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Zusammenfassung

Der Bundesrechnungshof hat die Betdtigung des Bundes bei der Deutschen Bahn AG (DB AG)
nach § 92 BHO im Hinblick auf die wirtschaftliche Entwicklung im Konzernabschluss 2024
geprtift. Dazu hat er wie in den Vorjahren die im testierten Konzernabschluss dokumentierte
wirtschaftliche und betriebliche Lage bewertet. Die Stellungnahme des Bundesministeriums
fiir Verkehr (BMV) zum Entwurf dieses Berichts hat er berticksichtigt. Der vorliegende Bera-
tungsbericht soll die Transparenz zum DB AG-Konzern erhéhen und damit die Bundesmini-
sterien unterstlitzen, die Entwicklung im Jahr 2024 zu beurteilen und Herausforderungen im
DB AG-Konzern zu adressieren und zu verdeutlichen. (Nummer 1)

0.1

Der DB AG-Konzern befand sich im Geschdftsjahr 2024 weiterhin in einer sich verschdrfen-
den Dauerkrise. Er war mit 35 Mrd. Euro verschuldet und verzeichnete im flinften Jahr in
Folge einen operativen Verlust. Zwar konnte er seinen Verlust im Vergleich zum Vorjahr ver-
ringern, diese Verbesserung war jedoch lberwiegend auf die Zahlung von Bundesmitteln zu-
riickzufiihren. Auch der Anstieg des Eigenkapitals des DB AG-Konzerns basierte auf erhebli-
chen Zuftihrungen durch den Bund. Die ehemals profitablen Verkehrsunternehmen der

DB AG waren nicht nur in Summe insgesamt wirtschaftlich defizitér, sondern verzeichneten
auch Piinktlichkeitswerte auf einem Tiefststand. Die Situation der DB Cargo AG ist besonders
kritisch und existenzbedrohlich. Nach vielen Jahren mit operativen Verlusten darf das Unter-
nehmen nach Auflagen der EU-Kommission bis Ende des Jahres 2026 keine Verluste mehr
schreiben.

Der Eigentiimer Bund konnte die Dauerkrise des DB AG-Konzerns bislang nicht wirksam ein-
grenzen. Das Bereitstellen von ausschliefSlich immer mehr Mitteln wird keine Trendwende
einleiten konnen. (Nummer 2)

0.2

Durch den Verkauf seiner Grofsbeteiligungen DB Arriva und DB Schenker in den Jahren 2023
und 2024 hat sich der DB AG-Konzern deutlich verkleinert. Im Vergleich zum Jahr 2022 hat
sich der Umsatz des DB AG-Konzerns halbiert. Die Anzahl der Mitarbeitenden sank um

90 000. Das belegt, wie hoch der Anteil des Geschdifts des DB AG-Konzerns aufSerhalb des
Kerngeschdifts in den vergangenen Jahren bzw. Jahrzenten war. Gleichzeitig ist der DB AG-
Konzern nach dem Verkauf von DB Schenker und DB Arriva nach wie vor auch aufSerhalb des
Gewdhrleistungsauftrags in mehr als 25 Landern weltweit tdtig. Er ist weiterhin (iberwiegend



mit Aktiengesellschaften als mehrstéckige Holdinggesellschaft organisiert, sodass der Bund
nur lber eingeschrinkte Einflussmdglichkeiten verfligt - insbesondere bei den operativen
Segmenten des DB AG-Konzerns, zum Beispiel bei DB Cargo.

Der Bund muss als Eigenttiimer eine effiziente Organisationsstruktur und eine passende
Rechtsform fiir die DB AG wdhlen, die ihm ausreichend Einfluss sichert. Zudem muss der
Bund den DB AG-Konzern klar am Gewdhrleistungsauftrag ausrichten. (Nummer 3)

0.3

Der DB AG-Konzern erwartet - wie auch in den Vorjahren - eine deutliche Verbesserung sei-
ner wirtschaftlichen und betrieblichen Lage bereits im Jahr 2025. Seine zuvor prognostizier-
ten Verbesserungen fiir das Jahr 2024 hat er mit wenigen Ausnahmen verfehlt: Er investierte
weniger als geplant, konnte den Netzzustand trotz Milliardeninvestitionen kaum verbessern
und fuhr im Fernverkehr noch unptinktlicher. Damit waren die Prognosen des DB AG-Kon-
zerns zum wiederholten Mal zu optimistisch. Der Bund konnte bislang nicht erfolgreich auf
eine Verbesserung der Prognosequalitét im DB AG-Konzern hinwirken. (Nummer 4)

0.4

Der Bundesrechnungshof hat zudem weitere ausgewdhlte Aspekte des Geschdftsjahres 2024
des DB AG-Konzerns betrachtet. Er hdlt hierzu fest:

Ein Grund fiir die operativen Verluste der vormals profitablen Verkehrssegmente des DB AG-
Konzerns liegt in deren weiter gesunkener Produktivitét. Einer Wachstumsstrategie folgend
haben die Verkehrssegmente in den vergangenen Jahren immer mehr Mitarbeitende einge-
stellt und ihre Verkehrsflotte deutlich erweitert. Die erhoffte Nachfrage blieb jedoch aus, teil-
weise war sie sogar riickldufig. Im Ergebnis befindet sich der DB AG-Konzern in einer selbst-
verschuldeten Produktivitétskrise, fiir die der Bund als Eigenttimer Mitverantwortung trégt.
Trotz der ,,gréfSten Krise” der DB AG und einer ,indiskutablen” Piinktlichkeit haben die Mit-
glieder des Vorstands und des Aufsichtsrats Anspruch auf eine variable, leistungsabhdngige
Vergtitung (,Boni“). Dieser Anspruch konterkariert den Gedanken einer leistungsgerechten
Bezahlung. Er ist angesichts der Lage des DB AG-Konzerns sowie anhaltender Zielverfehlun-
gen nicht vermittelbar. Der Bund sollte das bisherige Modell dieser variablen, leistungsab-
hdngigen Verglitung hinterfragen und auf den Priifstand stellen. Dies gilt unabhdngig da-
von, dass das BMV im August 2025 verkiindet hat, den noch bis zum Jahr 2027 laufenden
Vertrag mit dem Vorstandsvorsitzenden der DB AG vorzeitig zu beenden.

Als gréfSste Bundesbeteiligung, die zudem stark im éffentlichen Interesse steht und jedes Jahr
erhebliche Haushaltsmittel erhdlt, sollte die DB AG liber ihre Lage und wesentliche Sachver-
halte vollstdndig, transparent und verstdndlich berichten. Der DB AG-Konzern kommt dem in
mehreren Punkten nicht ausreichend nach: Das GrofSprojekt , Stuttgart 21" wird kaum



dargestellt und auch die Prognoseberichterstattung ist liickenhaft. Uber die Héhe von Ent-
schédigungszahlungen wegen Verspdtungen gibt das Unternehmen in seiner offentlichen
Berichterstattung keine Ausklinfte. Wesentliche Kennzahlen, Abweichungen zur Prognose
und die Ergebnisdarstellung bleiben teilweise unklar. Der Bund muss dieser intransparenten
und liickenhaften Darstellung wesentlicher Sachverhalte entgegenwirken. (Nummer 5)

0.5

Die Entwicklungen im ersten Halbjahr 2025 bestdtigen die anhaltenden Herausforderungen
des DB AG-Konzerns: Zwar konnte er den Umsatz und das operative Ergebnis verbessern.
Dies ist allerdings im Wesentlichen auf Zahlungen des Bundes zurtickzufiihren. Trotz ,strikter
Kostendisziplin“ stiegen die Aufwendungen fiir Personal weiter an. Durch den Verkauf von
DB Schenker sank die Verschuldung des DB AG-Konzerns auf 22 Mrd. Euro ab, soll jedoch bis
Ende des zweiten Halbjahres 2025 wieder auf 26 bis 28 Mrd. Euro ansteigen. Dies entspricht
einer rechnerischen Neuverschuldung von 22 bis 33 Mio. Euro pro Tag. Auch betrieblich
bleibt die Lage angespannt: die Ptinktlichkeit im Fernverkehr lag durchschnittlich bis Mitte
des Jahres 2025 bei 63,4 %, im Monat Juli sogar nur bei 56,1 %. Damit verfehlite der DB AG-
Konzern im ersten Halbjahr die Untergrenze seines Piinktlichkeitsziels ftir das Jahr 2025.
(Nummer 6)

0.6

Der DB AG-Konzern steht vor grofen, in Teilen existenziellen Herausforderungen. Er befindet
sich sowohl in einer wirtschaftlichen als auch betrieblichen Krise, die in ihren dysfunktiona-
len Auswirkungen inzwischen auch fiir den Bund als Eigenttimer und Geldgeber immer sicht-
barer wird. Ungeachtet dessen ist der Bund die Probleme bislang nicht konsequent und
grundlegend angegangen. So hat er beispielsweise bislang keine hinreichend konkrete Stra-
tegie entwickelt, nach der er den DB AG-Konzern ausrichten kénnte. Auch hat er die Organi-
sationsstruktur sowie Rechtsform des DB AG-Konzerns nicht konsequent hinterfragt und die
Geschdftsaktivitdten aufSerhalb des Gewdhrleistungsauftrags nicht ausreichend begrenzt.
Aus diesem Grund besteht beim Bund weiterhin grofer Handlungsdruck. Inwieweit die vom
BMV fiir den 22. September 2025 angekiindigte ,,Agenda fiir zufriedene Kunden auf der
Schiene” die strategischen und strukturellen Probleme bei der DB AG wird I6sen kénnen,
bleibt derzeit offen. Die DB AG muss wieder flir die Biirgerinnen und Biirger da sein - nicht
umgekehrt. (Nummer 7 und 8)



Vorbemerkungen

Die DB AG befindet sich zu 100 % im Bundeseigentum. Sie ist die Muttergesellschaft
des DB AG-Konzerns. Die Beteiligungsfuhrung obliegt dem BMV. Daneben befassen
sich auch das Bundesministerium der Finanzen (BMF) und das Bundesministerium fur
Wirtschaft und Energie (BMWE) mit dem DB AG-Konzern. Sie entsenden u. a. Vertrete-
rinnen und Vertreter in den Aufsichtsrat der DB AG und in weitere Konzernunterneh-

men.

Der Bundesrechnungshof prift die Betatigung des Bundes bei der DB AG und ihren
Konzernunternehmen nach § 92 BHO. Die Analyse des Konzernabschlusses bzw. des
Integrierten Berichts' und die Bewertung der dort dokumentierten wirtschaftlichen
Lage stellen hierfiir eine wesentliche Grundlage dar. Uber seine Erkenntnisse infor-
mierte der Bundesrechnungshof bereits in den Vorjahren die Bundesregierung und
das Parlament in Beratungsberichten nach § 88 Absatz 2 BHO? sowie mit einem Son-
derbericht nach § 99 BHO zur Dauerkrise der Deutschen Bahn AG im Jahr 20233. Auch
fur das Geschaftsjahr 2024 hat sich der Bundesrechnungshof mit dem Integrierten Be-
richt der DB AG befasst und auf dieser Basis den vorliegenden Beratungsbericht er-
stellt.* Er soll die Transparenz zur Lage des DB AG-Konzerns mit Blick auf das Ge-
schaftsjahr 2024 erhéhen. Damit unterstitzt er die beteiligten Bundesministerien,

- die wirtschaftliche Entwicklung des Konzerns und seiner Segmente im Jahr 2024 zu
bewerten und
- die Herausforderungen des Konzerns einzuschatzen und zu verdeutlichen.

Im Konzernabschluss 2024 der DB AG wurde der Geschéftsbereich DB Schenker nach
den internationalen Rechnungslegungsstandards International Financial Reporting
Standards (IFRS) als ,nicht fortgefihrter Geschaftsbereich” klassifiziert und damit ge-
trennt von der reguldren Geschaftstatigkeit ausgewiesen. Daraus folgte, dass

DB Schenker im Geschaéftsjahr 2024 nicht mehr zum reguldren, operativen Ergebnis
des Konzerns beitrug. Alle im vorliegenden Bericht dargestellten Zahlen beziehen sich

Ein integrierter Bericht ist eine Form der Berichterstattung, die Uber die reine Darstellung der finanziellen Gré3en im
Geschaftsjahr im Konzernabschluss hinausgeht. Sie umfasst beispielsweise auch die Darstellung der strategischen
Ziele und Nachhaltigkeitsmerkmale des Unternehmens.

Bundesrechnungshof, Beratungsbericht nach § 88 Absatz 2 BHO an den Haushaltsauschuss des Deutschen Bundesta-
ges vom 11. September 2019, Gz. Il 6 - 2019 - 0227/1-HHA; Beratungsbericht nach & 88 Absatz 2 BHO an die Bundes-
regierung vom 2. November 2020, Gz. III 6 - 2020 - 0606; Beratungsbericht nach § 88 Absatz 2 BHO an die Bundesre-
gierung vom 29. November 2021, Gz. Il 4 - 2021 - 0407; Beratungsbericht nach & 88 Absatz 2 BHO an die
Bundesregierung vom 16. November 2022, Gz. III 4 - 0001316; Beratungsbericht nach § 88 Absatz 2 BHO an die Bun-
desregierung vom 25. September 2023, Gz. III 4 - 0001962; Beratungsbericht nach § 88 Absatz 2 BHO an die Bundes-
regierung vom 22. Oktober 2024, Gz. III 4 - 0002566.

Bundesrechnungshof, Bericht nach § 99 BHO zur Dauerkrise der Deutschen Bahn AG vom 15. Marz 2023.

DB AG, Integrierter Bericht 2024. Dieser ist nach IFRS aufgestellt. Dazu gehdren auch Geschaftsberichte einzelner
Konzernunternehmen, beispielsweise der DB Cargo AG, und Berichte der Vorjahre.
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somit auf die Ergebnisse des DB AG-Konzerns ohne DB Schenker. Aus Griinden der Ver-
gleichbarkeit wurden auch die Vorjahre entsprechend angepasst, sofern kein geson-
derter Hinweis folgt. Dies entspricht der Darstellung im Integrierten Bericht 2024 des
DB AG-Konzerns. In Nummer 4 dieses Berichts werden die Vorjahreszahlen einschliel3-
lich DB Schenker und DB Arriva dargestellt.

2 Lagedes DB AG-Konzerns im Jahr 2024: Die
Dauerkrise setzt sich fort

Seit der Bahnreform im Jahr 1994 befinden sich unter dem Dach der DB AG sowohl die
Eisenbahninfrastruktur - als auch die Eisenbahnverkehrsunternehmen des Bundes (in-
tegrierter Konzern). Der DB AG-Konzern besteht aus mehreren Segmenten. Das Kern-
geschaft bildet der Systemverbund Bahn mit den Eisenbahninfrastruktursegmenten
(DB InfraGO - bis Dezember 2023 DB Netze Fahrweg und DB Station&Service - und
DB Energie), den Eisenbahnverkehrssegmenten (DB Fernverkehr, DB Regio, DB Cargo)
sowie dem Segment Beteiligungen/Sonstige. Der Konzern ist in Deutschland der
groRte Anbieter im Schienenpersonenfern- und -nahverkehr sowie im Schienenguter-
verkehr. Auch war er im Jahr 2024 noch im Bereich Logistik weltweit zu Lande, zu Was-
ser und in der Luft tatig (DB Schenker). Weitere Beteiligungen mit teils weltweiter Ge-
schaftstatigkeit erganzen das Portfolio.

Der DB AG-Konzern hat im Jahr 2024 den Verkaufsprozess fur das Segment DB Arriva
abgeschlossen.

Der Integrierte Bericht 2024 des DB AG-Konzerns tragt den Titel. ,Zurtick auf Kurs".®> Er
sieht durch das Sanierungsprogramm S3 die Trendwende in der Infrastruktur, der Sta-
bilisierung der Punktlichkeit und in der Absicherung der finanziellen Tragfahigkeit ein-
geleitet.

Ertragslage (Gewinn- und Verlustrechnung 2024)

Der Umsatz des DB AG-Konzerns blieb im Geschaftsjahr 2024 nahezu konstant zum
Vorjahr (2024: 26,2 Mrd. Euro, 2023: 26,1 Mrd. Euro; siehe Abbildung 1). Zwar konnte
das Segment DB Regio die Umsétze steigern.® Die Ubrigen Eisenbahnverkehrsseg-
mente verzeichneten jedoch Umsatzrickgange.

> DBAG, Integrierter Bericht 2024, S. 1.
6 DB Regio weist seit dem Jahr 2024 Erlése aus Verkaufen des Deutschland-Tickets vollstandig als Umsatzerlose aus.
DB Regio AG, Geschaftsbericht 2024, S. 29.



Abbildung 1

Umsatz des Konzerns im Jahr 2024 auf Vorjahresniveau
Der gestiegene Umsatz bei der DB Regio steht gesunkenen Umsatzen der Ubrigen Eisenbahn-
verkehrssegmente gegentber.
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Grafik: Bundesrechnungshof. Quelle: DB AG, Integrierte Berichte der Jahre 2017 bis 2024.

Obwohl das Ergebnis vor Steuern und Zinsen (EBIT” bzw. operatives Ergebnis) im Ver-
gleich zum Vorjahr deutlich anstieg, verzeichnete der Konzern insgesamt einen operati-
ven Verlust von 0,6 Mrd. Euro (operativer Verlust 2023: 2,3 Mrd. Euro).® Er ist damit wei-
terhin entfernt vom Ergebnisniveau vor der Corona-Pandemie (operativer Gewinn im
Jahr 2019: 0,8 Mrd. Euro). Ursachlich fur die Verbesserung im Jahr 2024 sind im Wesent-
lichen ertragswirksame Zahlungen des Bundes fur Infrastrukturaufwendungen, die
auch Erstattungen fur Vorjahre beinhalten.® Diese haben sich im Jahr 2024 um 2,7 Mrd.
Euro erhoht.™

Wie im Jahr 2023 schrieb das Kerngeschaft der DB AG, der Systemverbund Bahn, auch
im Jahr 2024 operative Verluste. Mit Ausnahme von DB Regio erwirtschafteten die Ei-
senbahnverkehrssegmente DB Fernverkehr und DB Cargo operative Verluste, die auch

7 Earnings Before Interest and Taxes.

& Der DB AG-Konzern gibt im Integrierten Bericht auch ein um Sondereffekte bereinigtes Ergebnis (bereinigtes Ergeb-
nis) an. Die DB AG entscheidet eigenstandig dariber, welche Ertrage und Aufwendungen ,auBerordentlich” sind (vgl.
Ausfihrungen in Nummer 5.3). Dadurch entsteht ein Ermessensspielraum des im Integrierten Bericht ausgewiesenen
bereinigten Ergebnisses. Der Bundesrechnungshof verzichtet daher darauf, das bereinigte Ergebnis des Konzerns
darzustellen.

° Der Bundesrechnungshof kritisierte die sogenannten ,Vorleistungen” als intransparent. Zudem investierte der Kon-
zern im Jahr 2023 ohne die ,massiven Vorleistungen” weniger Eigenmittel in das Schienennetz als im Jahr 2022. Vgl.
Bericht nach § 88 Absatz 2 BHO zur Betdtigung des Bundes bei der DB AG im Hinblick auf die Entwicklung im Konzern-
abschluss 2023, Nummer 3, Gz. III 4 - 0002566.

'° DB AG, Integrierter Bericht 2024, S. 123.
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von operativen Gewinnen der Segmente DB InfraGO und DB Energie nicht ausgegli-

chen werden konnten (Abbildung 2).™

Abbildung 2

Operativer Verlust trotz hoher Zahlungen des Bundes im Jahr

2024

Das operative Ergebnis des DB AG-Konzerns ist seit dem Jahr 2020 durchgehend negativ.
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Grafik: Bundesrechnungshof. Quelle: DB AG, Integrierte Berichte der Jahre 2017 bis 2024.
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Infrastrukturseg. 0,4
DB Regio 0,1

DB Fernverkehr -0,1
DB Cargo -0,4
BetSo/Konsol. -0,7

Unter Berucksichtigung des Finanz- und Steuerergebnisses leitet sich das Jahresergeb-
nis des DB AG-Konzerns ab.'? Im Jahr 2023 lag der Jahresfehlbetrag bei 2,7 Mrd. Euro,
der sich im Jahr 2024 auf 1,8 Mrd. Euro verringerte. Ursachlich waren im Wesentlichen

das verbesserte operative Ergebnis (+1,7 Mrd. Euro), getrieben von ergebniswirksamen

Zahlungen des Bundes. Gegenlaufig wirkten das schlechtere Zins- (-0,2 Mrd. Euro) und

Steuerergebnis (-0,6 Mrd. Euro).

Damit verzeichnete der DB AG-Konzern im funften Jahr in Folge einen Jahresfehlbe-

trag.”

"' DB AG, Integrierter Bericht 2024, S. 232.

2. Aus dem Jahresergebnis leitet sich unter Berucksichtigung weiterer Effekte das Gesamtergebnis des Konzerns ab.
Hier wird auch der Ergebnisbeitrag der nicht fortgefihrten Geschéaftsbereiche, also insbesondere DB Schenker, be-
ricksichtigt. Im Jahr 2024 verzeichnete der DB AG-Konzern ein Gesamtergebnis von -0,3 Mrd. Euro.

'3 Dies ist der dritthdchste Jahresfehlbetrag seit Griindung der DB AG, mit Ausnahme der Corona-Pandemiejahre.



Vermogenslage

Die Bilanzsumme stieg im Jahr 2024 weiter auf 83,9 Mrd. Euro an (Vorjahr: 77,5 Mrd.
Euro). Wahrend auf der Aktivseite vor allem Sachanlagen zunahmen, stiegen auf der
Passivseite das Eigenkapital und die Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit zur Ver-
aulerung gehaltenen Vermdgenswerten (DB Schenker) an.

Im Jahr 2024 lagen die Investitionen in das Anlagevermogen bei 18,2 Mrd. Euro (soge-
nannte Brutto-Investitionen einschlie3lich Investitionszuschisse und Eigenkapitalerho-
hungen des Bundes zur Finanzierung der Infrastruktur). Damit investierte der DB AG-
Konzern mehr als im Vorjahr (+14,6 %), verfehlte aber sein Investitionsziel fur das Jahr
2024 deutlich (,~ 21 Mrd. Euro”)." Der Eigenanteil der DB AG an den Investitionen lag
nach eigenen Angaben bei 5,9 Mrd. Euro (sogenannte ,eigenfinanzierte Netto-Investiti-
onen” der DB AG), wovon 1,6 Mrd. Euro in die Schienenverkehrssegmente des Kon-
zerns flossen.' Damit stieg der Eigenanteil der DB AG bei den Investitionen zwar im
Vergleich zum Vorjahr um 0,6 Mrd. Euro, er blieb jedoch hinter den Jahren 2022 und
2021 zuriick.’® Im Ergebnis trug der DB AG-Konzern damit knapp ein Drittel der Ge-
samtinvestitionen des Jahres 2024 selbst.

Das Eigenkapital betrug per 31. Dezember 2024 17,2 Mrd. Euro (inklusive Hybridanlei-
hen'). Im Vergleich zum Vorjahr bedeutete dies eine Steigerung um 5,1 Mrd. Euro, die
fast vollstandig aus den Eigenkapitalerh6hungen des Bundes von 5,5 Mrd. Euro resul-
tieren." Das Eigenkapital des Bundes fur die Infrastruktur kam der DB InfraGO zugute.
Aufgrund der bestehenden Systematik werden hierdurch die Trassenpreise weiter an-
steigen. Dies wird kunftig zu hdheren Kosten fur die Nutzer der Infrastruktur - also
auch fur die Konzernsegmente DB Fernverkehr und DB Cargo - fuhren, sofern das Sys-
tem nicht reformiert oder die Kosten durch Bundeszuschisse ausgeglichen werden.™
Wegen der Eigenkapitalzufihrung stieg die Eigenkapitalquote des DB AG-Konzerns
deutlich von 15,7 auf 20,5 % an. Sie liegt jedoch immer noch unter dem Vorpandemie-

Niveau.

Trotz Eigenkapitalzufihrungen und ertragswirksamer Zuschiisse des Bundes beliefen
sich die Nettofinanzschulden des Konzerns im Jahr 2024 auf rund 33 Mrd. Euro (Abbil-
dung 3).

4 DB AG, Integrierter Bericht 2024, S. 130 und Integrierter Zwischenbericht 2024, S. 63.

> DB AG, Integrierter Bericht 2024, S. 131 und 232 f.; siehe auch Nummer 5.3.

6 DB AG, Integrierter Bericht 2024, S. 117.

7 DB AG, Integrierter Bericht 2024, S. 257. Hybridanleihen sind dabei verzinsliche Schuldtitel zur externen Unterneh-

mensfinanzierung. Sie sind ,[...] vollstandig als Eigenkapital zu klassifizieren, da weder eine regulare Rickzahlungsver-

pflichtung der Hybridanleihen noch ein Kiindigungsrecht der Anleihengldubiger besteht.” Nach dem deutschen Han-
delsgesetzbuch sind sie als Verbindlichkeiten auszuweisen (Hdusemann, BB 2007, S. 931 - 936).

'8 Gegenlaufig wirkte insbesondere das negative Jahresergebnis.

9 Bericht nach § 88 Absatz 2 BHO - Information Uber die Entwicklung des Einzelplans 12 (Bundesministerium fur Ver-
kehr) fir die Beratungen zum Bundeshaushalt 2025, Nummer 3.2.2, Gz. V 1 - 0002592.
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Abbildung 3
Nettofinanzschulden weiterhin auf hohem Niveau

Nachdem das Verschuldungsniveau in den vergangenen Jahren angestiegen ist, ging es im Jahr
2024 durch Eigenkapitalzufihrungen des Bundes leicht zurtck.
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32,6
Nettofinanzschulden
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Grafik: Bundesrechnungshof. Quelle: DB AG, Integrierte Berichte der Jahre 2017 bis 2024.

(Un-)Piinktlichkeit im Jahr 2024

Die Punktlichkeit hat sich im Jahr 2024 weiter verschlechtert. Sowohl im Personenfern-
als auch im Personennahverkehr unterschritt der Konzern die Vorjahreswerte und ver-
zeichnete neue historische Tiefstwerte (Abbildung 4). Mehr als jeder dritte Zug im Per-
sonenfernverkehr des Konzerns war im Jahr 2024 unpunktlich (62,5 % Punktlichkeit).
Damit verfehlte der Konzern seine unterjahrigen Prognosen vom Marz (,~ 70“) und Juli
2024 (,63 - 67") fur die Durchschnittspunktlichkeit des Jahres 2024 abermals. Auch im
Jahr 2025 verbesserte sich die Situation bislang nicht: Beispielsweise waren im Juli 2025
nur 56,1 % der Zuge im Fernverkehr der DB punktlich.?’ Zu beachten ist zudem, dass
die steigende Anzahl von Zugausfallen (im Jahr 2024: 4,0 %; 2023: 2,7 %) nicht in die
Statistik eingehen.?' Vor dem Hintergrund der stetigen Verschlechterungen bezeich-
nete auch die Leitungsebene des BMV die gegenwartige betriebliche Qualitat der

DB AG als ,indiskutabel”.?2

20 DB AG, Erlauterung der Plnktlichkeitswerte fiir den Juli 2025, abgerufen am 11. September 2025.
2 DB Fernverkehr AG, Geschéftsbericht 2024, S. 10.
22 BMV, ,60 Prozent Punktlichkeit bei der Bahn sind indiskutabel!”, zuletzt abgerufen am 7. Juli 2025.

12


https://www.deutschebahn.com/de/konzern/konzernprofil/zahlen_fakten/puenktlichkeitswerte-6878476
https://www.bmv.de/SharedDocs/DE/RedenUndInterviews/2025/schnieder-bild-29-06-2026.html

Abbildung 4

Punktlichkeit im DB Nah- und Fernverkehr auf Tiefststand

Die Punktlichkeit beider Segmente sinkt seit Ende der Corona-Pandemie stetig ab.
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Grafik: Bundesrechnungshof. Quelle: DB AG, Integrierte Berichte der Jahre 2017 bis 2024.

Die Rekordverspatungen fuhrten auch zu Entschadigungszahlungen in Rekordhdhe.
Diese belasteten das Ergebnis des DB AG-Konzerns mit knapp 200 Mio. Euro.?®* Damit
machen alleine die Entschadigungszahlungen mittlerweile ein Drittel des operativen
Verlusts des DB AG-Konzerns aus.*

Der Konzern begriindete die hohe Unpunktlichkeit vor allem mit dem schlechten Zu-
stand der Infrastruktur. Anzumerken ist, dass im Jahr 2024 die Eisenbahnverkehrsun-
ternehmen branchenweit mehr als die Hélfte der Verspatungsminuten eigenverant-
wortlich verschuldeten - d. h. der Zustand der Infrastruktur ist nur zu knapp der
Halfte fUr die Verspatungen verantwortlich.?®

Generalsanierung im Jahr 2024

Da die DB AG insbesondere den mangelhaften Zustand der Schieneninfrastruktur als
Ursache fur die Unpunktlichkeit anfuhrt, will sie diese verstarkt sanieren. Dies soll u. a.
mit Hilfe des Konzepts der ,Generalsanierung” bzw. ,Korridorsanierung” einzelner
Streckenabschnitte geschehen. Im Jahr 2024 begann die Generalsanierung mit einem
rund 70 km langen Streckenabschnitt zwischen Frankfurt am Main und Mannheim
(Riedbahn). Die Kosten fir die Riedbahnsanierung haben sich im Vergleich zur

23 Bundestagsdrucksache 20/10356 vom 19. Februar 2024; Presse, ,Geht auf marode und tberlastete Infrastruktur zu-
rick”: Bahn zahlte 2024 rund 197 Millionen Euro wegen Verspatungen und Ausfallen.

2 vgl. auch Nummer 5.3.

25 DB AG, Infrastrukturzustands- und -entwicklungsbericht 2024 geméR Leistungs- und Finanzierungsvereinbarung III,
S.121.
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https://www.tagesspiegel.de/wirtschaft/geht-auf-marode-und-uberlastete-infrastruktur-zuruck-bahn-zahlte-2024-rund-197-millionen-euro-wegen-verspatungen-und-ausfallen-13337026.html
https://www.tagesspiegel.de/wirtschaft/geht-auf-marode-und-uberlastete-infrastruktur-zuruck-bahn-zahlte-2024-rund-197-millionen-euro-wegen-verspatungen-und-ausfallen-13337026.html
https://www.eba.bund.de/DE/Themen/Finanzierung/LuFV/IZB/izb_inhalt.html?nn=1525292#doc1527878bodyText2
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urspringlichen Planung mehr als verdreifacht.?® Der Konzern begriindete dies mit ho-
heren Nachtragskosten, die bei Projekten dieser Art erwartbar seien. Zudem sei der Zu-
stand der Strecke schlechter gewesen als urspriinglich angenommen.?’

Der Konzern beabsichtigt, kiinftig weitere Strecken zu sanieren. Der bisherige Zeitplan,
41 hochbelastete Strecken bis zum Jahr 2030 zu sanieren, verschiebt sich offenbar
deutlich: Nach Aussagen der DB AG verzogert sich die Generalsanierung bis in das Jahr
2036.28 Das entspricht einer Verdoppelung des urspringlich geplanten Zeitrahmens.
Kunden der DB AG mussen sich damit langer auf Einschrankungen auf den hochbefah-
renen Strecken einstellen. Fur die SanierungsmalRnahmen erwartet der DB AG-Konzern
ca. 150 Mrd. Euro aus dem vom Deutschen Bundestag beschlossenen ,Sondervermo-
gen".®

Bemerkenswert ist, dass sich der Zustand der Infrastruktur im Jahr 2024 trotz Investiti-
onen von mehr als 15 Mrd. Euro kaum verbessert hat.3° Die von der DB AG selbst entwi-
ckelte ,Netzzustandsnote” verbesserte sich unwesentlich von 3,03 auf 3,00.3

Wirtschaftliche Lage der Segmente im Jahr 2024

Der Verkauf von DB Arriva und DB Schenker lenkt den Blick verstarkt auf das Kernge-
schaft der DB AG - ihre Eisenbahnverkehrs- und -infrastruktursegmente. Gerade hier
zeigt sich die schlechte wirtschaftliche Situation:

- DB Fernverkehr: Die Lage des Fernverkehrssegments hat sich weiter verschlechtert.
Getrieben durch geringe Umsatze bei gleichzeitig héheren Aufwendungen und
(un-)punktlichkeitsbedingten Schadenersatzzahlungen verzeichnete das Segment einen
operativen Verlust von 94 Mio. Euro. Die Anzahl der Reisenden (-4,9 %) und die Ver-
kehrsleistung in Personenkilometern (-3,0 %) gingen im Vergleich zum Vorjahr zurtck.
Mit Ausnahme der Corona-Pandemiejahre verzeichnete der Konzern zuletzt im Jahr
2015 weniger Reisende im Fernverkehr. Dem stand ein erheblicher Flottenaufbau in
den vergangenen Jahren gegenuber, sodass eine geringere Auslastung und damit Pro-
duktivitat mit einer geringeren Ertragskraft einhergeht (vgl. auch Nummer 5.1). Der
Trend weg von der Bahncard, der als Indikator fir den Rickgang wiederkehrender
Kunden dienen kann, hat sich im Jahr 2024 verstetigt (-6,6 % im Vergleich zum Jahr
2023). Das Segment ist laut DB AG-Konzern mittlerweile sanierungsbedurftig.3?

- DB Regio: Das Segment profitierte von h6heren Umsatzen seiner beiden Sparten
DB Regio Schiene und DB Regio Stral3e. Diese konnten insbesondere die hoheren

Presse, Bahn: Kostensteigerung bei der Riedbahn ,moderat”.

Presse, Deutsche Bahn - Mehr Geld, aber die Képfe fehlen.

DB AG, Generalsanierung: Bund bestatigt mit der Branche abgestimmten neuen Zeitplan der DB InfraGO AG.
Presse, Sondervermdgen - Bahn braucht bis 2034 bis zu 150 Milliarden.

DB AG, Integrierter Bericht 2024, S. 131 und 171.

DB InfraGO AG, InfraGO-Zustandsbericht Netz und Personenbahnhdéfe 2024, S. 11.

DB AG, Integrierter Bericht 2024, S. 139 ff.



https://www.dvz.de/unternehmen/schiene/detail/news/bahn-kostensteigerung-bei-der-riedbahn-moderat.html
https://www.tagesschau.de/wirtschaft/unternehmen/bahn-fehlen-koepfe-100.html
https://www.deutschebahn.com/de/presse/pressestart_zentrales_uebersicht/Generalsanierung-Bund-bestaetigt-mit-der-Branche-abgestimmten-neuen-Zeitplan-der-DB-InfraGO-AG-13507196
https://www.tagesschau.de/wirtschaft/konjunktur/bahn-investitionsbedarf-100.html
https://www.dbinfrago.com/web/unternehmen/zielbild-infrastruktur/InfraGO-Zustandsbericht-12636112
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Personalaufwendungen ausgleichen. Erstmals seit dem Jahr 2019 verzeichnete die
Sparte DB Regio Schiene einen operativen Gewinn, der hoch genug war, den operati-
ven Verlust der Sparte DB Regio StralBe auszugleichen. Das Segment DB Regio erwirt-
schaftete dadurch einen operativen Gewinn von insgesamt 109 Mio. Euro. Der Konzern
investierte im Jahr 2024 zudem rund 140 Mio. Euro in die Sparte DB Regio Stral3e, die
weiterhin keinen Bezug zum Gewahrleistungsauftrag nach Artikel 87e Absatz 4 Grund-
gesetz (Gewahrleistungsauftrag) hat und seit Jahren verlustreich ist. Zum Ende des Ge-
schaftsjahres 2024 hat das Segment DB Regio als einziges Konzernsegment keine
Netto-Finanzschulden. Der DB AG-Konzern erwartet jedoch, dass DB Regio hohe Ruck-
zahlungen fir die Abrechnung von Verkehrsleistungen leisten muss. Dafur hat es Rick-
stellungen von insgesamt 3,6 Mrd. Euro gebildet, u. a. flr ausstehende Abrechnungen
im Zusammenhang mit dem Deutschland-Ticket.*?

DB Cargo: Das Schienenguterverkehrssegment des Konzerns transportierte im Jahr
2024 deutlich weniger als im Vorjahr (2024: 179,8 Millionen Tonnen (t), 2023: 197,6 Mil-
lionen t). Die Transportmenge hat sich damit in den letzten 14 Jahren mehr als halbiert
(2010: 415,4 Millionen t). Der Marktanteil ging auf nunmehr 38 % zurtck (2019: 46 %).
Aufgrund der sinkenden Transportmenge in Verbindung mit dem negativen Deckungs-
beitrag sank der operative Verlust des Segments im Jahr 2024 auf 350 Mio. Euro (2023:
591 Mio. Euro). Dies entspricht einem operativen Verlust von knapp zwei Euro pro
transportierter Tonne Fracht. Ohne Unterstltzungsleistungszahlungen der 6ffentlichen
Hand (2024: 267 Mio. Euro) - insbesondere fir den defizitdren Einzelwagenverkehr -
ware der operative Verlust von DB Cargo deutlich héher ausgefallen (617 Mio. Euro).3
Das Verfahren der EU-Kommission wegen maglicher unerlaubter Beihilfen zugunsten
von DB Cargo wurde im November 2024 abgeschlossen. Im Ergebnis wurden Umstruk-
turierungsbeihilfen von 1,9 Mrd. Euro unter Auflagen genehmigt. Die Auflagen beinhal-
ten u. a., dass die DB AG kunftig keine Verluste mehr von der DB Cargo AG Ubernimmt,
das Unternehmen Lokomotiven und Unternehmensbeteiligungen verauBRert und weit-
reichende wettbewerbsbeschrankende Auflagen erfullt. Der Restrukturierungsplan
sieht vor, dass DB Cargo bis zum Jahr 2026 keine Verluste mehr schreiben darf.3> Sollte
die Sanierung bis zu diesem Zeitpunkt nicht gelingen, kénnte laut DB AG-Konzern eine
LLiquiditatslicke” entstehen und damit ein ,bestandsgefdhrdendes Risiko” bei

DB Cargo eintreten.3®

Infrastruktursegmente: Das Infrastruktursegment des Konzerns (DB InfraGO und

DB Energie) profitierte vor allem durch ergebniswirksame Zahlungen des Bundes fur
sogenannte ,Vorleistungen” (+2,7 Mrd. Euro).?” Dadurch verbesserte sich deren operati-
ves Ergebnis von -1,1 Mrd. Euro im Jahr 2023 auf +0,4 Mrd. Euro im Jahr 2024 erheblich.
Insbesondere das Ergebnis von der DB InfraGO AG wird maf3geblich von Art und Zeit-
punkt der Bereitstellung von Mitteln des Bundes gepragt. Es eignet sich daher nur

DB AG, Integrierter Bericht 2024, S. 139 ff. und DB Regio AG, Geschaftsbericht 2024, S. 33.
DB Cargo AG, Geschaftsbericht 2024, S. 37.
Entscheidung der EU-Kommission vom 29. November 2024.

DB AG, Integrierter Bericht 2024, S. 152 ff. und 188.
DB AG, Integrierter Bericht 2024, S. 123.


https://portal.sp.brh.ivbb.bund.de/teams/10304/PGDokumente/KA%2024/DB
http://data.europa.eu/eli/dec/2025/1167/oj

bedingt, um den eigenen wirtschaftlichen Erfolg oder Misserfolg des Unternehmens
aufzuzeigen.

Beteiligungen/Sonstige: Im Segment Beteiligungen/Sonstige bindelt der DB AG-Kon-
zern insbesondere die Serviceeinheiten fiir andere Konzernsegmente (,Business Ser-
vices" wie z. B. DB Immobilien und DB Zeitarbeit GmbH und ,Operational Services”, wie
z. B. DB Instandhaltung) sowie die zentralen Managementfunktionen (,Sonstige"). Zu-
dem fuhrt der DB AG-Konzern dort Beteiligungen auf, die er keinem anderen Segment
zuordnet. Darunter fallt beispielsweise DB International Operations, die internationale
Schienenverkehrsprojekte aul3erhalb Europas betreibt (u. a. in Indien, Saudi-Arabien
und Agypten). Das Segment, welches auch Aktivitdten auRerhalb des Kerngeschéfts
umfasst, ist seit Jahren ein wesentlicher Verlustbringer des Konzerns. Auch im Jahr
2024 verzeichnete es einen operativen Verlust von 563 Mio. Euro, u. a. wegen hoher
restrukturierungsbedingter Riuckstellungen.3® Damit war das Segment der mit Abstand
grofite Verlustbringer des Konzerns, héher als die Verluste sanierungsbedurftigen Seg-
mente DB Cargo und DB Fernverkehr zusammen.

Zwischenfazit:

Die wirtschaftliche Lage im Geschaftsjahr 2024 bestatigt, dass sich der DB AG-Konzern
weiterhin in einer sich verscharfenden Dauerkrise befindet. Weder

- die Ergebnisentwicklung im Kerngeschaft noch
- die erzielten Verbesserungen in der Schieneninfrastruktur noch
- die Entwicklungen bei der Plnktlichkeit

lassen erkennen, dass eine Trendwende bereits absehbar ist oder der DB AG-Konzern
Lzurick auf Kurs” sei.

So verzeichnete er eines der schlechtesten operativen Ergebnisse seiner Geschichte
und war mit rund 35 Mrd. Euro weiterhin hochverschuldet. Die einst profitablen Ver-
kehrsunternehmen der DB AG sind sanierungsbedurftig: Der Verlust von DB Fernver-
kehr hat sich verstetigt und es bestehen bedeutende Uberkapazititen, DB Cargo muss
sich auch aufgrund der Auflagen der EU-Kommission umgehend sanieren und mit

DB Regio Stral3e unterhalt der Konzern weiter einen Verlustbringer jenseits des Ge-
wahrleistungsauftrags. Die Verbesserung des Jahresergebnisses 2024 und die Erho-
hungen des Eigenkapitals sind im Wesentlichen auf Zahlungen des Bundes zurtickzu-
fuhren. Aufgrund ihrer ungentigenden Punktlichkeit und ausbleibender
Nachfragesteigerungen tragen die Eisenbahnverkehrsunternehmen zudem nicht aus-
reichend zur bislang vom Bund angestrebten Verkehrsverlagerung bei. Inwieweit das
Sanierungsprogramm S3 fur eine Trendwende sorgen kann, ist derzeit véllig offen.

38 DB AG, Integrierter Bericht 2024, S. 123 und 179 ff.



Insgesamt ist festzustellen, dass ,mehr Geld” die Probleme der DB AG nicht automa-
tisch 16sen kann. Bisher hat der Bund die Dauerkrise des DB AG-Konzerns nicht been-
den oder wirksam eingrenzen kénnen. Angesicht des kurzlich beschlossenen Sonder-
vermdgens fur die Infrastruktur und Forderungen der DB AG nach Bundesmitteln in
dreistelliger Milliardenhéhe muss der Bund grundlegende Reformen des Systems an-
gehen. Dazu muss er auch sicherstellen, dass seine Mittel im Bundesinteresse und wirt-
schaftlich im DB AG-Konzern eingesetzt werden.** Ansonsten besteht die Gefahr, dass
die DB AG weiterhin ein ,Fass ohne Boden"” bleibt.

3  Grofdbeteiligungen veraufdert - DB AG
weiterhin weltweit tatig

In den vergangenen zwei Jahren hat sich der DB AG-Konzern deutlich verandert. Wah-
rend er im Jahr 2022 noch einen Umsatz von 56,3 Mrd. Euro erwirtschaftete, betrug
dieser im Jahr 2024 noch 26,2 Mrd. Euro. Dieser hat sich somit innerhalb von zwei Jah-
ren mehr als halbiert.

Ein ahnliches Bild zeigt sich bei der Anzahl der Mitarbeitenden. Wahrend zum Ende des
Jahres 2022 noch 320 000 Mitarbeitende im Konzern beschaftigt waren, sank diese Zahl
bis zum Ende des Jahres 2024 um 90 000 (Abbildung 5).

39 Bundestagsdrucksache 20/180 vom 6. Dezember 2021, Nummer 21, Bemerkung des Bundesrechnungshofes: Keine
Folgen bei unwirtschaftlich eingesetzten Bundesmitteln fiir das Schienennetz - BMVI geht Riickforderungsanspru-
chen nicht nach.
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Abbildung 5

Umsatz und Mitarbeitende im DB AG-Konzern seit dem Jahr
2023 erheblich gesunken

Die Anzahl der Mitarbeitenden und die Hohe des Umsatzes ist durch die VerdufRerungen von

Grol3beteiligungen rucklaufig.
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Grafik: Bundesrechnungshof. Quelle: DB AG, Integrierte Berichte der Jahre 2017 bis 2024.

Ursache fir die deutlichen Veranderungen im Konzern sind die beschlossenen Verau-
Rerungen der beiden GroRRbeteiligungen DB Arriva und DB Schenker in den Jahren
2023 bzw. 2024. Das Ziel der Verkaufe ist es laut DB AG auch, sich starker auf das Kern-
geschaft zu fokussieren. Dieses umfasst nach eigenen Angaben die Personenverkehrs-
aktivitaten in Deutschland (DB Fernverkehr, DB Regio), die Schienenguterverkehrsakti-
vitaten (DB Cargo) sowie die Eisenbahninfrastrukturunternehmen.*® Daneben
verursachte das Auslandsengagement bei DB Arriva bis zu seinem Verkauf Verluste in

Milliardenhohe.*'

Trotz der Verkaufe der Grol3beteiligungen und der Anktindigung, sich auf das Kernge-
schaft zu fokussieren, hat sich die grundlegende Struktur des DB AG-Konzerns nicht

geandert:

- Die Organisationsstruktur des DB AG-Konzerns ist grundsatzlich gleichgeblieben: Er ist
weiterhin als Aktiengesellschaft und als mehrstdckige Holdingstruktur organisiert.
Auch verfligt er immer noch Uber mehr als 500 Beteiligungen. Die operativen Schienen-
verkehrssegmente (z. B. DB Fernverkehr) und die fur die Schieneninfrastruktur

40 DB AG, Integrierter Bericht 2024, S. 38 und 184; auch beispielsweise DB AG, ,,Deutsche Bahn schlieRt Arriva-Verkauf
ab und treibt Fokus auf Kerngeschaft voran” vom 3. Juni 2023, zuletzt abgerufen am 3. Juni 2024.

41 Bundesrechnungshof, Bericht nach § 88 Absatz 2 BHO zur Betéatigung des Bundes bei der DB AG im Hinblick auf die
wirtschaftliche Entwicklung im Konzernabschluss 2023, Nummer 5.1, vom 22. Oktober 2024, Gz. III 4 - 0002566.
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https://www.deutschebahn.com/de/presse/pressestart_zentrales_uebersicht/Deutsche-Bahn-schliesst-Arriva-Verkauf-ab-12885760
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zustandigen Segmente (insbesondere DB InfraGO) sind Tochtergesellschaften der

DB AG. Der Bund ist damit nur mittelbarer Eigentimer der Gesellschaften. Er stellt bei
diesen oftmals nur die Minderheit in den Uberwachungsorganen der Gesellschaften,
sofern diese Uberhaupt eingerichtet wurden.*

- Auch nach den Verkdufen von DB Arriva und DB Schenker ist der DB AG-Konzern wei-
terhin weltweit aktiv. So verfolgt er Geschaftsaktivitaten in 27 Landern. Zu den Aus-
landsaktivitaten gehdren beispielsweise langlaufende Auftrage fir ein Schnellbahnsys-
tem in Agypten und eine Glterbahn in Uruguay. Auch bei DB Cargo erstrecken sich die
Geschaftstatigkeiten mit eigenen Tochtergesellschaften Gber Russland bis nach China
(Abbildung 6).

- Zudem verfolgt der DB AG-Konzern auch in Deutschland weiterhin Aktivitaten jenseits
von Schienenverkehr und -infrastruktur und damit aul3erhalb des Gewahrleistungsauf-
trags. Zum Beispiel ist DB Regio der gréfte Anbieter im Schienennahverkehr in
Deutschland, zugleich aber auch der gréRRte Betreiber von regionalen Busverkehren.
Ein Bezug zum grundgesetzlichen Gewahrleistungsauftrag ist nicht erkennbar, denn
die Daseinsvorsorge im 6ffentlichen Personennahverkehr obliegt den Landern und
Kommunen. Zudem herrscht ein reger Wettbewerb in diesem Geschaftsfeld.

42 Bundesrechnungshof, Bericht nach § 88 Absatz 2 BHO an den Haushaltsausschuss des Deutschen Bundestages zum
Einfluss des Bundes auf bedeutsame Tochter- und Enkelgesellschaften der DB AG, vom 4. Oktober 2024, Gz. III 4 -
0001955 /1I.
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Abbildung 6

Globales Engagement der DB AG

Der DB AG-Konzern ist auch nach Verkauf von DB Arriva und DB Schenker weiter weltweit tatig.

[ Lander mit vollkonsolidierten DB AG-Gesellschaften

Lander mit nicht vollkonsolidierten DB AG-Gesellschaften

Erlduterung: Lander, in denen die DB AG Unternehmensbeteiligungen halt; Beteiligungen ohne maf3geblichen Einfluss
der DB AG (Anteil <20 %) sind nicht berucksichtigt. Stand 31. Dezember 2024, ohne DB Schenker.

Grafik: Bundesrechnungshof. Quelle: DB AG, Anteilsbesitzliste im Integrierten Bericht 2024.

Zwischenfazit:

Durch den Verkauf von DB Arriva und DB Schenker ist der DB AG-Konzern deutlich ge-
schrumpft. Der Ruckgang bei Umsatz und Mitarbeitendenzahl nach den Verkaufen ver-
deutlicht, wie hoch das Ausmal von Aktivitaten der DB AG jenseits des Gewahrleis-
tungsauftrags in der Vergangenheit war. Trotzdem ist der Konzern weiterhin
aulerhalb des Schienenverkehrs und der Schieneninfrastruktur in Deutschland tatig.
Das BMV hat bisher die Aktivitaten des Konzerns nicht auf seine Kernaufgaben be-
grenzt. Der Bund ist als Eigentiimer der DB AG - insbesondere wegen der derzeit im
Raum stehenden Milliardenbetrage in dreistelliger Héhe fur das System Bahn - umso
mehr gefordert, den DB AG-Konzern konsequent am Gewahrleistungsauftrag auszu-
richten. Hierzu muss er auch eine klare Strategie fur das System Bahn und entspre-
chende Ziele entwickeln, an denen er den DB AG-Konzern ausrichten kann. Aktivitaten

20



und Segmente, die nicht dem direkten Bundesinteresse bzw. dem Gewahrleistungsauf-
trag in Deutschland dienen, sollten folglich veraul3ert bzw. nicht weiterverfolgt werden.

Auch verfligt der DB AG-Konzern weiterhin tGber hunderte Beteiligungen, bei denen der
Bund nur mittelbarer Eigentiimer ist. Die Beteiligungsfihrung muss kinftig auch mit
Blick auf den grundgesetzlichen Gewahrleistungsauftrag verstarkt einen angemesse-
nen Bundeseinfluss sicherstellen - oder die grundlegende Struktur bzw. Rechtsform
der DB AG andern.

Zudem sollte das BMV prufen, ob sich weitere Konsequenzen aus dem deutlich verklei-
nerten DB AG-Konzern ergeben. So kdnnte ein deutlich verkleinerter Konzern mit dem-
entsprechend angepassten internen Strukturen bei der DB AG einhergehen. Das BMV
konnte beispielsweise die Anzahl der Vorstandsmitglieder der DB AG priifen sowie eine
an die neue UnternehmensgréRe angepasste Vergutung durchsetzen.

4  Prognose fiir das Jahr 2025

Der DB AG-Konzern veroéffentlicht jahrlich einen Prognosebericht als Teil des Lagebe-
richts im Integrierter Bericht. In diesem gibt er einen Ausblick, was im kommenden Ge-
schaftsjahr zu erwarten ist. Danach erwartet er flir das Jahr 2025 eine weitere Verbes-
serung der wirtschaftlichen und betrieblichen Situation:

- Der Umsatz des Konzerns soll von 26,2 auf “> 27 Mrd. Euro” steigen.

- Auch prognostiziert der DB AG-Konzern, dass das um Sondereffekte bereinigte Ergeb-
nis** im Jahr 2025 auf ,> 0” steigt. In diesem Zusammenhang erwartet er eine sinkende
Personalaufwandsquote. Auf weitere Details zur beabsichtigten Steigerung der Ertrags-
kraft ging er im Prognosebericht nicht ein. Er fihrte aber im Zusammenhang mit dem
Sanierungsprogramm ,S3" aus, dass das Infrastruktursegment DB InfraGO ein ,deut-
lich besseres Ergebnis “ erwirtschaften soll.** Die DB InfraGO verfolgt laut Satzung ,,ge-
meinwohlorientierte” Ziele.

- Die Punktlichkeit soll vor allem bei DB Fernverkehr deutlich besser werden. Im Jahr
2025 will der Konzern im Fernverkehr eine Punktlichkeit von ,,65 - 70 %" erreichen. Bis
zum Jahr 2027 soll die Pinktlichkeit auf , 75 - 80 %" steigen. Diesen Wert hat der DB AG-
Konzern im Fernverkehr - mit Ausnahme des Pandemiejahres 2020 - zuletzt vor

4 vgl. Nummer 2 und 5.3.
4 DB AG, Integrierter Bericht 2024, S. 223.



14 Jahren erreicht.*> Das BMV erwartet nach jingsten AuRerungen eine Plinktlichkeit
Jjenseits der 80 oder 90 Prozent".4¢

- Die Bruttoinvestitionen haben im Jahr 2024 einen Hoéchstwert von 18,2 Mrd. Euro er-
reicht. Im kommenden Jahr plant der Konzern, seine Investitionen auf Gber 20 Mrd.
Euro zu steigern.

Anzumerken ist, dass der DB AG-Konzern alle Prognosewerte flir das Jahr 2024 in den
Bereichen Verkehrsleistung, Plnktlichkeit und Investitionen verfehlt hat. Bereits mehr-
fach berichtete der Bundesrechnungshof Uber die ungenigende Prognosequalitat der
DB AG und ihre haufig zu optimistischen Planungen.*’

Dies trifft auch fur die im Juli 2024 aktualisierten Prognosewerte flir das Geschaftsjahr
2024 zu:

- Besonders deutlich verfehlte der Konzern seine Ziele fiir die Verkehrsleistung im Schie-
nenguterverkehr (-5,3 %) und seine Punktlichkeitswerte in allen Verkehrssegmenten,
die durchgangig unterhalb der prognostizierten Minimalwerte lagen.

- Zudem investierte er im vergangenen Jahr deutlich weniger als geplant (-2,8 Mrd. Euro)
und konnte den Zustand des ,Hochleistungsnetzes” nicht wie erwartet verbessern
(prognostizierte Schulnote: 2,8; erreichte Schulnote: 3,0).

- Auch konnte er die geplanten Kosten fur die Mitte 2024 begonnene Generalsanierung
nicht halten und musste zudem den Zeitplan fir die verbleibenden Generalsanierun-
gen von dem Jahr 2030 auf das Jahr 2036 anpassen. Das entspricht fast einer Verdop-
pelung des urspringlichen Zeithorizonts.

Bereits jetzt zeichnet sich ab, dass sich der Trend der Prognoseverfehlungen im Jahr
2025 fortsetzen kdnnte: So lag die Plnktlichkeit bei DB Fernverkehr im ersten Halbjahr
2025 bei 63,4 % - und damit unter der geplanten Bandbreite von 65 bis 70 % fur das
Jahr 2025.48

Zwischenfazit:

Wie auch in den Vorjahren erwartete der DB AG-Konzern im Integrierten Bericht 2024
eine deutliche Verbesserung seiner wirtschaftlichen und betrieblichen Lage bereits im
nachsten Geschaftsjahr. Die fur das Jahr 2024 6ffentlich kommunizierten Prognosen
verfehlte er jedoch in weiten Teilen. Es verfestigt sich der Eindruck, dass die Prognosen
des DB AG-Konzerns zu optimistisch und damit wenig belastbar sind. Dem BMV ist

4> DB AG, Geschéftsbericht 2011, S. 138.

46 Presse, Punktlichkeit, Sauberkeit, Sicherheit: Verkehrsminister Schnieder bezeichnet Zustand der Deutschen Bahn als

indiskutabel”, zuletzt abgerufen am 30. Juni 2025.

47 Siehe beispielsweise Bundesrechnungshof, Bericht nach § 88 Absatz 2 BHO zur Betatigung des Bundes bei der DB AG
im Hinblick auf die wirtschaftliche Entwicklung im Konzernabschluss 2023, Gz. III 4 - 0002566.

48 DB AG, Integrierter Zwischenbericht Januar bis Juni 2025.
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diese Tatsache seit geraumer Zeit bekannt. Trotzdem konnte es bislang nicht erfolg-
reich auf eine Verbesserung der Prognosequalitat im DB AG-Konzern hinwirken.

Weitere ausgewahlte Aspekte

Gesunkene Produktivitat gefahrdet die
Verkehrssegmente

Der DB AG-Konzern plant, im Jahr 2027 ein positives um Sondereffekte bereinigtes Er-
gebnis von ,~ 2 Mrd. Euro” zu erreichen. Dieses hohe Ergebniswachstum (bereinigter
operativer Verlust 2024: 0,3 Mrd. Euro) will er mithilfe des Sanierungsprogramms ,S3"
erreichen. Im Ergebnis soll der Zielpfad der Strategie Starke Schiene aus dem Jahr 2019
- mit einer Verzégerung von drei Jahren - wieder aufgenommen werden. Der DB AG-
Konzern fuhrt an, dass ihn neben der Pandemie und der Infrastruktur auch eine ,,Quali-
tats- und Kapazitatskrise” vom Erreichen seiner Ziele abgehalten habe.*

In den vergangenen Jahren hat der DB AG-Konzern seine Kapazitaten stark aufgebaut.
Es stiegen sowohl die Anzahl der Mitarbeitenden als auch die Anzahl von Fahrzeugen in
den Schienenverkehrssegmenten des DB AG-Konzerns stark an. Die Leistung, gemes-
sen an beférderten Personen und Waren, war jedoch konstant oder rucklaufig (siehe
Abbildung 7). Dieser Trend ist seit dem Jahr 2017 erkennbar - der Bundesrechnungshof
hat auf die sinkende Produktivitat bereits mehrfach hingewiesen:*

DB Fernverkehr:

Das Segment hat seine Fahrzeugflotte wahrend der Corona-Pandemie erheblich erhéht
(+40 % im Vergleich zum Jahr 2019). Auch die Anzahl der Mitarbeitenden sind in dem
Zeitraum der mit Abstand geringsten Nachfrage seit Grindung des DB AG-Konzerns
deutlich gewachsen (+23 % im Vergleich zum Jahr 2019). Wahrend der DB AG-Konzern
die Kapazitdten damit stetig erhohte, erholte sich die Anzahl der Reisenden langsamer,
als er es erwartet hatte. Im Jahr 2024 ging die Anzahl der Reisenden - erstmals seit der
Corona-Pandemie - sogar wieder zurtick. Damit war auch die Auslastung der Zige
ricklaufig (2019: 56 %, 2024: 47 %).

49 DB AG, Sanierungsprogramm S3 - Unser Programm zur Sanierung von Infrastruktur, Betrieb und Wirtschaftlichkeit
bis 2027. Im Zuge des Programms sollen u. a. Stellen im Verwaltungsbereich abgebaut werden.

%0 vgl. beispielsweise Berichte des Bundesrechnungshofes nach § 88 Absatz 2 BHO an die Bundesregierung Uber den
Konzernabschluss der DB AG der Jahre 2022 und 2023 in Bezug auf nicht ausgelastete Fernverkehrszuge.
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- DB Regio:
Auch im Nahverkehrssegment des Konzerns erhéhte sich die Anzahl der Mitarbeiten-
den in den vergangenen Jahren deutlich (+16,6 % im Vergleich zum Jahr 2019). Analog
zum Fernverkehrssegment lag die Anzahl der Reisenden im Jahr 2024 unter dem Vor-
Corona-Niveau (-8,5 % im Vergleich zum Jahr 2019). Die teilweise Umstellung der Ver-
kehrsvertrage von Netto- auf Bruttovertrage ddmmte bislang héhere operative Ver-
luste des Segments ein. In Summe erzielte das Segment dadurch nunmehr im Jahr
2024 ein leicht positives operatives Ergebnis, ist jedoch weit entfernt vom Ertragsni-
veau vor der Corona-Pandemie.

- DB Cargo:
Auch im Guteverkehrssegment ist die Produktivitat in den vergangenen Jahren stark
gesunken. Trotz immer geringerer Transportmenge (-22,5 % Frachtmenge im Vergleich
zum Jahr 2019) liegt die Anzahl der Mitarbeitenden ungefahr auf dem Niveau des Jah-
res 2019. Steigende Personalkosten - bei gleichzeitig immer geringeren transportier-
ten Mengen und ricklaufigen Umsatzen - waren Haupttreiber fir die hohen operati-
ven Verluste des Segments.

Abbildung 7

Produktivitatsrickgang der Verkehrssegmente seit dem Jahr
2017

Seit dem Jahr 2017 ist die Anzahl der Mitarbeitenden deutlich starker gestiegen als die Anzahl
der Fahrgaste (DB Regio und DB Fernverkehr) bzw. die transportierte Fracht (DB Cargo).
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Grafik: Bundesrechnungshof. Quelle: DB AG, Integrierte Berichte der Jahre 2017 bis 2024.



Zwischenfazit:

Der Produktivitatsverfall der Schienenverkehrssegmente zeichnete sich bereits vor Be-
ginn der Corona-Pandemie ab. Letztendlich fihrte der Aufwuchs an Mitarbeitenden
und Zigen wahrend der Pandemie und die danach ausbleibende Nachfrageerholung
zu einer sinkenden Produktivitat. Das fuhrte zu hohen operativen Verlusten und ge-
fahrdet die Tragfahigkeit der Geschaftsmodelle der Verkehrssegmente. Fur die Sanie-
rungsbedurftigkeit ist der DB AG-Konzern somit auch selbst verantwortlich.

Es ist unverstandlich, warum der Bund die mit dem Kapazitatsaufbau einhergehenden
finanziellen Risiken nicht bereits zuvor starker betrachtete und versuchte, entgegenzu-
wirken. Er kann Uber seine Mehrheit im Aufsichtsrat bedeutende Investitionsvorhaben
des Vorstands, beispielsweise die Beschaffung von neuen Zugen fur den Fernverkehr,
prufen und ggf. ablehnen.®' Vor diesem Hintergrund tragt der Bund als Eigentiimer
Mitverantwortung fur die Produktivitatskrise des DB AG-Konzerns.

Das Sanierungsprogramm ,S3" ist ein erster, Uberfalliger Schritt dahin, den DB AG-Kon-
zern auch ohne DB Schenker dauerhaft rentabel aufzustellen. Es bleibt abzuwarten, ob
damit auch die Produktivitatskrise bewaltigt werden kann. Ansonsten scheint das ambi-
tionierte Ziel von ,,~ 2 Mrd. Euro” positives bereinigtes Ergebnis im Jahr 2027 kaum er-
reichbar.

5.2 Boni fiir Vorstand und Aufsichtsrat trotz anhaltender
Dauerkrise

Der Aufsichtsrat einer Aktiengesellschaft Uberwacht den Vorstand und ist allein zustan-
dig flir das Festlegen der Vorstandsvergutung. Dazu gehdren sowohl die fixen als auch
variablen Bestandteile (,Boni”) der Vergtitung. Er legt deren Struktur fest und entschei-
det auch, ob und in welcher Hohe Boni gezahlt werden - auf Grundlage vorher defi-
nierter Zielvereinbarungen. Bei Unternehmen mit Bundesbeteiligungen kénnen ,vari-
able Vergutungsbestandteile als Anreiz zur Férderung insbesondere der nachhaltigen
und wirtschaftlichen Verfolgung des wichtigen Bundesinteresses gewahrt werden".52

Variable Bestandteile sind leistungsabhangig und sollen Anreize fur das Erreichen von
kurzfristigen Zielen sowie fir eine nachhaltige und langfristige Unternehmensentwick-
lung setzen. Der Aufsichtsrat muss sicherstellen, dass diese variablen Elemente an

1 DB AG, § 6 der Geschéftsordnung fur den Vorstand der Deutschen Bahn AG, Stand: 165. Sitzung des Aufsichtsrats der
DB AG, 20. Marz 2024, abgerufen am 11. September 2025.

52 Grundsatze guter Unternehmens- und aktiver Beteiligungsfuhrung im Bereich des Bundes, Teil I - Public Corporate
Governance Kodex des Bundes, Nummer 5.3.
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klaren, nachvollziehbaren sowie kurz- und langfristig orientierten Kriterien ausgerich-
tet sind. Die Ziele sollen auch hinreichend ambitioniert sein.>?

Bei der DB AG bestimmt der Eigentimer Bund durch seine Stimmmehrheit im Auf-
sichtsrat Hohe und Ausgestaltung der Boni des Vorstands der DB AG. Die Boni sind laut
Integriertem Bericht an den Zielen der Strategie Starke Schiene ausgerichtet. Sie um-
fassen u. a. die Verkehrsverlagerung, Kunden- und Mitarbeitendenzufriedenheit,
Punktlichkeit und finanzielle Ziele.>* Auch die Mitglieder des Aufsichtsrats der DB AG
erhalten Boni.

Vorstand und Aufsichtsrat der DB AG hatten fir die Jahre 2023 und 2024 Anspruch auf
Boni, obwohl die wirtschaftliche und betriebliche Lage des Konzerns historisch schlecht
war.

Dies sich zeigt sich insbesondere durch folgende Sachverhalte:

- ImJahr 2023 verzeichnete der DB AG-Konzern das bislang schlechteste Jahresergebnis,
mit Ausnahme der Pandemiejahre 2020 und 2021. Alle wesentlichen Ziele der Strategie
Starke Schiene wurden verfehlt.

- Der Vorstand beschrieb die Situation des DB AG-Konzerns im Integrierten Bericht 2024
als ,,grofite Krise” seit 30 Jahren; das BMV als ,indiskutabel”.>® Wirtschaftlich betrachtet
war 2024 eines der schlechtesten Jahre des DB AG-Konzerns (vgl. Nummer 2). Mit weni-
gen Ausnahmen verfehlte der DB AG-Konzern wie im Vorjahr die Ziele der Strategie
Starke Schiene (vgl. Nummer 4).

- Als wichtigstes Uberwachungsorgan der DB AG kénnte der Aufsichtsrat die ,gréRte
Krise der DB AG" nicht erfolgreich verhindern bzw. gegensteuern.

Damit kann der DB AG-Konzern derzeit weder kurz- noch langfristig die an ihn gerichte-
ten Erwartungen erfullen. Er trug immer weniger zu den Verkehrsverlagerungszielen
des Bundes bei. Sein verbleibendes Kerngeschaft ist ein Sanierungsfall. Trotzdem
wurde die Auszahlung der Boni an die Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder im Jahr
2023 nur durch die gesetzlichen Einschréankungen der Strompreisbremse verhindert.>®
Fir das Jahr 2024 gelten diese Einschrankungen nicht, sodass der Anspruch besteht.’
Dieser betragt fur das Jahr 2024 fur den Vorstand der Konzernmutter insgesamt 3 Mio.
Euro. Die Mitglieder des Aufsichtsrats erwarben in Summe einen Anspruch von 0,3 Mio.
Euro.*®

3 Grundsatze guter Unternehmens- und aktiver Beteiligungsfihrung im Bereich des Bundes, Teil I - Public Corporate
Governance Kodex des Bundes, Nummer 5.3.

5 DB AG, Integrierter Bericht 2024, S. 42.

%5 BMV, ,60 Prozent Plnktlichkeit bei der Bahn sind indiskutabel!".

6 DB AG, Integrierter Bericht 2023, S. 210 f.

57 DB AG, Integrierter Bericht 2024, S. 217 f.

8 DB AG, Integrierter Bericht 2024, S. 217 f.
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Der Koalitionsvertrag fur die 21. Legislaturperiode sieht vor, den Aufsichtsrat und Vor-
stand des DB AG-Konzerns neu aufzustellen.>® Im August 2025 kiundigte das BMV an,
den noch bis zum Jahr 2027 laufenden Vertrag mit dem Vorstandsvorsitzenden der

DB AG vorzeitig zu beenden. Dieser bleibt noch geschaftsfihrend im Amt, bis ein Nach-
folger gefunden wurde.

Zwischenfazit:

Die , grof3te Krise” der DB AG und eine ,indiskutable” Pinktlichkeit auf der einen Seite
und Boni in Millionenhéhe fur den Vorstand auf der anderen Seite - das ist nicht ver-
mittelbar. Das gilt umso mehr, da der DB AG-Konzern Ziele der Starken Schiene, wie
Plnktlichkeit und Verkehrsverlagerung, sowie auch ein ausgeglichenes Ergebnis ver-
fehlt hat. Die Krise ist fur die Kundinnen und Kunden des Konzerns spirbar. Auch der
Aufsichtsrat als zustandiges Kontrollgremium hat einen Anspruch auf Boni im Jahr
2024 erworben. Dass Vorstand und Aufsichtsrat trotz der anhaltenden Krise Anspruche
auf Boni hatten, zeugt davon, dass die verwendeten Kriterien entweder unspezifisch
oder wenig ambitioniert waren. Dieser Anspruch konterkariert den Gedanken einer
leistungsgerechten Bezahlung.

Der Bund sollte in seiner Rolle als Alleingesellschafter in der Hauptversammlung bzw.
Uber seine Vertreter im Aufsichtsrat das bisherige Modell dieser variablen, leistungsab-
hangigen Vergutung hinterfragen und auf den Prifstand stellen. Es darf - auch fur die
Reputation von DB AG und Bund als Eigentiimer - nicht der Eindruck entstehen, dass
die sich verscharfende Dauerkrise trotzdem mit einer erheblichen ,leistungsabhangi-
gen” Pramie belohnt wird. Dies gilt unabhangig davon, dass das BMV im August 2025
verkindet hat, den noch bis zum Jahr 2027 laufenden Vertrag mit dem Vorstandsvorsit-
zenden der DB AG vorzeitig zu beenden.

Informationen fiir Adressatenkreis unvollstiandig und
unklar

Das Regelwerk des Bundes fir Unternehmen, an denen er beteiligt ist (Public Corpo-
rate Governance Kodex des Bundes®?), betont, dass Bundesunternehmen im besonde-
ren Fokus der Offentlichkeit stehen. Es erwartet, dass sich die Bundesunternehmen
stets der Verantwortung bewusst sind, die mit dem anvertrauten 6¢ffentlichen Vermo-
gen einhergeht. Beim DB AG-Konzern, der sich zu 100 % im Bundeseigentum befindet,
handelt es sich um die groRte Beteiligung des Bundes. Der Konzern erhalt jahrlich sig-
nifikante Mittel aus dem Bundeshaushalt. Auch hieraus leitet sich die besondere

%9 Verantwortung fiir Deutschland - Koalitionsvertrag zwischen CDU, CSU und SPD - 21. Legislaturperiode, Randnummer

866 - 868.
60 Grundséatze guter Unternehmens- und aktiver Beteiligungsfiihrung im Bereich des Bundes, Préaambel.
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Verantwortung des DB AG-Konzerns gegenuber den genannten Interessengruppen ab,
ein vollstandiges, aktuelles und realistisches Bild von der Lage des DB AG-Konzerns zu
transportieren.®’

Mehrere Sachverhalte des Integrierten Berichts erscheinen fir dessen Adressatenkreis
nicht vollstandig:

- Verkehrsprojekt ,Stuttgart 21"
“Stuttgart 21" bindet erheblich Eigenmittel des Konzerns. Der Abschluss des Projekts
verschiebt sich jahrlich in die Zukunft: Urspringlich war die Inbetriebnahme im Jahr
2019 geplant. Auch im Jahr 2025 ist das Projekt immer noch nicht abgeschlossen.
Gleichzeitig haben sich nach Presseberichten die geplanten Kosten mindestens verdrei-
facht.%2 Im Integrierten Bericht wird der Projektfortschritt von Stuttgart 21 in fUnf Sat-
zen beschrieben. Die Hohe der bislang angefallenen Eigenmittel des Konzerns und die
Mittel der 6ffentlichen Hand werden nicht offengelegt. Auch die ,gemeinwohlorien-
tierte” DB InfraGO stellte den Projektfortschritt in ihrem Geschaftsbericht 2024 nicht
dar, obwohl es sich hierbei um eines der gréf3ten Infrastrukturprojekte des Konzerns
handelt.

- Prognoseberichterstattung der DB AG:
Im Vorjahr benannte der Prognosebericht kein Verkehrsleistungsziel fir DB Cargo. Im
Prognosebericht des Integrierten Berichts 2024 verzichtete er nun auch darauf, einen
Ausblick auf die Entwicklung der Zustandsnote des Gesamtnetzes zu geben - anders
als im Vorjahr. Und dies, obwohl erhebliche Bundesmittel fir die Sanierung des Netzes
vorgesehen sind und die DB AG den schlechten Netzzustand als ursachlich fur die
schlechte betriebliche Qualitdt ansieht sowie ein hohes 6ffentliches Interesse an dem
Thema besteht. In Vorjahren verfehlte der Konzern seine Verbesserungsziele fur den
Zustand des Gesamtnetzes oftmals deutlich (vgl. Nummer 4).63

- Hohe der Entschadigungszahlungen im Nah- und Fernverkehr der DB AG:
Die Rekordverspatungen im Nah- und Fernverkehr fuhrten zu hohen Entschadigungs-
zahlungen von zuletzt knapp 200 Mio. Euro, die rund ein Drittel des operativen Verlusts
des DB AG-Konzerns ausmachten (vgl. Nummer 2). Seit dem Jahr 2019 haben sich die
von der DB AG zu tragenden Entschadigungen fast verfiinffacht (siehe Abbildung 8).54
Die Zahlungen werden jahrlich von verschiedenen Medien aufgegriffen, im Integrierten
Bericht jedoch nicht. Auch im Geschaftsbericht der DB Fernverkehr wird nicht Gber ihre
Hohe berichtet.

61 Vgl. auch Bericht nach § 88 Absatz 2 BHO zur Betatigung des Bundes bei der DB AG im Hinblick auf die Entwicklung im
Konzernabschluss 2023, Gz. III 4 - 0002566, Nummer 6.

62 Presse, Deutsche Bahn: Hohe Schulden fiir Stuttgart 21.

63 Beratungsbericht nach § 88 Absatz 2 BHO an die Bundesregierung vom 22. Oktober 2024, Gz. III 4 - 0002566.

64 2019: Bundestagsdrucksache 20/5046 vom 23. Dezember 2022; 2024: Presse, Verspatungen und Zugausfalle: Bahn
zahlt 196,8 Millionen Euro Entschadigung.
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Abbildung 8

Entschadigungszahlungen haben sich seit dem Jahr
2019 nahezu verfiinffacht

Angesichts der betrieblichen Lage muss der DB AG-Konzern erheblich Entschadigungen an seine
Kunden zahlen.
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Corona

Erlduterung: Die von der Coronapandemie gepragten Jahre 2020 und 2021 sind aufgrund deutlich geringerer Fahrgast-
zahlen nicht mit den anderen Jahren vergleichbar.

Grafik: Bundesrechnungshof. Quelle: Bundestagsdrucksache 20/5046 vom 23. Dezember 2022 und Presse, Verspatun-
gen und Zugausfalle: Bahn zahlt 196,8 Millionen Euro Entschadigung.

Daruber hinaus bleiben mehrere Sachverhalte fur Adressaten des Integrierten Berichts

unklar:

- Definition wesentlicher Kennzahlen des Konzerns:

In den Integrierten Berichten der Vorjahre wurden zentrale Zielwerte, Messmethoden
und Kennzahlen geandert, ohne die Hintergriinde zu erldutern.®® Im diesjahrigen Be-
richt flhrte der Konzern eine weitere, dritte Punktlichkeitskennzahl ein, die sogenannte
»Beginnpunktlichkeit” - neben der bisherigen ,betrieblichen Punktlichkeit” und ,Reisen-
denpunktlichkeit”. Aus dem Bericht ging nicht hervor, welche der drei Kennzahlen die
Pinktlichkeitsmessung zukiinftig bestimmen soll und fir welche Zwecke es nunmehr
drei Pinktlichkeiten benétigt.

Auch bei den Investitionen findet sich im Integrierten Bericht 2024 eine neue Kennzahl:
Neben den bislang bekannten sogenannten ,Brutto-Investitionen”

65 Beratungsbericht nach § 88 Absatz 2 BHO an die Bundesregierung vom 22. Oktober 2024, Gz. III 4 - 0002566.
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(Gesamtinvestitionen einschlieflich aller Zuschisse sowie Eigenkapitalerhdhungen des
Bundes) und den ,Netto-Investitionen” (Investitionen aus DB-eigenen Mitteln) fuhrt er
nun die sogenannten ,eigenfinanzierten Netto-Investitionen” ein. Hierbei zieht er von
den eigenen Mitteln fur Investitionen die vom Bund erhaltenen Eigenkapitalerhéhun-
gen des Geschaftsjahres ab. Diese sind zwar formal konzerneigene Mittel; es handelt
sich jedoch um eine Unterstitzung mit Bundesmitteln. Fir die Transparenz erschwe-
rend berUcksichtigt er jedoch nicht samtliche Eigenkapitalerhéhungen des Bundes in
der neuen Kennzahl. So bleiben die Eigenkapitalzufihrungen des Bundes im Zusam-
menhang mit dem Klimaschutzprogramm unberucksichtigt, was der Konzern in einer
FuBnote zu einer Ubersichtstabelle erljutert.

- Verstandlichkeit der Beschreibung von verfehlten Prognosewerten:
Der DB AG-Konzern stellte die Abweichungen zwischen Prognosewerten und den ein-
getretenen Werten fur das Jahr 2024 in einer Tabelle tbersichtsartig dar. Im Textteil
erlduterte der DB AG-Konzern die Abweichungen lediglich wie folgt:®”

»Zustandsnote Hochleistungsnetz: Die Prognose ... konnte nicht erreicht werden in-
folge eines negativen Basiseffekts. Unter Beruicksichtigung des Basiseffekts ent-
sprach die Entwicklung unseren Erwartungen.”

»Punktlichkeit: Die Prognosen ... wurden verfehlt, da die MaBnahmenwirkungen durch
in dieser Intensitit in der Prognose nicht enthaltene gegenlaufige Struktureffekte
und punktlichkeitswirksame Einzelereignisse Gberkompensiert wurden.”

- Intransparente Ergebnisdarstellung im Integrierten Bericht:
Der DB AG-Konzern bereinigt sein Ergebnis im Integrierten Bericht um sogenannte
.Sondereffekte”.%® Das bereinigte Ergebnis ist u. a. ZielgréRe im Prognosebericht und
beim Sanierungsprogramm ,,S3".%° Die Hintergriinde zu den durchgefihrten ,Bereini-
gungen” bzw. ,Sondereffekten” erldutert er im Integrierten Bericht hdchstens teilweise
(Bereinigungen im Jahr 2024: 299 Mio. Euro).”°. Die fur den DB AG-Konzern einschlagige
Rechnungslegungsvorschriften machen keine Vorgaben fur Bereinigungen des Ergeb-
nisses um ,Sondereffekte”. In den vergangen zehn Jahren hat der DB AG-Konzern
durch Bereinigungen sein Ergebnis in Summe um 4,8 Mrd. Euro verbessert.

DB AG, Integrierter Bericht 2024, S. 130.
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Zwischenfazit:

Die DB AG ist die grof3te und bedeutendste Beteiligung des Bundes, die sich daruber
hinaus zu einem Grofteil durch 6ffentliche Gelder finanziert. Daher erscheint es frag-
wiurdig, dass mehrere Sachverhalte im Integrierten Bericht flir das Jahr 2024 weiterhin
nicht klar verstandlich flr den Adressatenkreis des Berichts dargestellt werden. Das gilt
insbesondere fiir solche GréRen und Sachverhalte, die auch fiir die Offentlichkeit von
Interesse sind: Status von GroRprojekten, H6he von Entschadigungen, Punktlichkeit
und Prognosen, das Erreichen von Planungen und eine transparente Ergebnisdarstel-
lung. Mit Blick auf die Vorbildfunktion der DB AG als gréf3te Bundesbeteiligung muss
der Bund als Eigentimer - auch im eigenen Interesse - darauf hinwirken, dass diese
Transparenz hergestellt wird.

6 Entwicklungenim ersten Halbjahr 2025

Die wirtschaftliche Lage des Konzerns war im ersten Halbjahr 2025 durch folgende Ent-
wicklungen gepragt:”

- Der Umsatz stieg im ersten Halbjahr an (+0,4 Mrd. Euro). Insbesondere DB Regio und
DB Fernverkehr trugen dazu bei (+0,5 Mrd. Euro), wahrend DB Cargo weiter Umsatz
einbURte (-0,2 Mrd. Euro).

- Bei den Aufwandspositionen verwies der DB AG-Konzern auf eine ,strikte Kostendiszip-
lin“,”2 die auch zur Verbesserung des Ergebnisses beigetragen habe. Zwar konnte der
Konzern den Materialaufwand und die sonstigen betrieblichen Aufwendungen im Ver-
gleich zum Vorjahreszeitraum moderat reduzieren. Die grof3te Aufwandsposition stieg
jedoch weiter: Der Personalaufwand erhéhte sich um knapp 600 Mio. Euro auf 8,6 Mrd.
Euro flr das erste Halbjahr 2025. Im selben Zeitraum verringerte sich die Anzahl der
Mitarbeitenden laut DB AG-Konzern um ca. 3 000 auf knapp 223 000. Der DB AG-Kon-
zern wies Praktikantinnen und Praktikanten sowie Werkstudierende im Halbjahr 2025
erstmals nicht als Mitarbeitende aus. Vergleichswerte zum Vorjahr stellte er nicht dar.
Die tatsachliche Entwicklung der Mitarbeitendenzahl bleibt somit unklar.

- Insgesamt stieg das operative Ergebnis um 0,9 Mrd. Euro an. Die Verbesserung ging im
Wesentlichen darauf zurlck, dass der Bund im ersten Halbjahr 2025 0,7 Mrd. Euro
mehr Aufwendungen fir Instandhaltungsleistungen ausglich als im ersten Halbjahr
2024. DB Fernverkehr und DB Cargo verzeichneten weiterhin operative Verluste,

71 DB AG, Integrierter Zwischenbericht Januar - Juni 2025.
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konnten diese jedoch moderat eindammen. Insgesamt betrug der operative Verlust
0,4 Mrd. Euro.

- Durch den Verkauf von DB Schenker konnte der DB AG-Konzern seine Netto-Finanz-
schulden zum 30. Juni 2025 um 10,5 auf 22 Mrd. Euro senken. Bis Ende des Jahres 2025
sollen diese jedoch wieder auf 26 bis 28 Mrd. Euro steigen.”® Das entspricht rechnerisch
einer durchschnittlichen Neuverschuldung von 22 bis 33 Mio. Euro pro Tag im zweiten
Halbjahr 2025.

- Die Punktlichkeit im Fernverkehr ist im Vergleich zum Vorjahreszeitraum um 0,7 Pro-
zentpunkte auf 63,4 % gestiegen. Allerdings wurde das erste Halbjahr 2024 u. a. durch
Streiks gepragt, die im Jahr 2025 nicht auftraten. Trotz der leichten Verbesserung war
weiterhin mehr als jeder dritte Zug im Fernverkehr verspatet. Auch das selbst gesetzte
Ziel bei der PlUnktlichkeit von 65 bis 70 % flr das Jahr 2025 verfehlte DB Fernverkehr im
ersten Halbjahr deutlich. Im Juli 2025 sank die Plnktlichkeit weiter auf 56,1 % ab. Der
DB AG-Konzern beabsichtigt weiterhin fur das Jahr 2025 mindestens eine Punktlichkeit
von 65 % im Fernverkehr zu erreichen.” Im Vergleich zum Prognoseteil des Integrier-
ten Berichts 2024 verzichtet er jedoch darauf, die Bandbreite von ,,65 - 70 %" % zu wie-
derholen.”

Zwischenfazit:

Die Entwicklung im ersten Halbjahr 2025 bestatigt die Herausforderungen, vor denen
der DB AG-Konzern nach wie vor steht. Augenscheinliche Verbesserungen sind im We-
sentlichen auf externe Effekte zurtckzufiihren. Die wirtschaftliche Lage ist weiterhin
angespannt, insbesondere durch die defizitaren Segmente DB Fernverkehr und

DB Cargo. Bei der Punktlichkeit zeigt sich nach wie vor kein positiver Trend, obwohl der
DB AG-Konzern in den letzten Jahren stets Verbesserungen in Aussicht stellte. Inwie-
weit die Sanierungsbemuhungen des DB AG-Konzerns die Lage nachhaltig verbessern
werden, ist derzeit noch nicht absehbar.

73 DB AG, Integrierter Zwischenbericht Januar - Juni 2025, S. 60.
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Stellungnahme des BMV und
Abschlief3ende Wiirdigung

Stellungnahme des BMV

Das BMV hat zu dem Entwurf dieses Berichts am 5. September 2025 Stellung genom-
men. In seiner Stellungnahme hat es den Ausfiihrungen des Bundesrechnungshofes in
diesem Bericht nicht widersprochen.

Lediglich zur Produktivitat des Fernverkehrs merkte es an, dass zum damaligen Wis-
sensstand die rechtzeitige Beschaffung neuen Zugmaterials fur den Fernverkehr insbe-
sondere wegen des langen Vorlaufs fir die Lieferung seitens der Hersteller begriindet
worden sei. Der Bund hatte seine damaligen verkehrspolitischen Ziele auf der Schiene
(Verdoppelung der Verkehrsleistung im Personenverkehr und Starkung des grenziber-
schreitendenden Verkehrs) konterkariert, wenn er Uber den Aufsichtsrat der DB AG ei-
nem Flottenausbau entgegengewirkt hatte. Zudem wirde mit der Flottenerneuerung
das Ziel verfolgt, die Zuige weniger instandhaltungsbedurftig und stéranfallig zu ma-
chen.

Abschliefdende Wiirdigung

Die Stellungnahme des BMV fluhrt insgesamt nicht zu einer gednderten Bewertung der
Feststellungen.

Der DB AG-Konzern ist sowohl in wirtschaftlicher als auch betrieblicher Hinsicht sanie-
rungsbedurftig. Seine Dauerkrise halt weiter an: Auch im Geschéftsjahr 2024 musste er
operative Verluste hinnehmen und war weiterhin mit rund 35 Mrd. Euro hochverschul-
det. Die Verbesserung des Konzern-Jahresergebnisses 2024 ist im Vergleich zum Vor-
jahr vorrangig auf Leistungen des Bundes zurlickzufihren, auf die der Konzern zuneh-
mend angewiesen ist. Vor diesem Hintergrund erscheint fraglich, inwieweit das
operative Ergebnis die wirtschaftliche Leistungsfahigkeit des DB AG-Konzerns noch
aussagekraftig abbilden kann. Die Eisenbahnverkehrssegmente der DB AG schrieben
zudem Verluste und stehen vor zum Teil existenziellen Herausforderungen (vgl. Num-
mer 2).

Ein bedeutsamer Grund hierfir ist die mangelnde Produktivitat im Kerngeschaft: Im-
mer mehr Beschaftigte und Zuge stehen einer gleichbleibenden oder sinkenden Nach-
frage im Schienenpersonen- und -gUterverkehr gegeniber. Der Bund hat dem Flotten-
aufbau im Fernverkehr trotz seiner Einflussmoglichkeiten Gber den Aufsichtsrat nicht
entgegengewirkt. Trotz erheblicher Unsicherheiten zur Nachfrage im Fernverkehr nach



der Corona-Pandemie hat er vorrangig auf das ,Prinzip Hoffnung” gesetzt: Die wirt-
schaftlichen Risiken fir DB Fernverkehr durch den Flottenaufbau hat das BMV ausweis-
lich seiner Stellungnahme offenbar weniger bertcksichtigt als das seinerzeit im Koaliti-
onsvertrag festgelegte Zielbild einer Verdoppelung der Verkehrsleistung.

Die fehlende Ertragskraft im Kerngeschaft wird insbesondere nach den Verkaufen von
DB Arriva und DB Schenker deutlich: Der DB AG-Konzern ist jetzt verstarkt auf die Profi-
tabilitat seiner Schienenverkehrs- und -infrastruktursegmente angewiesen. Trotz der
Verkaufe der GroRbeteiligungen agiert der Konzern weiterhin weltweit und ist auch au-
Rerhalb von Kerngeschaft bzw. des Gewahrleistungsauftrags tatig. Seine grundlegende
Organisationsstruktur und Rechtsform haben sich weiterhin nicht gedndert (vgl. Num-
mer 3 sowie 5.1).

Wie in den Vorjahren erwartet der DB AG-Konzern bereits eine splrbare Verbesserung
der wirtschaftlichen und betrieblichen Lage in seinen Prognosen fir das kommende
Geschaftsjahr. Bei der Punktlichkeit im Fernverkehr erreichte er im ersten Halbjahr
2025 die Untergrenze seiner Zielmarke nicht. Damit setzt sich ein Trend fort, der be-
reits in den letzten Jahren festzustellen war: Der DB AG-Konzern prognostiziert zu opti-
mistisch und damit nicht belastbar. Er stellte wiederholt Verbesserungen in Aussicht,
die er nicht erreichen konnte. Dies fiihrt zu Intransparenz fiir Offentlichkeit und Bund,
welche Leistungen bei dem derzeit hohen Einsatz von Haushaltsmitteln realistisch er-
wartbar sind (vgl. Nummer 4).

Vor dem Hintergrund der Zielverfehlungen und der desolaten wirtschaftlichen und be-
trieblichen Situation erscheint es fragwtirdig, warum der Vorstand Anspruch auf Boni
in Millionenh&he hat - wie der Aufsichtsrat in geringerem Umfang. In diesem Kontext
erscheinen die Kriterien fur die leistungsabhangige Vergutung offensichtlich fehllei-
tend, unspezifisch bzw. wenig ambitioniert (vgl. Nummer 5.2).

Daneben bleiben auch weitere bedeutsame Sachverhalte den Adressaten des Integrier-
ten Berichts 2024 teilweise unklar. Das betrifft beispielsweise die Hohe von Entschadi-
gungszahlungen oder die ,Bereinigung” des Ergebnisses. Damit wird es dem Adressa-
tenkreis des Integrierten Berichts erschwert, einen umfassenden Eindruck von der
Lage des DB AG-Konzerns zu gewinnen (vgl. Nummer 5.3).



Empfehlungen

Vor diesem Hintergrund ist es dem Bund bisher nicht gelungen, die Krise der DB AG zu
beenden oder zu begrenzen. Er ist als Eigentumer aufgefordert, die vielfaltigen Prob-
leme zusammen mit der DB AG endlich grundlegend anzugehen, insbesondere:

Der Bund sollte tber seine Einflussmdglichkeiten auf eine konsequente wirtschaftliche
und betriebliche Sanierung des Konzerns hinwirken. Hierzu gehdrt insbesondere die
Verbesserung der Produktivitat.

Das BMV muss von dem DB AG-Konzern belastbare Planungen und Prognosen einfor-
dern. Nur wenn diese vorhanden sind, kann der Bund realistisch einschatzen, was er
fur die eingesetzten bzw. geplanten Bundesmittel in dreistelliger Milliardenhéhe erwar-
ten kann. Zudem sollte er als Eigentimer bei standigen Verfehlungen der in Aussicht
gestellten Leistung der DB AG auch Konsequenzen in Betracht ziehen.

Der Bund hat auf mehr Transparenz hinzuwirken. Er sollte dafur sorgen, dass die
groRte Bundesbeteiligung, die in besonderem MalR3e im &ffentlichen Interesse steht
und maf3geblich von Haushaltsmitteln abhangig ist, ihre Vorbildfunktion erfillt. In die-
sem Zusammenhang sollte der Bund auch deutlicher sicherstellen, dass der Zusam-
menhang zwischen Lage der DB AG und Hohe der leistungsabhangigen Vergitung von
Vorstand und Aufsichtsrat besser erklart oder grundsatzlich hinterfragt wird.

Das BMV muss den DB AG-Konzern konsequent am Gewahrleistungsauftrag und am
Bundesinteresse ausrichten. Hierzu muss er eine klare Strategie fur das System Bahn
und entsprechende Ziele und Etappenziele entwickeln sowie die grundsatzliche Struk-
tur und Rechtsform des DB AG-Konzern hinterfragen. Die Umsetzung seiner Ziele muss
er kontrollieren und ggf. steuernd eingreifen. Hierzu muss er einen angemessenen
Bundeseinfluss sicherstellen.

Die anhaltende Dauerkrise des DB AG-Konzerns ist sowohl der DB AG selbst als auch
dem Bund als Eigentimer und Finanzier seit langem bekannt. Es besteht kein Erkennt-
nisproblem, sondern ein Umsetzungsdefizit: Der Bund als Eigentimer hat angesichts
der Lage der DB AG und dessen fortwahrenden Zielverfehlungen weiterhin groRen
Handlungsbedarf. Das Bereitstellen von ausschlie3lich immer mehr Bundesmitteln
reicht nicht: es bedarf grundlegender Reformen. Die DB AG muss wieder fiur die Burge-
rinnen und Blrger da sein - nicht umgekehrt.



Die kurzlich vom BMV angekindigte ,Agenda fur zufriedene Kunden auf der Schiene”
kann vor diesem Hintergrund ein zielfiUhrender erster Schritt sein. Die konkrete Ausge-
staltung und insbesondere die Umsetzung bleibt abzuwarten.

Ehmann Klabunn

Beglaubigt: Daniels, Amtsinspektorin
Wegen elektronischer Bearbeitung ohne Unterschrift und Dienstsiegelabdruck.



	Inhaltsverzeichnis
	1 Vorbemerkungen
	2 Lage des DB AG-Konzerns im Jahr 2024: Die Dauerkrise setzt sich fort
	3 Großbeteiligungen veräußert – DB AG weiterhin weltweit tätig
	4 Prognose für das Jahr 2025
	5 Weitere ausgewählte Aspekte
	5.1 Gesunkene Produktivität gefährdet die Verkehrssegmente
	5.2 Boni für Vorstand und Aufsichtsrat trotz anhaltender Dauerkrise
	5.3 Informationen für Adressatenkreis unvollständig und unklar

	6 Entwicklungen im ersten Halbjahr 2025
	7 Stellungnahme des BMV und Abschließende Würdigung
	8 Empfehlungen

