
�in Mio. € Per 01.01.2025

Zahlungs-
wirksame  

Veränderung  
(Einzahlung [+]/ 
Auszahlung [–])

Nicht zahlungswirksame Veränderungen

Per 31.12.2025

Erwerb (+)/ 
Veräußerung (–) 

von Unter-
nehmen

Währungs-
kurseffekte

Zugang (+)/ 
Abgang (–)  

Verbindlichkei-
ten und Finanz-

forderungen

Umgliederung 
nicht fort-

geführte  
Geschäfts-

bereiche
Aufzinsung (+)/  
Abzinsung (–) 1)

Finanzforderungen – 185 27 – – – – – – 158

Verbindlichkeiten aus Finanzierung

Darlehen des Bundes – 3.000 – – – – – 1.726 1.274

Senioranleihen 29.140 – 2.016 – – 19 – – 19 27.124

Commercial Paper 1.503 – 1.503 – – – – – –

Bankschulden 3.642 – 2.994 – 0 – – – 648

Leasingverbindlichkeiten 1) 3.125 – 504 – 36 0 817 – 0 3.402

Verbindlichkeiten aus Verkehrskonzessionen 614 – 47 – – – 425 – 0 142

Sonstige Finanzierungsverbindlichkeiten 99 293 – – 2 – – 394

38.123 – 3.771 – 36 – 19 394 – – 1.707 32.984

Insgesamt 37.938 – 3.744 – 36 – 19 394 – – 1.707 32.826

1)	� Die Auszahlungen für Leasingverbindlichkeiten einschließlich gezahlter Zinsen betrugen per 31. Dezember 2025 577 Mio. €. Für die Kapitalflussrechnung  
wurden diese in einen Zins- und einen Tilgungsanteil aufgeteilt. Dieser Zinsanteil ist in der Spalte Aufzinsung verrechnet.

�in Mio. € Per 01.01.2024

Zahlungs- 
wirksame 

Veränderung 
(Einzahlung [+]/
Auszahlung [–])

Nicht zahlungswirksame Veränderungen

Per 31.12.2024

Erwerb (+)/ 
Veräußerung (–) 

von Unter-
nehmen

Währungs- 
kurseffekte

Zugang (+)/ 
Abgang (–)  

Verbindlichkei- 
ten und Finanz-

forderungen

Umgliederung 
nicht fort-

geführte 
Geschäfts- 

bereiche
Aufzinsung (+)/
Abzinsung (–) 1)

Finanzforderungen – 228 43 – – – – – – 185

Verbindlichkeiten aus Finanzierung

Darlehen des Bundes 152 – 155 – – – – 3 –

Senioranleihen 30.042 – 806 – – 115 – – 19 29.140

Commercial Paper 358 1.145 – – – – – 1.503

Bankschulden 2.574 1.093 – 0 – – 25 – 3.642

Leasingverbindlichkeiten 1) 4.787 – 503 0 16 603 – 1.780 2 3.125

Verbindlichkeiten aus Verkehrskonzessionen 151 – 19 – – 482 – – 614

Sonstige Finanzierungsverbindlichkeiten 44 93 – 0 – – 38 – 99

38.108 848 – – 99 1.085 – 1.843 24 38.123

Insgesamt 37.880 891 – – 99 1.085 – 1.843 24 37.938

1)	� Die Auszahlungen für Leasingverbindlichkeiten einschließlich gezahlter Zinsen betrugen per 31. Dezember 2024 567 Mio. €. Für die Kapitalflussrechnung  
wurden diese in einen Zins- und einen Tilgungsanteil aufgeteilt. Dieser Zinsanteil ist in der Spalte Aufzinsung verrechnet.

zahlungssaldo aus der Begebung und Tilgung von Senioranleihen 

(–1,2 Mrd. €), einem Nettozahlungsmittelabfluss von 4,2 Mrd. € aus der 

Aufnahme und Tilgung von Bankschulden und Commercial Paper (im Vor-

jahr: Nettozahlungsmittelzufluss von 2,4 Mrd. €) sowie einem Mittelzufluss 

aus der Gewährung von Darlehen des Bundes im Zusammenhang mit der 

Finanzierung von Investitionen in die Schieneninfrastruktur (+3,0 Mrd. €).

ANGABEN ZU DEN VERÄNDERUNGEN VON FINANZ-
VERBINDLICHKEITEN NACH IAS 7

Erläuterungen zu den Segmentinformationen 
nach Geschäftssegmenten

Die Segmentberichterstattung des DB-Konzerns wird nach IFRS 8 (Ge-

schäftssegmente) aufgestellt. Dabei ergeben sich die Geschäftssegmente 

des DB-Konzerns aus der Aggregation von vollkonsolidierten Gesellschaften, 

deren eindeutige Segmentzuordnung sich aus der gesellschaftsspezifischen 

operativen Leistungserstellung auf einem abgegrenzten Markt bestimmt. 

Auf Ebene der Geschäftssegmente trifft der Vorstand der DB AG seine Ent-

scheidungen und nimmt wirtschaftliche Analysen sowie Beurteilungen vor 

(Management Approach).

Die Zuordnung der Gesellschaften zu Geschäftssegmenten im externen 

Rechnungswesen stimmt mit der Zuordnung in der internen Management-

berichterstattung überein. Damit sind die Führungs- und die Legalstruktur 

des DB-Konzerns kongruent. Infolge dieses Zuordnungsprinzips existieren 

innerhalb einer Legaleinheit keine Teilbilanzen bzw. Teilergebnisrechnun-

gen, die unterschiedlichen Segmenten zugeordnet werden. 

Als Adressat der Managementberichterstattung gilt in diesem Zusam-

menhang der Vorstand der DB AG in seiner Funktion als Hauptentschei-

dungsträger. Die Managementberichterstattung im DB-Konzern beruht auf 

den Grundsätzen der Rechnungslegung nach IFRS. Bei der Überleitung der 

Segmentdaten auf die entsprechenden Unternehmensdaten sind somit im 

Wesentlichen Konsolidierungseffekte zu berücksichtigen. Aus diesem Grund 

erfolgt die Überleitung in einer Konsolidierungsspalte. Der Unternehmens- 

und Organisationsstruktur des DB-Konzerns folgend, sind die Aktivitäten 

der Geschäftssegmente Gegenstand des Berichtsformats. Die Darstellung 

der geografischen Tätigkeitsschwerpunkte des DB-Konzerns erfolgt in den 

Segmentinformationen nach Regionen.
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Folgende Segmente werden im DB-Konzern geführt:

	― DB Fernverkehr: Bei DB Fernverkehr sind sämtliche überregionalen 

Beförderungs- und Serviceleistungen im Schienenpersonenfernverkehr 

zusammengefasst. Der überwiegende Teil dieser Verkehrsleistungen 

wird in Deutschland erbracht.

	― DB Regio: Bei DB Regio sind die Aktivitäten für die deutschen Beför-

derungs- und Serviceleistungen im regionalen Personennahverkehr auf 

Schiene und Straße zusammengefasst. Diese umfassen auch die S-Bah-

nen in Berlin und Hamburg.

	― DB Cargo: Bei DB Cargo sind die europäischen Aktivitäten für den 

Schienentransport im Waren- und Güterverkehr gebündelt. Zusätzlich 

sind die multimodalen Aktivitäten im großvolumigen Komplettladungs-

verkehr des europäischen Landverkehrsnetzes enthalten. Der Markt-

auftritt erfolgt primär in Deutschland, dem Vereinigten Königreich, 

Polen, Spanien, Frankreich und Italien.

	― DB InfraGO: DB InfraGO bündelt Herstellung, Instandhaltung und Be-

trieb der schienengebundenen Eisenbahninfrastruktur in Deutschland 

sowie den Betrieb, die Entwicklung und die Vermarktung der Personen

bahnhöfe und Bahnhofsflächen in Deutschland.

	― DB Energie: DB Energie bietet alle branchenüblichen Energieprodukte 

in den Bereichen Transportenergie und stationäre Energien an. 

	― Beteiligungen/Sonstige: In diesem Segment wird die DB AG mit ihren 

Leitungs-, Finanzierungs- und Servicefunktionen als Managementhol-

ding des DB-Konzerns ausgewiesen. Dazu zählen auch die Dienstleis-

tungsgesellschaften, die ihre Leistungen überwiegend konzernintern in 

den Bereichen Verkehr, Informationstechnologie und Telekommunika-

tion erbringen. Darüber hinaus werden unter Beteiligungen/Sonstige 

die übrigen Beteiligungen und verbleibenden Aktivitäten geführt.

Die Daten zu den Segmenten werden nach Eliminierung der intrasegmen-

tären Beziehungen dargestellt. Die Transaktionen zwischen den Segmen-

ten (intersegmentäre Beziehungen) werden in der Spalte Konsolidierung 

eliminiert.

Die in den Segmentinformationen nach Geschäftssegmenten dargestell-

ten Erträge und Aufwendungen sind um Sachverhalte, die dem Grunde und/

oder der Höhe nach außergewöhnlichen Charakter haben, bereinigt. Eine 

generelle Bereinigung erfolgt für Buchgewinne und -verluste aus Transaktio-

nen mit Beteiligungen/Finanzanlagen sowie in Höhe der Abschreibungen 

auf langfristige Kundenverträge, die im Rahmen der Kaufpreisallokation bei 

Unternehmenskäufen aktiviert wurden. Darüber hinaus wird eine Bereini-

gung für Einzelsachverhalte vorgenommen, sofern sie außerordentlichen 

Charakter haben, buchhalterisch abgrenzbar sind, bewertet werden können 

und ihrer Höhe nach wesentlich sind. Sie werden in der Spalte Überleitung 

dargestellt. Darüber hinaus werden in dieser Spalte die Bilanzposten des 

Capital Employed (inhaltliche Zuordnung gem. Managementberichterstat-

tung) auf die externe Darstellung gem. Konzern-Bilanz übergeleitet.

Die Segmentberichterstattung orientiert sich an den betriebswirtschaft-

lichen Kennzahlen, die zur internen Steuerung der Geschäftssegmente ver-

wendet werden. Diese Kennzahlen bilden die Grundlage des wertorientier-

ten Steuerungskonzepts ((»Kapitalmanagement im »Kapitalmanagement im DBDB-Konzern«-Konzern«µ 287 f.287 f.).).

Die externen Umsatzerlöse und übrigen Erträge betreffen ausschließ-

lich Erträge der Segmente mit konzernexternen Partnern. Die internen Um-

satzerlöse und übrigen Erträge zeigen die Erträge mit anderen Segmenten 

(intersegmentäre Erträge) des DB-Konzerns. Die Verrechnungspreise für 

konzerninterne Transaktionen werden marktbezogen festgelegt.

Zur Beurteilung der rein operativen Ertragskraft der Geschäftssegmente 

dient das EBITDA (Earnings before Interest, Taxes, Depreciation and Amor-

tization). Das EBITDA enthält keine Aufwendungen aus dem betriebsnot-

wendig gebundenen Kapital in Form von Abschreibungen und Zinsen. Damit 

wird das EBITDA nicht beeinflusst durch segmentspezifische Finanzierungs-

strukturen und langfristige Investitionszyklen (insbesondere bei DB InfraGO 

und DB Energie), da Abschreibungen früher anfallen als die positiven Rück-

flüsse aus diesen Investitionen. Das EBITDA besitzt somit den Charakter 

eines Cashflows vor Steuern.

Demgegenüber beinhaltet das EBIT zusätzlich die Abschreibungen auf 

das Anlagevermögen (Sachanlagen und immaterielle Vermögenswerte). Das 

EBIT stellt das operativ erwirtschaftete Ergebnis dar, das zur Befriedigung 

der Verzinsungsansprüche der Kapitalgeberseite zur Verfügung steht. 

Für eine nachhaltige Ergebnisbeurteilung sind zusätzlich die Finanzie-

rungskosten relevant, die infolge einer zum Teil sehr hohen Kapitalbindung 

in den Segmenten des DB-Konzerns (v. a. in den Infrastruktursegmenten) 

anfallen. Daher wird in der Kennzahl operatives Ergebnis nach Zinsen zu-

sätzlich der operative Zinssaldo berücksichtigt.

Neben den vorgenannten Ertragsgrößen ist für die interne Steuerung 

der Geschäftssegmente auch das eingesetzte betriebsnotwendige Vermö-

gen (Capital Employed) einzubeziehen. Das Capital Employed umfasst das 

von Eigen- und Fremdkapitalgebern eingesetzte zu verzinsende betriebs-

notwendige Kapital.

Die Netto-Finanzschulden entsprechen dem Saldo aus zinspflichtigen 

Außenverbindlichkeiten sowie den liquiden Mitteln, verzinslichen Außen-

forderungen und kurzfristig verfügbaren Geldanlagen in Geldmarktfonds. 

Die Netto-Finanzschulden der Segmente enthalten zudem die Forderungen 

und Verbindlichkeiten aus Konzernfinanzierung sowie aus Beherrschungs- 

und Ergebnisabführungsverträgen.

Die Brutto-Investitionen umfassen die getätigten Investitionen in Sach-

anlagen und immaterielle Vermögenswerte ohne aktivierte Fremdkapital-

kosten. Durch Abzug der Finanzierungsbeteiligung Dritter (im Wesentlichen 

die Baukostenzuschüsse des Bundes und der Länder) an spezifischen Inves

titionsvorhaben ergeben sich die Netto-Investitionen. In den Netto-Inves-

titionen von DB InfraGO und DB Energie waren 2025 wie auch im Vorjahr 

Beträge enthalten, die nicht durch Eigenmittel des DB-Konzerns finanziert 

wurden, sondern durch Eigenkapitalmaßnahmen des Bundes.

Die Zugänge aus Konsolidierungskreisänderungen umfassen als Teil 

der Segmentgesamtinvestitionen ausschließlich die Investitionen in die 

Sachanlagen und die immateriellen Vermögenswerte einschließlich der 

Goodwills, die im Zuge von Unternehmenserwerben angeschafft bzw. erst-

malig in den Konzern-Abschluss einbezogen werden.

Die Anzahl der Mitarbeitenden gibt den Beschäftigtenstand ohne 

Auszubildende und dual Studierende und seit dem 1. Januar 2025 auch 

ohne Praktikant:innen und Werkstudent:innen an, dabei sind zur besseren 

Vergleichbarkeit Teilzeitbeschäftigte in Vollzeitpersonen umgerechnet.

Für die Segmente gelten die gleichen Bilanzierungs- und Bewertungs-

grundsätze ((»Grundlagen und Methoden«»Grundlagen und Methoden«µ 284 ff.284 ff.)) wie für den übrigen Konzern- 

Abschluss. Konzerninterne Segmenttransaktionen werden i. d. R. zu Markt-

preisen getätigt.

ERLÄUTERUNGEN ZU DEN INFORMATIONEN  
NACH REGIONEN
Die regionale Zuordnung der externen Umsatzerlöse erfolgt jeweils nach 

dem Sitz der leistenden Konzerngesellschaft.

Auch die Zuordnung der langfristigen Vermögenswerte wird jeweils 

nach dem Sitz der Konzerngesellschaft vorgenommen. Die langfristigen Ver

mögenswerte umfassen immaterielle Vermögenswerte, Sachanlagen sowie 

langfristige Forderungen und sonstige Vermögenswerte (ohne Finanzinstru

mente, latente Steueransprüche, Rechte aus Versicherungsverträgen sowie 

Vermögenswerte im Zusammenhang mit Leistungen nach Beendigung des 

Arbeitsverhältnisses).
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INFORMATIONEN ÜBER WICHTIGE KUNDEN
2025 hat der DB-Konzern unverändert mit keinem einzelnen Kunden mehr 

als 10 % der Umsatzerlöse erzielt.

Risikomanagement und derivative  
Finanzinstrumente

MANAGEMENT DER FINANZ- UND  
ENERGIEPREISRISIKEN
Der DB-Konzern ist mit seinen Personenverkehrsaktivitäten vorwiegend in 

Deutschland, seinen Schienengüterverkehrsaktivitäten in Europa sowie als 

Betreiber der Schieneninfrastruktur in Deutschland Finanzrisiken durch 

Veränderungen von Zinssätzen und Wechselkursen ausgesetzt. Darüber 

hinaus entstehen auf der Beschaffungsseite Energiepreisrisiken durch Preis-

schwankungen für Dieselkraftstoff und Strom. Teil der Unternehmenspoli-

tik ist es, diese Risiken durch den Einsatz derivativer Finanzinstrumente 

aktiv zu steuern und damit zu begrenzen.

Die DB AG ist mit ihrem zentralen Konzern-Treasury für alle Finanzie-

rungs- und Absicherungsgeschäfte des DB-Konzerns zuständig und operiert 

in enger Abstimmung mit den Tochtergesellschaften, bei denen die Risiko-

positionen primär entstehen. Dabei orientiert sich das Konzern-Treasury 

an den einschlägigen Regelungen für das Risikomanagement (Mindestan-

forderungen an das Risikomanagement [MaRisk], Gesetz zur Kontrolle und 

Transparenz im Unternehmensbereich [KonTraG]). Spekulationsgeschäfte 

sind nicht zulässig. Im Rahmen des Risikomanagements findet eine fort-

laufende Markt- und Risikobewertung statt.

Derivative Finanzinstrumente werden ausschließlich zur Absicherung 

von Zins-, Währungs- und Energiepreisrisiken eingesetzt. Alle Einzelgeschäfte 

korrespondieren mit bilanzwirksamen oder antizipierten Grundgeschäften 

(z. B. Emission von Senioranleihen, Einkauf von Dieselkraftstoff und Strom). 

Es wird jeweils die Qualifizierung als wirksames Sicherungsgeschäft nach 

IFRS 9 angestrebt.

ZINSÄNDERUNGSRISIKEN
Die Zinsänderungsrisiken resultieren aus variabel verzinslichen Geldauf-

nahmen.

Gem. IFRS 7 werden mittels einer Sensitivitätsanalyse die Effekte von 

hypothetischen Änderungen der Marktzinssätze auf Ergebnis und Eigenka-

pital untersucht. Dabei werden folgende Finanzinstrumente berücksichtigt:

	― In Cashflow-Hedges abgebildete Derivate (Zins- und Zins-/Währungs-

sicherungen) haben Auswirkungen auf die Sicherungsrücklage im Eigen-

kapital und werden daher bei den eigenkapitalbezogenen Sensitivitäts-

berechnungen berücksichtigt.

	― In die Sensitivitätsberechnungen für das Zinsergebnis werden Finanz-

instrumente mit variabler Verzinsung einbezogen (Bankguthaben, kurz-

fristige Geldaufnahmen/-anlagen, Zins-Währungs-Swaps, Darlehen).

Wenn das Marktzinsniveau für das Exposure zum Bilanzstichtag um 100 

Basispunkte höher (niedriger) gewesen wäre, wäre das Gesamtergebnis wie 

folgt beeinflusst worden:

�in Mio. €

2025 2024

Veränderung des Marktzinsniveaus

+ 100 BP 1) – 100 BP 1) + 100 BP 1) – 100 BP 1)

Auswirkung auf das Gesamtergebnis + 42 – 42 – 33 + 32

	 davon Jahresergebnis + 65 – 65 – 10 + 10

	 davon sonstiges Ergebnis – 23 + 23 – 23 + 22

1)	 Basispunkte.

FREMDWÄHRUNGSRISIKEN
Die Fremdwährungsrisiken resultieren aus Finanzierungsmaßnahmen und 

operativen Tätigkeiten.

Die im Rahmen der Konzernfinanzierung begebenen Fremdwährungs-

anleihen und Darlehen werden zur Vermeidung von Zins- und Wechselkurs-

änderungsrisiken mithilfe von Zins-Währungs-Swaps in Euro-Verbindlich-

keiten und -Forderungen umgewandelt. In Einzelfällen kann bei Anleihen 

auf eine Umwandlung verzichtet werden, falls eine Bedienung der Anleihe 

aus Zahlungseingängen in Fremdwährung gewährleistet ist.

Tochtergesellschaften sichern alle wesentlichen Fremdwährungsposi-

tionen in ihrer Funktionalwährung über das Konzern-Treasury ab. In beson-

deren Ausnahmefällen und in begrenztem Ausmaß wird es Tochtergesell-

schaften gestattet, eigenständig Fremdwährungspositionen mit Banken zu 

sichern.

Der Währungssensitivitätsanalyse gem. IFRS 7 liegen folgende Annah-

men zugrunde:

	― Die abgeschlossenen Zins-Währungs-Swaps und Devisentransaktionen 

sind stets originären Grundgeschäften zugeordnet.

	― Alle wesentlichen Fremdwährungspositionen aus operativer Geschäfts-

tätigkeit werden grundsätzlich zu 100 % gesichert. Währungskursän-

derungen haben bei einer vollständigen Absicherung keine Auswirkun-

gen auf die Entwicklung des Ergebnisses oder des Eigenkapitals.

	― Fremdwährungsrisiken können auftreten, wenn in begründeten Aus-

nahmefällen keine vollständige Absicherung vorliegt, z. B., wenn Hedge-

Volumina für erwartete Zahlungsströme in Fremdwährung konservativ 

geschätzt werden, um ein Overhedging zu vermeiden. 

	― Darüber hinaus können bilanzielle Fremdwährungsrisiken aus Energie-

preissicherungen, die nicht in der jeweiligen Funktionalwährung de-

nominiert sind, auftreten. 

Wenn die folgenden Fremdwährungen für Währungssicherungen zum Bi-

lanzstichtag um 10 % ab- bzw. aufgewertet gewesen wären, wäre das Ge-

samtergebnis nicht wesentlich beeinflusst worden: 

�in Mio. €

2025 2024

Veränderung der Fremdwährungskurse um

+ 10 % – 10 % + 10 % – 10 %

USD + 16 – 16 + 18 – 18

PHP + 1 – 1 0 0

SEK – 2 + 3 0 0

HUF – 2 + 2 0 0

RON + 4 – 4 + 1 – 1

SAR + 1 – 1 + 1 – 1

INR 0 0 + 1 – 1

Zum DB-Konzern zählen nach dem Verkauf von DB Schenker nur noch 

wenige Beteiligungen an ausländischen Konzerngesellschaften, deren 

Nettovermögen einem Umrechnungsrisiko ausgesetzt ist. Dieses Trans-

lationsrisiko wird nicht als Fremdwährungsrisiko i. S. d. IFRS 7 verstanden 

und wird nicht abgesichert.
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