unter Berücksichtigung außeror-
dentlicher Effekte weiter drastisch verschlechtert. Erstmals lag das Defizit in diesem Seg-
ment bei mehr als 1 Mrd. Euro. Damit hat das Segment einen deutlich höheren Anteil am 
Konzernergebnis als entsprechende Segmente in anderen Konzernen (Tabelle 2, Anhang 2). 

Die Verluste des Segments resultieren dabei nicht primär aus den Einheiten für administra-
tive oder operative Dienstleistungen, sondern stammen vielmehr ausschließlich aus dem Be-
reich „Sonstige“. In diesem sind insbesondere die nicht vollständig auf die übrigen Segmente 
umgelegten Kosten der Konzernleitung erfasst.18 Der Konzernabschluss nennt keine weite-
ren Details zum Defizit. 

Zwischenfazit: 
Im Segment Beteiligungen/Sonstige bündelt der Konzern insbesondere die Serviceeinheiten 
für andere Segmente sowie nicht umgelegte Kosten für zentrale Managementfunktionen. 
Die Zusammenfassung zentraler Funktionen und deren Kosten in einem eigenen Segment ist 
nachvollziehbar. Der Bundesrechnungshof wies jedoch bereits in früheren Berichten darauf 
hin, dass das Ausmaß des dort ausgewiesenen Verlustes im externen Vergleich außerge-
wöhnlich hoch ist. Es besteht die Gefahr, dass durch eine unvollständige Weiterberechnung 
von umlagefähigen Kosten in diesem Segment die tatsächliche Ertragslage der übrigen Seg-
mente positiv verzerrt ist. Zudem besteht die Gefahr, dass die signifikanten Verluste in die-
sem Segment keinen angemessenen Fokus erfahren. 

DB Arriva begrenzt Verluste 

Das Segment DB Arriva betreibt Personentransporte im europäischen Ausland. Das Segment 
wurde im Jahr 2010 als „Wachstumssegment“ übernommen. Es konnte in der Vergangenheit 
durch den Gewinn von Nahverkehrsaufträgen (mit entsprechenden Investitionen) seinen 
Umsatz steigern und Überschüsse erzielen. Seit dem Jahr 2018 sank die Profitabilität bereits 
deutlich und auch das Wachstum kam zum Erliegen. Hinzu kamen operative Probleme beim 
größten Auftrag Rail North, die am 1. März 2020 zum Entzug des Auftrags führten. Eine ab-
schließende wirtschaftliche Regelung der Ansprüche nach dem Entzug steht weiterhin aus.19 
Ab dem Frühjahr 2020 führte die Pandemie dann zu weiteren wirtschaftlichen Schäden bei 
DB Arriva, die zu einem operativen Verlust von -0,4 Mrd. Euro (bereinigtes EBIT) führten. 
Auch im Jahr 2021 erwirtschaftete das Segment ein Defizit (-0,1 Mrd. Euro), wobei die Ver-
besserung gegenüber dem Vorjahr „im Wesentlichen“ auf staatlicher Unterstützung ba-
sierte.20 Diesem Verlust standen Investitionen von 0,3 Mrd. Euro im Jahr 2021 gegenüber.21 

 
18  Integrierter Bericht 2021, S. 138. 
19  Integrierter Bericht 2020, S. 157. 
20  Integrierter Bericht 2021, S. 144. 
21  Integrierter Bericht 2021, S. 144. 
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Bereits zum Halbjahresabschluss 2020 wurde der Firmenwert des Segments vollständig ab-
geschrieben, was das Ergebnis mit 1,4 Mrd. Euro belastete (Impairment).22  

Das Segment sollte bereits im Jahr 2019 an Investoren veräußert werden. Dies scheiterte je-
doch noch vor der Pandemie mangels transaktionsfähiger Gebote.23 Der Konzern initiierte 
daraufhin einen Strategischen Review, der eine Fokussierung auf Kernmärkte und einen 
schrittweisen Verkauf vorsieht.24 Auch das Management von DB Arriva wurde neu besetzt.25  

Zwischenfazit: 
Das europaweit im Personenverkehr agierende Segment war bereits vor der Pandemie zu 
einer Belastung für den Konzern geworden. Bereits deutlich vor der Pandemie blieben er-
wartete Synergien mit der DB AG aus und das Wachstumssegment verließ den Wachstums-
pfad. Die Ertragsentwicklung ab 2018, der Auftragsentzug bei Rail North in Großbritannien, 
die eingeleitete strategische Neuausrichtung und zwischenzeitliche Managementwechsel 
unterstreichen die Fehlentwicklungen und den Handlungsbedarf.  

Die weitere Entwicklung wird davon abhängen, inwiefern der Konzern das Segment effektiv 
stabilisieren und die Profitabilität verbessern kann. Dies wird auch für den Erlös aus dem 
schrittweisen Verkauf des Segments DB Arriva entscheidend sein und damit für die Frage, ob 
diese Auslandsexpansion insgesamt profitabel oder defizitär für den DB AG-Konzern war. 

DB Schenker ertragsstark, aber mit rückläufiger Marktposition 

DB Schenker bietet weltweit Logistikleistungen an (Landverkehr, Luft- und Seefracht, Kon-
traktlogistik), wobei es insbesondere im Bereich der Luft- und Seefracht keine eigenen Kapa-
zitäten vorhält, sondern diese chartert.26 Umsätze und Erträge des Logistikers DB Schenker 
entwickelten sich nach einer Phase der Stagnation seit dem Jahr 2016 positiv. Vor allem pro-
fitierte DB Schenker jedoch in den Jahren 2020 und 2021 von den pandemiebedingten Ver-
werfungen am Logistikmarkt. Insbesondere aufgrund erhöhter Raten in der See- und Luft-
fracht verbesserte sich das operative Ergebnis (EBIT bzw. bereinigtes EBIT) von 0,5 Mrd. Euro 
im Jahr 2019 auf 1,2 Mrd. Euro im Jahr 2021.27 Zugleich hat sich allerdings die relative 
Marktposition von DB Schenker im Zeitablauf verschlechtert (Abbildung 3). 
  

 
22  Begründet wurde dies mit einer „im Wesentlichen coronabedingt deutlich reduzierten Ergebnis- und Cash-

flow-Planung […] zusammen mit den deutlich erhöhten Kapitalkosten“, Integrierter Bericht 2020, S. 199. 
23  Ein alternativ geplanter Börsengang wurde im Jahr 2020 aufgrund der COVID 19-Pandemie abgebrochen. 
24  Integrierter Bericht 2021, S. 141. 
25  Integrierter Bericht 2020, S. 156. 
26  Integrierter Bericht 2021, S. 148. 
27  Integrierter Bericht 2021, S. 152. 
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Abbildung 3 

Verschlechterung der Marktposition von DB Schenker 
Entwicklung der Marktposition gemäß Einschätzung des DB AG-Konzerns seit dem 
Jahr 2015. 

Grafik: Bundesrechnungshof.  

Quelle: Integrierter Bericht 2015, S. 63, Integrierter Bericht 2021, S. 40. 

Erläuterung: Weltweites Ranking durch DB AG, auf Basis: Umsatz im Landverkehr, Tonnen bei Luftfracht,  
TEU bei Seefracht und Umsatz bei Kontraktlogistik. 

DB Schenker möchte „seine führende Marktposition weiter stärken“, um Kunden weltum-
spannende Netzwerke anzubieten. Dabei will es sich „stärker auf internationale Wachstums-
märkte ausrichten“.28 Mit solchen Investitionen steht das Segment allerdings in Konkurrenz 
um die begrenzten Investitionsmittel zu anderen Eisenbahn-näheren Konzernsegmenten. 

Nicht zuletzt befindet sich DB Schenker im mittelbaren Besitz des Bundes und steht somit im 
Spannungsfeld zwischen internationaler Ausweitung der Geschäftstätigkeit und der Abwen-
dung von Risiken für den Bund. In diesem Zusammenhang hat der Bundesrechnungshof in 
der Vergangenheit wiederholt darauf hingewiesen, dass die Beteiligung des Bundes an 
DB Schenker dem wichtigen Bundesinteresse bei der DB AG entgegenläuft, und empfohlen, 
die Beteiligung zu veräußern.29 Der Bund prüft gegenwärtig das Bundesinteresse. 

Zwischenfazit: 
Das Logistiksegment weist seit mehreren Jahren steigende Umsätze und Erträge auf. Die ak-
tuell gute Ertragslage bei DB Schenker kann allerdings wegen der Sonderkonjunktur im Lo-
gistikbereich nicht langfristig fortgeschrieben werden. Die Ertragslage darf vor allem nicht 
darüber hinwegtäuschen, dass sich die Marktposition von DB Schenker in den letzten Jahren 
verschlechterte. Die weitere Entwicklung innerhalb des Konzerns hängt davon ab, ob 
DB Schenker die erforderlichen Spielräume und finanziellen Mittel erhält, um durch weitere 
Expansion international wettbewerbsfähig zu bleiben. Dem steht jedoch nicht nur der 

 
28  Integrierter Bericht 2021, S. 148. 
29  Bericht des Bundesrechnungshofes nach § 99 BHO zur strukturellen Weiterentwicklung und Ausrichtung der 

Deutschen Bahn AG am Bundesinteresse vom 17. Januar 2019. Abrufbar unter: https://www.bundesrech-
nungshof.de/de/veroeffentlichungen/produkte/sonderberichte/2019/bahn-ag-2019. 

https://www.bundesrechnungshof.de/de/veroeffentlichungen/produkte/sonderberichte/2019/bahn-ag-2019
https://www.bundesrechnungshof.de/de/veroeffentlichungen/produkte/sonderberichte/2019/bahn-ag-2019
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Kapitalengpass bei der DB AG entgegen, sondern auch Bedenken, ob eine internationale Ex-
pansion von DB Schenker mit dem wichtigen Bundesinteresse an der DB AG in Einklang 
steht.  



 

 

Anhang 2: DB AG im externen Vergleich 

Tabelle 1  

DB AG mit hohen Bereinigungen außerordentlicher Effekte im 
externen Vergleich 
Verhältnis von bereinigtem Ergebnis (EBIT bzw. EBITDA) und den enthaltenen Bereinigungen 
verschiedener Konzerne (2015 – 2021, in Mrd. Euro). 

 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

DB AG 

Bereinigtes EBIT 1,759 1,946 2,152 2,111 1,837 -2,903 -1,552 

davon Bereinigungen 1,913 0,485 0,464 0,292 0,453 1,854 -1,254 

Anteil Bereinigung in % 109 25 22 14 25 -64 81 

Zum Vergleich (in %) 

Dt. Telekom (EBITDA AL) 8 -5 -8 -7 -6 -5 -9 

Dt. Post AG (EBIT) 0 0 0 0 0 0 0 

Dt. Lufthansa AG (EBIT) 8 -30 -11 -5 8 -35 1 

 Berechnung (der Anteile): Bundesrechnungshof.  

Quelle: Integrierte Berichte der genannten Gesellschaften, 2016 – 2021. 

  



2 

 
Tabelle 2  

Im externen Vergleich hohes Defizit in Beteiligungen/Sonstige 
EBIT (vor Bereinigung) im Segment Beteiligungen/Sonstige im externen Vergleich 
(2015 – 2021, in Mio. Euro). 

 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

DB AG 

EBIT BetSo -382 -468 -667 -541 -698 -883 -1 100 

EBIT restl. Seg-
mente 

228 1 929 2 355 2 360 2 082 -3874 802 

Verhältnis BetSo 
/ Rest (in %) 

-168 -24 -28 -23 -34 23 -137 

Zum Vergleich (in %) 

Dt. Telekom AG  -1 -5 -3 -4 -4 -2 -2 

Dt. Post AG  -13 -9 -9 -12 -11 -12 -5 

Dt. Lufthansa AG  -17 -12 -4 - 5 -11 5 23 

Berechnung (der Anteile): Bundesrechnungshof.  

Quelle: Integrierter Bericht 2021, S. 190, S. 89 (und entsprechende Tabellen der Vorjahre), Geschäftsbe-
richte Deutsche Telekom AG (Anteil an EBITDA AL), Deutsche Post AG (Anteil an EBIT), Deutsche Lufthansa 
AG (Anteil EBIT). 
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