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KRAVAG-Kennzahlen 

  KRAVAG-Gesellschaft  2025  2024 

       

Anzahl der Verträge  KRAVAG-SACH  11.666  12.003 

  KRAVAG-LOGISTIC  1.348.012  1.340.785 

  KRAVAG-ALLGEMEINE  3.554.815  3.635.866 

       

Beitragseinnahmen brutto in Tsd. Euro  KRAVAG-SACH  4.541,2  4.557,5 

  KRAVAG-LOGISTIC  1.136.189,9  1.067.125,7 

  KRAVAG-ALLGEMEINE  836.209,4  738.328,2 

       

Versicherungstechnische Rückstellungen 
für eigene Rechnung in Tsd. Euro  KRAVAG-SACH  13.893,5  13.880,1 

  KRAVAG-LOGISTIC  1.368.414,5  1.310.597,3 

  KRAVAG-ALLGEMEINE  597.557,9  544.179,8 

       

Kapitalanlagen in Tsd. Euro  KRAVAG-SACH  187.518,2  189.723,1 

  KRAVAG-LOGISTIC  1.588.263,4  1.520.028,7 

  KRAVAG-ALLGEMEINE  740.444,2  660.004,2 

       

Erträge aus Kapitalanlagen in Tsd. Euro  KRAVAG-SACH  4.959,9  5.914,0 

  KRAVAG-LOGISTIC  45.641,2  45.465,8 

  KRAVAG-ALLGEMEINE  25.995,1  21.804,8 

       

Eigenkapital in Tsd. Euro  KRAVAG-SACH  178.322,3  176.247,6 

  KRAVAG-LOGISTIC  285.984,3  257.507,3 

  KRAVAG-ALLGEMEINE  165.608,6  155.689,9 

       

Bilanzsumme in Tsd. Euro  KRAVAG-SACH  194.030,1  194.247,3 

  KRAVAG-LOGISTIC  1.708.611,9  1.632.413,3 

  KRAVAG-ALLGEMEINE  842.254,7  767.141,9 
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Aktionäre der KRAVAG-LOGISTIC  

   in Prozent 

 

    

Aktionäre der KRAVAG-ALLGEMEINE  

   in Prozent 

- R+V KOMPOSIT Holding GmbH,  
Wiesbaden     51,0 

- KRAVAG-SACH Versicherung des  
Deutschen Kraftverkehrs VaG, Hamburg 48,7 

 
 
unter 1 Prozent: 
 
- SVG Straßenverkehrsgenossenschaft  

Schleswig-Holstein eG, Neumünster 
- Straßenverkehrs-Genossenschaft (SVG)  

Niedersachsen/Sachsen-Anhalt eG,  
Hannover 

- SVG Straßenverkehrs-Genossenschaft  
Westfalen-Lippe eG, Münster 

- SVG Straßenverkehrs-Genossenschaft  
Nordrhein eG, Düsseldorf 

- SVG Bundes-Zentralgenossenschaft  
Straßenverkehr eG, Frankfurt am Main 

- Straßenverkehrsgenossenschaft  
Rheinland eG, Koblenz 

- SVG Straßenverkehrsgenossenschaft  
Hessen eG, Frankfurt am Main 

- R+V KOMPOSIT Holding GmbH,  
Wiesbaden     51,0 

- KRAVAG-LOGISTIC Versicherungs-AG,  
Hamburg     49,0 
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R+V und KRAVAG eine Einheit 2

KRAVAG-LOGISTIC  

Versicherungs-Aktiengesellschaft 

Lagebericht 

Jahresabschluss 

Bilanz 
Gewinn- und Verlustrechnung 
Anhang 

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden 
Erläuterungen zur Bilanz 
Erläuterungen zur 
Gewinn- und Verlustrechnung 
Sonstige Anhangangaben 

Bestätigungsvermerk des unabhängigen 
Abschlussprüfers 

Bericht des Aufsichtsrats 

KRAVAG-ALLGEMEINE 

72 
80 

46 
52 

40 
44 

5 
8 

61 
65 

Versicherungs-Aktiengesellschaft 

Lagebericht 

Jahresabschluss 

Bilanz 
Gewinn- und Verlustrechnung 
Anhang 

Erläuterungen zur Bilanz 
Erläuterungen zur 
Gewinn- und Verlustrechnung 
Sonstige Anhangangaben 

Bestätigungsvermerk des unabhängigen 
Abschlussprüfers 

Bericht des Aufsichtsrats 
148 
156 

139 
143 

130 
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden  126 

120 
124 

87 
90 

KRAVAG-SACH Versicherung 
des Deutschen Kraftverkehrs VaG 

Aus rechnerischen Gründen können Rundungsdiffe-
renzen zu den sich mathematisch exakt ergebenden 

Werten (Geldeinheiten, Prozentangaben) auftreten. 

Grundsätzlich wird im Geschäftsbericht die weibli- 
che und männliche Form verwendet. Aus Gründen  
der besseren Lesbarkeit wird an einigen Stellen des 
Textes die männliche Form gewählt. Die Angaben  
beziehen sich jedoch immer auf Angehörige aller   
Geschlechter. 

Lagebericht 

Jahresabschluss 

Bilanz 
Gewinn- und Verlustrechnung 
Anhang 

Bilanzierungs- und  
Bewertungsmethoden 
Erläuterungen zur Bilanz 
Erläuterungen zur 
Gewinn- und Verlustrechnung 
Sonstige Anhangangaben 

Bestätigungsvermerk des unabhängigen 
Abschlussprüfers 

Bericht des Aufsichtsrats 
222 
230 

211 
214 

198 
202 

192 
196 

161 
164 

Inhaltsverzeichnis



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

Geschäftsbericht 2025 

Vorgelegt zur ordentlichen Hauptversammlung 
am 25. Juni 2026

KRAVAG-LOGISTIC 
Versicherungs-Aktiengesellschaft 



 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

       

Zahlen zum Geschäftsjahr    

  KRAVAG-LOGISTIC Versicherungs-AG 

in Mio. Euro  2025  2024  Veränderung 

Gebuchte Bruttobeiträge  1.136,2  1.067,1  69,1 

Brutto-Aufwendungen für Versicherungsfälle des Geschäftsjahres  932,8  904,0  28,8 

Brutto-Combined Ratio in %  94,9  96,8  -1,9 %-Punkte 

Laufende Erträge aus Kapitalanlagen  39,9  41,6  -1,7 

Kapitalanlagen  1.588,3  1.520,0  68,2 

Jahresüberschuss  28,5  22,3  6,1 

Anzahl der Versicherungsverträge  1.348.012  1.340.785  7.227 
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Geschäft und Rahmenbedingungen 

Geschäftstätigkeit 
Die KRAVAG-LOGISTIC Versicherungs-Aktien-
gesellschaft (KRAVAG-LOGISTIC), Hamburg, ist 
als Unternehmen des R+V Konzerns, Wiesbaden, als 
Mitglied der Genossenschaftlichen FinanzGruppe 
Volksbanken Raiffeisenbanken und der KRAVAG-
Versicherungsgruppe, Hamburg, der Spezialver-    
sicherer des deutschen gewerblichen Güterkraftver-
kehrs. Ihr Versicherungsprogramm umfasst das 
selbst abgeschlossene Versicherungsgeschäft, wobei 
sie primär in den Versicherungszweigen Kraftfahrt 
und Transport tätig ist. In geringem Umfang wird 
auch das übernommene Versicherungsgeschäft be-
trieben. 
 
Das Geschäftsgebiet umfasst das In- und Aus-
land. 

Organisatorische und rechtliche Struktur 
Die Anteile der KRAVAG-LOGISTIC werden zu 
49,0 % von der KRAVAG-SACH Versicherung des 
Deutschen Kraftverkehrs Versicherungsverein auf 
Gegenseitigkeit, einschließlich der Anteile der Stra-
ßenverkehrsgenossenschaften, sowie zu 51,0 % von 
der R+V KOMPOSIT Holding GmbH gehalten. Die 
R+V KOMPOSIT Holding GmbH wiederum ist eine 
100%-ige Tochter der R+V Versicherung AG, die 
als Obergesellschaft des R+V Konzerns fungiert. 
 
Die R+V Versicherung AG befindet sich mehrheit-
lich im Besitz der DZ BANK AG Deutsche Zentral-
Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main (DZ 
BANK AG). Weitere Anteile werden von anderen 
genossenschaftlichen Verbänden und Instituten ge-
halten. Der Vorstand der R+V Versicherung AG 
trägt die Verantwortung für das gesamte Versiche-
rungsgeschäft innerhalb des DZ BANK Konzerns.  
 
 

 
 
Die Vorstände der Gesellschaften der R+V sind teil-
weise in Personalunion besetzt. Der R+V Konzern 
wird geführt wie ein einheitliches Unternehmen. 
 
Die einheitliche Leitung des R+V Konzerns findet 
ihren Niederschlag darüber hinaus in den zwischen 
den Gesellschaften abgeschlossenen umfangreichen 
internen Ausgliederungsvereinbarungen. 
 
Aufgrund vertraglicher Regelungen vermittelt unter 
anderem der Außendienst der R+V Allgemeine Ver-
sicherung AG für die KRAVAG-LOGISTIC Versi-
cherungsverträge in allen Sparten. 
 
Beziehungen zu verbundenen 
Unternehmen 

In dem nach § 312 Aktiengesetz (AktG) erstellten 
Bericht über die Beziehungen zu verbundenen Un-
ternehmen hat der Vorstand erklärt, dass die Gesell-
schaft nach den Umständen, die ihm zu dem Zeit-
punkt bekannt waren, in dem die im Bericht erwähn-
ten Rechtsgeschäfte vorgenommen wurden, bei je-
dem Rechtsgeschäft eine angemessene Gegenleis-
tung erhalten hat und dadurch, dass andere berichts-
pflichtige Maßnahmen weder getroffen noch unter-
lassen wurden, nicht benachteiligt wurde. 

Personalbericht 
Die KRAVAG-LOGISTIC beschäftigt kein eigenes 
Personal. Auf der Grundlage der bestehenden inter-
nen Ausgliederungsvereinbarungen werden die Auf-
gaben durch Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der 
R+V Allgemeine Versicherung AG, der R+V Le-
bensversicherung AG und weiterer Gesellschaften 
des R+V Konzerns übernommen. 
 

Lagebericht
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Gesamtwirtschaftliche Entwicklung 

Die wirtschaftliche Entwicklung im Jahr 2025 wurde 
von einer schwachen Konjunktur und sich stabilisie-
renden Inflationsraten im Euroraum geprägt. Die Im-
plementierung neuer US-Handelszölle gegenüber 
der Europäischen Union (EU) veränderte die Rah-
menbedingungen der deutschen Wirtschaft. Der 
Krieg in der Ukraine setzte sich fort und beeinflusste 
die politischen Entscheidungen in der EU. Viele 
Sektoren der Wirtschaft befinden sich aufgrund der 
Fortschritte im Bereich der künstlichen Intelligenz in 
einem Strukturwandel. In diesem herausfordernden 
Umfeld bewegte sich die Inflation im Euroraum in 
der Nähe des Zielwerts von zwei Prozent, während 
sie in den USA leicht darüber lag. Infolgedessen 
senkte die Europäische Zentralbank (EZB) die Leit-
zinsen im ersten Halbjahr weiter ab und hielt diese 
bis zum Jahresende bei 2,15 %. Die US-amerikani-
sche Notenbank (Fed) hingegen beließ die Leitzin-
sen im ersten Halbjahr unverändert und setzte ihre 
Zinssenkungen erst im zweiten Halbjahr fort.  
 

 
Das Wirtschaftswachstum in Deutschland lag im 
Jahr 2025 trotz fiskalischer Stützung mit 0,4 % auf 
einem geringen Niveau. Insbesondere das verarbei-
tende Gewerbe wurde weiterhin durch neue US-
Zölle, eine schwache ausländische Nachfrage und 
hohe Kosten belastet. Hinzu kamen strukturelle Her-
ausforderungen in wichtigen Sektoren der deutschen 
Wirtschaft. Eine Abkühlung des Arbeitsmarkts 
wurde beobachtet, da viele Unternehmen aufgrund 
der ungewissen Lage bei Neueinstellungen zurück-
haltender agierten. Die Inflation lag, gemessen am 
harmonisierten Verbraucherpreisindex, im Jahres-
durchschnitt bei 2,2 %.  
 
Entwicklung an den Kapitalmärkten 

Die Entwicklung an den Kapitalmärkten wurde im 
Jahr 2025 von der Geldpolitik und wirtschaftspoliti-
schen Richtungsweisungen geprägt. Die im Vorjahr 
induzierte Zinssenkung wurde von den großen No-
tenbanken fortgeführt. Die EZB senkte den Leitzins 
in vier Schritten von 3,15 % auf 2,15 %, die Fed von  

    

Entwicklung Aktienindex Euro Stoxx 50 

Index 

  

    

Rendite Bundesanleihen - 10 Jahre Restlaufzeit 

in % 

  

2023 2024 2025
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4,50 % auf 3,75 %. Die Unsicherheit aufgrund der 
neuen US-Handelspolitik und anhaltender geopoliti-
scher Konflikte war hoch, was sich an den betroffe-
nen Kapitalmärkten widerspiegelte. In den USA und 
Europa wirkten fiskalische Impulse dem entgegen. 
Die Frage der zukünftigen Tragfähigkeit von Staats-
schulden wichtiger Industrienationen wurde zuneh-
mend thematisiert.  
 
An den europäischen Anleihemärkten stieg das Zins-
niveau für Wertpapiere mit längeren Laufzeiten auf 
Jahressicht trotz stabiler Inflationsraten und rückläu-
figer Leitzinsen an. Die Verzinsung zehnjähriger 
Bundesanleihen erhöhte sich von 2,4 % auf 2,9 %. 
Die Risikoaufschläge (Spreads) von Pfandbriefen, 
Unternehmensanleihen und Banken notierten zum 
Jahresende niedriger. 
 
An den weltweiten Aktienmärkten setzte sich eine 
positive Entwicklung fort. Insbesondere deutsche 
und europäische Aktien erfuhren im Jahr 2025 hohe 
Wertsteigerungen. Der deutsche Aktienindex DAX, 
der neben der Marktentwicklung auch die Dividen-
denzahlungen berücksichtigt (Performanceindex), 
stieg bis zum Jahresende um 23,0 % gegenüber dem 
Vorjahr. Der für den Euroraum maßgebliche Aktien-
index Euro Stoxx 50 (Preisindex) stieg um 18,3 % 
gegenüber dem Vorjahr. 
 
Lage der Versicherungswirtschaft 

Die deutsche Versicherungswirtschaft hat sich im 
Jahr 2025 trotz eines insgesamt schwachen wirt-
schaftlichen Umfelds stabil gezeigt und verzeichnete 
ein deutliches Beitragswachstum. Wie der Gesamt-
verband der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V. 
(GDV) in seiner Jahresmedienkonferenz am 4. Feb-
ruar 2026 bekannt gab, stiegen die Beitragseinnah 
 
 

men über alle Sparten hinweg um 6,6 % auf 
253,6 Mrd. Euro. 
 
Die Schaden- und Unfallversicherung verzeichnete 
nach schwierigen Jahren einen deutlichen Anstieg 
der Beitragseinnahmen um 7,7 % auf 99,7 Mrd. 
Euro. Haupttreiber war die Kfz-Versicherung mit ei-
nem Beitragsplus von 13,4 % auf 38,6 Mrd. Euro, 
hier wirkten sich insbesondere Beitragsanpassungen 
infolge inflationsbedingter Nachholeffekte und stei-
gender Reparaturkosten aus. Der gesamte Schaden-
aufwand erhöhte sich leicht um 0,6 % auf 69,4 Mrd. 
Euro.  
 
Geschäftsverlauf der  
KRAVAG-LOGISTIC Versicherungs-AG 

Geschäftsverlauf im Überblick  

Das Geschäftsjahr 2025 war wie in den Vorjahren 
von den allgemein herausfordernden Rahmenbedin-
gungen geprägt, die bereits in den Vorjahren spürbar 
waren. Ungeachtet dessen konnten in der Schaden-
/Unfallversicherung die Beitragseinnahmen gestei-
gert werden. Erzielt wurde das Wachstum aus Bei-
tragserhöhungen sowohl im Neu- als auch im Be-
standsgeschäft. 
 
Für die KRAVAG-LOGISTIC sind für das Ge-
schäftsjahr 2025 insbesondere die gebuchten  
Bruttobeiträge, die Bruttoaufwendungen für Ver- 
sicherungsfälle des Geschäftsjahres, die Bruttoauf-
wendungen für den Versicherungsbetrieb, das Er-
gebnis aus Kapitalanlagen sowie das Ergebnis vor 
Steuern als finanzielle Leistungsindikatoren maß-
geblich. Die Entwicklung dieser und weiterer Kenn-
zahlen wird nachfolgend näher erläutert. 
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Geschäftsverlauf im selbst abgeschlossenen 
Versicherungsgeschäft  

Gebuchte Bruttobeiträge 
 
       

Gebuchte Bruttobeiträge 

in Mio. Euro  2025  2024  
Verän- 
derung 

Selbst abgeschlossenes 
Versicherungsgeschäft       

Kraftfahrzeug-Haftpflicht  616,8  570,7  8,1% 

Sonstige Kraftfahrt  268,9  250,3  7,4% 

Transport und Luftfahrt  197,8  199,6  -0,9% 

Übrige  50,6  44,4  14,0% 

  1.134,1  1.065,0  6,5% 

In Rückdeckung übernommenes 
Versicherungsgeschäft  2,1  2,1  -1,7% 

  1.136,2  1.067,1  6,5% 

       

 
Die Kraftfahrtversicherung stellt mit 78,1 % (2024: 
77,1 %) der gesamten Beiträge auch weiterhin den  
beitragsstärksten Versicherungszweig der 
KRAVAG-LOGISTIC dar und umfasst die Kraft-
fahrzeug-Haftpflicht- und die Sonstige Kraftfahrt-
versicherung. 
 
Der Beitragsanstieg in der Kraftfahrzeug-Haft-
pflichtversicherung resultierte neben höheren 
durchschnittlichen Beiträgen auch aus einem An-
stieg der Vertragstückzahlen. 
 
In der Sonstigen Kraftfahrtversicherung, die sich 
aus den Sparten Vollkasko und Teilkasko zusam-
mensetzt, folgte die Beitragsentwicklung der Ent-
wicklung in der Kraftfahrt-Haftpflichtversicherung. 
Der Anstieg ist im Wesentlichen auf höhere Durch-
schnittsbeiträge zurückzuführen. 
 

Innerhalb des Versicherungszweigs Transport- und 
Luftfahrtversicherung ist die Transportversiche-
rung mit einem Anteil von unverändert 98,0 % die 
dominierende Sparte. Die gebuchten Bruttobeiträge 
in der Transportversicherung verringerten sich um - 
1,3 % auf 193,9 Mio. Euro (2024: 196,3 Mio. Euro). 
Diese Entwicklung ergab sich insbesondere aus um-
satztarifierten Verträgen aufgrund der allgemeinen 
wirtschaftlichen Lage sowie zunehmender Handels-
hemmnisse. 
 
Die übrigen Versicherungssparten umfassen die 
sonstigen Sachversicherungen und die sonstigen 
Versicherungen. Zu den sonstigen Sachversicherun-
gen gehören die Sparten Reiserücktrittskosten, Aus-
stellung, Kühlgüter, Reisegepäck und Camping.  
 
Der weitaus größte Anteil des Beitragsvolumens ent-
fiel mit 43,9 Mio. Euro (2024: 38,0 Mio. Euro) auf 
die Reiserücktrittskosten-Versicherung. Hier konn-
ten Beitragserhöhungen vereinbart werden. 

Bruttoaufwendungen für Versicherungsfälle  
 
       

Geschäftsjahres-Schadenaufwand 

in Mio. Euro  2025  2024  
Verän- 
derung 

Selbst abgeschlossenes 
Versicherungsgeschäft       

Kraftfahrzeug-Haftpflicht  587,8  548,9  7,1% 

Sonstige Kraftfahrt  181,8  193,8  -6,2% 

Transport und Luftfahrt  124,1  124,8  -0,5% 

Übrige  38,9  35,1  10,8% 

  932,6  902,7  3,3% 

In Rückdeckung übernommenes 
Versicherungsgeschäft  0,3  1,3  -80,2% 

  932,8  904,0  3,2% 
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Die Entwicklung in der Sparte Kraftfahrzeug-Haft-
pflichtversicherung ist neben einem Anstieg der 
durchschnittlichen Schadenaufwendungen auch auf 
einen Anstieg der Schadenmeldungen zurückzufüh-
ren. Die Brutto-Geschäftsjahres-Schadenquote lag 
bei 95,3 % (2024: 96,2 %). 
 
In der Sonstigen Kraftfahrtversicherung hingegen 
verringerten sich die Geschäftsjahresschadenauf-
wendungen im Wesentlichen aufgrund rückläufiger 
Schadenstückzahlen, so dass die Brutto-Geschäfts-
jahres-Schadenquote bei 67,6 % (2024: 77,5 %) lag.  
 
In der Transportversicherung lagen die Geschäfts-
jahresschadenaufwendungen mit 121,3 Mio. Euro 
nahezu auf Vorjahresniveau (2024: 121,7 Mio. 
Euro). Die Brutto-Geschäftsjahres-Schadenquote lag 
bei 62,5 % (2024: 62,0 %).  
 
Ausschlaggebend für die Erhöhung der Brutto- 
Schadenaufwendungen des Geschäftsjahres in den 
übrigen Versicherungssparten war analog zur Bei-
tragsentwicklung die Sparte Reiserücktrittskosten-
Versicherung, die einen Anstieg von 10,6 % ver-
zeichnete. 

Bruttoaufwendungen für den 
Versicherungsbetrieb 

Die Bruttoaufwendungen für den Versicherungs-
betrieb erhöhten sich gegenüber dem Vorjahr um 
7,0 % und beliefen sich auf 185,3 Mio. Euro 
(2024: 173,3 Mio. Euro).  

Die Brutto-Kostenquote lag mit 16,3 % auf Vor-
jahresniveau (2024: 16,3 %). Die Brutto-Combi-
ned Ratio verbesserte sich von 96,9 % im Vorjahr 
auf 95,0 %. 

Von den Kosten des Versicherungsbetriebs betra-
fen 42,7 % (2024: 43,7 %) Abschlusskosten und 

57,3 % (2024: 56,3 %) Verwaltungskosten. Im 
Verhältnis zu den verdienten Bruttobeiträgen 
ergaben sich eine Abschlusskostenquote von 
7,0 % (2024: 7,1%) und eine Verwaltungskosten-
quote von 9,4 % (2024: 9,2 %). 

In Rückdeckung übernommenes Geschäft 
 
Das in Rückdeckung übernommene Geschäft be-
traf ausschließlich den Versicherungszweig 
Transport. 

In Rückdeckung gegebenes 
Versicherungsgeschäft 
 
Die KRAVAG-LOGISTIC hat für das selbst abge-
schlossene Versicherungsgeschäft Quoten- und 
Schadenexzedentenverträge abgeschlossen. Das 
Rückversicherungsergebnis insgesamt lag bei           
- 7,8 Mio. Euro (2024: - 18,2 Mio. Euro). 

Versicherungstechnisches Ergebnis für eigene 
Rechnung 
 
       

Versicherungstechnisches Ergebnis für eigene Rechnung 

in Mio. Euro  2025  2024  
Verän- 
derung 

Selbst abgeschlossenes Versi-
cherungsgeschäft       

Kraftfahrzeug-Haftpflicht  -43,1  -16,9  154,9% 

Sonstige Kraftfahrt  39,0  17,2  127,2% 

Transport und Luftfahrt  5,2  6,5  -19,5% 

Übrige  2,4  -10,4  -123,0% 

  3,5  -3,7  -195,0% 

In Rückdeckung übernommenes 
Versicherungsgeschäft  1,0  0,5  102,7% 

  4,5  -3,2  -241,2% 

       

 
Nach einer Zuführung zur Schwankungsrückstellung 
von 22,7 Mio. Euro (2024: Entnahme 2,1 Mio. Euro) 
ergab sich ein versicherungstechnischer Gewinn für 
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eigene Rechnung von 4,5 Mio. Euro (2024: Verlust 
- 3,2 Mio. Euro). 
 
In den übrigen Versicherungssparten resultierte das 
Ergebnis insbesondere aus der Sparte Reiserück-
trittskosten-Versicherung mit 2,4 Mio. Euro (2024: 
- 10,2 Mio. Euro). 

Nichtversicherungstechnisches Ergebnis                     
Das nichtversicherungstechnische Ergebnis, das  
sich aus dem Kapitalanlageergebnis und dem Sonsti-
gen Ergebnis zusammensetzt, belief sich auf  
31,6 Mio. Euro (2024: 27,4 Mio. Euro).  

Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit 
 
Das Geschäftsjahr schloss mit einem Ergebnis der 
normalen Geschäftstätigkeit von 36,2 Mio. Euro 
(2024: 24,3 Mio. Euro). 
 
Ertragslage 

Beitragseinnahmen 
Die gebuchten Bruttobeiträge für das Gesamtge-
schäft beliefen sich im Geschäftsjahr auf 
1.136,2 Mio. Euro (2024: 1.067,1 Mio. Euro). 
 
Auf das übernommene Geschäft entfielen gebuchte 
Bruttobeiträge auf Vorjahresniveau von 2,1 Mio. 
Euro (2024: 2,1 Mio. Euro). 
 
Die gebuchten Nettobeiträge betrugen 830,3 Mio. 
Euro (2024: 796,8 Mio. Euro).  
 
Die verdienten Beiträge für eigene Rechnung lagen 
bei 830,6 Mio. Euro (2024: 797,0 Mio. Euro). 
 
Die Selbstbehaltsquote lag bei 73,1 % nach 74,7 % 
im Vorjahr. 

Versicherungsleistungen 
Die Brutto-Geschäftsjahres-Schadenquote lag bei 
82,1 % (2024: 84,7 %). Nach Berücksichtigung des 
Abwicklungsergebnisses der aus dem Vorjahr über-
nommenen Schadenrückstellungen und dem Ergeb-
nis aus der Rückversicherung belief sich der Scha-
denaufwand für eigene Rechnung auf 653,1 Mio. 
Euro (2024: 657,4 Mio. Euro). Die bilanzielle Netto-
Schadenquote verbesserte sich auf 78,6 % (2024: 
82,5 %). 

Aufwendungen für den Versicherungsbetrieb 
Die Brutto-Aufwendungen für den Versicherungs-
betrieb betrugen insgesamt 185,9 Mio. Euro (2024: 
173,8 Mio. Euro). 
 
Die Brutto-Kostenquote lag mit 16,4 % nahezu auf 
dem Niveau des Vorjahres (2024: 16,3 %). Die 
Brutto-Combined Ratio für das gesamte Geschäft 
verbesserte sich auf 94,9 % (2024: 96,8 %). 

Versicherungstechnisches Ergebnis 
Das versicherungstechnische Bruttoergebnis im Ge-
samtgeschäft betrug vor Veränderung der Schwan-
kungsrückstellung 35,1 Mio. Euro (2024: 13,0 Mio. 
Euro).  
 
Der Anteil der Rückversicherer lag bei - 7,8 Mio. 
Euro (2024: - 18,2 Mio. Euro).  
 
Nach einer Zuführung zur Schwankungsrückstellung 
von 22,7 Mio. Euro (2024: Entnahme 2,1 Mio. Euro) 
ergab sich ein versicherungstechnischer Gewinn für 
eigene Rechnung von 4,5 Mio. Euro (2024: Verlust 
- 3,2 Mio. Euro). 

Ergebnis aus Kapitalanlagen 
Die KRAVAG-LOGISTIC erzielte aus ihren Kapi-
talanlagen ordentliche Erträge von 39,9 Mio. Euro. 
Abzüglich ordentlicher Aufwendungen von 3,4 Mio. 
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Euro ergab sich unter Berücksichtigung der planmä-
ßigen Immobilienabschreibungen von 0,6 Mio. Euro 
ein ordentliches Ergebnis von 36,4 Mio. Euro (2024: 
36,2 Mio. Euro). Die laufende Durchschnittsverzin-
sung gemäß Verbandsformel lag bei 2,3 % (2024: 
2,7 %). 
 
Bei den Kapitalanlagen der KRAVAG-LOGISTIC 
kam es zu Abschreibungen von 8,1 Mio. Euro. Auf-
grund von Wertaufholungen wurden 0,3 Mio. Euro 
zugeschrieben. Durch Veräußerungen von Vermö-
genswerten erzielte die KRAVAG-LOGISTIC Ver-
äußerungsgewinne von 5,5 Mio. Euro. Die Veräuße-
rungsverluste betrugen 0,5 Mio. Euro. Aus dem 
Saldo der Zu- und Abschreibungen sowie den Ver-
äußerungsgewinnen und -verlusten resultierte ein au-
ßerordentliches Ergebnis von - 2,7 Mio. Euro (2024: 
3,3 Mio. Euro). 
 
Das Nettoergebnis aus Kapitalanlagen als Summe 
des ordentlichen sowie des außerordentlichen Ergeb-
nisses belief sich damit für das Geschäftsjahr 2025 
auf 33,7 Mio. Euro (2024: 39,6 Mio. Euro). Die Net-
toverzinsung lag bei 2,2 % (2024: 2,7 %). 

Sonstige Erträge und Aufwendungen 
Die Sonstigen Erträge in Höhe von 13,9 Mio. Euro 
(2024: 7,4 Mio. Euro) beinhalteten im Wesentlichen 
Erträge aus erbrachten Dienstleistungen, denen ent-
sprechende Aufwandsposten gegenüberstehen, so-
wie Zinserträge. Darüber hinaus sind im Geschäfts-
jahr Erträge aus der Auflösung einer Rückstellung 
für Versicherungssteuer enthalten. 
 
Die Sonstigen Aufwendungen von 15,7 Mio. Euro 
(2024: 19,4 Mio. Euro) enthielten insbesondere 
Dienstleistungsaufwendungen inklusive eines Ge-
winnzuschlags für von Konzerngesellschaften bezo-
gene Dienstleistungen sowie Verbands- und Mit-
gliedsbeiträge.  

Außerordentliches Ergebnis 
Für das Geschäftsjahr lagen keine außerordentlichen 
Erträge und Aufwendungen vor. 

Gesamtergebnis 
Das Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit betrug 
36,2 Mio. Euro (2024: 24,3 Mio. Euro). Nach Be-
rücksichtigung eines Steueraufwands in Höhe von 
7,7 Mio. Euro (2024: 1,9 Mio. Euro) ergab sich ein 
Jahresüberschuss von 28,5 Mio. Euro (2024: 
22,3 Mio. Euro). 
 
Finanzlage 

Kapitalstruktur 
Zum Bilanzstichtag belief sich das Eigenkapital der 
KRAVAG-LOGISTIC auf 286,0 Mio. Euro (2024: 
257,5 Mio. Euro). Die Eigenkapitalquote (gemessen 
an den verdienten Nettobeiträgen) belief sich auf 
34,4 % (2024: 32,3 %). 
 
Nach einer Zuführung zur Schwankungsrückstellung 
in Höhe von 22,7 Mio. Euro (2024: Entnahme 
2,1 Mio. Euro) betrug das versicherungstechnische 
Spezialkapital (Eigenkapital zuzüglich Schwan-
kungsrückstellung) 62,9 % der verdienten Nettobei-
träge (2024: 59,2 %). 
 
Der Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands 
sieht die Ausschüttung einer Dividende an die An-
teilseigner vor. Bei Zustimmung der Hauptversamm-
lung verbleibt danach ein Eigenkapital in Höhe von 
262,0 Mio. Euro, so dass sich eine Eigenkapital-
quote in Höhe von 31,5 % ergibt. Das versiche-
rungstechnische Spezialkapital beläuft sich danach 
auf 60,0 %. 
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Vermögenslage 

Bestand an Kapitalanlagen 
Die Kapitalanlagen der KRAVAG-LOGISTIC stie-
gen im Geschäftsjahr 2025 um 68,2 Mio. Euro be-
ziehungsweise 4,5 % an. Damit belief sich der Buch-
wert der Kapitalanlagen zum 31. Dezember 2025 auf 
1.588,3 Mio. Euro. 
  
Die für die Neuanlage zur Verfügung stehenden Mit-
tel wurden im laufenden Geschäftsjahr überwiegend 
in Unternehmens- und Staatsanleihen sowie in Pfand-
briefe investiert.  

Zur Reduzierung des Ausfallrisikos wurde bei den 
Zinstiteln auf eine gute Bonität der Emittenten ge-
achtet. Außerdem befand sich zum Stichtag ein Ter-
mingeld im Bestand. 
 
Die durchgerechnete Aktienquote zu Marktwerten 
belief sich zum 31. Dezember 2025 auf 8,5 %  
(2024: 8,5 %).  
 
Die Reservequote bezogen auf die gesamten Kapi-
talanlagen zum 31. Dezember 2025 lag bei - 2,2 % 
(2024: - 3,6 %).  
 
Die stillen Lasten unter Anwendung der Bewer-
tungsvorschrift nach § 341b Abs. 2 Satz 1 HGB bei 
Wertpapieren des Anlagevermögens beliefen sich 
auf 107,5 Mio. Euro (2024: 109,0 Mio. Euro). 

Versicherungstechnische Rückstellungen 
Zum 31. Dezember 2025 beliefen sich die versiche-
rungstechnischen Bruttorückstellungen der 
KRAVAG-LOGISTIC auf 1.701,8 Mio. Euro (2024: 
1.620,5 Mio. Euro). Nach Abzug der auf die Rück-
versicherer entfallenden Anteile betrugen die versi-
cherungstechnischen Nettorückstellungen 
1.368,4 Mio. Euro (2024: 1.310,6 Mio. Euro). 

Mit 80,8 % (2024: 81,7 %) repräsentierte die Rück-
stellung für noch nicht abgewickelte Versicherungs-
fälle den größten Anteil an den versicherungstechni-
schen Nettorückstellungen. 
 
Der Anteil der versicherungstechnischen Nettorück-
stellungen an den verdienten Nettobeiträgen betrug 
164,7 % nach 164,4 % im Vorjahr.  
 
Der Schwankungsrückstellung wurden im Berichts-
jahr 22,7 Mio. Euro zugeführt (2024: Entnahme 
2,1 Mio. Euro). 
 
Chancen- und Risikobericht 

Risikomanagementsystem 
Ziel des Risikomanagements der KRAVAG-LOGIS-
TIC ist es, für die gesamte Geschäftstätigkeit die 
dauernde Erfüllbarkeit der Verpflichtungen aus den 
Versicherungen und hierbei insbesondere die Solva-
bilität sowie die langfristige Risikotragfähigkeit, die 
Bildung ausreichender versicherungstechnischer 
Rückstellungen, die Anlage in geeignete Vermö-
genswerte, die Einhaltung der kaufmännischen 
Grundsätze einschließlich einer ordnungsgemäßen 
Geschäftsorganisation und die Einhaltung der übri-
gen finanziellen Grundlagen des Geschäftsbetriebs 
zu gewährleisten.  
 
Risiken ergeben sich aus nachteiligen Entwicklun-
gen für die Vermögens-, Finanz- oder Ertragslage 
und bestehen in der Gefahr von zukünftigen Verlus-
ten. 
 
Der Risikomanagementprozess gemäß ORSA (Own 
Risk and Solvency Assessment) umfasst die Identifi-
kation, Analyse und die Bewertung, Steuerung und 
Überwachung sowie Berichterstattung und Kommu-
nikation der Risiken.  
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Die einmal jährlich stattfindende Risikoinventur hat 
zum Ziel, die Risiken zu identifizieren und hinsicht-
lich ihrer Wesentlichkeit zu beurteilen. Die Ergeb-
nisse der Risikoinventur werden im Risikoprofil 
festgehalten. Die wesentlichen Risiken werden in 
diesem Chancen- und Risikobericht dargestellt so-
wie Maßnahmen zu deren Begrenzung erläutert. 
 
Die Bewertung der ökonomischen Risikotragfähig-
keit erfolgt jährlich. Die aufsichtsrechtliche Risiko-
tragfähigkeit und sämtliche wesentlichen Risiken 
werden vierteljährlich durch die Risikokommission 
bewertet. Dies umfasst auch die Überprüfung ver-
bindlich festgelegter Kennzahlen und Schwellen-
werte. Bei Überschreitung eines definierten In-
dexwerts sind Maßnahmen zu prüfen und gegebe-
nenfalls einzuleiten. Bei wesentlichen Veränderun-
gen von Risiken sind Meldungen an den Vorstand 
vorgesehen. Die risikorelevanten Unternehmensin-
formationen werden den zuständigen Aufsichtsgre-
mien vierteljährlich sowie bedarfsweise ad hoc zur 
Verfügung gestellt. 

Governance-Struktur 
Das Risikomanagement der KRAVAG-LOGISTIC 
ist integraler Bestandteil der Unternehmenssteue-
rung und der Governance-Struktur. Es stützt sich auf 
drei miteinander verbundene und in das Kontroll- 
und Überwachungsumfeld eingebettete sogenannte 
Verteidigungslinien in Form der operativen Risi-
kosteuerung, der Risikoüberwachung und der inter-
nen Revision.  
 
Unter Risikosteuerung (1. Verteidigungslinie) ist die 
operative Umsetzung der Risikostrategie in den risi-
kotragenden Geschäftsbereichen zu verstehen. Die 
operativen Geschäftsbereiche treffen Entscheidun-
gen zur bewussten Übernahme oder Vermeidung 
von Risiken. Dabei haben sie die vorgegebenen Rah-
menbedingungen und Risikolimitierungen zu beach-
ten.  

Aufgaben der Risikoüberwachung (2. Verteidi-
gungslinie) werden bei der R+V durch die Schlüssel-
funktionen Risikomanagementfunktion (im Gesetz 
über die Beaufsichtigung der Versicherungsunter-
nehmen (VAG) als unabhängige Risikocontrolling-
funktion bezeichnet), Compliance-Funktion und ver-
sicherungsmathematische Funktion wahrgenommen. 
Im Sinne eines konsistenten Risikomanagementsys-
tems erfolgt ein enger Austausch der genannten 
Funktionen untereinander. 
 
Die Risikomanagementfunktion der unterstützt den 
Vorstand und die anderen Funktionen bei der Hand-
habung des Risikomanagementsystems und über-
wacht sowohl dieses als auch das Risikoprofil. Im 
Geschäftsjahr wurde die bisher dezentral organi-
sierte Risikomanagementfunktion im Ressort Finan-
zen und Risikomanagement der R+V zentralisiert. 
Die Risikomanagementfunktion ist für die Identifi-
kation, Analyse und Bewertung der Risiken im Rah-
men des Risikomanagementprozesses gemäß ORSA 
verantwortlich. Dies schließt die Früherkennung, 
vollständige Erfassung und interne Überwachung al-
ler wesentlichen Risiken ein. Dabei macht die Risi-
komanagementfunktion grundlegende Vorgaben für 
die anzuwendenden Risikomessmethoden. Darüber 
hinaus berichtet das Risikomanagement die Risiken 
an die Risikokommission, den Vorstand und den 
Aufsichtsrat. Die KRAVAG-LOGISTIC hat die 
Schlüsselfunktion Risikomanagement auf die R+V 
Versicherung AG ausgegliedert. Die Inhaberin der 
Risikomanagementfunktion berichtet unmittelbar an 
den Vorstand. 
 
Die Aufgabe der Compliance-Funktion liegt vorran-
gig in der Überwachung der Einhaltung der externen 
Anforderungen. Sie prüft zudem, ob die internen 
Verfahren geeignet sind, um die Einhaltung der ex-
ternen Anforderungen sicherzustellen. Darüber hin-
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aus berät sie den Vorstand in Bezug auf die Einhal-
tung der für den Betrieb des Versicherungsgeschäfts 
geltenden Gesetze und Verwaltungsvorschriften, be-
urteilt die möglichen Auswirkungen von Änderun-
gen des Rechtsumfelds für das Unternehmen und 
identifiziert und beurteilt das mit der Verletzung der 
rechtlichen Vorgaben verbundene Risiko (Compli-
ance-Risiko). Die Compliance-Funktion wird wegen 
der übergreifenden Organisation der Geschäftspro-
zesse unternehmensübergreifend durch eine zentrale 
Compliance-Stelle in Kooperation mit dezentralen 
Compliance-Stellen der Vorstandsressorts der R+V 
Versicherung AG wahrgenommen. Die vierteljähr-
lich stattfindende Compliance-Konferenz ist das 
zentrale Koordinations- und Berichtsgremium der 
Compliance-Funktion. Dort werden die Aktivitäten 
der zentralen und dezentralen Compliance-Stellen 
berichtet und koordiniert sowie relevante Vorfälle 
behandelt. In der Compliance-Konferenz finden zu-
dem der Informationsaustausch und die Interaktion 
mit den anderen Schlüsselfunktionen statt. Bei be-
sonders gravierenden Verstößen sind Ad-hoc-Mel-
dungen an die zentrale Compliance-Stelle vorgese-
hen. Die KRAVAG-LOGISTIC hat die Schlüssel-
funktion Compliance auf die R+V Versicherung AG 
ausgegliedert. Der Inhaber der Compliance-Funktion 
berichtet unmittelbar an den Vorstand und ist organi-
satorisch direkt dem Vorstandsvorsitzenden der R+V 
Versicherung AG zugeordnet. 
 
Die versicherungsmathematische Funktion ist in ers-
ter Linie mit Kontrollaufgaben im Hinblick auf die 
ordnungsgemäße Bildung der versicherungstechni-
schen Rückstellungen in der Solvabilitätsübersicht 
betraut. Im Einzelnen koordiniert sie die Berechnung 
der versicherungstechnischen Rückstellungen und 
gewährleistet die Angemessenheit der der Berech-
nung zugrundeliegenden Annahmen, Methoden und 
Modelle. Darüber hinaus bewertet sie die Qualität 

der bei der Berechnung der versicherungstechni-
schen Rückstellungen verwendeten Daten und Infor-
mationstechnologiesysteme. Mindestens einmal 
jährlich berichtet die versicherungsmathematische 
Funktion schriftlich an den Vorstand. Zudem gibt 
die versicherungsmathematische Funktion eine Stel-
lungnahme zur allgemeinen Zeichnungs- und An-
nahmepolitik und zur Angemessenheit der Rückver-
sicherungsvereinbarungen ab. Die Bewertung der 
Angemessenheit der versicherungstechnischen 
Rückstellungen und die Stellungnahme zur allgemei-
nen Zeichnungs- und Annahmepolitik enthalten auch 
eine Beurteilung im Hinblick auf Nachhaltigkeitsri-
siken. Die KRAVAG-LOGISTIC hat die versiche-
rungsmathematische Schlüsselfunktion im Ge-
schäftsjahr auf die R+V Allgemeine Versicherung 
AG ausgegliedert, zum 1. Januar 2026 erfolgte die 
Ausgliederung auf die R+V Versicherung AG. 
 
Die Schlüsselfunktion Revision (3. Verteidigungsli-
nie) wird bei der R+V von der Konzern-Revision 
ausgeübt. Diese prüft die Einhaltung der Regelungen 
des Risikomanagementsystems und deren Wirksam-
keit. Die KRAVAG-LOGISTIC hat die Schlüssel-
funktion Revision auf die R+V Versicherung AG 
ausgegliedert. Die Konzern-Revision ist eine von 
den operativen Geschäftsbereichen unabhängige und 
organisatorisch selbständige Funktion. Sie ist der 
Geschäftsleitung unterstellt und organisatorisch di-
rekt dem Vorstandsvorsitzenden der R+V Versiche-
rung AG zugeordnet. Zur Behebung festgestellter 
Defizite werden Maßnahmen vereinbart und von der 
Konzern-Revision nachgehalten.  

Risikostrategie 
Die Grundsätze des Risikomanagements basieren 
auf der verabschiedeten und jährlich zu aktualisie-
renden Risikostrategie der KRAVAG-LOGISTIC, 
die eng mit der Geschäftsstrategie verzahnt ist. Die  
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Risikostrategie wurde vor dem Hintergrund der 
neuen Strategie „NextLevel“ überprüft. Es ergeben 
sich keine wesentlichen Auswirkungen auf die Risi-
kostrategie. Die risikostrategischen Ziele der 
KRAVAG-LOGISTIC sehen ein bewusstes und kal-
kuliertes Eingehen von Risiken im Rahmen des defi-
nierten Risikoappetits vor, um Ertragschancen nut-
zen zu können. Alle wesentlichen Risiken der Ge-
sellschaft sind Gegenstand der Risikostrategie. Das 
Management des versicherungstechnischen Risikos 
ist auf die Optimierung der Portfolien nach Ertrags- 
und Risikoaspekten ausgerichtet. Als Spezialversi-
cherer des deutschen gewerblichen Güterkraftver-
kehrs liegt der Fokus der KRAVAG-LOGISTIC auf 
nationalem Geschäft.  
 
Die Risikostrategie für die Kapitalanlage zielt unter 
anderem darauf ab, durch Nutzung von Diversifika-
tionseffekten eine hohe Stabilität der bilanziellen Er-
gebnisbeiträge aus Kapitalanlagen zu gewährleisten. 
Die Einhaltung der risikopolitischen Ziele wird auch 
im Rahmen der strategischen Asset Allokation be-
rücksichtigt.  
 
Daher ist das Asset-Liability-Management (ALM) 
integraler Bestandteil der Unternehmenssteuerung 
und dient dazu, die Profitabilität und finanzielle Sta-
bilität sowie die jederzeitige Erfüllbarkeit der einge-
gangenen Versicherungsverpflichtungen zu gewähr-
leisten. Ziel ist, die Liquiditäts-, Rendite- und Risi-
koeigenschaften der Kapitalanlagen mit dem Liqui-
ditätsbedarf, den Finanzierungserfordernissen und 
dem Risikocharakter der versicherungstechnischen 
Verbindlichkeiten abzustimmen. 

Chancenmanagement 
Die Vision „Wir sind Partner und Heimat für unsere 
Kunden. Wir treiben eine neue Ära der Sicherheit, 
Gesundheit und Vorsorge voran – einfach, persön- 
 

lich, begeisternd. In dynamischen Zeiten macht un-
ser genossenschaftlicher Verbund den Unterschied.“ 
setzt den Rahmen für die neue interne Strategie der 
R+V. Drei strategische Schwerpunkte bilden den in-
haltlichen Kern der Strategie „NextLevel“. Mit dem 
Fokus auf genossenschaftliche Kunden sollen das 
große Potenzial im Verbund besser ausgeschöpft 
und Marktanteile gewonnen werden. Dabei wird die 
Kundenzentrierung ins Zentrum des Handelns ge-
stellt. Mit einer Kombination von Maßnahmen zur 
Steigerung der operativen, technologischen und ver-
sicherungstechnischen Exzellenz will die R+V effi-
zienter und profitabler werden und somit die Wett-
bewerbs- und Zukunftsfähigkeit ausbauen. Darüber 
hinaus hat sich die R+V zum Ziel gesetzt, dass Mit-
arbeitende zu hoher dezentraler Eigenverantwortung 
befähigt und motiviert werden sollen. Eine zentrale 
und stringente ressortübergreifende Steuerung sorgt 
dafür, dass Kapital und Ressourcen effizient im ge-
samten Unternehmen eingesetzt werden.  
 
Ein Erfolgsfaktor für die Marktpositionierung ist die 
Zusammenarbeit mit den Straßenverkehrsgenossen-
schaften und den Verbänden des Verkehrsgewerbes.  
 
In der Kraftfahrtversicherung werden die zuneh-
mende Fahrzeugvernetzung, weiterentwickelte As-
sistenzsysteme, teilautonome Autos sowie Nachhal-
tigkeitsaspekte (zum Beispiel Elektromobilität) und 
ein verändertes Mobilitätsverhalten der Kundinnen 
und Kunden das Geschäftsmodell verändern. Daraus 
ergeben sich für die KRAVAG-LOGISTIC Chancen 
aus der Entwicklung zielgruppengerechter Produkte, 
wie zum Beispiel Elektrofahrzeug-, Nachhaltigkeits- 
oder Mobilitätspolicen. 
 
Das Unternehmensleitbild der R+V stellt die Kun-
denorientierung und einen vorbildlichen Service in 
den Mittelpunkt des Handelns aller Mitarbeitenden. 
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Der Kundenbedarf bildet den Maßstab für die Pro-
duktgestaltung und den Vertrieb. Dadurch werden 
die Kunden in die Lage versetzt, sich bei der Pro-
duktwahl für Nachhaltigkeitsaspekte zu entscheiden 
und damit auch zum nachhaltigen Wachstum der 
R+V beizutragen.  
 
Aufgrund des Geschäftsmodells und der vorhande-
nen Risikotragfähigkeit kann die R+V Chancen in 
der Kapitalanlage insbesondere aus Investments mit 
längerem Zeithorizont und höherem Renditepoten-
zial weitgehend unabhängig von kurzfristigen Kapi-
talmarktschwankungen nutzen.  
 
Zusätzlich können für die R+V Chancen durch eine 
nachhaltige Ausgestaltung ihrer Kapitalanlage ent-
stehen. Mit Hilfe eines ganzheitlichen Integrations-
ansatzes berücksichtigt die R+V wesentliche Nach-
haltigkeitskriterien im Investmententscheidungspro-
zess. Nachhaltigkeitschancen im Investmentprozess 
können sich zum Beispiel durch Investitionen in 
Transformationsvorreiter im Rahmen der Energie-
wende ergeben. 

Risikotragfähigkeit 
Die Risikotragfähigkeit wird durch das Verhältnis 
der Eigenmittel zu den aus der Geschäftstätigkeit re-
sultierenden Risiken abgebildet. Die Ermittlung der 
aufsichtsrechtlichen Risikotragfähigkeit erfolgt mit-
hilfe der Standardformel gemäß Solvency II. Die 
Berechnung des Risikokapitalbedarfs (SCR: Sol-
vency Capital Requirement) erfolgt als Value-at-
Risk mit einem Konfidenzniveau von 99,5 %. Auch 
die Quantifizierung des Gesamtsolvabilitätsbedarfs 
(OSN: Overall Solvency Needs) im Rahmen der 
ökonomischen Risikotragfähigkeit erfolgt grundsätz-
lich gemäß den Risikoarten der Standardformel von 
Solvency II. Risikodiversifikation, die einen wesent-
lichen Aspekt des Geschäftsmodells einer Versiche- 
 

rung ausmacht, wird in den Berechnungen berück-
sichtigt. 
 
Die Angemessenheit des Vorgehens zur Risikoquan-
tifizierung wird jährlich und gegebenenfalls anlass-
bezogen durch das Risikomanagement überprüft. 
 
Im Geschäftsjahr 2025 erfüllte die KRAVAG-LO-
GISTIC die aufsichtsrechtlichen Solvabilitätsanfor-
derungen nach Solvency II. Die im Rahmen der in-
ternen Planung angewendeten Kapitalmarktszena-
rien ergeben, dass die aufsichtsrechtliche Risikotrag-
fähigkeit der KRAVAG-LOGISTIC zum 31. De-
zember 2026 oberhalb der gesetzlichen Anforderun-
gen liegen wird.  
 
Auch die Analyse der ökonomischen Risikotragfä-
higkeit zeigt, dass die Eigenmittel der KRAVAG-
LOGISTIC zum 31. Dezember 2025 den Gesamtsol-
vabilitätsbedarf übersteigen. 

Regulatorische und gesamtwirtschaftliche 
Risikofaktoren 
Die KRAVAG-LOGISTIC ist möglichen Änderun-
gen der regulatorischen Rahmenbedingungen ausge-
setzt. Gegenstand der Regulierung können grund-
sätzlich aufsichtsrechtliche, handelsrechtliche, kapi-
talmarktrechtliche, aktienrechtliche und steuerrecht-
liche Normen sein. 
 
Zudem unterliegt die KRAVAG-LOGISTIC einer 
Reihe von gesamtwirtschaftlichen Risikofaktoren, 
die negative Auswirkungen auf Wachstum und Kon-
junktur haben können. 

Verschärfung geopolitischer Spannungen sowie 
ökonomische und strategische Fragmentierung 
In einigen Regionen der Welt bestehen Konflikt-
herde, die nicht regional begrenzt sind, sondern auch  
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zu Spannungen zwischen Großmächten führen, wo-
bei negative realwirtschaftliche und finanzielle Ef-
fekte für die EU einschließlich Deutschlands nicht 
auszuschließen sind. 
 
Der Konflikt im Nahen Osten geht in seiner politi-
schen Tragweite deutlich über frühere Auseinander-
setzungen in der Region hinaus. Die gemeinsame 
Militäroperation Israels und der Vereinigten Staaten 
gegen den Iran sowie die iranischen Reaktionen auf 
bisher unbeteiligte Nachbarländer könnten die regio-
nale Stabilität erheblich gefährden. Weitere Eskalati-
onen des Konflikts im Nahen Osten könnten zu einer 
längerfristigen Blockade der Meerenge von Hormus 
führen, wodurch rund ein Fünftel des weltweiten 
Öltransports unterbrochen werden würde. Eine sol-
che Blockade und der daraus resultierende anhaltend 
hohe Ölpreis hätten schwerwiegende Folgen für die 
Weltwirtschaft, da sie das globale Wachstum zusätz-
lich hemmen könnten. Insbesondere wären größere 
Lieferengpässe bei Rohöl und Flüssiggas zu erwar-
ten, was einen massiven Anstieg der Weltmarkt-
preise und einen neuen Inflationsschub auslösen 
könnte. 
 
Die wirtschaftlichen Auswirkungen des Kriegs in 
der Ukraine sind weiterhin weltweit spürbar und 
stellen viele Volkswirtschaften vor Herausforderun-
gen. Während der militärische Konflikt unverändert 
fortgesetzt wird, laufen internationale diplomatische 
Bemühungen unter Beteiligung der Vereinig-
ten Staaten mit dem Ziel, den Krieg friedlich zu be-
enden. Jedoch weisen die Positionen beider Kon-
fliktparteien in wesentlichen Punkten erhebliche Un-
terschiede auf, sodass ein zeitnahes Ende des Krie-
ges noch nicht absehbar ist. Zudem hat Russland 
seine hybride Kriegsführung gegen westliche Staa-
ten weiter intensiviert. Dabei handelt es sich um inf-
rastrukturelle Sabotageakte und Desinformations-

kampagnen sowie um Cyber-Angriffe, die teils pro-
russischen, staatlich unterstützten Hackergruppen 
zugeschrieben werden. Insbesondere durch Angriffe 
auf kritische Infrastrukturen könnte erheblicher wirt-
schaftlicher Schaden entstehen. Weitere mögliche 
Folgen des Kriegs in den betroffenen Volkswirt-
schaften wären Haushaltsbelastungen aufgrund stei-
gender Kosten für Verteidigungsmaßnahmen und 
wirtschaftliche Einbußen aufgrund erhöhter Unsi-
cherheit bei den Wirtschaftsakteuren.  
 
Im Fokus bleiben weiterhin die Spannungen im Süd-
chinesischen Meer. Da China die Unabhängigkeit 
Taiwans nicht anerkennt, dürfte dies auch weiterhin 
zu Unstimmigkeiten zwischen China und den Verei-
nigten Staaten sowie Japan führen. Die Vereinigten 
Staaten haben ihre sicherheitspolitischen Zusagen 
gegenüber Taiwan erneut bekräftigt. Eine Intensivie-
rung der geopolitischen Spannungen zwischen den 
Vereinigten Staaten und China birgt das Risiko weit-
reichender wirtschaftlicher Auswirkungen auf die 
globalen Handelsbeziehungen und Finanzmärkte. 
 
Die geopolitischen Spannungen beeinflussen auch 
zunehmend die politische Landschaft innerhalb der 
EU und führen zu politischen Divergenzen zwischen 
den EU-Staaten. Dies beeinträchtigt die außenpoliti-
sche Handlungsfähigkeit der EU insbesondere ge-
genüber Russland und den Vereinigten Staaten. 
Diese politischen Meinungsverschiedenheiten haben 
auch wirtschaftspolitische Auswirkungen für den 
Euroraum. 
 
Die weltweiten geopolitischen Spannungen können 
Beeinträchtigungen des globalen Handels nach sich 
ziehen. Dabei besteht neben den Auswirkungen von 
gestörten Lieferketten das Risiko, dass es aufgrund 
der Ausweitung reziproker Zölle durch die US-Ad-
ministration zu einer weiteren Eskalation von Han-
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delsfriktionen kommt. Trotz bestehender Handelsab-
kommen mit beispielsweise der EU und China, sind 
Zölle weiterhin ein wichtiges Instrument der Han-
dels- und Außenpolitik der US-Administration, das 
zur Durchsetzung von US-Interessen genutzt wird. 
Über reine Handelsfragen hinaus bergen potenzielle 
US-Interventionen in souveränen Staaten, insbeson-
dere in jenen mit politischer Nähe zu Russland oder 
China, weiteres Konfliktpotenzial zwischen den 
Großmächten. Eine Eskalation der Spannungen um 
strategisch wichtige Gebiete wie Grönland birgt zu-
dem das Risiko, die Stabilität und Handlungsfähig-
keit von Bündnissen wie der NATO zu gefährden. 
Von den geopolitischen Spannungen besonders be-
troffene Segmente sind beispielsweise Seltene Erden 
und die Chip-Industrie. Neue Zollbestimmungen 
könnten negative Auswirkungen auf die globale 
Konjunktur und insbesondere auf die exportabhän-
gige deutsche Wirtschaft haben. 
 
Die Beeinträchtigungen des globalen Handels könn-
ten bei Unternehmen in Deutschland einerseits zu 
höheren Importpreisen und einer Knappheit von 
Vorprodukten führen und andererseits einen Rück-
gang von Exporten bewirken. 

Globale Wirtschaftsabschwächung 
Die vergleichsweise hohe Stabilität der US-amerika-
nischen Wirtschaft geht auf außergewöhnlich um-
fangreiche staatliche Unterstützungsprogramme und 
gestiegene Investitionen von Unternehmen, insbe-
sondere in den Sektor für Künstliche Intelligenz zu-
rück. Aktuell beträgt das amerikanische Haushalts-
defizit jährlich 6 bis 8 % des Bruttoinlandprodukts. 
Die hohe Verschuldung wird wahrscheinlich weiter-
hin anhalten, da die gegenwärtige US-Administra-
tion weitere Steuerkürzungen anstrebt, die eine noch 
höhere Verschuldung zur Folge haben könnten. Eine 
anhaltend hohe Verschuldung der Vereinigten Staa-
ten kann zu einer steigenden Zinslast führen und 

langfristig das Vertrauen der Märkte beeinträchti-
gen. Dies könnte zu einem Rückgang der Investitio-
nen, einer reduzierten wirtschaftlichen Aktivität und 
letztendlich zu einer Rezession in den Vereinigten 
Staaten führen. 
 
Darüber hinaus ist der Markt für Private Credit, also 
die Kreditvergabe von Finanzunternehmen außer-
halb des Bankensektors, seit der globalen Finanz-
krise stark gewachsen. Angesichts der beachtlichen 
Größe des Marktes, insbesondere in den Vereinig-
ten Staaten, und der inhärenten Intransparenz der 
Kreditvergabe birgt das Private-Credit-Geschäft Ri-
siken für die Finanzmärkte. Im Falle einer erneuten 
Finanzkrise in den Vereinigten Staaten könnten 
diese Risiken eine Kettenreaktion mit gravierenden 
negativen Auswirkungen auf die US-Wirtschaft aus-
lösen. 
 
Eine schwächere amerikanische Wirtschaft hätte 
weitreichende Auswirkungen auf die globale Wirt-
schaft, da die Vereinigten Staaten eine wichtige 
Rolle im Welthandel und als Absatzmarkt für viele 
Länder spielen. Wenn die amerikanische Nachfrage 
sinkt und die wirtschaftlichen Unsicherheiten zuneh-
men, könnten andere Länder ebenfalls von geringe-
ren Exporten und wirtschaftlichen Herausforderun-
gen betroffen sein, was eine globale Rezession zur 
Folge haben könnte. 
 
Die chinesische Wirtschaft konnte das Jahr 2025 
noch mit einem soliden Wachstum abschließen. 
Während die chinesischen Exporte in die Vereinig-
ten Staaten signifikant durch die neuen Handelshür-
den reduziert wurden, konnte China seine Ausfuhren 
in andere Absatzmärkte ausweiten, wodurch das Ex-
portwachstum insgesamt weitgehend stabil blieb. 
Dem stand eine schwache Binnenwirtschaft gegen-
über, in der ein gedämpftes Konsumverhalten zu be-
obachten war, insbesondere da zahlreiche private 
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Haushalte angesichts des Wertverlusts von Immobi-
lien erhebliche Einbußen bei ihren Ersparnissen zu 
verzeichnen hatten. Zudem hält die Krise im Immo-
biliensektor an. Der Rückgang beim Bau hat sich zu-
letzt verstärkt, und auch die vorübergehende Stabili-
sierung der Wohnungsnachfrage durch kommunale 
Kaufprogramme erwies sich als nicht nachhaltig. 
Die Investitionstätigkeit ist zuletzt deutlich ge-
schrumpft und hat das Wirtschaftswachstum ent-
scheidend gedämpft. Bislang konnte der unverändert 
starke Außenhandel die prägnante Flaute der Bin-
nennachfrage kompensieren. Wie lange das ange-
sichts der anhaltenden Spannungen im Welthandel 
noch möglich sein wird, bleibt abzuwarten.  
 
Eine schwache chinesische Wirtschaft hätte negative 
Auswirkungen auf die globale Wirtschaft, da China 
als Produktionsstandort und als Absatzmarkt für 
viele Länder eine wichtige Rolle im Welthandel 
spielt. Wenn die chinesische Nachfrage sinkt, könn-
ten andere Länder aufgrund geringerer Exporte vor 
wirtschaftliche Herausforderungen gestellt werden, 
was zu einer globalen Rezession führen könnte. 

Wirtschaftspolitische Divergenzen im Euro-
Raum 
Die anhaltenden strukturellen Haushaltsdefizite ver-
schiedener Staaten haben zu hohen Schuldenständen 
und steigenden Zinslasten geführt. Dies belastet die 
Haushalte dieser Länder und begrenzt die finanziel-
len Spielräume für Investitionen und öffentliche 
Ausgaben. 
 
Nach wie vor bleibt die hohe Staatsverschuldung die 
Hauptherausforderung für Italien. Ein weiterer An-
stieg in den nächsten drei Jahren ist wahrscheinlich. 
Vor dem Hintergrund der unverändert hohen Staats-
verschuldung Italiens in Verbindung mit hohen Be-
ständen in heimischen Staatsanleihen sowie auf-
grund einer weiterhin verbesserungswürdigen Kre-

ditqualität ist die Kapitalmarktrefinanzierung italie-
nischer Kreditinstitute nur mit entsprechenden Risi-
koaufschlägen möglich. Daher wird der Refinanzie-
rungsbedarf Italiens trotz angestoßener Gegenmaß-
nahmen und positiver Wachstumsprognosen für das 
Bruttoinlandsprodukt voraussichtlich weiterhin sehr 
hoch bleiben. Dennoch hat die EU Defizitverfahren 
gegen Italien und mehrere andere EU-Mitgliedstaa-
ten eingeleitet, deren Ausgang offen ist. Zudem ha-
ben sich die Refinanzierungskosten Italiens im Zuge 
der eingeleiteten Zinswende deutlich erhöht. Eine 
Reduzierung der Anleihekäufe der EZB oder aus-
bleibende Fortschritte beim Abbau der Staatsver-
schuldung könnten den Kapitalmarktzugang des 
Landes und der in Italien ansässigen Banken zusätz-
lich deutlich erschweren. 
 
Das Risikoprofil Frankreichs ist weiterhin durch die 
unklaren parlamentarischen Mehrheitsverhältnisse 
seit der Wahl im Juli 2024 geprägt. Nach mehreren 
Wechseln an der Spitze der französischen Regierung 
ist seit Mitte Oktober 2025 wieder eine Regierung 
unter Führung der Renaissance-Partei im Amt. Die 
Regierung hat angekündigt, die umstrittene, aber als 
notwendig erachtete Rentenreform auszusetzen. 
Nachdem eine politische Einigung zur Konsolidie-
rung scheiterte, konnte der Haushalt für das 
Jahr 2026 nur mithilfe des Verfassungsartikels 49.3 
ohne Zustimmung des Parlaments durchgesetzt wer-
den. Mit diesem Haushalt dürfte das Staatsdefizit 
das vierte Jahr in Folge über 5 % des französischen 
Bruttoinlandsprodukts liegen. Obwohl dieses Vorge-
hen die Regierung kurzfristig stabilisierte, wird die 
parlamentarische Arbeit durch fehlende Mehrheiten, 
Kompromisse und Blockaden erschwert, was die 
Unsicherheit noch verstärkt. Neuwahlen stehen der-
zeit nicht auf der Agenda. Trotz der politischen Un-
sicherheit zeigte sich die französische Wirtschaft zu-
letzt widerstandsfähig. Gleichzeitig ist jedoch fest-
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zuhalten, dass die Problematik des hohen Haushalts-
defizits und der steigenden Staatsverschuldung von 
über 110 % weiterhin besteht. Bei einem anhalten-
den Defizit nahe der fünf Prozentmarke dürfte die 
Schuldenquote bis in das Jahr 2027 auf über 120 % 
steigen, was den fiskalischen Handlungsspielraum 
durch höhere Zinsausgaben weiter einengt. 
 
Der zunehmende Einfluss bestimmter politischer 
Richtungen in verschiedenen europäischen Staaten 
könnte dazu führen, dass nationale Regierungen ver-
stärkt ihre eigenen Interessen in den Vordergrund 
stellen und weniger bereit sind, gemeinsame europä-
ische Lösungen anzustreben. In der Folge könnte 
dies zu einer von nationalen Interessen geprägten 
Wirtschaftspolitik führen, in der einzelne Länder 
versuchen, ihre wirtschaftlichen Herausforderungen 
eigenständig zu lösen, anstatt kooperativ zu agieren, 
und Kosten auf andere EU-Länder abzuwälzen. 
 
Die EZB hat für den Fall eines übermäßigen Anstei-
gens der Risikoaufschläge das Transmission Protec-
tion Instrument entwickelt, um mit gezielten Markt-
eingriffen gegensteuern zu können. Sollte dies je-
doch nicht gelingen, könnten die Risikoaufschläge 
der höher verschuldeten Mitgliedsländer deutlich an-
steigen und die Refinanzierung dieser Länder auf 
dem Kapitalmarkt würde sich in diesem Fall erheb-
lich schwieriger gestalten. 

Anhaltende Wachstumsschwäche in Deutschland 
Die Schwächephase der deutschen Wirtschaft mit ei-
nem Wirtschaftswachstum nahe der Nulllinie trotz 
aufgesetzter Konjunkturprogramme der Bundesre-
gierung könnte sich weiter fortsetzen, zumal mögli-
che zusätzliche US-Importzölle für Deutschland mit 
seiner großen Exportindustrie konjunkturell dämp-
fend wirken dürften.  Im Jahr 2026 stehen in fünf 
Bundesländern Landtagswahlen an, was die politi- 
 

sche Entscheidungsfindung auf Bundesebene erheb-
lich beeinflussen könnte. Insbesondere besteht die 
Gefahr, dass durch die monatelange Phase anhalten-
der Wahlkämpfe zwischen den politischen Parteien 
umfangreiche Strukturreformen und Zukunftsinves-
titionen in Deutschland verzögert werden. Dies wäre 
jedoch dringend notwendig, um die Wettbewerbsfä-
higkeit des Landes wiederherzustellen und den 
Wohlstand zu sichern. 
 
Gleichzeitig besteht das Risiko, dass strukturelle 
Probleme wie Fachkräftemangel und weiterhin hohe 
Energiepreise zu einem erneuten Ansteigen der In-
flation führen könnten, wobei die resultierende Infla-
tion nicht nur transitorisch wäre, sondern langfristig 
oberhalb des Inflationsziels der EZB verharren 
würde. Kritisch wäre dies insbesondere dann, wenn 
es aufgrund der gestiegenen Preise – neben den Pro-
duktionsrückgängen in der verarbeitenden Industrie 
– zu einer Kaufzurückhaltung bei den Konsumentin-
nen und Konsumenten und zu Lohnerhöhungen am 
Arbeitsmarkt käme, was in einer Lohn-Preis-Spirale 
münden würde. Dies könnte schlussendlich zu einer 
anhaltenden Phase der Stagflation führen, also einer 
Kombination von erhöhter Inflation, stagnierender 
Produktion und Nachfrage und steigender Arbeitslo-
sigkeit.  

Korrekturen an den Immobilienmärkten 
Trotz erster Anzeichen einer vorsichtigen Trend-
wende am Immobilienmarkt belasten die herausfor-
dernden makroökonomischen und (geo-)politischen 
Bedingungen weiterhin Wachstums- und Investiti-
onsentscheidungen. Auch der Projektentwickler-
markt bleibt angespannt. Sollten sich die makroöko-
nomischen Rahmenbedingungen verschlechtern, 
könnten die nach wie vor hohen Finanzierungskos-
ten zu einem erneuten Aufflammen der Krise im Im-
mobiliensektor führen.  
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Unerwartete Entwicklungen am Zinsmarkt 

Zinssenkungsszenarien 
In Folge der Leitzinssenkungen des Federal Reserve 
Board und der EZB stabilisierte sich die Zinsent-
wicklung auf einem moderaten Niveau. Das Zinsni-
veau zeigt jedoch weiterhin Wirkung auf die Inflati-
onsraten, die im Laufe des Geschäftsjahres aufgrund 
der schwachen Konjunktur und von Basiseffekten 
bei den Energiepreisen im Bereich des EZB-Ziel-
werts von 2 % lagen. Während die Märkte unverän-
derte Leitzinsen für den Euroraum erwarten, werden 
von den Marktteilnehmern für die Vereinigten Staa-
ten weitere Leitzinssenkungen antizipiert. Bei einer 
zu schnellen Zinssenkung besteht das Risiko, dass 
inflationstreibende Effekte wie beispielsweise eine 
Lohn-Preis-Spirale die Inflation wieder nach oben 
drücken könnten. 

Zinserhöhungsszenarien 
Das erste Jahr der US-Administration und die Mehr-
heit der Republikaner im Kongress haben zu einer 
Neubewertung der Konjunktur- und Zinsaussichten 
in den Vereinigten Staaten geführt. Die Umsetzung 
einer Vielzahl geplanter Maßnahmen durch die Re-
gierung der Vereinigten Staaten könnte zu einer kon-
junkturellen Überhitzung und zu einem weiteren An-
stieg der Inflation führen. In diesem Szenario wären 
unerwartete Zinserhöhungen durch das Federal Re-
serve Board nicht auszuschließen. Bei einem Zinsan-
stieg in den Vereinigten Staaten wäre mit ebenfalls 
steigenden Zinsen im Euroraum zu rechnen, sodass 
die Schuldentragfähigkeit auch einiger europäischer 
Länder hinterfragt werden könnte. Zudem könnte ein 
unerwartet stärkeres Wirtschaftswachstum in Europa 
zu einem Zinsanstieg im Euroraum führen. 

Erhöhte Volatilität an den globalen 
Finanzmärkten 
Die Indizes der Aktienmärkte in Europa und den  

Vereinigten Staaten haben im Geschäftsjahr neue 
Höchststände erreicht und auch die Kurs-Gewinn-
Verhältnisse der börsengehandelten Unternehmen 
sind nahe ihren zyklischen Spitzenwerten. Gleich-
zeitig ist eine allgemeine Nervosität der Anleger zu 
spüren. Es besteht das systemische Risiko, dass die 
teilweise spekulativen Verflechtungen und hohen 
Bewertungen in einzelnen Assetklassen, wie bei-
spielsweise der Künstlichen Intelligenz, oder Regio-
nen zu starken kurzfristigen Preisrückgängen an Ak-
tienmärkten weltweit führen, was Vermögensver-
luste bei Marktteilnehmern verursachen und die Fi-
nanzstabilität gefährden könnte. Dies wiederum 
hätte negative Auswirkungen auf die Weltwirtschaft. 

Nachhaltigkeitsrisiken 
Nachhaltigkeitsrisiken können Risikofaktoren für 
bestehende Risikoarten darstellen und werden in die-
sen berücksichtigt. Als Nachhaltigkeitsrisiken wer-
den Ereignisse oder Bedingungen aus den Bereichen 
Klima und Umwelt, Soziales oder Unternehmens-
führung (ESG-Risiken: Environmental, Social, 
Governance) definiert, deren Eintreten tatsächlich 
oder potenziell negative Auswirkungen auf den Wert 
von Investitionen oder auf den Wert von Verbind-
lichkeiten sowie auf die Reputation haben könnte. 
 
Bei der KRAVAG-LOGISTIC werden Nachhaltig-
keitsrisiken nicht als eigenständige Risikoart aufge-
fasst. 
 
Unter dem Klima- und Umweltaspekt sind sowohl 
physische als auch transitorische Risiken bedeutsam. 
Bei den physischen Klima- und Umweltrisiken kann 
es sich um akute Ereignisse wie das vermehrte Auf-
treten von Naturkatastrophen handeln oder um nega-
tive Effekte, die auf einen dauerhaften Klimawandel 
zurückzuführen sind. 
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Transitorische Risiken können im Zusammenhang 
mit dem Umstieg auf eine kohlenstoffärmere und 
ökologisch nachhaltigere Wirtschaft entstehen. Ursa-
chen transitorischer Risiken sind unter anderem poli-
tische Rahmenbedingungen und Transformations-
ziele, Gesetzesänderungen, veränderte Konsumen-
tenpräferenzen sowie der damit einhergehende Tech-
nologiewandel.  
 
Durch den Klimawandel verursachte Schäden und 
die Transformation zu einer emissionsarmen Wirt-
schaft können erhebliche negative Konsequenzen für 
die Realwirtschaft und das Finanzsystem nach sich 
ziehen. 
 
Klima- und Umweltrisiken umfassen zudem Bio-
diversitätsrisiken. Darunter sind Risiken von Bio-
diversitätsverlusten zu verstehen, die mit einer Ver-
schlechterung des Zustands von Ökosystemen und 
damit dem Ausfall von Ökosystemleistungen einher-
gehen. 
 
Physische Klimarisiken haben Bedeutung vor allem 
für das Katastrophenrisiko, das eine Ausprägung des 
versicherungstechnischen Risikos Nicht-Leben dar-
stellt. Verursacht durch zunehmende Klimarisikoer-
eignisse wie Extremwetter und damit verbundene 
Kumulschäden kann die tatsächliche Schadenbelas-
tung aus Höhe und Frequenz von Schäden eines Jah-
res die erwartete Belastung übersteigen. 
 
Des Weiteren können physische Klimarisiken opera-
tionelle Risiken auslösen und zu finanziellen Verlus-
ten führen, die beispielsweise aus der Beeinträchti-
gung der Gebäudekontinuität aufgrund der Nichtver-
fügbarkeit von Gebäuden oder IT-Infrastruktur 
durch Wetter- und Umweltereignisse resultieren. 
 
Transitorische Klimarisiken können sich in erster Li-
nie im Marktrisiko der KRAVAG-LOGISTIC mit 

möglichen negativen Veränderungen der Marktwerte 
der Kapitalanlagen niederschlagen. Auch besteht im 
Hinblick auf das operationelle Risiko die Gefahr, 
dass Ansprüche durch Dritte aufgrund von transitori-
schen Risiken geltend gemacht werden können. Zu-
dem sind negative Auswirkungen auf die Reputation 
der KRAVAG-LOGISTIC möglich. 
 
Soziale Risiken können aufgrund unzureichender 
Standards für die Wahrung der Grundrechte von 
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern oder für deren In-
klusion sowie aus unangemessenen Kundenprakti-
ken entstehen. Hierunter fallen etwa Verstöße gegen 
Standards des Arbeitsrechts, Arbeits- oder Gesund-
heitsschutzes. Darüber hinaus können soziale Risi-
ken durch missbräuchliche Geschäftspraktiken ge-
genüber der Kundschaft hervorgerufen werden, ins-
besondere wenn dies langfristig zu einem geänderten 
Kunden- und Nachfrageverhalten führt. 
 
Risiken der Unternehmensführung entstehen bei-
spielsweise durch unzureichende oder intransparente 
Governance-Strukturen oder unzureichende Maß-
nahmen zur Bekämpfung von Geldwäsche und Ter-
rorismusfinanzierung sowie aller Ausprägungen von 
Korruption (Vorteilsannahme, Vorteilsgewährung, 
Bestechung und Bestechlichkeit).  
 
Soziale Risiken und Risiken der Unternehmensfüh-
rung können operationelle Risiken auslösen sowie 
negative Auswirkungen auf die Reputation der 
KRAVAG-LOGISTIC haben. 

Versicherungstechnisches Risiko 
Das versicherungstechnische Risiko bezeichnet die 
Gefahr, dass bedingt durch Zufall, Irrtum oder Än-
derung der tatsächliche Aufwand für Schäden und 
Leistungen vom erwarteten Aufwand abweicht. Es 
besteht für die KRAVAG-LOGISTIC im Wesentli-
chen aus dem Prämien- und Reserverisiko sowie 
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dem Katastrophenrisiko Nicht-Leben. Das Prämien-
risiko erfasst für zukünftige Verpflichtungen die ne-
gative Abweichung des versicherungstechnischen 
Ergebnisses von der Erwartung. Das Reserverisiko 
entsteht aus der Unsicherheit der Vorhersage der 
Abwicklung von bereits eingetretenen Schäden. 
 
Durch die fortschreitende Digitalisierung wächst die 
Bedeutung von Cyber-Risiken innerhalb der Versi-
cherungstechnik. Es besteht die Gefahr, dass Cyber-
Risiken als Schadenursache nicht oder nur unvoll-
ständig in den Versicherungsbedingungen erwähnt 
oder nicht explizit ein- oder ausgeschlossen werden 
(Silent Cyber-Risiko). 
 
Die Steuerung des Prämien- und Reserverisikos der 
KRAVAG-LOGISTIC erfolgt durch Risikoselektio-
nen, eine risikogerechte Tarif- und Produktgestal-
tung sowie durch ertragsorientierte Zeichnungsricht-
linien der operativen Einheiten. Zur Aufrechterhal-
tung eines ausgewogenen Risikoprofils achtet die 
KRAVAG-LOGISTIC bei großen Einzelrisiken auf 
Rückversicherungsschutz. Durch den Einsatz von 
Planungs- und Steuerungsinstrumenten wird das Ma-
nagement frühzeitig in die Lage versetzt, unerwar-
tete oder gefährliche Bestands- und Schadenent-
wicklungen zu erkennen und mit entsprechenden 
Maßnahmen der veränderten Risikosituation begeg-
nen zu können. Um die genannten Risiken be-
herrschbar zu machen, unterliegt die Preisfindung ei-
ner Kalkulation unter Verwendung mathematisch-
statistischer Modelle. 
 
Die Messung des Gesamtsolvabilitätsbedarfs des 
Naturkatastrophenrisikos wird durch Analysen des 
Versicherungsbestands ergänzt. Gegenstand dieser 
Analysen, die unter anderem mithilfe des Geoinfor-
mationssystems ZÜRS durchgeführt werden, sind 
Risikokonzentrationen und deren Veränderung im 

Zeitablauf. Die Nutzung geografischer Diversifika-
tion und der Einsatz von Zeichnungsrichtlinien bil-
den die Basis der Steuerung des Risikos aus Natur-
katastrophen. 
 
Zur Risikominderung in der Versicherungstechnik 
kauft die KRAVAG-LOGISTIC obligatorischen und 
fakultativen Rückversicherungsschutz ein, formu-
liert Risikoausschlüsse und gestaltet risikogerechte 
Selbstbehalt-Modelle. Im Zusammenhang mit Rück-
versicherungsentscheidungen erfolgt die Überprü-
fung der Risikotragfähigkeit. Daraus leiten sich 
Rückversicherungsstrukturen und Haftungsstrecken 
ab. 
 
Vor dem Hintergrund der Entwicklungen im Zusam-
menhang mit dem Krieg in der Ukraine werden im 
Neugeschäft grundsätzlich keine Risiken mit Bezug 
auf Russland und Belarus gezeichnet beziehungs-
weise Vertragsverlängerungen im Bestandsgeschäft 
durchgeführt. Ausnahmen gelten für das Firmenkun-
dengeschäft.  
 
Inflationseffekte werden in der Tarifkalkulation für 
das Neugeschäft und in der Beitrags- und Indexan-
passung im Bestand berücksichtigt. Im Geschäfts-
jahr führten die weiter gestiegenen Schaden- und 
Reparaturkosten vor allem in der Kraftfahrtversiche-
rung zu Beitragsanpassungen. 

Marktrisiko 
Das Marktrisiko bezeichnet die Gefahr, die sich aus 
Schwankungen in der Höhe oder in der Volatilität 
der Marktpreise für die Vermögenswerte, Verbind-
lichkeiten und Finanzinstrumente ergibt. Es spiegelt 
die strukturelle Inkongruenz zwischen Vermögens-
werten und Verbindlichkeiten insbesondere im Hin-
blick auf deren Laufzeit wider. 
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Das Marktrisiko setzt sich aus den Unterkategorien 
Zins-, Spread-, Aktien-, Währungs-, Immobilien- 
und Konzentrationsrisiko zusammen.  
 
Die Steuerung der Risiken aus der Kapitalanlage er-
folgt innerhalb der von der Europäischen Aufsichts-
behörde für das Versicherungswesen und die be-
triebliche Altersversorgung (EIOPA) vorgegebenen 
Leitlinien, der Vorschriften des der Vorschriften des 
VAG, der aufsichtsrechtlichen Rundschreiben und 
der internen Anlagerichtlinien. Die Einhaltung der 
internen Regelungen in der Risikomanagement-Leit-
linie für das Anlagerisiko sowie der weiteren auf-
sichtsrechtlichen Anlagegrundsätze und Regelungen 
wird bei der KRAVAG-LOGISTIC durch das Anla-
gemanagement, interne Kontrollverfahren, eine per-
spektivische Anlagepolitik sowie sonstige organisa-
torische Maßnahmen sichergestellt. Dabei umfasst 
die Steuerung der Risiken sowohl ökonomische als 
auch bilanzielle Aspekte. Auf organisatorischer 
Ebene begegnet die KRAVAG-LOGISTIC Anlage-
risiken durch eine funktionale Trennung von Anlage, 
Abwicklung und Controlling. 
 
Kapitalanlagerisiken begegnet die KRAVAG- 
LOGISTIC grundsätzlich durch Beachtung einer 
ausgewogenen Gewichtung von Sicherheit und Ren-
tabilität bei Sicherstellung der jederzeitigen Liquidi-
tät, um die Qualität des Portfolios zu gewährleisten. 
Durch Mischung und Streuung der Kapitalanlagen 
soll die Anlagepolitik der KRAVAG-LOGISTIC 
dem Ziel der Risikoverminderung Rechnung tragen. 
 
Zur Begrenzung von Risiken werden - neben der Di-
versifikation über Laufzeiten, Emittenten, Länder, 
Kontrahenten, Assetklassen - Limitierungen einge-
setzt. Durch die breite Diversifikation sollen die Ri-
siken aus potenziellen adversen Kapitalmarktent-
wicklungen reduziert werden. 
 

Bei der KRAVAG-LOGISTIC werden Untersuchun-
gen zum ALM durchgeführt. Mit Hilfe von Stress-
tests und Szenarioanalysen wird der notwendige 
Umfang von Sicherungsmitteln zur Wahrung der 
Solvabilität laufend überprüft. Insbesondere werden 
Auswirkungen von Zinsveränderungen sowie volati-
ler Kapitalmärkte geprüft. 
 
Die KRAVAG-LOGISTIC setzt derivative Instru-
mente zur Steuerung der Marktrisiken ein.  
 
In Bewertungseinheiten wurden Grundgeschäfte mit 
nominal 3,9 Mio. Euro und Sicherungsgeschäfte mit 
nominal 3,9 Mio. Euro zur Sicherung von Zinsände-
rungsrisiken in Form von Mikro-Hedges einbezo-
gen. Da alle wesentlichen wertbestimmenden Fakto-
ren zwischen den abzusichernden Grundgeschäften 
und dem absichernden Teil der Sicherungsinstru-
mente übereinstimmen (Nominalbetrag, Laufzeit, 
Währung), ist auch künftig von einer vollständig ge-
genläufigen Wertänderung von Grund- und Siche-
rungsgeschäft bezogen auf das abgesicherte Risiko 
auszugehen (Critical Term Match). Es gab keine mit 
hoher Wahrscheinlichkeit erwarteten Transaktionen, 
die in eine Bewertungseinheit einbezogen werden 
müssten. 
 
Beim Management von Zinsrisiken achtet die 
KRAVAG-LOGISTIC auf eine Mischung und 
Streuung der Kapitalanlagen verbunden mit einer die 
Struktur der Verpflichtungen berücksichtigenden 
Steuerung der Duration und einer ausgewogenen Ri-
sikonahme in ausgewählten Assetklassen.  
 
Im Spreadrisiko werden auch Ausfallrisiken und 
Migrationsrisiken betrachtet. Als Credit-Spread wird 
die Zinsdifferenz zwischen einer risikobehafteten 
und einer risikolosen Rentenanlage bezeichnet. 
Beim Management von Spreadrisiken achtet die 
KRAVAG-LOGISTIC insbesondere auf eine hohe 
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Bonität der Anlagen, wobei der überwiegende Teil 
der Rentenbestände im Investmentgrade-Bereich in-
vestiert ist. Die Nutzung externer Kreditrisikobewer-
tungen und eigener Experteneinstufungen, die zum 
Teil strenger sind als die am Markt vorhandenen Bo-
nitätseinschätzungen, vermindert Risiken zusätzlich. 
 
Die Kapitalmärkte sind durch die aktuellen geopoli-
tischen Entwicklungen in erheblicher Weise beein-
flusst. Dies schlägt sich in einer erhöhten Volatilität 
der Marktwerte der Kapitalanlagen nieder. Ein Zins-
rückgang kann kurzfristig einen positiven Bewer-
tungseffekt auf den Bestand an Zinsträgern haben. 
Ein Zinsanstieg und eine Ausweitung der Risikoauf-
schläge für Anleihen können zu einem Rückgang der 
Marktwerte der Kapitalanlagen führen.  
 
Der Kapitalanlagebestand wird regelmäßig mit Hilfe 
von Nachhaltigkeitskennzahlen, unter anderem 
ESG-Scores, die von externen Datenanbietern bezo-
gen werden, beurteilt. Hierzu werden neben ESG-
Scores auch Bewertungen zu nachhaltigkeitsbezoge-
nen Auswirkungen und Risiken, insbesondere im 
Kontext von Klima und Biodiversität, sowie zu 
Kontroversen und normativen Verstößen, wie zum 
Beispiel gegen den UN Global Compact, herangezo-
gen. Zur Minderung von Nachhaltigkeitsrisiken kön-
nen Engagement-Prozesse bei einzelnen Emittenten 
vorgenommen werden. Diese Verfahren dienen der 
Klärung von nachhaltigkeitsbezogenen Sachverhal-
ten oder Kontroversen.  
 
Im Kapitalanlageprozess der KRAVAG LOGISTIC 
werden Nachhaltigkeitsrisiken über zwei Gremien 
überwacht und gesteuert. Die ESG-Task-Force be-
trachtet allgemeine Nachhaltigkeitsrisiken auf Ein-
zel-Emittentenebene, während die CO2-Task-Force 
Klimaziele auf Portfolioebene steuert. Ergänzend 

hierzu werden Klimarisiken aus verschiedenen As-
setklassen quantitativ in der Risikokapitalberech-
nung berücksichtigt.  
 
Bei der KRAVAG LOGISTIC besteht für die Kapi-
talanlage zudem ein wissenschaftsbasiertes Klima-
ziel, das eine Reduktion der Treibhausgasemissionen 
der Kapitalanlagen bis zum Jahr 2050 auf ein klima-
neutrales Niveau vorsieht.  
 
Ausfallrisiken bestehen in einer möglichen Ver-
schlechterung der wirtschaftlichen Verhältnisse von 
Emittenten beziehungsweise Schuldnern und der da-
raus resultierenden Gefahr des teilweisen oder voll-
ständigen Ausfalls von Forderungen oder bonitätsbe-
dingter Wertminderungen. Die Kapitalanlage der 
KRAVAG-LOGISTIC weist eine hohe Bonität auf. 
Es handelt sich insbesondere um Forderungen in 
Form von Staats-, Unternehmens- und Finanzanlei-
hen sowie gesetzlich besicherte Wertpapiere. 
 
Aktienrisiken werden über die Diversifikation in 
verschiedenen Aktien-Assetklassen und Regionen 
reduziert.  
 
Bei der KRAVAG-LOGISTIC werden Aktien im 
Rahmen einer langfristigen Anlagestrategie zur Si-
cherstellung der Erfüllbarkeit der Verpflichtungen 
gegenüber den Versicherungsnehmerinnen und Ver-
sicherungsnehmern genutzt. Es besteht nicht der An-
spruch, aus kurzfristigen Schwankungen durch Rea-
lisierungen Gewinne zu erzielen. Aufgrund des breit 
diversifizierten Kapitalanlageportfolios reduziert 
sich das Risiko, Aktien zu einem ungünstigen Zeit-
punkt veräußern zu müssen. 
 
Währungsrisiken resultieren bei der KRAVAG- 
LOGISTIC aus Wechselkursschwankungen aus in 
Fremdwährungen gehaltenen Kapitalanlagen. Sie 
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werden über ein systematisches Währungsmanage-
ment gesteuert. 
 
Immobilienrisiken können sich aus negativen Wert-
veränderungen von direkt oder indirekt gehaltenen 
Immobilien ergeben. Diese können sich aus einer 
Verschlechterung der speziellen Eigenschaften der 
Immobilie oder allgemeinen Marktwertveränderun-
gen (zum Beispiel im Rahmen einer Immobilien-
krise) ergeben. Immobilienrisiken werden über die 
Diversifikation in verschiedene Lagen und Nut-
zungsformen reduziert.  
 
Konzentrationsrisiken werden bei der KRAVAG-
LOGISTIC durch Mischung und Streuung der Kapi-
talanlagen gemindert. Dies zeigt sich insbesondere 
anhand der breiten Emittentenbasis im Portfolio. 

Besondere Aspekte des Kreditportfolios 
Die KRAVAG-LOGISTIC investiert vorwiegend in 
Emittenten beziehungsweise Schuldner mit einer gu-
ten bis sehr guten Bonität. Die R+V verwendet zur 
Bonitätseinstufung generell zugelassene externe Ra-
tings, zusätzlich werden entsprechend den Vorgaben 
der EU-Verordnung über Ratingagenturen (CRA III) 
interne Experteneinstufungen zur Plausibilisierung 
der externen Ratings vorgenommen. Die R+V hat 
das externe Rating als Maximum definiert, selbst 
wenn eigene Bewertungen zu einem besseren Ergeb-
nis kommen.  
 
Kontrahentenrisiken werden durch Investitionen in 
Rententitel mit hoher Bonität begrenzt. In der strate-
gischen Asset Allokation wird der Non-Investment-
grade-Anteil auf maximal 5 % begrenzt. Von den 
Anlagen in festverzinslichen Wertpapieren wiesen 
86,3 % (2024: 82,9 %) ein Rating gemäß der Stan-
dard & Poor‘s-Systematik von gleich oder besser als 
„A“, 50,3 % (2024: 49,4 %) von gleich oder besser 
als „AA“ auf.  
 

Die Kapitalanlagen der KRAVAG-LOGISTIC wie-
sen im abgelaufenen Geschäftsjahr weder Zins- noch 
Kapitalausfälle auf. 
 
Die KRAVAG-LOGISTIC überprüft die Kreditport-
folios im Hinblick auf krisenhafte Entwicklungen. 
Erkannte Risiken werden mit Hilfe einer Berichter-
stattung und Diskussion in den Entscheidungsgre-
mien von der KRAVAG-LOGISTIC beobachtet, 
analysiert und gesteuert. Bei Bedarf erfolgen Portfo-
lioanpassungen.  

Gegenparteiausfallrisiko 
Das Gegenparteiausfallrisiko trägt möglichen Ver-
lusten Rechnung, die sich aus einem unerwarteten 
Ausfall oder der Verschlechterung der Bonität von 
Gegenparteien und Schuldnern von Versicherungs- 
und Rückversicherungsunternehmen während der 
folgenden zwölf Monate ergeben. Es deckt risiko-
mindernde Verträge wie Rückversicherungsverein-
barungen, Verbriefungen und Derivate sowie Forde-
rungen gegenüber Vermittlern und alle sonstigen 
Kreditrisiken ab, soweit sie nicht anderweitig in der 
Risikomessung berücksichtigt werden. 
 
Bei der KRAVAG-LOGISTIC bestehen derartige 
Risiken insbesondere für Kontrahenten von derivati-
ven Finanzinstrumenten, Rückversicherungskontra-
henten und für den Ausfall von Forderungen gegen-
über Versicherungsnehmern und Versicherungsver-
mittlern. 
 
Transaktionen mit derivativen Finanzinstrumenten 
sind in innerbetrieblichen Richtlinien geregelt. Darin 
enthalten sind insbesondere Volumen- und Kontra-
hentenlimite. Die verschiedenen Risiken werden im 
Rahmen des Berichtswesens überwacht und transpa-
rent dargestellt. Einzelheiten zu derivativen Finan-
zinstrumenten sind im Anhang erläutert. 
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Um Kontrahenten- und Emittentenrisiken zu beurtei-
len, zieht die KRAVAG-LOGISTIC zur Unterstüt-
zung die Einschätzungen internationaler Ratingagen-
turen heran, die durch eigene Bonitätsanalysen er-
gänzt werden. Für die wesentlichen Gegenparteien 
wird die Einhaltung der Limite fortlaufend über-
prüft. Die Auslastung der Limite und Einhaltung der 
Anlagerichtlinien wird überwacht. 
 
Den Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus 
dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschäft 
an Versicherungsnehmer und an Versicherungsver-
mittler wird durch das Forderungsausfallmanage-
ment begegnet. Zudem wird dem Forderungsausfall-
risiko durch Pauschalwertberichtigungen Rechnung 
getragen, die nach den Erfahrungswerten aus der 
Vergangenheit bemessen sind.  
 
Das Ausfallrisiko für die Abrechnungsforderungen 
wird durch die ständige Überwachung der Standard 
& Poor’s Ratings und die sonstigen am Markt ver-
fügbaren Informationsquellen begrenzt. 

Operationelles Risiko 
Das operationelle Risiko (OpRisk) bezeichnet das 
Verlustrisiko, das sich aus der Unangemessenheit 
oder dem Versagen von internen Prozessen, Mitar-
beitern oder Systemen oder durch externe Ereignisse 
ergibt.  
 
Nachhaltigkeitsrisiken in Form von Umwelt-, So-
zial- und Unternehmensführungsrisiken können als 
Risikofaktoren ursächlich für das operationelle Ri-
siko sein.  
 
In die zur Identifikation operationeller Risiken ver-
wendeten Instrumente – Risk Self-Assessment 
(RSA) und Risikoindikatoren – werden auch ESG-
Aspekte einbezogen. Auf diese Weise werden nach- 
 

haltigkeitsgetriebene operationelle Risiken gesteuert 
und überwacht. 
 
Zum Ausbau des Managements ESG-induzierter 
operationeller Risiken wird derzeit eine ESG-spezi-
fische Kennzeichnung innerhalb der zuvor genann-
ten Steuerungsinstrumente eingeführt. Dies hat zum 
Ziel, mittels expertenbasierter Einschätzungen be-
lastbare Aussagen zur Wirkung von Nachhaltigkeits-
risikofaktoren auf operationelle Risiken treffen zu 
können. 
 
Die R+V setzt für das Management und Controlling 
operationeller Risiken szenariobasierte RSA sowie 
Risikoindikatoren ein. Im Rahmen der RSA werden 
operationelle Risiken hinsichtlich ihrer Eintritts-
wahrscheinlichkeit und ihrer Schadenhöhe bewertet. 
In Ausnahmefällen können qualitative Bewertungen 
herangezogen werden.  
 
Risikoindikatoren ermöglichen frühzeitige Aussagen 
zu Trends und Häufungen in der Risikoentwicklung 
und erlauben es, Schwächen in den Geschäftsprozes-
sen zu erkennen. Auf Basis vorgegebener Schwel-
lenwerte werden Risikosituationen mittels einer Am-
pellogik signalisiert.  
 
Zur Unterstützung des Managements des operatio-
nellen Risikos sind alle Geschäftsprozesse der R+V 
nach den Vorgaben der Rahmenrichtlinie für die Be-
fugnisse und Vollmachten der Mitarbeiterinnen und 
Mitarbeiter der Gesellschaften der R+V strukturiert. 
Für die in dieser Richtlinie nicht geregelten Bereiche 
liegen weitere Richtlinien, insbesondere Annahme- 
und Zeichnungsrichtlinien, vor.  
 
Ein wesentliches Instrument zur Begrenzung der 
operationellen Risiken stellt das Interne Kontrollsys-
tem (IKS) dar. Durch Regelungen und Kontrollen in 
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den Fachbereichen und die Überprüfung der Anwen-
dung und Wirksamkeit des IKS durch die Konzern-
Revision wird dem Risiko von Fehlentwicklungen 
und dolosen Handlungen begegnet.  
 
Zur Minderung von Rechtsrisiken wird die einschlä-
gige Rechtsprechung beobachtet und analysiert, um 
entsprechenden Handlungsbedarf rechtzeitig zu er-
kennen und in konkrete Maßnahmen umzusetzen. 
Rechtsstreitigkeiten aus der Schaden- beziehungs-
weise Leistungsbearbeitung von Versicherungsfällen 
sind in den versicherungstechnischen Rückstellun-
gen berücksichtigt und somit nicht Gegenstand des 
operationellen Risikos. Daneben hat die Compli-
ance-Funktion Systeme, Prozesse und Kontrollen 
implementiert, um Compliance-Risiken entgegenzu-
wirken. 
 
Im Rahmen der IT-Strategie ist die Gewährleistung 
eines stabilen, sicheren und wirtschaftlichen Be-
triebs der Informations- und Kommunikationsinfra-
strukturen und der Anwendungssysteme elementar.  
Der IT-Betrieb findet weitgehend zentralisiert und 
mit hoher Fertigungstiefe statt. Dies erfolgt unter 
Anwendung standardisierter IT-Prozesse und -Ver-
fahren, der Verwendung von Best-Practice-Ansätzen 
und einer engen Orientierung an Marktstandards. 
 
Ein wesentlicher Aspekt beim Einsatz von IT ist die 
digitale operationale Resilienz (DOR), um Auswir-
kungen von IT-Ausfällen, insbesondere in Bezug auf 
die kritischen Geschäftsprozesse gering zu halten 
und Unterbrechungen des Geschäftsbetriebs zu ver-
hindern. 
 
Physische und logische Schutzvorkehrungen dienen 
der Sicherheit von Daten und Anwendungen sowie 
der Aufrechterhaltung des laufenden Betriebs. Eine 
besondere Gefahr wäre der teilweise oder totale  

Ausfall von Datenverarbeitungssystemen. Die R+V 
hat durch zwei getrennte Rechenzentrumsstandorte 
mit Daten- und Systemspiegelung, besonderer Zu-
trittssicherung, Brandschutzvorkehrungen und abge-
sicherter Stromversorgung über Notstromaggregate 
Vorsorge getroffen. Ein definiertes Wiederanlauf-
verfahren für den Katastrophenfall wird durch 
Übungen auf seine Wirksamkeit überprüft. Datensi-
cherungen erfolgen in unterschiedlichen Gebäuden 
mit hochabgesicherten Räumen. Darüber hinaus 
werden die Daten auf einen Bandroboter in einen 
ausgelagerten und entfernten Standort gespiegelt.  
 
Das Sicherheitsniveau wird unterstützt durch syste-
matische Schutzbedarfsfeststellungen, Sicherheits-
konzepte auf Grundlage definierter IT-Sicherheits-
standards, Notfallkonzepte sowie durch ein Kapazi-
tätenmanagement. Das Kapazitätenmanagement er-
folgt unter quantitativen und qualitativen Gesichts-
punkten und sieht für geeignete Aufgaben die fle-
xible Nutzung von Sourcing-Optionen und den risi-
kobasierten Einsatz von IT-Providern vor. Diese 
werden bei Bedarf in die Prozesse integriert und risi-
koorientiert überwacht. 
 
Die KRAVAG-LOGISTIC setzt für das Manage-
ment und Controlling der Cyber-/Informationsrisi-
ken einen Informationsrisikomanagementprozess mit 
entsprechenden Rollen, Verantwortlichkeiten und 
Verfahren ein. Die Risiken werden dabei ganzheit-
lich betrachtet. Zur Identifikation von Cyber-/Infor-
mationsrisiken werden verschiedene Instrumente des 
Informations- und IT-Sicherheitsmanagements, wie 
zum Beispiel Soll-Ist-Vergleiche und Penetration-
Testings eingesetzt. Über die Behandlung identifi-
zierter Risiken entscheidet der jeweilige Informati-
onsrisikoeigentümer entlang der Systematik und der 
Schritte des etablierten Informationsrisikomanage-
mentprozesses.  
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Zum Schutz gegen mögliche Drittbezugsrisiken er-
folgen gemäß den Leitlinien Outsourcing und Bezug 
von IKT-Dienstleistungen eine strukturierte Katego-
risierung der Auslagerungen und Drittbezüge, die 
Identifizierung potenzieller Risikofaktoren im Rah-
men der Risikoanalyse, die Ableitung von Auflagen 
zur Risikominderung inklusive vertraglich zu verein-
barender Standardinhalte sowie die Einbindung in 
das Notfallmanagement.  
 
Zur Sicherung der Betriebsfortführung verfügt die 
R+V über ein Business-Continuity-Managementsys-
tem (BCM-System), das auch das Notfall- und Kri-
senmanagement umfasst. Durch das BCM soll ge-
währleistet werden, dass der Geschäftsbetrieb im 
Not- und Krisenfall aufrechterhalten werden kann. 
Zu diesem Zwecke werden die zeitkritischen Ge-
schäftsprozesse mit den benötigten Ressourcen er-
fasst sowie hierzu notwendige Dokumentationen, 
wie beispielsweise Geschäftsfortführungspläne, er-
stellt und überprüft. Für die Bewältigung von Not- 
und Krisenfällen bestehen darüber hinaus gesonderte 
Organisationsstrukturen, zum Beispiel R+V-Krisen-
stab / Lagezentrum sowie die einzelnen Notfallteams 
der Ressorts und Standorte.  
 
Für die sichere und effiziente Durchführung von 
Projekten hat die R+V eine Investitionskommission 
installiert, die Entscheidungsvorlagen zur Bewilli-
gung von Großprojekten erstellt sowie die Beglei-
tung dieser Projekte durchführt. Die Projekte sind an 
ein unabhängiges und enges Projekt-Controlling ge-
knüpft. 

Sonstige wesentliche Risiken 

Liquiditätsrisiko 
Unter Liquiditätsrisiko ist das Risiko zu verstehen, 
dass Versicherungsunternehmen nicht in der Lage 
sind, Anlagen und andere Vermögenswerte zu reali-
sieren oder diese nur mit Verlust veräußern können, 

um ihren finanziellen Verpflichtungen bei Fälligkeit 
nachzukommen. 
 
Die Liquidität der Gesellschaften der R+V wird 
zentral gesteuert. Im Rahmen der Mehrjahrespla-
nung wird eine integrierte Simulation zur Bestands- 
und Erfolgsentwicklung im Kapitalanlagebereich so-
wie zur Entwicklung der Cashflows durchgeführt. 
Basis der Steuerung ist der prognostizierte Verlauf 
aller wesentlichen Zahlungsströme aus dem versi-
cherungstechnischen Geschäft, den Kapitalanlagen 
und der allgemeinen Verwaltung. Bei der Neuanlage 
wird die Erfüllung der aufsichtsrechtlichen Liquidi-
tätserfordernisse kontinuierlich geprüft. 
 
Durch Sensitivitätsanalysen wesentlicher versiche-
rungstechnischer Parameter wird die Sicherstellung 
einer ausreichenden Liquidität unter krisenhaften 
Marktbedingungen monatlich überprüft. Hierfür sind 
Schwellenwerte definiert, deren Einhaltung über-
prüft wird. Die im Rahmen des monatlichen Be-
richtswesens dargestellten Ergebnisse zeigen die Fä-
higkeit der KRAVAG-LOGISTIC, die eingegange-
nen Verpflichtungen jederzeit zu erfüllen. 

Risikokonzentrationen 
Risikokonzentrationen im weiteren Sinne sind An-
sammlungen von Einzelrisiken, die sich aufgrund 
hoher Abhängigkeiten beziehungsweise verwandter 
Wirkungszusammenhänge mit deutlich erhöhter 
Wahrscheinlichkeit gemeinsam realisieren können. 
Die Abhängigkeiten und die Verwandtschaft der 
Wirkungszusammenhänge offenbaren sich teilweise 
erst in Stress-Situationen. 
 
Die KRAVAG-LOGISTIC verfügt über unterschied-
liche Geschäftsfelder und eine breit diversifizierte 
Produktpalette. Exponierte Einzelrisiken sind, wie 
auch der Kumulfall im Elementarrisiko, im selbst 
abgeschlossenen Versicherungsgeschäft rückversi-
chert. 
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Das Anlageverhalten der KRAVAG-LOGISTIC ist 
darauf ausgerichtet, Risikokonzentrationen im Port-
folio zu vermeiden und durch eine weitgehende Di-
versifikation der Anlagen eine Optimierung des Ri-
sikoprofils zu erreichen. Hierzu trägt die Einhaltung 
der durch die internen Regelungen in der Risikoma-
nagementleitlinie für das Anlagerisiko vorgegebenen 
quantitativen Grenzen gemäß dem Grundsatz der an-
gemessenen Mischung und Streuung bei.  

Strategisches Risiko 
Das strategische Risiko ergibt sich aus strategischen 
Geschäftsentscheidungen beziehungsweise daraus, 
dass diese nicht einem geänderten Unternehmens-
umfeld angepasst werden. 
 
Veränderungen in den gesetzlichen und aufsichts-
rechtlichen Rahmenbedingungen sowie Veränderun-
gen in Markt und Wettbewerb unterliegen einer stän-
digen Beobachtung, damit rechtzeitig und angemes-
sen auf Chancen und Risiken reagiert werden kann. 
Die R+V analysiert und prognostiziert laufend natio-
nale und globale Sachverhalte mit Einfluss auf ge-
schäftsrelevante Parameter. Die daraus gewonnenen 
Erkenntnisse werden beispielsweise hinsichtlich der 
Bedürfnisse der Kundinnen und Kunden ausgewertet 
und finden Eingang in die Entwicklung neuer Versi-
cherungsprodukte.  

Reputationsrisiko 
Das Reputationsrisiko bezeichnet das Risiko eines 
Verlustes, der sich aus einer möglichen Beschädi-
gung der Reputation des Unternehmens oder der ge-
samten Branche infolge einer negativen Wahrneh-
mung durch die relevanten Stakeholder ergibt. 
 
Reputationsrisiken treten als eigenständige Risiken 
auf (primäres Reputationsrisiko) oder sie entstehen 
als mittelbare oder unmittelbare Folge anderer Risi- 
 

koarten wie insbesondere des operationellen Risikos 
(sekundäres Reputationsrisiko). 
 
Bei einer Verschlechterung der Reputation besteht 
die Gefahr, dass bestehende oder potenzielle Kun-
dinnen und Kunden verunsichert werden, wodurch 
bestehende Geschäftsbeziehungen gekündigt oder 
erwartete Geschäfte nicht realisiert werden könnten. 
Auch besteht die Gefahr, dass der zur Durchführung 
des Geschäfts erforderliche Rückhalt von Stakehol-
dern, wie Partnern in der Genossenschaftlichen Fi-
nanzGruppe Volksbanken Raiffeisenbanken oder 
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern, nicht mehr ge-
währleistet ist. 
 
Sofern sich die im Rahmen der Nachhaltigkeitsrisi-
kofaktoren betrachteten transitorischen Risiken, so-
zialen Risiken oder Risiken der Unternehmensfüh-
rung realisieren, kann dies zu erhöhten Reputations-
risiken führen. 
 
Etwa kann die Reputation der R+V beeinträchtigt 
werden, wenn Stakeholder der R+V den Umgang 
der R+V mit Nachhaltigkeitsaspekten, insbesondere 
hinsichtlich klima- und umweltschädlicher Einflüsse 
angebotener oder geplanter Produkte sowie beste-
hender oder angestrebter Geschäftsbeziehungen, für 
nicht angemessen erachten. 
 
Darüber hinaus besteht die Gefahr einer Verschlech-
terung der Reputation der R+V durch Investitionen 
in Unternehmen, die für Umweltschäden verantwort-
lich sind, gegen soziale Normen verstoßen, den Da-
tenschutz vernachlässigen oder Maßnahmen zur 
Verhinderung von Korruption, Betrug oder Steuer-
hinterziehung unzureichend umsetzen. 
 
Die Unternehmenskommunikation wird zentral ko-
ordiniert, um einer falschen Darstellung von Sach-
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verhalten entgegentreten zu können. Die Berichter-
stattung in den Medien über die Versicherungswirt-
schaft im Allgemeinen und die KRAVAG im Beson-
deren wird über alle Ressorts hinweg beobachtet und 
laufend analysiert.  

Risikosituation 
Die aktuellen aufsichtsrechtlichen Anforderungen 
(Solvency II) werden erfüllt. Die aktuelle Risikositu-
ation liegt innerhalb der Risikotragfähigkeit des Un-
ternehmens. 
 
Über die in diesem Bericht beschriebenen Risiken 
hinaus sind aus heutiger Sicht keine weiteren Ent-
wicklungen erkennbar, die die Vermögens-, Finanz- 
und Ertragslage der KRAVAG-LOGISTIC nachhal-
tig beeinträchtigen. 
 
Prognosebericht 

Vorbehalt bei Zukunftsaussagen 

Die Beurteilung und Erläuterung der voraussichtli-
chen Entwicklung mit ihren wesentlichen Chancen 
und Risiken erfolgt nach bestem Wissen und Gewis-
sen unter Zugrundelegung der heute zur Verfügung 
stehenden Erkenntnisse über Branchenaussichten, 
zukünftige wirtschaftliche und politische Rahmenbe-
dingungen und Entwicklungstrends sowie deren we-
sentliche Einflussfaktoren. Diese Aussichten, Rah-
menbedingungen und Trends können sich natürlich 
in Zukunft verändern, ohne dass dies bereits jetzt 
vorhersehbar ist.  
 
Insgesamt kann daher die tatsächliche Entwicklung 
der KRAVAG-LOGISTIC wesentlich von den Prog-
nosen abweichen. Die Einschätzungen beruhen da-
bei in erster Linie auf Planungen, Prognosen und Er-
wartungen. Die berücksichtigten Annahmen basieren 
auf den Bewertungsfaktoren und Erkenntnissen zum 
Bilanzstichtag und sind insbesondere im Hinblick 

auf die weiteren zukünftigen Entwicklungen von er-
heblichen Unsicherheiten geprägt. Somit spiegeln 
sich in der folgenden Einschätzung der Entwicklung 
der KRAVAG-LOGISTIC unvollkommene Annah-
men und subjektive Ansichten wider, für die keine 
Haftung übernommen werden kann. 
 
Gesamtwirtschaftliche Entwicklung 

Aufgrund anhaltender geopolitischer Konflikte, der 
neuen US-Handelszölle und politischen Konflikte 
agieren viele Unternehmen und Haushalte weiter un-
ter hoher Unsicherheit. Die verringerten Leitzinsen 
der großen Notenbanken werden sich hingegen posi-
tiv auf die weltweite Konjunktur auswirken. Darüber 
hinaus werden die von der Bundesregierung im Jahr 
2025 beschlossenen Konjunkturprogramme und die 
steigenden Verteidigungsausgaben in Europa in den 
nächsten Jahren für eine starke fiskalpolitische Stüt-
zung sowohl der deutschen als auch der europäi-
schen Konjunktur sorgen.  
 
Wirtschaftsforscher erwarten, dass das globale 
Wachstum den moderaten Expansionskurs fortsetzen 
wird. Die deutsche Konjunktur dürfte anziehen, 
trotzdem gibt es zahlreiche Belastungen und die pri-
vaten Investitionen werden auf einem geringen Ni-
veau erwartet. Die Inflation dürfte sich aufgrund der 
schwachen Konjunktur weiter normalisieren. Wei-
tere Zinssenkungen der EZB sind bei disinflationä-
ren Tendenzen oder einer weiteren Abkühlung der 
Arbeitsmärkte nicht auszuschließen.  
Der Sachverständigenrat prognostiziert in seinem 
Herbst-Jahresgutachten ein Wachstum des realen 
Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2026 von 0,9 % in 
Deutschland und von 1,0 % im Euroraum. Dies soll 
maßgeblich durch die steigenden staatlichen Ausga-
ben sowie die kalenderbedingt höhere Anzahl an Ar-
beitstagen getragen werden. Für die Inflationsrate 
rechnen die Sachverständigen mit 2,1 % sowohl in 
Deutschland als auch im Euroraum.  
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Entwicklung an den Kapitalmärkten 

Die Entwicklung an den Kapitalmärkten dürfte im 
Jahr 2026 weiter stark von politischen Weichenstel-
lungen geprägt sein. Fiskalische Impulse und der 
weitere Kurs der Notenbanken werden die stark poli-
tisierten Märkte weiter bestimmen. Die Auswirkun-
gen der US-Handelszölle dürften auch 2026 zu spü-
ren sein. Die zunehmende Sorge um die Tragfähig-
keit der Staatsfinanzen wird dabei Einfluss auf die 
Zinsen und Wechselkurse haben. Darüber hinaus 
werden sich die hohen Erwartungen in Bezug auf 
Produktivitätssteigerungen durch den Einsatz künst-
licher Intelligenz beweisen müssen und die Aktien- 
und Spreadmärkte im Jahr 2026 weiter beschäftigen. 
Geopolitische Unsicherheiten bergen weiterhin Po-
tenzial für Volatilität an den Kapitalmärkten. 
 
Im Kontext des sich stetig ändernden makroökono-
mischen Umfelds richtet R+V die Vermögensanlage 
unter Beachtung der Grundsätze von Mischung und 
Streuung sowie einer ausreichenden Fungibilität an 
der Strategischen-Asset-Allokation aus und begeg-
net den Risiken aus unerwarteten Entwicklungen 
durch Adjustierung der Allokationsvorgaben. Die 
Liquiditätsteuerung basiert auf einer rollierenden 
Planung und antizipiert unerwartete Ereignisse. Mit 
dem Risikomanagement überwacht R+V die Ange-
messenheit der Eigenmittelausstattung unter ande-
rem im Hinblick auf eine ausreichende Solvenz fort-
laufend und kann damit auf unerwartete Entwicklun-
gen durch geeignete Steuerungsmaßnahmen wirk-
sam reagieren.  
 
In der Kapitalanlagestrategie der R+V sorgt der hohe 
Anteil festverzinslicher und bonitätsstarker Wertpa-
piere dafür, dass die versicherungstechnischen Ver-
pflichtungen jederzeit erfüllt werden können. Die 
Chancen an den Zins- und Kreditmärkten sollen un-
ter der Voraussetzung weiterhin hoher Qualität der 
Titel, breiter Streuung und starker Risikokontrolle 

genutzt werden, insbesondere durch Investitionen in 
Staats- und Unternehmensanleihen. Basis der Kapi-
talanlagetätigkeit bleibt eine langfristige Anlagestra-
tegie verbunden mit einem integrierten Risikoma-
nagement. 

Ausblick für die KRAVAG-LOGISTIC 
Für das Geschäftsjahr 2026 ist weiterhin mit heraus-
fordernden Rahmenbedingungen, insbesondere im 
Hinblick auf Politik, Regulatorik, Konjunktur, Infla-
tionsverlauf sowie Verbraucherverhalten, zu rech-
nen.  
 
Die Unsicherheiten über den weiteren Verlauf des 
Kriegs in der Ukraine und andere geopolitische Ent-
wicklungen sowie die damit einhergehenden wirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen werden auch das 
Jahr 2026 mit Blick auf Inflation, Wachstum, Ein-
kommensentwicklung der privaten Haushalte, Be-
schäftigungsquote und Entwicklung der Energie-
preise wesentlich beeinflussen. Das Marktumfeld für 
die KRAVAG-LOGISTIC bleibt vor diesem Hinter-
grund unverändert anspruchsvoll. 
 
Die vertrauensvolle und gute Zusammenarbeit mit 
dem Vertriebsweg der Straßenverkehrsgenossen-
schaften wird auch im Geschäftsjahr 2026 fortge-
setzt. Die KRAVAG-LOGISTIC wird damit die 
konsequent kundenorientierte Produktpolitik weiter-
hin verfolgen. Wir erwarten, dass dies der solide 
Grundstein für die weiterhin gute Entwicklung der 
KRAVAG-LOGISTIC ist. 
 
Das im Jahr 2025 erfolgreich abgeschlossene Strate-
gieprogramm „WIR@R+V“ wurde in die neue Un-
ternehmensstrategie „NextLevel“ überführt, welche 
bis 2030 umgesetzt wird. Diese baut auf den Kern-
bereichen Kundenzentrierung, Digitalisierung und 
Prozessoptimierung der Vorgängerstrategie auf. Die 
Strategie „NextLevel“ adressiert die aktuellen Her-
ausforderungen, indem das Wachstumspotenzial im 
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Genossenschaftlichen Verbund genutzt und die Un-
ternehmenssteuerung sowie operative und technolo-
gische Exzellenz optimiert werden. Ziel ist ein er-
tragreiches Wachstum verbunden mit der Erschlie-
ßung neuer Kundenkreise und Marktanteile. Nach-
haltigkeit bleibt ein fester Bestandteil der Strategie.  
 
Unter Berücksichtigung der beschriebenen Einfluss-
faktoren erwartet die KRAVAG-LOGISTIC für das 
Geschäftsjahr 2026 einen moderaten Anstieg der ge-
buchten Bruttobeiträge gegenüber dem Vorjahr. Für 
die Bruttoaufwendungen für Versicherungsfälle des 
Geschäftsjahres wird im Einklang mit der Beitrags-
entwicklung ein ebenfalls moderater Anstieg erwar-
tet. Die Bruttoaufwendungen für den Versicherungs-
betrieb werden leicht ansteigend prognostiziert. Das 
Kapitalanlageergebnis wird nahezu unverändert auf 
dem Niveau des Vorjahres erwartet. Insgesamt wird 
für 2026 unter Einbezug der Veränderung der 
Schwankungsrückstellung, des Kapitalanlageergeb-
nisses sowie des Sonstigen Ergebnisses ein Ergebnis 
vor Steuern, das signifikant über dem Wert des Vor-
jahres liegt, erwartet. 
 

Dank 

Der Vorstand dankt den Mitarbeiterinnen und Mitar-
beitern der R+V Gruppe ausdrücklich für ihr Enga-
gement im abgelaufenen Geschäftsjahr und spricht 
hierfür seine Anerkennung aus. 
 
Wir bedanken uns für die gute Zusammenarbeit mit 
unseren Geschäftspartnerinnen und Geschäftspart-
nern in der Genossenschaftlichen FinanzGruppe 
Volksbanken Raiffeisenbanken, den Straßenver-
kehrsgenossenschaften, den verbundenen Berufs-
ständen und den selbstständigen Agenturen, die 
maßgeblich zur positiven Entwicklung der 
KRAVAG-LOGISTIC beiträgt. 
 
Insbesondere danken wir unseren Versicherungsneh-
merinnen und Versicherungsnehmern für das uns 
entgegengebrachte Vertrauen.  
 
 
Hamburg, 3. März 2026 
 
Der Vorstand
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Betriebene Versicherungszweige 

Im Geschäftsjahr wurden folgende Versicherungs-
zweige (untergliedert nach Versicherungsarten), so-
fern nichts anderes angegeben ist, im selbst abge-
schlossenen Versicherungsgeschäft betrieben:
 
 

Unfallversicherung 
Kraftfahrt-Unfallversicherung 

Haftpflichtversicherung 
Privathaftpflichtversicherung  
Betriebs- und Berufshaftpflichtversicherung 
Gewässerschaden- und  
Umwelthaftpflichtversicherung 

Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 

Sonstige Kraftfahrtversicherung 
Fahrzeugvollversicherung 
Fahrzeugteilversicherung 

Sonstige Sachversicherung 
Ausstellungsversicherung 
Kunstversicherung 
Kühlgüterversicherung 
Reisegepäckversicherung  
Campingversicherung 
 
 
 
 
1) auch in Rückdeckung übernommenes Versicherungsgeschäft 
2) nur in Rückdeckung übernommenes Versicherungsgeschäft 

 
 
 
 
 
 

 
 

Transport- und Luftfahrtversicherung 
Kaskoversicherung 1) 

Transportgüterversicherung 1) 

Valorenversicherung (gewerblich) 
Filmversicherung 
Verkehrshaftungsversicherung 1) 

Übrige nicht aufgegliederte Transportversicherung  
Luftfahrt-Kaskoversicherung 
Raumfahrzeug-Kaskoversicherung 2) 

Reisekrankenversicherung    

Beistandsleistungsversicherung 

Sonstige Versicherungen 
Reiserücktrittskosten-Versicherung  
Fahrerlaubnisversicherung 
Tank- und Leckageversicherung 
 
 
 
 
 
 



 

 



     Jahresabschluss 37

       
       

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Jahresabschluss 2025 



40  Bilanz 
 

LOGISTIC 

               

Aktiva 

in Euro          2025  2024 

A. Kapitalanlagen           

I. Grundstücke, grundstücksgleiche Rechte und 
Bauten einschließlich der Bauten auf fremden 
Grundstücken      10.586.903,74    11.140.474,74 

II. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen 
und Beteiligungen           

 1. Anteile an verbundenen Unternehmen    77.341.527,35      73.100.194,33 

 2. Ausleihungen an verbundene 
Unternehmen    10.000.000,00  87.341.527,35    8.000.000,00 

III. Sonstige Kapitalanlagen           

 1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investment- 
vermögen und andere nicht festverzins- 
liche Wertpapiere    682.306.750,44      697.005.045,36 

 2. Inhaberschuldverschreibungen und andere 
festverzinsliche Wertpapiere    681.750.947,61      609.103.506,52 

 3. Sonstige Ausleihungen           

  a) Namensschuldverschreibungen  43.300.412,31        43.283.433,84 

  b) Schuldscheinforderungen und 
Darlehen  22.156.602,97  65.457.015,28      30.249.860,04 

 4. Einlagen bei Kreditinstituten    15.000.000,00      - 

 5. Andere Kapitalanlagen    45.820.233,31  1.490.334.946,64    48.146.167,48 

            1.588.263.377,73  1.520.028.682,31 

B. Forderungen           

I. Forderungen aus dem selbst ab- 
geschlossenen Versicherungsgeschäft an:           

 1. Versicherungsnehmer    51.004.279,00      47.781.351,80 

 2. Versicherungsvermittler    4.583.076,78  55.587.355,78    7.223.812,52 

II. 
 

Abrechnungsforderungen aus dem 
Rückversicherungsgeschäft      8.806.506,92    7.132.190,38 

 
Davon an: 
verbundene Unternehmen           

 8.378.470,42 € (7.117.208,18 €)           

III. Sonstige Forderungen      12.486.061,10    12.712.897,00 

 
Davon an: 
verbundene Unternehmen           

 2.509.683,21 € (322,22 €)           

            76.879.923,80  74.850.251,70 
               

 

    

* Bei Davon-Vermerken Vorjahreszahlen in Klammern. 

 

 

    

Bilanz  

zum 31. Dezember 2025* 
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C. Sonstige Vermögensgegenstände           

I. Sachanlagen und Vorräte     62.637,95    85.537,95 

II. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, 
Schecks und Kassenbestand     15.677.398,53    9.976.941,21 

III. Andere Vermögensgegenstände     18.934.669,62    19.486.549,34 

            34.674.706,10  29.549.028,50 

D. Rechnungsabgrenzungsposten          

I. Abgegrenzte Zinsen und Mieten     8.750.502,91    7.884.051,83 

II. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten     43.395,33    101.308,66 

            8.793.898,24  7.985.360,49 

               

Summe Aktiva       1.708.611.905,87  1.632.413.323,00 

               

 

  



42  Bilanz 
 

LOGISTIC 

             

Passiva    

in Euro        2025  2024 

A. Eigenkapital         

I. Eingefordertes Eigenkapital         

 Gezeichnetes Kapital    2.000.000,00    2.000.000,00 

II. Kapitalrücklage    90.776.892,69    90.776.892,69 

III. Gewinnrücklagen         

 Andere Gewinnrücklagen    164.730.423,56    153.558.240,68 

IV. Bilanzgewinn    -    11.172.182,88 

V. Jahresüberschuss    28.476.946,73    - 

          285.984.262,98  257.507.316,25 

B. Versicherungstechnische Rückstellungen         

I. Beitragsüberträge         

 1. Bruttobetrag  5.506.150,26      5.522.557,71 

 
2. Davon ab: Anteil für das in Rückdeckung 

gegebene Versicherungsgeschäft  1.010.645,83  4.495.504,43    726.415,02 

II. Rückstellung für noch nicht abgewickelte Versicherungsfälle         

 1. Bruttobetrag  1.431.023.495,56      1.374.695.827,92 

 
2. Davon ab: Anteil für das in Rückdeckung 

gegebene Versicherungsgeschäft  325.435.722,12  1.105.587.773,44    303.459.013,19 

III. Rückstellung für erfolgsabhängige und erfolgsunabhängige 
Beitragsrückerstattung         

 1. Bruttobetrag  25.624.423,71      21.822.854,81 

 
2. Davon ab: Anteil für das in Rückdeckung 

gegebene Versicherungsgeschäft  6.538.847,00  19.085.576,71    5.405.659,00 

IV. Schwankungsrückstellung und ähnliche Rückstellungen    236.661.707,00    213.924.039,00 

V. Sonstige versicherungstechnische Rückstellungen         

 1. Bruttobetrag  2.950.614,00      4.571.164,00 

 
2. Davon ab: Anteil für das in Rückdeckung 

gegebene Versicherungsgeschäft  366.653,50  2.583.960,50    348.041,00 

          1.368.414.522,08  1.310.597.315,23 
             

 

    

 

 

 

 

 

 

 



     Jahresabschluss 43 
       

     Bilanz  

 

LOGISTIC 

             

  

in Euro        2025  2024 

C. Andere Rückstellungen         

I. Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflichtungen    561.741,00    708.821,00 

II. Steuerrückstellungen    4.644.934,12    3.443.926,10 

III. Sonstige Rückstellungen    15.094.576,08    24.401.733,43 

          20.301.251,20  28.554.480,53 

D. Andere Verbindlichkeiten         

I. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen 
Versicherungsgeschäft gegenüber:         

 1. Versicherungsnehmern  13.795.058,59      12.833.454,23 

 2. Versicherungsvermittlern  6.366.959,72  20.162.018,31    2.106.862,84 

II. Abrechnungsverbindlichkeiten aus dem 
Rückversicherungsgeschäft    102.465,44    27.445,01 

III. Sonstige Verbindlichkeiten    13.647.385,86    20.786.448,91 

 Davon:           

 aus Steuern 10.863.149,17 € (10.413.187,04 €)         

 im Rahmen der 
sozialen Sicherheit 4.499,84 € (4.680,62 €)         

 gegenüber:           

 verbundenen Unternehmen 119.298,83 € (7.297.986,95 €)         

 Beteiligungsunternehmen 2.251,80 € (623,65 €)         

          33.911.869,61  35.754.210,99 

             

Summe Passiva      1.708.611.905,87  1.632.413.323,00 

             

 

Es wird bestätigt, dass die in der Bilanz unter dem Posten B. II. der  
Passiva eingestellte Deckungsrückstellung unter Beachtung von  
§ 341f und § 341g HGB sowie unter Beachtung der aufgrund des 
§ 88 Abs. 3 VAG erlassenen Rechtsverordnung berechnet worden ist.   

  

Wiesbaden, 24. Februar 2026 

 

 

 

 

Karsten Vogel 

Verantwortlicher Aktuar 
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Gewinn- und Verlustrechnung         

in Euro      2025  2024 

I. Versicherungstechnische Rechnung         

1. Verdiente Beiträge für eigene Rechnung         

 a) Gebuchte Bruttobeiträge  1.136.189.876,44      1.067.125.683,21 

 b) Abgegebene Rückversicherungsbeiträge  305.850.580,70  830.339.295,74    270.342.125,97 

 c) Veränderung der Bruttobeitragsüberträge  16.407,45      -193.708,39 

 d) Veränderung des Anteils der Rückversicherer 
an den Bruttobeitragsüberträgen  -284.230,81  300.638,26    -450.990,33 

      830.639.934,00  797.040.839,18 

2. Technischer Zinsertrag für eigene Rechnung      176.470,22  158.910,77 

3. Sonstige versicherungstechnische Erträge für eigene Rechnung      685.558,64  538.584,64 

4. Aufwendungen für Versicherungsfälle für eigene Rechnung         

 a) Zahlungen für Versicherungsfälle         

  aa) Bruttobetrag  836.275.913,74      841.439.978,46 

  bb) Anteil der Rückversicherer  217.575.589,06  618.700.324,68    206.553.441,02 

 b) Veränderung der Rückstellung für noch nicht 
abgewickelte Versicherungsfälle         

  aa) Bruttobetrag  56.327.667,64      18.109.412,38 

  bb) Anteil der Rückversicherer  21.976.708,93  34.350.958,71    -4.403.509,01 

      653.051.283,39  657.399.458,83 

5. Veränderung der sonstigen versicherungstechnischen 
Netto-Rückstellungen      -1.639.162,50  1.158.446,50 

6. Aufwendungen für erfolgsabhängige und erfolgsunabhängige 
Beitragsrückerstattung für eigene Rechnung      18.542.392,12  15.193.935,05 

7. Aufwendungen für den Versicherungsbetrieb für eigene Rechnung         

 a) Bruttoaufwendungen für den Versicherungsbetrieb    185.859.860,51    173.761.106,85 

 b) Davon ab:         

  erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen aus dem in 
Rückdeckung gegebenen Versicherungsgeschäft    51.568.252,31    44.516.192,35 

         134.291.608,20  129.244.914,50 

8. Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen für 
eigene Rechnung      4.227,99  278,65 

9. Zwischensumme      27.251.613,66  -5.258.698,94 

10. Veränderung der Schwankungsrückstellung und 
ähnlicher Rückstellungen      -22.737.668,00  2.061.266,00 

11. Versicherungstechnisches Ergebnis für eigene Rechnung      4.513.945,66  -3.197.432,94 

         

 

* Bei Davon-Vermerken Vorjahreszahlen in Klammern. 

 

  

Gewinn- und Verlustrechnung 

vom 1. Januar bis 31. Dezember 2025* 
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     Gewinn- und Verlustrechnung  

 

LOGISTIC 

                

 

in Euro        2025  2024 

II. Nichtversicherungstechnische Rechnung           

                

1. Erträge aus Kapitalanlagen           

 a) Erträge aus Beteiligungen    1.100.187,57      1.327.674,68 

  Davon aus verbundenen Unternehmen           

  1.100.187,57 € (1.327.674,68 €)           

 b) Erträge aus anderen Kapitalanlagen           

  Davon aus verbundenen Unternehmen           

  130.103,05 € (247.406,79 €)           

  

aa) Erträge aus Grundstücken, grund-
stücksgleichen Rechten und Bauten 
einschließlich der Bauten auf fremden 
Grundstücken  2.298.709,20        2.298.709,20 

  bb) Erträge aus anderen Kapitalanlagen  36.473.676,57  38.772.385,77      37.968.694,90 

 c) Erträge aus Zuschreibungen    299.427,36      551.053,22 

 
d) 
 

Gewinne aus dem Abgang von 
Kapitalanlagen    5.469.200,84      3.319.659,10 

           45.641.201,54    45.465.791,10 

2. Aufwendungen für Kapitalanlagen           

 a) Aufwendungen für die Verwaltung von 
Kapitalanlagen, Zinsaufwendungen und 
sonstige Aufwendungen für 
die Kapitalanlagen    2.884.884,70      4.533.204,02 

 b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen    8.612.432,16      1.167.088,26 

 c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalan-
lagen    458.258,16      174.905,70 

           11.955.575,02    5.875.197,98 

           33.685.626,52    39.590.593,12 

3. Technischer Zinsertrag      -176.470,22    -158.910,77 

             33.509.156,30  39.431.682,35 

4. Sonstige Erträge      13.866.072,57    7.414.436,98 

5. Sonstige Aufwendungen      15.735.592,18    19.397.586,77 

             -1.869.519,61  -11.983.149,79 

6. Nichtversicherungstechnisches Ergebnis        31.639.636,69  27.448.532,56 

7. Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit        36.153.582,35  24.251.099,62 

8. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag      7.619.669,09    1.877.562,73 

9. Sonstige Steuern      56.966,53    29.171,14 

         7.676.635,62  1.906.733,87 

10. Jahresüberschuss        28.476.946,73  22.344.365,75 

11. Einstellungen in Gewinnrücklagen           

 in andere Gewinnrücklagen        -  11.172.182,87 

12. Bilanzgewinn        28.476.946,73  11.172.182,88 
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LOGISTIC 

Der Jahresabschluss 2025 der KRAVAG- 
LOGISTIC Versicherungs-Aktiengesellschaft wurde 
nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuchs 
(HGB) in Verbindung mit der Verordnung über die 
Rechnungslegung von Versicherungsunternehmen 
(RechVersV) sowie weiteren einschlägigen gesetzli-
chen Vorschriften und Rechtsverordnungen aufge-
stellt.  
 
Grundstücke, grundstücksgleiche Rechte und 
Bauten einschließlich der Bauten auf fremden 
Grundstücken wurden mit den um Abschreibungen 
geminderten fortgeführten Anschaffungs- oder Her-
stellungskosten unter Beachtung des Niederstwert-
prinzips bei einer dauernden Wertminderung bilan-
ziert. Die planmäßigen Abschreibungen erfolgten li-
near über eine gewöhnliche Nutzungsdauer von 9 bis 
80 Jahren. Außerplanmäßige Abschreibungen er-
folgten gemäß § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB auf den 
niedrigeren beizulegenden Wert zum Abschluss-
stichtag. Zuschreibungen erfolgten gemäß § 253 
Abs. 5 Satz 1 HGB; jedoch maximal auf die um 
planmäßige Abschreibungen verminderten fortge-
führten Anschaffungs- oder Herstellungskosten. 
 
Anteile an verbundenen Unternehmen und An-
dere Kapitalanlagen wurden zu Anschaffungskos-
ten, bei voraussichtlich dauerhafter Wertminderung 
vermindert um Abschreibungen, bilanziert. Wenn 
die Gründe für eine in der Vergangenheit getätigte 
Abschreibung nicht mehr bestanden, wurden gemäß 
§ 253 Abs. 5 Satz 1 HGB Zuschreibungen auf den 
beizulegenden Wert bis maximal zu Anschaffungs-
kosten vorgenommen. 
 
Innerhalb des Postens Andere Kapitalanlagen wer-
den Sicherheiten aus bilateral besicherten OTC-De-
rivaten ausgewiesen. 
 

Ausleihungen an verbundene Unternehmen wur-
den entsprechend ihrer Zugehörigkeit zu den nach-
folgend aufgeführten Positionen bewertet. 
 
Anteile oder Aktien an Investmentvermögen, die 
gemäß § 341b Abs. 2 Satz 1 HGB dem Anlagever-
mögen zugeordnet sind, wurden gemäß § 253 Abs. 3 
Satz 5 HGB bei Vorliegen einer dauerhaften Wert-
minderung mit dem am Abschlussstichtag niedrige-
ren beizulegenden Wert angesetzt. Andernfalls er-
folgt der Ansatz mit fortgeführten Anschaffungskos-
ten. Bei Wertpapier-Spezialfonds wurde basierend 
auf den darin enthaltenen Vermögenswerten der 
nachhaltige Wert ermittelt. Dabei wurden Inhaber-
schuldverschreibungen bei gegebener Bonität des 
Schuldners mit dem Rückzahlungsbetrag angesetzt, 
ansonsten mit dem Zeitwert. Aktien wurden mit ih-
rem Zeitwert angesetzt. Sofern der ermittelte Er-
tragswert (Earnings-Per-Share-Wert) der einzelnen 
Aktien über dem Zeitwert lag, wurden die Aktien 
mit diesem Ertragswert, maximal jedoch mit 120 % 
des Zeitwertes zum Stichtag angesetzt. Lag der EPS-
Wert unter dem Zeitwert, wurde der Zeitwert ange-
setzt. Abschreibungen erfolgten auf den nachhalti-
gen Wert oder den höheren Anteilswert der Kapital-
verwaltungsgesellschaft. 
 
Inhaberschuldverschreibungen und andere fest-
verzinsliche Wertpapiere, die gemäß § 341 b Abs. 
2 Satz 1 HGB dem Anlagevermögen zugeordnet 
sind, wurden mit fortgeführten Anschaffungskosten 
angesetzt. Bei Vorliegen einer dauerhaften Wertmin-
derung gemäß § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB wurde auf 
den beizulegenden Wert abgeschrieben. Die Amorti-
sation einer Differenz zwischen den fortgeführten 
Anschaffungskosten und dem Rückzahlungsbetrag 
erfolgte unter Anwendung der Effektivzinsmethode. 
 

Anhang 

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
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Wenn die Gründe für eine in der Vergangenheit ge-
tätigte Abschreibung im Anlage- oder Umlaufver-
mögen nicht mehr bestanden, wurden gemäß § 253 
Abs. 5 Satz 1 HGB Zuschreibungen auf den beizule-
genden Wert bis maximal zu den fortgeführten An-
schaffungskosten vorgenommen.  
 
Sonstige Ausleihungen wurden mit fortgeführten 
Anschaffungskosten angesetzt, soweit nicht Einzel-
wertberichtigungen vorzunehmen waren. Die Amor-
tisation einer Differenz zwischen den Anschaffungs-
kosten und dem Rückzahlungsbetrag erfolgte unter 
Anwendung der Effektivzinsmethode. 
 
Einlagen bei Kreditinstituten wurden mit dem 
Rückzahlungsbetrag angesetzt. 
 
In den Posten Inhaberschuldverschreibungen und an-
dere festverzinsliche Wertpapiere sowie Sonstige 
Ausleihungen wurden auch derivative Finanzinstru-
mente erfasst. Das Wahlrecht gemäß § 254 HGB, 
ökonomische Sicherungsbeziehungen durch Bildung 
von Bewertungseinheiten bilanziell nachzuvollzie-
hen, wurde ausschließlich im Falle von Micro-Hed-
ges genutzt. Die Wirksamkeit der Sicherungsbezie-
hung wurde dabei mit der Critical Terms Match-Me-
thode nachgewiesen. Die sich perfekt ausgleichen-
den Wertänderungen aus dem abgesicherten Risiko 
wurden nach der „Einfrierungsmethode“ im Ein-
klang mit der IDW-Stellungnahme RS HFA 35 sal-
diert und somit nicht erfolgswirksam. Angaben zu 
den Bewertungseinheiten sind als Teil der Anhang-
angaben dem Lagebericht im Abschnitt Marktrisiko 
zu entnehmen. 
 
Innerhalb des Postens Sonstige Verbindlichkeiten 
werden Sicherheiten aus bilateral besicherten OTC-
Derivaten ausgewiesen. 
 

Die unter Aktiva B. Kapitalanlagen I. bis III. geführ-
ten Posten sind mit dem Devisenkassamittelkurs 
zum Anschaffungszeitpunkt oder im Falle einer An-
wendung des § 253 Abs. 3 Sätze 5 und 6 HGB mit 
dem Devisenkassamittelkurs zum Bilanzstichtag in 
Euro umgerechnet worden. Bei Rententiteln mit ei-
ner Restlaufzeit unter einem Jahr erfolgte die Wäh-
rungsumrechnung gem. § 256a HGB mit dem Devi-
senkassamittelkurs zum Bilanzstichtag. Die übrigen 
Aktiva und Passiva sind mit dem Devisenkassamit-
telkurs zum Bilanzstichtag in Euro umgerechnet 
worden. Die Umrechnung von Fremdwährungszah-
lungen erfolgte grundsätzlich zum Devisenkassamit-
telkurs. 
 
Ein in den Sonstigen Forderungen enthaltenes 
Gründungsstockdarlehen wurde zum Nennwert bi-
lanziert. 
 
Die Bewertung der Betriebs- und Geschäftsaus-
stattung erfolgte zu Anschaffungskosten, die linear 
innerhalb der betriebsgewöhnlichen Nutzungsdauer 
abgeschrieben werden. Die Zugänge und Abgänge 
des Geschäftsjahres wurden zeitanteilig abgeschrie-
ben. Geringwertige Wirtschaftsgüter bis 250 Euro 
(netto) wurden sofort abgeschrieben. Wirtschaftsgü-
ter, deren Anschaffungskosten zwischen 250 Euro 
und 1.000 Euro (netto) lagen, wurden in einen Sam-
melposten eingestellt, der über fünf Jahre - begin-
nend mit dem Jahr der Bildung - abgeschrieben 
wird. 
 
Negative Zinsen auf laufende Guthaben bei Kre-
ditinstituten wurden in den Sonstigen Aufwendun-
gen ausgewiesen. 
 
Die übrigen Aktivposten wurden mit Nominalbe-
trägen angesetzt. Erforderliche Wertberichtigungen 
wurden vorgenommen und aktivisch abgesetzt. 
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Aufgrund abweichender handels- und steuerrechtli-
cher Wertansätze bei folgenden Bilanzposten erga-
ben sich zum 31. Dezember 2025 ausschließlich ak-
tive latente Steuern: 
 

- Grundstücke und grundstücksgleiche Rechte und 
Bauten einschließlich der Bauten auf fremden 
Grundstücken 

- Investmentanteile 
- Inhaberschuldverschreibungen und andere festver-

zinsliche Wertpapiere  
- Andere Kapitalanlagen 
- Rückstellung für noch nicht abgewickelte Versi-

cherungsfälle 
- Sonstige versicherungstechnische Rückstellungen 
- Rückstellung für Pensionen und ähnliche Ver-

pflichtungen 
- Sonstige Rückstellungen 
 
Die Bewertung der latenten Steuern erfolgt mit ei-
nem Steuersatz von 27,0 %. Die aktiven latenten 
Steuern wurden in Ausübung des Wahlrechts des 
§ 274 Abs. 1 Satz 2 HGB zum 31. Dezember 2025 
nicht bilanziert. 
 
Die Brutto-Beitragsüberträge im selbst abge-
schlossenen Versicherungsgeschäft sind grundsätz-
lich aus den gebuchten Beiträgen nach dem 360stel-
System berechnet worden. Bei der Ermittlung der 
nicht übertragungsfähigen Einnahmeanteile wurde 
das Schreiben des Bundesministers der Finanzen 
vom 30. April 1974 zugrunde gelegt. Der Anteil der 
Beitragsüberträge für das in Rückdeckung gegebene 
Versicherungsgeschäft wurde gemäß den Rückversi-
cherungsverträgen ermittelt. 
 
Die Rückstellung für noch nicht abgewickelte 
Versicherungsfälle des selbst abgeschlossenen Ge- 

schäfts wurde für alle bis zum Zeitpunkt der Schlie-
ßung des Schadenregisters bekannten Versiche-
rungsfälle einzeln ermittelt. Die Forderungen aus 
Regressen, Provenues und Teilungsabkommen sind 
verrechnet worden. Für die bis zum Abschlussstich-
tag eingetretenen oder verursachten, aber zum Bi-
lanzstichtag noch nicht gemeldeten Schäden wurde 
aufgrund der in den Vorjahren beobachteten Nach-
meldungen die Rückstellung um eine Spätschaden-
rückstellung erhöht. Die in diesem Posten ebenfalls 
enthaltene Rückstellung für Schadenregulierungs-
aufwendungen ist nach der vom GDV entwickelten 
pauschalen Berechnungsmethode unter Einbezug 
von Spätschäden ermittelt worden. 
 
Für die Transportversicherung wurden die Reserven 
für das Geschäftsjahr und die vorangegangenen zwei 
Vorjahre entsprechend den Usancen dieser Sparte 
überwiegend pauschal auf der Grundlage bestimmter 
Prozentsätze der gebuchten Beiträge ermittelt. Ab 
dem dritten Vorjahr werden die Schäden einzeln ent-
sprechend den Angaben der abrechnenden Stellen 
bewertet beziehungsweise geschätzt. Für einen Teil 
der Transportbestände sind die Schadenrückstellun-
gen je Schaden ermittelt worden. Für diesen Teilbe-
stand sind für bereits eingetretene, aber noch nicht 
gemeldete Schäden nach den Erfahrungen der Vor-
jahre ermittelte Spätschadenrückstellungen einge-
stellt. 
 
In der Rückstellung ist auch die Deckungsrückstel-
lung für laufende HUK-Renten enthalten. Der ver-
wendete Rechnungszins ist abhängig vom Zeitpunkt, 
zu dem die Verpflichtung zur Rentenzahlung einge-
treten ist:  
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Zeitraum  
Verwendeter 

Rechnungszins 

Vor 2015  1,55 % 

Von 2015 bis 2016  1,25 % 

Von 2017 bis 2021  0,90 % 

Von 2022 bis 2024  0,25 % 

Ab 2025  1,00 % 

   

 
In allen Fällen wurden die Sterbetafel DAV HUR 
2006 und eine angemessene Verwaltungskosten-
rückstellung verwendet. 
 
Bei der Rückstellung für Beitragsrückerstattung 
handelt es sich um eine gemäß den vertraglichen 
Vereinbarungen gebildete erfolgsunabhängige Bei-
tragsrückerstattung in der Transportversicherung. 
 
Unter den sonstigen versicherungstechnischen 
Rückstellungen sind die Rückstellung für Ver-
pflichtungen gegenüber der Verkehrsopferhilfe 
e.V. entsprechend der Aufgabe des Vereins ange-
setzt sowie die Stornorückstellung, die Rückstel-
lung für drohende Verluste und die Rückstellung 
für unverbrauchte Beiträge aus ruhenden Kraft-
fahrtversicherungen ausgewiesen. Die Stornorück-
stellung wurde aufgrund von Erfahrungssätzen der 
Vergangenheit ermittelt. Die Berechnung der Rück-
stellung für drohende Verluste erfolgte aufgrund von 
Vorjahreswerten und einer Prognose des versiche-
rungstechnischen Ergebnisses auf der Basis des Be-
stands zum 31. Dezember 2025 und unter Berück-
sichtigung von Zinserträgen und Restlaufzeiten. 
 
Die Schwankungsrückstellung wurde gemäß  
§ 341h HGB in Verbindung mit § 29 RechVersV  
ermittelt. 
 

Die Anteile der Rückversicherer an den versiche-
rungstechnischen Rückstellungen wurden nach den 
vertraglichen Vereinbarungen ermittelt. Die Rück-
versicherungsberechnungen basierten auf den zum 
Zeitpunkt der Schließung des Schadenregisters vor-
liegenden Bruttozahlen, zuzüglich Zuschätzungen 
für die verbleibenden Tage. 
 
Im übernommenen Rückversicherungsgeschäft 
waren die Angaben der Vorversicherer maßgebend. 
 
Die Bewertung der Rückstellungen für Pensionen 
und ähnliche Verpflichtungen erfolgte nach dem 
Anwartschaftsbarwertverfahren (PUC-Methode) in 
Verbindung mit § 253 Abs. 1 HGB unter Zugrunde-
legung der Richttafeln 2018 G der Heubeck-Richtta-
feln-GmbH, Köln. Zukünftige Entwicklungen und 
Trends wurden berücksichtigt. Die Abzinsung der 
Rückstellungen für Pensionen erfolgte auf Basis des 
von der Deutschen Bundesbank für Oktober 2024 
veröffentlichten durchschnittlichen Marktzinssatzes 
der letzten zehn Jahre bei einer angenommenen 
Restlaufzeit von 15 Jahren. Der jeweilige Zinssatz 
wurde auf das Jahresende hochgerechnet. 
 
Als Parameter wurden verwendet: 
 
Gehaltsdynamik:   2,25 %  
Rentendynamik:   2,10 %  
Fluktuation:    0,00 %  
Zinssatz Pensionsrückstellungen: 2,05 % 
 
Den arbeitgeberfinanzierten Pensionszusagen stehen 
zu einem Teil sicherungsverpfändete Rückdeckungs-
versicherungen gegenüber. Diese fallen unter den 
Anwendungsbereich des IDW RH FAB 1.021 und 
wurden nach dem Passivprimat in Verbindung mit 
dem Deckungskapitalverfahren bewertet. 
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Die Steuerrückstellungen sowie die Sonstigen 
Rückstellungen sind nach § 253 HGB in Höhe des 
nach vernünftiger kaufmännischer Beurteilung not-
wendigen Erfüllungsbetrags angesetzt und, soweit 
die Laufzeit der Sonstigen Rückstellungen mehr als 
ein Jahr beträgt, abgezinst. Der jeweilige Zinssatz 
wurde auf Basis des von der Bundesbank für Okto-
ber 2025 veröffentlichten durchschnittlichen Zins-
satzes der letzten sieben Jahre auf das Jahresende 
hochgerechnet. 
 
Die Bewertung der in den Sonstigen Rückstellungen 
enthaltenen Rückstellung für nicht die Altersversor-
gung betreffende Ruhestandsleistungen erfolgte 
nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (PUC-
Methode) in Verbindung mit § 253 Abs. 1 HGB un-
ter Zugrundelegung der Richttafeln 2018 G der Heu-
beck-Richttafeln-GmbH, Köln. Zukünftige Entwick-
lungen und Trends wurden berücksichtigt. Die Ab-
zinsung erfolgte auf Basis des von der Deutschen 
Bundesbank für Oktober 2025 veröffentlichten  
durchschnittlichen Marktzinssatzes der letzten sie-
ben Jahre bei einer angenommenen Restlaufzeit von 
15 Jahren. Der Zinssatz wurde auf das Jahresende 
hochgerechnet und lag bei 2,21 %.  
 
Die übrigen Passivposten wurden mit dem Erfül-
lungsbetrag angesetzt.  
 
Die unter Aktiva A. Kapitalanlagen I. bis III. in 
Fremdwährung geführten Posten sind mit dem Devi-
senkassamittelkurs zum Anschaffungszeitpunkt oder 
im Falle einer Anwendung des § 253 Abs. 3 Sätze 5 
und 6 HGB mit dem Devisenkassamittelkurs zum 
Bilanzstichtag in Euro umgerechnet worden.  
 
Bei Rententiteln mit einer Restlaufzeit unter einem 
Jahr erfolgte die Währungsumrechnung nach § 256a  
 

HGB mit dem Devisenkassamittelkurs zum Bilanz-
stichtag. 
 
Die übrigen Aktiva und Passiva sind mit dem Devi-
senkassamittelkurs zum Bilanzstichtag in Euro um-
gerechnet worden. 
 
Die Umrechnung von Fremdwährungszahlungen er-
folgte grundsätzlich zum Devisenkassamittelkurs.
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Entwicklung der Aktivposten A. I. bis III. im Geschäftsjahr 20251)    

     

Bilanzwerte 
Vorjahr 

 
in Tsd. Euro  in %  

Zugänge 
 

in Tsd. Euro 

          

A. Kapitalanlagen       

A. I. Grundstücke, grundstücksgleiche Rechte und Bauten einschließlich der Bauten auf fremden Grund-
stücken  11.140  0,7%  - 

A. II. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen       

 1. Anteile an verbundenen Unternehmen  73.100  4,8%  5.304 

 2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen  8.000  0,5%  2.000 

 3. Summe A. II.  81.100  5,3%  7.304 

A. III. Sonstige Kapitalanlagen       

 
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermögen und andere nicht festverzinsliche Wertpa-

piere  697.005  45,9%  6.932 

 2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere  609.104  40,1%  96.088 

 3. Sonstige Ausleihungen       

  a) Namensschuldverschreibungen  43.283  2,8%  2.039 

  b) Schuldscheinforderungen und Darlehen  30.250  2,0%  - 

 4. Einlagen bei Kreditinstituten  -  0,0%  15.000 

 5. Andere Kapitalanlagen  48.146  3,2%  2.626 

 6. Summe A. III.  1.427.788  93,9%  122.684 

          

Summe A.  1.520.029  100,0%  129.988 

          

Insgesamt  1.520.029    129.988 

           

 

1) Summenabweichungen sind rundungsbedingt. 

Erläuterungen zur Bilanz - Aktiva 
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Umbuchungen 
 

in Tsd. Euro  

Abgänge 
 

in Tsd. Euro  

Zuschreibungen 
 

in Tsd. Euro  

Abschreibungen 
 

in Tsd. Euro  

Bilanzwerte 
Geschäftsjahr 

 
in Tsd. Euro  

 
in % 

           

           

-  -  -  554  10.587  0,7% 

           

-  1.063  -  -  77.342  4,9% 

-  -  -  -  10.000  0,6% 

-  1.063  -  -  87.342  5,5% 

           

-  17.363  299  4.566  682.307  43,0% 

-  23.144  -  297  681.751  42,9% 

           

-  2.022  -  -  43.300  2,7% 

-  8.093  -  -  22.157  1,4% 

-  -  -  -  15.000  0,9% 

-  1.756  -  3.196  45.820  2,9% 

-  52.378  299  8.059  1.490.335  93,8% 

           

-  53.441  299  8.612  1.588.263  100,0% 

           

-  53.441  299  8.612  1.588.263   
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A. Kapitalanlagen 

in Tsd. Euro      31.12.2025 

     Buchwert  Zeitwert  Reserve 

          

I. Grundstücke, grundstücksgleiche Rechte und Bauten einschließlich 
der Bauten auf fremden Grundstücken  10.587  29.400  18.813 

II. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen       

 1. Anteile an verbundenen Unternehmen  77.342  99.580  22.239 

 2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen  10.000  6.402  -3.598 

III. Sonstige Kapitalanlagen       

 
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermögen und andere nicht 

festverzinsliche Wertpapiere  682.307  682.862  556 

 2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere  681.751  613.014  -68.737 

 3. Sonstige Ausleihungen       

  a) Namensschuldverschreibungen  43.300  34.892  -8.408 

  b) Schuldscheinforderungen und Darlehen  22.157  19.409  -2.748 

 4. Einlagen bei Kreditinstituten  15.000  14.999  -1 

 5. Andere Kapitalanlagen  45.820  52.218  6.397 

     1.588.263  1.552.776  -35.487 

          

 

Für die Ermittlung der Zeitwerte börsennotierter Wertpapiere wurden grundsätzlich die Börsenkurse oder Rücknahmepreise vom letzten Handelstag ver-
wendet. 

Bei Rententiteln ohne regelmäßige Kursversorgung über Börsen wurde eine synthetische Zeitwertermittlung anhand der Discounted Cash Flow Methode 
vorgenommen oder auf modellbasierte Kurse von spezialisierten Datenanbietern zurückgegriffen.      

Die Ermittlung der Zeitwerte für die Sonstigen Ausleihungen erfolgte anhand der Discounted Cash Flow Methode unter Berücksichtigung der Restlaufzeit 
und bonitätsspezifischer Risikozuschläge.      

Die beizulegenden Zeitwerte für Anteile an verbundenen Unternehmen und Andere Kapitalanlagen wurden anhand der Netto-Ertragswertformel nach IDW 
S1 in Verbindung mit IDW RS HFA 10 ermittelt, oder es wurde der fortgeführte Net Asset Value zugrunde gelegt. Darüber hinaus wurden bei einigen weni-
gen Positionen Approximationen auf der Grundlage von Expertenschätzungen angesetzt.      

Die Strukturierten Produkte wurden mittels anerkannter finanzmathematischer Methoden bewertet. Hierzu wurde ein Shifted Libor-Market Modell verwen-
det. Eingehende Bewertungsparameter sind hierbei Geldmarkt-/Swapzinskurven, emittenten- und risikoklassenspezifische Credit-Spreads, Volatilitäten und 
Korrelationen für CMS-Swapsätze, gegebenenfalls Devisenkassakurse.         

Die Zeitwertermittlung der Asset-Backed-Securities – Produkte (ABS) erfolgte durch die Value & Risk Valuation Services GmbH und basiert auf zwei we-
sentlichen Informationsquellen. Das sind zum einen die Geschäftsdaten beziehungsweise die Daten zu den hinterlegten Sicherheiten, welche die Stamm-
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daten der Produkte darstellen und somit qualitative Aussagen über das jeweilige Geschäft erlauben. Zum anderen sind es die prognostizierten Rückzahlun-
gen, aus denen die Cashflows der Geschäfte abgeleitet werden, und die damit den quantitativen Hintergrund zur Bewertung bilden.  
        

Soweit darüber hinaus andere Wertansätze verwendet wurden, entsprechen diese den Bestimmungen der §§ 55 und 56 RechVersV.  
       

Die Grundstücke wurden zum 31. Dezember 2025 neu bewertet. Die der Bewertung zu Grunde liegenden Bodenrichtwerte wurden in 2025 aktualisiert.
             

Gemäß § 341 b Abs. 2 HGB sind 1.364,1 Mio. Euro Kapitalanlagen dem Anlagevermögen zugeordnet. Dieses beinhaltet auf Basis der Kurse zum 31. De-
zember 2025 positive Bewertungsreserven von 39,3 Mio. Euro und negative Bewertungsreserven von 107,5 Mio. Euro. 

 

Der Posten A. III. Sonstige Kapitalanlagen beinhaltet unter 5. Andere Kapitalanlagen im Wesentlichen Anteile an ausländischen Kommanditgesellschaften 
in Höhe von 45,5 Mio. Euro. 

             

Die Bewertungsreserven der gesamten Kapitalanlagen belaufen sich auf - 35,5 Mio. Euro, was einer Reservequote von - 2,2 % entspricht. 

 

A.I. Grundstücke, grundstücksgleiche Rechte und Bauten einschließlich der Bauten auf fremden Grundstücken 

 

Der Bilanzwert der von der KRAVAG-LOGISTIC Versicherungs-Aktiengesellschaft eigengenutzten Grundstücke und Bauten betrug 11,1 Mio. Euro. 

 
 
 
 
         

A. II. 1. Anteile an verbundenen Unternehmen     

in Tsd. Euro        31.12.2025 

Name und Sitz der Gesellschaft  
Anteil am 

Kapital in %  Geschäftsjahr  Eigenkapital  Ergebnis 

RV AIP S.C.S. SICAV-SIF - RV TF Acquisition Financing, Munsbach  1,0  2024  401.365  20.930 

RV AIP S.C.S. SICAV-SIF - RV TF 2 Infra Debt, Munsbach  1,0  2024  692.544  34.127 

RV AIP S.C.S. SICAV-SIF - RV TF 6 Infra Debt II, Munsbach  1,0  2024  572.341  21.190 

RV AIP S.C.S. SICAV-SIF - RV TF 7 Private Equity, Munsbach  1,5  2024  219.401  255 

RV AIP S.C.S. SICAV-SIF - RV TF 8 Acquisition Financing Large Cap, 
Munsbach  0,8  2024  133.755  1.299 

KRAVAG-ALLGEMEINE Versicherungs-Aktiengesellschaft, Hamburg  49,0  2025  165.609  9.919 

KRAVAG Umweltschutz und Sicherheitstechnik GmbH, Hamburg  100,0  2025  668  11 
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A. III. 1. Sonstige Kapitalanlagen - Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermögen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 

in Tsd. Euro        31.12.2025 

Fondsart  Marktwert  

Differenz 
Marktwert/ 
Buchwert  

Ausschüttung für 
das Geschäftsjahr  

Unterlassene 
außerplanmäßige 

Abschreibung 

Aktienfonds  86.164  28.343  4.407  - 

Rentenfonds  214.453  -20.980  3.151  -20.980 

Mischfonds  15.858  -245  1.335  -245 

  316.475  7.117  8.893  -21.226 

         
 

Die Wertpapierfonds sind überwiegend europäisch beziehungsweise international ausgerichtet und schwerpunktmäßig in Wertpapieren investiert. Der 
Anlagegrundsatz des § 215 Abs. 1 VAG zur Sicherheit wird stets beachtet.  

 

Bei einem Mischfonds wurde eine Abschreibung auf den nachhaltigen Wert als Zwischenwert vorgenommen. 

 

Bei einem Rentenfonds wurde auf eine Abschreibung verzichtet, da es sich um eine vorübergehende Wertminderung handelt. Dies wurde anhand des 
nachhaltigen Werts nachgewiesen, der über dem Buchwert liegt. 

 

Bei 100 % der Wertpapierfonds ist eine uneingeschränkte tägliche Anteilsscheinrückgabe möglich, dies entspricht einem Anteil von 100 % des Marktwerts. 

 
     

A. Kapitalanlagen - Angaben zu Finanzinstrumenten, die über ihrem beizulegenden Wert ausgewiesen werden 

in Tsd. Euro    31.12.2025 

Art  Buchwert  Zeitwert 

Anteile an verbundenen Unternehmen 5)  16.193  15.582 

Ausleihungen an verbundenen Unternehmen  2)  10.000  6.402 

Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermögen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere  3)  324.171  308.424 

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere  4)  554.193  483.706 

Namensschuldverschreibungen  5)  29.035  20.343 

Schuldscheinforderungen und Darlehen  6)  12.880  9.897 

Einlagen bei Kreditinstituten 7)  15.000  14.999 

Andere Kapitalanlagen 1)  15.516  15.513 

     
 

1) Aufgrund der zu erwartenden Gewinne der Gesellschaften sind die Wertminderungen nicht dauerhaft, sondern durch Marktpreisänderungen bedingt. 
2) Der niedrigere Zeitwert bezieht sich auf Ausleihungen, bei denen aufgrund ihrer Bonität von einer vorübergehenden Wertminderung ausgegangen wird.  
3) Aufgrund der gegebenen Bonität der Emittenten und der erwarteten Gewinne der Gesellschaften sind die Wertminderungen nicht dauerhaft, sondern 

durch Marktpreisänderungen bedingt.  
4) Aufgrund der gegebenen Bonität der Emittenten sind die Wertminderungen nicht dauerhaft, sondern durch Marktpreisänderungen bedingt. 
5) Der niedrigere Zeitwert bezieht sich auf Namensschuldverschreibungen, bei denen aufgrund ihrer Bonität von einer vorübergehenden Wertminderung 

ausgegangen wird. 
6) Der niedrigere Zeitwert bezieht sich auf Papiere, bei denen aufgrund ihrer Bonität von einer vorübergehenden Wertminderung ausgegangen wird. 
7) Aufgrund der gegebenen Bonität der Schuldner und der kurzen Restlaufzeit, sind die Wertminderungen nicht dauerhaft, sondern durch Marktpreisände-

rungen bedingt. 
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A. Kapitalanlagen - Angaben zu derivativen Finanzinstrumenten 

in Tsd. Euro        31.12.2025 

Art  Nominalvolumen  Buchwert  Zeitwert positiv  Zeitwert negativ 

Währungsbezogene Geschäfte         

Devisentermingeschäfte  1)   50.156  93  453  93 

         

   
1) Die Bewertung der Devisentermingeschäfte entspricht dem diskontierten Delta zwischen vereinbartem Terminkurs und Terminkurs zum Bewertungsstich-

tag. Die Bewertung des Devisenterminkurses erfolgt nach der mark-to-market Methode. Der Ausweis erfolgt bei den Passiva unter Posten C. III. Sonstige 
Rückstellungen. 

 

 

 

 

  
   

C. III. Andere Vermögensgegenstände 

in Euro  31.12.2025 

   

Vorausgezahlte Versicherungsleistungen  18.930.211,54 

Übrige Vermögensgegenstände  4.458,08 

Stand am 31. Dezember  18.934.669,62 

   

 
    
 
 
 
   

D. II. Sonstige Rechnungsabgrenzungsposten 

in Euro  31.12.2025 

   

Ausgaben, die nachfolgende Geschäftsjahre betreffen   

Stand am 31. Dezember  43.395,33 
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A. I. Eingefordertes Kapital 

in Euro  31.12.2025 

   

Das gezeichnete Kapital ist in 80.000 nennwertlose Stückaktien (vinkulierte Namensaktien) eingeteilt.   

Stand am 31. Dezember  2.000.000,00 

   

 
Das gezeichnete Kapital ist unverändert gegenüber dem Stand vom 31. Dezember 2024. 

 

Die R+V KOMPOSIT Holding GmbH, Wiesbaden, hat gemäß § 20 Abs. 4 AktG mitgeteilt, dass sie mehrheitlich an der KRAVAG-LOGISTIC beteiligt ist.  
Die R+V Versicherung AG, Wiesbaden, und die DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main, haben gemäß  
§§ 20 Abs. 4, 21 Abs. 2 AktG ihre mittelbare Mehrheitsbeteiligung mitgeteilt. 

 
 
 
   

A. II. Kapitalrücklage 

in Euro  31.12.2025 

   

Stand am 31. Dezember  90.776.892,69 

   

 
Die Kapitalrücklage ist unverändert gegenüber dem Stand vom 31. Dezember 2024.  

Sie entfällt mit 88.782.854,34 Euro auf Agiobeträge gemäß § 272 Abs. 2 Nr. 1 HGB. 1.994.038,35 Euro betreffen Zuzahlungen gemäß  
§ 272 Abs. 2 Nr. 4 HGB.  

 

 

 
   

A. III. Gewinnrücklagen 

in Euro  31.12.2025 

   

Andere Gewinnrücklagen   

Vortrag zum 1. Januar  153.558.240,68 

Einstellung aus dem Jahresüberschuss 2024  11.172.182,88 

Stand am 31. Dezember  164.730.423,56 
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B. Versicherungstechnische Bruttorückstellungen 

in Euro      31.12.2025 

Versicherungszweig  

Versicherungs- 
technische 

Rückstellungen 
insgesamt  

Rückstellung 
für noch nicht 
abgewickelte 

Versicherungsfälle  

Schwankungs- 
rückstellung 
und ähnliche 

Rückstellungen 

Gesamtes Versicherungsgeschäft       

Kraftfahrzeug-Haftpflicht  1.174.620.253,70  1.016.051.063,82  142.993.456,00 

Sonstige Kraftfahrt  124.213.241,18  58.787.643,08  54.125.199,00 

Transport und Luftfahrt  373.120.330,21  330.994.456,73  36.327.710,00 

Übrige  29.812.565,44  25.190.331,93  3.215.342,00 

Stand am 31. Dezember  1.701.766.390,53  1.431.023.495,56  236.661.707,00 

       

 
Die Sonstigen versicherungstechnischen Rückstellungen enthalten Rückstellungen für drohende Verluste in der Sparte Beistandsleistungsversicherung in 

Höhe von insgesamt 80 Tsd. Euro. 

 

 
       

B. Versicherungstechnische Bruttorückstellungen 

in Euro      31.12.2024 

Versicherungszweig  

Versicherungs- 
technische 

Rückstellungen 
insgesamt  

Rückstellung 
für noch nicht 
abgewickelte 

Versicherungsfälle  

Schwankungs- 
rückstellung 
und ähnliche 

Rückstellungen 

Gesamtes Versicherungsgeschäft       

Kraftfahrzeug-Haftpflicht  1.101.682.275,31  959.527.836,62  128.842.595,00 

Sonstige Kraftfahrt  126.227.468,38  62.552.525,86  54.293.717,00 

Transport und Luftfahrt  363.489.010,27  329.841.056,73  27.598.424,00 

Übrige  29.137.689,48  22.774.408,71  3.189.303,00 

Stand am 31. Dezember  1.620.536.443,44  1.374.695.827,92  213.924.039,00 
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C. I. Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflichtungen 

in Euro  31.12.2025 

   

Erfüllungsbetrag  561.741,00 

Saldierungsfähiges Deckungsvermögen  0,00 

Stand am 31. Dezember  561.741,00 

   

 

Aus der Abzinsung der Rückstellungen für Pensionen mit dem durchschnittlichen Marktzinssatz der letzten zehn Jahre ergibt sich im Vergleich zur 
Abzinsung mit einem durchschnittlichen Marktzinssatz der letzten sieben Jahre ein Unterschiedsbetrag in Höhe von - 9.539,00 Euro. 
Dieser Unterschiedsbetrag ist für die Ausschüttung gesperrt. 

 
 
 
   

C. III. Sonstige Rückstellungen 

in Euro  31.12.2025 

   

Provisionen und ähnliche Bezüge  1.069.728,00 

Kapitalanlagenbereich  153.334,83 

Jahresabschluss  21.977,12 

Aufbewahrung von Geschäftsunterlagen  129.000,00 

Personalkosten  508.550,00 

Übrige Rückstellungen  13.211.986,13 

Stand am 31. Dezember  15.094.576,08 

   

 

Die Übrigen Rückstellungen betreffen im Wesentlichen Versicherungssteuer für zurückliegende Veranlagungszeiträume. 

 

 

Sonstige Bemerkungen 

 

Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als fünf Jahren bestanden nicht. 

Verbindlichkeiten, die durch Pfandrechte oder ähnliche Rechte gesichert sind, bestanden nicht.  
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I. 1. Verdiente Beiträge für eigene Rechnung 

in Euro      2025 

  
Gebuchte 

Bruttobeiträge  
Verdiente 

Bruttobeiträge  
Verdiente 

Nettobeiträge 

Versicherungszweig       

Gesamtes Versicherungsgeschäft       

Kraftfahrzeug-Haftpflicht  616.783.617,19  616.903.683,00  457.140.205,66 

Sonstige Kraftfahrt  268.917.381,90  268.945.607,32  201.193.155,88 

Transport und Luftfahrt  199.886.520,10  199.742.041,47  153.308.476,30 

Übrige  50.602.357,25  50.614.952,10  18.998.096,16 

  1.136.189.876,44  1.136.206.283,89  830.639.934,00 

       

    
 
 
       

I. 1. Verdiente Beiträge für eigene Rechnung 

in Euro      2024 

  
Gebuchte 

Bruttobeiträge  
Verdiente 

Bruttobeiträge  
Verdiente 

Nettobeiträge 

Versicherungszweig       

Gesamtes Versicherungsgeschäft       

Kraftfahrzeug-Haftpflicht  570.685.333,63  570.531.064,23  422.296.278,88 

Sonstige Kraftfahrt  250.280.017,87  250.244.209,03  187.190.050,45 

Transport und Luftfahrt  201.768.483,68  201.685.727,55  154.599.493,80 

Übrige  44.391.848,03  44.470.974,01  32.955.016,05 

  1.067.125.683,21  1.066.931.974,82  797.040.839,18 

       

 
 
 
 

I. 2. Technischer Zinsertrag für eigene Rechnung 
 
 

Der technische Zinsertrag betrifft die Verzinsung der durchschnittlichen Renten-Deckungsrückstellung der Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung gemäß     
§ 38 Abs. 1 Ziffer 2 RechVersV. 
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I. 4. Bruttoaufwendungen für Versicherungsfälle  

in Euro  2025  2024 

Versicherungszweig     

Gesamtes Versicherungsgeschäft     

Kraftfahrzeug-Haftpflicht  566.182.770,20  498.587.233,74 

Sonstige Kraftfahrt  164.215.475,25  182.330.654,98 

Transport und Luftfahrt  121.523.105,31  128.122.172,19 

Übrige  40.682.230,62  50.509.329,93 

  892.603.581,38  859.549.390,84 

     
 

Aus der Abwicklung der aus dem vorhergehenden Geschäftsjahr übernommenen Rückstellung für noch nicht abgewickelte Versicherungsfälle aus dem 
selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschäft ergab sich ein Brutto-Gewinn in Höhe von 40,2 Mio. Euro, der auf Kraftfahrzeug-Haftpflicht (21,6 Mio. 
Euro), Sonstige Kraftfahrt (17,6 Mio. Euro), Transport und Luftfahrt (2,9 Mio. Euro) und Übrige (- 1,8 Mio. Euro) entfällt. 

 
 
 
     

I. 7. Bruttoaufwendungen für den Versicherungsbetrieb  

in Euro  2025  2024 

Versicherungszweig     

Gesamtes Versicherungsgeschäft     

Kraftfahrzeug-Haftpflicht  77.913.345,42  72.103.471,29 

Sonstige Kraftfahrt  41.524.655,30  38.547.523,06 

Transport und Luftfahrt  58.663.783,87  56.451.337,15 

Übrige  7.758.075,92  6.658.775,35 

  185.859.860,51  173.761.106,85 

Von den Bruttoaufwendungen für den Versicherungsbetrieb entfallen auf     

Abschlussaufwendungen  79.434.384,87  75.700.835,40 

Verwaltungsaufwendungen  106.425.475,64  98.060.271,45 

  185.859.860,51  173.761.106,85 
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I. 11. Versicherungstechnisches Ergebnis für eigene Rechnung  

in Euro  2025  2024 

Versicherungszweig     

Gesamtes Versicherungsgeschäft     

Kraftfahrzeug-Haftpflicht  -43.072.257,36  -16.899.407,60 

Sonstige Kraftfahrt  38.989.144,70  17.161.590,31 

Transport und Luftfahrt  6.201.704,97  6.950.686,29 

Übrige  2.395.353,35  -10.410.301,94 

  4.513.945,66  -3.197.432,94 

     

    
 
     

Rückversicherungssaldo  

in Euro  2025  2024 

Versicherungszweig     

Gesamtes Versicherungsgeschäft     

Kraftfahrzeug-Haftpflicht  -8.102.095,85  7.604.747,53 

Sonstige Kraftfahrt  17.870.504,87  11.320.363,21 

Transport und Luftfahrt  3.163.964,85  7.545.166,06 

Übrige  1.513.425,72  -3.245.265,52 

  14.445.799,59  23.225.011,28 

     

 
Der Rückversicherungssaldo setzt sich zusammen aus den Anteilen des Rückversicherers an den verdienten Beiträgen, an den Bruttoaufwendungen für 
Versicherungsfälle sowie an den Bruttoaufwendungen für den Versicherungsbetrieb. 

 
 
     

II. 2. Aufwendungen für Kapitalanlagen  

in Euro  2025  2024 

     

b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen     

Planmäßige Abschreibungen  553.571,00  816.017,30 

Außerplanmäßige Abschreibungen nach § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB  8.058.861,16  351.070,96 

  8.612.432,16  1.167.088,26 
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II. 4. Sonstige Erträge  

in Euro  2025  2024 

     

Erträge aus erbrachten Dienstleistungen  5.011.892,89  5.368.418,25 

Zinserträge  1.648.667,07  1.553.330,24 

Übrige Erträge  7.205.512,61  492.688,49 

  13.866.072,57  7.414.436,98 

     

 
     
 
 
     

II. 5. Sonstige Aufwendungen  

in Euro  2025  2024 

     

Aufwendungen für erbrachte Dienstleistungen  5.008.783,64  5.365.686,60 

Aufwendungen, die das Unternehmen als Ganzes betreffen  6.689.330,55  7.379.707,94 

Zinsaufwendungen  158.113,00  275.700,09 

Übrige Aufwendungen  3.879.364,99  6.376.492,14 

  15.735.592,18  19.397.586,77 
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Aufsichtsrat 

     

Dr. Norbert Rollinger 
Vorsitzender    Vorsitzender des Vorstands der R+V Versicherung AG, Wiesbaden 

Horst Kottmeyer 
Stellvertretender Vorsitzender    Geschäftsführer der Kottmeyer GmbH & Co. KG, Bad Oeynhausen 

Volker Buchem  ab 26.6.2025  Mitglied des Vorstands der R+V Versicherung AG, Wiesbaden 

Prof. Dr. Dirk Engelhardt    
Sprecher des Vorstands Bundesverband Güterkraftverkehr Logistik und 
Entsorgung (BGL) e.V., Frankfurt am Main 

Dr. Christoph Lamby  bis 11.4.2025  Mitglied des Vorstands der R+V Versicherung AG, Wiesbaden 

Tillmann Lukosch  bis 31.3.2025  Mitglied des Vorstands der R+V Versicherung AG, Wiesbaden 

Julia Merkel  bis 26.6.2025  Mitglied des Vorstands der R+V Versicherung AG, Wiesbaden 

Marc René Michallet    Mitglied des Vorstands der R+V Versicherung AG, Wiesbaden 

Dragica Mischler  ab 26.6.2025  Mitglied des Vorstands der R+V Versicherung AG, Wiesbaden 

Dr. Holger Nieswandt  ab 26.6.2025  Mitglied des Vorstands der R+V Versicherung AG, Wiesbaden 

Ralf Schädler    
Geschäftsführender Vorstand der SVG Straßenverkehrsgenossenschaft 
Berlin und Brandenburg eG, Berlin 

Stefan Wurzel    Geschäftsführer der Erich Wurzel GmbH & Co. KG, Hamburg 

     

     

 

 

     

Vorstand 

     

Dr. Nils Reich 
Vorsitzender des Vorstands  ab 18.9.2025  Vorstandsvorsitz Kompositversicherung 

Dr. Klaus Endres 
Vorsitzender des Vorstands  bis 17.9.2025  Vorstandsvorsitz Kompositversicherung 

Michael Busch  bis 31.12.2025  Transport, Verkehrshaftung und Multicover 

Jan Dirk Dallmer    Investmentmanagement und Kraftfahrt 

Jens Hasselbächer    Kunden und Vertrieb 

Sebastian Mederer  ab 1.1.2026  Transport, Verkehrshaftung und Multicover 

     

     

    

Sonstige Anhangangaben
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Unternehmerbeirat 

     

Christian Ach    Niedermaier Spedition GmbH, Landau an der Isar 

Robin Anhalt    Anhalt Logistics GmbH & Co. KG, Rehm-Flehde-Bargen 

Lena Braun    Spedition H. Kanngießer, Monheim am Rhein 

Kay Burchardt    Spedition Burchardt KG mbH, Dassow 

André Ditzel    Oscar Herzig GmbH, Eichenzell 

Franz Fischer    Franz Fischer Spedition GmbH, Nienburg/Weser 

Julia Frankenfeld    Joh. Frankenfeld GmbH & Co. Baustoffe - Transporte KG, Rheda-Wiedenbrück 

Lena Gössling    Gössling Spedition GmbH, Arnsberg 

Andreas Hanitzsch    Hanitzsch GmbH & Co. KG Spedition & Logistik, Kesselsdorf 

Daniel Hensel    Hensel Logistik GmbH, Grolsheim 

Sebastian Komm    Komm Logistik GmbH, Großbeeren 

Konstantin Kubenz    Kube & Kubenz Internationale Speditions- und Logistikgesellschaft mbH & Co. KG, Hamburg 

Robert Löwe    Löwe Transport GmbH, Alt Schwerin 

Georg Martin    Martin Logistik GmbH, Sasbach 

Alessandro Meier    Meier Logistik GmbH, Rottenburg am Neckar 

Johannes Metzger    Metzger Spedition GmbH, Neu-Kupfer 

Marcus Otto    Otto Spedition GmbH, Benneckenstein 

Thomas Pfaff    Ernst Pfaff GmbH, Hamburg 

Peter Röskes    Röskes Logistics GmbH, Heiligenhaus 

Laura Scholz    Scholz Umzüge Möbelspedition GmbH, Berlin 

Christopher Schuldes    Schuldes Spedition GmbH, Alsbach-Sandwiese 

Jonas Schult    Rolf Eichhorn Spedition GmbH, Winsen/Luhe 

Alexander Kay Steinberg    Edgar Graß Speditions-GmbH & Co. KG, Beselich-Schupbach 

Janina Stratmann    Wittener Transport-Kontor Heinrich Stratmann GmbH, Witten 
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Vertriebsbeirat 

     

Stefan Körlin 
Sprecher    

Geschäftsführender Vorstand der Straßenverkehrs Genossenschaft Westfalen-Lippe eG, 
Münster 

Stephan Böschemeier    
Geschäftsführender Vorstand der SVG Bundes-Zentralgenossenschaft Straßenverkehr eG, 
Frankfurt am Main 

Thomas Cibis    
Vertriebsleiter der SVG Straßenverkehrs-Genossenschaft Niedersachsen/Sachsen-Anhalt eG, 
Hannover 

Alexander Hillers    
Geschäftsführender Vorstand der SVG Straßenverkehrsgenossenschaft Hessen eG, 
Frankfurt am Main 

Martin Klinkenbusch    Geschäftsführer der SVG Nordrhein Assekuranz-Service GmbH, Düsseldorf 

Daniel Lötterle    Geschäftsführer der SVG Service und Vertrieb Süd GmbH, Stuttgart 

Ralf Schädler    Vorstand der SVG Straßenverkehrsgenossenschaft Berlin und Brandenburg eG, Berlin 
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Bestandsentwicklung   

Anzahl der Verträge  31.12.2025  31.12.2024  Veränderung 

Bestand an selbst abgeschlossenen Versicherungen 
(ohne Transportversicherungen) ohne unterjährige Verträge       

Versicherungszweige       

Kraftfahrt       

a) Kraftfahrzeug-Haftpflicht  700.928  695.286  5.642 

b) Fahrzeugvoll  421.404  420.513  891 

c) Fahrzeugteil  133.903  135.110  -1.207 

Kraftfahrtversicherung gesamt  1.256.235  1.250.909  5.326 

Sonstige Versicherungen  91.777  89.876  1.901 

Gesamt  1.348.012  1.340.785  7.227 

       

 

 
      

Provisionen und sonstige Bezüge der Versicherungsvertreter, Personalaufwendungen 

in Euro  2025  2024 

1. 
 

Provisionen jeglicher Art der Versicherungsvertreter im Sinne des § 92 HGB 
für das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschäft  152.726.352,08  140.467.480,74 

2. Löhne und Gehälter  186.347,00  165.601,00 

3. Aufwendungen für Altersversorgung  -152.138,02  -33.712,16 

Aufwendungen insgesamt  152.760.561,06  140.599.369,58 

      

 

Die Gesellschaft beschäftigte im Geschäftsjahr kein Personal. 

Für Mitglieder des Vorstands fielen 2025 Bezüge von 163.000,00 Euro (2024: 143.000,00 Euro) in der KRAVAG-LOGISTIC Versicherungs-Aktiengesell-
schaft an. Bezüge an Vorstände, die gleichzeitig Mitglied des Vorstands der R+V Versicherung AG sind, wurden von der vertragsführenden Gesellschaft, 
der R+V Versicherung AG, geleistet. 

An frühere Mitglieder des Vorstands und ihre Hinterbliebenen wurden wie im Vorjahr keine Bezüge gezahlt. Für frühere Mitglieder des Vorstands und      
ihre Hinterbliebenen wurden 2025 im Rahmen der Auslagerung von Pensionsverpflichtungen Beitragszahlungen in Höhe von 159.341,23 Euro (2024: 
197.460,33 Euro) an die Versorgungskasse genossenschaftlich orientierter Unternehmen e.V. vorgenommen. 

Die Rückstellungen für laufende Pensionen und Anwartschaften für frühere Vorstandsmitglieder und ihre Hinterbliebenen betrugen 561.741,00 Euro 
(2024: 708.821,00 Euro). 

Als Vergütung erhielt der Aufsichtsrat 42.941,39 Euro (2024: 40.636,18 Euro). 

 

 
Angaben zu nahe stehenden Unternehmen und Personen 

 

Im Berichtszeitraum sind keine Geschäfte im Sinne des § 285 Nr. 21 HGB mit nahe stehenden Unternehmen und Personen getätigt worden. 
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Honorare des Abschlussprüfers 
 
Im Geschäftsjahr wurden folgende Honorare als Aufwand (netto) erfasst: 

in Euro  2025 

Abschlussprüfungsleistungen  122.220,01 

Aufwendungen insgesamt  122.220,01 

   
 

Abschlussprüfer der KRAVAG-LOGISTIC Versicherungs-Aktiengesellschaft ist die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprüfungsgesellschaft. 

 

 

 
          

Angaben zu Haftungsverhältnissen und sonstigen finanziellen Verpflichtungen 
 
Zum Bilanzstichtag ergaben sich aus abgeschlossenen Verträgen und Mitgliedschaften folgende sonstige finanzielle Verpflichtungen gemäß 
§ 285 Nr. 3a HGB: 

 
 
in Euro  

Angaben zum 
Betrag 

 davon gegen-
über verbun-
denen Unter-

nehmen 

 Risiken  Vorteile 

1. Andienungsrechte aus Multitranchen 
Restlaufzeit > 1 Jahr 

 

5.000.000,00  - 

 

Abfließende Liquidität. Es be-
stehen Opportunitätskosten 

durch geringen Zinssatz und 
ein Emittentenrisiko. 

 Höherer Kupon des Basisin-
struments. 

2. Verpflichtungen aus schwebenden Geschäften 
 

 

202.760,46  - 

 

Opportunitätskosten durch 
geringen Zinssatz; 

Kontrahentenrisiko und 
Emittentenrisiko. 

 Ausgleich unterjähriger Liqui-
ditätsschwankungen und 

Vermeidung von Marktstö-
rungen 

bei hohem Anlagebedarf. 

3. Nachzahlungsverpflichtungen 

 

12.480.101,33  8.922.829,75 

 

Es besteht eine Verpflichtung 
zur Auszahlung, dabei ist 

keine Einflussnahme auf den 
Zeitpunkt der Inanspruch-

nahme möglich. Es besteht 
ein Risiko des zwischenzeitli-
chen Wertverfalls des Titels. 

 Keine bilanzielle Erhöhung 
der Kapitalanlagen, solange 

nicht ausgezahlt wurde. 
Durch die Nichtauszahlung 

ergeben sich Liquiditätsvor-
teile, die gegebenenfalls für 

eine Kapitalanlage mit besse-
rer Verzinsung genutzt wer-

den können. 

Gesamtsumme  17.682.861,79  8.922.829,75     

          

 

Haftungsverhältnisse gemäß § 251 HGB bestanden zum Bilanzstichtag nicht.  

Sonstige finanzielle Verpflichtungen gegenüber assoziierten Unternehmen bestanden nicht.
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Sicherheitsleistung für zukünftige Beitragsleistungen an den VOH 

 
Gegenüber dem Verkehrsopferhilfe e. V. (VOH) besteht laut aktueller Satzung die Verpflichtung, auf Anforderung durch den Vorstand des Vereins zur 
Leistung von insolvenzfesten Sicherheitsleistungen zur Absicherung zukünftiger Beitragsleistungen. 

Diese werden nach dem Anteil an den direkten Beitragseinnahmen in der Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung in der Bundesrepublik Deutschland und der 
übrigen Staaten des Europäischen Wirtschaftsraums bemessen. 

Im Jahr 2023 betrug der Anteil 3,07 %.  

 
 
Angaben zur Identität der Gesellschaft und zum Konzernabschluss 

 

Die KRAVAG-LOGISTIC Versicherungs-Aktiengesellschaft mit Sitz Heidenkampsweg 102, 20097 Hamburg, ist beim Amtsgericht Hamburg unter HRB 
76536 eingetragen.  

Die R+V Versicherung AG, Wiesbaden, erstellt einen Konzernabschluss nach IFRS, in den die KRAVAG-LOGISTIC Versicherungs-Aktiengesellschaft zum 
31. Dezember 2025 einbezogen wird. Dieser wird im Unternehmensregister veröffentlicht. 

Der Konzernabschluss der R+V Versicherung AG wird als Teilkonzern in den übergeordneten Konzernabschluss der DZ BANK AG Deutsche Zentral-Ge-
nossenschaftsbank, Frankfurt am Main, mit befreiender Wirkung einbezogen. Dieser wird im Unternehmensregister veröffentlicht.  

 

 

 
Angaben zur globalen Mindestbesteuerung (Pillar 2) 

 
Die KRAVAG-LOGISTIC ist Teil der DZ BANK Gruppe. Die DZ BANK Gruppe fällt in den Geltungsbereich der erlassenen oder materiellrechtlich umgesetz-
ten Rechtsvorschriften zur globalen Mindestbesteuerung (Global Anti-Base Erosion Rules Pillar Two (GloBE-Vorschriften zur weltweiten Bekämpfung der 
Gewinnverkürzung und Gewinnverlagerung zweite Säule)). In Deutschland erfolgte die Umsetzung im Rahmen des Gesetzes zur Umsetzung der Richtlinie 
(EU) 2022/2523 des Rates zur Gewährleistung einer globalen Mindestbesteuerung durch das Mindeststeuergesetz. Das Gesetz trat am 28. Dezem-
ber 2023 in Kraft und gilt für nach dem 30. Dezember 2023 beginnende Wirtschaftsjahre.  

 

Die KRAVAG-LOGISTIC ist Teil der Mindeststeuergruppe gemäß § 3 Abs. 1 MinStG mit der DZ BANK AG als oberste Muttergesellschaft und Gruppenträ-
ger. Der Gruppenträger schuldet die Mindeststeuer nach dem MinStG und hat den Mindeststeuer-Bericht sowie die entsprechende Steuererklärung im 
Inland abzugeben.  

 

Für das Geschäftsjahr 2025 ergab sich für die KRAVAG-LOGISTIC nach dem Mindeststeuergesetz und ausländischen Mindeststeuergesetzen kein tat-
sächlicher Steueraufwand oder Steuerertrag. 

 
 
Nachtragsbericht
 

Nach dem Bilanzstichtag sind keine Ereignisse von besonderer Bedeutung eingetreten, die die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft 
nachhaltig beeinflussen würden. 
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Gewinnverwendungsvorschlag 

in Euro  2025 

   

Der Vorstand schlägt vor, den Jahresüberschuss von 28.476.946,72 Euro wie folgt zu verwenden:   

300,00 Euro Dividende auf 80.000 Stück dividendenberechtigte Aktien  24.000.000,00 

Einstellung in andere Gewinnrücklagen  4.476.946,72 

   

 

 

 

Hamburg, 3. März 2026 

Der Vorstand 

 

 

 
Dr. Reich     Dallmer 
- Vorsitzender - 
 
 
 
 
 
Hasselbächer     Mederer
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An die KRAVAG-LOGISTIC 
Versicherungs-Aktiengesellschaft, Hamburg, 
 
Vermerk über die Prüfung des 
Jahresabschlusses und des Lageberichts 

Prüfungsurteile 
Wir haben den Jahresabschluss der KRAVAG-LO-
GISTIC Versicherungs-Aktiengesellschaft, Ham-
burg, – bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 
2025 und der Gewinn- und Verlustrechnung für das 
Geschäftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 
2025 sowie dem Anhang, einschließlich der Dar-
stellung der Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den – geprüft. Darüber hinaus haben wir den Lage-
bericht der KRAVAG-LOGISTIC Versicherungs-
Aktiengesellschaft für das Geschäftsjahr vom 1. Ja-
nuar bis zum 31. Dezember 2025 geprüft.  
 
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prü-
fung gewonnenen Erkenntnisse 
 

• entspricht der beigefügte Jahresabschluss in 
allen wesentlichen Belangen den deutschen han-
delsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter 
Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungs-
mäßiger Buchführung ein den tatsächlichen Ver-
hältnissen entsprechendes Bild der Vermögens- 
und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezem-
ber 2025 sowie ihrer Ertragslage für das Ge-
schäftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 
2025 und 
 
• vermittelt der beigefügte Lagebericht insge-
samt ein zutreffendes Bild von der Lage der Ge-
sellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht 
dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresab-
schluss, entspricht den deutschen gesetzlichen 
Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken 
der zukünftigen Entwicklung zutreffend dar.  

 

Gemäß § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklären wir, dass 
unsere Prüfung zu keinen Einwendungen gegen die 
Ordnungsmäßigkeit des Jahresabschlusses und des 
Lageberichts geführt hat. 

Grundlage für die Prüfungsurteile 
Wir haben unsere Prüfung des Jahresabschlusses 
und des Lageberichts in Übereinstimmung mit  
§ 317 HGB und der EU-Abschlussprüferverord-
nung (Nr. 537/2014; im Folgenden "EU-APrVO") 
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
prüfer (IDW) festgestellten deutschen Grundsätze 
ordnungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführt. 
Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften 
und Grundsätzen ist im Abschnitt "Verantwortung 
des Abschlussprüfers für die Prüfung des Jahresab-
schlusses und des Lageberichts" unseres Bestäti-
gungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind 
von dem Unternehmen unabhängig in Übereinstim-
mung mit den europarechtlichen sowie den deut-
schen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen 
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen 
Berufspflichten in Übereinstimmung mit diesen 
Anforderungen erfüllt. Darüber hinaus erklären wir 
gemäß Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO, 
dass wir keine verbotenen Nichtprüfungsleistungen 
nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben. 
Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlang-
ten Prüfungsnachweise ausreichend und geeignet 
sind, um als Grundlage für unsere Prüfungsurteile 
zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu die-
nen. 

Besonders wichtige Prüfungssachverhalte in der 
Prüfung des Jahresabschlusses 
Besonders wichtige Prüfungssachverhalte sind sol-
che Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemäßen 
Ermessen am bedeutsamsten in unserer Prüfung des 
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Jahresabschlusses für das Geschäftsjahr vom 1. Ja-
nuar bis zum 31. Dezember 2025 waren. Diese 
Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unse-
rer Prüfung des Jahresabschlusses als Ganzem und 
bei der Bildung unseres Prüfungsurteils hierzu be-
rücksichtigt; wir geben kein gesondertes Prüfungs-
urteil zu diesen Sachverhalten ab. 
 
Aus unserer Sicht waren folgende Sachverhalte am 
bedeutsamsten in unserer Prüfung: 
  
❶ Bewertung der Kapitalanlagen 

❷ Bewertung der in den Brutto-Rückstellungen 
für noch nicht abgewickelte Versicherungs-
fälle im selbst abgeschlossenen Schaden- und 
Unfallversicherungsgeschäft enthaltenen 
Teilschadenrückstellungen für bekannte und 
unbekannte Versicherungsfälle 

Unsere Darstellung dieser besonders wichtigen Prü-
fungssachverhalte haben wir jeweils wie folgt 
strukturiert: 
 
① Sachverhalt und Problemstellung  

② Prüferisches Vorgehen und Erkenntnisse 

③ Verweis auf weitergehende Informationen 

Nachfolgend stellen wir die besonders wichtigen 

Prüfungssachverhalte dar: 

 

❶ Bewertung der Kapitalanlagen 

① Im Jahresabschluss der Gesellschaft werden Ka-
pitalanlagen in der Bilanz in Höhe von 
€ 1.588,3 Mio (93,0 % der Bilanzsumme) ausge-
wiesen. Die handelsrechtliche Bewertung der 
einzelnen Kapitalanlagen richtet sich nach den 

Anschaffungskosten und dem niedrigeren beizu-
legenden Wert bzw. deren Zeitwert. 

Nach § 341b Abs. 2 Satz 1 HGB können ge-
wisse Kapitalanlagen von Versicherungsunter-
nehmen, die dazu bestimmt sind, dauernd dem 
Geschäftsbetrieb zu dienen, nach den für das 
Anlagevermögen geltenden Vorschriften bewer-
tet werden. In diesem Fall werden außerplanmä-
ßige Abschreibungen auf den niedrigeren beizu-
legenden Wert nur bei voraussichtlich dauernder 
Wertminderung vorgenommen (gemildertes 
Niederstwertprinzip) und nur vorübergehende 
Wertminderungen als stille Lasten in Folgejahre 
vorgetragen. Eine Bestimmung als dauernd dem 
Geschäftsbetrieb dienend setzen eine Dauerhal-
teabsicht und -fähig-keit für diese Kapitalanla-
gen voraus. Zur Ermittlung des beizulegenden 
Werts bzw. Zeitwerts wird – soweit vorhanden – 
der Marktpreis der jeweiligen Kapitalanlage her-
angezogen. Bei Kapitalanlagen, deren Bewer-
tung nicht auf Basis von Börsenpreisen oder 
sonstigen Marktpreisen erfolgt (wie z.B. bei 
Grundstücken, grundstücksgleichen Rechten 
und Bauten einschließlich der Bauten auf frem-
den Grundstücken, nicht börsennotierten Beteili-
gungen, Namensschuldver-schreibungen sowie 
Schuldscheinforderungen und Darlehen), besteht 
aufgrund der Notwendigkeit der Verwendung 
von Modellberechnungen ein erhöhtes Bewer-
tungsrisiko. In diesem Zusammenhang sind von 
den gesetzlichen Vertretern Ermessensentschei-
dungen, Schätzungen und Annahmen, auch im 
Hinblick auf mögliche Auswirkungen der mak-
roökonomischen und geopolitischen Einfluss-
faktoren einschließlich der Zinsentwicklung auf 
die Bewertung der Kapitalanlagen, zu treffen. 
Geringfügige Änderungen dieser Annahmen so-
wie der verwendeten Methoden können eine we-
sentliche Auswirkung auf die Bewertung der 
Kapitalanlagen haben.  
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Aufgrund der betragsmäßig wesentlichen Be-
deutung der Kapitalanlagen für die Vermögens- 
und Ertragslage der Gesellschaft, des Umfangs 
der in Folge des gemilderten Niederstwertprin-
zips vorgetragenen stillen Lasten sowie der Er-
messensspielräume der gesetzlichen Vertreter 
und den damit verbundenen Schätzunsicherhei-
ten war die Bewertung der Kapitalanlagen im 
Rahmen unserer Prüfung von besonderer Bedeu-
tung. 

② Im Rahmen unserer Prüfung haben wir in Anbe-
tracht der Bedeutung der Kapitalanlagen für das 
Gesamtgeschäft der Gesellschaft gemeinsam mit 
unseren internen Spezialisten für Kapitalanlagen 
die von der Gesellschaft verwendeten Modelle 
und die von den gesetzlichen Vertretern getroffe-
nen Annahmen beurteilt. Dabei haben wir unter 
anderem unsere Bewertungsexpertise für Kapi-
talanlagen, unser Branchenwissen und unsere 
Branchenerfahrung zugrunde gelegt. Zudem ha-
ben wir die Ausgestaltung und die Wirksamkeit 
der eingerichteten Kontrollen der Gesellschaft 
zur Bewertung der Kapitalanlagen und Erfas-
sung des Ergebnisses aus Kapitalanlagen gewür-
digt. Hierauf aufbauend haben wir weitere Ein-
zelfallprüfungshandlungen in Bezug auf die Be-
wertung der Kapitalanlagen vorgenommen. In 
dem Zusammenhang haben wir auch die Ein-
schätzung der gesetzlichen Vertreter hinsichtlich 
der Auswirkungen der makroökonomischen und 
geopolitischen Einflussfaktoren einschließlich 
der Zinsentwicklung auf die Bewertung der Ka-
pitalanlagen gewürdigt. Wir haben unter ande-
rem auch die zugrundeliegenden Wertansätze 
und deren Werthaltigkeit anhand der zur Verfü-
gung gestellten Unterlagen nachvollzogen und 
die konsistente Anwendung der Bewertungsme-
thoden und die Periodenabgrenzung überprüft. 
Hinsichtlich der Beurteilung vorhandener stiller 

Lasten haben wir gewürdigt, inwiefern die Vo-
raussetzungen zur Dauerhalteabsicht und -fähig-
keit vorlagen und vorhandene Wertminderungen 
nicht von Dauer sind. Darüber hinaus haben wir 
die Arbeit von Sachverständigen, deren Tätig-
keit von den gesetzlichen Vertretern bei der Be-
wertung von Kapitalanlagen, insbesondere mit 
Forderungsrechten besicherte, strukturierte Fi-
nanzinstrumente, genutzt wird (einschließlich 
der angewendeten Bewertungsparameter und ge-
troffenen Annahmen), gewürdigt.  

Auf Basis unserer Prüfungshandlungen konnten 
wir uns davon überzeugen, dass die von den ge-
setzlichen Vertretern vorgenommenen Einschät-
zungen und getroffenen Annahmen zur Bewer-
tung der Kapitalanlagen begründet und hinrei-
chend dokumentiert sind. 

③ Die Angaben der Gesellschaft zu den Kapitalan-
lagen sind in den Abschnitten „Bilanzierungs- 
und Bewertungsmethoden“ und „Kapitalanla-
gen“ des Anhangs enthalten. Risikoangaben fin-
den sich im Chancen- und Risikobericht als Teil 
des Lageberichts der Gesellschaft im Abschnitt 
„Marktrisiko“. 

❷ Bewertung der in den Brutto-Rückstellungen 
für noch nicht abgewickelte Versicherungs-
fälle im selbst abgeschlossenen Schaden- und 
Unfallversicherungsgeschäft enthaltenen 
Teilschadenrückstellungen für bekannte und 
unbekannte Versicherungsfälle 

① Im Jahresabschluss der Gesellschaft wird unter 
dem Bilanzposten „Versicherungstechnische 
Rückstellungen“ eine Brutto-Rückstellung für 
noch nicht abgewickelte Versicherungsfälle 
(sog. „Brutto-Schadenrückstellungen“) in Höhe 
von € 1.431,0 Mio (83,8 % der Bilanzsumme) 
ausgewiesen. Die Brutto-Schadenrückstellungen 
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teilen sich in verschiedene Teilschadenrückstel-
lungen auf. Die Rückstellungen für bekannte 
und unbekannte Versicherungsfälle betreffen ei-
nen wesentlichen Teil der Brutto-Schadenrück-
stellungen. 

Versicherungsunternehmen haben Schadenrück-
stellungen insoweit zu bilden, wie dies nach ver-
nünftiger kaufmännischer Beurteilung notwen-
dig ist, um die dauernde Erfüllbarkeit der Ver-
pflichtungen aus den Versicherungsverträgen si-
cherzustellen. Die Festlegung von Annahmen 
zur Bewertung der Schadenrückstellungen erfor-
dert von den gesetzlichen Vertretern der Gesell-
schaft neben der Berücksichtigung der handels- 
und aufsichtsrechtlichen Anforderungen eine 
Einschätzung zukünftiger Ereignisse und die 
Anwendung geeigneter Bewertungsmethoden. 
Den bei der Ermittlung der Höhe der Schaden-
rückstellungen angewendeten Methoden sowie 
Berechnungsparametern liegen Ermessensent-
scheidungen und Annahmen der gesetzlichen 
Vertreter zugrunde. Geringfügige Änderungen 
dieser Annahmen sowie der verwendeten Me-
thoden können eine wesentliche Auswirkung auf 
die Bewertung der Schadenrückstellungen ha-
ben. 

Aufgrund der betragsmäßig wesentlichen Be-
deutung dieser Rückstellungen für die Vermö-
gens- und Ertragslage der Gesellschaft, der 
Komplexität der anzuwendenden Vorschriften 
und der zugrundeliegenden Methoden sowie der 
Ermessensspielräume der gesetzlichen Vertreter 
und den damit verbundenen Schätzunsicherhei-
ten war die Bewertung der Rückstellungen für 
bekannte und unbekannte Versicherungsfälle im 
Rahmen unserer Prüfung von besonderer Bedeu-
tung. 

② Im Rahmen unserer Prüfung haben wir in Anbe-
tracht der Bedeutung der Rückstellungen für be-
kannte und unbekannte Versicherungsfälle für 
das Gesamtgeschäft der Gesellschaft gemeinsam 
mit unseren internen Versicherungsmathemati-
kern die von der Gesellschaft verwendeten Me-
thoden und von den gesetzlichen Vertretern ge-
troffenen Annahmen beurteilt. Dabei haben wir 
unter anderem unser Branchenwissen und unsere 
Branchenerfahrung zugrunde gelegt sowie aner-
kannte Methoden berücksichtigt. Zudem haben 
wir die Ausgestaltung und die Wirksamkeit der 
eingerichteten Kontrollen der Gesellschaft zur 
Ermittlung und Erfassung von Schadenrückstel-
lungen gewürdigt. Hierauf aufbauend haben wir 
Einzelfallprüfungshandlungen in Bezug auf die 
Bewertung der Rückstellungen für bekannte und 
unbekannte Versicherungsfälle vorgenommen. 
Wir haben unter anderem die Schätzung der Re-
serve für einzelne Schadenereignisse in einer ri-
sikoorientierten Auswahl anhand der Schaden-
akten nachvollzogen und beurteilt. Damit ein-
hergehend haben wir die berechneten Ergebnisse 
der Gesellschaft zur Höhe der Rückstellungen 
anhand der anzuwendenden gesetzlichen Vor-
schriften nachvollzogen und die konsistente An-
wendung der Bewertungsmethoden und die Peri-
odenabgrenzungen überprüft. 

Auf Basis unserer Prüfungshandlungen konnten 
wir uns davon überzeugen, dass die von den ge-
setzlichen Vertretern vorgenommenen Einschät-
zungen und getroffenen Annahmen zur Bewer-
tung der Rückstellungen für bekannte und unbe-
kannte Versicherungsfälle begründet und hinrei-
chend dokumentiert sind. 
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③ Die Angaben der Gesellschaft zu den Brutto-
Schadenrückstellungen sind im Abschnitt „Bi-
lanzierungs- und Bewertungsmethoden“ des An-
hangs enthalten. Risikoangaben finden sich im 
Chancen- und Risikobericht als Teil des Lagebe-
richts der Gesellschaft im Abschnitt „Versiche-
rungstechnisches Risiko“. 

Sonstige Informationen 
Die gesetzlichen Vertreter sind für die sonstigen In-
formationen verantwortlich.  
 
Die sonstigen Informationen umfassen den Ge-
schäftsbericht – ohne weitergehende Querverweise 
auf externe Informationen –, mit Ausnahme des ge-
prüften Jahresabschlusses, des geprüften Lagebe-
richts sowie unseres Bestätigungsvermerks. 
 
Unsere Prüfungsurteile zum Jahresabschluss und 
zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sons-
tigen Informationen, und dementsprechend geben 
wir weder ein Prüfungsurteil noch irgendeine an-
dere Form von Prüfungsschlussfolgerung hierzu ab. 
 
Im Zusammenhang mit unserer Prüfung haben wir 
die Verantwortung, die oben genannten sonstigen 
Informationen zu lesen und dabei zu würdigen, ob 
die sonstigen Informationen 
 
• wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresab-

schluss, zu den inhaltlich geprüften Lagebe-
richtsangaben oder zu unseren bei der Prüfung 
erlangten Kenntnissen aufweisen oder 
 

• anderweitig wesentlich falsch dargestellt er-
scheinen. 

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und 
des Aufsichtsrats für den Jahresabschluss und 
den Lagebericht 
Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich für 
die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den 
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften in allen 
wesentlichen Belangen entspricht, und dafür, dass 
der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen 
Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den 
tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell-
schaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Ver-
treter verantwortlich für die internen Kontrollen, 
die sie in Übereinstimmung mit den deutschen 
Grundsätzen ordnungsmäßiger Buchführung als 
notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung ei-
nes Jahresabschlusses zu ermöglichen, der frei von 
wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von 
dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der 
Rechnungslegung und Vermögensschädigungen) 
oder Irrtümern ist. 
 
Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die 
gesetzlichen Vertreter dafür verantwortlich, die Fä-
higkeit der Gesellschaft zur Fortführung der Unter-
nehmenstätigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben 
sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammen-
hang mit der Fortführung der Unternehmenstätig-
keit, sofern einschlägig, anzugeben. Darüber hinaus 
sind sie dafür verantwortlich, auf der Grundlage des 
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der 
Unternehmenstätigkeit zu bilanzieren, sofern dem 
nicht tatsächliche oder rechtliche Gegebenheiten 
entgegenstehen. 
 
Außerdem sind die gesetzlichen Vertreter verant-
wortlich für die Aufstellung des Lageberichts, der 
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der 
Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen 
Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang 
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steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften ent-
spricht und die Chancen und Risiken der zukünfti-
gen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind 
die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die 
Vorkehrungen und Maßnahmen (Systeme), die sie 
als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung 
eines Lageberichts in Übereinstimmung mit den an-
zuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften 
zu ermöglichen, und um ausreichende geeignete 
Nachweise für die Aussagen im Lagebericht erbrin-
gen zu können. 
 
Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwa-
chung des Rechnungslegungsprozesses der Gesell-
schaft zur Aufstellung des Jahresabschlusses und 
des Lageberichts. 
 

Verantwortung des Abschlussprüfers für die 
Prüfung des Jahresabschlusses und des 
Lageberichts 
Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dar-
über zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes 
frei von wesentlichen falschen Darstellungen auf-
grund von dolosen Handlungen oder Irrtümern ist, 
und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes 
Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie 
in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresab-
schluss sowie mit den bei der Prüfung gewonnenen 
Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen ge-
setzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen 
und Risiken der zukünftigen Entwicklung zutref-
fend darstellt, sowie einen Bestätigungsvermerk zu 
erteilen, der unsere Prüfungsurteile zum Jahresab-
schluss und zum Lagebericht beinhaltet. 
 
Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maß an Si-
cherheit, aber keine Garantie dafür, dass eine in  
 

Übereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-
APrVO unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen 
Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung 
durchgeführte Prüfung eine wesentliche falsche 
Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen 
können aus dolosen Handlungen oder Irrtümern re-
sultieren und werden als wesentlich angesehen, 
wenn vernünftigerweise erwartet werden könnte, 
dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grund-
lage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts ge-
troffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Ad-
ressaten beeinflussen. 
 
Während der Prüfung üben wir pflichtgemäßes Er-
messen aus und bewahren eine kritische Grundhal-
tung. Darüber hinaus 

• identifizieren und beurteilen wir die Risiken we-
sentlicher falscher Darstellungen im Jahresab-
schluss und im Lagebericht aufgrund von dolo-
sen Handlungen oder Irrtümern, planen und füh-
ren Prüfungshandlungen als Reaktion auf diese 
Risiken durch sowie erlangen Prüfungsnach-
weise, die ausreichend und geeignet sind, um als 
Grundlage für unsere Prüfungsurteile zu dienen. 
Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen 
resultierende wesentliche falsche Darstellung 
nicht aufgedeckt wird, ist höher als das Risiko, 
dass eine aus Irrtümern resultierende wesentli-
che falsche Darstellungen nicht aufgedeckt wird, 
da dolose Handlungen kollusives Zusammen-
wirken, Fälschungen, beabsichtigte Unvollstän-
digkeiten, irreführende Darstellungen bzw. das 
Außerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten 
können.  

• erlangen wir ein Verständnis von den für die 
Prüfung des Jahresabschlusses relevanten inter-
nen Kontrollen und den für die Prüfung des La-
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geberichts relevanten Vorkehrungen und Maß-
nahmen, um Prüfungshandlungen zu planen, die 
unter den gegebenen Umständen angemessen 
sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prüfungsur-
teil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen der 
Gesellschaft bzw. dieser Vorkehrungen und 
Maßnahmen abzugeben. 

• beurteilen wir die Angemessenheit der von den 
gesetzlichen Vertretern angewandten Rech-
nungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit 
der von den gesetzlichen Vertretern dargestell-
ten geschätzten Werte und damit zusammenhän-
genden Angaben. 

• ziehen wir Schlussfolgerungen über die Ange-
messenheit des von den gesetzlichen Vertretern 
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der 
Fortführung der Unternehmenstätigkeit sowie, 
auf der Grundlage der erlangten Prüfungsnach-
weise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zu-
sammenhang mit Ereignissen oder Gegebenhei-
ten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fä-
higkeit der Gesellschaft zur Fortführung der Un-
ternehmenstätigkeit aufwerfen können. Falls wir 
zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche 
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im 
Bestätigungsvermerk auf die dazugehörigen An-
gaben im Jahresabschluss und im Lagebericht 
aufmerksam zu machen oder, falls diese Anga-
ben unangemessen sind, unser jeweiliges Prü-
fungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere 
Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis 
zum Datum unseres Bestätigungsvermerks er-
langten Prüfungsnachweise. Zukünftige Ereig-
nisse oder Gegebenheiten können jedoch dazu 
führen, dass die Gesellschaft ihre Unterneh-
menstätigkeit nicht mehr fortführen kann. 

• beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt 
des Jahresabschlusses insgesamt einschließlich 

der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die 
zugrunde liegenden Geschäftsvorfälle und Er-
eignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss 
unter Beachtung der deutschen Grundsätze ord-
nungsmäßiger Buchführung ein den tatsächli-
chen Verhältnissen entsprechendes Bild der Ver-
mögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell-
schaft vermittelt. 

• beurteilen wir den Einklang des Lageberichts 
mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentspre-
chung und das von ihm vermittelte Bild von der 
Lage der Gesellschaft. 

• führen wir Prüfungshandlungen zu den von den 
gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunfts-
orientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf 
Basis ausreichender geeigneter Prüfungsnach-
weise vollziehen wir dabei insbesondere die den 
zukunftsorientierten Angaben von den gesetzli-
chen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen 
Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte 
Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus 
diesen Annahmen. Ein eigenständiges Prüfungs-
urteil zu den zukunftsorientierten Angaben so-
wie zu den zugrunde liegenden Annahmen ge-
ben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches un-
vermeidbares Risiko, dass künftige Ereignisse 
wesentlich von den zukunftsorientierten Anga-
ben abweichen. 

 
Wir erörtern mit den für die Überwachung Verant-
wortlichen unter anderem den geplanten Umfang 
und die Zeitplanung der Prüfung sowie bedeutsame 
Prüfungsfeststellungen, einschließlich etwaiger be-
deutsamer Mängel in internen Kontrollen, die wir 
während unserer Prüfung feststellen. 
 
Wir geben gegenüber den für die Überwachung 
Verantwortlichen eine Erklärung ab, dass wir die 
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relevanten Unabhängigkeitsanforderungen einge-
halten haben, und erörtern mit ihnen alle Beziehun-
gen und sonstigen Sachverhalte, von denen ver-
nünftigerweise angenommen werden kann, dass sie 
sich auf unsere Unabhängigkeit auswirken, und so-
fern einschlägig, die zur Beseitigung von Unabhän-
gigkeitsgefährdungen vorgenommenen Handlungen 
oder ergriffenen Schutzmaßnahmen. 
 
Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit 
den für die Überwachung Verantwortlichen erörtert 
haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Prüfung 
des Jahresabschlusses für den aktuellen Berichts-
zeitraum am bedeutsamsten waren und daher die 
besonders wichtigen Prüfungssachverhalte sind. 
Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestäti-
gungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere 
Rechtsvorschriften schließen die öffentliche An-
gabe des Sachverhalts aus. 

 

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche 
Anforderungen 

Übrige Angaben gemäß Artikel 10 EU-APrVO 
Wir wurden von der Hauptversammlung am 26. 
Juni 2025 als Abschlussprüfer gewählt. Wir wurden 
am 12. November 2025 vom Aufsichtsrat beauf-
tragt. Wir sind ununterbrochen seit dem Geschäfts-
jahr 2021 als Abschlussprüfer der KRAVAG-LO-
GISTIC Versicherungs-Aktiengesellschaft, Ham-
burg, tätig. 
 
Wir erklären, dass die in diesem Bestätigungsver-
merk enthaltenen Prüfungsurteile mit dem zusätzli-
chen Bericht an den Prüfungsausschuss nach Arti-
kel 11 EU-APrVO (Prüfungsbericht) in Einklang 
stehen. 
 

Verantwortlicher Wirtschaftsprüfer 

Der für die Prüfung verantwortliche Wirtschafts-
prüfer ist Marcel Rehm. 
 
 
 
Frankfurt am Main, den 17. März 2026 
 
 
PricewaterhouseCoopers GmbH  
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 
 
 
 
 
Marcel Rehm                   ppa. Florian Schwiertz 
Wirtschaftsprüfer                Wirtschaftsprüfer
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Die wirtschaftliche Entwicklung im Jahr 2025 
wurde von einer schwachen Konjunktur und sich 
stabilisierenden Inflationsraten im Euroraum ge-
prägt. Die Implementierung neuer US-Handelszölle 
gegenüber der Europäischen Union (EU) veränderte 
die Rahmenbedingungen der deutschen Wirtschaft. 
Der Krieg in der Ukraine setzte sich fort und beein-
flusste die politischen Entscheidungen in der EU. In 
diesem herausfordernden Umfeld bewegte sich die 
Inflation im Euroraum in der Nähe des Zielwerts 
von zwei Prozent, während sie in den USA leicht 
darüber lag. Das Wirtschaftswachstum in Deutsch-
land lag im Jahr 2025 trotz fiskalischer Stützung 
mit 0,4 % auf einem geringen Niveau. Insbesondere 
das verarbeitende Gewerbe wurde weiterhin durch 
neue US-Zölle, eine schwache ausländische Nach-
frage und hohe Kosten belastet. Hinzu kamen struk-
turelle Herausforderungen in wichtigen Sektoren 
der deutschen Wirtschaft. Eine Abkühlung des Ar-
beitsmarkts wurde beobachtet, da viele Unterneh-
men aufgrund der ungewissen Lage bei Neueinstel-
lungen zurückhaltender agierten. Die Inflation lag, 
gemessen am harmonisierten Verbraucherpreisin-
dex, im Jahresdurchschnitt bei 2,2 %.  
 
Die deutsche Versicherungswirtschaft hat sich im 
Jahr 2025 trotz eines insgesamt schwachen wirt-
schaftlichen Umfelds stabil gezeigt und verzeich-
nete ein deutliches Beitragswachstum. Wie der Ge-
samtverband der Deutschen Versicherungswirt-
schaft e.V. (GDV) in seiner Jahresmedienkonferenz 
am 4. Februar 2026 bekannt gab, stiegen die Bei-
tragseinnahmen über alle Sparten hinweg um 6,6 % 
auf 253,6 Mrd. Euro. 
 
Der Aufsichtsrat hat die allgemeinen wirtschaftli- 
 
 
 

chen Rahmenbedingungen im Jahr 2025 bei seiner 
Arbeit berücksichtigt. 

Aufsichtsrat und Ausschüsse 
Zur Erfüllung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat 
einen Personalausschuss und einen Prüfungsaus-
schuss gebildet. 
 
Der Aufsichtsrat und seine Ausschüsse haben die 
Geschäftsführung des Vorstands nach den gesetzli-
chen und satzungsgemäßen Vorschriften fortlau-
fend überwacht und beratend begleitet sowie über 
die vorgelegten zustimmungspflichtigen Geschäfte 
entschieden. Die Überwachungstätigkeit des Auf-
sichtsrats und des Prüfungsausschusses bezog sich 
insbesondere auch auf die Wirksamkeit des Risiko-
managementsystems sowie des internen Kontroll-
systems und des internen Revisionssystems. 

Zusammenarbeit mit dem Vorstand 
Der Vorstand hat dem Aufsichtsrat über die Lage 
und Entwicklung der KRAVAG-LOGISTIC regel-
mäßig, zeitnah und umfassend schriftlich und 
mündlich Bericht erstattet. Dies erfolgte in den 
Aufsichtsrats- und Ausschusssitzungen sowie durch 
vierteljährliche schriftliche Berichte des Vorstands. 
Der Aufsichtsrat wurde dabei durch den Vorstand 
regelmäßig detailliert über den Geschäftsverlauf so-
wie die Risikosituation mit der ökonomischen und 
regulatorischen Risikotragfähigkeit der KRAVAG- 
LOGISTIC informiert.  
 
Der Aufsichtsrat hat die genannten Themen mit 
dem Vorstand erörtert und sich dabei intensiv mit 
den regulatorischen Rahmenbedingungen auseinan-
dergesetzt. In Entscheidungen von grundlegender  
 
 
 
 

Bericht des Aufsichtsrats
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Bedeutung und bei zustimmungsbedürftigen Ge-
schäften war der Aufsichtsrat stets eingebunden. 
 
Darüber hinaus wurden durch den Vorsitzenden des 
Vorstands mit dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats 
auch außerhalb der Sitzungen vorab wesentliche 
wichtige Entscheidungen und wesentliche Ge-
schäftsentwicklungen erörtert. 

Sitzungen des Aufsichtsrats und seiner 
Ausschüsse 
Im Geschäftsjahr 2025 haben vier Sitzungen des 
Aufsichtsrats stattgefunden, zu denen der Auf-
sichtsrat am 29. April, am 26. Juni, am 18. Septem-
ber und am 3. Dezember 2025 tagte.  
 
Darüber hinaus tagte der Prüfungsausschuss am  
2. April 2025. Der Personalausschuss hat am  
14. Mai, am 3. September und am 3. Dezember 
2025 getagt.  
 
In den Sitzungen haben der Aufsichtsrat und die 
Ausschüsse mündliche und schriftliche Berichte  
des Vorstands entgegengenommen und erörtert. 

Beratungen im Aufsichtsrat und den 
Ausschüssen 
Der Aufsichtsrat hat sich im Rahmen seiner Tätig-
keit detailliert mit der wirtschaftlichen Lage der 
KRAVAG-LOGISTIC, der Unternehmensplanung 
und -perspektive sowie wesentlichen Finanzkenn-
zahlen auseinandergesetzt. Der Aufsichtsrat hat da-
bei die Auswirkungen der geopolitischen Rahmen-
bedingungen sowie die Auswirkungen der Inflation 
und des Zinsanstiegs auf die strategische Ausrich-
tung berücksichtigt. In besonderer Weise erörterte 
der Aufsichtsrat die Kapitalanlagepolitik des Vor-
stands vor dem Hintergrund der Zinsentwicklung 
und die Auswirkungen auf die Solvenzsituation der  
 

Gesellschaft. Schwerpunkte der Besprechungen und 
Diskussionen im Aufsichtsrat bildeten ferner die 
Entwicklung der Wettbewerbssituation in der Kraft-
fahrzeugversicherung, der Transport- und Luftfahrt-
versicherung und der Reiseversicherung, die Scha-
denlage sowie das Schadenregulierungsmanage-
ment und die strategische Unternehmensentwick- 
lung. Darüber hinaus wurde über die Risikostrate-
gie und das Risikomanagementsystem berichtet. 
 
Der Prüfungsausschuss hat sich mit der Vorprüfung 
des Jahresabschlusses, der Erläuterung des Ge-
schäftsverlaufs im Mehrjahresvergleich sowie dem 
Prüfungsbericht des Abschlussprüfers und den Prü-
fungsschwerpunkten beschäftigt. Ferner hat sich 
der Prüfungsausschuss mit der Risikostrategie und 
dem Risikobericht, der aufsichtsrechtlichen Be-
richterstattung zu den Solvency II-Schlüsselfunkti-
onen Risikomanagementfunktion, Versicherungs-
mathematische Funktion, Compliance-Funktion 
und Revisionsfunktion, der Mandatierung des Ab-
schlussprüfers mit Nichtprüfungsleistungen, der 
Qualität der Abschlussprüfung und der Vorberei-
tung der Bestellung des Abschlussprüfers auseinan-
dergesetzt.  
 
Darüber hinaus beschäftigte sich der Aufsichtsrat 
mit der regulatorisch notwendigen Selbstevaluation 
nebst der Erstellung eines Entwicklungsplans. 
 
Der Personalausschuss hat sich im Schwerpunkt 
mit der Bestellung und der Vergütung von  
Vorstandsmitgliedern befasst. 

Zusammenarbeit mit dem Abschlussprüfer 
Der Aufsichtsrat und der Prüfungsausschuss haben 
den Abschlussprüfer PricewaterhouseCoopers 
GmbH Wirtschaftsprüfungsgesellschaft unter Be-
achtung der gesetzlichen Vorschriften ausgewählt  
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und bestellt. Der Aufsichtsrat und der Prüfungsaus-
schuss haben fortlaufend die Unabhängigkeit und 
die Prüfungsqualität des Abschlussprüfers über-
wacht.  
 
Der Abschlussprüfer hat den durch den Vorstand 
vorgelegten Jahresabschluss der KRAVAG- 
LOGISTIC Versicherungs-Aktiengesellschaft unter 
Einbeziehung der Buchführung und den Lagebe-
richt der KRAVAG-LOGISTIC Versicherungs-Ak-
tiengesellschaft für das Geschäftsjahr 2025 als mit 
den gesetzlichen Vorschriften in Übereinstimmung 
stehend befunden. Der Abschlussprüfer hat einen 
uneingeschränkten Bestätigungsvermerk erteilt. Der 
Prüfungsbericht ist den Mitgliedern des Aufsichts-
rats zugegangen und wurde in den Sitzungen um-
fassend erörtert und beraten. Der Aufsichtsrat 
stimmt dem Ergebnis der Prüfung durch den Ab-
schlussprüfer zu. 

Feststellung des Jahresabschlusses 
Der Prüfungsausschuss und der Aufsichtsrat haben 
den Jahresabschluss und den Lagebericht für das 
Geschäftsjahr 2025 eingehend geprüft.  
 
Sowohl an der Sitzung des Prüfungsausschusses am 
14. April 2026 als auch an der Sitzung des Auf-
sichtsrats am 21. April 2026 nahmen die Vertreter 
des Abschlussprüfers teil, um über die wesentlichen  
Prüfungsergebnisse zu berichten. Hierzu lag der  
Prüfungsbericht des Abschlussprüfers, der 
PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprü-
fungsgesellschaft, der den uneingeschränkten Be-
stätigungsvermerk erteilt hat, vor. Der Jahresab-
schluss, der Lagebericht und der Prüfungsbericht 
sowie die besonders bedeutsamen Prüfungssachver-
halte (Bewertung der Kapitalanlagen, Rückstellun-
gen für noch nicht abgewickelte Versicherungs-
fälle) wurden erörtert. Die Vertreter des Abschluss-
prüfers standen den Mitgliedern des Ausschusses  

und des Aufsichtsrats für zusätzliche Erläuterungen 
zur Verfügung. Der Vorsitzende des Prüfungsaus-
schusses hat den Aufsichtsrat umfassend über die 
Beratungen des Ausschusses unterrichtet. 
 
Der Aufsichtsrat hat gegen den vom Vorstand auf-
gestellten Jahresabschluss und den Lagebericht für 
das Geschäftsjahr 2025 keine Einwendungen erho- 
ben und sich dem Prüfungsergebnis des Abschluss-
prüfers angeschlossen. 
 
Der vom Vorstand vorgelegte Jahresabschluss für 
das Geschäftsjahr 2025 wurde durch den Aufsichts-
rat in seiner Sitzung am 21. April 2026 entspre-
chend dem Empfehlungsbeschluss des Prüfungs-
ausschusses gebilligt. Der Jahresabschluss ist damit 
gemäß § 172 AktG festgestellt. 
 
Mit dem Vorschlag des Vorstands für die Verwen-
dung des Jahresüberschusses hat sich der Aufsichts-
rat einverstanden erklärt. 
 
Der vom Vorstand erstellte Bericht über die Bezie-
hungen zu verbundenen Unternehmen sowie der  
Prüfungsbericht des Abschlussprüfers hierzu lagen 
vor und wurden geprüft. 
 
Der Abschlussprüfer hat dem Bericht des Vorstands 
über die Beziehungen zu verbundenen Unterneh-
men folgenden Bestätigungsvermerk erteilt: 
 
„Nach unserer pflichtmäßigen Prüfung und Beurtei-
lung bestätigen wir, dass 
 
- die tatsächlichen Angaben des Berichts richtig 

sind und 
- bei den im Bericht aufgeführten Rechtsgeschäf-

ten die Leistung der Gesellschaft nicht unange-
messen hoch war.“ 
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Der Aufsichtsrat hat sich dieser Beurteilung ange-
schlossen und keine Einwendungen gegen die Er-
klärungen des Vorstands am Schluss des Berichts 
über die Beziehungen zu verbundenen Unterneh-
men erhoben. 

Veränderungen im Vorstand 
Herr Dr. Klaus Endres hat sein Vorstandsmandat 
zum Ablauf des 17. September 2025 niedergelegt. 
Herr Dr. Nils Reich wurde am 18. September 2025  
durch den Aufsichtsrat mit sofortiger Wirkung als 
dessen Nachfolger zum Vorstandsmitglied und 
Vorsitzenden des Vorstands gewählt. 
 
Das Mandat von Herrn Michael Busch als Vor-
standsmitglied endete zum Ablauf des 31. Dezem-
ber 2025. In der Aufsichtsratssitzung am 3. Dezem-
ber 2025 wurde Herr Sebastian Mederer in Nach-
folge von Herrn Busch ab 1. Januar 2026 zum Vor-
standsmitglied bestellt. 

Verändungen im Aufsichtsrat und den 
Ausschüssen 
Herr Horst Kottmeyer wurde in der ordentlichen 
Hauptversammlung am 26. Juni 2025 wieder in den 
Aufsichtsrat gewählt.  
 
Herr Volker Buchem wurde in der ordentlichen 
Hauptversammlung am 26. Juni 2025 in Nachfolge 
von Frau Julia Merkel neu in den Aufsichtsrat ge-
wählt. 
 
Herr Dr. Holger Nieswandt wurde in der ordentli-
chen Hauptversammlung am 26. Juni 2025 in 
Nachfolge von Herrn Tillmann Lukosch neu in den 
Aufsichtsrat gewählt.

Herr Marc René Michallet wurde in der ordentli-
chen Hauptversammlung am 26. Juni 2025 wieder 
in den Aufsichtsrat, Personalausschuss und Prü-
fungsausschuss gewählt.  
 
Frau Dragica Mischler wurde in der ordentlichen 
Hauptversammlung am 26. Juni 2025 in Nachfolge 
von Herrn Dr. Christoph Lamby neu in den Auf-
sichtsrat gewählt. 
 
Herr Stefan Wurzel wurde in der ordentlichen 
Hauptversammlung am 26. Juni 2025 wieder in den 
Aufsichtsrat gewählt. 
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Dank an Vorstand und Mitarbeitende 
Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und allen 
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der R+V-Gruppe 
für die im Jahr 2025 geleistete Arbeit. 
 
 
 
Hamburg, 21. April 2026  
    
 
Der Aufsichtsrat 
 
 
 
 
 
Dr. Rollinger    Kottmeyer    Buchem  
Vorsitzender    Stellv. Vorsitzender 
 
 
 
 
 
Prof. Dr. Engelhardt   Michallet    Mischler  
 
 
 
 
 
Dr. Nieswandt    Schädler    Wurzel   
 
 



 

 



 

 



 

 

Geschäftsbericht 2025 

Vorgelegt zur ordentlichen Hauptversammlung 
am 25. Juni 2026

KRAVAG-ALLGEMEINE 
Versicherungs-Aktiengesellschaft 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

       

Zahlen zum Geschäftsjahr    

  KRAVAG-ALLGEMEINE Versicherungs-AG 

in Mio. Euro  2025  2024  Veränderung 

Gebuchte Bruttobeiträge  836,2  738,3  97,9 

Brutto-Aufwendungen für Versicherungsfälle des Geschäftsjahres  664,2  667,4  -3,2 

Brutto-Combined Ratio in %  90,5  103,9  -13,4 %-Punkte 

Laufende Erträge aus Kapitalanlagen  16,6  18,6  -2,0 

Kapitalanlagen  740,4  660,0  80,4 

Jahresüberschuss  9,9  12,7  -2,8 

Anzahl der Versicherungsverträge  3.554.815  3.635.866  -81.051 
       

R+V und KRAVAG eine Einheit
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Geschäftstätigkeit 
Die KRAVAG-ALLGEMEINE Versicherungs- 
Aktiengesellschaft (KRAVAG-ALLGEMEINE)  
betreibt die Kraftfahrtversicherung über den  
Vertriebsweg Makler und Mehrfachagenten. Das  
Versicherungsprogramm umfasst die Kraftfahrt- 
versicherung einschließlich der Beistandsleistungs-
versicherung. Die KRAVAG-ALLGEMEINE be-
trieb im Geschäftsjahr ausschließlich  
das selbst abgeschlossene Versicherungsgeschäft. 

Organisatorische und rechtliche Struktur 
Die Anteile der KRAVAG-ALLGEMEINE werden 
zu 49,0 % von der KRAVAG-LOGISTIC Ver- 
sicherungs-Aktiengesellschaft und zu 51,0 % von 
der R+V KOMPOSIT Holding GmbH gehalten. Die 
R+V KOMPOSIT Holding GmbH wiederum ist eine 
100 %-ige Tochter der R+V Versicherung AG, die 
als Obergesellschaft des R+V Konzerns fungiert. 
 
Die R+V Versicherung AG befindet sich mehr- 
heitlich im Besitz der DZ BANK AG Deutsche 
Zentral-Genossenschaftsbank (DZ BANK AG), 
Frankfurt am Main. Weitere Anteile werden von  
anderen genossenschaftlichen Verbänden und  
Instituten gehalten. Der Vorstand der R+V Ver- 
sicherung AG trägt die Verantwortung für das  
gesamte Versicherungsgeschäft innerhalb des  
DZ BANK Konzerns.  
 
Die Vorstände der Gesellschaften der R+V sind teil-
weise in Personalunion besetzt. Der R+V Konzern 
wird geführt wie ein einheitliches Unternehmen. 
 
Die einheitliche Leitung des R+V Konzerns findet 
ihren Niederschlag darüber hinaus in den zwischen 

 
den Gesellschaften abgeschlossenen umfangreichen 
Ausgliederungsvereinbarungen.  
 
Aufgrund vertraglicher Regelungen vermittelt der 
Außendienst der R+V Allgemeine Versicherung AG 
für die KRAVAG-ALLGEMEINE Versicherungs-
verträge in allen Sparten. 
 
Beziehungen zu verbundenen 
Unternehmen 

In dem nach § 312 Aktiengesetz (AktG) erstellten 
Bericht über die Beziehungen zu verbundenen Un-
ternehmen hat der Vorstand erklärt, dass die Gesell-
schaft nach den Umständen, die ihm zu dem Zeit-
punkt bekannt waren, in dem die im Bericht erwähn-
ten Rechtsgeschäfte vorgenommen wurden, bei je-
dem Rechtsgeschäft eine angemessene Gegenleis-
tung erhalten hat und dadurch, dass andere berichts-
pflichtige Maßnahmen weder getroffen noch unter-
lassen wurden, nicht benachteiligt wurde. 

Personalbericht 
Die KRAVAG-ALLGEMEINE beschäftigt kein ei-
genes Personal. Auf der Grundlage der bestehenden 
internen Ausgliederungsvereinbarungen werden die 
Aufgaben durch Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter 
der R+V Allgemeine Versicherung AG, der R+V 
Lebensversicherung AG und weiterer Gesellschaften 
des R+V Konzerns übernommen. 
 
Gesamtwirtschaftliche Entwicklung 

Die wirtschaftliche Entwicklung im Jahr 2025 wurde 
von einer schwachen Konjunktur und sich stabilisie-
renden Inflationsraten im Euroraum geprägt. Die Im-
plementierung neuer US-Handelszölle gegenüber  
 

Lagebericht
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der Europäischen Union (EU) veränderte die Rah-
menbedingungen der deutschen Wirtschaft. Der 
Krieg in der Ukraine setzte sich fort und beeinflusste 
die politischen Entscheidungen in der EU. Viele 
Sektoren der Wirtschaft befinden sich aufgrund der 
Fortschritte im Bereich der künstlichen Intelligenz in 
einem Strukturwandel. In diesem herausfordernden 
Umfeld bewegte sich die Inflation im Euroraum in 
der Nähe des Zielwerts von zwei Prozent, während 
sie in den USA leicht darüber lag. Infolgedessen 
senkte die Europäische Zentralbank (EZB) die Leit-
zinsen im ersten Halbjahr weiter ab und hielt diese 
bis zum Jahresende bei 2,15 %. Die US-amerikani-
sche Notenbank (Fed) hingegen beließ die Leitzin-
sen im ersten Halbjahr unverändert und setzte ihre 
Zinssenkungen erst im zweiten Halbjahr fort.  
 
Das Wirtschaftswachstum in Deutschland lag im 
Jahr 2025 trotz fiskalischer Stützung mit 0,4 % auf 
einem geringen Niveau. Insbesondere das verarbei-
tende Gewerbe wurde weiterhin durch neue US- 

 
Zölle, eine schwache ausländische Nachfrage und 
hohe Kosten belastet. Hinzu kamen strukturelle Her-
ausforderungen in wichtigen Sektoren der deutschen 
Wirtschaft. Eine Abkühlung des Arbeitsmarkts 
wurde beobachtet, da viele Unternehmen aufgrund 
der ungewissen Lage bei Neueinstellungen zurück-
haltender agierten. Die Inflation lag, gemessen am 
harmonisierten Verbraucherpreisindex, im Jahres-
durchschnitt bei 2,2 %.  
 
Entwicklung an den Kapitalmärkten 

Die Entwicklung an den Kapitalmärkten wurde im 
Jahr 2025 von der Geldpolitik und wirtschaftspoliti-
schen Richtungsweisungen geprägt. Die im Vorjahr 
induzierte Zinssenkung wurde von den großen No-
tenbanken fortgeführt. Die EZB senkte den Leitzins 
in vier Schritten von 3,15 % auf 2,15 %, die Fed von 
4,50 % auf 3,75 %. Die Unsicherheit aufgrund der 
neuen US-Handelspolitik und anhaltender geopoliti-
scher Konflikte war hoch, was sich an den betroffe-
nen Kapitalmärkten widerspiegelte. In den USA und  
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Europa wirkten fiskalische Impulse dem entgegen. 
Die Frage der zukünftigen Tragfähigkeit von Staats-
schulden wichtiger Industrienationen wurde zuneh-
mend thematisiert.  
 
An den europäischen Anleihemärkten stieg das Zins-
niveau für Wertpapiere mit längeren Laufzeiten auf 
Jahressicht trotz stabiler Inflationsraten und rückläu-
figer Leitzinsen an. Die Verzinsung zehnjähriger 
Bundesanleihen erhöhte sich von 2,4 % auf 2,9 %. 
Die Risikoaufschläge (Spreads) von Pfandbriefen, 
Unternehmensanleihen und Banken notierten zum 
Jahresende niedriger. 
 
An den weltweiten Aktienmärkten setzte sich eine 
positive Entwicklung fort. Insbesondere deutsche 
und europäische Aktien erfuhren im Jahr 2025 hohe 
Wertsteigerungen. Der deutsche Aktienindex DAX, 
der neben der Marktentwicklung auch die Dividen-
denzahlungen berücksichtigt (Performanceindex), 
stieg bis zum Jahresende um 23,0 % gegenüber dem 
Vorjahr. Der für den Euroraum maßgebliche Aktien-
index Euro Stoxx 50 (Preisindex) stieg um 18,3 % 
gegenüber dem Vorjahr. 
 
Lage der Versicherungswirtschaft 

Die deutsche Versicherungswirtschaft hat sich im 
Jahr 2025 trotz eines insgesamt schwachen wirt-
schaftlichen Umfelds stabil gezeigt und verzeichnete 
ein deutliches Beitragswachstum. Wie der Gesamt-
verband der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V. 
(GDV) in seiner Jahresmedienkonferenz am 4. Feb-
ruar 2026 bekannt gab, stiegen die Beitragseinnah-
men über alle Sparten hinweg um 6,6 % auf 
253,6 Mrd. Euro. 
 
Die Schaden- und Unfallversicherung verzeichnete 
nach schwierigen Jahren einen deutlichen Anstieg  

der Beitragseinnahmen um 7,7 % auf 99,7 Mrd. 
Euro. Haupttreiber war die Kfz-Versicherung mit ei-
nem Beitragsplus von 13,4 % auf 38,6 Mrd. Euro, 
hier wirkten sich insbesondere Beitragsanpassungen 
infolge inflationsbedingter Nachholeffekte und stei-
gender Reparaturkosten aus. Der gesamte Schaden-
aufwand erhöhte sich leicht um 0,6 % auf 69,4 Mrd. 
Euro.  
 
Geschäftsverlauf der  
KRAVAG-ALLGEMEINE 
Versicherungs-AG 

Geschäftsverlauf im Überblick 

Das Geschäftsjahr 2025 war wie in den Vorjahren 
von den allgemein herausfordernden Rahmenbedin-
gungen geprägt, die bereits in den Vorjahren spürbar 
waren. Ungeachtet dessen konnten in der Schaden-
/Unfallversicherung die Beitragseinnahmen gestei-
gert werden. Erzielt wurde das Wachstum primär 
aus Beitragserhöhungen im Bestandsgeschäft. 
 
Auf der Schadenseite waren erneut höhere Durch-
schnittsschäden, die auf weitere Verteuerungen bei 
Ersatzteilen und Werkstattpreisen zurückzuführen 
waren, zu verzeichnen. Eine günstige Elementar-
schadensituation führte insgesamt zu geringeren Ge-
schäftsjahresschadenaufwendungen. 
 
Für die KRAVAG-ALLGEMEINE sind für das  
Geschäftsjahr 2025 insbesondere die gebuchten  
Bruttobeiträge, die Bruttoaufwendungen für Ver- 
sicherungsfälle des Geschäftsjahres, die Brutto- 
aufwendungen für den Versicherungsbetrieb, das  
Ergebnis aus Kapitalanlagen sowie das Ergebnis  
vor Steuern als finanzielle Leistungsindikatoren 
maßgeblich. Die Entwicklung dieser und weiterer 
Kennzahlen wird nachfolgend näher erläutert. 
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Gebuchte Bruttobeiträge 
 
       

Gebuchte Bruttobeiträge 

in Mio. Euro  2025  2024  
Verän- 
derung 

Selbst abgeschlossenes 
Versicherungsgeschäft       

Kraftfahrzeug-Haftpflicht  412,4  375,9  9,7% 

Sonstige Kraftfahrt  403,4  343,9  17,3% 

Kraftfahrtunfall  9,8  9,4  4,3% 

Beistandsleistung  10,6  9,1  15,5% 

  836,2  738,3  13,3% 

       

 
Unverändert stellt die Sparte Kraftfahrzeug-Haft-
pflichtversicherung mit einem Anteil von 49,3 % 
(2024: 50,9 %) der gesamten Beiträge die beitrags-
stärkste Sparte dar. Die Beitragsentwicklung ist ins-
besondere auf den Anstieg des durchschnittlichen 
Beitrags zurückzuführen. 
 

Die Sonstige Kraftfahrtversicherung beinhaltet 
die Sparten Vollkasko und Teilkasko und weist 
ebenfalls gestiegene gebuchte Bruttobeiträge auf-
grund von Beitragsanpassungen aus. Die Sparte 
Vollkasko verzeichnete einen Anstieg der gebuchten 
Beiträge von 17,1 % auf 362,5 Mio. Euro (2024: 
309,5 Mio. Euro), die Sparte Teilkasko einen An-
stieg von 18,7 % auf 40,9 Mio. Euro (2024: 
34,4 Mio. Euro).

Bruttoaufwendungen für Versicherungsfälle 
 
       

Geschäftsjahres-Schadenaufwand 

in Mio. Euro  2025  2024  
Verän- 
derung 

Selbst abgeschlossenes 
Versicherungsgeschäft       

Kraftfahrzeug-Haftpflicht  331,4  310,9  6,6% 

Sonstige Kraftfahrt  322,3  347,3  -7,2% 

Kraftfahrtunfall  4,2  2,9  47,3% 

Beistandsleistung  6,3  6,4  -1,7% 

  664,2  667,5  -0,5% 

       

 
Im Vergleich zu den gebuchten Bruttobeiträgen ver-
zeichnete die Kraftfahrzeug-Haftpflichtversiche-
rung einen unterproportionalen Anstieg der Ge-
schäftsjahresschadenaufwendungen, im Wesentli-
chen bedingt durch geringere Schadenstückzahlen.  
 
In der Sonstigen Kraftfahrtversicherung verrin-
gerten sich die Geschäftsjahresschadenaufwendun-
gen im Vorjahresvergleich insbesondere aufgrund 
des günstigen Elementarschadenverlaufs.  
 
In der Sparte Kraftfahrtunfallversicherung ent- 
wickelten sich die Geschäftsjahresschadenaufwen-
dungen überproportional im Vergleich zur Beitrags-
entwicklung.  

Bruttoaufwendungen für den 
Versicherungsbetrieb 
Die Bruttoaufwendungen für den Versicherungsbe-
trieb erhöhten sich im Vergleich zur Beitragsent-
wicklung unterproportional um 10,8 % auf 
120,8 Mio. Euro (2024: 109,0 Mio. Euro). 
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Bezogen auf die verdienten Bruttobeiträge lag die 
Brutto-Kostenquote bei 14,4 % (2024: 14,8 %). Von 
den Kosten des Versicherungsbetriebs betrafen 
50,3 % (2024: 50,6 %) Abschlusskosten und 49,7 % 
(2024: 49,4 %) Verwaltungskosten. Im Verhältnis zu 
den verdienten Bruttobeiträgen ergaben sich eine 
Abschlusskostenquote von 7,3 % (2024: 7,5 %) und 
eine Verwaltungskostenquote von 7,2 % (2024: 
7,3 %). 

In Rückdeckung gegebenes 
Versicherungsgeschäft 
Die KRAVAG-ALLGEMEINE hat für das selbst 
abgeschlossene Versicherungsgeschäft Quoten- und 
Schadenexzedentenverträge abgeschlossen. Das 
Rückversicherungsergebnis lag bei - 26,3 Mio. Euro 
(2024: 1,1 Mio. Euro). Die Veränderung gegenüber 
dem Vorjahr ergibt sich im Wesentlichen aufgrund 
des gestiegenen Beitragsvolumens in Verbindung 
mit dem günstigen Schadenverlauf im Geschäftsjahr. 

Versicherungstechnisches Ergebnis für eigene 
Rechnung 
 
       

Versicherungstechnisches Ergebnis für eigene Rechnung 

in Mio. Euro  2025  2024  
Verän- 
derung 

Selbst abgeschlossenes 
Versicherungsgeschäft       

Kraftfahrzeug-Haftpflicht  14,6  12,8  13,8% 

Sonstige Kraftfahrt  -10,5  -24,6  -57,2% 

Kraftfahrtunfall  4,3  3,6  19,6% 

Beistandsleistung  5,9  1,6  256,0% 

  14,1  -6,6  -314,7% 

       

 
Nach einer Zuführung zur Schwankungsrückstellung 
von 39,6 Mio. Euro (2024: Entnahme 20,2 Mio.  
 
 

Euro) belief sich das versicherungstechnische Ergeb-
nis für eigene Rechnung auf 14,1 Mio. Euro (2024:  
- 6,6 Mio. Euro). Ursächlich für diese Entwicklung 
war insbesondere das gute versicherungstechnische 
Bruttoergebnis. 

Nichtversicherungstechnisches Ergebnis 
Das nichtversicherungstechnische Ergebnis, das sich 
aus dem Kapitalanlageergebnis und dem Sonstigen 
Ergebnis zusammensetzt, lag mit 17,6 Mio. Euro 
leicht über Vorjahresniveau (2024: 17,4 Mio. Euro). 

Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit 
Das Geschäftsjahr schloss mit einem Ergebnis der 
normalen Geschäftstätigkeit von 31,7 Mio. Euro 
(2024: 10,9 Mio. Euro). 
 
Ertragslage 

Beitragseinnahmen 
Die KRAVAG-ALLGEMEINE verzeichnete einen 
Anstieg der gebuchten Bruttobeiträge um 13,3 % auf 
836,2 Mio. Euro (2024: 738,3 Mio. Euro). Aus-
schlaggebend war ein Anstieg der durchschnittlichen 
Beiträge. 
 
Die gebuchten Nettobeiträge erhöhten sich auf 
501,6 Mio. Euro (2024: 440,9 Mio. Euro).  
 
Die verdienten Beiträge für eigene Rechnung belie-
fen sich auf 502,1 Mio. Euro (2024: 442,5 Mio. 
Euro).  
 
Die Selbstbehaltsquote lag bei 60,0 % (2024: 
59,7 %) 

Versicherungsleistungen 
Die Geschäftsjahresschadenaufwendungen brutto 
verringerten sich um 0,5 % auf 664,2 Mio. Euro  
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(2024: 667,4 Mio. Euro). Die Geschäftsjahresscha-
denquote brutto verringerte sich auf 79,4 % (2024: 
90,3 %). Diese Entwicklung ist insbesondere auf den 
günstigen Elementarschadenverlauf im Geschäfts-
jahr in Verbindung mit dem Anstieg der Durch-
schnittsbeiträge zurückzuführen. 
 
Unter Berücksichtigung des Abwicklungser- 
gebnisses der aus dem Vorjahr übernommenen 
Rückstellungen in Höhe von 28,0 Mio. Euro (2024: 
8,7 Mio. Euro) ergaben sich insgesamt Bruttoauf-
wendungen für Versicherungsfälle von 636,2 Mio. 
Euro (2024: 658,7 Mio. Euro). Die bilanzielle 
Brutto-Schadenquote lag bei 76,1 % (2024: 89,2 %); 
die bilanzielle Netto-Schadenquote belief sich auf 
76,8 % nach 93,1 % im Vorjahr. 

Aufwendungen für den Versicherungsbetrieb 
Die Bruttoaufwendungen für den Versicherungs- 
betrieb entwickelten sich im Vergleich zu den Bei-
trägen unterproportional und stiegen um 10,8 % auf 
120,8 Mio. Euro (2024: 109,0 Mio. Euro).  
 
Bezogen auf die verdienten Bruttobeiträge lag die 
Brutto-Kostenquote bei 14,4 % (2024: 14,8 %). Die 
Brutto-Combined Ratio belief sich auf 90,5 % nach 
103,9 % im Vorjahr. 

Versicherungstechnisches Ergebnis 
Das versicherungstechnische Bruttoergebnis vor 
Veränderung der Schwankungsrückstellung betrug 
80,0 Mio. Euro (2024: - 27,9 Mio. Euro).  
 
Unter Berücksichtigung der Anteile der Rückver- 
sicherer von - 26,3 Mio. Euro (2024: 1,1 Mio. Euro) 
ergab sich ein versicherungstechnisches Nettoergeb-
nis vor Veränderung der Schwankungsrückstellung 
von 53,7 Mio. Euro (2024: - 26,8 Mio. Euro).  
 

Nach einer Zuführung zur Schwankungsrückstellung 
von 39,6 Mio. Euro (2024: Entnahme 20,2 Mio. 
Euro) belief sich das versicherungstechnische Ergeb-
nis für eigene Rechnung auf 14,1 Mio. Euro (2024: 
- 6,6 Mio. Euro). 

Ergebnis aus Kapitalanlagen 
Die KRAVAG-ALLGEMEINE erzielte aus ihren 
Kapitalanlagen ordentliche Erträge von 16,6 Mio. 
Euro. Abzüglich ordentlicher Aufwendungen von 
0,6 Mio. Euro ergab sich ein ordentliches Ergebnis 
von 16,0 Mio. Euro (2024: 17,2 Mio. Euro). 
 
Bei den Kapitalanlagen der KRAVAG-ALLGE-
MEINE kam es zu Abschreibungen von 5,5 Mio. 
Euro. Aufgrund von Wertaufholungen wurden 
0,2 Mio. Euro zugeschrieben. Durch Veräußerungen 
von Vermögenswerten erzielte die KRAVAG-ALL-
GEMEINE Veräußerungsgewinne von 9,2 Mio. 
Euro. Die Veräußerungsverluste betrugen 0,3 Mio. 
Euro. Aus dem Saldo der Zu- und Abschreibungen 
sowie den Veräußerungsgewinnen und -verlusten re-
sultierte ein außerordentliches Ergebnis von 3,6 
Mio. Euro (2024: 3,1 Mio. Euro). 
 
Das Nettoergebnis aus Kapitalanlagen als Summe 
des ordentlichen sowie des außerordentlichen Ergeb-
nisses belief sich damit für das Geschäftsjahr 2025 
auf 19,5 Mio. Euro (2024: 20,3 Mio. Euro).  
 
Die Nettoverzinsung lag bei 2,8 % (2024: 3,2 %). 

Sonstiges Ergebnis 
Die Sonstigen Erträge beliefen sich auf 4,4 Mio. 
Euro (2024: 4,6 Mio. Euro). Ursächlich für diese 
Entwicklung waren im Wesentlichen rückläufige 
Zinserträge. 
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Die Sonstigen Aufwendungen lagen bei 6,3 Mio. 
Euro (2024: 7,4 Mio. Euro). Sie enthalten insbeson-
dere Aufwendungen für bezogene Dienstleistungen 
inklusive eines Gewinnzuschlags für von Konzern-
gesellschaften bezogene Dienstleistungen, die sich 
im Vergleich zum Vorjahr verringerten. Darüber 
hinaus sind Zinsaufwendungen enthalten. 

Außerordentliches Ergebnis 
Für das Berichtsjahr lagen keine außerordentlichen 
Erträge und Aufwendungen vor. 

Gesamtergebnis 
Das Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit betrug 
31,7 Mio. Euro (2024: 10,9 Mio. Euro). Nach Be-
rücksichtigung eines Steueraufwands in Höhe von 
21,8 Mio. Euro (2024: Steuerertrag 1,9 Mio. Euro) 
ergab sich ein Jahresüberschuss von 9,9 Mio. Euro 
(2024: 12,7 Mio. Euro). 
 
Finanzlage 

Kapitalstruktur 
Zum 31. Dezember 2025 betrug das Eigenkapital 
der KRAVAG-ALLGEMEINE 165,6 Mio. Euro 
(2024: 155,7 Mio. Euro). Die Eigenkapitalquote (be-
zogen auf die verdienten Nettobeiträge) lag bei 
33,0 % (2024: 35,2 %). 
 
Das versicherungstechnische Spezialkapital (Eigen-
kapital zuzüglich Schwankungsrückstellung) belief 
sich auf 49,5 % bezogen auf die verdienten Netto-
beiträge (2024: 45,0 %). 
 
Vermögenslage 

Bestand an Kapitalanlagen 
Die Kapitalanlagen der KRAVAG-ALLGEMEINE  
 
 
 

stiegen im Geschäftsjahr 2025 um 80,4 Mio. Euro  
beziehungsweise 12,2 % an. Damit belief sich der 
Buchwert der Kapitalanlagen zum 31. Dezember 
2025 auf 740,4 Mio. Euro.  
 
Die für die Neuanlage zur Verfügung stehenden Mit-
tel wurden im abgelaufenen Geschäftsjahr überwie-
gend in Staats- und Unternehmensanleihen sowie in 
Pfandbriefe investiert. Zur Reduzierung des Ausfall-
risikos wurde bei den Zinstiteln auf eine gute Boni-
tät der Emittenten geachtet. Die durchgerechnete 
Aktienquote zu Marktwerten belief sich zum 31. De-
zember 2025 auf 0,0 % (2024: 6,9 %). 
 
Die Reservequote bezogen auf die gesamten Kapi-
talanlagen zum 31. Dezember 2025 lag bei - 9,3 % 
(2024: - 8,6 %). Die stillen Lasten unter Anwendung 
der Bewertungsvorschrift nach § 341b Abs. 2 HGB 
bei Wertpapieren des Anlagevermögens beliefen 
sich auf 62,5 Mio. Euro (2024: 61,6 Mio. Euro). 

Versicherungstechnische Rückstellungen 
Im Geschäftsjahr erhöhten sich die versicherungs-
technischen Bruttorückstellungen der KRAVAG- 
ALLGEMEINE um 10,5 % auf 810,0 Mio. Euro 
(2024: 733,1 Mio. Euro). Nach Abzug der auf die 
Rückversicherer entfallenden Anteile verblieben 
versicherungstechnische Nettorückstellungen von 
597,6 Mio. Euro (2024: 544,2 Mio. Euro).  
 
Der größte Anteil an den gesamten versicherungs-
technischen Nettorückstellungen entfällt auf die 
Rückstellungen für noch nicht abgewickelte Ver- 
sicherungsfälle, die im Vergleich zum Vorjahr um 
2,8 % auf 512,7 Mio. Euro anstiegen. Ihr Anteil an 
den verdienten Nettobeiträgen betrug 102,1 % 
(2024: 112,7 %).  
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Der Schwankungsrückstellung wurden im Ge-
schäftsjahr 39,6 Mio. Euro (2024: Entnahme 
20,2 Mio. Euro) zugeführt. Sie belief sich somit auf 
82,8 Mio. Euro (2024: 43,2 Mio. Euro). 
 
Chancen- und Risikobericht 

Risikomanagementsystem 
Ziel des Risikomanagements der KRAVAG-ALL-
GEMEINE ist es, für die gesamte Geschäftstätigkeit 
die dauernde Erfüllbarkeit der Verpflichtungen aus 
den Versicherungen und hierbei insbesondere die 
Solvabilität sowie die langfristige Risikotragfähig-
keit, die Bildung ausreichender versicherungstechni-
scher Rückstellungen, die Anlage in geeignete Ver-
mögenswerte, die Einhaltung der kaufmännischen 
Grundsätze einschließlich einer ordnungsgemäßen 
Geschäftsorganisation und die Einhaltung der übri-
gen finanziellen Grundlagen des Geschäftsbetriebs 
zu gewährleisten.  
 
Risiken ergeben sich aus nachteiligen Entwicklun-
gen für die Vermögens-, Finanz- oder Ertragslage 
und bestehen in der Gefahr von zukünftigen Verlus-
ten. 
 
Der Risikomanagementprozess gemäß ORSA (Own 
Risk and Solvency Assessment) umfasst die Identifi-
kation, Analyse und Bewertung, Steuerung und 
Überwachung sowie die Berichterstattung und Kom-
munikation der Risiken.  
 
Die einmal jährlich stattfindende Risikoinventur hat 
zum Ziel, die Risiken zu identifizieren und hinsicht-
lich ihrer Wesentlichkeit zu beurteilen. Die Ergeb-
nisse der Risikoinventur werden im Risikoprofil 
festgehalten. Die wesentlichen Risiken werden in 
diesem Chancen- und Risikobericht dargestellt so-
wie Maßnahmen zu deren Begrenzung erläutert. 
 

Die Bewertung der ökonomischen Risikotragfähig-
keit erfolgt jährlich. Die aufsichtsrechtliche Risiko-
tragfähigkeit und sämtliche wesentlichen Risiken 
werden vierteljährlich durch die Risikokommission 
bewertet. Dies umfasst auch die Überprüfung ver-
bindlich festgelegter Kennzahlen und Schwellen-
werte. Bei Überschreitung eines definierten In-
dexwerts sind Maßnahmen zu prüfen und gegebe-
nenfalls einzuleiten. Bei wesentlichen Veränderun-
gen von Risiken sind Meldungen an den Vorstand 
vorgesehen. Die risikorelevanten Unternehmensin-
formationen werden den zuständigen Aufsichtsgre-
mien vierteljährlich sowie bedarfsweise ad hoc zur 
Verfügung gestellt. 

Governance-Struktur 
Das Risikomanagement der KRAVAG-ALLGE-
MEINE ist integraler Bestandteil der Unternehmens-
steuerung und der Governance-Struktur. Es stützt 
sich auf drei miteinander verbundene und in das 
Kontroll- und Überwachungsumfeld eingebettete so-
genannte Verteidigungslinien in Form der operativen 
Risikosteuerung, der Risikoüberwachung und der in-
ternen Revision.  
 
Unter Risikosteuerung (1. Verteidigungslinie) ist die 
operative Umsetzung der Risikostrategie in den risi-
kotragenden Geschäftsbereichen zu verstehen. Die 
operativen Geschäftsbereiche treffen Entscheidun-
gen zur bewussten Übernahme oder Vermeidung 
von Risiken. Dabei haben sie die vorgegebenen Rah-
menbedingungen und Risikolimitierungen zu beach-
ten.  
 
Aufgaben der Risikoüberwachung (2. Verteidi-
gungslinie) werden bei der R+V durch die Schlüssel-
funktionen Risikomanagementfunktion (im Gesetz 
über die Beaufsichtigung der Versicherungsunter-
nehmen (VAG) als unabhängige Risikocontrolling- 
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funktion bezeichnet), Compliance-Funktion und ver-
sicherungsmathematische Funktion wahrgenommen. 
Im Sinne eines konsistenten Risikomanagementsys-
tems erfolgt ein enger Austausch der genannten 
Funktionen untereinander. 
 
Die Risikomanagementfunktion unterstützt den Vor-
stand und die anderen Funktionen bei der Handha-
bung des Risikomanagementsystems und überwacht 
sowohl dieses als auch das Risikoprofil. Im Ge-
schäftsjahr wurde die bisher dezentral organisierte 
Risikomanagementfunktion im Ressort Finanzen 
und Risikomanagement der R+V zentralisiert. Die 
Risikomanagementfunktion ist für die Identifikation, 
Analyse und Bewertung der Risiken im Rahmen des 
Risikomanagementprozesses gemäß ORSA verant-
wortlich. Dies schließt die Früherkennung, vollstän-
dige Erfassung und interne Überwachung aller we-
sentlichen Risiken ein. Dabei macht die Risikoma-
nagementfunktion grundlegende Vorgaben für die 
anzuwendenden Risikomessmethoden. Darüber hin-
aus berichtet das Risikomanagement die Risiken an 
die Risikokommission, den Vorstand und den Auf-
sichtsrat. Die KRAVAG-ALLGEMEINE hat die 
Schlüsselfunktion Risikomanagement auf die R+V 
Versicherung AG ausgegliedert. Die Inhaberin der 
Risikomanagementfunktion berichtet unmittelbar an 
den Vorstand. 
 
Die Aufgabe der Compliance-Funktion liegt vorran-
gig in der Überwachung der Einhaltung der externen 
Anforderungen. Sie prüft zudem, ob die internen 
Verfahren geeignet sind, um die Einhaltung der ex-
ternen Anforderungen sicherzustellen. Darüber hin-
aus berät sie den Vorstand in Bezug auf die Einhal-
tung der für den Betrieb des Versicherungsgeschäfts 
geltenden Gesetze und Verwaltungsvorschriften, be-
urteilt die möglichen Auswirkungen von Änderun-
gen des Rechtsumfelds für das Unternehmen und 
identifiziert und beurteilt das mit der Verletzung der 

rechtlichen Vorgaben verbundene Risiko (Compli-
ance-Risiko). Die Compliance-Funktion wird wegen 
der übergreifenden Organisation der Geschäftspro-
zesse unternehmensübergreifend durch eine zentrale 
Compliance-Stelle in Kooperation mit dezentralen 
Compliance-Stellen der Vorstandsressorts der R+V 
Versicherung AG wahrgenommen. Die vierteljähr-
lich stattfindende Compliance-Konferenz ist das 
zentrale Koordinations- und Berichtsgremium der 
Compliance-Funktion. Dort werden die Aktivitäten 
der zentralen und dezentralen Compliance-Stellen 
berichtet und koordiniert sowie relevante Vorfälle 
behandelt. In der Compliance-Konferenz finden zu-
dem der Informationsaustausch und die Interaktion 
mit den anderen Schlüsselfunktionen statt. Bei be-
sonders gravierenden Verstößen sind Ad-hoc-Mel-
dungen an die zentrale Compliance-Stelle vorgese-
hen. Die KRAVAG-ALLGEMEINE hat die Schlüs-
selfunktion Compliance auf die R+V Versicherung 
AG ausgegliedert. Der Inhaber der Compliance-
Funktion berichtet unmittelbar an den Vorstand und 
ist organisatorisch direkt dem Vorstandsvorsitzen-
den der R+V Versicherung AG zugeordnet. 
 
Die versicherungsmathematische Funktion ist in ers-
ter Linie mit Kontrollaufgaben im Hinblick auf die 
ordnungsgemäße Bildung der versicherungstechni-
schen Rückstellungen in der Solvabilitätsübersicht 
betraut. Im Einzelnen koordiniert sie die Berechnung 
der versicherungstechnischen Rückstellungen und 
gewährleistet die Angemessenheit der der Berech-
nung zugrundeliegenden Annahmen, Methoden und 
Modelle. Darüber hinaus bewertet sie die Qualität 
der bei der Berechnung der versicherungstechni-
schen Rückstellungen verwendeten Daten und Infor-
mationstechnologiesysteme. Mindestens einmal 
jährlich berichtet die versicherungsmathematische 
Funktion schriftlich an den Vorstand. Zudem gibt 
die versicherungsmathematische Funktion eine Stel-
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lungnahme zur allgemeinen Zeichnungs- und An-
nahmepolitik und zur Angemessenheit der Rückver-
sicherungsvereinbarungen ab. Die Bewertung der 
Angemessenheit der versicherungstechnischen 
Rückstellungen und die Stellungnahme zur allgemei-
nen Zeichnungs- und Annahmepolitik enthalten auch 
eine Beurteilung im Hinblick auf Nachhaltigkeitsri-
siken. Die KRAVAG-ALLGEMEINE hat die versi-
cherungsmathematische Schlüsselfunktion im Ge-
schäftsjahr auf die R+V Allgemeine Versicherung 
AG ausgegliedert, zum 1. Januar 2026 erfolgte die 
Ausgliederung auf die R+V Versicherung AG. 
 
Die Schlüsselfunktion Revision (3. Verteidigungsli-
nie) wird bei der R+V von der Konzern-Revision 
ausgeübt. Diese prüft die Einhaltung der Regelungen 
des Risikomanagementsystems und deren Wirksam-
keit. Die KRAVAG-ALLGEMEINE hat die Schlüs-
selfunktion Revision auf die R+V Versicherung AG 
ausgegliedert. Die Konzern-Revision ist eine von 
den operativen Geschäftsbereichen unabhängige und 
organisatorisch selbständige Funktion. Sie ist der 
Geschäftsleitung unterstellt und organisatorisch di-
rekt dem Vorstandsvorsitzenden der R+V Versiche-
rung AG zugeordnet. Zur Behebung festgestellter 
Defizite werden Maßnahmen vereinbart und von der 
Konzern-Revision nachgehalten.  

Risikostrategie 
Die Grundsätze des Risikomanagements basieren 
auf der verabschiedeten und jährlich zu aktualisie-
renden Risikostrategie der KRAVAG-ALLGE-
MEINE, die eng mit der Geschäftsstrategie verzahnt 
ist. Die Risikostrategie wurde vor dem Hintergrund 
der neuen Strategie „NextLevel“ überprüft. Es erge-
ben sich keine wesentlichen Auswirkungen auf die 
Risikostrategie. Die risikostrategischen Ziele der 
KRAVAG-ALLGEMEINE sehen ein bewusstes und 
kalkuliertes Eingehen von Risiken im Rahmen des 
definierten Risikoappetits vor, um Ertragschancen 
nutzen zu können. Alle wesentlichen Risiken der 

Gesellschaft sind Gegenstand der Risikostrategie. 
Das Management des versicherungstechnischen Ri-
sikos ist auf die Optimierung der Portfolien nach Er-
trags- und Risikoaspekten ausgerichtet. Als Kraft-
fahrtversicherer liegt der Fokus der KRAVAG-ALL-
GEMEINE auf nationalem Geschäft.  
 
Die Risikostrategie für die Kapitalanlage zielt unter 
anderem darauf ab, durch Nutzung von Diversifika-
tionseffekten eine hohe Stabilität der bilanziellen Er-
gebnisbeiträge aus Kapitalanlagen zu gewährleisten. 
Die Einhaltung der risikopolitischen Ziele wird auch 
im Rahmen der strategischen Asset Allokation be-
rücksichtigt. 
 
Daher ist das Asset-Liability-Management (ALM) 
integraler Bestandteil der Unternehmenssteuerung 
und dient dazu, die Profitabilität und finanzielle Sta-
bilität sowie die jederzeitige Erfüllbarkeit der einge-
gangenen Versicherungsverpflichtungen zu gewähr-
leisten. Ziel ist, die Liquiditäts-, Rendite- und Risi-
koeigenschaften der Kapitalanlagen mit dem Liqui-
ditätsbedarf, den Finanzierungserfordernissen und 
dem Risikocharakter der versicherungstechnischen 
Verbindlichkeiten abzustimmen. 

Chancenmanagement 
Die Vision „Wir sind Partner und Heimat für unsere 
Kunden. Wir treiben eine neue Ära der Sicherheit, 
Gesundheit und Vorsorge voran – einfach, persön-
lich, begeisternd. In dynamischen Zeiten macht un-
ser genossenschaftlicher Verbund den Unterschied.“ 
setzt den Rahmen für die neue interne Strategie der 
R+V. Drei strategische Schwerpunkte bilden den in-
haltlichen Kern der Strategie „NextLevel“. Mit dem 
Fokus auf genossenschaftliche Kunden sollen das 
große Potenzial im Verbund besser ausgeschöpft 
und Marktanteile gewonnen werden. Dabei wird die 
Kundenzentrierung ins Zentrum des Handelns ge-
stellt. Mit einer Kombination von Maßnahmen zur 
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Steigerung der operativen, technologischen und ver-
sicherungstechnischen Exzellenz will die R+V effi-
zienter und profitabler werden und somit die Wett-
bewerbs- und Zukunftsfähigkeit ausbauen. Darüber 
hinaus hat sich die R+V zum Ziel gesetzt, dass Mit-
arbeitende zu hoher dezentraler Eigenverantwortung 
befähigt und motiviert werden sollen. Eine zentrale 
und stringente ressortübergreifende Steuerung sorgt 
dafür, dass Kapital und Ressourcen effizient im ge-
samten Unternehmen eingesetzt werden.  
 
In der Kraftfahrtversicherung werden die zuneh-
mende Fahrzeugvernetzung, weiterentwickelte As-
sistenzsysteme, teilautonome Autos sowie Nachhal-
tigkeitsaspekte (zum Beispiel Elektromobilität) und 
ein verändertes Mobilitätsverhalten der Kundinnen 
und Kunden das Geschäftsmodell verändern. Daraus 
ergeben sich für die KRAVAG-ALLGEMEINE 
Chancen aus der Entwicklung zielgruppengerechter 
Produkte, wie zum Beispiel Elektrofahrzeug-, Nach-
haltigkeits- oder Mobilitätspolicen. 
 
Das Unternehmensleitbild der R+V stellt die Kun-
denorientierung und einen vorbildlichen Service in 
den Mittelpunkt des Handelns aller Mitarbeitenden. 
Der Kundenbedarf bildet den Maßstab für die Pro-
duktgestaltung und den Vertrieb. Dadurch werden 
die Kunden in die Lage versetzt, sich bei der Pro-
duktwahl für Nachhaltigkeitsaspekte zu entscheiden 
und damit auch zum nachhaltigen Wachstum der 
R+V beizutragen.  
 
Aufgrund des Geschäftsmodells und der vorhande-
nen Risikotragfähigkeit kann die R+V Chancen in 
der Kapitalanlage insbesondere aus Investments mit 
längerem Zeithorizont und höherem Renditepoten-
zial weitgehend unabhängig von kurzfristigen Kapi-
talmarktschwankungen nutzen.  
 

Zusätzlich können für die R+V Chancen durch eine 
nachhaltige Ausgestaltung ihrer Kapitalanlage ent-
stehen. Mit Hilfe eines ganzheitlichen Integrations-
ansatzes berücksichtigt die R+V wesentliche Nach-
haltigkeitskriterien im Investmententscheidungspro-
zess. Nachhaltigkeitschancen im Investmentprozess 
können sich zum Beispiel durch Investitionen in 
Transformationsvorreiter im Rahmen der Energie-
wende ergeben. 

Risikotragfähigkeit 
Die Risikotragfähigkeit wird durch das Verhältnis 
der Eigenmittel zu den aus der Geschäftstätigkeit re-
sultierenden Risiken abgebildet. Die Ermittlung der 
aufsichtsrechtlichen Risikotragfähigkeit erfolgt mit-
hilfe der Standardformel gemäß Solvency II. Die 
Berechnung des Risikokapitalbedarfs (SCR: Sol-
vency Capital Requirement) erfolgt als Value-at-
Risk mit einem Konfidenzniveau von 99,5 %. Auch 
die Quantifizierung des Gesamtsolvabilitätsbedarfs 
(OSN: Overall Solvency Needs) im Rahmen der 
ökonomischen Risikotragfähigkeit erfolgt grundsätz-
lich gemäß den Risikoarten der Standardformel von 
Solvency II. Risikodiversifikation, die einen wesent-
lichen Aspekt des Geschäftsmodells einer Versiche-
rung ausmacht, wird in den Berechnungen berück-
sichtigt. 
 
Die Angemessenheit des Vorgehens zur Risikoquan-
tifizierung wird jährlich und gegebenenfalls anlass-
bezogen durch das Risikomanagement überprüft.  
 
Im Geschäftsjahr 2025 erfüllte die KRAVAG-ALL-
GEMEINE die aufsichtsrechtlichen Solvabilitätsan-
forderungen nach Solvency II. Die im Rahmen der 
internen Planung angewendeten Kapitalmarktszena-
rien ergeben, dass die aufsichtsrechtliche Risikotrag-
fähigkeit der KRAVAG-ALLGEMEINE zum 31. 
Dezember 2026 oberhalb der gesetzlichen Mindest-
anforderung liegen wird.  
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Auch die Analyse der ökonomischen Risikotragfä-
higkeit zeigt, dass die Eigenmittel der KRAVAG-
ALLGEMEINE zum 31. Dezember 2025 den Ge-
samtsolvabilitätsbedarf übersteigen.  

Regulatorische und gesamtwirtschaftliche 
Risikofaktoren 
Die KRAVAG-ALLGEMEINE ist möglichen Ände-
rungen der regulatorischen Rahmenbedingungen 
ausgesetzt. Gegenstand der Regulierung können 
grundsätzlich aufsichtsrechtliche, handelsrechtliche, 
kapitalmarktrechtliche, aktienrechtliche und steuer-
rechtliche Normen sein. 
 
Zudem unterliegt die KRAVAG-ALLGEMEINE ei-
ner Reihe von gesamtwirtschaftlichen Risikofakto-
ren, die negative Auswirkungen auf Wachstum und 
Konjunktur haben können. 

Verschärfung geopolitischer Spannungen sowie 
ökonomische und strategische Fragmentierung 
In einigen Regionen der Welt bestehen Konflikt-
herde, die nicht regional begrenzt sind, sondern auch 
zu Spannungen zwischen Großmächten führen, wo-
bei negative realwirtschaftliche und finanzielle Ef-
fekte für die EU einschließlich Deutschlands nicht 
auszuschließen sind. 
 
Der Konflikt im Nahen Osten geht in seiner politi-
schen Tragweite deutlich über frühere Auseinander-
setzungen in der Region hinaus. Die gemeinsame 
Militäroperation Israels und der Vereinigten Staaten 
gegen den Iran sowie die iranischen Reaktionen auf 
bisher unbeteiligte Nachbarländer könnten die regio-
nale Stabilität erheblich gefährden. Weitere Eskalati-
onen des Konflikts im Nahen Osten könnten zu einer 
längerfristigen Blockade der Meerenge von Hormus 
führen, wodurch rund ein Fünftel des weltweiten 
Öltransports unterbrochen werden würde. Eine sol-
che Blockade und der daraus resultierende anhaltend 
hohe Ölpreis hätten schwerwiegende Folgen für die 

Weltwirtschaft, da sie das globale Wachstum zusätz-
lich hemmen könnten. Insbesondere wären größere 
Lieferengpässe bei Rohöl und Flüssiggas zu erwar-
ten, was einen massiven Anstieg der Weltmarkt-
preise und einen neuen Inflationsschub auslösen 
könnte. 
 
Die wirtschaftlichen Auswirkungen des Kriegs in 
der Ukraine sind weiterhin weltweit spürbar und 
stellen viele Volkswirtschaften vor Herausforderun-
gen. Während der militärische Konflikt unverändert 
fortgesetzt wird, laufen internationale diplomatische 
Bemühungen unter Beteiligung der Vereinig-
ten Staaten mit dem Ziel, den Krieg friedlich zu be-
enden. Jedoch weisen die Positionen beider Kon-
fliktparteien in wesentlichen Punkten erhebliche Un-
terschiede auf, sodass ein zeitnahes Ende des Krie-
ges noch nicht absehbar ist. Zudem hat Russland 
seine hybride Kriegsführung gegen westliche Staa-
ten weiter intensiviert. Dabei handelt es sich um inf-
rastrukturelle Sabotageakte und Desinformations-
kampagnen sowie um Cyber-Angriffe, die teils pro-
russischen, staatlich unterstützten Hackergruppen 
zugeschrieben werden. Insbesondere durch Angriffe 
auf kritische Infrastrukturen könnte erheblicher wirt-
schaftlicher Schaden entstehen. Weitere mögliche 
Folgen des Kriegs in den betroffenen Volkswirt-
schaften wären Haushaltsbelastungen aufgrund stei-
gender Kosten für Verteidigungsmaßnahmen und 
wirtschaftliche Einbußen aufgrund erhöhter Unsi-
cherheit bei den Wirtschaftsakteuren.  
 
Im Fokus bleiben weiterhin die Spannungen im Süd-
chinesischen Meer. Da China die Unabhängigkeit 
Taiwans nicht anerkennt, dürfte dies auch weiterhin 
zu Unstimmigkeiten zwischen China und den Verei-
nigten Staaten sowie Japan führen. Die Vereinigten 
Staaten haben ihre sicherheitspolitischen Zusagen 
gegenüber Taiwan erneut bekräftigt. Eine Intensivie-
rung der geopolitischen Spannungen zwischen den 
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Vereinigten Staaten und China birgt das Risiko weit-
reichender wirtschaftlicher Auswirkungen auf die 
globalen Handelsbeziehungen und Finanzmärkte. 
 
Die geopolitischen Spannungen beeinflussen auch 
zunehmend die politische Landschaft innerhalb der 
EU und führen zu politischen Divergenzen zwischen 
den EU-Staaten. Dies beeinträchtigt die außenpoliti-
sche Handlungsfähigkeit der EU insbesondere ge-
genüber Russland und den Vereinigten Staaten. 
Diese politischen Meinungsverschiedenheiten haben 
auch wirtschaftspolitische Auswirkungen für den 
Euroraum. 
 
Die weltweiten geopolitischen Spannungen können 
Beeinträchtigungen des globalen Handels nach sich 
ziehen. Dabei besteht neben den Auswirkungen von 
gestörten Lieferketten das Risiko, dass es aufgrund 
der Ausweitung reziproker Zölle durch die US-Ad-
ministration zu einer weiteren Eskalation von Han-
delsfriktionen kommt. Trotz bestehender Handelsab-
kommen mit beispielsweise der EU und China, sind 
Zölle weiterhin ein wichtiges Instrument der Han-
dels- und Außenpolitik der US-Administration, das 
zur Durchsetzung von US-Interessen genutzt wird. 
Über reine Handelsfragen hinaus bergen potenzielle 
US-Interventionen in souveränen Staaten, insbeson-
dere in jenen mit politischer Nähe zu Russland oder 
China, weiteres Konfliktpotenzial zwischen den 
Großmächten. Eine Eskalation der Spannungen um 
strategisch wichtige Gebiete wie Grönland birgt zu-
dem das Risiko, die Stabilität und Handlungsfähig-
keit von Bündnissen wie der NATO zu gefährden. 
Von den geopolitischen Spannungen besonders be-
troffene Segmente sind beispielsweise Seltene Erden 
und die Chip-Industrie. Neue Zollbestimmungen 
könnten negative Auswirkungen auf die globale 
Konjunktur und insbesondere auf die exportabhän-
gige deutsche Wirtschaft haben. 
 

Die Beeinträchtigungen des globalen Handels könn-
ten bei Unternehmen in Deutschland einerseits zu 
höheren Importpreisen und einer Knappheit von 
Vorprodukten führen und andererseits einen Rück-
gang von Exporten bewirken. 

Globale Wirtschaftsabschwächung 
Die vergleichsweise hohe Stabilität der US-amerika-
nischen Wirtschaft geht auf außergewöhnlich um-
fangreiche staatliche Unterstützungsprogramme und 
gestiegene Investitionen von Unternehmen, insbe-
sondere in den Sektor für Künstliche Intelligenz zu-
rück. Aktuell beträgt das amerikanische Haushalts-
defizit jährlich 6 bis 8 % des Bruttoinlandprodukts. 
Die hohe Verschuldung wird wahrscheinlich weiter-
hin anhalten, da die gegenwärtige US-Administra-
tion weitere Steuerkürzungen anstrebt, die eine noch 
höhere Verschuldung zur Folge haben könnten. Eine 
anhaltend hohe Verschuldung der Vereinigten Staa-
ten kann zu einer steigenden Zinslast führen und 
langfristig das Vertrauen der Märkte beeinträchti-
gen. Dies könnte zu einem Rückgang der Investitio-
nen, einer reduzierten wirtschaftlichen Aktivität und 
letztendlich zu einer Rezession in den Vereinigten 
Staaten führen. 
 
Darüber hinaus ist der Markt für Private Credit, also 
die Kreditvergabe von Finanzunternehmen außer-
halb des Bankensektors, seit der globalen Finanz-
krise stark gewachsen. Angesichts der beachtlichen 
Größe des Marktes, insbesondere in den Vereinig-
ten Staaten, und der inhärenten Intransparenz der 
Kreditvergabe birgt das Private-Credit-Geschäft Ri-
siken für die Finanzmärkte. Im Falle einer erneuten 
Finanzkrise in den Vereinigten Staaten könnten 
diese Risiken eine Kettenreaktion mit gravierenden 
negativen Auswirkungen auf die US-Wirtschaft aus-
lösen. 
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Eine schwächere amerikanische Wirtschaft hätte 
weitreichende Auswirkungen auf die globale Wirt-
schaft, da die Vereinigten Staaten eine wichtige 
Rolle im Welthandel und als Absatzmarkt für viele 
Länder spielen. Wenn die amerikanische Nachfrage 
sinkt und die wirtschaftlichen Unsicherheiten zuneh-
men, könnten andere Länder ebenfalls von geringe-
ren Exporten und wirtschaftlichen Herausforderun-
gen betroffen sein, was eine globale Rezession zur 
Folge haben könnte. 
 
Die chinesische Wirtschaft konnte das Jahr 2025 
noch mit einem soliden Wachstum abschließen. 
Während die chinesischen Exporte in die Vereinig-
ten Staaten signifikant durch die neuen Handelshür-
den reduziert wurden, konnte China seine Ausfuhren 
in andere Absatzmärkte ausweiten, wodurch das Ex-
portwachstum insgesamt weitgehend stabil blieb. 
Dem stand eine schwache Binnenwirtschaft gegen-
über, in der ein gedämpftes Konsumverhalten zu be-
obachten war, insbesondere da zahlreiche private 
Haushalte angesichts des Wertverlusts von Immobi-
lien erhebliche Einbußen bei ihren Ersparnissen zu 
verzeichnen hatten. Zudem hält die Krise im Immo-
biliensektor an. Der Rückgang beim Bau hat sich zu-
letzt verstärkt, und auch die vorübergehende Stabili-
sierung der Wohnungsnachfrage durch kommunale 
Kaufprogramme erwies sich als nicht nachhaltig. 
Die Investitionstätigkeit ist zuletzt deutlich ge-
schrumpft und hat das Wirtschaftswachstum ent-
scheidend gedämpft. Bislang konnte der unverändert 
starke Außenhandel die prägnante Flaute der Bin-
nennachfrage kompensieren. Wie lange das ange-
sichts der anhaltenden Spannungen im Welthandel 
noch möglich sein wird, bleibt abzuwarten.  
 
Eine schwache chinesische Wirtschaft hätte negative 
Auswirkungen auf die globale Wirtschaft, da China 
als Produktionsstandort und als Absatzmarkt für 
viele Länder eine wichtige Rolle im Welthandel 

spielt. Wenn die chinesische Nachfrage sinkt, könn-
ten andere Länder aufgrund geringerer Exporte vor 
wirtschaftliche Herausforderungen gestellt werden, 
was zu einer globalen Rezession führen könnte. 

Wirtschaftspolitische Divergenzen im Euro-
Raum 
Die anhaltenden strukturellen Haushaltsdefizite ver-
schiedener Staaten haben zu hohen Schuldenständen 
und steigenden Zinslasten geführt. Dies belastet die 
Haushalte dieser Länder und begrenzt die finanziel-
len Spielräume für Investitionen und öffentliche 
Ausgaben. 
 
Nach wie vor bleibt die hohe Staatsverschuldung die 
Hauptherausforderung für Italien. Ein weiterer An-
stieg in den nächsten drei Jahren ist wahrscheinlich. 
Vor dem Hintergrund der unverändert hohen Staats-
verschuldung Italiens in Verbindung mit hohen Be-
ständen in heimischen Staatsanleihen sowie auf-
grund einer weiterhin verbesserungswürdigen Kre-
ditqualität ist die Kapitalmarktrefinanzierung italie-
nischer Kreditinstitute nur mit entsprechenden Risi-
koaufschlägen möglich. Daher wird der Refinanzie-
rungsbedarf Italiens trotz angestoßener Gegenmaß-
nahmen und positiver Wachstumsprognosen für das 
Bruttoinlandsprodukt voraussichtlich weiterhin sehr 
hoch bleiben. Dennoch hat die EU Defizitverfahren 
gegen Italien und mehrere andere EU-Mitgliedstaa-
ten eingeleitet, deren Ausgang offen ist. Zudem ha-
ben sich die Refinanzierungskosten Italiens im Zuge 
der eingeleiteten Zinswende deutlich erhöht. Eine 
Reduzierung der Anleihekäufe der EZB oder aus-
bleibende Fortschritte beim Abbau der Staatsver-
schuldung könnten den Kapitalmarktzugang des 
Landes und der in Italien ansässigen Banken zusätz-
lich deutlich erschweren. 
 
Das Risikoprofil Frankreichs ist weiterhin durch die 
unklaren parlamentarischen Mehrheitsverhältnisse  
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seit der Wahl im Juli 2024 geprägt. Nach mehreren 
Wechseln an der Spitze der französischen Regierung 
ist seit Mitte Oktober 2025 wieder eine Regierung 
unter Führung der Renaissance-Partei im Amt. Die 
Regierung hat angekündigt, die umstrittene, aber als 
notwendig erachtete Rentenreform auszusetzen. 
Nachdem eine politische Einigung zur Konsolidie-
rung scheiterte, konnte der Haushalt für das 
Jahr 2026 nur mithilfe des Verfassungsartikels 49.3 
ohne Zustimmung des Parlaments durchgesetzt wer-
den. Mit diesem Haushalt dürfte das Staatsdefizit 
das vierte Jahr in Folge über 5 % des französischen 
Bruttoinlandsprodukts liegen. Obwohl dieses Vorge-
hen die Regierung kurzfristig stabilisierte, wird die 
parlamentarische Arbeit durch fehlende Mehrheiten, 
Kompromisse und Blockaden erschwert, was die 
Unsicherheit noch verstärkt. Neuwahlen stehen der-
zeit nicht auf der Agenda. Trotz der politischen Un-
sicherheit zeigte sich die französische Wirtschaft zu-
letzt widerstandsfähig. Gleichzeitig ist jedoch fest-
zuhalten, dass die Problematik des hohen Haushalts-
defizits und der steigenden Staatsverschuldung von 
über 110 % weiterhin besteht. Bei einem anhalten-
den Defizit nahe der fünf Prozentmarke dürfte die 
Schuldenquote bis in das Jahr 2027 auf über 120 % 
steigen, was den fiskalischen Handlungsspielraum 
durch höhere Zinsausgaben weiter einengt. 
 
Der zunehmende Einfluss bestimmter politischer 
Richtungen in verschiedenen europäischen Staaten 
könnte dazu führen, dass nationale Regierungen ver-
stärkt ihre eigenen Interessen in den Vordergrund 
stellen und weniger bereit sind, gemeinsame europä-
ische Lösungen anzustreben. In der Folge könnte 
dies zu einer von nationalen Interessen geprägten 
Wirtschaftspolitik führen, in der einzelne Länder 
versuchen, ihre wirtschaftlichen Herausforderungen 
eigenständig zu lösen, anstatt kooperativ zu agieren, 
und Kosten auf andere EU-Länder abzuwälzen. 
 

Die EZB hat für den Fall eines übermäßigen Anstei-
gens der Risikoaufschläge das Transmission Protec-
tion Instrument entwickelt, um mit gezielten Markt-
eingriffen gegensteuern zu können. Sollte dies je-
doch nicht gelingen, könnten die Risikoaufschläge 
der höher verschuldeten Mitgliedsländer deutlich an-
steigen und die Refinanzierung dieser Länder auf 
dem Kapitalmarkt würde sich in diesem Fall erheb-
lich schwieriger gestalten. 

Anhaltende Wachstumsschwäche in Deutschland 
Die Schwächephase der deutschen Wirtschaft mit ei-
nem Wirtschaftswachstum nahe der Nulllinie trotz 
aufgesetzter Konjunkturprogramme der Bundesre-
gierung könnte sich weiter fortsetzen, zumal mögli-
che zusätzliche US-Importzölle für Deutschland mit 
seiner großen Exportindustrie konjunkturell dämp-
fend wirken dürften.  Im Jahr 2026 stehen in fünf 
Bundesländern Landtagswahlen an, was die politi-
sche Entscheidungsfindung auf Bundesebene erheb-
lich beeinflussen könnte. Insbesondere besteht die 
Gefahr, dass durch die monatelange Phase anhalten-
der Wahlkämpfe zwischen den politischen Parteien 
umfangreiche Strukturreformen und Zukunftsinves-
titionen in Deutschland verzögert werden. Dies wäre 
jedoch dringend notwendig, um die Wettbewerbsfä-
higkeit des Landes wiederherzustellen und den 
Wohlstand zu sichern. 
 
Gleichzeitig besteht das Risiko, dass strukturelle 
Probleme wie Fachkräftemangel und weiterhin hohe 
Energiepreise zu einem erneuten Ansteigen der In-
flation führen könnten, wobei die resultierende Infla-
tion nicht nur transitorisch wäre, sondern langfristig 
oberhalb des Inflationsziels der EZB verharren 
würde. Kritisch wäre dies insbesondere dann, wenn 
es aufgrund der gestiegenen Preise – neben den Pro-
duktionsrückgängen in der verarbeitenden Industrie 
– zu einer Kaufzurückhaltung bei den Konsumentin- 
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nen und Konsumenten und zu Lohnerhöhungen am 
Arbeitsmarkt käme, was in einer Lohn-Preis-Spirale 
münden würde. Dies könnte schlussendlich zu einer 
anhaltenden Phase der Stagflation führen, also einer 
Kombination von erhöhter Inflation, stagnierender 
Produktion und Nachfrage und steigender Arbeitslo-
sigkeit.  

Unerwartete Entwicklungen am Zinsmarkt 

Zinssenkungsszenarien 
In Folge der Leitzinssenkungen des Federal Reserve 
Board und der EZB stabilisierte sich die Zinsent-
wicklung auf einem moderaten Niveau. Das Zinsni-
veau zeigt jedoch weiterhin Wirkung auf die Inflati-
onsraten, die im Laufe des Geschäftsjahres aufgrund 
der schwachen Konjunktur und von Basiseffekten 
bei den Energiepreisen im Bereich des EZB-Ziel-
werts von 2 % lagen. Während die Märkte unverän-
derte Leitzinsen für den Euroraum erwarten, werden 
von den Marktteilnehmern für die Vereinigten Staa-
ten weitere Leitzinssenkungen antizipiert. Bei einer 
zu schnellen Zinssenkung besteht das Risiko, dass 
inflationstreibende Effekte wie beispielsweise eine 
Lohn-Preis-Spirale die Inflation wieder nach oben 
drücken könnten. 

Zinserhöhungsszenarien 
Das erste Jahr der US-Administration und die Mehr-
heit der Republikaner im Kongress haben zu einer 
Neubewertung der Konjunktur- und Zinsaussichten 
in den Vereinigten Staaten geführt. Die Umsetzung 
einer Vielzahl geplanter Maßnahmen durch die Re-
gierung der Vereinigten Staaten könnte zu einer kon-
junkturellen Überhitzung und zu einem weiteren An-
stieg der Inflation führen. In diesem Szenario wären 
unerwartete Zinserhöhungen durch das Federal Re-
serve Board nicht auszuschließen. Bei einem Zinsan-
stieg in den Vereinigten Staaten wäre mit ebenfalls 
steigenden Zinsen im Euroraum zu rechnen, sodass 
die Schuldentragfähigkeit auch einiger europäischer 

Länder hinterfragt werden könnte. Zudem könnte ein 
unerwartet stärkeres Wirtschaftswachstum in Europa 
zu einem Zinsanstieg im Euroraum führen. 

Erhöhte Volatilität an den globalen 
Finanzmärkten 
Die Indizes der Aktienmärkte in Europa und den 
Vereinigten Staaten haben im Geschäftsjahr neue 
Höchststände erreicht und auch die Kurs-Gewinn-
Verhältnisse der börsengehandelten Unternehmen 
sind nahe ihren zyklischen Spitzenwerten. Gleich-
zeitig ist eine allgemeine Nervosität der Anleger zu 
spüren. Es besteht das systemische Risiko, dass die 
teilweise spekulativen Verflechtungen und hohen 
Bewertungen in einzelnen Assetklassen, wie bei-
spielsweise der Künstlichen Intelligenz, oder Regio-
nen zu starken kurzfristigen Preisrückgängen an Ak-
tienmärkten weltweit führen, was Vermögensver-
luste bei Marktteilnehmern verursachen und die Fi-
nanzstabilität gefährden könnte. Dies wiederum 
hätte negative Auswirkungen auf die Weltwirtschaft. 

Nachhaltigkeitsrisiken 
Nachhaltigkeitsrisiken können Risikofaktoren für 
bestehende Risikoarten darstellen und werden in die-
sen berücksichtigt. Als Nachhaltigkeitsrisiken wer-
den Ereignisse oder Bedingungen aus den Bereichen 
Klima und Umwelt, Soziales oder Unternehmens-
führung (ESG-Risiken: Environmental, Social, 
Governance) definiert, deren Eintreten tatsächlich 
oder potenziell negative Auswirkungen auf den Wert 
von Investitionen oder auf den Wert von Verbind-
lichkeiten sowie auf die Reputation haben könnte. 
 
Bei der KRAVAG-ALLGEMEINE werden Nach-
haltigkeitsrisiken nicht als eigenständige Risikoart 
aufgefasst. 
 
Unter dem Klima- und Umweltaspekt sind sowohl 
physische als auch transitorische Risiken bedeutsam. 
Bei den physischen Klima- und Umweltrisiken kann 
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es sich um akute Ereignisse wie das vermehrte Auf-
treten von Naturkatastrophen handeln oder um nega-
tive Effekte, die auf einen dauerhaften Klimawandel 
zurückzuführen sind. 
 
Transitorische Risiken können im Zusammenhang 
mit dem Umstieg auf eine kohlenstoffärmere und 
ökologisch nachhaltigere Wirtschaft entstehen. Ursa-
chen transitorischer Risiken sind unter anderem poli-
tische Rahmenbedingungen und Transformations-
ziele, Gesetzesänderungen, veränderte Konsumen-
tenpräferenzen sowie der damit einhergehende Tech-
nologiewandel.  
 
Durch den Klimawandel verursachte Schäden und 
die Transformation zu einer emissionsarmen Wirt-
schaft können erhebliche negative Konsequenzen für 
die Realwirtschaft und das Finanzsystem nach sich 
ziehen. 
 
Klima- und Umweltrisiken umfassen zudem Bio-
diversitätsrisiken. Darunter sind Risiken von Bio-
diversitätsverlusten zu verstehen, die mit einer Ver-
schlechterung des Zustands von Ökosystemen und 
damit dem Ausfall von Ökosystemleistungen einher-
gehen. 
 
Physische Klimarisiken haben Bedeutung vor allem 
für das Katastrophenrisiko, das eine Ausprägung des 
versicherungstechnischen Risikos Nicht-Leben dar-
stellt. Verursacht durch zunehmende Klimarisikoer-
eignisse wie Extremwetter und damit verbundene 
Kumulschäden kann die tatsächliche Schadenbelas-
tung aus Höhe und Frequenz von Schäden eines Jah-
res die erwartete Belastung übersteigen. 
 
Des Weiteren können physische Klimarisiken opera-
tionelle Risiken auslösen und zu finanziellen Verlus-
ten führen, die beispielsweise aus der Beeinträchti-

gung der Gebäudekontinuität aufgrund der Nichtver-
fügbarkeit von Gebäuden oder IT-Infrastruktur 
durch Wetter- und Umweltereignisse resultieren. 
 
Transitorische Klimarisiken können sich in erster Li-
nie im Marktrisiko der KRAVAG-ALLGEMEINE 
mit möglichen negativen Veränderungen der Markt-
werte der Kapitalanlagen niederschlagen. Auch be-
steht im Hinblick auf das operationelle Risiko die 
Gefahr, dass Ansprüche durch Dritte aufgrund von 
transitorischen Risiken geltend gemacht werden 
können. Zudem sind negative Auswirkungen auf die 
Reputation der KRAVAG-ALLGEMEINE möglich. 
 
Soziale Risiken können aufgrund unzureichender 
Standards für die Wahrung der Grundrechte von 
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern oder für deren In-
klusion sowie aus unangemessenen Kundenprakti-
ken entstehen. Hierunter fallen etwa Verstöße gegen 
Standards des Arbeitsrechts, Arbeits- oder Gesund-
heitsschutzes. Darüber hinaus können soziale Risi-
ken durch missbräuchliche Geschäftspraktiken ge-
genüber der Kundschaft hervorgerufen werden, ins-
besondere, wenn dies langfristig zu einem geänder-
ten Kunden- und Nachfrageverhalten führt. 
 
Risiken der Unternehmensführung entstehen bei-
spielsweise durch unzureichende oder intransparente 
Governance-Strukturen oder unzureichende Maß-
nahmen zur Bekämpfung von Geldwäsche und Ter-
rorismusfinanzierung sowie aller Ausprägungen von 
Korruption (Vorteilsannahme, Vorteilsgewährung, 
Bestechung und Bestechlichkeit).  
 
Soziale Risiken und Risiken der Unternehmensfüh-
rung können operationelle Risiken auslösen sowie 
negative Auswirkungen auf die Reputation der 
KRAVAG-ALLGEMEINE haben. 
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Versicherungstechnisches Risiko 
Das versicherungstechnische Risiko bezeichnet die 
Gefahr, dass bedingt durch Zufall, Irrtum oder Än-
derung der tatsächliche Aufwand für Schäden und 
Leistungen vom erwarteten Aufwand abweicht.  
Es besteht für die KRAVAG-ALLGEMEINE im 
Wesentlichen aus dem Prämien- und Reserverisiko 
sowie dem Katastrophenrisiko Nicht-Leben. Das 
Prämienrisiko erfasst für zukünftige Verpflichtungen 
die negative Abweichung des versicherungstechni-
schen Ergebnisses von der Erwartung. Das Reserve-
risiko entsteht aus der Unsicherheit der Vorhersage 
der Abwicklung von bereits eingetretenen Schäden. 
 
Die Steuerung des Prämien- und Reserverisikos der 
KRAVAG-ALLGEMEINE erfolgt durch eine ge-
zielte Risikoselektion, eine risikogerechte Tarif- und 
Produktgestaltung sowie durch ertragsorientierte 
Zeichnungsrichtlinien der operativen Einheiten. Zur 
Aufrechterhaltung eines ausgewogenen Risikoprofils 
achtet die KRAVAG-ALLGEMEINE darauf, große 
Einzelrisiken zu vermeiden. Durch den Einsatz von 
Planungs- und Steuerungsinstrumenten wird das Ma-
nagement frühzeitig in die Lage versetzt, unerwar-
tete oder gefährliche Bestands- und Schadenent-
wicklungen zu erkennen und mit entsprechenden 
Maßnahmen der veränderten Risikosituation begeg-
nen zu können. Um die genannten Risiken be-
herrschbar zu machen, unterliegt die Preisfindung ei-
ner Kalkulation unter Verwendung mathematisch-
statistischer Modelle. 
 
Die Messung des Gesamtsolvabilitätsbedarfs des 
Naturkatastrophenrisikos wird durch Analysen des 
Versicherungsbestands ergänzt. Gegenstand dieser 
Analysen, die unter anderem mithilfe des Geoinfor-
mationssystems ZÜRS durchgeführt werden, sind 
Risikokonzentrationen und deren Veränderung im 
Zeitablauf. Die Nutzung geografischer Diversifika-

tion und der Einsatz von Zeichnungsrichtlinien bil-
den die Basis der Steuerung des Risikos aus Natur-
katastrophen. 
 
Zur Risikominderung in der Versicherungstechnik 
kauft die KRAVAG-ALLGEMEINE angemessenen 
Rückversicherungsschutz ein, formuliert Risikoaus-
schlüsse und gestaltet risikogerechte Selbstbehalt-
Modelle. Im Zusammenhang mit Rückversiche-
rungsentscheidungen erfolgt die Überprüfung der 
Risikotragfähigkeit. Daraus leiten sich Rückversi-
cherungsstrukturen und Haftungsstrecken ab.  
 
Vor dem Hintergrund der Entwicklungen im Zusam-
menhang mit dem Krieg in der Ukraine werden die 
Auswirkungen auf die Risikosituation der 
KRAVAG-ALLGEMEINE laufend beobachtet.  
 
Inflationseffekte werden in der Tarifkalkulation für 
das Neugeschäft und in der Beitrags- und Indexan-
passung im Bestand berücksichtigt. Im Geschäfts-
jahr führten die weiter gestiegenen Schaden- und 
Reparaturkosten vor allem in der Kraftfahrtversiche-
rung zu Beitragsanpassungen. 

Marktrisiko 
Das Marktrisiko bezeichnet die Gefahr, die sich aus 
Schwankungen in der Höhe oder in der Volatilität 
der Marktpreise für die Vermögenswerte, Verbind-
lichkeiten und Finanzinstrumente ergibt. Es spiegelt 
die strukturelle Inkongruenz zwischen Vermögens-
werten und Verbindlichkeiten insbesondere im Hin-
blick auf deren Laufzeit wider. 
 
Das Marktrisiko setzt sich aus den Unterkategorien 
Zins-, Spread-, Aktien-, Währungs-, Immobilien- 
und Konzentrationsrisiko zusammen.  
 
Die Steuerung der Risiken aus der Kapitalanlage er-
folgt innerhalb der von der Europäischen Aufsichts-
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behörde für das Versicherungswesen und die be-
triebliche Altersversorgung (EIOPA) vorgegebenen 
Leitlinien, der Vorschriften des VAG, der aufsichts-
rechtlichen Rundschreiben und der internen Anlage-
richtlinien. Die Einhaltung der internen Regelungen 
in der Risikomanagement-Leitlinie für das Anlageri-
siko sowie der weiteren aufsichtsrechtlichen Anlage-
grundsätze und Regelungen wird bei der KRAVAG-
ALLGEMEINE durch das Anlagemanagement, in-
terne Kontrollverfahren, eine perspektivische Anla-
gepolitik sowie sonstige organisatorische Maßnah-
men sichergestellt. Dabei umfasst die Steuerung der 
Risiken sowohl ökonomische als auch bilanzielle 
Aspekte. Auf organisatorischer Ebene begegnet die 
KRAVAG-ALLGEMEINE Anlagerisiken durch 
eine funktionale Trennung von Anlage, Abwicklung 
und Controlling. 
 
Kapitalanlagerisiken begegnet die KRAVAG-ALL-
GEMEINE grundsätzlich durch Beachtung einer 
ausgewogenen Gewichtung von Sicherheit und Ren-
tabilität bei Sicherstellung der jederzeitigen Liquidi-
tät, um die Qualität des Portfolios zu gewährleisten. 
Durch Mischung und Streuung der Kapitalanlagen 
soll die Anlagepolitik der KRAVAG-ALLGE-
MEINE dem Ziel der Risikoverminderung Rech-
nung tragen. 
 
Zur Begrenzung von Risiken werden - neben der Di-
versifikation über Laufzeiten, Emittenten, Länder, 
Kontrahenten, Assetklassen - Limitierungen einge-
setzt. Durch die breite Diversifikation sollen die Ri-
siken aus potenziellen adversen Kapitalmarktent-
wicklungen reduziert werden. 
 
Bei der KRAVAG-ALLGEMEINE werden Untersu-
chungen zum ALM durchgeführt. Mit Hilfe von 
Stresstests und Szenarioanalysen wird der notwen-
dige Umfang von Sicherungsmitteln zur Wahrung 

der Solvabilität laufend überprüft. Insbesondere wer-
den Auswirkungen von Zinsveränderungen sowie 
volatiler Kapitalmärkte geprüft. 
 
Die KRAVAG-ALLGEMEINE setzt derivative In-
strumente zur Steuerung der Marktrisiken ein.  
 
In Bewertungseinheiten wurden Grundgeschäfte mit 
nominal 2,0 Mio. Euro und Sicherungsgeschäfte mit 
nominal 2,0 Mio. Euro zur Sicherung von Zinsände-
rungsrisiken in Form von Mikro-Hedges einbezo-
gen. Da alle wesentlichen wertbestimmenden Fakto-
ren zwischen den abzusichernden Grundgeschäften 
und dem absichernden Teil der Sicherungsinstru-
mente übereinstimmen (Nominalbetrag, Laufzeit, 
Währung), ist auch künftig von einer vollständig ge-
genläufigen Wertänderung von Grund- und Siche-
rungsgeschäft bezogen auf das abgesicherte Risiko 
auszugehen (Critical Term Match). Es gab keine mit 
hoher Wahrscheinlichkeit erwarteten Transaktionen, 
die in eine Bewertungseinheit einbezogen werden 
müssten. 
 
Beim Management von Zinsrisiken achtet die 
KRAVAG-ALLGEMEINE auf eine Mischung und 
Streuung der Kapitalanlagen verbunden mit einer die 
Struktur der Verpflichtungen berücksichtigenden 
Steuerung der Duration und einer ausgewogenen Ri-
sikonahme in ausgewählten Assetklassen.  
 
Im Spreadrisiko werden auch Ausfallrisiken und 
Migrationsrisiken betrachtet. Als Credit-Spread wird 
die Zinsdifferenz zwischen einer risikobehafteten 
und einer risikolosen Rentenanlage bezeichnet. 
Beim Management von Spreadrisiken achtet die 
KRAVAG-ALLGEMEINE insbesondere auf eine 
hohe Bonität der Anlagen, wobei der überwiegende 
Teil der Rentenbestände im Investmentgrade-Be-
reich investiert ist. Die Nutzung externer Kreditrisi-
kobewertungen und eigener Experteneinstufungen, 
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die zum Teil strenger sind als die am Markt vorhan-
denen Bonitätseinschätzungen, vermindert Risiken 
zusätzlich. 
 
Die Kapitalmärkte sind durch die aktuellen geopoli-
tischen Entwicklungen in erheblicher Weise beein-
flusst. Dies schlägt sich in einer erhöhten Volatilität 
der Marktwerte der Kapitalanlagen nieder. Ein Zins-
rückgang kann kurzfristig einen positiven Bewer-
tungseffekt auf den Bestand an Zinsträgern haben. 
Ein Zinsanstieg und eine Ausweitung der Risikoauf-
schläge für Anleihen können zu einem Rückgang der 
Marktwerte der Kapitalanlagen führen.  
 
Zur Risikosteuerung wurden im Geschäftsjahr 
Makro-Hedges mit einem Nominalvolumen von 
33,0 Mio. Euro abgeschlossen. 
 
Der Kapitalanlagebestand wird regelmäßig mit Hilfe 
von Nachhaltigkeitskennzahlen, unter anderem 
ESG-Scores, die von externen Datenanbietern bezo-
gen werden, beurteilt. Hierzu werden neben ESG-
Scores auch Bewertungen zu nachhaltigkeitsbezoge-
nen Auswirkungen und Risiken, insbesondere im 
Kontext von Klima und Biodiversität, sowie zu 
Kontroversen und normativen Verstößen, wie zum 
Beispiel gegen den UN Global Compact, herangezo-
gen. Zur Minderung von Nachhaltigkeitsrisiken kön-
nen Engagement-Prozesse bei einzelnen Emittenten 
vorgenommen werden. Diese Verfahren dienen der 
Klärung von nachhaltigkeitsbezogenen Sachverhal-
ten oder Kontroversen.  
 
Im Kapitalanlageprozess der KRAVAG-ALLGE-
MEINE werden Nachhaltigkeitsrisiken über zwei 
Gremien überwacht und gesteuert. Die ESG-Task-
Force betrachtet allgemeine Nachhaltigkeitsrisiken 
auf Einzel-Emittentenebene, während die CO2-
Task-Force Klimaziele auf Portfolioebene steuert. 

Ergänzend hierzu werden Klimarisiken aus verschie-
denen Assetklassen quantitativ in der Risikokapital-
berechnung berücksichtigt.  
 
Bei der KRAVAG-ALLGEMEINE besteht für die 
Kapitalanlage zudem ein wissenschaftsbasiertes Kli-
maziel, das eine Reduktion der Treibhausgasemissi-
onen der Kapitalanlagen bis zum Jahr 2050 auf ein 
klimaneutrales Niveau vorsieht.  
 
Ausfallrisiken bestehen in einer möglichen Ver-
schlechterung der wirtschaftlichen Verhältnisse von 
Emittenten beziehungsweise Schuldnern und der da-
raus resultierenden Gefahr des teilweisen oder voll-
ständigen Ausfalls von Forderungen oder bonitätsbe-
dingter Wertminderungen. Die Kapitalanlage der 
KRAVAG-ALLGEMEINE weist eine hohe Bonität 
auf. Es handelt sich insbesondere um Forderungen in 
Form von Staats-, Unternehmens- und Finanzanlei-
hen sowie gesetzlich besicherte Pfandbriefe. 
 
Aktienrisiken werden über die Diversifikation in 
verschiedenen Aktien-Assetklassen und Regionen 
reduziert.  
 
Die KRAVAG-ALLGEMEINE hat zum 31. Dezem-
ber 2025 keine Aktien im Bestand. Im Rahmen der 
Strategischen Asset Allokation 2026 sind Aktienin-
vestitionen geplant. Diese werden im Rahmen einer 
langfristigen Anlagestrategie zur Sicherstellung der 
Erfüllbarkeit der Verpflichtungen gegenüber den 
Versicherungsnehmerinnen und Versicherungsneh-
mern genutzt. Es besteht nicht der Anspruch, aus 
kurzfristigen Schwankungen durch Realisierungen 
Gewinne zu erzielen. Aufgrund des breit diversifi-
zierten Kapitalanlageportfolios reduziert sich das Ri-
siko, Aktien zu einem ungünstigen Zeitpunkt veräu-
ßern zu müssen. 
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Währungsrisiken resultieren bei der KRAVAG-
ALLGEMEINE aus Wechselkursschwankungen aus 
in Fremdwährungen gehaltenen Kapitalanlagen. Sie 
werden über ein systematisches Währungsmanage-
ment gesteuert. 
 
Immobilienrisiken können sich aus negativen Wert-
veränderungen von direkt oder indirekt gehaltenen 
Immobilien ergeben. Diese können sich aus einer 
Verschlechterung der speziellen Eigenschaften der 
Immobilie oder allgemeinen Marktwertveränderun-
gen (zum Beispiel im Rahmen einer Immobilien-
krise) ergeben. Immobilienrisiken werden über die 
Diversifikation in verschiedene Lagen und Nut-
zungsformen reduziert.  
 
Konzentrationsrisiken werden bei der KRAVAG-
ALLGEMEINE durch Mischung und Streuung der 
Kapitalanlagen gemindert. Dies zeigt sich insbeson-
dere anhand der breiten Emittentenbasis im Portfo-
lio. 

Besondere Aspekte des Kreditportfolios 
Die KRAVAG-ALLGEMEINE investiert vorwie-
gend in Emittenten beziehungsweise Schuldner mit 
einer guten bis sehr guten Bonität. Die R+V verwen-
det zur Bonitätseinstufung generell zugelassene ex-
terne Ratings, zusätzlich werden entsprechend den 
Vorgaben der EU-Verordnung über Ratingagenturen 
(CRA III) interne Experteneinstufungen zur Plausi-
bilisierung der externen Ratings vorgenommen. Die 
R+V hat das externe Rating als Maximum definiert, 
selbst wenn eigene Bewertungen zu einem besseren 
Ergebnis kommen.  
 
Kontrahentenrisiken werden durch Investitionen in 
Rententitel mit hoher Bonität begrenzt. In der strate-
gischen Asset Allokation wird der Non-Investment-
grade-Anteil auf maximal 5 % begrenzt. Von den 
Anlagen in festverzinslichen Wertpapieren wiesen 

86,3 % (2024: 83,8 %) ein Rating gemäß der Stan-
dard & Poor‘s-Systematik von gleich oder besser als 
„A“, 56,5 % (2024: 53,8 %) von gleich oder besser 
als „AA“ auf.  
 
Die Kapitalanlagen der KRAVAG-ALLGEMEINE 
wiesen im abgelaufenen Geschäftsjahr weder Zins- 
noch Kapitalausfälle auf. 
 
Die KRAVAG-ALLGEMEINE überprüft die Kre-
ditportfolios im Hinblick auf krisenhafte Entwick-
lungen. Erkannte Risiken werden mit Hilfe einer Be-
richterstattung und Diskussion in den Entschei-
dungsgremien von der KRAVAG-ALLGEMEINE 
beobachtet, analysiert und gesteuert. Bei Bedarf er-
folgen Portfolioanpassungen.  

Gegenparteiausfallrisiko 
Das Gegenparteiausfallrisiko trägt möglichen Ver-
lusten Rechnung, die sich aus einem unerwarteten 
Ausfall oder der Verschlechterung der Bonität von 
Gegenparteien und Schuldnern von Versicherungs- 
und Rückversicherungsunternehmen während der 
folgenden zwölf Monate ergeben. Es deckt risiko-
mindernde Verträge wie Rückversicherungsverein-
barungen, Verbriefungen und Derivate sowie Forde-
rungen gegenüber Vermittlern und alle sonstigen 
Kreditrisiken ab, soweit sie nicht anderweitig in der 
Risikomessung berücksichtigt werden. 
 
Bei der KRAVAG-ALLGEMEINE bestehen derar-
tige Risiken insbesondere für Kontrahenten von de-
rivativen Finanzinstrumenten, Rückversicherungs-
kontrahenten und für den Ausfall von Forderungen 
gegenüber Versicherungsnehmern und Versiche-
rungsvermittlern. 
 
Transaktionen mit derivativen Finanzinstrumenten 
sind in innerbetrieblichen Richtlinien geregelt. Darin 
enthalten sind insbesondere Volumen- und Kontra-
hentenlimite. Die verschiedenen Risiken werden im 
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Rahmen des Berichtswesens überwacht und transpa-
rent dargestellt. Einzelheiten zu derivativen Finan-
zinstrumenten sind im Anhang erläutert. 
 
Um Kontrahenten- und Emittentenrisiken zu beurtei-
len, zieht die KRAVAG-ALLGEMEINE zur Unter-
stützung die Einschätzungen internationaler Rating-
agenturen heran, die durch eigene Bonitätsanalysen 
ergänzt werden. Für die wesentlichen Gegenparteien 
wird die Einhaltung der Limite fortlaufend über-
prüft. Die Auslastung der Limite und Einhaltung der 
Anlagerichtlinien wird überwacht. 
 
Den Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus 
dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschäft 
an Versicherungsnehmer und an Versicherungsver-
mittler wird durch das Forderungsausfallmanage-
ment begegnet. Zudem wird dem Forderungsausfall-
risiko durch Pauschalwertberichtigungen Rechnung 
getragen, die nach den Erfahrungswerten aus der 
Vergangenheit bemessen sind.  
 
Das Ausfallrisiko für die Abrechnungsforderungen 
wird durch die ständige Überwachung der Standard 
& Poor’s Ratings und die sonstigen am Markt ver-
fügbaren Informationsquellen begrenzt. 

Operationelles Risiko 
Das operationelle Risiko (OpRisk) bezeichnet das 
Verlustrisiko, das sich aus der Unangemessenheit 
oder dem Versagen von internen Prozessen, Mitar-
beitern oder Systemen oder durch externe Ereignisse 
ergibt.  
 
Nachhaltigkeitsrisiken in Form von Umwelt-, So-
zial- und Unternehmensführungsrisiken können als 
Risikofaktoren ursächlich für das operationelle Ri-
siko sein.  
 
In die zur Identifikation operationeller Risiken ver-
wendeten Instrumente – Risk Self-Assessment 

(RSA) und Risikoindikatoren – werden auch ESG-
Aspekte einbezogen. Auf diese Weise werden nach-
haltigkeitsgetriebene operationelle Risiken gesteuert 
und überwacht. 
 
Zum Ausbau des Managements ESG-induzierter 
operationeller Risiken wird derzeit eine ESG-spezi-
fische Kennzeichnung innerhalb der zuvor genann-
ten Steuerungsinstrumente eingeführt. Dies hat zum 
Ziel, mittels expertenbasierter Einschätzungen be-
lastbare Aussagen zur Wirkung von Nachhaltigkeits-
risikofaktoren auf operationelle Risiken treffen zu 
können. 
 
Die R+V setzt für das Management und Controlling 
operationeller RSA sowie Risikoindikatoren ein. Im 
Rahmen der RSA werden operationelle Risiken hin-
sichtlich ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit und ihrer 
Schadenhöhe bewertet. In Ausnahmefällen können 
qualitative Bewertungen herangezogen werden.  
 
Risikoindikatoren ermöglichen frühzeitige Aussagen 
zu Trends und Häufungen in der Risikoentwicklung 
und erlauben es, Schwächen in den Geschäftsprozes-
sen zu erkennen. Auf Basis vorgegebener Schwel-
lenwerte werden Risikosituationen mittels einer Am-
pellogik signalisiert.  
 
Zur Unterstützung des Managements des operatio-
nellen Risikos sind alle Geschäftsprozesse der R+V 
nach den Vorgaben der Rahmenrichtlinie für die Be-
fugnisse und Vollmachten der Mitarbeiterinnen und 
Mitarbeiter der Gesellschaften der R+V strukturiert. 
Für die in dieser Richtlinie nicht geregelten Bereiche 
liegen weitere Richtlinien, insbesondere Annahme- 
und Zeichnungsrichtlinien, vor.  
 
Ein wesentliches Instrument zur Begrenzung der 
operationellen Risiken stellt das Interne Kontrollsys-
tem (IKS) dar. Durch Regelungen und Kontrollen in 
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den Fachbereichen und die Überprüfung der Anwen-
dung und Wirksamkeit des IKS durch die Konzern-
Revision wird dem Risiko von Fehlentwicklungen 
und dolosen Handlungen begegnet.  
 
Zur Minderung von Rechtsrisiken wird die einschlä-
gige Rechtsprechung beobachtet und analysiert, um 
entsprechenden Handlungsbedarf rechtzeitig zu er-
kennen und in konkrete Maßnahmen umzusetzen. 
Rechtsstreitigkeiten aus der Schaden- beziehungs-
weise Leistungsbearbeitung von Versicherungsfällen 
sind in den versicherungstechnischen Rückstellun-
gen berücksichtigt und somit nicht Gegenstand des 
operationellen Risikos. Daneben hat die Compli-
ance-Funktion Systeme, Prozesse und Kontrollen 
implementiert, um Compliance-Risiken entgegenzu-
wirken. 
 
Im Rahmen der IT-Strategie ist die Gewährleistung 
eines stabilen, sicheren und wirtschaftlichen Be-
triebs der Informations- und Kommunikationsinfra-
strukturen und der Anwendungssysteme elementar.  
Der IT-Betrieb findet weitgehend zentralisiert und 
mit hoher Fertigungstiefe statt. Dies erfolgt unter 
Anwendung standardisierter IT-Prozesse und -Ver-
fahren, der Verwendung von Best-Practice-Ansätzen 
und einer engen Orientierung an Marktstandards. 
 
Ein wesentlicher Aspekt beim Einsatz von IT ist die 
digitale operationale Resilienz (DOR), um Auswir-
kungen von IT-Ausfällen, insbesondere in Bezug auf 
die kritischen Geschäftsprozesse gering zu halten 
und Unterbrechungen des Geschäftsbetriebs zu ver-
hindern. 
 
Physische und logische Schutzvorkehrungen dienen 
der Sicherheit von Daten und Anwendungen sowie 
der Aufrechterhaltung des laufenden Betriebs. Eine 
besondere Gefahr wäre der teilweise oder totale  

Ausfall von Datenverarbeitungssystemen. Die R+V 
hat durch zwei getrennte Rechenzentrumsstandorte 
mit Daten- und Systemspiegelung, besonderer Zu-
trittssicherung, Brandschutzvorkehrungen und abge-
sicherter Stromversorgung über Notstromaggregate 
Vorsorge getroffen. Ein definiertes Wiederanlauf-
verfahren für den Katastrophenfall wird durch 
Übungen auf seine Wirksamkeit überprüft. Datensi-
cherungen erfolgen in unterschiedlichen Gebäuden 
mit hochabgesicherten Räumen. Darüber hinaus 
werden die Daten auf einen Bandroboter in einen 
ausgelagerten und entfernten Standort gespiegelt.  
 
Das Sicherheitsniveau wird unterstützt durch syste-
matische Schutzbedarfsfeststellungen, Sicherheits-
konzepte auf Grundlage definierter IT-Sicherheits-
standards, Notfallkonzepte sowie durch ein Kapazi-
tätenmanagement. Das Kapazitätenmanagement er-
folgt unter quantitativen und qualitativen Gesichts-
punkten und sieht für geeignete Aufgaben die fle-
xible Nutzung von Sourcing-Optionen und den risi-
kobasierten Einsatz von IT-Providern vor. Diese 
werden bei Bedarf in die Prozesse integriert und risi-
koorientiert überwacht. 
 
Die KRAVAG-ALLGEMEINE setzt für das Ma-
nagement und Controlling der Cyber-/Informations-
risiken einen Informationsrisikomanagementprozess 
mit entsprechenden Rollen, Verantwortlichkeiten 
und Verfahren ein. Die Risiken werden dabei ganz-
heitlich betrachtet. Zur Identifikation von Cyber-/In-
formationsrisiken werden verschiedene Instrumente 
des Informations- und IT-Sicherheitsmanagements, 
wie zum Beispiel Soll-Ist-Vergleiche und Penetra-
tion-Testings eingesetzt. Über die Behandlung iden-
tifizierter Risiken entscheidet der jeweilige Informa-
tionsrisikoeigentümer entlang der Systematik und 
der Schritte des etablierten Informationsrisikoma-
nagementprozesses.  
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Zum Schutz gegen mögliche Drittbezugsrisiken er-
folgen gemäß den Leitlinien Outsourcing und Bezug 
von IKT-Dienstleistungen eine strukturierte Katego-
risierung der Auslagerungen und Drittbezüge, die 
Identifizierung potenzieller Risikofaktoren im Rah-
men der Risikoanalyse, die Ableitung von Auflagen 
zur Risikominderung inklusive vertraglich zu verein-
barender Standardinhalte sowie die Einbindung in 
das Notfallmanagement.  
 
Zur Sicherung der Betriebsfortführung verfügt die 
R+V über ein Business-Continuity-Managementsys-
tem (BCM-System), das auch das Notfall- und Kri-
senmanagement umfasst. Durch das BCM soll ge-
währleistet werden, dass der Geschäftsbetrieb im 
Not- und Krisenfall aufrechterhalten werden kann. 
Zu diesem Zwecke werden die zeitkritischen Ge-
schäftsprozesse mit den benötigten Ressourcen er-
fasst sowie hierzu notwendige Dokumentationen, 
wie beispielsweise Geschäftsfortführungspläne, er-
stellt und überprüft. Für die Bewältigung von Not- 
und Krisenfällen bestehen darüber hinaus gesonderte 
Organisationsstrukturen, zum Beispiel R+V-Krisen-
stab / Lagezentrum sowie die einzelnen Notfallteams 
der Ressorts und Standorte.  
 
Für die sichere und effiziente Durchführung von 
Projekten hat die R+V eine Investitionskommission 
installiert, die Entscheidungsvorlagen zur Bewilli-
gung von Großprojekten erstellt sowie die Beglei-
tung dieser Projekte durchführt. Die Projekte sind an 
ein unabhängiges und enges Projekt-Controlling ge-
knüpft. 

Sonstige wesentliche Risiken 

Liquiditätsrisiko 
Unter Liquiditätsrisiko ist das Risiko zu verstehen, 
dass Versicherungsunternehmen nicht in der Lage  
 

sind, Anlagen und andere Vermögenswerte zu reali-
sieren oder diese nur mit Verlust veräußern können, 
um ihren finanziellen Verpflichtungen bei Fälligkeit 
nachzukommen. 
 
Die Liquidität der Gesellschaften der R+V wird 
zentral gesteuert. Im Rahmen der Mehrjahrespla-
nung wird eine integrierte Simulation zur Bestands- 
und Erfolgsentwicklung im Kapitalanlagebereich so-
wie zur Entwicklung der Cashflows durchgeführt. 
Basis der Steuerung ist der prognostizierte Verlauf 
aller wesentlichen Zahlungsströme aus dem versi-
cherungstechnischen Geschäft, den Kapitalanlagen 
und der allgemeinen Verwaltung. Bei der Neuanlage 
wird die Erfüllung der aufsichtsrechtlichen Liquidi-
tätserfordernisse kontinuierlich geprüft. 
 
Durch Sensitivitätsanalysen wesentlicher versiche-
rungstechnischer Parameter wird die Sicherstellung 
einer ausreichenden Liquidität unter krisenhaften 
Marktbedingungen monatlich überprüft. Hierfür sind 
Schwellenwerte definiert, deren Einhaltung über-
prüft wird. Die im Rahmen des monatlichen Be-
richtswesens dargestellten Ergebnisse zeigen die Fä-
higkeit der KRAVAG-ALLGEMEINE, die einge-
gangenen Verpflichtungen jederzeit zu erfüllen.  

Risikokonzentrationen 
Risikokonzentrationen im weiteren Sinne sind An-
sammlungen von Einzelrisiken, die sich aufgrund 
hoher Abhängigkeiten beziehungsweise verwandter 
Wirkungszusammenhänge mit deutlich erhöhter 
Wahrscheinlichkeit gemeinsam realisieren können. 
Die Abhängigkeiten und die Verwandtschaft der 
Wirkungszusammenhänge offenbaren sich teilweise 
erst in Stress-Situationen. 
 
Die KRAVAG-ALLGEMEINE verfügt über ein 
vielfältiges, weit gestreutes Kundenspektrum. Expo- 
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nierte Einzelrisiken sind, wie auch der Kumulfall im 
Elementarrisiko, rückversichert. 
 
Das Anlageverhalten der KRAVAG-ALLGEMEINE 
ist darauf ausgerichtet, Risikokonzentrationen im 
Portfolio zu vermeiden und durch eine weitgehende 
Diversifikation der Anlagen eine Optimierung des 
Risikoprofils zu erreichen. Hierzu trägt die Einhal-
tung der durch die internen Regelungen in der Risi-
komanagementleitlinie für das Anlagerisiko vorge-
gebenen quantitativen Grenzen gemäß dem Grund-
satz der angemessenen Mischung und Streuung bei.  

Strategisches Risiko 
Das strategische Risiko ergibt sich aus strategischen 
Geschäftsentscheidungen beziehungsweise daraus, 
dass Geschäftsentscheidungen nicht einem geänder-
ten Unternehmensumfeld angepasst werden. 
 
Veränderungen in den gesetzlichen und aufsichts-
rechtlichen Rahmenbedingungen sowie Veränderun-
gen in Markt und Wettbewerb unterliegen einer stän-
digen Beobachtung, damit rechtzeitig und angemes-
sen auf Chancen und Risiken reagiert werden kann. 
Die R+V analysiert und prognostiziert laufend natio-
nale und globale Sachverhalte mit Einfluss auf ge-
schäftsrelevante Parameter. Die daraus gewonnenen 
Erkenntnisse werden beispielsweise hinsichtlich der 
Bedürfnisse der Kundinnen und Kunden ausgewertet 
und finden Eingang in die Entwicklung neuer Versi-
cherungsprodukte.  

Reputationsrisiko 
Das Reputationsrisiko bezeichnet das Risiko eines 
Verlustes, der sich aus einer möglichen Beschädi-
gung der Reputation des Unternehmens oder der ge-
samten Branche infolge einer negativen Wahrneh-
mung durch die relevanten Stakeholder ergibt. 
 
 

Reputationsrisiken treten als eigenständige Risiken 
auf (primäres Reputationsrisiko) oder sie entstehen 
als mittelbare oder unmittelbare Folge anderer Risi-
koarten wie insbesondere des operationellen Risikos 
(sekundäres Reputationsrisiko). 
 
Bei einer Verschlechterung der Reputation besteht 
die Gefahr, dass bestehende oder potenzielle Kun-
dinnen und Kunden verunsichert werden, wodurch 
bestehende Geschäftsbeziehungen gekündigt oder 
erwartete Geschäfte nicht realisiert werden könnten. 
Auch besteht die Gefahr, dass der zur Durchführung 
des Geschäfts erforderliche Rückhalt von Stakehol-
dern, wie Partnern in der Genossenschaftlichen Fi-
nanzGruppe Volksbanken Raiffeisenbanken oder 
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern, nicht mehr ge-
währleistet ist. 
 
Sofern sich die im Rahmen der Nachhaltigkeitsrisi-
kofaktoren betrachteten transitorischen Risiken, so-
zialen Risiken oder Risiken der Unternehmensfüh-
rung realisieren, kann dies zu erhöhten Reputations-
risiken führen. 
 
Etwa kann die Reputation der R+V beeinträchtigt 
werden, wenn Stakeholder der R+V den Umgang 
der R+V mit Nachhaltigkeitsaspekten, insbesondere 
hinsichtlich klima- und umweltschädlicher Einflüsse 
angebotener oder geplanter Produkte sowie beste-
hender oder angestrebter Geschäftsbeziehungen, für 
nicht angemessen erachten. 
 
Darüber hinaus besteht die Gefahr einer Verschlech-
terung der Reputation der R+V durch Investitionen 
in Unternehmen, die für Umweltschäden verantwort-
lich sind, gegen soziale Normen verstoßen, den Da-
tenschutz vernachlässigen oder Maßnahmen zur 
Verhinderung von Korruption, Betrug oder Steuer-
hinterziehung unzureichend umsetzen. 
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Die Unternehmenskommunikation wird zentral ko-
ordiniert, um einer falschen Darstellung von Sach-
verhalten entgegentreten zu können. Die Berichter-
stattung in den Medien über die Versicherungswirt-
schaft im Allgemeinen und KRAVAG im Besonde-
ren wird über alle Ressorts hinweg beobachtet und 
laufend analysiert.  

Risikosituation 
Die aktuellen aufsichtsrechtlichen Anforderungen 
(Solvency II) werden erfüllt. Die aktuelle Risikositu-
ation liegt innerhalb der Risikotragfähigkeit des Un-
ternehmens.  
 
Über die in diesem Bericht beschriebenen Risiken 
hinaus sind aus heutiger Sicht keine weiteren Ent-
wicklungen erkennbar, die die Vermögens-, Finanz- 
und Ertragslage der KRAVAG-ALLGEMEINE 
nachhaltig beeinträchtigen könnten. 
 
Prognosebericht 

Vorbehalt bei Zukunftsaussagen 

Die Beurteilung und Erläuterung der voraussichtli-
chen Entwicklung mit ihren wesentlichen Chancen 
und Risiken erfolgt nach bestem Wissen und Gewis-
sen unter Zugrundelegung der heute zur Verfügung 
stehenden Erkenntnisse über Branchenaussichten, 
zukünftige wirtschaftliche und politische Rahmenbe-
dingungen und Entwicklungstrends sowie deren we-
sentliche Einflussfaktoren. Diese Aussichten, Rah-
menbedingungen und Trends können sich natürlich 
in Zukunft verändern, ohne dass dies bereits jetzt 
vorhersehbar ist.  
 
Insgesamt kann daher die tatsächliche Entwicklung 
der KRAVAG-ALLGEMEINE wesentlich von den 
Prognosen abweichen. Die Einschätzungen beruhen 
dabei in erster Linie auf Planungen, Prognosen und 
Erwartungen. Die berücksichtigten Annahmen basie-
ren auf den Bewertungsfaktoren und Erkenntnissen 

zum Bilanzstichtag und sind insbesondere im Hin-
blick auf die weiteren zukünftigen Entwicklungen 
von erheblichen Unsicherheiten geprägt. Somit spie-
geln sich in der folgenden Einschätzung der Ent-
wicklung der KRAVAG-ALLGEMEINE unvoll-
kommene Annahmen und subjektive Ansichten wi-
der, für die keine Haftung übernommen werden 
kann. 
 
Gesamtwirtschaftliche Entwicklung 

Aufgrund anhaltender geopolitischer Konflikte, der 
neuen US-Handelszölle und politischen Konflikte 
agieren viele Unternehmen und Haushalte weiter un-
ter hoher Unsicherheit. Die verringerten Leitzinsen 
der großen Notenbanken werden sich hingegen posi-
tiv auf die weltweite Konjunktur auswirken. Darüber 
hinaus werden die von der Bundesregierung im Jahr 
2025 beschlossenen Konjunkturprogramme und die 
steigenden Verteidigungsausgaben in Europa in den 
nächsten Jahren für eine starke fiskalpolitische Stüt-
zung sowohl der deutschen als auch der europäi-
schen Konjunktur sorgen.  
 
Wirtschaftsforscher erwarten, dass das globale 
Wachstum den moderaten Expansionskurs fortsetzen 
wird. Die deutsche Konjunktur dürfte anziehen, 
trotzdem gibt es zahlreiche Belastungen und die pri-
vaten Investitionen werden auf einem geringen Ni-
veau erwartet. Die Inflation dürfte sich aufgrund der 
schwachen Konjunktur weiter normalisieren. Wei-
tere Zinssenkungen der EZB sind bei disinflationä-
ren Tendenzen oder einer weiteren Abkühlung der 
Arbeitsmärkte nicht auszuschließen.  
 
Der Sachverständigenrat prognostiziert in seinem 
Herbst-Jahresgutachten ein Wachstum des realen 
Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2026 von 0,9 % in 
Deutschland und von 1,0 % im Euroraum. Dies soll 
maßgeblich durch die steigenden staatlichen Ausga-
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ben sowie die kalenderbedingt höhere Anzahl an Ar-
beitstagen getragen werden. Für die Inflationsrate 
rechnen die Sachverständigen mit 2,1 % sowohl in 
Deutschland als auch im Euroraum.  
 
Entwicklung an den Kapitalmärkten 

Die Entwicklung an den Kapitalmärkten dürfte im 
Jahr 2026 weiter stark von politischen Weichenstel-
lungen geprägt sein. Fiskalische Impulse und der 
weitere Kurs der Notenbanken werden die stark poli-
tisierten Märkte weiter bestimmen. Die Auswirkun-
gen der US-Handelszölle dürften auch 2026 zu spü-
ren sein. Die zunehmende Sorge um die Tragfähig-
keit der Staatsfinanzen wird dabei Einfluss auf die 
Zinsen und Wechselkurse haben. Darüber hinaus 
werden sich die hohen Erwartungen in Bezug auf 
Produktivitätssteigerungen durch den Einsatz künst-
licher Intelligenz beweisen müssen und die Aktien- 
und Spreadmärkte im Jahr 2026 weiter beschäftigen. 
Geopolitische Unsicherheiten bergen weiterhin Po-
tenzial für Volatilität an den Kapitalmärkten. 
 
Im Kontext des sich stetig ändernden makroökono-
mischen Umfelds richtet R+V die Vermögensanlage 
unter Beachtung der Grundsätze von Mischung und 
Streuung sowie einer ausreichenden Fungibilität an 
der Strategischen-Asset-Allokation aus und begeg-
net den Risiken aus unerwarteten Entwicklungen 
durch Adjustierung der Allokationsvorgaben. Die 
Liquiditätsteuerung basiert auf einer rollierenden 
Planung und antizipiert unerwartete Ereignisse. Mit 
dem Risikomanagement überwacht R+V die Ange-
messenheit der Eigenmittelausstattung unter ande-
rem im Hinblick auf eine ausreichende Solvenz fort-
laufend und kann damit auf unerwartete Entwicklun-
gen durch geeignete Steuerungsmaßnahmen wirk-
sam reagieren.  
 

In der Kapitalanlagestrategie der R+V sorgt der hohe 
Anteil festverzinslicher und bonitätsstarker Wertpa-
piere dafür, dass die versicherungstechnischen Ver-
pflichtungen jederzeit erfüllt werden können. Die 
Chancen an den Zins- und Kreditmärkten sollen un-
ter der Voraussetzung weiterhin hoher Qualität der 
Titel, breiter Streuung und starker Risikokontrolle 
genutzt werden, insbesondere durch Investitionen in 
Staats- und Unternehmensanleihen. Basis der Kapi-
talanlagetätigkeit bleibt eine langfristige Anlagestra-
tegie verbunden mit einem integrierten Risikoma-
nagement. 

Ausblick für die KRAVAG-ALLGEMEINE 
Für das Geschäftsjahr 2026 ist weiterhin mit heraus-
fordernden Rahmenbedingungen, insbesondere im 
Hinblick auf Politik, Regulatorik, Konjunktur, Infla-
tionsverlauf sowie Verbraucherverhalten, zu rech-
nen.  
 
Die Unsicherheiten über den weiteren Verlauf des 
Kriegs in der Ukraine und andere geopolitische Ent-
wicklungen sowie die damit einhergehenden wirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen werden auch das 
Jahr 2026 mit Blick auf Inflation, Wachstum, Ein-
kommensentwicklung der privaten Haushalte, Be-
schäftigungsquote und Entwicklung der Energie-
preise wesentlich beeinflussen. Das Marktumfeld für 
die KRAVAG-ALLGEMEINE bleibt vor diesem 
Hintergrund unverändert anspruchsvoll. 
 
Die KRAVAG-ALLGEMEINE wird auch im Jahr 
2026 die verlässliche und gute Zusammenarbeit mit 
den unabhängigen Maklerinnen und Maklern und 
den Mehrfachagentinnen und -agenten fortsetzen. 
Versicherungsprodukte, die sich an den Bedürfnis-
sen der Versicherungsnehmerinnen und Versiche- 
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rungsnehmer orientieren und stetig an die Herausfor-
derungen im Kraftfahrtversicherungsmarkt ange-
passt werden, sind hierbei der Schlüsselfaktor für 
den Erfolg. Wir erwarten, dass dies der solide 
Grundstein für die weiterhin gute Entwicklung der 
KRAVAG-ALLGEMEINE ist. 
 
Das im Jahr 2025 erfolgreich abgeschlossene Strate-
gieprogramm „WIR@R+V“ wurde in die neue Un-
ternehmensstrategie „NextLevel“ überführt, welche 
bis 2030 umgesetzt wird. Diese baut auf den Kern-
bereichen Kundenzentrierung, Digitalisierung und 
Prozessoptimierung der Vorgängerstrategie auf. Die 
Strategie „NextLevel“ adressiert die aktuellen Her-
ausforderungen, indem das Wachstumspotenzial im 
Genossenschaftlichen Verbund genutzt und die Un-
ternehmenssteuerung sowie operative und technolo-
gische Exzellenz optimiert werden. Ziel ist ein er-
tragreiches Wachstum verbunden mit der Erschlie-
ßung neuer Kundenkreise und Marktanteile. Nach-
haltigkeit bleibt ein fester Bestandteil der Strategie.  
 
Unter Berücksichtigung der beschriebenen Einfluss-
faktoren plant die KRAVAG-ALLGEMEINE für 
das kommende Geschäftsjahr einen im Vergleich 
zum Jahr 2025 deutlichen Anstieg der gebuchten 
Bruttobeiträge. Für die Bruttoaufwendungen für 
Versicherungsfälle des Geschäftsjahres wird, der 
Beitragsentwicklung folgend, ein starker Anstieg er-
wartet. Die Bruttoaufwendungen für den Versiche-
rungsbetrieb werden deutlich ansteigend prognosti-
ziert. Für das Kapitalanlageergebnis wird ein starker 
Zuwachs im Vergleich zum Vorjahr erwartet. Insge-
samt wird für das Geschäftsjahr 2026 unter Einbe-
zug der Veränderung der Schwankungsrückstellung, 
des Kapitalanlageergebnisses sowie des Sonstigen 
Ergebnisses ein Ergebnis vor Steuern, das moderat 
unter dem Wert des Vorjahres liegt, erwartet.  

Dank 

Der Vorstand dankt den Mitarbeiterinnen und Mitar-
beitern der R+V Gruppe ausdrücklich für ihr Enga-
gement in diesem Geschäftsjahr und spricht hierfür 
seine Anerkennung aus. 
 
Die erfolgreiche und vertrauensvolle Zusammen- 
arbeit mit unseren Maklerinnen und Maklern, den 
Mehrfachagentinnen und Mehrfachagenten sowie 
den Partnerinnen und Partnern in der Genossen-
schaftlichen FinanzGruppe Volksbanken Raiffeisen-
banken bildete auch diesem Geschäftsjahr die 
Grundlage für die gute Geschäftsentwicklung. Hier-
für sprechen wir unseren Dank aus. 
 
Insbesondere danken wir unseren Versicherungs-
nehmerinnen und Versicherungsnehmern für das  
uns entgegengebrachte Vertrauen.  
 
 
 
Hamburg, 3. März 2026 
 
 
Der Vorstand 
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Betriebene Versicherungszweige 

Im Geschäftsjahr wurden folgende Versicherungs-
zweige im selbst abgeschlossenen Versicherungsge-
schäft betrieben: 
 

Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung 

Sonstige Kraftfahrtversicherung 
Fahrzeugvollversicherung 
Fahrzeugteilversicherung 

Kraftfahrtunfallversicherung 

Beistandsleistungsversicherung
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Aktiva 

in Euro          2025  2024 

A. Kapitalanlagen           

I. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen 
und Beteiligungen           

 1. Anteile an verbundenen Unternehmen    14.436.439,61      12.280.980,12 

 2. Ausleihungen an verbundene 
Unternehmen    11.711.524,49  26.147.964,10    12.254.886,48 

II. Sonstige Kapitalanlagen           

 1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investment-
vermögen und andere nicht festver- 
zinsliche Wertpapiere    71.326.053,60      109.651.242,11 

 2. Inhaberschuldverschreibungen und andere 
festverzinsliche Wertpapiere    557.558.749,23      427.387.234,23 

 3. Sonstige Ausleihungen           

  a) Namensschuldverschreibungen  40.931.799,83        48.041.277,19 

  b) Schuldscheinforderungen und 
Darlehen  24.952.509,84  65.884.309,67      25.139.005,44 

 4. Andere Kapitalanlagen    19.527.150,16  714.296.262,66    25.249.619,06 

            740.444.226,76  660.004.244,63 

B. Forderungen           

I. Forderungen aus dem selbst abgeschlosse-
nen Versicherungsgeschäft an:           

 Versicherungsnehmer      8.410.312,96    6.355.356,78 

II. 
 

Abrechnungsforderungen aus dem 
Rückversicherungsgeschäft      36.184.503,61    40.204.809,19 

 
Davon an: 
verbundene Unternehmen           

 36.184.503,61 € (40.204.809,19 €)           

III. Sonstige Forderungen      11.407.567,05    11.811.429,85 

 
Davon an: 
verbundene Unternehmen           

 7.375,81 € (38.629,59 €)           

            56.002.383,62  58.371.595,82 
               

 

    

* Bei Davon-Vermerken Vorjahreszahlen in Klammern. 

 

 

Bilanz 

zum 31. Dezember 2025* 
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in Euro          2025  2024 

               

C. Sonstige Vermögensgegenstände           

I. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, 
Schecks und Kassenbestand     23.890.112,28    29.827.679,09 

II. Andere Vermögensgegenstände     15.092.649,57    13.814.084,81 

            38.982.761,85  43.641.763,90 

D. Rechnungsabgrenzungsposten          

 Abgegrenzte Zinsen und Mieten       6.825.352,66  5.124.310,67 

               

               

Summe Aktiva       842.254.724,89  767.141.915,02 
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Passiva    

in Euro        2025  2024 

A. Eigenkapital         

I. Eingefordertes Eigenkapital         

 Gezeichnetes Kapital  7.800.000,00      7.800.000,00 

 abzüglich nicht eingeforderter ausstehender Einlagen  -  7.800.000,00    - 

II. Kapitalrücklage    108.982.364,52    108.982.364,52 

III. Gewinnrücklagen         

 1. Gesetzliche Rücklage  715,81      715,81 

 2. Andere Gewinnrücklagen  43.866.137,42  43.866.853,23    32.537.191,57 

IV. Bilanzgewinn    4.959.352,02    6.369.593,84 

          165.608.569,77  155.689.865,74 

B. Versicherungstechnische Rückstellungen         

I. Beitragsüberträge         

 1. Bruttobetrag  1.031.429,01      1.027.557,33 

 
2. Davon ab: Anteil für das in Rückdeckung 

gegebene Versicherungsgeschäft  369.242,61  662.186,40    -141.709,23 

II. Rückstellung für noch nicht abgewickelte Versicherungsfälle         

 1. Bruttobetrag  724.195.269,26      687.061.278,33 

 
2. Davon ab: Anteil für das in Rückdeckung 

gegebene Versicherungsgeschäft  211.533.337,26  512.661.932,00    188.532.755,35 

III. Rückstellung für erfolgsabhängige und 
erfolgsunabhängige Beitragsrückerstattung         

 1. Bruttobetrag  515.598,00      416.788,00 

 
2. Davon ab: Anteil für das in Rückdeckung 

gegebene Versicherungsgeschäft  195.546,40  320.051,60    157.291,60 

IV. Schwankungsrückstellung und ähnliche Rückstellungen    82.811.777,00    43.214.766,00 

V. Sonstige versicherungstechnische Rückstellungen         

 1. Bruttobetrag  1.460.576,00      1.334.805,00 

 
2. Davon ab: Anteil für das in Rückdeckung 

gegebene Versicherungsgeschäft  358.619,20  1.101.956,80    327.097,20 

          597.557.903,80  544.179.759,74 
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in Euro        2025  2024 

C. Andere Rückstellungen         

I. Steuerrückstellungen    14.698.510,32    4.483.478,56 

II. Sonstige Rückstellungen    4.411.622,22    5.232.659,84 

          19.110.132,54  9.716.138,40 

D. Andere Verbindlichkeiten         

I. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen 
Versicherungsgeschäft gegenüber:         

 Versicherungsnehmern    54.219.158,16    53.986.264,60 

II. Sonstige Verbindlichkeiten    5.758.960,62    3.569.886,54 

 Davon:           

 aus Steuern 2.186.458,99 € (2.071.346,31 €)         

 gegenüber:           

 verbundenen Unternehmen 76.732,36 € (20.734,81 €)         

          59.978.118,78  57.556.151,14 

             

Summe Passiva      842.254.724,89  767.141.915,02 

             

 

Es wird bestätigt, dass die in der Bilanz unter dem Posten B. II. der Passiva ein- 
gestellte Deckungsrückstellung unter Beachtung von § 341f und § 341g HGB  
sowie unter Beachtung der aufgrund des § 88 Abs. 3 VAG erlassenen Rechts- 
verordnung berechnet worden ist. 

 

 

 

 

Wiesbaden, 24. Februar 2026 

 

 

 

 

 

Karsten Vogel 

Verantwortlicher Aktuar  
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Gewinn- und Verlustrechnung         

in Euro      2025  2024 

I. Versicherungstechnische Rechnung         

1. Verdiente Beiträge für eigene Rechnung         

 a) Gebuchte Bruttobeiträge  836.209.448,56      738.328.167,44 

 b) Abgegebene Rückversicherungsbeiträge  334.641.345,70  501.568.102,86    297.455.434,28 

 c) Veränderung der Bruttobeitragsüberträge  -3.871,68      548.176,78 

 d) Veränderung des Anteils der Rückversicherer 
an den Bruttobeitragsüberträgen  -510.951,84  507.080,16    -1.092.832,14 

      502.075.183,02  442.513.742,08 

2. Technischer Zinsertrag für eigene Rechnung      120.990,04  122.407,96 

3. Sonstige versicherungstechnische Erträge für eigene Rechnung      1.367.975,24  1.227.549,82 

4. Aufwendungen für Versicherungsfälle für eigene Rechnung         

 a) Zahlungen für Versicherungsfälle         

  aa) Bruttobetrag  599.091.266,03      625.550.235,44 

  bb) Anteil der Rückversicherer  227.542.352,66  371.548.913,37    239.631.294,47 

 b) Veränderung der Rückstellung für noch nicht 
abgewickelte Versicherungsfälle         

  aa) Bruttobetrag  37.133.990,93      33.158.514,72 

  bb) Anteil der Rückversicherer  23.000.581,91  14.133.409,02    7.293.056,62 

      385.682.322,39  411.784.399,07 

5. Veränderung der sonstigen versicherungstechnischen Netto- 
Rückstellungen      94.249,00  -5.295,60 

6. Aufwendungen für erfolgsabhängige und erfolgsunabhängige 
Beitragsrückerstattung für eigene Rechnung      344.414,39  231.954,59 

7. Aufwendungen für den Versicherungsbetrieb für eigene Rechnung         

 a) Bruttoaufwendungen für den Versicherungsbetrieb    120.818.462,89    109.004.742,95 

 b) Davon ab:         

  erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen aus dem in 
Rückdeckung gegebenen Versicherungsgeschäft    57.113.677,49    50.378.282,43 

         63.704.785,40  58.626.460,52 

8. Zwischensumme      53.738.377,12  -26.773.818,72 

9. Veränderung der Schwankungsrückstellung und ähnlicher 
Rückstellungen      -39.597.011,00  20.188.337,00 

10. Versicherungstechnisches Ergebnis für eigene Rechnung      14.141.366,12  -6.585.481,72 

         

 

* Bei Davon-Vermerken Vorjahreszahlen in Klammern.

Gewinn- und Verlustrechnung 

vom 1. Januar bis 31. Dezember 2025* 
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II. Nichtversicherungstechnische Rechnung         

              

1. Erträge aus Kapitalanlagen         

 a) Erträge aus Beteiligungen  527.101,62      744.064,43 

  Davon aus verbundenen Unternehmen:         

  527.101,62 € (744.064,43 €)         

 b) Erträge aus anderen Kapitalanlagen  16.094.023,05      17.830.376,64 

  Davon aus verbundenen Unternehmen:         

  943.630,54 € (1.860.226,04 €)         

 c) Erträge aus Zuschreibungen  202.898,42      200.648,72 

 d) Gewinne aus dem Abgang von Kapitalanlagen  9.171.027,71      3.029.720,73 

         25.995.050,80    21.804.810,52 

2. Aufwendungen für Kapitalanlagen         

 a) Aufwendungen für die Verwaltung von Kapitalanlagen, 
Zinsaufwendungen und sonstige Aufwendungen für die 
Kapitalanlagen  629.006,56      1.349.075,51 

 b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen  5.510.349,04      72.550,50 

 c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen  308.009,54      55.395,69 

         6.447.365,14    1.477.021,70 

         19.547.685,66    20.327.788,82 

3. Technischer Zinsertrag    -120.990,04    -122.407,96 

           19.426.695,62  20.205.380,86 

4. Sonstige Erträge    4.402.312,99    4.649.815,28 

5. Sonstige Aufwendungen    6.267.282,13    7.418.485,87 

           -1.864.969,14  -2.768.670,59 

6. Nichtversicherungstechnisches Ergebnis      17.561.726,48  17.436.710,27 

7. Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit      31.703.092,60  10.851.228,55 

8. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag      21.784.388,57  -1.887.959,13 

9. Jahresüberschuss      9.918.704,03  12.739.187,68 

10. Einstellungen in Gewinnrücklagen          

 in andere Gewinnrücklagen        4.959.352,01  6.369.593,84 

              

11. Bilanzgewinn      4.959.352,02  6.369.593,84 
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Der Jahresabschluss 2025 der KRAVAG-ALLGE-
MEINE Versicherungs-Aktiengesellschaft wurde 
nach den Vorschriften des Handelsgesetzbuchs 
(HGB) in Verbindung mit der Verordnung über die 
Rechnungslegung von Versicherungsunternehmen 
(RechVersV) sowie weiteren einschlägigen gesetz-
lichen Vorschriften und Rechtsverordnungen aufge-
stellt.  
 
Anteile an verbundenen Unternehmen und An-
dere Kapitalanlagen wurden zu Anschaffungskos-
ten, bei voraussichtlich dauerhafter Wertminderung 
vermindert um Abschreibungen, bilanziert. Wenn 
die Gründe für eine in der Vergangenheit getätigte 
Abschreibung nicht mehr bestanden, wurden gemäß 
§ 253 Abs. 5 Satz 1 HGB Zuschreibungen auf den 
beizulegenden Wert bis maximal zu Anschaffungs-
kosten vorgenommen. 
 
Ausleihungen an verbundene Unternehmen wur-
den entsprechend ihrer Zugehörigkeit zu den nach-
folgend aufgeführten Positionen bewertet. 
 
Anteile oder Aktien an Investmentvermögen, die 
gemäß § 341b Abs. 2 Satz 1 HGB dem Anlagever-
mögen zugeordnet sind, wurden gemäß § 253 Abs. 3 
Satz 5 HGB bei Vorliegen einer dauerhaften Wert-
minderung mit dem am Abschlussstichtag niedrige-
ren beizulegenden Wert angesetzt. Andernfalls er-
folgt der Ansatz mit fortgeführten Anschaffungskos-
ten. Bei Wertpapier-Spezialfonds wurde basierend 
auf den darin enthaltenen Vermögenswerten der 
nachhaltige Wert ermittelt. Dabei wurden Inhaber-
schuldverschreibungen bei gegebener Bonität des 
Schuldners mit dem Rückzahlungsbetrag angesetzt, 
ansonsten mit dem Zeitwert. Aktien wurden mit ih-
rem Zeitwert angesetzt. Sofern der ermittelte Er-
tragswert (Earnings-Per-Share-Wert) der einzelnen 
Aktien über dem Zeitwert lag, wurden die Aktien 

mit diesem Ertragswert, maximal jedoch mit 120 % 
des Zeitwerts zum Stichtag angesetzt. Lag der EPS-
Wert unter dem Zeitwert, wurde der Zeitwert ange-
setzt. Abschreibungen erfolgten auf den nachhalti-
gen Wert oder den höheren Anteilswert der Kapital-
verwaltungsgesellschaft. 
 
Inhaberschuldverschreibungen und andere fest-
verzinsliche Wertpapiere, die gemäß § 341b Abs. 2 
Satz 1 HGB dem Anlagevermögen zugeordnet sind, 
wurden mit fortgeführten Anschaffungskosten ange-
setzt. Bei Vorliegen einer dauerhaften Wertminde-
rung gemäß § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB wurde auf den 
beizulegenden Wert abgeschrieben. Die Amortisa-
tion einer Differenz zwischen den fortgeführten An-
schaffungskosten und dem Rückzahlungsbetrag er-
folgte unter Anwendung der Effektivzinsmethode. 
 
Wenn die Gründe für eine in der Vergangenheit ge-
tätigte Abschreibung im Anlage- oder Umlaufver-
mögen nicht mehr bestanden, wurden gemäß § 253 
Abs. 5 Satz 1 HGB Zuschreibungen auf den beizule-
genden Wert bis maximal zu den fortgeführten An-
schaffungskosten vorgenommen.  
 
Sonstige Ausleihungen wurden mit den fortgeführ-
ten Anschaffungskosten angesetzt, soweit nicht Ein-
zelwertberichtigungen vorzunehmen waren.  
Die Amortisation einer Differenz zwischen den  
Anschaffungskosten und dem Rückzahlungsbetrag 
erfolgte unter Anwendung der Effektivzinsmethode. 
 
In den Posten Inhaberschuldverschreibungen und an-
dere festverzinsliche Wertpapiere sowie Sonstige 
Ausleihungen wurden auch derivative Finanzinstru-
mente erfasst. Das Wahlrecht gemäß § 254 HGB, 
ökonomische Sicherungsbeziehungen durch Bildung 
von Bewertungseinheiten bilanziell nachzuvollzie-
hen, wurde ausschließlich im Falle von Micro-Hed-

Anhang 

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
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ges genutzt. Die Wirksamkeit der Sicherungsbezie-
hung wurde dabei mit der Critical Terms Match-Me-
thode nachgewiesen. Die sich perfekt ausgleichen-
den Wertänderungen aus dem abgesicherten Risiko 
wurden nach der „Einfrierungsmethode“ im Ein-
klang mit der IDW-Stellungnahme RS HFA 35 sal-
diert und somit nicht erfolgswirksam. Angaben zu 
den Bewertungseinheiten sind als Teil der Anhang-
angaben dem Lagebericht im Abschnitt Marktrisiko 
zu entnehmen. 
 
Die Forderungen wurden grundsätzlich zu Nenn-
werten bilanziert. Soweit sie das selbst abge- 
schlossene Geschäft betreffen, wurden sie einzeln 
und pauschal wertberichtigt. 
 
Die übrigen Aktivposten wurden mit Nominalbe-
trägen angesetzt. Erforderliche Wertberichtigungen 
wurden vorgenommen und aktivisch abgesetzt. 
 
Aufgrund abweichender handels- und steuerrechtli-
cher Wertansätze bei folgenden Bilanzposten erga-
ben sich zum 31. Dezember 2025 nachfolgende ak-
tive latente Steuern: 
 
- Investmentanteile 
- Inhaberschuldverschreibungen 
- Namensschuldverschreibungen 
- Schuldscheindarlehen 
- Aktiver Ausgleichsposten Spezialfonds 
- Sonstige Passive Rechnungsabgrenzungsposten 
- Rücklage nach § 56 (3) InvStG 
- Schadenrückstellungen 
- Sonstige versicherungstechnische Rückstellungen 
- Sonstige Rückstellungen 
 
Aufgrund abweichender handels- und steuerrechtli-
cher Wertansätze bei folgenden Bilanzposten erga- 
 

ben sich zum 31. Dezember 2025 nachfolgende pas-
sive latente Steuern: 
 
- Passiver steuerlicher Ausgleichsposten Immobili-

enfonds 
- Sonstige Rückstellungen 
 
Die Bewertung der latenten Steuern erfolgt mit ei- 
nem Steuersatz von 27,0 %. Die aktiven latenten 
Steuern wurden in Ausübung des Wahlrechts des 
§ 274 Abs. 1 Satz 2 HGB zum 31. Dezember 2025 
nicht bilanziert. 
 
Die Brutto-Beitragsüberträge im selbst abge-
schlossenen Versicherungsgeschäft sind grundsätz-
lich aus den gebuchten Beiträgen nach dem 360stel-
System berechnet worden. Bei der Ermittlung der 
nicht übertragungsfähigen Einnahmeanteile wurde 
das Schreiben des Bundesministers der Finanzen 
vom 30. April 1974 zugrunde gelegt. Der Anteil der 
Beitragsüberträge für das in Rückdeckung gegebene 
Versicherungsgeschäft wurde gemäß den Rückver-
sicherungsverträgen ermittelt. 
 
Die Rückstellung für noch nicht abgewickelte 
Versicherungsfälle des selbst abgeschlossenen  
Geschäfts wurde für alle bis zum Zeitpunkt der 
Schließung des Schadenregisters bekannten Ver- 
sicherungsfälle einzeln ermittelt. Die Forderungen 
aus Regressen, Provenues und Teilungsabkommen 
sind verrechnet worden. Für die bis zum Abschluss-
stichtag eingetretenen oder verursachten, aber zum 
Bilanzstichtag noch nicht gemeldeten Schäden 
wurde aufgrund der in den Vorjahren beobachteten 
Nachmeldungen die Rückstellung um eine Spät-
schadenrückstellung erhöht. Die in diesem Posten 
ebenfalls enthaltene Rückstellung für Schaden- 
regulierungsaufwendungen ist nach der vom GDV  
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entwickelten pauschalen Berechnungsmethode unter 
Einbezug von Spätschäden ermittelt worden. 
 
In der Rückstellung ist auch die Deckungsrück- 
stellung für laufende HUK-Renten enthalten. Der 
verwendete Rechnungszins ist abhängig vom Zeit- 
punkt, zu dem die Verpflichtung zur Rentenzahlung  
eingetreten ist:  
 
   

  

Zeitraum  
Verwendeter 

Rechnungszins 

Vor 2015  1,55 % 

Von 2015 bis 2016  1,25 % 

Von 2017 bis 2021  0,90 % 

Von 2022 bis 2024  0,25 % 

Ab 2025  1,00 % 

   

 

In allen Fällen wurden die Sterbetafel DAV HUR 
2006 und eine angemessene Verwaltungskosten-
rückstellung verwendet. 
 
Bei der Rückstellung für Beitragsrückerstattung 
handelt es sich um eine gemäß den vertraglichen 
Vereinbarungen gebildete erfolgsunabhängige  
Beitragsrückerstattung.  
 
Die Schwankungsrückstellung wurde gemäß  
§ 341h HGB in Verbindung mit § 29 RechVersV  
ermittelt. 
 
Unter den sonstigen versicherungstechnischen 
Rückstellungen sind die Rückstellung für Ver-
pflichtungen gegenüber der Verkehrsopferhilfe 
e.V. entsprechend der Aufgabe des Vereins ange-
setzt sowie die Stornorückstellung und die Rück-
stellung für unverbrauchte Beiträge aus ruhen-
den Kraftfahrtversicherungen ausgewiesen. Die 

Stornorückstellung wurde aufgrund von Erfahrungs-
sätzen der Vergangenheit ermittelt. 
 
Die Anteile der Rückversicherer an den versiche-
rungstechnischen Rückstellungen wurden nach den  
vertraglichen Vereinbarungen ermittelt. Die Rück-
versicherungsberechnungen basierten auf den zum 
Zeitpunkt der Schließung des Schadenregisters vor- 
 
liegenden Bruttozahlen, zuzüglich Zuschätzungen 
für die verbleibenden Tage. 
 
Die Steuerrückstellungen sowie die Sonstigen 
Rückstellungen sind nach § 253 HGB in Höhe des 
nach vernünftiger kaufmännischer Beurteilung not-
wendigen Erfüllungsbetrags angesetzt und, soweit 
die Laufzeit der Sonstigen Rückstellungen mehr als 
ein Jahr beträgt, abgezinst. Der jeweilige Zinssatz 
wurde auf Basis des von der Bundesbank für Okto-
ber 2025 veröffentlichten durchschnittlichen Zins-
satzes der letzten sieben Jahre auf das Jahresende 
hochgerechnet. 
 
Innerhalb des Postens Sonstige Verbindlichkeiten 
werden Sicherheiten aus zentral geclearten OTC-De-
rivaten ausgewiesen. 
 
Die übrigen Passivposten wurden mit dem Er- 
füllungsbetrag angesetzt. 
 
Die unter Aktiva A. Kapitalanlagen I. bis II. in 
Fremdwährung geführten Posten sind mit dem Devi-
senkassamittelkurs zum Anschaffungszeitpunkt oder 
im Falle einer Anwendung des § 253 Abs. 3 Sätze 5 
und 6 HGB mit dem Devisenkassamittelkurs zum 
Bilanzstichtag in Euro umgerechnet worden. Bei 
Rententiteln mit einer Restlaufzeit unter einem Jahr 
erfolgte die Währungsumrechnung gemäß § 256 a 
HGB mit dem Devisenkassamittelkurs zum Bilanz-
stichtag. 
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Die übrigen Aktiva und Passiva sind mit dem  
Devisenkassamittelkurs zum Bilanzstichtag in Euro 
umgerechnet worden. 

Die Umrechnung von Fremdwährungszahlungen er-
folgte grundsätzlich zum Devisenkassamittelkurs. 
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Entwicklung der Aktivposten A. I. und II. im Geschäftsjahr 2025 1)    

     

Bilanzwerte 
Vorjahr 

 
in Tsd.  in %  

Zugänge 
 

in Tsd. 

          

A. Kapitalanlagen       

A. I. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen       

 1. Anteile an verbundenen Unternehmen  12.281  1,9%  2.822 

 2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen  12.255  1,9%  0 

 3. Summe A. I.  24.536  3,7%  2.822 

A. II. Sonstige Kapitalanlagen       

 
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermögen und andere nicht 

festverzinsliche Wertpapiere  109.651  16,6%  161 

 2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere  427.387  64,8%  161.316 

 3. Sonstige Ausleihungen       

  a) Namensschuldverschreibungen  48.041  7,3%  11 

  b) Schuldscheinforderungen und Darlehen  25.139  3,8%  - 

 4. Andere Kapitalanlagen  25.250  3,8%  643 

 5. Summe A. II.  635.468  96,3%  162.131 

          

Summe A.  660.004  100,0%  164.953 

          

Insgesamt  660.004    164.953 

           

 

1) Summenabweichungen sind rundungsbedingt. 
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Umbuchungen 
 

in Tsd.  

Abgänge 
 

in Tsd.  

Zuschreibungen 
 

in Tsd.  

Abschreibungen 
 

in Tsd.  

Bilanzwerte 
Geschäftsjahr 

 
in Tsd.  in % 

           

           

           

-  667  -  -  14.436  1,9% 

-  543  -  -  11.712  1,6% 

-  1.210  -  -  26.148  3,5% 

           

-  36.438  203  2.251  71.326  9,6% 

-  30.714  -  431  557.559  75,3% 

           

-  7.120  -  -  40.932  5,5% 

-  187  -  -  24.953  3,4% 

-  3.537  -  2.828  19.527  2,6% 

-  77.996  203  5.510  714.296  96,5% 

           

-  79.206  203  5.510  740.444  100,0% 

           

-  79.206  203  5.510  740.444   
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A. Kapitalanlagen 

in Tsd. Euro      31.12.2025 

     Buchwert  Zeitwert  Reserve 

          

I. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen       

 1. Anteile an verbundenen Unternehmen  14.436  14.871  435 

 2. Ausleihungen an verbundene Unternehmen  11.712  10.452  -1.260 

II. Sonstige Kapitalanlagen       

 
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermögen und andere nicht 

festverzinsliche Wertpapiere  71.326  68.484  -2.842 

 2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere  557.559  498.832  -58.727 

 3. Sonstige Ausleihungen       

  a) Namensschuldverschreibungen  40.932  35.419  -5.512 

  b) Schuldscheinforderungen und Darlehen  24.953  21.867  -3.085 

 4. Andere Kapitalanlagen  19.527  21.843  2.316 

     740.444  671.769  -68.675 

          
 

Für die Ermittlung der Zeitwerte börsennotierter Wertpapiere wurden grundsätzlich die Börsenkurse oder Rücknahmepreise vom letzten Handelstag ver-
wendet.  

 

Bei Rententiteln ohne regelmäßige Kursversorgung über Börsen wurde eine synthetische Zeitwertermittlung anhand der Discounted Cashflow Methode  
vorgenommen oder auf modellbasierte Kurse von spezialisierten Datenanbietern zurückgegriffen.  

 

Die Ermittlung der Zeitwerte für die Sonstigen Ausleihungen erfolgte anhand der Discounted Cashflow Methode unter Berücksichtigung der  
Restlaufzeit und bonitätsspezifischer Risikozuschläge.  

 

Für die beizulegenden Zeitwerte von Anteilen an verbundenen Unternehmen und Andere Kapitalanlagen wurde der fortgeführte Net Asset Value zugrunde 
gelegt. Darüber hinaus wurden bei einigen wenigen Positionen Approximationen auf der Grundlage von Expertenschätzungen angesetzt. 

 

Die Strukturierten Produkte wurden mittels anerkannter finanzmathematischer Methoden bewertet. Hierzu wurde ein Shifted Libor-Market Modell  
verwendet. Eingehende Bewertungsparameter sind hierbei Geldmarkt-/Swapzinskurven, emittenten- und risikoklassenspezifische Credit-Spreads,  
Volatilitäten und Korrelationen für CMS-Swapsätze, gegebenenfalls Devisenkassakurse. 

 

Die Zeitwertermittlung der Asset-Backed-Securities (ABS) erfolgte durch die Value & Risk Valuation Services GmbH und basiert auf zwei wesentlichen 
Informationsquellen. Das sind zum einen die Geschäftsdaten beziehungsweise die Daten zu den hinterlegten Sicherheiten, welche die Stammdaten der 
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Produkte darstellen und somit qualitative Aussagen über das jeweilige Geschäft erlauben. Zum anderen sind es die prognostizierten Rückzahlungen, aus 
denen die Cashflows der Geschäfte abgeleitet werden, und die damit den quantitativen Hintergrund der Bewertung bilden. 

 

Soweit darüber hinaus andere Wertansätze verwendet wurden, entsprechen diese den Bestimmungen des § 56 RechVersV. 

 

Gemäß § 341b Abs. 2 HGB wurden 634,6 Mio. Euro Kapitalanlagen dem Anlagevermögen zugeordnet. Auf Basis der Kurse zum 31. Dezember 2025 erga-
ben sich positive Bewertungsreserven von 0,5 Mio. Euro und negative Bewertungsreserven von 62,5 Mio. Euro.  

 

Der Posten A. II. Sonstige Kapitalanlagen beinhaltet unter 4. Andere Kapitalanlagen Anteile an ausländischen Kommanditgesellschaften in Höhe  
von 19,5 Mio. Euro. 

 

Die Bewertungsreserven der gesamten Kapitalanlagen beliefen sich auf – 68,7 Mio. Euro, was einer Reservequote von - 9,3 % entspricht. 
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A. I. 1. Anteile an verbundenen Unternehmen     

in Tsd. Euro        31.12.2025 

Name und Sitz der Gesellschaft  
Anteil am 

Kapital in %  Geschäftsjahr  Eigenkapital  Ergebnis 

RV AIP S.C.S. SICAV-SIF - RV TF Acquisition Financing, Munsbach  0,7  2024  401.365  20.930 

RV AIP S.C.S. SICAV-SIF - RV TF 2 Infra Debt, Munsbach  0,5  2024  692.544  34.127 

RV AIP S.C.S. SICAV-SIF - TF 3 Primaries, Munsbach  1,0  2024  88.360  -6.270 

RV AIP S.C.S. SICAV-SIF - TF 4 Secondaries, Munsbach  1,0  2024  87.075  834 

RV AIP S.C.S. SICAV-SIF - TF 5 Co- Investments, Munsbach  1,0  2024  99.585  -577 

RV AIP S.C.S. SICAV-SIF - RV TF 6 Infra Debt II, Munsbach  0,4  2024  572.341  21.190 

RV AIP S.C.S. SICAV-SIF - RV TF 8 Acquisition Financing Large Cap,  
Munsbach  

 0,6  2024  133.755  1.299 

         

 

 

     

A. Kapitalanlagen - Angaben zu Finanzinstrumenten, die über ihrem beizulegenden Wert ausgewiesen werden 

in Tsd. Euro    31.12.2025 

Art  Buchwert  Zeitwert 

Anteile an verbundenen Unternehmen 5)  7.304  7.046 

Ausleihungen an verbundene Unternehmen 2)  11.712  10.452 

Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermögen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 3)  58.881  55.917 

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 4)  495.499  436.359 

Namensschuldverschreibungen 5)  33.476  27.846 

Schuldscheinforderungen und Darlehen 6)  18.676  15.360 

Andere Kapitalanlagen 1)  10.095  10.088 

     
 

1) Aufgrund der zu erwartenden Gewinne der Gesellschaften sind die Wertminderungen nicht dauerhaft, sondern durch Marktpreisänderungen bedingt. 
2) Der niedrigere Zeitwert bezieht sich auf Ausleihungen, bei denen aufgrund ihrer Bonität von einer vorübergehenden Wertminderung ausgegangen wird. 
3) Aufgrund der gegebenen Bonität der Emittenten und der erwarteten Gewinne der Gesellschaften sind die Wertminderungen nicht dauerhaft,  
   sondern durch Marktpreisänderungen bedingt. 
4) Aufgrund der gegebenen Bonität der Emittenten sind die Wertminderungen nicht dauerhaft, sondern durch Marktpreisänderungen bedingt. 
5) Der niedrigere Zeitwert bezieht sich auf Namensschuldverschreibungen, bei denen aufgrund ihrer Bonität von einer vorübergehenden Wertminderung 
   ausgegangen wird. 
6) Der niedrigere Zeitwert bezieht sich auf Schuldscheinforderungen und Darlehen, bei denen aufgrund ihrer Bonität von einer vorübergehenden Wertminderung 
   Ausgegangen wird. 
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A. Kapitalanlagen - Angaben zu derivativen Finanzinstrumenten 

in Tsd. Euro        31.12.2025 

Art  
Nominal- 
volumen  Buchwert  

Zeitwert 
positiv  

Zeitwert 
negativ 

Zinsbezogene Geschäfte         

Zins-Swaps 1)   33.000  -  2.590  - 

         
 

1) Finanzderivate werden mittels anerkannter finanzmathematischer Methoden bewertet. Die Bewertung von Termingeschäften erfolgt mit der Discounted  
Cashflow Methode, bei Swaps wird ein Shifted Libor-Market Modell verwendet. 

 
 
 
 
 
 
 
   

C. II. Andere Vermögensgegenstände 

in Euro  31.12.2025 

   

Vorausgezahlte Versicherungsleistungen  15.081.323,58 

Übrige Vermögensgegenstände  11.325,99 

Stand am 31. Dezember  15.092.649,57 
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A. I. Eingefordertes Kapital 

in Euro  31.12.2025 

   

Das gezeichnete Kapital ist in 260.000 nennwertlose Stückaktien (vinkulierte Namensaktien) eingeteilt.   

Stand am 31. Dezember  7.800.000,00 

   

 
Das gezeichnete Kapital ist unverändert gegenüber dem Stand vom 31. Dezember 2024. 

 

Die R+V KOMPOSIT Holding GmbH, Wiesbaden, hat gemäß § 20 Abs. 4 AktG mitgeteilt, dass sie mehrheitlich an der KRAVAG-ALLGEMEINE 
Versicherungs-Aktiengesellschaft beteiligt ist.  

Die R+V Versicherung AG, Wiesbaden, und die DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main, haben gemäß                         
§§ 20 Abs. 4, 21 Abs. 2 AktG ihre mittelbare Mehrheitsbeteiligung mitgeteilt. 

 
 
   

A. II. Kapitalrücklage 

in Euro  31.12.2025 

   

Vortrag zum 1. Januar  108.982.364,52 

Stand am 31. Dezember  108.982.364,52 

   

 

Die Kapitalrücklage ist unverändert gegenüber dem Stand vom 31. Dezember 2024. 

 

 
      

A. III. Gewinnrücklagen 

in Euro    31.12.2025 

      

1. Gesetzliche Rücklage    715,81 

2. Andere Gewinnrücklagen     

 Vortrag zum 1. Januar  32.537.191,57   

 Einstellung aus dem Bilanzgewinn 2024  6.369.593,84   

 Einstellung aus dem Jahresüberschuss 2025  4.959.352,01  43.866.137,42 

Stand am 31. Dezember    43.866.853,23 
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B. Versicherungstechnische Bruttorückstellungen 

in Euro      31.12.2025 

Versicherungszweig  

Versicherungs- 
technische 

Rückstellungen 
insgesamt  

Rückstellung 
für noch nicht 
abgewickelte 

Versicherungsfälle  

Schwankungs- 
rückstellung 
und ähnliche 

Rückstellungen 

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschäft       

Kraftfahrzeug-Haftpflicht  653.792.203,92  603.430.839,89  48.084.818,00 

Sonstige Kraftfahrt  137.898.075,00  104.453.381,53  32.763.280 

Kraftfahrtunfall  15.395.870,68  15.356.415,00  - 

Beistandsleistung  2.928.499,67  954.632,84  1.963.679,00 

Stand am 31. Dezember  810.014.649,27  724.195.269,26  82.811.777,00 

       

    
 
 
 
 
       

B. Versicherungstechnische Bruttorückstellungen 

in Euro      31.12.2024 

Versicherungszweig  

Versicherungs- 
technische 

Rückstellungen 
insgesamt  

Rückstellung 
für noch nicht 
abgewickelte 

Versicherungsfälle  

Schwankungs- 
rückstellung 
und ähnliche 

Rückstellungen 

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschäft       

Kraftfahrzeug-Haftpflicht  600.941.555,22  560.168.588,88  38.662.284,00 

Sonstige Kraftfahrt  113.454.882,78  112.830.756,79  - 

Kraftfahrtunfall  12.972.900,32  12.937.759,99  - 

Beistandsleistung  5.685.856,34  1.124.172,67  4.552.482,00 

Stand am 31. Dezember  733.055.194,66  687.061.278,33  43.214.766,00 
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C. II. Sonstige Rückstellungen 

in Euro  31.12.2025 

   

Provisionen und ähnliche Bezüge  4.100.000,00 

Kapitalanlagenbereich  50.000,00 

Jahresabschluss  14.589,60 

Aufbewahrung von Geschäftsunterlagen  104.000,00 

Übrige Rückstellungen  143.032,62 

Stand am 31. Dezember  4.411.622,22 

   
    

 

Sonstige Bemerkungen 

 

Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als fünf Jahren bestanden nicht. 

Verbindlichkeiten, die durch Pfandrechte oder ähnliche Rechte gesichert sind, bestanden nicht.
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Verlustrechnung 

 

 

ALLGEMEINE 

       

I. 1. Verdiente Beiträge für eigene Rechnung 

in Euro      2025 

  
Gebuchte 

Bruttobeiträge  
Verdiente 

Bruttobeiträge  
Verdiente 

Nettobeiträge 

Versicherungszweig       

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschäft       

Kraftfahrzeug-Haftpflicht  412.442.983,64  412.441.846,95  244.687.134,01 

Sonstige Kraftfahrt  403.375.459,11  403.374.886,63  237.749.205,71 

Kraftfahrtunfall  9.832.579,86  9.831.430,51  9.081.430,51 

Beistandsleistung  10.558.425,95  10.557.412,79  10.557.412,79 

  836.209.448,56  836.205.576,88  502.075.183,02 

       

 
    
       

I. 1. Verdiente Beiträge für eigene Rechnung 

in Euro      2024 

  
Gebuchte 

Bruttobeiträge  
Verdiente 

Bruttobeiträge  
Verdiente 

Nettobeiträge 

Versicherungszweig       

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschäft       

Kraftfahrzeug-Haftpflicht  375.872.671,30  376.219.048,75  222.982.100,34 

Sonstige Kraftfahrt  343.887.284,33  344.091.679,21  201.716.025,48 

Kraftfahrtunfall  9.430.507,22  9.429.589,24  8.679.589,24 

Beistandsleistung  9.137.704,59  9.136.027,02  9.136.027,02 

  738.328.167,44  738.876.344,22  442.513.742,08 

       

 
    
 

I. 2. Technischer Zinsertrag für eigene Rechnung 
 

 
Der technische Zinsertrag betrifft die Verzinsung der durchschnittlichen Renten-Deckungsrückstellung der Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung gemäß     
§ 38 Abs. 1 Ziffer 2 RechVersV. 

Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung
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I. 4. Bruttoaufwendungen für Versicherungsfälle  

in Euro  2025  2024 

Versicherungszweig     

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschäft     

Kraftfahrzeug-Haftpflicht  322.365.216,73  305.923.215,37 

Sonstige Kraftfahrt  305.300.185,23  343.776.892,25 

Kraftfahrtunfall  2.871.991,44  3.018.314,78 

Beistandsleistung  5.687.863,56  5.990.327,76 

  636.225.256,96  658.708.750,16 

     

 
Aus der Abwicklung der aus dem vorhergehenden Geschäftsjahr übernommenen Rückstellung für noch nicht abgewickelte Versicherungsfälle aus dem 
selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschäft ergab sich ein Brutto-Gewinn in Höhe von 28,0 Mio. Euro, der im Wesentlichen auf Kraftfahrzeug-Haft-
pflicht (9,0 Mio. Euro) und Sonstige Kraftfahrt (17,0 Mio. Euro) entfällt.   

 
 
 
     

I. 7. Bruttoaufwendungen für den Versicherungsbetrieb  

in Euro  2025  2024 

Versicherungszweig     

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschäft     

Kraftfahrzeug-Haftpflicht  60.271.248,92  55.689.486,68 

Sonstige Kraftfahrt  56.814.665,06  49.743.907,97 

Kraftfahrtunfall  2.123.124,97  2.123.279,74 

Beistandsleistung  1.609.423,94  1.448.068,56 

  120.818.462,89  109.004.742,95 

Von den Bruttoaufwendungen für den Versicherungsbetrieb entfallen auf     

Abschlussaufwendungen  60.743.639,16  55.114.072,23 

Verwaltungsaufwendungen  60.074.823,73  53.890.670,72 

  120.818.462,89  109.004.742,95 
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I. 10. Versicherungstechnisches Ergebnis für eigene Rechnung  

in Euro  2025  2024 

Versicherungszweig     

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschäft     

Kraftfahrzeug-Haftpflicht  14.550.040,31  12.788.701,28 

Sonstige Kraftfahrt  -10.528.097,08  -24.576.241,94 

Kraftfahrtunfall  4.251.083,64  3.553.683,01 

Beistandsleistung  5.868.339,25  1.648.375,93 

  14.141.366,12  -6.585.481,72 

     

 
    
     

Rückversicherungssaldo  

in Euro  2025  2024 

Versicherungszweig     

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschäft     

Kraftfahrzeug-Haftpflicht  6.383.436,14  11.858.724,73 

Sonstige Kraftfahrt  19.490.345,66  -13.548.756,11 

Kraftfahrtunfall  600.000,00  750.000,00 

  26.473.781,80  -940.031,38 

     

 
Der Rückversicherungssaldo setzt sich zusammen aus den Anteilen des Rückversicherers an den verdienten Beiträgen, an den Bruttoaufwendungen für 
Versicherungsfälle sowie an den Bruttoaufwendungen für den Versicherungsbetrieb. 

 
 
     

II. 2. Aufwendungen für Kapitalanlagen  

in Euro  2025  2024 

     

b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen     

Außerplanmäßige Abschreibungen nach § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB  5.510.349,04  72.550,50 

  5.510.349,04  72.550,50 

     

 

    
 



142  Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung 
 

ALLGEMEINE 

     

II. 4. Sonstige Erträge  

in Euro  2025  2024 

     

Zinserträge  4.228.696,45  4.552.381,84 

Übrige Erträge  173.616,54  97.433,44 

  4.402.312,99  4.649.815,28 

     

 
     
 
     

II. 5. Sonstige Aufwendungen  

in Euro  2025  2024 

     

Aufwendungen, die das Unternehmen als Ganzes betreffen  3.690.304,94  4.801.950,31 

Zinsaufwendungen  75.542,43  114.264,25 

Übrige Aufwendungen  2.501.434,76  2.502.271,31 

  6.267.282,13  7.418.485,87 

     



     Jahresabschluss 143 
       

     Sonstige Anhangangaben  

 

ALLGEMEINE 

     

Aufsichtsrat 

     

Dr. Norbert Rollinger 
Vorsitzender    Vorsitzender des Vorstands der R+V Versicherung AG, Wiesbaden 

Dr. Thomas-Sönke Kluth 
Stellvertretender Vorsitzender    

Mitglied des Vorstands des Prüfungsverbands 
der Deutschen Verkehrs-, Dienstleistungs- und Konsumgenossenschaften e.V., Hamburg 

Volker Buchem  ab 26.6.2025  Mitglied des Vorstands der R+V Versicherung AG, Wiesbaden 

Stefan Hammersen    Geschäftsführer der FINAS Versicherungsmakler GmbH, Lutherstadt Wittenberg 

Horst Kottmeyer    Geschäftsführer der Kottmeyer GmbH & Co. KG, Bad Oeynhausen 

Dr. Christoph Lamby  bis 11.4.2025  Mitglied des Vorstands der R+V Versicherung AG, Wiesbaden 

Tillmann Lukosch  bis 31.3.2025  Mitglied des Vorstands der R+V Versicherung AG, Wiesbaden 

Julia Merkel  bis 26.6.2025  Mitglied des Vorstands der R+V Versicherung AG, Wiesbaden 

Marc René Michallet    Mitglied des Vorstands der R+V Versicherung AG, Wiesbaden 

Dragica Mischler  ab 26.6.2025  Mitglied des Vorstands der R+V Versicherung AG, Wiesbaden 

Dr. Holger Nieswandt  ab 26.6.2025  Mitglied des Vorstands der R+V Versicherung AG, Wiesbaden 

Julie Schellack    Mitglied der Geschäftsführung Fa. Martens & Prahl Versicherungskontor GmbH & Co. KG, Lübeck 

     

     

 

 

     

Vorstand 

     

Dr. Nils Reich 
Vorsitzender des Vorstands  ab 18.9.2025  Vorstandsvorsitz Kompositversicherung 

Dr. Klaus Endres 
Vorsitzender des Vorstands  bis 17.9.2025  Vorstandsvorsitz Kompositversicherung 

Michael Busch  bis 31.12.2025  Firmenkunden 

Jan Dirk Dallmer    Investmentmanagement und Kraftfahrt 

Jens Hasselbächer    Kunden und Vertrieb 

Sebastian Mederer  ab 1.1.2026  Firmenkunden 
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144  Sonstige Anhangangaben 
 

ALLGEMEINE 

       

Bestandsentwicklung   

Anzahl der Verträge  31.12.2025  31.12.2024  Veränderung 

Bestand an selbst abgeschlossenen Versicherungen 
ohne unterjährige Verträge       

Versicherungszweige       

Kraftfahrt       

a) Kraftfahrzeug-Haftpflicht  1.463.727  1.479.586  -15.859 

b) Fahrzeugvoll  761.578  800.815  -39.237 

c) Fahrzeugteil  433.469  421.486  11.983 

Kraftfahrtversicherung gesamt  2.658.774  2.701.887  -43.113 

Kraftfahrtunfall  354.804  375.990  -21.186 

Beistandsleistung  541.237  557.989  -16.752 

Gesamt  3.554.815  3.635.866  -81.051 

       

 

 
 
      

Provisionen und sonstige Bezüge der Versicherungsvertreter 

in Euro  2025  2024 

Provisionen jeglicher Art der Versicherungsvertreter im Sinne des § 92 HGB für das     

selbst abgeschlossene Versicherungsgeschäft  92.831.752,60  80.086.469,03 

      

 
Die Gesellschaft beschäftigte im Geschäftsjahr kein Personal. 

 

Für Mitglieder des Vorstands fielen 2025 keine Gehälter in der KRAVAG-ALLGEMEINE Versicherungs-Aktiengesellschaft an.  

Die Bezüge an Vorstände wurden von der jeweiligen vertragsführenden Gesellschaft geleistet. Daher erfolgt die Angabe gemäß § 285 Nr. 9a HGB             
in voller Höhe im jeweiligen Jahresabschluss der vertragsführenden Gesellschaft. 

 

Als Vergütung erhielt der Aufsichtsrat 33.856,18 Euro (2024: 33.856,18 Euro). 

 

 
Angaben zu nahe stehenden Unternehmen und Personen 

 

Im Berichtszeitraum sind keine Geschäfte im Sinne des § 285 Nr. 21 HGB mit nahe stehenden Unternehmen und Personen getätigt worden.
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Honorare des Abschlussprüfers 
 
Im Geschäftsjahr wurden folgende Honorare als Aufwand (netto) erfasst: 

in Euro  2025 

   

Abschlussprüfungsleistungen  75.190,01 

Aufwendungen insgesamt  75.190,01 

   
 

Abschlussprüfer der KRAVAG-ALLGEMEINE Versicherungs-Aktiengesellschaft ist die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprüfungsgesellschaft.  

 
 
 
          

Angaben zu Haftungsverhältnissen und sonstigen finanziellen Verpflichtungen 
 
Zum Bilanzstichtag ergaben sich aus abgeschlossenen Verträgen und Mitgliedschaften folgende sonstige finanzielle Verpflichtungen gemäß 
§ 285 Nr. 3a HGB: 
 

 
 
in Euro  

Angaben zum 
Betrag 

 davon gegenüber 
verbundenen 
Unternehmen 

 

Risiken 

 

Vorteile 

1. Verpflichtungen aus schwebenden Geschäften 
Inhaberschuldverschreibungen 

 

1.348,77  - 

 

Opportunitätskosten durch 
geringen Zinssatz; 

Kontrahentenrisiko und 
Emittentenrisiko. 

 Ausgleich unterjähriger 
Liquiditätsschwankungen 

und Vermeidung von Markt-
störungen bei hohem 

Anlagebedarf. 

2. Nachzahlungsverpflichtungen 

 

11.588.322,90  4.927.635,67 

 

Es besteht eine Ver- 
pflichtung zur Auszahlung, 

dabei ist keine Einfluss-
nahme auf den Zeitpunkt 

der Inanspruchnahme mög-
lich. Es besteht ein Risiko 

des zwischenzeitlichen 
Wertverfalls des Titels. 

 Keine bilanzielle Erhöhung 
der Kapitalanlagen, solange 

nicht ausgezahlt wurde. 
Durch die Nichtauszahlung 

ergeben sich Liquiditätsvor-
teile, die gegebenenfalls 

für eine Kapitalanlage mit 
besserer Verzinsung genutzt 

werden können. 

3. Als Sicherheit gestellte Wertpapiere 

 

3.004.223,42  - 

 

Abfließende Liquidität. 
Es bestehen 

Opportunitätskosten 
durch geringen Zinssatz. 

 Zur Besicherung von 
geclearten Derivaten 

wurden Anlagen in 
Depots gesperrt. 

Gesamtsumme  14.593.895,09  4.927.635,67     

          
 

 

Haftungsverhältnisse gemäß § 251 HGB bestanden zum Bilanzstichtag nicht.  

Sonstige finanzielle Verpflichtungen gegenüber assoziierten Unternehmen bestanden nicht. 
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ALLGEMEINE 

Sicherheitsleistung für zukünftige Beitragsleistungen an den VOH 
 

Gegenüber dem Verkehrsopferhilfe e. V. (VOH) besteht laut aktueller Satzung die Verpflichtung, auf Anforderung durch den Vorstand des Vereins zur 
Leistung von insolvenzfesten Sicherheitsleistungen zur Absicherung zukünftiger Beitragsleistungen. 

Diese werden nach dem Anteil an den direkten Beitragseinnahmen in der Kraftfahrzeug-Haftpflichtversicherung in der Bundesrepublik Deutschland und der 
übrigen Staaten des Europäischen Wirtschaftsraums bemessen. 

Im Jahr 2023 betrug der Anteil 1,07 %.  

 

 

Angaben zur Identität der Gesellschaft und zum Konzernabschluss 

 
Die KRAVAG-ALLGEMEINE Versicherungs-Aktiengesellschaft mit Sitz Heidenkampsweg 102, 20097 Hamburg, ist beim Amtsgericht Hamburg unter  
HRB 64830 eingetragen.  
 
Die R+V Versicherung AG, Wiesbaden, erstellt einen Konzernabschluss nach IFRS, in den die KRAVAG-ALLGEMEINE Versicherungs-Aktiengesellschaft 
zum 31. Dezember 2025 einbezogen wird. Dieser wird im Unternehmensregister veröffentlicht. 
 
Der Konzernabschluss der R+V Versicherung AG wird als Teilkonzern in den übergeordneten Konzernabschluss der DZ BANK AG Deutsche Zentral- 
Genossenschaftsbank, Frankfurt am Main, mit befreiender Wirkung einbezogen. Dieser wird im Unternehmensregister veröffentlicht. 
 

 

Angaben zur globalen Mindestbesteuerung (Pillar 2) 

 
Die KRAVAG-ALLGEMEINE ist Teil der DZ BANK Gruppe. Die DZ BANK Gruppe fällt in den Geltungsbereich der erlassenen oder materiellrechtlich umge-
setzten Rechtsvorschriften zur globalen Mindestbesteuerung (Global Anti-Base Erosion Rules Pillar Two (GloBE-Vorschriften zur weltweiten Bekämpfung 
der Gewinnverkürzung und Gewinnverlagerung zweite Säule)). In Deutschland erfolgte die Umsetzung im Rahmen des Gesetzes zur Umsetzung der Richt-
linie (EU) 2022/2523 des Rates zur Gewährleistung einer globalen Mindestbesteuerung durch das Mindeststeuergesetz. Das Gesetz trat am 28. Dezem-
ber 2023 in Kraft und gilt für nach dem 30. Dezember 2023 beginnende Wirtschaftsjahre.  
 
Die KRAVAG-ALLGEMEINE ist Teil der Mindeststeuergruppe gemäß § 3 Abs. 1 MinStG mit der DZ BANK AG als oberste Muttergesellschaft und Gruppen-
träger. Der Gruppenträger schuldet die Mindeststeuer nach dem MinStG und hat den Mindeststeuer-Bericht sowie die entsprechende Steuererklärung im 
Inland abzugeben.  
 
Für das Geschäftsjahr 2025 ergab sich für die KRAVAG-ALLGEMEINE nach dem Mindeststeuergesetz und ausländischen Mindeststeuergesetzen kein 
tatsächlicher Steueraufwand oder Steuerertrag.

  
 

Nachtragsbericht 

 
Nach dem Bilanzstichtag sind keine Ereignisse von besonderer Bedeutung eingetreten, die die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft 
nachhaltig beeinflussen würden. 
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Gewinnverwendungsvorschlag 

in Euro  2025 

   

Der Vorstand schlägt vor, den Bilanzgewinn von 4.959.352,02 Euro wie folgt zu verwenden:   

Einstellung in andere Gewinnrücklagen  4.959.352,02 

   

 

 

 

Hamburg, 3. März 2026 

 

Der Vorstand 

 

 
Dr. Reich     Dallmer 
- Vorsitzender - 
 
 
 
 
 
Hasselbächer     Mederer
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An die KRAVAG-ALLGEMEINE 
Versicherungs-Aktiengesellschaft, Hamburg, 
 
Vermerk über die Prüfung des 
Jahresabschlusses und des Lageberichts 

Prüfungsurteile 
Wir haben den Jahresabschluss der KRAVAG-
ALLGEMEINE Versicherungs-Aktiengesellschaft, 
Hamburg, – bestehend aus der Bilanz zum 31. De-
zember 2025 und der Gewinn- und Verlustrechnung 
für das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. 
Dezember 2025 sowie dem Anhang, einschließlich 
der Darstellung der Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden – geprüft. Darüber hinaus haben wir 
den Lagebericht der KRAVAG-ALLGEMEINE 
Versicherungs-Aktiengesellschaft für das Ge-
schäftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 
2025 geprüft.  
 
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prü-
fung gewonnenen Erkenntnisse 
 

• entspricht der beigefügte Jahresabschluss in 
allen wesentlichen Belangen den deutschen han-
delsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter 
Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungs-
mäßiger Buchführung ein den tatsächlichen Ver-
hältnissen entsprechendes Bild der Vermögens- 
und Finanzlage der Gesellschaft zum 31. Dezem-
ber 2025 sowie ihrer Ertragslage für das Ge-
schäftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 
2025 und 
 
• vermittelt der beigefügte Lagebericht insge-
samt ein zutreffendes Bild von der Lage der Ge-
sellschaft. In allen wesentlichen Belangen steht 
dieser Lagebericht in Einklang mit dem Jahresab-
schluss, entspricht den deutschen gesetzlichen 

Vorschriften und stellt die Chancen und Risiken 
der zukünftigen Entwicklung zutreffend dar.  

Gemäß § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklären wir, dass 
unsere Prüfung zu keinen Einwendungen gegen die 
Ordnungsmäßigkeit des Jahresabschlusses und des 
Lageberichts geführt hat. 

Grundlage für die Prüfungsurteile 
Wir haben unsere Prüfung des Jahresabschlusses 
und des Lageberichts in Übereinstimmung mit  
§ 317 HGB und der EU-Abschlussprüferverord-
nung (Nr. 537/2014; im Folgenden "EU-APrVO") 
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschafts-
prüfer (IDW) festgestellten deutschen Grundsätze 
ordnungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführt. 
Unsere Verantwortung nach diesen Vorschriften 
und Grundsätzen ist im Abschnitt "Verantwortung 
des Abschlussprüfers für die Prüfung des Jahresab-
schlusses und des Lageberichts" unseres Bestäti-
gungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind 
von dem Unternehmen unabhängig in Übereinstim-
mung mit den europarechtlichen sowie den deut-
schen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen 
Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen 
Berufspflichten in Übereinstimmung mit diesen 
Anforderungen erfüllt. Darüber hinaus erklären wir 
gemäß Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO, 
dass wir keine verbotenen Nichtprüfungsleistungen 
nach Artikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben. 
Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlang-
ten Prüfungsnachweise ausreichend und geeignet 
sind, um als Grundlage für unsere Prüfungsurteile 
zum Jahresabschluss und zum Lagebericht zu die-
nen. 

Besonders wichtige Prüfungssachverhalte in der 
Prüfung des Jahresabschlusses 
Besonders wichtige Prüfungssachverhalte sind sol-
che Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemäßen 

Bestätigungsvermerk des unabhängigen Abschlussprüfers
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Ermessen am bedeutsamsten in unserer Prüfung des 
Jahresabschlusses für das Geschäftsjahr vom 1. Ja-
nuar bis zum 31. Dezember 2025 waren. Diese 
Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unse-
rer Prüfung des Jahresabschlusses als Ganzem und 
bei der Bildung unseres Prüfungsurteils hierzu be-
rücksichtigt; wir geben kein gesondertes Prüfungs-
urteil zu diesen Sachverhalten ab. 
 
Aus unserer Sicht waren folgende Sachverhalte am 
bedeutsamsten in unserer Prüfung: 
  
❶ Bewertung der Kapitalanlagen 

❷ Bewertung der in den Brutto-Rückstellungen 
für noch nicht abgewickelte Versicherungs-
fälle im selbst abgeschlossenen Schaden- und 
Unfallversicherungsgeschäft enthaltenen 
Teilschadenrückstellungen für bekannte und 
unbekannte Versicherungsfälle 

Unsere Darstellung dieser besonders wichtigen Prü-
fungssachverhalte haben wir jeweils wie folgt 
strukturiert: 
 
① Sachverhalt und Problemstellung  

② Prüferisches Vorgehen und Erkenntnisse 

③ Verweis auf weitergehende Informationen 

Nachfolgend stellen wir die besonders wichtigen 

Prüfungssachverhalte dar: 

 

❶ Bewertung der Kapitalanlagen 

① Im Jahresabschluss der Gesellschaft werden Ka-
pitalanlagen in der Bilanz in Höhe von € 740,4 
Mio (87,9 % der Bilanzsumme) ausgewiesen. 
Die handelsrechtliche Bewertung der einzelnen 

Kapitalanlagen richtet sich nach den Anschaf-
fungskosten und dem niedrigeren beizulegenden 
Wert bzw. deren Zeitwert. 

Nach § 341b Abs. 2 Satz 1 HGB können ge-
wisse Kapitalanlagen von Versicherungsunter-
nehmen, die dazu bestimmt sind, dauernd dem 
Geschäftsbetrieb zu dienen, nach den für das 
Anlagevermögen geltenden Vorschriften bewer-
tet werden. In diesem Fall werden außerplanmä-
ßige Abschreibungen auf den niedrigeren beizu-
legenden Wert nur bei voraussichtlich dauernder 
Wertminderung vorgenommen (gemildertes 
Niederstwertprinzip) und nur vorübergehende 
Wertminderungen als stille Lasten in Folgejahre 
vorgetragen. Eine Bestimmung als dauernd dem 
Geschäftsbetrieb dienend setzen eine Dauerhal-
teabsicht und -fähig-keit für diese Kapitalanla-
gen voraus. Zur Ermittlung des beizulegenden 
Werts bzw. Zeitwerts wird – soweit vorhanden – 
der Marktpreis der jeweiligen Kapitalanlage her-
angezogen. Bei Kapitalanlagen, deren Bewer-
tung nicht auf Basis von Börsenpreisen oder 
sonstigen Marktpreisen erfolgt (wie z.B. bei 
nicht börsennotierten Anteilen an verbundenen 
Unternehmen, Beteiligungen, Namensschuldver-
schreibungen sowie Schuldscheinforderungen 
und Darlehen), besteht aufgrund der Notwendig-
keit der Verwendung von Modellberechnungen 
ein erhöhtes Bewertungsrisiko. In diesem Zu-
sammenhang sind von den gesetzlichen Vertre-
tern Ermessensentscheidungen, Schätzungen 
und Annahmen, auch im Hinblick auf mögliche 
Auswirkungen der makroökonomischen und ge-
opolitischen Einflussfaktoren einschließlich der 
Zinsentwicklung auf die Bewertung der Kapital-
anlagen, zu treffen. Geringfügige Änderungen 
dieser Annahmen sowie der verwendeten Me-
thoden können eine wesentliche Auswirkung auf 
die Bewertung der Kapitalanlagen haben.  
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Aufgrund der betragsmäßig wesentlichen Be-
deutung der Kapitalanlagen für die Vermögens- 
und Ertragslage der Gesellschaft, des Umfangs 
der in Folge des gemilderten Niederstwertprin-
zips vorgetragenen stillen Lasten sowie der Er-
messensspielräume der gesetzlichen Vertreter 
und den damit verbundenen Schätzunsicherhei-
ten war die Bewertung der Kapitalanlagen im 
Rahmen unserer Prüfung von besonderer Bedeu-
tung. 

② Im Rahmen unserer Prüfung haben wir in Anbe-
tracht der Bedeutung der Kapitalanlagen für das 
Gesamtgeschäft der Gesellschaft gemeinsam mit 
unseren internen Spezialisten für Kapitalanlagen 
die von der Gesellschaft verwendeten Modelle 
und die von den gesetzlichen Vertretern ge-
troffenen Annahmen beurteilt. Dabei haben wir 
unter anderem unsere Bewertungsexpertise für 
Kapitalanlagen, unser Branchenwissen und un-
sere Branchenerfahrung zugrunde gelegt. Zudem 
haben wir die Ausgestaltung und die Wirksam-
keit der eingerichteten Kontrollen der Gesell-
schaft zur Bewertung der Kapitalanlagen und 
Erfassung des Ergebnisses aus Kapitalanlagen 
gewürdigt. Hierauf aufbauend haben wir weitere 
Einzelfallprüfungshandlungen in Bezug auf die 
Bewertung der Kapitalanlagen vorgenommen. In 
dem Zusammenhang haben wir auch die Ein-
schätzung der gesetzlichen Vertreter hinsichtlich 
der Auswirkungen der makroökonomischen und 
geopolitischen Einflussfaktoren einschließlich 
der Zinsentwicklung auf die Bewertung der Ka-
pitalanlagen gewürdigt. Wir haben unter ande-
rem auch die zugrundeliegenden Wertansätze 
und deren Werthaltigkeit anhand der zur Verfü-
gung gestellten Unterlagen nachvollzogen und 
die konsistente Anwendung der Bewertungsme-
thoden und die Periodenabgrenzung überprüft. 
Hinsichtlich der Beurteilung vorhandener stiller 

Lasten haben wir gewürdigt, inwiefern die Vo-
raussetzungen zur Dauerhalteabsicht und -fähig-
keit vorlagen und vorhandene Wertminderungen 
nicht von Dauer sind. Darüber hinaus haben wir 
die Arbeit von Sachverständigen, deren Tätig-
keit von den gesetzlichen Vertretern bei der Be-
wertung von Kapitalanlagen, insbesondere mit 
Forderungsrechten besicherte, strukturierte Fi-
nanzinstrumente, genutzt wird (einschließlich 
der angewendeten Bewertungsparameter und ge-
troffenen Annahmen), gewürdigt.  

Auf Basis unserer Prüfungshandlungen konnten 
wir uns davon überzeugen, dass die von den ge-
setzlichen Vertretern vorgenommenen Einschät-
zungen und getroffenen Annahmen zur Bewer-
tung der Kapitalanlagen begründet und hinrei-
chend dokumentiert sind. 

③ Die Angaben der Gesellschaft zu den Kapitalan-
lagen sind in den Abschnitten „Bilanzierungs- 
und Bewertungsmethoden“ und „Kapitalanla-
gen“ des Anhangs enthalten. Risikoangaben fin-
den sich im Chancen- und Risikobericht als Teil 
des Lageberichts der Gesellschaft im Abschnitt 
„Marktrisiko“. 

❷ Bewertung der in den Brutto-Rückstellungen 
für noch nicht abgewickelte Versicherungs-
fälle im selbst abgeschlossenen Schaden- und 
Unfallversicherungsgeschäft enthaltenen 
Teilschadenrückstellungen für bekannte und 
unbekannte Versicherungsfälle 

① Im Jahresabschluss der Gesellschaft wird unter 
dem Bilanzposten „Versicherungstechnische 
Rückstellungen“ eine Brutto-Rückstellung für 
noch nicht abgewickelte Versicherungsfälle 
(sog. „Brutto-Schadenrückstellungen“) in Höhe 
von € 724,2 Mio (86,0 % der Bilanzsumme) 
ausgewiesen. Die Brutto-Schadenrückstellungen 
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teilen sich in verschiedene Teilschadenrückstel-
lungen auf. Die Rückstellungen für bekannte 
und unbekannte Versicherungsfälle betreffen ei-
nen wesentlichen Teil der Brutto-Schadenrück-
stellungen. 

Versicherungsunternehmen haben Schadenrück-
stellungen insoweit zu bilden, wie dies nach ver-
nünftiger kaufmännischer Beurteilung notwen-
dig ist, um die dauernde Erfüllbarkeit der Ver-
pflichtungen aus den Versicherungsverträgen si-
cherzustellen. Die Festlegung von Annahmen 
zur Bewertung der Schadenrückstellungen erfor-
dert von den gesetzlichen Vertretern der Gesell-
schaft neben der Berücksichtigung der handels- 
und aufsichtsrechtlichen Anforderungen eine 
Einschätzung zukünftiger Ereignisse und die 
Anwendung geeigneter Bewertungsmethoden. 
Den bei der Ermittlung der Höhe der Schaden-
rückstellungen angewendeten Methoden sowie 
Berechnungsparametern liegen Ermessensent-
scheidungen und Annahmen der gesetzlichen 
Vertreter zugrunde. Geringfügige Änderungen 
dieser Annahmen sowie der verwendeten Me-
thoden können eine wesentliche Auswirkung auf 
die Bewertung der Schadenrückstellungen ha-
ben. 

Aufgrund der betragsmäßig wesentlichen Be-
deutung dieser Rückstellungen für die Vermö-
gens- und Ertragslage der Gesellschaft, der 
Komplexität der anzuwendenden Vorschriften 
und der zugrundeliegenden Methoden sowie der 
Ermessensspielräume der gesetzlichen Vertreter 
und den damit verbundenen Schätzunsicherhei-
ten war die Bewertung der Rückstellungen für 
bekannte und unbekannte Versicherungsfälle im 
Rahmen unserer Prüfung von besonderer Bedeu-
tung. 

② Im Rahmen unserer Prüfung haben wir in Anbe-
tracht der Bedeutung der Rückstellungen für be-
kannte und unbekannte Versicherungsfälle für 
das Gesamtgeschäft der Gesellschaft gemeinsam 
mit unseren internen Versicherungsmathemati-
kern die von der Gesellschaft verwendeten Me-
thoden und von den gesetzlichen Vertretern ge-
troffenen Annahmen beurteilt. Dabei haben wir 
unter anderem unser Branchenwissen und unsere 
Branchenerfahrung zugrunde gelegt sowie aner-
kannte Methoden berücksichtigt. Zudem haben 
wir die Ausgestaltung und die Wirksamkeit der 
eingerichteten Kontrollen der Gesellschaft zur 
Ermittlung und Erfassung von Schadenrückstel-
lungen gewürdigt. Hierauf aufbauend haben wir 
weitere analytische Prüfungshandlungen und 
Einzelfallprüfungshandlungen in Bezug auf die 
Bewertung der Rückstellungen für bekannte und 
unbekannte Versicherungsfälle vorgenommen. 
Wir haben unter anderem die Schätzung der Re-
serve für einzelne Schadenereignisse in einer ri-
sikoorientierten Auswahl anhand der Schaden-
akten nachvollzogen und beurteilt. Damit ein-
hergehend haben wir die berechneten Ergebnisse 
der Gesellschaft zur Höhe der Rückstellungen 
anhand der anzuwendenden gesetzlichen Vor-
schriften nachvollzogen und die konsistente An-
wendung der Bewertungsmethoden und die Peri-
odenabgrenzungen überprüft. 

Auf Basis unserer Prüfungshandlungen konnten 
wir uns davon überzeugen, dass die von den ge-
setzlichen Vertretern vorgenommenen Einschät-
zungen und getroffenen Annahmen zur Bewer-
tung der Rückstellungen für bekannte und unbe-
kannte Versicherungsfälle begründet und hinrei-
chend dokumentiert sind. 
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③ Die Angaben der Gesellschaft zu den Brutto-
Schadenrückstellungen sind im Abschnitt „Bi-
lanzierungs- und Bewertungsmethoden“ des An-
hangs enthalten. Risikoangaben finden sich im 
Chancen- und Risikobericht als Teil des Lagebe-
richts der Gesellschaft im Abschnitt „Versiche-
rungstechnisches Risiko“. 

Sonstige Informationen 
Die gesetzlichen Vertreter sind für die sonstigen In-
formationen verantwortlich.  
 
Die sonstigen Informationen umfassen den Ge-
schäftsbericht – ohne weitergehende Querverweise 
auf externe Informationen –, mit Ausnahme des ge-
prüften Jahresabschlusses, des geprüften Lagebe-
richts sowie unseres Bestätigungsvermerks. 
 
Unsere Prüfungsurteile zum Jahresabschluss und 
zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sons-
tigen Informationen, und dementsprechend geben 
wir weder ein Prüfungsurteil noch irgendeine an-
dere Form von Prüfungsschlussfolgerung hierzu ab. 
 
Im Zusammenhang mit unserer Prüfung haben wir 
die Verantwortung, die oben genannten sonstigen 
Informationen zu lesen und dabei zu würdigen, ob 
die sonstigen Informationen 
 
• wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresab-

schluss, zu den inhaltlich geprüften Lagebe-
richtsangaben oder zu unseren bei der Prüfung 
erlangten Kenntnissen aufweisen oder 
 

• anderweitig wesentlich falsch dargestellt er-
scheinen. 

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und 
des Aufsichtsrats für den Jahresabschluss und 
den Lagebericht 
Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich für 
die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den 
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften in allen 
wesentlichen Belangen entspricht, und dafür, dass 
der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen 
Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den 
tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell-
schaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Ver-
treter verantwortlich für die internen Kontrollen, 
die sie in Übereinstimmung mit den deutschen 
Grundsätzen ordnungsmäßiger Buchführung als 
notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung ei-
nes Jahresabschlusses zu ermöglichen, der frei von 
wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von 
dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der 
Rechnungslegung und Vermögensschädigungen) 
oder Irrtümern ist. 
 
Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die 
gesetzlichen Vertreter dafür verantwortlich, die Fä-
higkeit der Gesellschaft zur Fortführung der Unter-
nehmenstätigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben 
sie die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammen-
hang mit der Fortführung der Unternehmenstätig-
keit, sofern einschlägig, anzugeben. Darüber hinaus 
sind sie dafür verantwortlich, auf der Grundlage des 
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der 
Unternehmenstätigkeit zu bilanzieren, sofern dem 
nicht tatsächliche oder rechtliche Gegebenheiten 
entgegenstehen. 
 
Außerdem sind die gesetzlichen Vertreter verant-
wortlich für die Aufstellung des Lageberichts, der 
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der 
Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen 
Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang 
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steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften ent-
spricht und die Chancen und Risiken der zukünfti-
gen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind 
die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die 
Vorkehrungen und Maßnahmen (Systeme), die sie 
als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung 
eines Lageberichts in Übereinstimmung mit den an-
zuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften 
zu ermöglichen, und um ausreichende geeignete 
Nachweise für die Aussagen im Lagebericht erbrin-
gen zu können. 
 
Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwa-
chung des Rechnungslegungsprozesses der Gesell-
schaft zur Aufstellung des Jahresabschlusses und 
des Lageberichts. 
 

Verantwortung des Abschlussprüfers für die 
Prüfung des Jahresabschlusses und des 
Lageberichts 
Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dar-
über zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes 
frei von wesentlichen falschen Darstellungen auf-
grund von dolosen Handlungen oder Irrtümern ist, 
und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes 
Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie 
in allen wesentlichen Belangen mit dem Jahresab-
schluss sowie mit den bei der Prüfung gewonnenen 
Erkenntnissen in Einklang steht, den deutschen ge-
setzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen 
und Risiken der zukünftigen Entwicklung zutref-
fend darstellt, sowie einen Bestätigungsvermerk zu 
erteilen, der unsere Prüfungsurteile zum Jahresab-
schluss und zum Lagebericht beinhaltet. 
 
Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maß an Si-
cherheit, aber keine Garantie dafür, dass eine in  
Übereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-
APrVO unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen 

Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung 
durchgeführte Prüfung eine wesentliche falsche 
Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen 
können aus dolosen Handlungen oder Irrtümern re-
sultieren und werden als wesentlich angesehen, 
wenn vernünftigerweise erwartet werden könnte, 
dass sie einzeln oder insgesamt die auf der Grund-
lage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts ge-
troffenen wirtschaftlichen Entscheidungen von Ad-
ressaten beeinflussen. 
 
Während der Prüfung üben wir pflichtgemäßes Er-
messen aus und bewahren eine kritische Grundhal-
tung. Darüber hinaus 

• identifizieren und beurteilen wir die Risiken we-
sentlicher falscher Darstellungen im Jahresab-
schluss und im Lagebericht aufgrund von dolo-
sen Handlungen oder Irrtümern, planen und füh-
ren Prüfungshandlungen als Reaktion auf diese 
Risiken durch sowie erlangen Prüfungsnach-
weise, die ausreichend und geeignet sind, um als 
Grundlage für unsere Prüfungsurteile zu dienen. 
Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlungen 
resultierende wesentliche falsche Darstellung 
nicht aufgedeckt wird, ist höher als das Risiko, 
dass eine aus Irrtümern resultierende wesentli-
che falsche Darstellungen nicht aufgedeckt wird, 
da dolose Handlungen kollusives Zusammen-
wirken, Fälschungen, beabsichtigte Unvollstän-
digkeiten, irreführende Darstellungen bzw. das 
Außerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten 
können.  

• erlangen wir ein Verständnis von den für die 
Prüfung des Jahresabschlusses relevanten inter-
nen Kontrollen und den für die Prüfung des La-
geberichts relevanten Vorkehrungen und Maß-
nahmen, um Prüfungshandlungen zu planen, die 
unter den gegebenen Umständen angemessen 
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sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prüfungsur-
teil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen der 
Gesellschaft bzw. dieser Vorkehrungen und 
Maßnahmen abzugeben. 

• beurteilen wir die Angemessenheit der von den 
gesetzlichen Vertretern angewandten Rech-
nungslegungsmethoden sowie die Vertretbarkeit 
der von den gesetzlichen Vertretern dargestell-
ten geschätzten Werte und damit zusammenhän-
genden Angaben. 

• ziehen wir Schlussfolgerungen über die Ange-
messenheit des von den gesetzlichen Vertretern 
angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes der 
Fortführung der Unternehmenstätigkeit sowie, 
auf der Grundlage der erlangten Prüfungsnach-
weise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zu-
sammenhang mit Ereignissen oder Gegebenhei-
ten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fä-
higkeit der Gesellschaft zur Fortführung der Un-
ternehmenstätigkeit aufwerfen können. Falls wir 
zu dem Schluss kommen, dass eine wesentliche 
Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im 
Bestätigungsvermerk auf die dazugehörigen An-
gaben im Jahresabschluss und im Lagebericht 
aufmerksam zu machen oder, falls diese Anga-
ben unangemessen sind, unser jeweiliges Prü-
fungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere 
Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis 
zum Datum unseres Bestätigungsvermerks er-
langten Prüfungsnachweise. Zukünftige Ereig-
nisse oder Gegebenheiten können jedoch dazu 
führen, dass die Gesellschaft ihre Unterneh-
menstätigkeit nicht mehr fortführen kann. 

• beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt 
des Jahresabschlusses insgesamt einschließlich 
der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die 
zugrunde liegenden Geschäftsvorfälle und Er-
eignisse so darstellt, dass der Jahresabschluss 

unter Beachtung der deutschen Grundsätze ord-
nungsmäßiger Buchführung ein den tatsächli-
chen Verhältnissen entsprechendes Bild der Ver-
mögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesell-
schaft vermittelt. 

• beurteilen wir den Einklang des Lageberichts 
mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentspre-
chung und das von ihm vermittelte Bild von der 
Lage der Gesellschaft. 

• führen wir Prüfungshandlungen zu den von den 
gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunfts-
orientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf 
Basis ausreichender geeigneter Prüfungsnach-
weise vollziehen wir dabei insbesondere die den 
zukunftsorientierten Angaben von den gesetzli-
chen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsamen 
Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte 
Ableitung der zukunftsorientierten Angaben aus 
diesen Annahmen. Ein eigenständiges Prüfungs-
urteil zu den zukunftsorientierten Angaben so-
wie zu den zugrunde liegenden Annahmen ge-
ben wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches un-
vermeidbares Risiko, dass künftige Ereignisse 
wesentlich von den zukunftsorientierten Anga-
ben abweichen. 

 
Wir erörtern mit den für die Überwachung Verant-
wortlichen unter anderem den geplanten Umfang 
und die Zeitplanung der Prüfung sowie bedeutsame 
Prüfungsfeststellungen, einschließlich etwaiger be-
deutsamer Mängel in internen Kontrollen, die wir 
während unserer Prüfung feststellen. 
 
Wir geben gegenüber den für die Überwachung 
Verantwortlichen eine Erklärung ab, dass wir die 
relevanten Unabhängigkeitsanforderungen einge-
halten haben, und erörtern mit ihnen alle Beziehun-
gen und sonstigen Sachverhalte, von denen ver-
nünftigerweise angenommen werden kann, dass sie 
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sich auf unsere Unabhängigkeit auswirken, und so-
fern einschlägig, die zur Beseitigung von Unabhän-
gigkeitsgefährdungen vorgenommenen Handlungen 
oder ergriffenen Schutzmaßnahmen. 
 
Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit 
den für die Überwachung Verantwortlichen erörtert 
haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Prüfung 
des Jahresabschlusses für den aktuellen Berichts-
zeitraum am bedeutsamsten waren und daher die 
besonders wichtigen Prüfungssachverhalte sind. 
Wir beschreiben diese Sachverhalte im Bestäti-
gungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder andere 
Rechtsvorschriften schließen die öffentliche An-
gabe des Sachverhalts aus. 

 

Sonstige gesetzliche und andere rechtliche 
Anforderungen 

Übrige Angaben gemäß Artikel 10 EU-APrVO 
Wir wurden von der Hauptversammlung am 26. 
Juni 2025 als Abschlussprüfer gewählt. Wir wurden 
am 12. November 2025 vom Aufsichtsrat beauf-
tragt. Wir sind ununterbrochen seit dem Geschäfts-
jahr 2021 als Abschlussprüfer der KRAVAG-ALL-
GEMEINE Versicherungs-Aktiengesellschaft, 
Hamburg, tätig. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Wir erklären, dass die in diesem Bestätigungsver-
merk enthaltenen Prüfungsurteile mit dem zusätzli-
chen Bericht an den Prüfungsausschuss nach Arti-
kel 11 EU-APrVO (Prüfungsbericht) in Einklang 
stehen. 
 
 
Verantwortlicher Wirtschaftsprüfer 

Der für die Prüfung verantwortliche Wirtschafts-
prüfer ist Marcel Rehm. 
 
 
 
Frankfurt am Main, den 17. März 2026 
 
 
PricewaterhouseCoopers GmbH  
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 
 
 
 
 
Marcel Rehm                   ppa. Florian Schwiertz 
Wirtschaftsprüfer               Wirtschaftsprüfer
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Die wirtschaftliche Entwicklung im Jahr 2025 wurde 
von einer schwachen Konjunktur und sich stabilisie-
renden Inflationsraten im Euroraum geprägt. Die Im-
plementierung neuer US-Handelszölle gegenüber 
der Europäischen Union (EU) veränderten die Rah-
menbedingungen der deutschen Wirtschaft. Der 
Krieg in der Ukraine setzte sich fort und beeinflusste 
die politischen Entscheidungen in der EU. In diesem 
herausfordernden Umfeld bewegte sich die Inflation 
im Euroraum in der Nähe des Zielwerts von zwei 
Prozent, während sie in den USA leicht darüber lag. 
Das Wirtschaftswachstum in Deutschland lag im 
Jahr 2025 trotz fiskalischer Stützung mit 0,4 % auf 
einem geringen Niveau. Insbesondere das verarbei-
tende Gewerbe wurde weiterhin durch neue US-
Zölle, eine schwache ausländische Nachfrage und 
hohe Kosten belastet. Hinzu kamen strukturelle Her-
ausforderungen in wichtigen Sektoren der deutschen 
Wirtschaft. Eine Abkühlung des Arbeitsmarkts 
wurde beobachtet, da viele Unternehmen aufgrund 
der ungewissen Lage bei Neueinstellungen zurück-
haltender agierten. Die Inflation lag, gemessen am 
harmonisierten Verbraucherpreisindex, im Jahres-
durchschnitt bei 2,2 %.  
 
Die deutsche Versicherungswirtschaft hat sich im 
Jahr 2025 trotz eines insgesamt schwachen wirt-
schaftlichen Umfelds stabil gezeigt und verzeichnete 
ein deutliches Beitragswachstum. Wie der Gesamt-
verband der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V. 
(GDV) in seiner Jahresmedienkonferenz am 4. Feb-
ruar 2026 bekannt gab, stiegen die Beitragseinnah-
men über alle Sparten hinweg um 6,6 % auf 253,6 
Mrd. Euro. 
 
Der Aufsichtsrat hat die allgemeinen wirtschaftli-
chen Rahmenbedingungen im Jahr 2025 bei seiner 
Arbeit berücksichtigt. 

Aufsichtsrat und Ausschuss 
Zur Erfüllung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat 
einen Prüfungsausschuss gebildet. 
 
Der Aufsichtsrat und sein Ausschuss haben die  
Geschäftsführung des Vorstands nach den gesetzli-
chen und satzungsgemäßen Vorschriften fortlau-
fend überwacht und beratend begleitet sowie über 
die vorgelegten zustimmungspflichtigen Geschäfte 
entschieden. Die Überwachungstätigkeit des Auf-
sichtsrats und des Prüfungsausschusses bezog sich 
insbesondere auch auf die Wirksamkeit des Risiko-
managementsystems sowie des internen Kontroll-
systems und des internen Revisionssystems 

Zusammenarbeit mit dem Vorstand 
Der Vorstand hat dem Aufsichtsrat über die Lage 
und Entwicklung der KRAVAG-ALLGEMEINE  
regelmäßig, zeitnah und umfassend schriftlich und 
mündlich Bericht erstattet. Dies erfolgte in den 
Aufsichtsrats- und Ausschusssitzungen sowie durch 
vierteljährliche schriftliche Berichte des Vorstands. 
Der Aufsichtsrat wurde dabei durch den Vorstand 
regelmäßig detailliert über den Geschäftsverlauf so-
wie die Risikosituation mit der ökonomischen und 
regulatorischen Risikotragfähigkeit der KRAVAG-
ALLGEMEINE informiert.  
 
Der Aufsichtsrat hat die genannten Themen mit dem 
Vorstand erörtert und sich dabei intensiv mit den re-
gulatorischen Rahmenbedingungen auseinanderge-
setzt. In Entscheidungen von grundlegender Bedeu-
tung und bei zustimmungsbedürftigen Geschäften 
war der Aufsichtsrat stets eingebunden. 
 
Darüber hinaus wurden durch den Vorsitzenden des 
Vorstands mit dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats 
auch außerhalb der Sitzungen vorab wesentliche  
 
 

Bericht des Aufsichtsrats



     Weitere Informationen 157 
       

     Bericht des Aufsichtsrats  

 
 

 

ALLGEMEINE 
 

 

wichtige Entscheidungen und wesentliche Ge-
schäftsentwicklungen erörtert. 

Sitzungen des Aufsichtsrats und seines 
Ausschusses 
Im Geschäftsjahr 2025 haben vier Sitzungen des 
Aufsichtsrats stattgefunden, zu denen der Aufsichts-
rat am 29. April, am 26. Juni, am 18. September und 
am 3. Dezember 2025 tagte.  
 
Darüber hinaus tagte der Prüfungsausschuss am  
2. April 2025. 
 
In den Sitzungen haben der Aufsichtsrat und sein 
Ausschuss mündliche und schriftliche Berichte des 
Vorstands entgegengenommen und erörtert.  

Beratungen im Aufsichtsrat und seinem  
Ausschuss 
Der Aufsichtsrat hat sich im Rahmen seiner Tätig-
keit detailliert mit der wirtschaftlichen Lage der 
KRAVAG-ALLGEMEINE, der Unternehmenspla-
nung und -perspektive sowie wesentlichen Finanz-
kennzahlen auseinandergesetzt. Der Aufsichtsrat hat 
dabei die Auswirkungen der geopolitischen Rah-
menbedingungen sowie die Auswirkungen der Infla-
tion und des Zinsanstiegs auf die strategische Aus-
richtung berücksichtigt. In besonderer Weise erör-
terte der Aufsichtsrat die Kapitalanlagepolitik des 
Vorstands vor dem Hintergrund der Zinsentwicklung 
und die Auswirkungen auf die Solvenzsituation der 
Gesellschaft. Schwerpunkte der Besprechungen und 
Diskussionen im Aufsichtsrat bildeten ferner die 
Entwicklung der Wettbewerbssituation in der Kraft-
fahrzeugversicherung, die Schadenlage sowie das 
Schadenregulierungsmanagement und die strategi-
sche Unternehmensentwicklung. Darüber hinaus  
wurde über die Risikostrategie und das Risikomana-
gementsystem berichtet. 
 

Der Prüfungsausschuss hat sich mit der Vorprüfung 
des Jahresabschlusses, der Erläuterung des Ge-
schäftsverlaufs im Mehrjahresvergleich sowie dem 
Prüfungsbericht des Abschlussprüfers und den Prü- 
fungsschwerpunkten beschäftigt. Ferner hat sich der 
Prüfungsausschuss mit der Risikostrategie und dem 
Risikobericht, der aufsichtsrechtlichen Berichterstat-
tung zu den Solvency II-Schlüsselfunktionen Risiko-
managementfunktion, Versicherungsmathematische 
Funktion, Compliance-Funktion und Revisionsfunk-
tion, der Mandatierung des Abschlussprüfers mit 
Nichtprüfungsleistungen, der Qualität der Ab-
schlussprüfung und der Vorbereitung der Bestellung 
des Abschlussprüfers auseinandergesetzt.  
 
Darüber hinaus beschäftigte sich der Aufsichtsrat 
mit der regulatorisch notwendigen Selbstevaluation 
nebst der Erstellung eines Entwicklungsplans. 

Zusammenarbeit mit dem Abschlussprüfer 
Der Aufsichtsrat und der Prüfungsausschuss haben 
den Abschlussprüfer PricewaterhouseCoopers 
GmbH Wirtschaftsprüfungsgesellschaft unter Be-
achtung der gesetzlichen Vorschriften ausgewählt 
und bestellt. Der Aufsichtsrat und der Prüfungsaus-
schuss haben fortlaufend die Unabhängigkeit und 
die Prüfungsqualität des Abschlussprüfers über-
wacht.  
 
Der Abschlussprüfer hat den durch den Vorstand 
vorgelegten Jahresabschluss der KRAVAG-      
ALLGEMEINE Versicherungs-Aktiengesellschaft 
unter Einbeziehung der Buchführung und den Lage-
bericht der KRAVAG-ALLGEMEINE Versiche-
rungs-Aktiengesellschaft für das Geschäftsjahr  
2025 als mit den gesetzlichen Vorschriften in Über-
einstimmung stehend befunden. Der Abschlussprü-
fer hat einen uneingeschränkten Bestätigungsver-
merk erteilt. Der Prüfungsbericht ist den Mitgliedern  
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des Aufsichtsrats zugegangen und wurde in den Sit-
zungen umfassend erörtert und beraten. Der Auf-
sichtsrat stimmt dem Ergebnis der Prüfung durch 
den Abschlussprüfer zu. 

Feststellung des Jahresabschlusses 
Der Prüfungsausschuss und der Aufsichtsrat haben 
den Jahresabschluss und den Lagebericht für das Ge-
schäftsjahr 2025 eingehend geprüft.  
 
Sowohl an der Sitzung des Prüfungsausschusses am 
14. April 2026 als auch an der Sitzung des Auf-
sichtsrats am 21. April 2026 nahmen die Vertreter 
des Abschlussprüfers teil, um über die wesentlichen  
Prüfungsergebnisse zu berichten. Hierzu lag der  
Prüfungsbericht des Abschlussprüfers, der Pricewa-
terhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprüfungsgesell-
schaft, der den uneingeschränkten Bestätigungsver-
merk erteilt hat, vor. Der Jahresabschluss, der Lage-
bericht und der Prüfungsbericht sowie die besonders 
bedeutsamen Prüfungssachverhalte (Bewertung der 
Kapitalanlagen, Rückstellungen für noch nicht abge-
wickelte Versicherungsfälle) wurden erörtert. Die 
Vertreter des Abschlussprüfers standen den Mitglie-
dern des Ausschusses und des Aufsichtsrats für zu-
sätzliche Erläuterungen zur Verfügung. Der Vorsit-
zende des Prüfungsausschusses hat den Aufsichtsrat 
umfassend über die Beratungen des Ausschusses un-
terrichtet. 
 
Der Aufsichtsrat hat gegen den vom Vorstand auf-
gestellten Jahresabschluss und den Lagebericht für 
das Geschäftsjahr 2025 keine Einwendungen erho-
ben und sich dem Prüfungsergebnis des Abschluss-
prüfers angeschlossen. 
 
Der vom Vorstand vorgelegte Jahresabschluss für 
das Geschäftsjahr 2025 wurde durch den Aufsichts-
rat in seiner Sitzung am 21. April 2026 entsprechend  
 

dem Empfehlungsbeschluss des Prüfungsausschus-
ses gebilligt. Der Jahresabschluss ist damit gemäß  
§ 172 AktG festgestellt.  
 
Mit dem Vorschlag des Vorstands für die Verwen-
dung des Bilanzgewinns hat sich der Aufsichtsrat 
einverstanden erklärt. 
 
Der vom Vorstand erstellte Bericht über die Bezie-
hungen zu verbundenen Unternehmen sowie der 
Prüfungsbericht des Abschlussprüfers hierzu lagen 
vor und wurden geprüft. 
 
Der Abschlussprüfer hat dem Bericht des Vorstands 
über die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen 
folgenden Bestätigungsvermerk erteilt: 
 
„Nach unserer pflichtmäßigen Prüfung und Beurtei-
lung bestätigen wir, dass 
 
- die tatsächlichen Angaben des Berichts richtig 

sind und 
- bei den im Bericht aufgeführten Rechtsgeschäf-

ten die Leistung der Gesellschaft nicht unange-
messen hoch war.“ 

 
Der Aufsichtsrat hat sich dieser Beurteilung ange-
schlossen und keine Einwendungen gegen die Erklä-
rungen des Vorstands am Schluss des Berichts über 
die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen er-
hoben. 

Veränderungen im Vorstand 
Herr Dr. Klaus Endres hat sein Vorstandsmandat 
zum Ablauf des 17. September 2025 niedergelegt. 
Herr Dr. Nils Reich wurde am 18. September 2025 
durch den Aufsichtsrat mit sofortiger Wirkung als 
dessen Nachfolger zum Vorstandsmitglied und Vor-
sitzenden des Vorstands gewählt. 
 



     Weitere Informationen 159 
       

     Bericht des Aufsichtsrats  

 
 

 

ALLGEMEINE 
 

 

Das Mandat von Herrn Michael Busch als Vor-
standsmitglied endete zum Ablauf des 31. Dezember 
2025. In der Aufsichtsratssitzung am 3. Dezember 
2025 wurde Herr Sebastian Mederer in Nachfolge 
von Herrn Busch ab 1. Januar 2026 zum Vorstands-
mitglied bestellt. 

Verändungen im Aufsichtsrat und dem 
Ausschuss 
Herr Dr. Holger Nieswandt wurde in der ordentli-
chen Hauptversammlung am 26. Juni 2025 in Nach-
folge von Herrn Tillmann Lukosch neu in den Auf-
sichtsrat gewählt. 
 
Herr Marc René Michallet wurde in der ordentlichen 
Hauptversammlung am 26. Juni 2025 wieder in den 
Aufsichtsrat und Prüfungsausschuss gewählt. 
 

Frau Dragica Mischler wurde in der ordentlichen 
Hauptversammlung am 26. Juni 2025 in Nachfolge 
von Herrn Dr. Christoph Lamby neu in den Auf-
sichtsrat gewählt. 
 
Herr Volker Buchem wurde in der ordentlichen 
Hauptversammlung am 26. Juni 2025 in Nachfolge 
von Frau Julia Merkel neu in den Aufsichtsrat ge-
wählt.  

Dank an den Vorstand und Mitarbeitende 
Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und allen Mit-
arbeiterinnen und Mitarbeitern der R+V-Gruppe 
für die im Jahr 2025 geleistete Arbeit.  
 
 
 

 
Hamburg, 21. April 2026  
    
Der Aufsichtsrat 
 
 
 
 
Dr. Rollinger     Dr. Kluth    Buchem  
Vorsitzender     Stellv. Vorsitzender 
 
 
 
 
Hammersen     Kottmeyer    Michallet 
 
 
 
 
Mischler     Dr. Nieswandt    Schellack 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

Geschäftsbericht 2025 

Vorgelegt zur Delegiertenversammlung 
am 25. Juni 2026

KRAVAG-SACH 
Versicherung des Deutschen Kraftverkehrs VaG 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

       

Zahlen zum Geschäftsjahr    

  KRAVAG-SACH VVaG 

in Mio. Euro  2025  2024  Veränderung 

Gebuchte Bruttobeiträge  4,5  4,6  -0,0 

Brutto-Aufwendungen für Versicherungsfälle des Geschäftsjahres  6,2  6,1  0,1 

Brutto-Combined-Ratio in %  117,3  112,7  4,6 %-Punkte 

Laufende Erträge aus Kapitalanlagen  4,3  3,7  0,6 

Kapitalanlagen  187,5  189,7  -2,2 

Jahresüberschuss  2,1  1,0  1,1 

Anzahl der Versicherungsverträge  11.666  12.003  -337 
       

R+V und KRAVAG eine Einheit
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Geschäftstätigkeit 
Gegenstand des Unternehmens der KRAVAG-
SACH Versicherung des Deutschen Kraftverkehrs 
Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit 
(KRAVAG-SACH) ist der Betrieb der Unfallversi-
cherung im In- und Ausland sowie die Beteiligung 
an Versicherungsgesellschaften in der Form bedeu-
tender Beteiligungen im Sinne des Versicherungs-
aufsichtsgesetzes (VAG) mit dem Ziel, den Versi-
cherungsbedarf der Mitglieder zu decken und die 
Mitgliedsrechte nach Maßgabe der Satzung zu si-
chern. 

Organisatorische und rechtliche Struktur 
Die KRAVAG-SACH fungiert innerhalb der 
KRAVAG-Gesellschaften als Risikoträger in der 
selbst abgeschlossenen Unfallversicherung. Die 
KRAVAG-SACH ist darüber hinaus Träger der 
Agenturbeziehungen zu den Vertriebspartnern, den 
Straßenverkehrsgenossenschaften (SVG).  
 
Die KRAVAG-SACH hat mit den Gesellschaften 
der R+V Gruppe umfangreiche Ausgliederungsver-
einbarungen abgeschlossen. Die leistungsempfan-
genden Gesellschaften werden mit den Aufwendun-
gen nach der Inanspruchnahme von Dienstleistungen 
belastet; sie haben hinsichtlich der ausgegliederten 
Betriebsbereiche Weisungs- und Kontrollrechte. 
 
Darüber hinaus besteht zwischen den Gesellschaften 
der R+V Gruppe eine Vereinbarung über eine zent-
rale Gelddisposition und ein zentrales Finanzclea-
ring. 
 
Die Vorstände der Gesellschaften der R+V Gruppe 
und KRAVAG sind teilweise in Personalunion be-
setzt.  
 

 
Aufgrund vertraglicher Regelungen vermittelt der 
Außendienst der R+V Allgemeine Versicherung AG 
für die KRAVAG-SACH Unfallversicherungsver-
träge. 

Personalbericht 
Die KRAVAG-SACH beschäftigt kein eigenes Per-
sonal. Auf der Grundlage der bestehenden internen 
Ausgliederungsvereinbarungen werden die Aufga-
ben durch Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der R+V 
Allgemeine Versicherung AG, der R+V Lebensver-
sicherung AG und weiterer Gesellschaften des R+V 
Konzerns übernommen. 
 
Gesamtwirtschaftliche Entwicklung 

Die wirtschaftliche Entwicklung im Jahr 2025 wurde 
von einer schwachen Konjunktur und sich stabilisie-
renden Inflationsraten im Euroraum geprägt. Die Im-
plementierung neuer US-Handelszölle gegenüber 
der Europäischen Union (EU) veränderte die Rah-
menbedingungen der deutschen Wirtschaft. Der 
Krieg in der Ukraine setzte sich fort und beeinflusste 
die politischen Entscheidungen in der EU. Viele 
Sektoren der Wirtschaft befinden sich aufgrund der 
Fortschritte im Bereich der künstlichen Intelligenz in 
einem Strukturwandel. In diesem herausfordernden 
Umfeld bewegte sich die Inflation im Euroraum in 
der Nähe des Zielwerts von zwei Prozent, während 
sie in den USA leicht darüber lag. Infolgedessen 
senkte die Europäische Zentralbank (EZB) die Leit-
zinsen im ersten Halbjahr weiter ab und hielt diese 
bis zum Jahresende bei 2,15 %. Die US-amerikani-
sche Notenbank (Fed) hingegen beließ die Leitzin-
sen im ersten Halbjahr unverändert und setzte ihre 
Zinssenkungen erst im zweiten Halbjahr fort.  
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Das Wirtschaftswachstum in Deutschland lag im 
Jahr 2025 trotz fiskalischer Stützung mit 0,4 % auf 
einem geringen Niveau. Insbesondere das verarbei-
tende Gewerbe wurde weiterhin durch neue US-
Zölle, eine schwache ausländische Nachfrage und 
hohe Kosten belastet. Hinzu kamen strukturelle Her-
ausforderungen in wichtigen Sektoren der deutschen 
Wirtschaft. Eine Abkühlung des Arbeitsmarkts 
wurde beobachtet, da viele Unternehmen aufgrund 
der ungewissen Lage bei Neueinstellungen zurück-
haltender agierten. Die Inflation lag, gemessen am 
harmonisierten Verbraucherpreisindex, im Jahres-
durchschnitt bei 2,2 %.  
 
Entwicklung an den Kapitalmärkten 

Die Entwicklung an den Kapitalmärkten wurde im 
Jahr 2025 von der Geldpolitik und wirtschaftspoliti-
schen Richtungsweisungen geprägt. Die im Vorjahr 
induzierte Zinssenkung wurde von den großen No-
tenbanken fortgeführt. Die EZB senkte den Leitzins 
in vier Schritten von 3,15 % auf 2,15 %, die Fed von 
4,50 % auf 3,75 %. Die Unsicherheit aufgrund der 

neuen US-Handelspolitik und anhaltender geopoliti-
scher Konflikte war hoch, was sich an den betroffe-
nen Kapitalmärkten widerspiegelte. In den USA und 
Europa wirkten fiskalische Impulse dem entgegen. 
Die Frage der zukünftigen Tragfähigkeit von Staats-
schulden wichtiger Industrienationen wurde zuneh-
mend thematisiert.  
 
An den europäischen Anleihemärkten stieg das Zins-
niveau für Wertpapiere mit längeren Laufzeiten auf 
Jahressicht trotz stabiler Inflationsraten und rückläu-
figer Leitzinsen an. Die Verzinsung zehnjähriger 
Bundesanleihen erhöhte sich von 2,4 % auf 2,9 %. 
Die Risikoaufschläge (Spreads) von Pfandbriefen, 
Unternehmensanleihen und Banken notierten zum 
Jahresende niedriger. 
 
An den weltweiten Aktienmärkten setzte sich eine 
positive Entwicklung fort. Insbesondere deutsche 
und europäische Aktien erfuhren im Jahr 2025 hohe 
Wertsteigerungen. Der deutsche Aktienindex DAX, 
der neben der Marktentwicklung auch die Dividen-
denzahlungen berücksichtigt (Performanceindex), 
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stieg bis zum Jahresende um 23,0 % gegenüber dem 
Vorjahr. Der für den Euroraum maßgebliche Aktien-
index Euro Stoxx 50 (Preisindex) stieg um 18,3 % 
gegenüber dem Vorjahr. 
 
Lage der Versicherungswirtschaft 

Die deutsche Versicherungswirtschaft hat sich im 
Jahr 2025 trotz eines insgesamt schwachen wirt-
schaftlichen Umfelds stabil gezeigt und verzeichnete 
ein deutliches Beitragswachstum. Wie der Gesamt-
verband der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V. 
(GDV) in seiner Jahresmedienkonferenz am 4. Feb-
ruar 2026 bekannt gab, stiegen die Beitragseinnah-
men über alle Sparten hinweg um 6,6 % auf 
253,6 Mrd. Euro. 
 
Die Schaden- und Unfallversicherung verzeichnete 
nach schwierigen Jahren einen deutlichen Anstieg 
der Beitragseinnahmen um 7,7 % auf 99,7 Mrd. 
Euro. Haupttreiber war die Kfz-Versicherung mit ei-
nem Beitragsplus von 13,4 % auf 38,6 Mrd. Euro, 
hier wirkten sich insbesondere Beitragsanpassungen 
infolge inflationsbedingter Nachholeffekte und stei-
gender Reparaturkosten aus. Der gesamte Schaden-
aufwand erhöhte sich leicht um 0,6 % auf 69,4 Mrd. 
Euro.  
 
Geschäftsverlauf der  
KRAVAG-SACH 

Geschäftsverlauf im Überblick 

Die KRAVAG-SACH betreibt ausschließlich das 
selbst abgeschlossene Versicherungsgeschäft im 
Versicherungszweig Allgemeine Unfall.  
 
Für die KRAVAG-SACH sind für das Geschäftsjahr 
2025 insbesondere die gebuchten Bruttobeiträge, die 
Bruttoaufwendungen für Versicherungsfälle des Ge-
schäftsjahres, die Bruttoaufwendungen für den Ver-
sicherungsbetrieb, das Ergebnis aus Kapitalanlagen 

sowie das Ergebnis vor Steuern als finanzielle Leis-
tungsindikatoren maßgeblich. Die Entwicklung die-
ser und weiterer Kennzahlen wird nachfolgend näher 
erläutert. 
 
Die gebuchten Bruttobeiträge betrugen im Ge-
schäftsjahr 2025 4,5 Mio. Euro (2024: 4,6 Mio. 
Euro).  
 
Die bilanzielle Brutto-Schadenquote belief sich auf 
80,9 % (2024: 72,4 %). 
 
Unter Berücksichtigung der Brutto-Kostenquote von 
36,3 % (2024: 40, 3%) ergab sich eine Brutto-Com-
bined-Ratio von 117,3 % (2024: 112,7 %). 
 
Das versicherungstechnische Ergebnis für eigene 
Rechnung belief sich auf - 1,1 Mio. Euro (2024:    
- 1,4 Mio. Euro).  
 
Das nichtversicherungstechnische Ergebnis, das sich 
aus dem Kapitalanlageergebnis und dem Sonstigen 
Ergebnis zusammensetzt, lag im Geschäftsjahr bei 
3,7 Mio. Euro (2024: 3,3 Mio. Euro).  
 
Nach Steuern in Höhe von 0,6 Mio. Euro (2024:        
0,9 Mio. Euro) verblieb ein Jahresüberschuss in 
Höhe von 2,1 Mio. Euro (2024: 1,0 Mio. Euro).  
 
Ertragslage 

Beitragseinnahmen 
Die verdienten Nettobeiträge beliefen sich auf 
4,1 Mio. Euro (2024: 4,1 Mio. Euro).  
 
Die Selbstbehaltsquote lag bei 89,0 % (2024: 
89,0 %). 

Versicherungsleistungen 
Der Brutto-Geschäftsjahresschadenaufwand lag mit 
6,2 Mio. Euro über dem Niveau des Vorjahrs (2024:  
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6,1 Mio. Euro). Die Geschäftsjahresschadenquote 
belief sich auf 137,2 % (2024: 133,3 %).  
 
In Verbindung mit dem Abwicklungsergebnis der 
aus dem Vorjahr übernommenen Schadenrückstel-
lungen ergab sich ein Brutto-Schadenaufwand in 
Höhe von 3,7 Mio. Euro (2024: 3,3 Mio. Euro).  
 
Die bilanzielle Netto-Schadenquote lag bei 97,5 % 
(2024: 72,9 %). 

Aufwendungen für den Versicherungsbetrieb 
Die Bruttoaufwendungen für den Versicherungsbe-
trieb beliefen sich auf 1,7 Mio. Euro (2024: 1,8 Mio. 
Euro).  

Versicherungstechnisches Ergebnis 
Die KRAVAG-SACH erzielte ein Versicherungs-
technisches Bruttoergebnis vor Veränderung der 
Schwankungsrückstellung von - 0,7 Mio. Euro 
(2024: - 0,6 Mio. Euro).  
 
Unter Berücksichtigung des Rückversicherungser-
gebnisses von - 0,8 Mio. Euro (2024: - 0,2 Mio. 
Euro) sowie einer Entnahme aus der Schwankungs-
rückstellung von 0,4 Mio. Euro (2024: Zuführung 
0,7 Mio. Euro) belief sich das versicherungstechni-
sche Ergebnis für eigene Rechnung auf - 1,1 Mio. 
Euro (2024: - 1,4 Mio. Euro). 

Ergebnis aus Kapitalanlagen 
Die KRAVAG-SACH erzielte aus ihren Kapitalanla-
gen ordentliche Erträge von 4,3 Mio. Euro. Abzüg-
lich ordentlicher Aufwendungen von 0,2 Mio. Euro 
ergab sich ein ordentliches Ergebnis von 4,1 Mio. 
Euro (2024: 3,5 Mio. Euro).  
 
Bei den Kapitalanlagen der KRAVAG-SACH kam 
es zu Abschreibungen von 0,2 Mio. Euro. Durch 
Wertaufholungen wurden 0,1 Mio. Euro zugeschrie-
ben. Durch Veräußerungen von Vermögenswerten 

erzielte die KRAVAG-SACH Veräußerungsgewinne 
von 0,5 Mio. Euro. Hieraus resultierte ein außeror-
dentliches Ergebnis von 0,4 Mio. Euro (2024: 1,2 
Mio. Euro). 
 
Das Nettoergebnis aus Kapitalanlagen als Summe 
des ordentlichen sowie des außerordentlichen Ergeb-
nisses belief sich damit für das Geschäftsjahr 2025 
auf 4,5 Mio. Euro gegenüber 4,7 Mio. Euro im Vor-
jahr.  
 
Die Nettoverzinsung lag bei 2,4 % (2024: 2,5 %). 

Sonstiges Ergebnis 
Die Sonstigen Erträge betrugen 43,2 Mio. Euro 
(2024: 40,0 Mio. Euro). Sie umfassten entsprechend 
den vertraglichen Regelungen insbesondere die  
Erträge aus dem Vermittlungsgeschäft für die 
KRAVAG-LOGISTIC Versicherungs-Aktiengesell-
schaft. 
 
Die korrespondierenden Aufwendungen zu diesem 
Vermittlungsgeschäft werden unter den Sonstigen 
Aufwendungen berücksichtigt, so dass ein ausgegli-
chenes Ergebnis aus der Vermittlung ausgewiesen 
wird. Insgesamt beliefen sich die Sonstigen Aufwen-
dungen auf 44,0 Mio. Euro (2024: 41,4 Mio. Euro). 

Außerordentliches Ergebnis 
Für das Geschäftsjahr lagen keine außerordentlichen 
Erträge und Aufwendungen vor. 

Gesamtergebnis 
Die KRAVAG-SACH erwirtschaftete ein Ergebnis 
der normalen Geschäftstätigkeit von 2,6 Mio. Euro 
(2024: 1,9 Mio. Euro). 
 
Nach Berücksichtigung des Steueraufwands von     
0,6 Mio. Euro (2024: 0,9 Mio. Euro) verblieb ein 
Jahresüberschuss von 2,1 Mio. Euro (2024: 1,0 Mio. 
Euro). 
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Kapitalstruktur 
Am Ende des Geschäftsjahres belief sich das Eigen-
kapital auf 178,3 Mio. Euro (2024: 176,2 Mio. Euro). 
 
Der Schwankungsrückstellung wurden 0,4 Mio. Euro 
entnommen (2024: Zuführung 0,7 Mio. Euro). 
 
Vermögenslage 

Bestand an Kapitalanlagen 
Die Kapitalanlagen der KRAVAG-SACH sind im 
Geschäftsjahr 2025 um 2,2 Mio. Euro beziehungs-
weise 1,2 % gesunken. Damit belief sich der Buch-
wert der Kapitalanlagen zum 31. Dezember 2025 auf 
187,5 Mio. Euro.  
 
Die Abgänge in den Kapitalanlagen resultierten im 
abgelaufenen Geschäftsjahr überwiegend aus Til-
gungen von Inhaber- und Namensschuldverschrei-
bungen.  
 
Kapitalanlagenzugänge erfolgten durch Wiederanla-
gen von Ausschüttungen innerhalb verschiedener 
Wertpapierspezialfonds. 
 
Die durchgerechnete Aktienquote zu Marktwerten 
belief sich zum 31. Dezember 2025 auf 8,7 %  
(2024: 6,8 %). 
 
Die Reservequote bezogen auf die gesamten Kapi-
talanlagen zum 31. Dezember 2025 lag bei 127,0 %  
(2024: 143,6 %). Die stillen Lasten unter Anwen-
dung der Bewertungsvorschrift nach § 341b Abs. 2 
HGB bei Wertpapieren des Anlagevermögens belie-
fen sich auf 11,4 Mio. Euro (2024: 11,5 Mio. Euro). 
 

Versicherungstechnische Rückstellungen 
Die KRAVAG-SACH wies zum Ende des Ge-
schäftsjahres versicherungstechnische Bruttorück-
stellungen von 13,9 Mio. Euro aus (2024: 14,2 Mio. 
Euro). Nach Abzug der auf die Rückversicherer ent-
fallenden Anteile verblieben versicherungstechni-
sche Nettorückstellungen von 13,9 Mio. Euro (2024: 
13,9 Mio. Euro). 
 
Den größten Anteil an den versicherungstechnischen 
Nettorückstellungen hatte die Rückstellung für noch 
nicht abgewickelte Versicherungsfälle mit 12,1 Mio. 
Euro (2024: 11,6 Mio. Euro). 
 
Chancen- und Risikobericht 

Risikomanagementsystem 
Ziel des Risikomanagements der KRAVAG-SACH 
ist es, für die gesamte Geschäftstätigkeit die dau-
ernde Erfüllbarkeit der Verpflichtungen aus den 
Versicherungen und hierbei insbesondere die Solva-
bilität sowie die langfristige Risikotragfähigkeit, die 
Bildung ausreichender versicherungstechnischer 
Rückstellungen, die Anlage in geeignete Vermö-
genswerte, die Einhaltung der kaufmännischen 
Grundsätze einschließlich einer ordnungsgemäßen 
Geschäftsorganisation und die Einhaltung der übri-
gen finanziellen Grundlagen des Geschäftsbetriebs 
zu gewährleisten.  
 
Risiken ergeben sich aus nachteiligen Entwicklun-
gen für die Vermögens-, Finanz- oder Ertragslage 
und bestehen in der Gefahr von zukünftigen Verlus-
ten.  
 
Der Risikomanagementprozess gemäß ORSA (Own 
Risk and Solvency Assessment) umfasst die Identifi-
kation, Analyse und Bewertung, Steuerung und  
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Überwachung sowie die Berichterstattung und Kom-
munikation der Risiken.  
 
Die einmal jährlich stattfindende Risikoinventur hat 
zum Ziel, die Risiken zu identifizieren und hinsicht-
lich ihrer Wesentlichkeit zu beurteilen. Die Ergeb-
nisse der Risikoinventur werden im Risikoprofil 
festgehalten. Die wesentlichen Risiken werden in 
diesem Risikobericht dargestellt sowie Maßnahmen 
zu deren Begrenzung erläutert. 
 
Die Bewertung der ökonomischen Risikotragfähig-
keit erfolgt jährlich. Die aufsichtsrechtliche Risiko-
tragfähigkeit und sämtliche wesentlichen Risiken 
werden vierteljährlich durch die Risikokommission 
bewertet. Dies umfasst auch die Überprüfung ver-
bindlich festgelegter Kennzahlen und Schwellen-
werte. Bei Überschreitung eines definierten In-
dexwerts sind Maßnahmen zu überprüfen und gege-
benenfalls einzuleiten. Bei wesentlichen Verände-
rungen von Risiken sind Meldungen an den Vor-
stand vorgesehen. Die risikorelevanten Unterneh-
mensinformationen werden den zuständigen Auf-
sichtsgremien vierteljährlich sowie bedarfsweise ad 
hoc zur Verfügung gestellt. 

Governance-Struktur 
Das Risikomanagement der KRAVAG-SACH ist in-
tegraler Bestandteil der Unternehmenssteuerung und 
der Governance-Struktur. Es stützt sich auf drei mit-
einander verbundene und in das Kontroll- und Über-
wachungsumfeld eingebettete sogenannte Verteidi-
gungslinien in Form der operativen Risikosteuerung, 
der Risikoüberwachung und der internen Revision.  
 
Unter Risikosteuerung (1. Verteidigungslinie) ist die 
operative Umsetzung der Risikostrategie in den risi-
kotragenden Geschäftsbereichen zu verstehen. Die 
operativen Geschäftsbereiche treffen Entscheidun-
gen zur bewussten Übernahme oder Vermeidung 

von Risiken. Dabei haben sie die vorgegebenen Rah-
menbedingungen und Risikolimitierungen zu beach-
ten.  
 
Aufgaben der Risikoüberwachung (2. Verteidi-
gungslinie) werden bei der R+V durch die Schlüssel-
funktionen Risikomanagementfunktion (im Gesetz 
über die Beaufsichtigung der Versicherungsunter-
nehmen (VAG) als unabhängige Risikocontrolling-
funktion bezeichnet), Compliance-Funktion und ver-
sicherungsmathematische Funktion wahrgenommen. 
Im Sinne eines konsistenten Risikomanagementsys-
tems erfolgt ein enger Austausch der genannten 
Funktionen untereinander. 
 
Die Risikomanagementfunktion unterstützt den Vor-
stand und die anderen Funktionen bei der Handha-
bung des Risikomanagementsystems und überwacht 
sowohl dieses als auch das Risikoprofil. Im Ge-
schäftsjahr wurde die bisher dezentral organisierte 
Risikomanagementfunktion im Ressort Finanzen 
und Risikomanagement der R+V zentralisiert. Die 
Risikomanagementfunktion ist für die Identifikation, 
Analyse und Bewertung der Risiken im Rahmen des 
Risikomanagementprozesses gemäß ORSA verant-
wortlich. Dies schließt die Früherkennung, vollstän-
dige Erfassung und interne Überwachung aller we-
sentlichen Risiken ein. Dabei macht die Risikoma-
nagementfunktion grundlegende Vorgaben für die 
anzuwendenden Risikomessmethoden. Darüber hin-
aus berichtet das Risikomanagement die Risiken an 
die Risikokommission, den Vorstand und den Auf-
sichtsrat. Die KRAVAG-SACH hat die Schlüssel-
funktion Risikomanagement auf die R+V Versiche-
rung AG ausgegliedert. Die Inhaberin der Risikoma-
nagementfunktion berichtet unmittelbar an den Vor-
stand. 
 
Die Aufgabe der Compliance-Funktion liegt vorran-
gig in der Überwachung der Einhaltung der externen 
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Anforderungen. Sie prüft zudem, ob die internen 
Verfahren geeignet sind, um die Einhaltung der ex-
ternen Anforderungen sicherzustellen. Darüber hin-
aus berät sie den Vorstand in Bezug auf die Einhal-
tung der für den Betrieb des Versicherungsgeschäfts 
geltenden Gesetze und Verwaltungsvorschriften, be-
urteilt die möglichen Auswirkungen von Änderun-
gen des Rechtsumfelds für das Unternehmen und 
identifiziert und beurteilt das mit der Verletzung der 
rechtlichen Vorgaben verbundene Risiko (Compli-
ance-Risiko). Die Compliance-Funktion wird wegen 
der übergreifenden Organisation der Geschäftspro-
zesse unternehmensübergreifend durch eine zentrale 
Compliance-Stelle in Kooperation mit dezentralen 
Compliance-Stellen der Vorstandsressorts der R+V 
Versicherung AG wahrgenommen. Die vierteljähr-
lich stattfindende Compliance-Konferenz ist das 
zentrale Koordinations- und Berichtsgremium der 
Compliance-Funktion. Dort werden die Aktivitäten 
der zentralen und dezentralen Compliance-Stellen 
berichtet und koordiniert sowie relevante Vorfälle 
behandelt. In der Compliance-Konferenz finden zu-
dem der Informationsaustausch und die Interaktion 
mit den anderen Schlüsselfunktionen statt. Bei be-
sonders gravierenden Verstößen sind Ad-hoc-Mel-
dungen an die zentrale Compliance-Stelle vorgese-
hen. Die KRAVAG-SACH hat die Schlüsselfunk-
tion Compliance auf die R+V Versicherung AG aus-
gegliedert. Der Inhaber der Compliance-Funktion 
berichtet unmittelbar an den Vorstand und ist organi-
satorisch direkt dem Vorstandsvorsitzenden der R+V 
Versicherung AG zugeordnet. 
 
Die versicherungsmathematische Funktion ist in ers-
ter Linie mit Kontrollaufgaben im Hinblick auf die 
ordnungsgemäße Bildung der versicherungstechni-
schen Rückstellungen in der Solvabilitätsübersicht 
betraut. Im Einzelnen koordiniert sie die Berechnung 
der versicherungstechnischen Rückstellungen und 

gewährleistet die Angemessenheit der der Berech-
nung zugrundeliegenden Annahmen, Methoden und 
Modelle. Darüber hinaus bewertet sie die Qualität 
der bei der Berechnung der versicherungstechni-
schen Rückstellungen verwendeten Daten und Infor-
mationstechnologiesysteme. Mindestens einmal 
jährlich berichtet die versicherungsmathematische 
Funktion schriftlich an den Vorstand. Zudem gibt 
die versicherungsmathematische Funktion eine Stel-
lungnahme zur allgemeinen Zeichnungs- und An-
nahmepolitik und zur Angemessenheit der Rückver-
sicherungsvereinbarungen ab. Die Bewertung der 
Angemessenheit der versicherungstechnischen 
Rückstellungen und die Stellungnahme zur allgemei-
nen Zeichnungs- und Annahmepolitik enthalten auch 
eine Beurteilung im Hinblick auf Nachhaltigkeitsri-
siken. Die KRAVAG-SACH hat die versicherungs-
mathematische Schlüsselfunktion im Geschäftsjahr 
auf die R+V Allgemeine Versicherung AG ausge-
gliedert, zum 1. Januar 2026 erfolgte die Ausgliede-
rung auf die R+V Versicherung AG.  
 
Die Schlüsselfunktion Revision (3. Verteidigungsli-
nie) wird bei der R+V von der Konzern-Revision 
ausgeübt. Diese prüft die Einhaltung der Regelungen 
des Risikomanagementsystems und deren Wirksam-
keit. Die KRAVAG-SACH hat die Schlüsselfunk-
tion Revision auf die R+V Versicherung AG ausge-
gliedert. Die Konzern-Revision ist eine von den ope-
rativen Geschäftsbereichen unabhängige und organi-
satorisch selbständige Funktion. Sie ist der Ge-
schäftsleitung unterstellt und organisatorisch direkt 
dem Vorstandsvorsitzenden der R+V Versicherung 
AG zugeordnet. Zur Behebung festgestellter Defizite 
werden Maßnahmen vereinbart und von der Kon-
zern-Revision nachgehalten.  

Risikostrategie 
Die Grundsätze des Risikomanagements basieren  
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auf der verabschiedeten und jährlich zu aktualisie-
renden Risikostrategie der KRAVAG-SACH, die 
eng mit der Geschäftsstrategie verzahnt ist. Die Risi-
kostrategie wurde vor dem Hintergrund der neuen 
Strategie „NextLevel“ überprüft. Es ergeben sich 
keine wesentlichen Auswirkungen auf die Risi-
kostrategie. Die risikostrategischen Ziele der 
KRAVAG-SACH sehen ein bewusstes und kalku-
liertes Eingehen von Risiken im Rahmen des defi-
nierten Risikoappetits vor. Alle wesentlichen Risi-
ken der Gesellschaft sind Gegenstand der Risikostra-
tegie. Das Management des versicherungstechni-
schen Risikos ist auf die Optimierung des Portfolios 
nach Ertrags- und Risikoaspekten ausgerichtet. Als 
Anbieter im Bereich der Unfallversicherung liegt der 
Fokus der KRAVAG-SACH auf nationalem Ge-
schäft.  
 
Die Risikostrategie für die Kapitalanlage zielt unter 
anderem darauf ab, durch Nutzung von Diversifika-
tionseffekten eine hohe Stabilität der bilanziellen Er-
gebnisbeiträge aus Kapitalanlagen zu gewährleisten. 
Die Einhaltung der risikopolitischen Ziele wird auch 
im Rahmen der strategischen Asset Allokation be-
rücksichtigt. 
 
Daher ist das Asset-Liability-Management (ALM) 
integraler Bestandteil der Unternehmenssteuerung 
und dient dazu, die Profitabilität und finanzielle Sta-
bilität sowie die jederzeitige Erfüllbarkeit der einge-
gangenen Versicherungsverpflichtungen zu gewähr-
leisten. Ziel ist, die Liquiditäts-, Rendite- und Risi-
koeigenschaften der Kapitalanlagen mit dem Liqui-
ditätsbedarf, den Finanzierungserfordernissen und 
dem Risikocharakter der versicherungstechnischen 
Verbindlichkeiten abzustimmen. 

Chancenmanagement 
Die Vision „Wir sind Partner und Heimat für unsere 
Kunden. Wir treiben eine neue Ära der Sicherheit, 

Gesundheit und Vorsorge voran – einfach, persön-
lich, begeisternd. In dynamischen Zeiten macht un-
ser genossenschaftlicher Verbund den Unterschied.“ 
setzt den Rahmen für die neue interne Strategie der 
R+V. Drei strategische Schwerpunkte bilden den in-
haltlichen Kern der Strategie „NextLevel“. Mit dem 
Fokus auf genossenschaftliche Kunden sollen das 
große Potenzial im Verbund besser ausgeschöpft 
und Marktanteile gewonnen werden. Dabei wird die 
Kundenzentrierung ins Zentrum des Handelns ge-
stellt. Mit einer Kombination von Maßnahmen zur 
Steigerung der operativen, technologischen und ver-
sicherungstechnischen Exzellenz will die R+V effi-
zienter und profitabler werden und somit die Wett-
bewerbs- und Zukunftsfähigkeit ausbauen. Darüber 
hinaus hat sich die R+V zum Ziel gesetzt, dass Mit-
arbeitende zu hoher dezentraler Eigenverantwortung 
befähigt und motiviert werden sollen. Eine zentrale 
und stringente ressortübergreifende Steuerung sorgt 
dafür, dass Kapital und Ressourcen effizient im ge-
samten Unternehmen eingesetzt werden.  
 
Die KRAVAG-SACH sieht Chancen durch die Fo-
kussierung auf Risikounfallprodukte für das Mitglie-
dergeschäft unter Nutzung des Vertriebswegs der 
Straßenverkehrsgenossenschaften. 
 
Das Unternehmensleitbild der R+V stellt die Kun-
denorientierung und einen vorbildlichen Service in 
den Mittelpunkt des Handelns aller Mitarbeitenden. 
Der Kundenbedarf bildet den Maßstab für die Pro-
duktgestaltung und den Vertrieb. Dadurch werden 
die Kunden in die Lage versetzt, sich bei der Pro-
duktwahl für Nachhaltigkeitsaspekte zu entscheiden 
und damit auch zum nachhaltigen Wachstum der 
R+V beizutragen.  
 
Aufgrund des Geschäftsmodells und der vorhande-
nen Risikotragfähigkeit kann die R+V Chancen in 
der Kapitalanlage insbesondere aus Investments mit 
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längerem Zeithorizont und höherem Renditepoten-
zial weitgehend unabhängig von kurzfristigen Kapi-
talmarktschwankungen nutzen.  
 
Zusätzlich können für die R+V Chancen durch eine 
nachhaltige Ausgestaltung ihrer Kapitalanlage ent-
stehen. Mit Hilfe eines ganzheitlichen Integrations-
ansatzes berücksichtigt die R+V wesentliche Nach-
haltigkeitskriterien im Investmententscheidungspro-
zess. Nachhaltigkeitschancen im Investmentprozess 
können sich zum Beispiel durch Investitionen in 
Transformationsvorreiter im Rahmen der Energie-
wende ergeben.  

Risikotragfähigkeit 
Die Risikotragfähigkeit wird durch das Verhältnis 
der Eigenmittel zu den aus der Geschäftstätigkeit re-
sultierenden Risiken abgebildet. Die Ermittlung der 
aufsichtsrechtlichen Risikotragfähigkeit erfolgt mit-
hilfe der Standardformel gemäß Solvency II. Die 
Berechnung des Risikokapitalbedarfs (SCR: Sol-
vency Capital Requirement) erfolgt als Value-at-
Risk mit einem Konfidenzniveau von 99,5 %. Auch 
die Quantifizierung des Gesamtsolvabilitätsbedarfs 
(OSN: Overall Solvency Needs) im Rahmen der 
ökonomischen Risikotragfähigkeit erfolgt grundsätz-
lich gemäß den Risikoarten der Standardformel von 
Solvency II. Risikodiversifikation, die einen wesent-
lichen Aspekt des Geschäftsmodells einer Versiche-
rung ausmacht, wird in den Berechnungen berück-
sichtigt. 
 
Die Angemessenheit des Vorgehens zur Risikoquan-
tifizierung wird jährlich und gegebenenfalls anlass-
bezogen durch das Risikomanagement überprüft. 
 
Im Geschäftsjahr 2025 erfüllte die KRAVAG-SACH 
die aufsichtsrechtlichen Solvabilitätsanforderungen 
nach Solvency II. Die im Rahmen der internen Pla-
nung angewendeten Kapitalmarktszenarien ergeben, 
dass die aufsichtsrechtliche Risikotragfähigkeit der 

KRAVAG-SACH zum 31. Dezember 2026 oberhalb 
der gesetzlichen Anforderungen liegen wird.  
 
Auch die Analyse der ökonomischen Risikotragfä-
higkeit zeigt, dass die Eigenmittel der KRAVAG-
SACH zum 31. Dezember 2025 den Gesamtsolvabi-
litätsbedarf übersteigen.  

Regulatorische und gesamtwirtschaftliche 
Risikofaktoren 
Die KRAVAG-SACH ist möglichen Änderungen 
der regulatorischen Rahmenbedingungen ausgesetzt. 
Gegenstand der Regulierung können grundsätzlich 
aufsichtsrechtliche, handelsrechtliche, kapitalmarkt-
rechtliche, aktienrechtliche und steuerrechtliche 
Normen sein. 
 
Zudem unterliegt die KRAVAG-SACH einer Reihe 
von gesamtwirtschaftlichen Risikofaktoren, die ne-
gative Auswirkungen auf Wachstum und Konjunktur 
haben können. 

Verschärfung geopolitischer Spannungen sowie 
ökonomische und strategische Fragmentierung 
In einigen Regionen der Welt bestehen Konflikt-
herde, die nicht regional begrenzt sind, sondern auch 
zu Spannungen zwischen Großmächten führen, wo-
bei negative realwirtschaftliche und finanzielle Ef-
fekte für die EU einschließlich Deutschlands nicht 
auszuschließen sind. 
 
Der Konflikt im Nahen Osten geht in seiner politi-
schen Tragweite deutlich über frühere Auseinander-
setzungen in der Region hinaus. Die gemeinsame 
Militäroperation Israels und der Vereinigten Staaten 
gegen den Iran sowie die iranischen Reaktionen auf 
bisher unbeteiligte Nachbarländer könnten die regio-
nale Stabilität erheblich gefährden. Weitere Eskalati-
onen des Konflikts im Nahen Osten könnten zu einer 
längerfristigen Blockade der Meerenge von Hormus 
führen, wodurch rund ein Fünftel des weltweiten 



     Lagebericht 173 
       

     Chancen- und Risikobericht  

 

SACH 

Öltransports unterbrochen werden würde. Eine sol-
che Blockade und der daraus resultierende anhaltend 
hohe Ölpreis hätten schwerwiegende Folgen für die 
Weltwirtschaft, da sie das globale Wachstum zusätz-
lich hemmen könnten. Insbesondere wären größere 
Lieferengpässe bei Rohöl und Flüssiggas zu erwar-
ten, was einen massiven Anstieg der Weltmarkt-
preise und einen neuen Inflationsschub auslösen 
könnte. 
 
Die wirtschaftlichen Auswirkungen des Kriegs in 
der Ukraine sind weiterhin weltweit spürbar und 
stellen viele Volkswirtschaften vor Herausforderun-
gen. Während der militärische Konflikt unverändert 
fortgesetzt wird, laufen internationale diplomatische 
Bemühungen unter Beteiligung der Vereinig-
ten Staaten mit dem Ziel, den Krieg friedlich zu be-
enden. Jedoch weisen die Positionen beider Kon-
fliktparteien in wesentlichen Punkten erhebliche Un-
terschiede auf, sodass ein zeitnahes Ende des Krie-
ges noch nicht absehbar ist. Zudem hat Russland 
seine hybride Kriegsführung gegen westliche Staa-
ten weiter intensiviert. Dabei handelt es sich um inf-
rastrukturelle Sabotageakte und Desinformations-
kampagnen sowie um Cyber-Angriffe, die teils pro-
russischen, staatlich unterstützten Hackergruppen 
zugeschrieben werden. Insbesondere durch Angriffe 
auf kritische Infrastrukturen könnte erheblicher wirt-
schaftlicher Schaden entstehen. Weitere mögliche 
Folgen des Kriegs in den betroffenen Volkswirt-
schaften wären Haushaltsbelastungen aufgrund stei-
gender Kosten für Verteidigungsmaßnahmen und 
wirtschaftliche Einbußen aufgrund erhöhter Unsi-
cherheit bei den Wirtschaftsakteuren.  
 
Im Fokus bleiben weiterhin die Spannungen im Süd-
chinesischen Meer. Da China die Unabhängigkeit 
Taiwans nicht anerkennt, dürfte dies auch weiterhin 
zu Unstimmigkeiten zwischen China und den Verei-
nigten Staaten sowie Japan führen. Die Vereinigten 

Staaten haben ihre sicherheitspolitischen Zusagen 
gegenüber Taiwan erneut bekräftigt. Eine Intensivie-
rung der geopolitischen Spannungen zwischen den 
Vereinigten Staaten und China birgt das Risiko weit-
reichender wirtschaftlicher Auswirkungen auf die 
globalen Handelsbeziehungen und Finanzmärkte. 
 
Die geopolitischen Spannungen beeinflussen auch 
zunehmend die politische Landschaft innerhalb der 
EU und führen zu politischen Divergenzen zwischen 
den EU-Staaten. Dies beeinträchtigt die außenpoliti-
sche Handlungsfähigkeit der EU insbesondere ge-
genüber Russland und den Vereinigten Staaten. 
Diese politischen Meinungsverschiedenheiten haben 
auch wirtschaftspolitische Auswirkungen für den 
Euroraum. 
 
Die weltweiten geopolitischen Spannungen können 
Beeinträchtigungen des globalen Handels nach sich 
ziehen. Dabei besteht neben den Auswirkungen von 
gestörten Lieferketten das Risiko, dass es aufgrund 
der Ausweitung reziproker Zölle durch die US-Ad-
ministration zu einer weiteren Eskalation von Han-
delsfriktionen kommt. Trotz bestehender Handelsab-
kommen mit beispielsweise der EU und China, sind 
Zölle weiterhin ein wichtiges Instrument der Han-
dels- und Außenpolitik der US-Administration, das 
zur Durchsetzung von US-Interessen genutzt wird. 
Über reine Handelsfragen hinaus bergen potenzielle 
US-Interventionen in souveränen Staaten, insbeson-
dere in jenen mit politischer Nähe zu Russland oder 
China, weiteres Konfliktpotenzial zwischen den 
Großmächten. Eine Eskalation der Spannungen um 
strategisch wichtige Gebiete wie Grönland birgt zu-
dem das Risiko, die Stabilität und Handlungsfähig-
keit von Bündnissen wie der NATO zu gefährden. 
Von den geopolitischen Spannungen besonders be-
troffene Segmente sind beispielsweise Seltene Erden 
und die Chip-Industrie. Neue Zollbestimmungen 
könnten negative Auswirkungen auf die globale 
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Konjunktur und insbesondere auf die exportabhän-
gige deutsche Wirtschaft haben. 
 
Die Beeinträchtigungen des globalen Handels könn-
ten bei Unternehmen in Deutschland einerseits zu 
höheren Importpreisen und einer Knappheit von 
Vorprodukten führen und andererseits einen Rück-
gang von Exporten bewirken. 

Globale Wirtschaftsabschwächung 
Die vergleichsweise hohe Stabilität der US-amerika-
nischen Wirtschaft geht auf außergewöhnlich um-
fangreiche staatliche Unterstützungsprogramme und 
gestiegene Investitionen von Unternehmen, insbe-
sondere in den Sektor für Künstliche Intelligenz zu-
rück. Aktuell beträgt das amerikanische Haushalts-
defizit jährlich 6 bis 8 % des Bruttoinlandprodukts. 
Die hohe Verschuldung wird wahrscheinlich weiter-
hin anhalten, da die gegenwärtige US-Administra-
tion weitere Steuerkürzungen anstrebt, die eine noch 
höhere Verschuldung zur Folge haben könnten. Eine 
anhaltend hohe Verschuldung der Vereinigten Staa-
ten kann zu einer steigenden Zinslast führen und 
langfristig das Vertrauen der Märkte beeinträchti-
gen. Dies könnte zu einem Rückgang der Investitio-
nen, einer reduzierten wirtschaftlichen Aktivität und 
letztendlich zu einer Rezession in den Vereinigten 
Staaten führen. 
 
Darüber hinaus ist der Markt für Private Credit, also 
die Kreditvergabe von Finanzunternehmen außer-
halb des Bankensektors, seit der globalen Finanz-
krise stark gewachsen. Angesichts der beachtlichen 
Größe des Marktes, insbesondere in den Vereinig-
ten Staaten, und der inhärenten Intransparenz der 
Kreditvergabe birgt das Private-Credit-Geschäft Ri-
siken für die Finanzmärkte. Im Falle einer erneuten 
Finanzkrise in den Vereinigten Staaten könnten 
diese Risiken eine Kettenreaktion mit gravierenden 
negativen Auswirkungen auf die US-Wirtschaft aus-
lösen. 

Eine schwächere amerikanische Wirtschaft hätte 
weitreichende Auswirkungen auf die globale Wirt-
schaft, da die Vereinigten Staaten eine wichtige 
Rolle im Welthandel und als Absatzmarkt für viele 
Länder spielen. Wenn die amerikanische Nachfrage 
sinkt und die wirtschaftlichen Unsicherheiten zuneh-
men, könnten andere Länder ebenfalls von geringe-
ren Exporten und wirtschaftlichen Herausforderun-
gen betroffen sein, was eine globale Rezession zur 
Folge haben könnte. 
 
Die chinesische Wirtschaft konnte das Jahr 2025 
noch mit einem soliden Wachstum abschließen. 
Während die chinesischen Exporte in die Vereinig-
ten Staaten signifikant durch die neuen Handelshür-
den reduziert wurden, konnte China seine Ausfuhren 
in andere Absatzmärkte ausweiten, wodurch das Ex-
portwachstum insgesamt weitgehend stabil blieb. 
Dem stand eine schwache Binnenwirtschaft gegen-
über, in der ein gedämpftes Konsumverhalten zu be-
obachten war, insbesondere da zahlreiche private 
Haushalte angesichts des Wertverlusts von Immobi-
lien erhebliche Einbußen bei ihren Ersparnissen zu 
verzeichnen hatten. Zudem hält die Krise im Immo-
biliensektor an. Der Rückgang beim Bau hat sich zu-
letzt verstärkt, und auch die vorübergehende Stabili-
sierung der Wohnungsnachfrage durch kommunale 
Kaufprogramme erwies sich als nicht nachhaltig. 
Die Investitionstätigkeit ist zuletzt deutlich ge-
schrumpft und hat das Wirtschaftswachstum ent-
scheidend gedämpft. Bislang konnte der unverändert 
starke Außenhandel die prägnante Flaute der Bin-
nennachfrage kompensieren. Wie lange das ange-
sichts der anhaltenden Spannungen im Welthandel 
noch möglich sein wird, bleibt abzuwarten.  
 
Eine schwache chinesische Wirtschaft hätte negative 
Auswirkungen auf die globale Wirtschaft, da China 
als Produktionsstandort und als Absatzmarkt für 
viele Länder eine wichtige Rolle im Welthandel 
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spielt. Wenn die chinesische Nachfrage sinkt, könn-
ten andere Länder aufgrund geringerer Exporte vor 
wirtschaftliche Herausforderungen gestellt werden, 
was zu einer globalen Rezession führen könnte. 

Wirtschaftspolitische Divergenzen im Euro-Raum 
Die anhaltenden strukturellen Haushaltsdefizite ver-
schiedener Staaten haben zu hohen Schuldenständen 
und steigenden Zinslasten geführt. Dies belastet die 
Haushalte dieser Länder und begrenzt die finanziel-
len Spielräume für Investitionen und öffentliche 
Ausgaben. 
 
Nach wie vor bleibt die hohe Staatsverschuldung die 
Hauptherausforderung für Italien. Ein weiterer An-
stieg in den nächsten drei Jahren ist wahrscheinlich. 
Vor dem Hintergrund der unverändert hohen Staats-
verschuldung Italiens in Verbindung mit hohen Be-
ständen in heimischen Staatsanleihen sowie auf-
grund einer weiterhin verbesserungswürdigen Kre-
ditqualität ist die Kapitalmarktrefinanzierung italie-
nischer Kreditinstitute nur mit entsprechenden Risi-
koaufschlägen möglich. Daher wird der Refinanzie-
rungsbedarf Italiens trotz angestoßener Gegenmaß-
nahmen und positiver Wachstumsprognosen für das 
Bruttoinlandsprodukt voraussichtlich weiterhin sehr 
hoch bleiben. Dennoch hat die EU Defizitverfahren 
gegen Italien und mehrere andere EU-Mitgliedstaa-
ten eingeleitet, deren Ausgang offen ist. Zudem ha-
ben sich die Refinanzierungskosten Italiens im Zuge 
der eingeleiteten Zinswende deutlich erhöht. Eine 
Reduzierung der Anleihekäufe der EZB oder aus-
bleibende Fortschritte beim Abbau der Staatsver-
schuldung könnten den Kapitalmarktzugang des 
Landes und der in Italien ansässigen Banken zusätz-
lich deutlich erschweren. 
 
Das Risikoprofil Frankreichs ist weiterhin durch die 
unklaren parlamentarischen Mehrheitsverhältnisse  
 

seit der Wahl im Juli 2024 geprägt. Nach mehreren 
Wechseln an der Spitze der französischen Regierung 
ist seit Mitte Oktober 2025 wieder eine Regierung 
unter Führung der Renaissance-Partei im Amt. Die 
Regierung hat angekündigt, die umstrittene, aber als 
notwendig erachtete Rentenreform auszusetzen. 
Nachdem eine politische Einigung zur Konsolidie-
rung scheiterte, konnte der Haushalt für das 
Jahr 2026 nur mithilfe des Verfassungsartikels 49.3 
ohne Zustimmung des Parlaments durchgesetzt wer-
den. Mit diesem Haushalt dürfte das Staatsdefizit 
das vierte Jahr in Folge über 5 % des französischen 
Bruttoinlandsprodukts liegen. Obwohl dieses Vorge-
hen die Regierung kurzfristig stabilisierte, wird die 
parlamentarische Arbeit durch fehlende Mehrheiten, 
Kompromisse und Blockaden erschwert, was die 
Unsicherheit noch verstärkt. Neuwahlen stehen der-
zeit nicht auf der Agenda. Trotz der politischen Un-
sicherheit zeigte sich die französische Wirtschaft zu-
letzt widerstandsfähig. Gleichzeitig ist jedoch fest-
zuhalten, dass die Problematik des hohen Haushalts-
defizits und der steigenden Staatsverschuldung von 
über 110 % weiterhin besteht. Bei einem anhalten-
den Defizit nahe der fünf Prozentmarke dürfte die 
Schuldenquote bis in das Jahr 2027 auf über 120 % 
steigen, was den fiskalischen Handlungsspielraum 
durch höhere Zinsausgaben weiter einengt. 
 
Der zunehmende Einfluss bestimmter politischer 
Richtungen in verschiedenen europäischen Staaten 
könnte dazu führen, dass nationale Regierungen ver-
stärkt ihre eigenen Interessen in den Vordergrund 
stellen und weniger bereit sind, gemeinsame europä-
ische Lösungen anzustreben. In der Folge könnte 
dies zu einer von nationalen Interessen geprägten 
Wirtschaftspolitik führen, in der einzelne Länder 
versuchen, ihre wirtschaftlichen Herausforderungen 
eigenständig zu lösen, anstatt kooperativ zu agieren, 
und Kosten auf andere EU-Länder abzuwälzen. 
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Die EZB hat für den Fall eines übermäßigen Anstei-
gens der Risikoaufschläge das Transmission Protec-
tion Instrument entwickelt, um mit gezielten Markt-
eingriffen gegensteuern zu können. Sollte dies je-
doch nicht gelingen, könnten die Risikoaufschläge 
der höher verschuldeten Mitgliedsländer deutlich an-
steigen und die Refinanzierung dieser Länder auf 
dem Kapitalmarkt würde sich in diesem Fall erheb-
lich schwieriger gestalten. 

Anhaltende Wachstumsschwäche in Deutschland 
Die Schwächephase der deutschen Wirtschaft mit ei-
nem Wirtschaftswachstum nahe der Nulllinie trotz 
aufgesetzter Konjunkturprogramme der Bundesre-
gierung könnte sich weiter fortsetzen, zumal mögli-
che zusätzliche US-Importzölle für Deutschland mit 
seiner großen Exportindustrie konjunkturell dämp-
fend wirken dürften. Im Jahr 2026 stehen in fünf 
Bundesländern Landtagswahlen an, was die politi-
sche Entscheidungsfindung auf Bundesebene erheb-
lich beeinflussen könnte. Insbesondere besteht die 
Gefahr, dass durch die monatelange Phase anhalten-
der Wahlkämpfe zwischen den politischen Parteien 
umfangreiche Strukturreformen und Zukunftsinves-
titionen in Deutschland verzögert werden. Dies wäre 
jedoch dringend notwendig, um die Wettbewerbsfä-
higkeit des Landes wiederherzustellen und den 
Wohlstand zu sichern. 
 
Gleichzeitig besteht das Risiko, dass strukturelle 
Probleme wie Fachkräftemangel und weiterhin hohe 
Energiepreise zu einem erneuten Ansteigen der In-
flation führen könnten, wobei die resultierende Infla-
tion nicht nur transitorisch wäre, sondern langfristig 
oberhalb des Inflationsziels der EZB verharren 
würde. Kritisch wäre dies insbesondere dann, wenn 
es aufgrund der gestiegenen Preise – neben den Pro-
duktionsrückgängen in der verarbeitenden Industrie 
– zu einer Kaufzurückhaltung bei den Konsumentin-
nen und Konsumenten und zu Lohnerhöhungen am 
Arbeitsmarkt käme, was in einer Lohn-Preis-Spirale 

münden würde. Dies könnte schlussendlich zu einer 
anhaltenden Phase der Stagflation führen, also einer 
Kombination von erhöhter Inflation, stagnierender 
Produktion und Nachfrage und steigender Arbeitslo-
sigkeit.  

Unerwartete Entwicklungen am Zinsmarkt 

Zinssenkungsszenarien 
In Folge der Leitzinssenkungen des Federal Reserve 
Board und der EZB stabilisierte sich die Zinsent-
wicklung auf einem moderaten Niveau. Das Zinsni-
veau zeigt jedoch weiterhin Wirkung auf die Inflati-
onsraten, die im Laufe des Geschäftsjahres aufgrund 
der schwachen Konjunktur und von Basiseffekten 
bei den Energiepreisen im Bereich des EZB-Ziel-
werts von 2 % lagen. Während die Märkte unverän-
derte Leitzinsen für den Euroraum erwarten, werden 
von den Marktteilnehmern für die Vereinigten Staa-
ten weitere Leitzinssenkungen antizipiert. Bei einer 
zu schnellen Zinssenkung besteht das Risiko, dass 
inflationstreibende Effekte wie beispielsweise eine 
Lohn-Preis-Spirale die Inflation wieder nach oben 
drücken könnten. 

Zinserhöhungsszenarien 
Das erste Jahr der US-Administration und die Mehr-
heit der Republikaner im Kongress haben zu einer 
Neubewertung der Konjunktur- und Zinsaussichten 
in den Vereinigten Staaten geführt. Die Umsetzung 
einer Vielzahl geplanter Maßnahmen durch die Re-
gierung der Vereinigten Staaten könnte zu einer kon-
junkturellen Überhitzung und zu einem weiteren An-
stieg der Inflation führen. In diesem Szenario wären 
unerwartete Zinserhöhungen durch das Federal Re-
serve Board nicht auszuschließen. Bei einem Zinsan-
stieg in den Vereinigten Staaten wäre mit ebenfalls 
steigenden Zinsen im Euroraum zu rechnen, sodass 
die Schuldentragfähigkeit auch einiger europäischer 
Länder hinterfragt werden könnte. Zudem könnte ein 
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unerwartet stärkeres Wirtschaftswachstum in Europa 
zu einem Zinsanstieg im Euroraum führen. 

Erhöhte Volatilität an den globalen 
Finanzmärkten 
Die Indizes der Aktienmärkte in Europa und den 
Vereinigten Staaten haben im Geschäftsjahr neue 
Höchststände erreicht und auch die Kurs-Gewinn-
Verhältnisse der börsengehandelten Unternehmen 
sind nahe ihren zyklischen Spitzenwerten. Gleich-
zeitig ist eine allgemeine Nervosität der Anleger zu 
spüren. Es besteht das systemische Risiko, dass die 
teilweise spekulativen Verflechtungen und hohen 
Bewertungen in einzelnen Assetklassen, wie bei-
spielsweise der Künstlichen Intelligenz, oder Regio-
nen zu starken kurzfristigen Preisrückgängen an Ak-
tienmärkten weltweit führen, was Vermögensver-
luste bei Marktteilnehmern verursachen und die Fi-
nanzstabilität gefährden könnte. Dies wiederum 
hätte negative Auswirkungen auf die Weltwirtschaft. 

Nachhaltigkeitsrisiken 
Nachhaltigkeitsrisiken können Risikofaktoren für 
bestehende Risikoarten darstellen und werden in die-
sen berücksichtigt. Als Nachhaltigkeitsrisiken wer-
den Ereignisse oder Bedingungen aus den Bereichen 
Klima und Umwelt, Soziales oder Unternehmens-
führung (ESG-Risiken: Environmental, Social, 
Governance) definiert, deren Eintreten tatsächlich 
oder potenziell negative Auswirkungen auf den Wert 
von Investitionen oder auf den Wert von Verbind-
lichkeiten sowie auf die Reputation haben könnte. 
 
Bei der KRAVAG-SACH werden Nachhaltigkeitsri-
siken nicht als eigenständige Risikoart aufgefasst. 
 
Unter dem Klima- und Umweltaspekt sind sowohl 
physische als auch transitorische Risiken bedeutsam. 
Bei den physischen Klima- und Umweltrisiken kann 
es sich um akute Ereignisse wie das vermehrte Auf-

treten von Naturkatastrophen handeln oder um nega-
tive Effekte, die auf einen dauerhaften Klimawandel 
zurückzuführen sind. 
 
Transitorische Risiken können im Zusammenhang 
mit dem Umstieg auf eine kohlenstoffärmere und 
ökologisch nachhaltigere Wirtschaft entstehen. Ursa-
chen transitorischer Risiken sind unter anderem poli-
tische Rahmenbedingungen und Transformations-
ziele, Gesetzesänderungen, veränderte Konsumen-
tenpräferenzen sowie der damit einhergehende Tech-
nologiewandel.  
 
Durch den Klimawandel verursachte Schäden und 
die Transformation zu einer emissionsarmen Wirt-
schaft können erhebliche negative Konsequenzen für 
die Realwirtschaft und das Finanzsystem nach sich 
ziehen. 
 
Klima- und Umweltrisiken umfassen zudem Bio-
diversitätsrisiken. Darunter sind Risiken von Bio-
diversitätsverlusten zu verstehen, die mit einer Ver-
schlechterung des Zustands von Ökosystemen und 
damit dem Ausfall von Ökosystemleistungen einher-
gehen. 
 
Im versicherungstechnischen Risiko können sich 
Umweltverschmutzung und Klimawandel negativ 
auf die Gesundheit der versicherten Personen aus-
wirken und damit die Anzahl der Leistungsfälle er-
höhen.  
 
Des Weiteren können physische Klimarisiken opera-
tionelle Risiken auslösen und zu finanziellen Verlus-
ten führen, die beispielsweise aus der Beeinträchti-
gung der Gebäudekontinuität aufgrund der Nichtver-
fügbarkeit von Gebäuden oder IT-Infrastruktur 
durch Wetter- und Umweltereignisse resultieren. 
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Transitorische Klimarisiken können sich in erster Li-
nie im Marktrisiko der KRAVAG-SACH mit mögli-
chen negativen Veränderungen der Marktwerte der 
Kapitalanlagen niederschlagen. Auch besteht im 
Hinblick auf das operationelle Risiko die Gefahr, 
dass Ansprüche durch Dritte aufgrund von transitori-
schen Risiken geltend gemacht werden können. Zu-
dem sind negative Auswirkungen auf die Reputation 
der KRAVAG-SACH möglich. 
 
Soziale Risiken können aufgrund unzureichender 
Standards für die Wahrung der Grundrechte von 
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern oder für deren In-
klusion sowie aus unangemessenen Kundenprakti-
ken entstehen. Hierunter fallen etwa Verstöße gegen 
Standards des Arbeitsrechts, Arbeits- oder Gesund-
heitsschutzes. Darüber hinaus können soziale Risi-
ken durch missbräuchliche Geschäftspraktiken ge-
genüber der Kundschaft hervorgerufen werden, ins-
besondere wenn dies langfristig zu einem geänderten 
Kunden- und Nachfrageverhalten führt. 
 
Risiken der Unternehmensführung entstehen bei-
spielsweise durch unzureichende oder intransparente 
Governance-Strukturen oder unzureichende Maß-
nahmen zur Bekämpfung von Geldwäsche und Ter-
rorismusfinanzierung sowie aller Ausprägungen von 
Korruption (Vorteilsannahme, Vorteilsgewährung, 
Bestechung und Bestechlichkeit).  
 
Soziale Risiken und Risiken der Unternehmensfüh-
rung können operationelle Risiken auslösen sowie 
negative Auswirkungen auf die Reputation der 
KRAVAG-SACH haben. 

Versicherungstechnisches Risiko 
Das versicherungstechnische Risiko bezeichnet das 
Risiko, dass bedingt durch Zufall, Irrtum oder Ände-
rung der tatsächliche Aufwand für Schäden und 
Leistungen vom erwarteten Aufwand abweicht. Für 
die KRAVAG-SACH ist gemäß der Kategorisierung 

von Solvency II das versicherungstechnische Risiko 
Gesundheit vorhanden. 
 
Die Risikosituation in der Sparte Unfall ist dadurch 
geprägt, dass es sich um eine Summen- und nicht 
um eine Schadenversicherung handelt, das heißt, die 
maximale Leistung je versicherter Person ist durch 
die versicherte Summe begrenzt. 
 
Die Risikosteuerung der KRAVAG-SACH erfolgt 
durch eine gezielte Risikoselektion, eine risikoge-
rechte Tarif- und Produktgestaltung sowie durch er-
tragsorientierte Zeichnungsrichtlinien der operativen 
Einheiten. Zur Aufrechterhaltung eines ausgewoge-
nen Risikoprofils achtet die KRAVAG-SACH da-
rauf, große Einzelrisiken zu vermeiden. Im Schaden-
fall erfolgt eine individuelle Leistungsprüfung. 
Durch den Einsatz von Planungs- und Steuerungsin-
strumenten wird das Management frühzeitig in die 
Lage versetzt, unerwartete oder gefährliche Be-
stands- und Schadenentwicklungen zu erkennen und 
mit entsprechenden Maßnahmen der veränderten Ri-
sikosituation begegnen zu können. Um die genann-
ten Risiken beherrschbar zu machen, unterliegt die 
Preisfindung einer Kalkulation unter Verwendung 
mathematisch-statistischer Modelle.  
 
Die Rückversicherung dient der Begrenzung der 
Schadenhöhe bei Einzelrisiken. Die Deckungs-
gleichheit zwischen Erstversicherungs- und Rück-
versicherungsverträgen, die Angemessenheit der 
Rückversicherungskonzeption in Bezug auf die indi-
viduelle Risikosituation der KRAVAG-SACH sowie 
die weitere Platzierbarkeit der Rückversicherungs-
verträge am Markt werden überprüft. Anpassungen 
und Aktualisierungen der bestehenden Absicherun-
gen erfolgen laufend im Rahmen des Abschlusses 
beziehungsweise der Erneuerung von Verträgen. Die 
KRAVAG-SACH ist ausschließlich bei der R+V 
Versicherung AG rückversichert. Somit sieht sich 
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die KRAVAG-SACH zurzeit keinen Risiken ausge-
setzt, die eine Platzierbarkeit von Verträgen betrifft. 

Marktrisiko 
Das Marktrisiko bezeichnet die Gefahr, die sich aus 
Schwankungen in der Höhe oder in der Volatilität 
der Marktpreise für die Vermögenswerte, Verbind-
lichkeiten und Finanzinstrumente ergibt. Es spiegelt 
die strukturelle Inkongruenz zwischen Vermögens-
werten und Verbindlichkeiten insbesondere im Hin-
blick auf deren Laufzeit wider. 
 
Das Marktrisiko setzt sich aus den Unterkategorien 
Zins-, Spread-, Aktien-, Währungs- und Konzentra-
tionsrisiko zusammen.  
 
Die Steuerung der Risiken aus der Kapitalanlage er-
folgt innerhalb der von der Europäischen Aufsichts-
behörde für das Versicherungswesen und die be-
triebliche Altersversorgung (EIOPA) vorgegebenen 
Leitlinien, der Vorschriften des der Vorschriften des 
VAG, der aufsichtsrechtlichen Rundschreiben und 
der internen Anlagerichtlinien. Die Einhaltung der 
internen Regelungen in der Risikomanagement-Leit-
linie für das Anlagerisiko sowie der weiteren auf-
sichtsrechtlichen Anlagegrundsätze und Regelungen 
wird bei der KRAVAG-SACH durch das Anlagema-
nagement, interne Kontrollverfahren, eine perspekti-
vische Anlagepolitik sowie sonstige organisatorische 
Maßnahmen sichergestellt. Dabei umfasst die Steue-
rung der Risiken sowohl ökonomische als auch bi-
lanzielle Aspekte. Auf organisatorischer Ebene be-
gegnet die KRAVAG-SACH Anlagerisiken durch 
eine funktionale Trennung von Anlage, Abwicklung 
und Controlling. 
 
Kapitalanlagerisiken begegnet die KRAVAG-SACH 
grundsätzlich durch Beachtung einer ausgewogenen 
Gewichtung von Sicherheit und Rentabilität bei Si-
cherstellung der jederzeitigen Liquidität, um die 

Qualität des Portfolios zu gewährleisten. Durch Mi-
schung und Streuung der Kapitalanlagen soll die An-
lagepolitik der KRAVAG-SACH dem Ziel der Risi-
koverminderung Rechnung tragen. 
 
Zur Begrenzung von Risiken werden - neben der Di-
versifikation über Laufzeiten, Emittenten, Länder, 
Kontrahenten, Assetklassen - Limitierungen einge-
setzt. Durch die breite Diversifikation sollen die Ri-
siken aus potenziellen adversen Kapitalmarktent-
wicklungen reduziert werden. 
 
In der KRAVAG-SACH werden Untersuchungen 
zum ALM durchgeführt. Mit Hilfe von Stresstests 
und Szenarioanalysen wird der notwendige Umfang 
von Sicherungsmitteln zur Wahrung der Solvabilität 
laufend überprüft. Insbesondere werden Auswirkun-
gen von Zinsveränderungen sowie volatiler Kapital-
märkte geprüft. 
 
Beim Management von Zinsrisiken achtet die 
KRAVAG-SACH auf eine Mischung und Streuung 
der Kapitalanlagen verbunden mit einer die Struktur 
der Verpflichtungen berücksichtigenden Steuerung 
der Duration und einer ausgewogenen Risikonahme 
in ausgewählten Assetklassen.  
 
Im Spreadrisiko werden auch Ausfallrisiken und 
Migrationsrisiken betrachtet. Als Credit-Spread wird 
die Zinsdifferenz zwischen einer risikobehafteten 
und einer risikolosen Rentenanlage bezeichnet. 
Beim Management von Spreadrisiken achtet die 
KRAVAG-SACH insbesondere auf eine hohe Boni-
tät der Anlagen, wobei der überwiegende Teil der 
Rentenbestände im Investmentgrade-Bereich inves-
tiert ist. Die Nutzung externer Kreditrisikobewertun-
gen und eigener Experteneinstufungen, die zum Teil 
strenger sind als die am Markt vorhandenen Boni-
tätseinschätzungen, vermindert Risiken zusätzlich. 
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Die Kapitalmärkte sind durch die aktuellen geopoli-
tischen Entwicklungen in erheblicher Weise beein-
flusst. Dies schlägt sich in einer erhöhten Volatilität 
der Marktwerte der Kapitalanlagen nieder. Ein Zins-
rückgang kann kurzfristig einen positiven Bewer-
tungseffekt auf den Bestand an Zinsträgern haben. 
Ein Zinsanstieg und eine Ausweitung der Risikoauf-
schläge für Anleihen können zu einem Rückgang der 
Marktwerte der Kapitalanlagen führen.  
 
Der Kapitalanlagebestand wird regelmäßig mit Hilfe 
von Nachhaltigkeitskennzahlen, unter anderem 
ESG-Scores, die von externen Datenanbietern bezo-
gen werden, beurteilt. Hierzu werden neben ESG-
Scores auch Bewertungen zu nachhaltigkeitsbezoge-
nen Auswirkungen und Risiken, insbesondere im 
Kontext von Klima und Biodiversität, sowie zu 
Kontroversen und normativen Verstößen, wie zum 
Beispiel gegen den UN Global Compact, herangezo-
gen. Zur Minderung von Nachhaltigkeitsrisiken kön-
nen Engagement-Prozesse bei einzelnen Emittenten 
vorgenommen werden. Diese Verfahren dienen der 
Klärung von nachhaltigkeitsbezogenen Sachverhal-
ten oder Kontroversen. 
 
Im Kapitalanlageprozess der KRAVAG-SACH wer-
den Nachhaltigkeitsrisiken über zwei Gremien über-
wacht und gesteuert. Die ESG-Task-Force betrachtet 
allgemeine Nachhaltigkeitsrisiken auf Einzel-Emit-
tentenebene, während die CO2-Task-Force Klima-
ziele auf Portfolioebene steuert. Ergänzend hierzu 
werden Klimarisiken aus verschiedenen Assetklas-
sen quantitativ in der Risikokapitalberechnung be-
rücksichtigt.  
 
Bei der KRAVAG-SACH besteht für die Kapitalan-
lage zudem ein wissenschaftsbasiertes Klimaziel, 
das eine Reduktion der Treibhausgasemissionen der 
Kapitalanlagen bis zum Jahr 2050 auf ein klimaneut-
rales Niveau vorsieht.  

Ausfallrisiken bestehen in einer möglichen Ver-
schlechterung der wirtschaftlichen Verhältnisse von 
Emittenten beziehungsweise Schuldnerinnen und 
Schuldnern und der daraus resultierenden Gefahr des 
teilweisen oder vollständigen Ausfalls von Forde-
rungen oder bonitätsbedingter Wertminderungen. 
Die Kapitalanlage der KRAVAG-SACH weist eine 
hohe Bonität auf. Es handelt sich insbesondere um 
Forderungen in Form von Staats- und Finanzanlei-
hen sowie um gesetzlich besicherte Pfandbriefe.  
 
Aktienrisiken werden über die Diversifikation in 
verschiedenen Aktien-Assetklassen und Regionen 
reduziert.  
 
Bei der KRAVAG-SACH werden Aktien im Rah-
men einer langfristigen Anlagestrategie zur Sicher-
stellung der Erfüllbarkeit der Verpflichtungen ge-
genüber den Versicherungsnehmerinnen und Versi-
cherungsnehmern genutzt. Es besteht nicht der An-
spruch, aus kurzfristigen Schwankungen durch Rea-
lisierungen Gewinne zu erzielen. Aufgrund des breit 
diversifizierten Kapitalanlageportfolios reduziert 
sich das Risiko, Aktien zu einem ungünstigen Zeit-
punkt veräußern zu müssen. 
 
Konzentrationsrisiken werden bei der KRAVAG-
SACH durch Mischung und Streuung der Kapitalan-
lagen gemindert. Dies zeigt sich insbesondere an-
hand der breiten Emittentenbasis im Portfolio. 

Besondere Aspekte des Kreditportfolios 
Die KRAVAG-SACH investiert vorwiegend in 
Emittenten beziehungsweise Schuldner mit einer gu-
ten bis sehr guten Bonität. Die R+V verwendet zur 
Bonitätseinstufung generell zugelassene externe Ra-
tings, zusätzlich werden entsprechend den Vorgaben 
der EU-Verordnung über Ratingagenturen (CRA III) 
interne Experteneinstufungen zur Plausibilisierung 
der externen Ratings vorgenommen. Die R+V hat  
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das externe Rating als Maximum definiert, selbst 
wenn eigene Bewertungen zu einem besseren Ergeb-
nis kommen.  
 
Kontrahentenrisiken werden durch Investitionen in 
Rententitel mit hoher Bonität begrenzt. In der strate-
gischen Asset Allokation wird der Non-Investment-
grade-Anteil auf maximal 5 % begrenzt. Von den 
Anlagen in festverzinslichen Wertpapieren wiesen 
85,4 % (2024: 83,1 %) ein Rating gemäß der Stan-
dard & Poor’s-Systematik von gleich oder besser als 
„A“, 54,7 % (2024: 54,5 %) von gleich oder besser 
als „AA“ auf.  
 
Die Kapitalanlagen der KRAVAG-SACH wiesen im 
abgelaufenen Geschäftsjahr weder Zins- noch Kapi-
talausfälle auf. 
 
Die KRAVAG-SACH überprüft die Kreditportfolios 
im Hinblick auf krisenhafte Entwicklungen. Er-
kannte Risiken werden mit Hilfe einer Berichterstat-
tung und Diskussion in den Entscheidungsgremien 
beobachtet, analysiert und gesteuert. Bei Bedarf er-
folgen Portfolioanpassungen. 

Gegenparteiausfallrisiko 
Das Gegenparteiausfallrisiko trägt möglichen Ver-
lusten Rechnung, die sich aus einem unerwarteten 
Ausfall oder der Verschlechterung der Bonität von 
Gegenparteien und Schuldnern von Versicherungs- 
und Rückversicherungsunternehmen während der 
folgenden zwölf Monate ergeben. Es deckt risiko-
mindernde Verträge wie Rückversicherungsverein-
barungen, Verbriefungen und Derivate sowie Forde-
rungen gegenüber Vermittlern und alle sonstigen 
Kreditrisiken ab, soweit sie nicht anderweitig in der 
Risikomessung berücksichtigt werden. 
 
Bei der KRAVAG-SACH bestehen derartige Risi-
ken insbesondere für Kontrahenten von derivativen 

Finanzinstrumenten, Rückversicherungskontrahen-
ten und für den Ausfall von Forderungen gegenüber 
Versicherungsnehmern und Versicherungsvermitt-
lern. 
 
Transaktionen mit derivativen Finanzinstrumenten 
sind in innerbetrieblichen Richtlinien geregelt. Darin 
enthalten sind insbesondere Volumen- und Kontra-
hentenlimite. Die verschiedenen Risiken werden im 
Rahmen des Berichtswesens überwacht und transpa-
rent dargestellt. Einzelheiten zu derivativen Finan-
zinstrumenten sind im Anhang erläutert. 
 
Um Kontrahenten- und Emittentenrisiken zu beurtei-
len, zieht die KRAVAG-SACH zur Unterstützung 
die Einschätzungen internationaler Ratingagenturen 
heran, die durch eigene Bonitätsanalysen ergänzt 
werden. Für die wesentlichen Gegenparteien wird 
die Einhaltung der Limite fortlaufend überprüft. Die 
Auslastung der Limite und Einhaltung der Anlage-
richtlinien wird überwacht. 
 
Den Risiken aus dem Ausfall von Forderungen aus 
dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschäft 
an Versicherungsnehmer und an Versicherungsver-
mittler wird durch das Forderungsausfallmanage-
ment begegnet. Zudem wird dem Forderungsausfall-
risiko durch Wertberichtigungen Rechnung getra-
gen, die nach den Erfahrungswerten aus der Vergan-
genheit bemessen sind.  
 
Das Ausfallrisiko für die Abrechnungsforderungen 
wird durch die ständige Überwachung der Standard 
& Poor’s Ratings und die sonstigen am Markt ver-
fügbaren Informationsquellen begrenzt. Da die 
KRAVAG-SACH zurzeit ausschließlich bei der 
R+V Versicherung AG rückversichert ist, sieht sich 
die KRAVAG-SACH keinen Risiken den Ausfall ei-
nes gruppenexternen Rückversicherers betreffend 
ausgesetzt. 
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Operationelles Risiko 
Das operationelle Risiko (OpRisk) bezeichnet das 
Verlustrisiko, das sich aus der Unangemessenheit 
oder dem Versagen von internen Prozessen, Mitar-
beitern oder Systemen oder durch externe Ereignisse 
ergibt.  
 
Nachhaltigkeitsrisiken in Form von Umwelt-, So-
zial- und Unternehmensführungsrisiken können als 
Risikofaktoren ursächlich für das operationelle Ri-
siko sein.  
 
In die zur Identifikation operationeller Risiken ver-
wendeten Instrumente – Risk Self-Assessment 
(RSA) und Risikoindikatoren – werden auch ESG-
Aspekte einbezogen. Auf diese Weise werden nach-
haltigkeitsgetriebene operationelle Risiken gesteuert 
und überwacht. 
 
Zum Ausbau des Managements ESG-induzierter 
operationeller Risiken wird derzeit eine ESG-spezi-
fische Kennzeichnung innerhalb der zuvor genann-
ten Steuerungsinstrumente eingeführt. Dies hat zum 
Ziel, mittels expertenbasierter Einschätzungen be-
lastbare Aussagen zur Wirkung von Nachhaltigkeits-
risikofaktoren auf operationelle Risiken treffen zu 
können. 
 
Die R+V setzt für das Management und Controlling 
operationeller Risiken szenariobasierte RSA sowie 
Risikoindikatoren ein. Im Rahmen der RSA werden 
operationelle Risiken hinsichtlich ihrer Eintritts-
wahrscheinlichkeit und ihrer Schadenhöhe bewertet. 
In Ausnahmefällen können qualitative Bewertungen 
herangezogen werden.  
 
Risikoindikatoren ermöglichen frühzeitige Aussagen 
zu Trends und Häufungen in der Risikoentwicklung 
und erlauben es, Schwächen in den Geschäftsprozes-

sen zu erkennen. Auf Basis vorgegebener Schwel-
lenwerte werden Risikosituationen mittels einer Am-
pellogik signalisiert.  
 
Zur Unterstützung des Managements des operatio-
nellen Risikos sind alle Geschäftsprozesse der R+V 
nach den Vorgaben der Rahmenrichtlinie für die Be-
fugnisse und Vollmachten Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeiter der Gesellschaften der R+V strukturiert. Für 
die in dieser Richtlinie nicht geregelten Bereiche lie-
gen weitere Richtlinien, insbesondere Annahme- 
und Zeichnungsrichtlinien vor.  
 
Ein wesentliches Instrument zur Begrenzung der 
operationellen Risiken stellt das Interne Kontrollsys-
tem (IKS) dar. Durch Regelungen und Kontrollen in 
den Fachbereichen und die Überprüfung der Anwen-
dung und Wirksamkeit des IKS durch die Konzern-
Revision wird dem Risiko von Fehlentwicklungen 
und dolosen Handlungen begegnet.  
 
Zur Minderung von Rechtsrisiken wird die einschlä-
gige Rechtsprechung beobachtet und analysiert, um 
entsprechenden Handlungsbedarf rechtzeitig zu er-
kennen und in konkrete Maßnahmen umzusetzen. 
Rechtsstreitigkeiten aus der Schaden- beziehungs-
weise Leistungsbearbeitung von Versicherungsfällen 
sind in den versicherungstechnischen Rückstellun-
gen berücksichtigt und somit nicht Gegenstand des 
operationellen Risikos. Daneben hat die Compli-
ance-Funktion Systeme, Prozesse und Kontrollen 
implementiert, um Compliance-Risiken entgegenzu-
wirken. 
 
Im Rahmen der IT-Strategie ist die Gewährleistung 
eines stabilen, sicheren und wirtschaftlichen Be-
triebs der Informations- und Kommunikationsinfra-
strukturen und der Anwendungssysteme elementar. 
Der IT-Betrieb findet weitgehend zentralisiert und 
mit hoher Fertigungstiefe statt. Dies erfolgt unter 
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Anwendung standardisierter IT-Prozesse und -Ver-
fahren, der Verwendung von Best-Practice-Ansätzen 
und einer engen Orientierung an Marktstandards. 
 
Ein wesentlicher Aspekt beim Einsatz von IT ist die 
digitale operationale Resilienz (DOR), um Auswir-
kungen von IT-Ausfällen, insbesondere in Bezug auf 
die kritischen Geschäftsprozesse gering zu halten 
und Unterbrechungen des Geschäftsbetriebs zu ver-
hindern. 
 
Physische und logische Schutzvorkehrungen dienen 
der Sicherheit von Daten und Anwendungen sowie 
der Aufrechterhaltung des laufenden Betriebs. Eine 
besondere Gefahr wäre der teilweise oder totale 
Ausfall von Datenverarbeitungssystemen. Die R+V 
hat durch zwei getrennte Rechenzentrumsstandorte 
mit Daten- und Systemspiegelung, besonderer Zu-
trittssicherung, Brandschutzvorkehrungen und abge-
sicherter Stromversorgung über Notstromaggregate 
Vorsorge getroffen. Ein definiertes Wiederanlauf-
verfahren für den Katastrophenfall wird durch 
Übungen auf seine Wirksamkeit überprüft. Datensi-
cherungen erfolgen in unterschiedlichen Gebäuden 
mit hochabgesicherten Räumen. Darüber hinaus 
werden die Daten auf einen Bandroboter in einen 
ausgelagerten und entfernten Standort gespiegelt.  
 
Das Sicherheitsniveau wird unterstützt durch syste-
matische Schutzbedarfsfeststellungen, Sicherheits-
konzepte auf Grundlage definierter IT-Sicherheits-
standards, Notfallkonzepte sowie durch ein Kapazi-
tätenmanagement. Das Kapazitätenmanagement er-
folgt unter quantitativen und qualitativen Gesichts-
punkten und sieht für geeignete Aufgaben die fle-
xible Nutzung von Sourcing-Optionen und den risi-
kobasierten Einsatz von IT-Providern vor. Diese 
werden bei Bedarf in die Prozesse integriert und risi-
koorientiert überwacht. 
 

Die Gesellschaft setzt für das Management und Con-
trolling der Cyber-/Informationsrisiken einen Infor-
mationsrisikomanagementprozess mit entsprechen-
den Rollen, Verantwortlichkeiten und Verfahren ein. 
Die Risiken werden dabei ganzheitlich betrachtet. 
Zur Identifikation von Cyber-/Informationsrisiken 
werden verschiedene Instrumente des Informations- 
und IT-Sicherheitsmanagements, wie zum Beispiel 
Soll-Ist-Vergleiche und Penetration-Testings einge-
setzt. Über die Behandlung identifizierter Risiken 
entscheidet der jeweilige Informationsrisikoeigentü-
mer entlang der Systematik und der Schritte des 
etablierten Informationsrisikomanagementprozesses.  
 
Zum Schutz gegen mögliche Drittbezugsrisiken er-
folgen gemäß den Leitlinien Outsourcing und Bezug 
von IKT-Dienstleistungen eine strukturierte Katego-
risierung der Auslagerungen und Drittbezüge, die 
Identifizierung potenzieller Risikofaktoren im Rah-
men der Risikoanalyse, die Ableitung von Auflagen 
zur Risikominderung inklusive vertraglich zu verein-
barender Standardinhalte sowie die Einbindung in 
das Notfallmanagement.  
 
Zur Sicherung der Betriebsfortführung verfügt die 
R+V über ein Business-Continuity-Managementsys-
tem (BCM-System), das auch das Notfall- und Kri-
senmanagement umfasst. Durch das BCM soll ge-
währleistet werden, dass der Geschäftsbetrieb im 
Not- und Krisenfall aufrechterhalten werden kann. 
Zu diesem Zwecke werden die zeitkritischen Ge-
schäftsprozesse mit den benötigten Ressourcen er-
fasst sowie hierzu notwendige Dokumentationen, 
wie beispielsweise Geschäftsfortführungspläne, er-
stellt und überprüft. Für die Bewältigung von Not- 
und Krisenfällen bestehen darüber hinaus gesonderte 
Organisationsstrukturen, zum Beispiel R+V-Krisen-
stab / Lagezentrum sowie die einzelnen Notfallteams 
der Ressorts und Standorte.  
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Für die sichere und effiziente Durchführung von 
Projekten hat die R+V eine Investitionskommission 
installiert, die Entscheidungsvorlagen zur Bewilli-
gung von Großprojekten erstellt sowie die Beglei-
tung dieser Projekte durchführt. Die Projekte sind an 
ein unabhängiges und enges Projekt-Controlling ge-
knüpft. 

Sonstige wesentliche Risiken 

Liquiditätsrisiko 
Unter Liquiditätsrisiko ist das Risiko zu verstehen, 
dass Versicherungsunternehmen nicht in der Lage 
sind, Anlagen und andere Vermögenswerte zu reali-
sieren oder diese nur mit Verlust veräußern können, 
um ihren finanziellen Verpflichtungen bei Fälligkeit 
nachzukommen. 
 
Die Liquidität der Gesellschaften der R+V wird 
zentral gesteuert. Im Rahmen der Mehrjahrespla-
nung wird eine integrierte Simulation zur Bestands- 
und Erfolgsentwicklung im Kapitalanlagebereich so-
wie zur Entwicklung der Cashflows durchgeführt. 
Basis der Steuerung ist der prognostizierte Verlauf 
aller wesentlichen Zahlungsströme aus dem versi-
cherungstechnischen Geschäft, den Kapitalanlagen 
und der allgemeinen Verwaltung. Bei der Neuanlage 
wird die Erfüllung der aufsichtsrechtlichen Liquidi-
tätserfordernisse kontinuierlich geprüft. 
 
Durch Sensitivitätsanalysen wesentlicher versiche-
rungstechnischer Parameter wird die Sicherstellung 
einer ausreichenden Liquidität unter krisenhaften 
Marktbedingungen monatlich überprüft. Hierfür sind 
Schwellenwerte definiert, deren Einhaltung über-
prüft wird. Die im Rahmen des monatlichen Be-
richtswesens dargestellten Ergebnisse zeigen die Fä-
higkeit der KRAVAG-SACH, die eingegangenen 
Verpflichtungen jederzeit zu erfüllen. 

Risikokonzentrationen 
Risikokonzentrationen im weiteren Sinne sind An-
sammlungen von Einzelrisiken, die sich aufgrund 
hoher Abhängigkeiten beziehungsweise verwandter 
Wirkungszusammenhänge mit deutlich erhöhter 
Wahrscheinlichkeit gemeinsam realisieren können. 
Die Abhängigkeiten und die Verwandtschaft der 
Wirkungszusammenhänge offenbaren sich teilweise 
erst in Stress-Situationen. 
 
Die KRAVAG-SACH verfügt über ein vielfältiges, 
weit gestreutes Kundenspektrum. Exponierte Einzel-
risiken sind, ebenso wie der Kumulfall, rückversi-
chert.  
 
Das Anlageverhalten der KRAVAG-SACH ist da-
rauf ausgerichtet, Risikokonzentrationen im Portfo-
lio zu vermeiden und durch eine weitgehende Diver-
sifikation der Anlagen eine Optimierung des Risi-
koprofils zu erreichen. Hierzu trägt die Einhaltung 
der durch die internen Regelungen in der Risikoma-
nagementleitlinie für das Anlagerisiko vorgegebenen 
quantitativen Grenzen gemäß dem Grundsatz der an-
gemessenen Mischung und Streuung bei.  

Strategisches Risiko 
Das strategische Risiko ergibt sich aus strategischen 
Geschäftsentscheidungen beziehungsweise daraus, 
dass Geschäftsentscheidungen nicht einem geänder-
ten Unternehmensumfeld angepasst werden. 
 
Veränderungen in den gesetzlichen und aufsichts-
rechtlichen Rahmenbedingungen sowie Veränderun-
gen in Markt und Wettbewerb unterliegen einer stän-
digen Beobachtung, damit rechtzeitig und angemes-
sen auf Chancen und Risiken reagiert werden kann. 
Die R+V analysiert und prognostiziert laufend natio-
nale und globale Sachverhalte mit Einfluss auf ge-
schäftsrelevante Parameter. Die daraus gewonnenen  
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Erkenntnisse werden beispielsweise hinsichtlich der 
Bedürfnisse der Kundinnen und Kunden ausgewertet 
und finden Eingang in die Entwicklung neuer Versi-
cherungsprodukte bei der R+V.  

Reputationsrisiko 
Das Reputationsrisiko bezeichnet das Risiko eines 
Verlustes, der sich aus einer möglichen Beschädi-
gung der Reputation des Unternehmens oder der ge-
samten Branche infolge einer negativen Wahrneh-
mung durch die relevanten Stakeholder ergibt. 
 
Reputationsrisiken treten als eigenständige Risiken 
auf (primäres Reputationsrisiko) oder sie entstehen 
als mittelbare oder unmittelbare Folge anderer Risi-
koarten wie insbesondere des operationellen Risikos 
(sekundäres Reputationsrisiko). 
 
Bei einer Verschlechterung der Reputation besteht 
die Gefahr, dass bestehende oder potenzielle Kun-
dinnen und Kunden verunsichert werden, wodurch 
bestehende Geschäftsbeziehungen gekündigt oder 
erwartete Geschäfte nicht realisiert werden könnten. 
Auch besteht die Gefahr, dass der zur Durchführung 
des Geschäfts erforderliche Rückhalt von Stakehol-
dern, wie Partnern in der Genossenschaftlichen Fi-
nanzGruppe Volksbanken Raiffeisenbanken oder 
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern, nicht mehr ge-
währleistet ist. 
 
Sofern sich die im Rahmen der Nachhaltigkeitsrisi-
kofaktoren betrachteten transitorischen Risiken, so-
zialen Risiken oder Risiken der Unternehmensfüh-
rung realisieren, kann dies zu erhöhten Reputations-
risiken führen. 
 
Etwa kann die Reputation der R+V beeinträchtigt 
werden, wenn Stakeholder der R+V den Umgang 
der R+V mit Nachhaltigkeitsaspekten, insbesondere 
hinsichtlich klima- und umweltschädlicher Einflüsse 

angebotener oder geplanter Produkte sowie beste-
hender oder angestrebter Geschäftsbeziehungen, für 
nicht angemessen erachten. 
 
Darüber hinaus besteht die Gefahr einer Verschlech-
terung der Reputation der R+V durch Investitionen 
in Unternehmen, die für Umweltschäden verantwort-
lich sind, gegen soziale Normen verstoßen, den Da-
tenschutz vernachlässigen oder Maßnahmen zur 
Verhinderung von Korruption, Betrug oder Steuer-
hinterziehung unzureichend umsetzen. 
 
Die Unternehmenskommunikation wird zentral ko-
ordiniert, um einer falschen Darstellung von Sach-
verhalten wirkungsvoll und geschlossen entgegen-
treten zu können. Die Berichterstattung in den Me-
dien über die Versicherungswirtschaft im Allgemei-
nen und die KRAVAG-SACH im Besonderen wird 
über alle Ressorts hinweg beobachtet und laufend 
analysiert.  

Risikosituation 
Die aktuellen aufsichtsrechtlichen Anforderungen 
(Solvency II) werden erfüllt. Die aktuelle Risikositu-
ation liegt innerhalb der Risikotragfähigkeit des Un-
ternehmens.  
 
Über die in diesem Bericht beschriebenen Risiken 
hinaus sind aus heutiger Sicht keine weiteren Ent-
wicklungen erkennbar, die Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage der KRAVAG-SACH nachhaltig beein-
trächtigen könnten. 
 
Prognosebericht 

Vorbehalt bei Zukunftsaussagen 

Die Beurteilung und Erläuterung der voraussichtli-
chen Entwicklung mit ihren wesentlichen Chancen 
und Risiken erfolgt nach bestem Wissen und Gewis-
sen unter Zugrundelegung der heute zur Verfügung  
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stehenden Erkenntnisse über Branchenaussichten, 
zukünftige wirtschaftliche und politische Rahmenbe-
dingungen und Entwicklungstrends sowie deren we-
sentliche Einflussfaktoren. Diese Aussichten, Rah-
menbedingungen und Trends können sich natürlich 
in Zukunft verändern, ohne dass dies bereits jetzt 
vorhersehbar ist.  
 
Insgesamt kann daher die tatsächliche Entwicklung 
der KRAVAG-SACH wesentlich von den Prognosen 
abweichen. Die Einschätzungen beruhen dabei in 
erster Linie auf Planungen, Prognosen und Erwar-
tungen. Die berücksichtigten Annahmen basieren 
auf den Bewertungsfaktoren und Erkenntnissen zum 
Bilanzstichtag und sind insbesondere im Hinblick 
auf die weiteren zukünftigen Entwicklungen von er-
heblichen Unsicherheiten geprägt. Somit spiegeln 
sich in der folgenden Einschätzung der Entwicklung 
der KRAVAG-SACH unvollkommene Annahmen 
und subjektive Ansichten wider, für die keine Haf-
tung übernommen werden kann. 
 
Gesamtwirtschaftliche Entwicklung 

Aufgrund anhaltender geopolitischer Konflikte, der 
neuen US-Handelszölle und politischen Konflikte 
agieren viele Unternehmen und Haushalte weiter un-
ter hoher Unsicherheit. Die verringerten Leitzinsen 
der großen Notenbanken werden sich hingegen posi-
tiv auf die weltweite Konjunktur auswirken. Darüber 
hinaus werden die von der Bundesregierung im Jahr 
2025 beschlossenen Konjunkturprogramme und die 
steigenden Verteidigungsausgaben in Europa in den 
nächsten Jahren für eine starke fiskalpolitische Stüt-
zung sowohl der deutschen als auch der europäi-
schen Konjunktur sorgen.  
 
Wirtschaftsforscher erwarten, dass das globale 
Wachstum den moderaten Expansionskurs fortsetzen 
wird. Die deutsche Konjunktur dürfte anziehen, 

trotzdem gibt es zahlreiche Belastungen und die pri-
vaten Investitionen werden auf einem geringen Ni-
veau erwartet. Die Inflation dürfte sich aufgrund der 
schwachen Konjunktur weiter normalisieren. Wei-
tere Zinssenkungen der EZB sind bei disinflationä-
ren Tendenzen oder einer weiteren Abkühlung der 
Arbeitsmärkte nicht auszuschließen.  
 
Der Sachverständigenrat prognostiziert in seinem 
Herbst-Jahresgutachten ein Wachstum des realen 
Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2026 von 0,9 % in 
Deutschland und von 1,0 % im Euroraum. Dies soll 
maßgeblich durch die steigenden staatlichen Ausga-
ben sowie die kalenderbedingt höhere Anzahl an Ar-
beitstagen getragen werden. Für die Inflationsrate 
rechnen die Sachverständigen mit 2,1 % sowohl in 
Deutschland als auch im Euroraum.  
 
Entwicklung an den Kapitalmärkten 

Die Entwicklung an den Kapitalmärkten dürfte im 
Jahr 2026 weiter stark von politischen Weichenstel-
lungen geprägt sein. Fiskalische Impulse und der 
weitere Kurs der Notenbanken werden die stark poli-
tisierten Märkte weiter bestimmen. Die Auswirkun-
gen der US-Handelszölle dürften auch 2026 zu spü-
ren sein. Die zunehmende Sorge um die Tragfähig-
keit der Staatsfinanzen wird dabei Einfluss auf die 
Zinsen und Wechselkurse haben. Darüber hinaus 
werden sich die hohen Erwartungen in Bezug auf 
Produktivitätssteigerungen durch den Einsatz künst-
licher Intelligenz beweisen müssen und die Aktien- 
und Spreadmärkte im Jahr 2026 weiter beschäftigen. 
Geopolitische Unsicherheiten bergen weiterhin Po-
tenzial für Volatilität an den Kapitalmärkten. 
 
Im Kontext des sich stetig ändernden makroökono-
mischen Umfelds richtet R+V die Vermögensanlage 
unter Beachtung der Grundsätze von Mischung und 
Streuung sowie einer ausreichenden Fungibilität an 



     Lagebericht 187 
       

     Prognosebericht  

 

SACH 

der Strategischen-Asset-Allokation aus und begeg-
net den Risiken aus unerwarteten Entwicklungen 
durch Adjustierung der Allokationsvorgaben. Die 
Liquiditätsteuerung basiert auf einer rollierenden 
Planung und antizipiert unerwartete Ereignisse. Mit 
dem Risikomanagement überwacht R+V die Ange-
messenheit der Eigenmittelausstattung unter ande-
rem im Hinblick auf eine ausreichende Solvenz fort-
laufend und kann damit auf unerwartete Entwicklun-
gen durch geeignete Steuerungsmaßnahmen wirk-
sam reagieren.  
 
In der Kapitalanlagestrategie der R+V sorgt der hohe 
Anteil festverzinslicher und bonitätsstarker Wertpa-
piere dafür, dass die versicherungstechnischen Ver-
pflichtungen jederzeit erfüllt werden können. Die 
Chancen an den Zins- und Kreditmärkten sollen un-
ter der Voraussetzung weiterhin hoher Qualität der 
Titel, breiter Streuung und starker Risikokontrolle 
genutzt werden, insbesondere durch Investitionen in 
Staats- und Unternehmensanleihen. Basis der Kapi-
talanlagetätigkeit bleibt eine langfristige Anlagestra-
tegie verbunden mit einem integrierten Risikoma-
nagement. 

Ausblick für die KRAVAG-SACH  
Für das Geschäftsjahr 2026 ist weiterhin mit heraus-
fordernden Rahmenbedingungen, insbesondere im 
Hinblick auf Politik, Regulatorik, Konjunktur, Infla-
tionsverlauf sowie Verbraucherverhalten, zu rech-
nen.  
 
Die Unsicherheiten über den weiteren Verlauf des 
Kriegs in der Ukraine und andere geopolitische Ent-
wicklungen sowie die damit einhergehenden wirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen werden auch das 
Jahr 2026 mit Blick auf Inflation, Wachstum, Ein-
kommensentwicklung der privaten Haushalte, Be- 
 
 

schäftigungsquote und Entwicklung der Energie-
preise wesentlich beeinflussen. Das Marktumfeld für 
die KRAVAG-SACH bleibt vor diesem Hintergrund 
unverändert anspruchsvoll. 
 
Das im Jahr 2025 erfolgreich abgeschlossene Strate-
gieprogramm „WIR@R+V“ wurde in die neue Un-
ternehmensstrategie „NextLevel“ überführt, welche 
bis 2030 umgesetzt wird. Diese baut auf den Kern-
bereichen Kundenzentrierung, Digitalisierung und 
Prozessoptimierung der Vorgängerstrategie auf. Die 
Strategie „NextLevel“ adressiert die aktuellen Her-
ausforderungen, indem das Wachstumspotenzial im 
Genossenschaftlichen Verbund genutzt und die Un-
ternehmenssteuerung sowie operative und technolo-
gische Exzellenz optimiert werden. Ziel ist ein er-
tragreiches Wachstum verbunden mit der Erschlie-
ßung neuer Kundenkreise und Marktanteile für R+V 
und KRAVAG. Nachhaltigkeit bleibt ein fester Be-
standteil der Strategie. 
 
Unter Berücksichtigung der beschriebenen Einfluss-
faktoren erwartet die KRAVAG-SACH für das Jahr 
2026 einen leichten Anstieg der gebuchten Brutto-
beiträge sowie einen deutlichen Rückgang der Brut-
toaufwendungen für Versicherungsfälle des Ge-
schäftsjahres. Für die Bruttoaufwendungen für den 
Versicherungsbetrieb wird mit einem deutlichen An-
stieg gerechnet. Das Kapitalanlageergebnis wird 
leicht über dem Niveau des Vorjahres erwartet. Ins-
gesamt wird für 2026 unter Einbezug der Verände-
rung der Schwankungsrückstellung, des Kapitalanla-
geergebnisses sowie des Sonstigen Ergebnisses ein 
Ergebnis vor Steuern stark unterhalb des Vorjahres 
erwartet.
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Dank 

Der Vorstand dankt den Mitarbeiterinnen und Mitar-
beitern der R+V Gruppe ausdrücklich für ihr Enga-
gement in diesem Geschäftsjahr und spricht hierfür 
seine Anerkennung aus. 
 
Wir danken den Straßenverkehrsgenossenschaften 
und unseren Geschäftspartnerinnen und Geschäfts-
partnern in der Genossenschaftlichen FinanzGruppe 
Volksbanken Raiffeisenbanken.  

Insbesondere danken wir unseren Versicherungsneh-
merinnen und Versicherungsnehmern für das uns 
entgegengebrachte Vertrauen.  
 
 
 
Hamburg, 3. März 2026 
 
 
Der Vorstand 
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Betriebene Versicherungszweige

 

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschäft 

 
Einzel-Unfallversicherung ohne  
Beitragsrückgewähr 
 
Gruppen-Unfallversicherung ohne 
Beitragsrückgewähr 
 



  
 

SACH 
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SACH 

               

Aktiva 

in Euro          2025  2024 

A. Kapitalanlagen           

I. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen 
und Beteiligungen           

 1. Anteile an verbundenen Unternehmen    36.795,02      36.795,02 

 2. Beteiligungen    21.326.900,13      21.393.933,77 

 3. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen 
ein Beteiligungsverhältnis besteht    1.000.000,00  22.363.695,15    750.000,00 

II. Sonstige Kapitalanlagen           

 1. Aktien, Anteile oder Aktien an Invest- 
mentvermögen und andere nicht fest- 
verzinsliche Wertpapiere    63.726.582,45      63.275.408,79 

 2. Inhaberschuldverschreibungen und 
andere festverzinsliche Wertpapiere    92.903.958,38      94.161.807,41 

 3. Sonstige Ausleihungen           

  a) Namensschuldverschreibungen  5.191.532,29        6.692.621,14 

  b) Schuldscheinforderungen und 
Darlehen  3.331.164,26  8.522.696,55      3.411.226,63 

 4. Andere Kapitalanlagen    1.300,00  165.154.537,38    1.300,00 

            187.518.232,53  189.723.092,76 

B. Forderungen           

I. 
 

Forderungen aus dem selbst abge- 
schlossenen Versicherungsgeschäft an:           

 1. Versicherungsnehmer    34.883,21      37.646,01 

 2. Versicherungsvermittler    1.711,15  36.594,36    542,56 

 Davon an: Beteiligungsunternehmen           

 1.533,11 € (542,56 €)           

II. 
 

Abrechnungsforderungen aus dem Rück- 
versicherungsgeschäft      -    60.899,92 

 Davon an: Beteiligungsunternehmen           

 - € (60.899,92 €)           

III. Sonstige Forderungen      1.761.697,93    1.119.853,14 

 Davon an:           

 verbundene Unternehmen            

 244.234,23 € (269.588,45 €)           

 Beteiligungsunternehmen           

 193.295,94 € (189.838,39 €)           

            1.798.292,29  1.218.941,63 

               

 

  * Bei Davon-Vermerken Vorjahreszahlen in Klammern.    

 

 

 

Bilanz  

zum 31. Dezember 2025* 



 

 

     Jahresabschluss 193 
       

     Bilanz  

 

SACH 

               

 

in Euro          2025  2024 

C. Sonstige Vermögensgegenstände           

I. Sachanlagen und Vorräte     1.084,00    1.777,00 

II. Laufende Guthaben bei Kreditinstituten, 
Schecks und Kassenbestand     3.501.466,43    1.987.137,18 

III. Andere Vermögensgegenstände     19.335,22    73.488,88 

            3.521.885,65  2.062.403,06 

D. Rechnungsabgrenzungsposten          

I. Abgegrenzte Zinsen und Mieten     1.191.708,34    1.242.818,51 

            1.191.708,34  1.242.818,51 

               

Summe Aktiva       194.030.118,81  194.247.255,96 
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Passiva    

in Euro        2025  2024 

A. Eigenkapital         

 Gewinnrücklagen         

 1. Verlustrücklage gemäß § 193 VAG    33.603.125,02    33.603.125,02 

 2. Andere Gewinnrücklagen    144.719.158,39    142.644.428,87 

          178.322.283,41  176.247.553,89 

B. Versicherungstechnische Rückstellungen         

I. Beitragsüberträge         

 1. Bruttobetrag  610.522,98      614.605,52 

 
2. Davon ab: Anteil für das in Rückdeckung gegebene 

Versicherungsgeschäft  -1.576,33  612.099,31    -15.465,96 

II. Deckungsrückstellung         

 1. Bruttobetrag  3.320,00      3.802,00 

 
2. Davon ab: Anteil für das in Rückdeckung gegebene 

Versicherungsgeschäft  -  3.320,00    - 

III. Rückstellung für noch nicht abgewickelte Versicherungsfälle         

 1. Bruttobetrag  12.127.948,00      11.957.842,00 

 
2. Davon ab: Anteil für das in Rückdeckung gegebene 

Versicherungsgeschäft  31.526,56  12.096.421,44    309.319,23 

IV. Schwankungsrückstellung und ähnliche Rückstellungen    891.770,00    1.289.208,00 

V. Sonstige versicherungstechnische Rückstellungen         

 1. Bruttobetrag  289.900,00      308.500,00 

 
2. Davon ab: Anteil für das in Rückdeckung gegebene 

Versicherungsgeschäft  -  289.900,00    - 

          13.893.510,75  13.880.104,25 

             

C. Andere Rückstellungen         

I. Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflichtungen    845.236,00    1.190.863,00 

II. Steuerrückstellungen    85.194,93    1.821.962,80 

III. Sonstige Rückstellungen    240.153,02    457.961,41 

          1.170.583,95  3.470.787,21 
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in Euro        2025  2024 

D. Andere Verbindlichkeiten         

I. Verbindlichkeiten aus dem selbst abgeschlossenen 
Versicherungsgeschäft gegenüber:         

 1. Versicherungsnehmern  69.673,81      55.188,95 

 2. Versicherungsvermittlern  236,19  69.910,00    - 

 Davon:         

 gegenüber Beteiligungsunter-
nehmen 163,41 € (- €)         

II. Sonstige Verbindlichkeiten    573.830,70    593.621,66 

 Davon:           

 aus Steuern 78.753,56 € (77.336,01 €)         

 im Rahmen der sozialen 
Sicherheit 8.454,41 € (8.569,83 €)         

 gegenüber:           

 verbundenen Unternehmen 3.115,51 € (3.097,25 €)         

 Beteiligungsunternehmen 358.952,17 € (322.071,83 €)         

          643.740,70  648.810,61 

             

Summe Passiva      194.030.118,81  194.247.255,96 

             

 

Es wird bestätigt, dass die in der Bilanz unter dem Posten B. II. sowie unter 
dem Posten B. III. der Passiva eingestellte Deckungsrückstellung unter Be-
achtung von § 341f und § 341g HGB sowie unter Beachtung der aufgrund 
des § 88 Abs. 3 VAG erlassenen Rechtsverordnung berechnet worden ist.   

 

 

  

Wiesbaden, 24. Februar 2026 

 

 

 

 

 

Karsten Vogel 

Verantwortlicher Aktuar 
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Gewinn- und Verlustrechnung         

in Euro      2025  2024 

            

I. Versicherungstechnische Rechnung         

1. Verdiente Beiträge für eigene Rechnung         

 a) Gebuchte Bruttobeiträge  4.541.227,41      4.557.501,89 

 b) Abgegebene Rückversicherungsbeiträge  500.000,00  4.041.227,41    501.883,50 

 c) Veränderung der Bruttobeitragsüberträge  4.082,54      17.806,46 

 d) Veränderung des Anteils der Rückversicherer 
an den Bruttobeitragsüberträgen  -13.889,63  17.972,17    15.465,96 

      4.059.199,58  4.057.958,89 

2. Technischer Zinsertrag für eigene Rechnung      17.130,14  17.675,08 

3. Sonstige versicherungstechnische Erträge für eigene Rechnung      5.132,14  1.722,14 

4. Aufwendungen für Versicherungsfälle für eigene Rechnung         

 a) Zahlungen für Versicherungsfälle         

  aa) Bruttobetrag  3.508.633,02      3.263.736,44 

  bb) Anteil der Rückversicherer  -  3.508.633,02    337.673,32 

 b) Veränderung der Rückstellung für noch nicht 
abgewickelte Versicherungsfälle         

  aa) Bruttobetrag  170.106,00      50.508,00 

  bb) Anteil der Rückversicherer  -277.792,67  447.898,67    19.961,48 

      3.956.531,69  2.956.609,64 

5. Veränderung der sonstigen versicherungstechnischen 
Netto-Rückstellungen         

 a) Netto-Deckungsrückstellung    -482,00    -661,00 

 b) Sonstige versicherungstechnische Netto-Rückstellungen    -18.600,00  -19.082,00  2.400,00 

6. Aufwendungen für den Versicherungsbetrieb für eigene Rechnung         

 a) Bruttoaufwendungen für den Versicherungsbetrieb    1.651.990,71    1.844.112,93 

 b) Davon ab:         

  erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen aus dem in 
Rückdeckung gegebenen Versicherungsgeschäft    -    - 

         1.651.990,71  1.844.112,93 

7. Zwischensumme      -1.507.978,54  -725.105,46 

8. Veränderung der Schwankungsrückstellung und 
ähnlicher Rückstellungen      397.438,00  -670.610,00 

9. Versicherungstechnisches Ergebnis für eigene Rechnung      -1.110.540,54  -1.395.715,46 

         

 

* Bei Davon-Vermerken Vorjahreszahlen in Klammern. 

 

  

Gewinn- und Verlustrechnung 

vom 1. Januar bis 31. Dezember 2025* 
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in Euro      2025  2024 

              

II. Nichtversicherungstechnische Rechnung         

              

1. Erträge aus Kapitalanlagen         

 a) Erträge aus Beteiligungen  795.389,37      810.104,37 

  Davon aus verbundenen Unternehmen:         

  2.184,00 € (- €)          

 b) Erträge aus anderen Kapitalanlagen  3.527.139,51      2.921.619,69 

 c) Erträge aus Zuschreibungen  98.774,01      171.701,01 

 
d) 
 

Gewinne aus dem Abgang von 
Kapitalanlagen  538.573,46      2.010.588,37 

         4.959.876,35    5.914.013,44 

2. Aufwendungen für Kapitalanlagen         

 a) Aufwendungen für die Verwaltung von Kapitalanlagen, 
Zinsaufwendungen und sonstige Aufwendungen für 
die Kapitalanlagen  198.326,73      275.132,49 

 b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen  228.056,90      915.809,71 

 c) Verluste aus dem Abgang von Kapitalanlagen  -      47.809,74 

         426.383,63    1.238.751,94 

         4.533.492,72    4.675.261,50 

3. Technischer Zinsertrag    -17.130,14    -17.675,08 

           4.516.362,58  4.657.586,42 

4. Sonstige Erträge    43.243.230,62    40.039.259,79 

5. Sonstige Aufwendungen    44.017.129,83    41.379.316,72 

           -773.899,21  -1.340.056,93 

6. Nichtversicherungstechnisches Ergebnis      3.742.463,37  3.317.529,49 

7. Ergebnis der normalen Geschäftstätigkeit      2.631.922,83  1.921.814,03 

8. Steuern vom Einkommen und vom Ertrag    557.193,27    911.603,86 

9. Sonstige Steuern    0,04    13.147,88 

       557.193,31  924.751,74 

10. Jahresüberschuss      2.074.729,52  997.062,29 

11. Einstellungen in Gewinnrücklagen         

 in andere Gewinnrücklagen      2.074.729,52  997.062,29 

              

12. Bilanzgewinn      -  - 
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Der Jahresabschluss 2025 der KRAVAG-SACH 
Versicherung des Deutschen Kraftverkehrs VaG 
wurde nach den Vorschriften des Handelsgesetz-
buchs (HGB) in Verbindung mit der Verordnung 
über die Rechnungslegung von Versicherungsunter-
nehmen (RechVersV) sowie weiteren einschlägigen 
gesetzlichen Vorschriften und Rechtsverordnungen 
aufgestellt.  
 
Anteile an verbundenen Unternehmen und Betei-
ligungen sowie Andere Kapitalanlagen wurden zu 
Anschaffungskosten, bei voraussichtlich dauerhafter 
Wertminderung vermindert um Abschreibungen, bi-
lanziert. Wenn die Gründe für eine in der Vergan-
genheit getätigte Abschreibung nicht mehr bestan-
den, wurden gemäß § 253 Abs. 5 Satz 1 HGB Zu-
schreibungen auf den beizulegenden Wert bis maxi-
mal zu Anschaffungskosten vorgenommen. 
 
Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Be-
teiligungsverhältnis besteht wurden entsprechend  
ihrer Zugehörigkeit zu den nachfolgend aufgeführten 
Positonen bewertet. 
 
Anteile oder Aktien an Investmentvermögen,  
die gemäß § 341b Abs. 2 Satz 1 HGB dem Anlage-
vermögen zugeordnet sind, wurden gemäß § 253 
Abs. 3 Satz 5 HGB bei Vorliegen einer dauerhaften 
Wertminderung mit dem am Abschlussstichtag nied-
rigeren beizulegenden Wert angesetzt. Andernfalls 
erfolgt der Ansatz mit fortgeführten Anschaffungs-
kosten. Bei Wertpapier-Spezialfonds wurde basie-
rend auf den darin enthaltenen Vermögenswerten 
der nachhaltige Wert ermittelt. Dabei wurden Inha-
berschuldverschreibungen bei gegebener Bonität des 
Schuldners mit dem Rückzahlungsbetrag angesetzt, 
ansonsten mit dem Zeitwert. Aktien wurden mit ih-
rem Zeitwert angesetzt. 
 

Sofern der ermittelte Ertragswert (Earnings-Per-
Share-Wert) der einzelnen Aktien über dem Zeitwert 
lag, wurden die Aktien mit diesem Ertragswert, ma-
ximal jedoch mit 120 % des Zeitwertes zum Stichtag 
angesetzt. Lag der EPS-Wert unter dem Zeitwert, 
wurde der Zeitwert angesetzt. Abschreibungen er-
folgten auf den nachhaltigen Wert oder den höheren 
Anteilswert der Kapitalverwaltungsgesellschaft.  
 
Inhaberschuldverschreibungen und andere fest-
verzinsliche Wertpapiere, die gemäß § 341b Abs. 2 
Satz 1 HGB dem Anlagevermögen zugeordnet sind, 
wurden mit fortgeführten Anschaffungskosten ange-
setzt. Bei Vorliegen einer dauerhaften Wertminde-
rung gemäß § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB wurde auf den 
beizulegenden Wert abgeschrieben. Die Amortisa-
tion einer Differenz zwischen den fortgeführten An-
schaffungskosten und dem Rückzahlungsbetrag er-
folgte unter Anwendung der Effektivzinsmethode.  
 
Wenn die Gründe für eine in der Vergangenheit ge-
tätigte Abschreibung im Anlage- oder Umlaufver-
mögen nicht mehr bestanden, wurden gemäß § 253 
Abs. 5 Satz 1 HGB Zuschreibungen auf den beizule-
genden Wert bis maximal zu den fortgeführten An-
schaffungskosten vorgenommen. 
 
Sonstige Ausleihungen wurden mit den fortgeführ-
ten Anschaffungskosten angesetzt, soweit nicht Ein-
zelwertberichtigungen vorzunehmen waren. Die 
Amortisation einer Differenz zwischen den An-
schaffungskosten und dem Rückzahlungsbetrag er-
folgte unter Anwendung der Effektivzinsmethode. 
 
Die Forderungen wurden grundsätzlich zu Nenn-
werten bilanziert. Soweit sie das selbst abgeschlos-
sene Geschäft betreffen, wurden sie einzeln und  
pauschal wertberichtigt. 
 

Anhang 

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
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Die Bewertung der Betriebs- und Geschäftsaus-
stattung erfolgte zu Anschaffungskosten, die linear 
innerhalb der betriebsgewöhnlichen Nutzungsdauer 
abgeschrieben werden. Die Zugänge und Abgänge 
des Geschäftsjahrs wurden zeitanteilig abgeschrie-
ben.  
 

Der Ansatz aller übrigen Aktivposten erfolgte zum 
Nennwert. Erforderliche Wertberichtigungen wur-
den vorgenommen und aktivisch abgesetzt.  
 
Aufgrund abweichender handels- und steuerrechtli-
cher Wertansätze bei folgenden Bilanzposten erga-
ben sich zum 31. Dezember 2025 ausschließlich   
aktive latente Steuern:   
 
- Beteiligungen 
- Investmentanteile  
- Inhaberschuldverschreibungen und andere festver-

zinsliche Wertpapiere 
- Rückstellung für noch nicht abgewickelte Versi-

cherungsfälle 
- Sonstige versicherungstechnische Rückstellungen 
- Rückstellung für Pensionen und ähnliche Ver-

pflichtungen 
- Sonstige Rückstellungen 

 
Die Bewertung der latenten Steuern erfolgt mit ei-
nem Steuersatz von 27,0 %. Die aktiven latenten 
Steuern wurden in Ausübung des Wahlrechts des 
§ 274 Abs. 1 Satz 2 HGB zum 31. Dezember 2025 
nicht bilanziert. 
 
Die Brutto-Beitragsüberträge im selbst abge-
schlossenen Versicherungsgeschäft sind grundsätz-
lich aus den gebuchten Beiträgen nach dem 360stel-
System berechnet worden. Bei der Ermittlung der 
nicht übertragungsfähigen Einnahmeanteile wurde 
das Schreiben des Bundesministers der Finanzen  

vom 30. April 1974 zugrunde gelegt. Der Anteil der 
Beitragsüberträge für das in Rückdeckung gegebene 
Versicherungsgeschäft wurde gemäß den Rückversi-
cherungsverträgen ermittelt. 
 
Die Deckungsrückstellung wurde für die Kinderun-
fallversicherung unter Beachtung von §§ 341f und 
341g HGB sowie des § 88 Abs. 3 VAG mit einem 
Rechnungszins von 0,25 % berechnet. 
 
Die Rückstellung für noch nicht abgewickelte 
Versicherungsfälle des selbst abgeschlossenen  
Geschäfts wurde für alle bis zur Schließung des 
Schadenregisters bekannten Versicherungsfälle ein-
zeln ermittelt. Für die bis zum Abschlussstichtag 
eingetretenen oder verursachten, aber zum Bilanz-
stichtag noch nicht gemeldeten Schäden wurde auf-
grund der in den Vorjahren beobachteten Nachmel-
dungen die Rückstellung um eine Spätschadenrück-
stellung erhöht. Die in diesem Posten ebenfalls ent-
haltene Rückstellung für Schadenregulierungsauf-
wendungen ist nach der vom GDV entwickelten 
pauschalen Berechnungsmethode unter Einbezug 
von Spätschäden ermittelt worden. 
 
In der Rückstellung ist auch die Deckungsrückstel-
lung für laufende HUK-Renten enthalten. Der ver-
wendete Rechnungszins ist abhängig vom Zeitpunkt, 
zu dem die Verpflichtung zur Rentenzahlung einge-
treten ist: 
   

  

Zeitraum  
Verwendeter 

Rechnungszins 

Vor 2015  1,55 % 

Von 2015 bis 2016  1,25 % 

Von 2017 bis 2021  0,90 % 

Von 2022 bis 2024  0,25 % 

Ab 2025  1,00 % 
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In allen Fällen wurden die Sterbetafel DAV HUR 
2006 und eine angemessene Verwaltungskosten-
rückstellung verwendet. 
 
Die Schwankungsrückstellung wurde gemäß  
§ 341h HGB in Verbindung mit § 29 RechVersV  
ermittelt. 
 
Unter den sonstigen versicherungstechnischen 
Rückstellungen sind die Stornorückstellung sowie 
die Rückstellung für drohende Verluste ausgewie-
sen. Die Stornorückstellung wurde aufgrund von Er-
fahrungssätzen der Vergangenheit ermittelt. Die Be-
rechnung der Rückstellung für drohende Verluste er-
folgte aufgrund von Vorjahreswerten und einer 
Prognose des versicherungstechnischen Ergebnisses 
auf der Basis des Bestands zum 31. Dezember 2025 
und unter Berücksichtigung von Zinserträgen und 
Restlaufzeiten.   
 
Die Anteile der Rückversicherer an den versiche-
rungstechnischen Rückstellungen wurden nach den 
vertraglichen Vereinbarungen ermittelt.  
 
Die Bewertung der Rückstellungen für Pensionen 
und ähnliche Verpflichtungen erfolgte nach dem 
Anwartschaftsbarwertverfahren (PUC-Methode) in 
Verbindung mit § 253 Abs. 1 HGB unter Zugrunde-
legung der Richttafeln 2018 G der Heubeck-Richtta-
feln-GmbH, Köln. Zukünftige Entwicklungen und 
Trends wurden berücksichtigt. Die Abzinsung der 
Rückstellung für Pensionen erfolgte auf Basis des 
von der Deutschen Bundesbank für Oktober 2025 
veröffentlichten durchschnittlichen Marktzinssatzes 
der letzten zehn Jahre bei einer angenommenen 
Restlaufzeit von 15 Jahren. Der Zinssatz wurde auf 
das Jahresende hochgerechnet.  
 
 
 

Als Parameter wurden verwendet: 
 
Gehaltsdynamik:   2,25 %  
Rentendynamik:   2,10 %  
Fluktuation:    0,00 %  
Zinssatz Pensionsrückstellungen: 2,05 % 
 
Den arbeitgeberfinanzierten Pensionszusagen stehen 
zu einem Teil sicherungsverpfändete Rückdeckungs-
versicherungen gegenüber. Diese fallen unter den 
Anwendungsbereich des IDW RH FAB 1.021 und 
wurden nach dem Passivprimat in Verbindung mit 
dem Deckungskapitalverfahren bewertet. 
 
Die Steuerrückstellungen sowie die Sonstigen 
Rückstellungen sind nach § 253 HGB in Höhe des 
nach vernünftiger kaufmännischer Beurteilung not-
wendigen Erfüllungsbetrags angesetzt und, soweit 
die Laufzeit der Sonstigen Rückstellungen mehr als 
ein Jahr beträgt, abgezinst. Der jeweilige Zinssatz 
wurde auf Basis des von der Bundesbank für Okto-
ber 2025 veröffentlichten durchschnittlichen Zins-
satzes der letzten sieben Jahre auf das Jahresende 
hochgerechnet. 
 
Die Bewertung der in den Sonstigen Rückstellungen 
enthaltenen Rückstellung für nicht die Altersversor-
gung betreffende Ruhestandsleistungen erfolgte 
nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (PUC-
Methode) in Verbindung mit § 253 Abs. 1 HGB un-
ter Zugrundelegung der Richttafeln 2018 G der Heu-
beck-Richttafeln-GmbH, Köln. Zukünftige Entwick-
lungen und Trends wurden berücksichtigt. Die Ab-
zinsung erfolgte auf Basis des von der Deutschen 
Bundesbank für Oktober 2025 veröffentlichten 
durchschnittlichen Marktzinssatzes der letzten sie-
ben Jahre bei einer angenommenen Restlaufzeit von  
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15 Jahren. Der Zinssatz wurde auf das Jahresende 
hochgerechnet und lag bei 2,21 %.  
 
Die übrigen Passivposten wurden mit dem Erfül-
lungsbetrag angesetzt.  
 
Die unter Aktiva A. Kapitalanlagen I. bis II. in 
Fremdwährung geführten Posten sind mit dem Devi-
senkassamittelkurs zum Anschaffungszeitpunkt oder 
im Falle einer Anwendung des § 253 Abs. 3 Sätze 5 
und 6 HGB mit dem Devisenkassamittelkurs zum 
Bilanzstichtag in Euro umgerechnet worden. Bei 
Rententiteln mit einer Restlaufzeit unter einem Jahr 
erfolgte die Währungsumrechnung gemäß § 256a 
HGB mit dem Devisenkassamittelkurs zum Bilanz-
stichtag. 
 
Die übrigen Aktiva und Passiva sind mit dem Devi-
senkassamittelkurs zum Bilanzstichtag in Euro um-
gerechnet worden.  
 
Die Umrechnung von Fremdwährungszahlungen er-
folgte grundsätzlich zum Devisenkassamittelkurs. 
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Entwicklung der Aktivposten A. I. und II. im Geschäftsjahr 2025 1)    

     

Bilanzwerte 
Vorjahr 

 
in Tsd. Euro  in %  

Zugänge 
 

in Tsd. Euro 

          

A. Kapitalanlagen       

A. I. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen       

 1. Anteile an verbundenen Unternehmen   37  0,0%  - 

 2. Beteiligungen   21.394  11,3%  - 

 3. Ausleihungen an Unternehmen mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht   750  0,4%   250 

 4. Summe A. I.   22.181  11,7%   250 

A. II. Sonstige Kapitalanlagen       

 
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermögen und andere nicht festverzinsliche Wertpa-

piere   63.275  33,4%   940 

 2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere   94.162  49,6%   3.125 

 3. Sonstige Ausleihungen       

  a) Namensschuldverschreibungen   6.693  3,5%   516 

  b) Schuldscheinforderungen und Darlehen   3.411  1,8%  - 

 4. Andere Kapitalanlagen   1  0,0%  - 

 5. Summe A. II.   167.542  88,3%   4.580 

          

Summe A.   189.723  100,0%   4.830 

          

Insgesamt   189.723     4.830 

           

 

1) Summenabweichungen sind rundungsbedingt. 
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Umbuchungen 
 

in Tsd. Euro  

Abgänge 
 

in Tsd. Euro  

Zuschreibungen 
 

in Tsd. Euro  

Abschreibungen 
 

in Tsd. Euro  

Bilanzwerte 
Geschäftsjahr 

 
in Tsd. Euro  

 
in % 

            

            

            

 -  -  -  -   37  0,0% 

 -   108   41  -   21.327  11,4% 

 -  -  -  -   1.000  0,5% 

 -   108   41  -   22.364  11,9% 

            

  
  -   510   58   36   63.727  34,0% 

 -   4.191  -   192   92.904  49,5% 

            

 -   2.017  -  -   5.192  2,8% 

 -   80  -  -   3.331  1,8% 

 -  -  -  -   1  0,0% 

 -   6.798   58   228   165.155  88,1% 

            

 -   6.906   99   228   187.518  100,0% 

            

 -   6.906   99   228   187.518   
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A. Kapitalanlagen 

in Tsd. Euro      31.12.2025 

     Buchwert  Zeitwert  Reserve 

          

I. Kapitalanlagen in verbundenen Unternehmen und Beteiligungen       

 1. Anteile an verbundenen Unternehmen  37  37  - 

 2. Beteiligungen  21.327  253.914  232.587 

 3. Ausleihungen an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht  1.000  612  -388 

II. Sonstige Kapitalanlagen       

 
1. Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermögen und andere nicht 

festverzinsliche Wertpapiere  63.727  80.688  16.961 

 2. Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere  92.904  83.030  -9.874 

 3. Sonstige Ausleihungen       

  a) Namensschuldverschreibungen  5.192  4.197  -994 

  b) Schuldscheinforderungen und Darlehen  3.331  3.232  -99 

 4. Andere Kapitalanlagen  1  1  - 

     187.518  425.710  238.192 

          
 

Für die Ermittlung der Zeitwerte börsennotierter Wertpapiere wurden grundsätzlich die Börsenkurse oder Rücknahmepreise vom letzten Handelstag verwen-
det.  

 

Bei Rententiteln ohne regelmäßige Kursversorgung über Börsen wurde eine synthetische Marktwertermittlung anhand der Discounted Cashflow Methode 
vorgenommen oder auf modellbasierte Kurse von spezialisierten Datenanbietern zurückgegriffen.  

 

Die Ermittlung der Zeitwerte für Sonstige Ausleihungen erfolgte anhand der Discounted Cashflow Methode unter Berücksichtigung der Restlaufzeit 
und bonitätsspezifischer Risikozuschläge.  

 

Die beizulegenden Zeitwerte für Anteile an verbundenen Unternehmen, Beteiligungen und Andere Kapitalanlagen wurden anhand der Netto- 
Ertragswertformel nach IDW S1 in Verbindung mit IDW RS HFA 10 ermittelt. Darüber hinaus wurden bei einigen Positionen Approximationen auf der Grund-
lage von Expertenschätzungen angesetzt. 

 

Die Strukturierten Produkte wurden mittels anerkannter finanzmathematischer Methoden bewertet. Hierzu wurde ein Shifted Libor-Market Modell verwendet. 
Eingehende Bewertungsparameter sind hierbei Geldmarkt-/Swapzinskurven, emittenten- und risikoklassenspezifische Credit-Spreads, Volatilitäten und 
Korrelationen für CMS-Swapsätze, gegebenenfalls Devisenkassakurse. 

 

Die Zeitwertermittlung der Asset-Backed-Securities-Produkte (ABS) erfolgte durch die Value & Risk Valuation Services GmbH und basiert auf zwei wesent-
lichen Informationsquellen. Das sind zum einen die Geschäftsdaten beziehungsweise die Daten zu den hinterlegten Sicherheiten, welche die Stammdaten 
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der Produkte darstellen und somit qualitative Aussagen über das jeweilige Geschäft erlauben. Zum anderen sind es die prognostizierten Rückzahlungen, aus 
denen die Cashflows der Geschäfte abgeleitet werden, und die damit den quantitativen Hintergrund der Bewertung bilden. 

 

Soweit darüber hinaus andere Wertansätze verwendet worden sind, entsprechen diese den Bestimmungen des § 56 RechVersV. 

 

Gemäß § 341b Abs. 2 HGB sind 156,6 Mio. Euro Kapitalanlagen dem Anlagevermögen zugeordnet. Dies beinhaltet auf Basis der Kurse zum 
31. Dezember 2025 positive Bewertungsreserven von 18,5 Mio. Euro und negative Bewertungsreserven von 11,4 Mio. Euro. 

 

Die Bewertungsreserven der gesamten Kapitalanlagen belaufen sich auf 238,2 Mio. Euro, was einer Reservequote von 127,0 % entspricht. 

 
         

A. I. 1. Anteile an verbundenen Unternehmen     

in Tsd. Euro        31.12.2025 

Name und Sitz der Gesellschaft  
Anteil am 

Kapital in %  Geschäftsjahr  Eigenkapital  Ergebnis 

KRAVAG und SVG Assekuranz Service GmbH, Hannover  70,0  2024  504  59 

         

 

 

 

         

A. I. 2. Beteiligungen     

in Tsd. Euro        31.12.2025 

Name und Sitz der Gesellschaft  
Anteil am 

Kapital in %  Geschäftsjahr  Eigenkapital  Ergebnis 

         

Banken und Versicherungen         

KRAVAG-LOGISTIC Versicherungs-Aktiengesellschaft, 
Hamburg  48,7  2025  285.984  28.477 

R+V Versicherung AG, Wiesbaden  0,2  2025  2.397.253  1) 

DZ BANK AG Deutsche Zentral-Genossenschaftsbank, 
Frankfurt am Main 

 0,1  2024  10.735.000  425.000 

         
 

1) Es besteht ein Ergebnisabführungsvertrag.   
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A. I. 2. Beteiligungen     

in Tsd. Euro        31.12.2025 

Name und Sitz der Gesellschaft  
Anteil am 

Kapital in %  Geschäftsjahr  Eigenkapital  Ergebnis 

         

Vertriebspartner und sonstige         

Beteiligungsgesellschaft der SVG Autohof Niederelsungen 
GmbH & Co. KG , Frankfurt am Main  34,6  2024  766  377 

carexpert KFZ-Sachverständigen GmbH, Mainz  10,0  2025  2.190  52 

KRAVAG-SVG Assekuranz Service Bremen GmbH, Bremen  50,0  2024  613  131 

SVG Assekuranz-Service Baden-Pfalz-Saar GmbH, Mannheim  20,0  2024  940  732 

SVG Assekuranz-Service Berlin und Brandenburg GmbH, Berlin  30,0  2024  7.685  583 

SVG Assekuranz-Service Nord GmbH, Neumünster  25,0  2024  504  1.210 

SVG Assekuranz-Service Westfalen-Lippe GmbH, Münster  50,0  2024  6.435  517 

SVG Autohof Hessisch Lichtenau GmbH & Co. KG, 
Frankfurt am Main  29,6  2024  1.630  143 

SVG Autohof Lohfelden GmbH & Co. KG, Frankfurt am Main  23,6  2024  6.632  303 

SVG Consult für das Verkehrsgewerbe GmbH, Frankfurt am Main  50,0  2024  163  19 

SVG Nordrhein Assekuranz-Service GmbH, Düsseldorf  50,0  2024  756  600 

SVG Service und Vertrieb Süd GmbH, Stuttgart  10,0  2024  9.654  2.370 

SVG Versicherungsvermittlung Sachsen und Thüringen GmbH, 
Dresden  33,5  2024  4.959  568 

SVG Versicherungsvermittlung und Service Südwest GmbH, 
Frankfurt am Main  25,0  2024  814  554 

SVG Zertifizierungsdienst GmbH, Frankfurt am Main  5,3  2024  2.698  143 

WEDOLO Betriebsgesellschaft mbH, Hamburg  33,3  2024  640  -90 
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A. II. 1. Sonstige Kapitalanlagen - Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermögen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 

in Tsd. Euro        31.12.2025 

  Marktwert  

Differenz 
Marktwert/ 
Buchwert  

Ausschüttung für 
das Geschäftsjahr  

Unterlassene 
außerplanmäßige 

Abschreibung 

Fondsart         

Aktienfonds  11.458  6.838  642  - 

Rentenfonds  31.188  -669  425  -888 

Mischfonds  5.217  444  11  - 

  47.863  6.614  1.077  -888 

         

 

Die Wertpapierfonds sind überwiegend europäisch beziehungsweise international ausgerichtet und schwerpunktmäßig in Wertpapieren investiert.             
Der Anlagegrundsatz des § 215 Abs. 1 VAG zur Sicherheit wird stets beachtet.  

Bei einem Rentenfonds wurde auf eine Abschreibung verzichtet, da es sich um eine vorübergehende Wertminderung handelt.                                                 
Dies wurde anhand des nachhaltigen Wertes nachgewiesen, der über dem Buchwert liegt. 

Bei 100 % der Wertpapierfonds ist eine uneingeschränkte tägliche Anteilsscheinrückgabe möglich, dies entspricht einem Anteil von 100 % des             
Marktwertes. 

 

 

 

 
     

A. Kapitalanlagen - Angaben zu Finanzinstrumenten, die über ihrem beizulegenden Wert ausgewiesen werden 

in Tsd. Euro    31.12.2025 

Art  Buchwert  Zeitwert 

Ausleihungen an Unternehmen mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 1)  1.000.000  611.997 

Aktien, Anteile oder Aktien an Investmentvermögen und andere nicht festverzinsliche Wertpapiere 2)  6.588.073  6.169.311 

Inhaberschuldverschreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere 3)  72.748.757  62.638.384 

Namensschuldverschreibungen 4)  3.250.000  2.218.243 

Schuldscheinforderungen und Darlehen 5)  2.295.000  2.182.700 

     
 

1) Der niedrigere Zeitwert bezieht sich auf Ausleihungen, bei denen aufgrund ihrer Bonität von einer vorübergehenden Wertminderung ausgegangen wird. 
2) Aufgrund der gegebenen Bonität der Emittenten und der erwarteten Gewinne der Gesellschaften sind die Wertminderungen nicht dauerhaft, sondern-

durch Marktpreisänderungen bedingt. 
3) Aufgrund der gegebenen Bonität der Emittenten sind die Wertminderungen nicht dauerhaft, sondern durch Marktpreisänderungen bedingt. 
4) Der niedrigere Zeitwert bezieht sich auf Namensschuldverschreibungen, bei denen aufgrund ihrer Bonität von einer vorübergehenden Wertminderung 

ausgegangen wird. 
5) Der niedrigere Zeitwert bezieht sich auf Schuldscheinforderungen und Darlehen, bei denen aufgrund ihrer Bonität von einer vorübergehenden  

Wertminderung ausgegangen wird. 
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C. III. Andere Vermögensgegenstände 

in Euro  31.12.2025 

   

Vorausgezahlte Versicherungsleistungen  19.095,95 

Übrige Vermögensgegenstände  239,27 

Stand am 31. Dezember  19.335,22 
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A. Gewinnrücklagen 

in Euro    31.12.2025

      

1. Verlustrücklage gemäß § 193 VAG    33.603.125,02 

2. Andere Gewinnrücklagen     

 Vortrag zum 1. Januar  142.644.428,87   

 Einstellung aus dem Jahresüberschuss 2025  2.074.729,52  144.719.158,39 

Stand am 31. Dezember    178.322.283,41 

      

 

 
       

B. Versicherungstechnische Bruttorückstellungen 

in Euro      31.12.2025 

Versicherungszweig  

Versicherungs- 
technische 

Rückstellungen 
insgesamt  

Rückstellung 
für noch nicht 
abgewickelte 

Versicherungsfälle  

Schwankungs- 
rückstellung 
und ähnliche 

Rückstellungen 

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschäft       

Allgemeine Unfallversicherung  13.923.460,98  12.127.948,00  891.770,00 

Stand am 31. Dezember  13.923.460,98  12.127.948,00  891.770,00 

       

 

In den Sonstigen versicherungstechnischen Rückstellungen sind Rückstellungen für drohende Verluste in Höhe von 282 Tsd. Euro enthalten. 

 
 

 
       

B. Versicherungstechnische Bruttorückstellungen 

in Euro      31.12.2024 

Versicherungszweig  

Versicherungs- 
technische 

Rückstellungen 
insgesamt  

Rückstellung 
für noch nicht 
abgewickelte 

Versicherungsfälle  

Schwankungs- 
rückstellung 
und ähnliche 

Rückstellungen 

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschäft       

Allgemeine Unfallversicherung  14.173.957,52  11.957.842,00  1.289.208,00 

Stand am 31. Dezember  14.173.957,52  11.957.842,00  1.289.208,00 

       

 

Erläuterungen zur Bilanz - Passiva



210  Erläuterungen zur Bilanz - Passiva 
 

SACH 

   

C. I. Rückstellungen für Pensionen und ähnliche Verpflichtungen 

in Euro  31.12.2025 

   

Erfüllungsbetrag  845.236,00 

Saldierungsfähiges Deckungsvermögen  - 

Stand am 31. Dezember  845.236,00 

   

 

Aus der Abzinsung der Rückstellungen für Pensionen mit dem durchschnittlichen Marktzinssatz der letzten zehn Jahre ergibt sich im Vergleich zur 
Abzinsung mit einem durchschnittlichen Marktzinssatz der letzten sieben Jahre ein Unterschiedsbetrag in Höhe von - 13.148,00 Euro. 

 

 

 

   

C. III. Sonstige Rückstellungen 

in Euro  31.12.2025 

   

Jahresabschluss  9.710,60 

Personalkosten  159.300,00 

Übrige Rückstellungen  71.142,42 

Stand am 31. Dezember  240.153,02 

   

 

    

 

 

Sonstige Bemerkungen 

 
Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit von mehr als fünf Jahren bestanden nicht. 

Verbindlichkeiten, die durch Pfandrechte oder ähnliche Rechte gesichert sind, bestanden nicht.
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I. 1. Verdiente Beiträge für eigene Rechnung 

in Euro      2025 

  
Gebuchte 

Bruttobeiträge  
Verdiente 

Bruttobeiträge  
Verdiente 

Nettobeiträge 

Versicherungszweig       

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschäft       

Allgemeine Unfallversicherung  4.541.227,41  4.545.309,95  4.059.199,58 

  4.541.227,41  4.545.309,95  4.059.199,58 

       

 
 
 
 
       

I. 1. Verdiente Beiträge für eigene Rechnung 

in Euro      2024 

  
Gebuchte 

Bruttobeiträge  
Verdiente 

Bruttobeiträge  
Verdiente 

Nettobeiträge 

Versicherungszweig       

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschäft       

Allgemeine Unfallversicherung  4.557.501,89  4.575.308,35  4.057.958,89 

  4.557.501,89  4.575.308,35  4.057.958,89 

       

 
 
 
 
 

I. 2. Technischer Zinsertrag für eigene Rechnung 
 
 

Der technische Zinsertrag betrifft die Verzinsung der durchschnittlichen Renten-Deckungsrückstellung gemäß § 38 Abs. 1 Ziffer 2 RechVersV. 

 
 

Erläuterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung
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I. 4. Bruttoaufwendungen für Versicherungsfälle  

in Euro  2025  2024 

Versicherungszweig     

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschäft     

Allgemeine Unfallversicherung  3.678.739,02  3.314.244,44 

  3.678.739,02  3.314.244,44 

     
 

Aus der Abwicklung der aus dem vorhergehenden Geschäftsjahr übernommenen Rückstellung für noch nicht abgewickelte Versicherungsfälle ergab sich 
aus dem selbst abgeschlossenen Versicherungsgeschäft ein Brutto-Gewinn in Höhe von 2,6 Mio. Euro.  

 
 
 
     

I. 6. Bruttoaufwendungen für den Versicherungsbetrieb  

in Euro  2025  2024 

Versicherungszweig     

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschäft     

Allgemeine Unfallversicherung  1.651.990,71  1.844.112,93 

  1.651.990,71  1.844.112,93 

Von den Bruttoaufwendungen für den Versicherungsbetrieb entfallen auf     

Abschlussaufwendungen  148.857,03  178.729,72 

Verwaltungsaufwendungen  1.503.133,68  1.665.383,21 

  1.651.990,71  1.844.112,93 

     

 
 
 
     

I. 9. Versicherungstechnisches Ergebnis für eigene Rechnung  

in Euro  2025  2024 

Versicherungszweig     

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschäft     

Allgemeine Unfallversicherung  -1.110.540,54  -1.395.715,46 

  -1.110.540,54  -1.395.715,46 
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Rückversicherungssaldo  

in Euro  2025  2024 

Versicherungszweig     

Selbst abgeschlossenes Versicherungsgeschäft     

Allgemeine Unfallversicherung  763.903,04  159.714,66 

  763.903,04  159.714,66 

     
 

Der Rückversicherungssaldo setzt sich zusammen aus den Anteilen des Rückversicherers an den verdienten Beiträgen, an den Bruttoaufwendungen für 
Versicherungsfälle sowie an den Bruttoaufwendungen für den Versicherungsbetrieb. 

 
     

II. 2. Aufwendungen für Kapitalanlagen  

in Euro  2025  2024 

     

b) Abschreibungen auf Kapitalanlagen     

Außerplanmäßige Abschreibungen nach § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB  228.056,90  915.809,71 

  228.056,90  915.809,71 

     

 
     

II. 4. Sonstige Erträge  

in Euro  2025  2024 

     

Erträge aus erbrachten Dienstleistungen  42.958.118,11  39.877.852,90 

Zinserträge  99.877,49  117.865,98 

Übrige Erträge  185.235,02  43.540,91 

  43.243.230,62  40.039.259,79 

     

 
     

II. 5. Sonstige Aufwendungen  

in Euro  2025  2024 

     

Aufwendungen für erbrachte Dienstleistungen  42.958.118,11  39.877.852,90 

Aufwendungen, die das Unternehmen als Ganzes betreffen  749.420,42  973.483,03 

Zinsaufwendungen  38.270,33  28.466,20 

Übrige Aufwendungen  271.320,97  499.514,59 

  44.017.129,83  41.379.316,72 
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Aufsichtsrat 

     

Hans Wormser 
Ehrenvorsitzender    Aufsichtsratsvorsitzender der Hans Wormser AG, Herzogenaurach 

Horst Kottmeyer 
Vorsitzender    Geschäftsführer der Kottmeyer GmbH & Co. KG, Bad Oeynhausen 

Prof. Dr. Dirk Engelhardt 
Stellvertretender Vorsitzender  

 
 

Sprecher des Vorstands Bundesverband Güterkraftverkehr Logistik und 
Entsorgung (BGL) e.V., Frankfurt am Main 

Sonja Bayer    Geschäftsführende Gesellschafterin der Robert Bayer GmbH, Ehingen 

Volker Buchem  ab 26.6.2025  Mitglied des Vorstands der R+V Versicherung AG, Wiesbaden 

Markus Braun  bis 26.6.2025  Geschäftsführer der Raiffeisen Waren GmbH, Kassel 

Franz Fischer    Geschäftsführender Gesellschafter der Franz Fischer Spedition GmbH, Nienburg / Weser 

Rainer Gruber  ab 26.6.2025  Geschäftsführer der S. Gruber GmbH & Co. Ges. für Transport und Lagerei KG, Steinheim 

Andreas Komm    Geschäftsführender Gesellschafter der Komm Logistik GmbH, Großbeeren 

Stefan Körlin  ab 26.6.2025  
Geschäftsführender Vorstand der Straßenverkehrs-Genossenschaft Westfalen-Lippe eG, 
Münster 

Axel Kröger    
Geschäftsführender Gesellschafter der Konrad Zippel Spediteur GmbH & Co. KG, 
Hamburg 

Marcus Krüger    Geschäftsführer der KRÜGER LOGISTIK GmbH & Co. KG, Schweich-Issel 

Klaus Meier  bis 26.6.2025  Geschäftsführer der Meier Logistik GmbH, Rottenburg 

Bernd-Michael Melcher  ab 26.6.2025  
Vorstandsmitglied i.R., KRAVAG-SACH Versicherung des Deutschen Kraftverkehrs VaG, 
Hamburg 

Julia Merkel  bis 26.6.2025  Mitglied des Vorstands der R+V Versicherung AG, Wiesbaden 

Uwe Nestel  bis 26.6.2025  Mitglied des Vorstands der SVG Straßenverkehrsgenossenschaft Süd eG, München 

Axel Plaß    
Geschäftsführender Gesellschafter der Konrad Zippel Spediteur GmbH & Co. KG, 
Hamburg 

Frank Schäfer  
 

 
Vorsitzender des Aufsichtsrates Bundesverband Möbelspedition und Logistik (AMÖ) e.V., 
Hattersheim (bis 31.12.2025) 

Peter Vehar    Geschäftsführender Gesellschafter der Vehar Logistik GmbH, Mühlheim-Ruhr 

Grit Worsch    Vorstandsvorsitzende der VR Plus Altmark-Wendland eG, Lüchow (bis 31.1.2026) 
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SACH 

     

Vorstand 

     

Dr. Nils Reich 
Vorsitzender des Vorstands  ab 18.9.2025  Vorstandsvorsitz Kompositversicherung 

Dr. Klaus Endres 
Vorsitzender des Vorstands  bis 17.9.2025  Vorstandsvorsitz Kompositversicherung 

Michael Busch  bis 31.12.2025  Firmenkunden 

Jan Dirk Dallmer    Investmentmanagement 

Jens Hasselbächer    Kunden und Vertrieb 

Sebastian Mederer  ab 1.1.2026  Firmenkunden 

Dr. Jan Zeibig    Unfall 
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Mitglieder der Delegiertenversammlung 

     

Landesstelle Baden     

Jochen Graeff    Graeff Spedition GmbH & Co. KG, Mannheim 

Andrea Haas-Hunn    Haas Transporte GmbH & Co. KG, Offenburg 

Gerd Werner    Werner Spedition Transport & Logistik GmbH, Appenweier 

     

Landesstelle Berlin-Brandenburg     

Burkhard Fromm    Fuhrbetrieb Fromm GmbH, Oranienburg 

Thomas Hahn    Hahn Transportlogistik GmbH, Berlin 

Andreas Liese    Hans Liese Spedition OHG, Oberkrämer OT Bötzow 

Ramona Sabelus    Walter Schmidt Speditions GmbH & Co. KG, Wildau 

Michael Sünkler    Sünkler Spedition + Transportlogistik GmbH, Berlin 

     

Landesstelle Bremen     

Holger Schulz    EKB Container Logistik GmbH & Co. KG, Bremen 

     

Landesstelle Hessen     

Gert Kautetzky    Kautetzky Internationale Spedition GmbH & Co. KG, Stadtallendorf 

Richard Müller    Richard Müller GmbH & Co. KG, Gelnhausen 

     

Landesstelle Niedersachsen/Sachsen-Anhalt     

Gerhard Bertram (verstorben im August 2025)    Bertram Spedition GmbH, Magdeburg 

Raoul Busch  ab 10/2025  F.W. DEUS GmbH + Co. KG, Oldenburg 

Reinhard Fromm  bis 26.6.2025  Waldemar Fromm Speditionsgesellschaft mbH & Co. KG, Oerel-Barchel 

Markus Hoyer  bis 26.6.2025  Hoyer Verwaltungs- und Beteiligungsgesellschaft mbH, Visselhövede 

Jens-Uwe Jahnke  bis 26.6.2025  Jahnke Spedition und Transport GmbH, Teutschenthal 

Jens Lühmann    Spedition Lühmann GmbH & Co. KG, Cuxhaven 

Georg Menell  ab 26.6.2025  Georg Menell Transportunternehmen GmbH & Co. KG, Wunstorf 

Hans-Dieter Otto  ab 26.6.2025  Otto Spedition GmbH, Benneckenstein 

Petra Tietge    H. Tietge Speditions GmbH & Co. KG, Meine 

     

Landesstelle Nord     

Heino Anhalt  ab 26.6.2025  Anhalt Logistics GmbH & Co. KG, Rehm-Flehde-Bargen 

Thies Anhalt  bis 26.6.2025  Anhalt Logistics GmbH & Co. KG, Rehm-Flehde-Bargen 

Marion Matthießen-Voß  bis 26.6.2025  Spedition Wolfgang Matthiessen GmbH & Co. KG, Gaushorn 

Stephan Meier  ab 26.6.2025  Schultz u. Sohn Lagergesellschaft mbH, Lübeck 

Bernd Moser  2/2025 bis 26.6.2025  Bernd Moser Transport Kontor, Eutin 

Bernd Muntowski  ab 26.6.2025  Sprint Transport + Logistik GmbH & Co. KG, Neumünster 

Carsten Pfaff    Ernst Pfaff GmbH, Hamburg 

Oliver Stenzel    LSK Lobenstein & Stenzel Kraftverkehr GmbH, Holthusen 
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Mitglieder der Delegiertenversammlung 

     

Landesstelle Nordrhein     

Ulrich Bönders    Bönders GmbH, Krefeld 

Kay Espey    L.W. Cretschmar GmbH & Co. KG, Düsseldorf 

Dr. Peter Huppertz    Peter Huppertz Logistik GmbH, Köln 

Dietmar Krings  ab 26.6.2025  Viersen 

Klaus-Peter Röskes    Röskes Logistics GmbH, Heiligenhaus 

     

Landesstelle Pfalz     

Volker Nuss    Spedition Nuss GmbH, Wörth 

     

Landesstelle Rheinland     

Nicole Steffens-Gewehr    Steffens Verwaltungs GmbH, Boppard 

     

Landesstelle Saar     

Marco Eglseder    Nikolaus Rein Spedition GmbH, Saarlouis 

     

Landesstelle Sachsen und Thüringen     

Robert Dörfelt    Steinert Transport GmbH, Großhartmannsdorf/Obersaida 

Alexander Geisler  ab 26.6.2025  Krumpein Transport GmbH, Freiberg 

Frank Heunemann  bis 26.6.2025  Frank Heunemann Fuhrunternehmen GmbH, Witzleben 

Andreas Huster    HUSTER SPEDITION GmbH, Oelsnitz/Vogtland 

Benno Maulhardt    Spedition M. Maulhardt GmbH, Leinefelde-Worbis 

     

Landesstelle Süd     

Christian Ach  ab 7/2025  Niedermaier Spedition GmbH, Landau an der Isar 

Richard Altmannshofer  ab 26.6.2025  Richard Altmannshofer e.K. Spedition-Lagerung, Neuötting 

Wolfgang Anwander    AIT Anwander Internationale Transporte GmbH, Rohrdorf 

Josef Brandner    BBS Brandner KG, Thannhausen 

Hennes Göttel    K. Göttel Spedition GmbH. Heroldstatt 

Rainer Gruber  bis 26.6.2025  S. Gruber GmbH & Co. Ges. für Transport und Lagerei KG, Steinheim/Murr 

Tanja Hetzinger    LS Logistik + Service GmbH, Winterbach 

Georg Mayer  bis 26.6.2025  Georg Mayer Transporte GmbH & Co. KG, Maxhütte-Haidhof 

Johannes Metzger    Metzger Spedition GmbH, Kupferzell 

Frank Schürle    Schürle Transport GmbH, Neckarsulm 

Marlies Vöhringer    Vöhringer Logistik GmbH & Co. KG, Oberteuringen 
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Mitglieder der Delegiertenversammlung 

     

Landesstelle Westfalen-Lippe     

Helmut Alborn    August Alborn GmbH & Co. KG, Dortmund 

Hubertus Gössling    Gössling Spedition GmbH, Arnsberg-Niedereimer 

Anja Graf    Anton Graf GmbH, Herne 

Martin Honselmann    Gustav Honselmann GmbH & Co. KG, Schwelm 

Torsten Huberti    Schmidt-Gevelsberg GmbH, Schwelm 

Joachim Uhe  bis 26.6.2025  Johann Uhe GmbH & Co. KG, Bochum 

Jörn Thier  ab 26.6.2026  Imgrund Silogistic GmbH, Wesel-Ginderich 

Stefan Windgätter    Windgätter u. Sohn GmbH, Dortmund 

Willi Winner  bis 26.6.2025  Winner Spedition GmbH & Co. KG, Iserlohn 

Isabell Winner-Vogel  ab 26.6.2026  Winner Spedition GmbH & Co. KG, Iserlohn 

     

Übrige Agenturen     

Oliver Detje  ab 26.6.2026  DVV Media Group GmbH, Hamburg 

Stefan Grieger  ab 26.6.2026  Deutscher Verkehrssicherheitsrat (DVR) e.V., Berlin 

Dr. Christoph Kösters    Verband für das Verkehrsgewerbe Westfalen-Lippe, Münster 

Sabine Kudzielka    Berufsgenossenschaft für Transport und Verkehrswirtschaft, Hamburg 

Sebastian Lechner  bis 26.6.2025  Landesverband Bayerischer Transport- und Logistikunternehmen e.V., München 

Christiane Leonard-Tiemann  bis 26.6.2025  Bundesverband Deutscher Omnibusunternehmen e.V., Berlin 

Prof. Dr. Thomas Wieske    ILRM GmbH, Institut für Logistikrecht & Riskmanagement, Hamburg 
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Bestandsentwicklung   

Anzahl der Verträge  31.12.2025  31.12.2024  Veränderung 

Bestand an selbst abgeschlossenen Versicherungen       

Versicherungszweig       

Allgemeine Unfallversicherung  11.666  12.003  -337 

       

 

 
 
 
      

Provisionen und sonstige Bezüge der Versicherungsvertreter, Personalaufwendungen 

in Euro  2025  2024 

1. 
 

Provisionen jeglicher Art der Versicherungsvertreter im Sinne des § 92 HGB für das 
selbst abgeschlossene Versicherungsgeschäft  1.010.769,82  1.004.624,37 

2. Löhne und Gehälter  69.999,96  177.922,96 

3. Aufwendungen für Altersversorgung  -277.998,54  218.407,55 

Aufwendungen insgesamt  802.771,24  1.400.954,88 

Darüber hinaus haben die Versicherungsvertreter im Sinne des § 92 HGB Provisionen 
und sonstige Bezüge für das Vermittlungsgeschäft erhalten  42.958.118,11  39.877.852,90 

      

 

Die Gesellschaft beschäftigte im Geschäftsjahr kein Personal. 

Für Mitglieder des Vorstands fielen 2025 Bezüge von 87.400,00 Euro (2024: 73.000,00 Euro) in der KRAVAG-SACH Versicherung des Deutschen 
Kraftverkehrs VaG an. Die Bezüge an Vorstände, die gleichzeitig Mitglied des Vorstands einer anderen Gesellschaft der R+V Gruppe sind, wurden von    
der jeweiligen vertragsführenden Gesellschaft geleistet. 

An frühere Mitglieder des Vorstands und ihre Hinterbliebenen wurden wie im Vorjahr keine Bezüge gezahlt. Für frühere Mitglieder des Vorstands und      
ihre Hinterbliebenen wurden 2025 im Rahmen der Auslagerung von Pensionsverpflichtungen Beitragszahlungen in Höhe von 59.537,20 Euro (2024: 
43.791,20 Euro) an die Versorgungskasse genossenschaftlich orientierter Unternehmen e.V. vorgenommen. 

Die Rückstellungen für laufende Pensionen und Anwartschaften für frühere Vorstandsmitglieder und ihre Hinterbliebenen betrugen 845.236,00 Euro (2024: 
1.190.863,00 Euro). 

Als Vergütung erhielt der Aufsichtsrat 146.491,30 Euro (2024: 142.254,14 Euro).  

 

 

Angaben zu nahe stehenden Unternehmen und Personen 

 

Im Berichtszeitraum sind keine Geschäfte im Sinne des § 285 Nr. 21 HGB mit nahe stehenden Unternehmen und Personen getätigt worden. 
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Honorare des Abschlussprüfers 
 
Im Geschäftsjahr wurden folgende Honorare als Aufwand (netto) erfasst: 

in Euro  31.12.2025 

   

Abschlussprüfungsleistungen  46.310,00 

   

 
Abschlussprüfer der KRAVAG-SACH Versicherung des Deutschen Kraftverkehrs VaG ist die PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprüfungs-         
gesellschaft. 

 

 

 

 
          

Angaben zu Haftungsverhältnissen und sonstigen finanziellen Verpflichtungen 
 

 
Zum Bilanzstichtag ergaben sich aus abgeschlossenen Verträgen und Mitgliedschaften folgende sonstige finanzielle Verpflichtungen gemäß § 285 Nr. 3 a 
HGB: 
 

 
 
in Euro  

Angaben zum 
Betrag 

 davon gegen- 
über verbun- 
denen Unter-

nehmen 

 Risiken  Vorteile 

 Andienungsrechte aus Multitranchen 
Restlaufzeit > 1 Jahr 

 

1.000.000,00  - 

 

Abfließende Liquidität. Es 
bestehen Opportunitätskosten 

durch geringen Zinssatz und 
ein Emittentenrisiko. 

 Höherer Kupon des 
Basisinstruments. 

Gesamtsumme  1.000.000,00  -     

          

    
Haftungsverhältnisse gemäß § 251 HGB bestanden zum Bilanzstichtag nicht.  

Sonstige finanzielle Verpflichtungen gegenüber assoziierten Unternehmen bestanden nicht.  
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Angaben zur Identität der Gesellschaft  

 
Die KRAVAG-SACH Versicherung des Deutschen Kraftverkehrs Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit mit Sitz Heidenkampsweg 102, 20097 Hamburg, 
ist beim Amtsgericht Hamburg unter HRB 6391 eingetragen.  

 

 

Nachtragsbericht 

 
Nach dem Bilanzstichtag sind keine Ereignisse von besonderer Bedeutung eingetreten, die die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft      
nachhaltig beeinflussen würden. 

 
 

 

 

 

 

 

Hamburg, 3. März 2026 
 
Der Vorstand 
 
 
 
 
 
Dr. Reich 
- Vorsitzender -    
 
 
 
 
 
Dallmer   Hasselbächer  
 
 
 
 
 
Mederer   Dr. Zeibig
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An den KRAVAG-SACH Versicherung des Deut-
schen Kraftverkehrs Versicherungsverein auf Ge-
genseitigkeit, Hamburg, 
 
Vermerk über die Prüfung des 
Jahresabschlusses und des Lageberichts 

Prüfungsurteile 
Wir haben den Jahresabschluss des KRAVAG-
SACH Versicherung des Deutschen Kraftverkehrs 
Versicherungsverein auf Gegenseitigkeit, Hamburg, 
– bestehend aus der Bilanz zum 31. Dezember 2025 
und der Gewinn- und Verlustrechnung für das Ge-
schäftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 
2025 sowie dem Anhang, einschließlich der Darstel-
lung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden – 
geprüft. Darüber hinaus haben wir den Lagebericht 
des KRAVAG-SACH Versicherung des Deutschen 
Kraftverkehrs Versicherungsverein auf Gegenseitig-
keit für das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. 
Dezember 2025 geprüft.  
 
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prü-
fung gewonnenen Erkenntnisse 
 
• entspricht der beigefügte Jahresabschluss in al-

len wesentlichen Belangen den deutschen han-
delsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter 
Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungs-
mäßiger Buchführung ein den tatsächlichen Ver-
hältnissen entsprechendes Bild der Vermögens- 
und Finanzlage des Vereins zum 31. Dezember 
2025 sowie seiner Ertragslage für das Geschäfts-
jahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 
und 

• vermittelt der beigefügte Lagebericht insgesamt 
ein zutreffendes Bild von der Lage des Vereins. 
In allen wesentlichen Belangen steht dieser La-
gebericht in Einklang mit dem Jahresabschluss, 

entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschrif-
ten und stellt die Chancen und Risiken der zu-
künftigen Entwicklung zutreffend dar. 

Gemäß § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklären wir, dass 
unsere Prüfung zu keinen Einwendungen gegen die 
Ordnungsmäßigkeit des Jahresabschlusses und des 
Lageberichts geführt hat. 

Grundlage für die Prüfungsurteile 
Wir haben unsere Prüfung des Jahresabschlusses 
und des Lageberichts in Übereinstimmung mit    § 
317 HGB und der EU-Abschlussprüferverordnung 
(Nr. 537/2014; im Folgenden „EU-APrVO”) unter 
Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer 
(IDW) festgestellten deutschen Grundsätze ord-
nungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführt. Un-
sere Verantwortung nach diesen Vorschriften und 
Grundsätzen ist im Abschnitt „Verantwortung des 
Abschlussprüfers für die Prüfung des Jahresab-
schlusses und des Lageberichts” unseres Bestäti-
gungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind 
von dem Unternehmen unabhängig in Übereinstim-
mung mit den europarechtlichen sowie den deut-
schen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vor-
schriften und haben unsere sonstigen deutschen Be-
rufspflichten in Übereinstimmung mit diesen Anfor-
derungen erfüllt. Darüber hinaus erklären wir gemäß 
Artikel 10 Abs. 2 Buchst. f) EU-APrVO, dass wir 
keine verbotenen Nichtprüfungsleistungen nach Ar-
tikel 5 Abs. 1 EU-APrVO erbracht haben. Wir sind 
der Auffassung, dass die von uns erlangten Prü-
fungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um 
als Grundlage für unsere Prüfungsurteile zum Jah-
resabschluss und zum Lagebericht zu dienen. 

Besonders wichtige Prüfungssachverhalte in der 
Prüfung des Jahresabschlusses 
Besonders wichtige Prüfungssachverhalte sind sol-
che Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemäßen 

Bestätigungsvermerk des unabhängigen Abschlussprüfers
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Ermessen am bedeutsamsten in unserer Prüfung des 
Jahresabschlusses für das Geschäftsjahr vom 1. Ja-
nuar bis zum 31. Dezember 2025 waren. Diese 
Sachverhalte wurden im Zusammenhang mit unserer 
Prüfung des Jahresabschlusses als Ganzem und bei 
der Bildung unseres Prüfungsurteils hierzu berück-
sichtigt; wir geben kein gesondertes Prüfungsurteil 
zu diesen Sachverhalten ab. 
 
Aus unserer Sicht waren folgende Sachverhalte am 
bedeutsamsten in unserer Prüfung: 
 
❶ Bewertung der Kapitalanlagen 

❷ Bewertung der in den Brutto-Rückstellungen 
für noch nicht abgewickelte Versicherungs-
fälle im selbst abgeschlossenen Schaden- und 
Unfallversicherungsgeschäft enthaltenen Teil-
schadenrückstellungen für bekannte und un-
bekannte Versicherungsfälle 

Unsere Darstellung dieser besonders wichtigen Prü-
fungssachverhalte haben wir jeweils wie folgt struk-
turiert: 
 
① Sachverhalt und Problemstellung  

② Prüferisches Vorgehen und Erkenntnisse 

③ Verweis auf weitergehende Informationen 

Nachfolgend stellen wir die besonders wichtigen 
Prüfungssachverhalte dar: 
 
❶ Bewertung der Kapitalanlagen 

① Im Jahresabschluss des Vereins werden Kapital-
anlagen in der Bilanz in Höhe von € 187,5 Mio 
(96,6 % der Bilanzsumme) ausgewiesen. Die 
handelsrechtliche Bewertung der einzelnen Kapi-

talanlagen richtet sich nach den Anschaffungs-
kosten und dem niedrigeren beizulegenden Wert 
bzw. deren Zeitwert. 

Nach § 341b Abs. 2 Satz 1 HGB können gewisse 
Kapitalanlagen von Versicherungsunternehmen, 
die dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschäfts-
betrieb zu dienen, nach den für das Anlagever-
mögen geltenden Vorschriften bewertet werden. 
In diesem Fall werden außerplanmäßige Ab-
schreibungen auf den niedrigeren beizulegenden 
Wert nur bei voraussichtlich dauernder Wertmin-
derung vorgenommen (gemildertes Niederstwert-
prinzip) und nur vorübergehende Wertminderun-
gen als stille Lasten in Folgejahre vorgetragen. 
Eine Bestimmung als dauernd dem Geschäftsbe-
trieb dienend setzen eine Dauerhalteabsicht und   
-fähigkeit für diese Kapitalanlagen voraus. Zur 
Ermittlung des beizulegenden Werts bzw. Zeit-
werts wird – soweit vorhanden – der Marktpreis 
der jeweiligen Kapitalanlage herangezogen. Bei 
Kapitalanlagen, deren Bewertung nicht auf Basis 
von Börsenpreisen oder sonstigen Marktpreisen 
erfolgt (wie z.B. bei nicht börsennotierten Betei-
ligungen, Namensschuldverschreibungen sowie 
Schuldscheinforderungen und Darlehen), besteht 
aufgrund der Notwendigkeit der Verwendung 
von Modellberechnungen ein erhöhtes Bewer-
tungsrisiko. In diesem Zusammenhang sind von 
den gesetzlichen Vertretern Ermessensentschei-
dungen, Schätzungen und Annahmen, auch im 
Hinblick auf mögliche Auswirkungen der makro-
ökonomischen und geopolitischen Einflussfakto-
ren einschließlich der Zinsentwicklung auf die 
Bewertung der Kapitalanlagen, zu treffen. Ge-
ringfügige Änderungen dieser Annahmen sowie 
der verwendeten Methoden können eine wesentli-
che Auswirkung auf die Bewertung der Kapital-
anlagen haben. 
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Aufgrund der betragsmäßig wesentlichen Bedeu-
tung der Kapitalanlagen für die Vermögens- und 
Ertragslage des Vereins, des Umfangs der in 
Folge des gemilderten Niederstwertprinzips vor-
getragenen stillen Lasten sowie der Ermessens-
spielräume der gesetzlichen Vertreter und den da-
mit verbundenen Schätzunsicherheiten war die 
Bewertung der Kapitalanlagen im Rahmen unse-
rer Prüfung von besonderer Bedeutung. 

② Im Rahmen unserer Prüfung haben wir in Anbe-
tracht der Bedeutung der Kapitalanlagen für das 
Gesamtgeschäft des Vereins gemeinsam mit un-
seren internen Spezialisten für Kapitalanlagen die 
von dem Verein verwendeten Modelle und die 
von den gesetzlichen Vertretern getroffenen An-
nahmen beurteilt. Dabei haben wir unter anderem 
unsere Bewertungsexpertise für Kapitalanlagen, 
unser Branchenwissen und unsere Branchener-
fahrung zugrunde gelegt. Zudem haben wir die 
Ausgestaltung und die Wirksamkeit der einge-
richteten Kontrollen des Vereins zur Bewertung 
der Kapitalanlagen und Erfassung des Ergebnis-
ses aus Kapitalanlagen gewürdigt. Hierauf auf-
bauend haben wir weitere Einzelfallprüfungs-
handlungen in Bezug auf die Bewertung der Ka-
pitalanlagen vorgenommen. In dem Zusammen-
hang haben wir auch die Einschätzung der ge-
setzlichen Vertreter hinsichtlich der Auswirkun-
gen der makroökonomischen und geopolitischen 
Einflussfaktoren einschließlich der Zinsentwick-
lung auf die Bewertung der Kapitalanlagen ge-
würdigt. Wir haben unter anderem auch die zu-
grundeliegenden Wertansätze und deren Werthal-
tigkeit anhand der zur Verfügung gestellten Un-
terlagen nachvollzogen und die konsistente An-
wendung der Bewertungsmethoden und die Peri-
odenabgrenzung überprüft. Hinsichtlich der Be-
urteilung vorhandener stiller Lasten haben wir 
gewürdigt, inwiefern die Voraussetzungen zur 
Dauerhalteabsicht und -fähigkeit vorlagen und 

vorhandene Wertminderungen nicht von Dauer 
sind. Darüber hinaus haben wir die Arbeit von 
Sachverständigen, deren Tätigkeit von den ge-
setzlichen Vertretern bei der Bewertung von Ka-
pitalanlagen, insbesondere mit Forderungsrechten 
besicherte, strukturierte Finanzinstrumente, ge-
nutzt wird (einschließlich der angewendeten Be-
wertungsparameter und getroffenen Annahmen), 
gewürdigt.  

Auf Basis unserer Prüfungshandlungen konnten 
wir uns davon überzeugen, dass die von den ge-
setzlichen Vertretern vorgenommenen Einschät-
zungen und getroffenen Annahmen zur Bewer-
tung der Kapitalanlagen begründet und hinrei-
chend dokumentiert sind. 

③ Die Angaben des Vereins zu den Kapitalanlagen 
sind in den Abschnitten „Bilanzierungs- und Be-
wertungsmethoden“ und „Kapitalanlagen“ des 
Anhangs enthalten. Risikoangaben finden sich im 
Chancen- und Risikobericht als Teil des Lagebe-
richts des Vereins im Abschnitt „Marktrisiko“. 

❷ Bewertung der in den Brutto-Rückstellungen 
für noch nicht abgewickelte Versicherungs-
fälle im selbst abgeschlossenen Schaden- und 
Unfallversicherungsgeschäft enthaltenen Teil-
schadenrückstellungen für bekannte und un-
bekannte Versicherungsfälle 

① Im Jahresabschluss des Vereins wird unter dem 
Bilanzposten „Versicherungstechnische Rück-
stellungen“ eine Brutto-Rückstellung für noch 
nicht abgewickelte Versicherungsfälle (sog. 
„Brutto-Schadenrückstellungen“) in Höhe von € 
12,1 Mio (6,3 % der Bilanzsumme) ausgewiesen. 
Die Brutto-Schadenrückstellungen teilen sich in 
verschiedene Teilschadenrückstellungen auf. Die 
Rückstellungen für bekannte und unbekannte 
Versicherungsfälle betreffen einen wesentlichen 
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Teil der Brutto-Schadenrückstellungen. Versiche-
rungsunternehmen haben Schadenrückstellungen 
insoweit zu bilden, wie dies nach vernünftiger 
kaufmännischer Beurteilung notwendig ist, um 
die dauernde Erfüllbarkeit der Verpflichtungen 
aus den Versicherungsverträgen sicherzustellen. 
Die Festlegung von Annahmen zur Bewertung 
der Schadenrückstellungen erfordert von den ge-
setzlichen Vertretern des Vereins neben der Be-
rücksichtigung der handels- und aufsichtsrechtli-
chen Anforderungen eine Einschätzung zukünfti-
ger Ereignisse und die Anwendung geeigneter 
Bewertungsmethoden. Den bei der Ermittlung 
der Höhe der Schadenrückstellungen angewende-
ten Methoden sowie Berechnungsparametern lie-
gen Ermessensentscheidungen und Annahmen 
der gesetzlichen Vertreter zugrunde. Geringfü-
gige Änderungen dieser Annahmen sowie der 
verwendeten Methoden können eine wesentliche 
Auswirkung auf die Bewertung der Schadenrück-
stellungen haben. 

Aufgrund der betragsmäßig wesentlichen Bedeu-
tung dieser Rückstellungen für die Vermögens- 
und Ertragslage des Vereins, der Komplexität der 
anzuwendenden Vorschriften und der zugrunde-
liegenden Methoden sowie der Ermessensspiel-
räume der gesetzlichen Vertreter und den damit 
verbundenen Schätzunsicherheiten war die Be-
wertung der Rückstellungen für bekannte und un-
bekannte Versicherungsfälle im Rahmen unserer 
Prüfung von besonderer Bedeutung. 

② Im Rahmen unserer Prüfung haben wir in Anbe-
tracht der Bedeutung der Rückstellungen für be-
kannte und unbekannte Versicherungsfälle für 
das Gesamtgeschäft des Vereins gemeinsam mit 
unseren internen Versicherungsmathematikern 
die von dem Verein verwendeten Methoden und 
von den gesetzlichen Vertretern getroffenen An-
nahmen beurteilt. Dabei haben wir unter anderem 

unser Branchenwissen und unsere Branchener-
fahrung zugrunde gelegt sowie anerkannte Me-
thoden berücksichtigt. Zudem haben wir die Aus-
gestaltung und die Wirksamkeit der eingerichte-
ten Kontrollen des Vereins zur Ermittlung und 
Erfassung von Schadenrückstellungen gewürdigt. 
Hierauf aufbauend haben wir weitere analytische 
Prüfungshandlungen und Einzelfallprüfungs-
handlungen in Bezug auf die Bewertung der 
Rückstellungen für bekannte und unbekannte 
Versicherungsfälle vorgenommen. Wir haben un-
ter anderem die Schätzung der Reserve für ein-
zelne Schadenereignisse in einer risikoorientier-
ten Auswahl anhand der Schadenakten nachvoll-
zogen und beurteilt. Damit einhergehend haben 
wir die berechneten Ergebnisse des Vereins zur 
Höhe der Rückstellungen anhand der anzuwen-
denden gesetzlichen Vorschriften nachvollzogen 
und die konsistente Anwendung der Bewertungs-
methoden und die Periodenabgrenzungen über-
prüft. 

Auf Basis unserer Prüfungshandlungen konnten 
wir uns davon überzeugen, dass die von den ge-
setzlichen Vertretern vorgenommenen Einschät-
zungen und getroffenen Annahmen zur Bewer-
tung der Rückstellungen für bekannte und unbe-
kannte Versicherungsfälle begründet und hinrei-
chend dokumentiert sind. 

③ Die Angaben des Vereins zu den Brutto-Scha-
denrückstellungen sind im Abschnitt „Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden“ des Anhangs 
enthalten. Risikoangaben finden sich im Chan-
cen- und Risikobericht als Teil des Lageberichts 
des Vereins im Abschnitt „Versicherungstechni-
sches Risiko“. 

Sonstige Informationen 
Die gesetzlichen Vertreter sind für die sonstigen In-
formationen verantwortlich.  



226  Bestätigungsvermerk des unabhängigen Abschlussprüfers 

 

SACH 
 
 
 

Die sonstigen Informationen umfassen den Ge-
schäftsbericht – ohne weitergehende Querverweise 
auf externe Informationen –, mit Ausnahme des ge-
prüften Jahresabschlusses, des geprüften Lagebe-
richts sowie unseres Bestätigungsvermerks. 
 
Unsere Prüfungsurteile zum Jahresabschluss und 
zum Lagebericht erstrecken sich nicht auf die sonsti-
gen Informationen, und dementsprechend geben wir 
weder ein Prüfungsurteil noch irgendeine andere 
Form von Prüfungsschlussfolgerung hierzu ab. 
 
Im Zusammenhang mit unserer Prüfung haben wir 
die Verantwortung, die oben genannten sonstigen In-
formationen zu lesen und dabei zu würdigen, ob die 
sonstigen Informationen 
• wesentliche Unstimmigkeiten zum Jahresab-

schluss, zu den inhaltlich geprüften Lagebe-
richtsangaben oder zu unseren bei der Prüfung 
erlangten Kenntnissen aufweisen oder 

• anderweitig wesentlich falsch dargestellt er-
scheinen. 

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und 
des Aufsichtsrats für den Jahresabschluss und 
den Lagebericht 
Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich für die 
Aufstellung des Jahresabschlusses, der den deut-
schen handelsrechtlichen Vorschriften in allen we-
sentlichen Belangen entspricht, und dafür, dass der 
Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen 
Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein den 
tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Vereins 
vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter ver-
antwortlich für die internen Kontrollen, die sie in 
Übereinstimmung mit den deutschen Grundsätzen 
ordnungsmäßiger Buchführung als notwendig be-
stimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresab-
schlusses zu ermöglichen, der frei von wesentlichen 

falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Hand-
lungen (d.h. Manipulationen der Rechnungslegung 
und Vermögensschädigungen) oder Irrtümern ist. 
 
Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die 
gesetzlichen Vertreter dafür verantwortlich, die Fä-
higkeit des Vereins zur Fortführung der Unterneh-
menstätigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben sie 
die Verantwortung, Sachverhalte in Zusammenhang 
mit der Fortführung der Unternehmenstätigkeit, so-
fern einschlägig, anzugeben. Darüber hinaus sind sie 
dafür verantwortlich, auf der Grundlage des Rech-
nungslegungsgrundsatzes der Fortführung der Unter-
nehmenstätigkeit zu bilanzieren, sofern dem nicht 
tatsächliche oder rechtliche Gegebenheiten entge-
genstehen. 
 
Außerdem sind die gesetzlichen Vertreter verant-
wortlich für die Aufstellung des Lageberichts, der 
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des 
Vereins vermittelt sowie in allen wesentlichen Be-
langen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, 
den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht 
und die Chancen und Risiken der zukünftigen Ent-
wicklung zutreffend darstellt. Ferner sind die gesetz-
lichen Vertreter verantwortlich für die Vorkehrun-
gen und Maßnahmen (Systeme), die sie als notwen-
dig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lage-
berichts in Übereinstimmung mit den anzuwenden-
den deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermögli-
chen, und um ausreichende geeignete Nachweise für 
die Aussagen im Lagebericht erbringen zu können. 
 
Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwa-
chung des Rechnungslegungsprozesses des Vereins 
zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lage-
berichts. 
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Verantwortung des Abschlussprüfers für die 
Prüfung des Jahresabschlusses und des 
Lageberichts 
Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit dar-
über zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes 
frei von wesentlichen falschen Darstellungen auf-
grund von dolosen Handlungen oder Irrtümern ist, 
und ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes 
Bild von der Lage des Vereins vermittelt sowie in al-
len wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss 
sowie mit den bei der Prüfung gewonnenen Erkennt-
nissen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen 
Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken 
der zukünftigen Entwicklung zutreffend darstellt, so-
wie einen Bestätigungsvermerk zu erteilen, der un-
sere Prüfungsurteile zum Jahresabschluss und zum 
Lagebericht beinhaltet. 
 
Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maß an Si-
cherheit, aber keine Garantie dafür, dass eine in 
Übereinstimmung mit § 317 HGB und der EU-
APrVO unter Beachtung der vom Institut der Wirt-
schaftsprüfer (IDW) festgestellten deutschen 
Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung 
durchgeführte Prüfung eine wesentliche falsche Dar-
stellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen kön-
nen aus dolosen Handlungen oder Irrtümern resultie-
ren und werden als wesentlich angesehen, wenn ver-
nünftigerweise erwartet werden könnte, dass sie ein-
zeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses 
Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen 
wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten be-
einflussen. 
 
Während der Prüfung üben wir pflichtgemäßes Er-
messen aus und bewahren eine kritische Grundhal-
tung. Darüber hinaus 
• identifizieren und beurteilen wir die Risiken we-

sentlicher falscher Darstellungen im Jahresab-

schluss und im Lagebericht aufgrund von dolo-

sen Handlungen oder Irrtümern, planen und 

führen Prüfungshandlungen als Reaktion auf 

diese Risiken durch sowie erlangen Prüfungs-

nachweise, die ausreichend und geeignet sind, 

um als Grundlage für unsere Prüfungsurteile zu 

dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Hand-

lungen resultierende wesentliche falsche Dar-

stellung nicht aufgedeckt wird, ist höher als das 

Risiko, dass eine aus Irrtümern resultierende 

wesentliche falsche Darstellung nicht aufge-

deckt wird, da dolose Handlungen kollusives Zu-

sammenwirken, Fälschungen, beabsichtigte Un-

vollständigkeiten, irreführende Darstellungen 

bzw. das Außerkraftsetzen interner Kontrollen 

beinhalten können.  

• erlangen wir ein Verständnis von den für die 

Prüfung des Jahresabschlusses relevanten inter-

nen Kontrollen und den für die Prüfung des La-

geberichts relevanten Vorkehrungen und Maß-

nahmen, um Prüfungshandlungen zu planen, 

die unter den gegebenen Umständen angemes-

sen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prü-

fungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kon-

trollen des Vereins bzw. dieser Vorkehrungen 

und Maßnahmen abzugeben. 

• beurteilen wir die Angemessenheit der von den 

gesetzlichen Vertretern angewandten Rech-

nungslegungsmethoden sowie die Vertretbar-

keit der von den gesetzlichen Vertretern darge-

stellten geschätzten Werte und damit zusam-

menhängenden Angaben. 

• ziehen wir Schlussfolgerungen über die Ange-

messenheit des von den gesetzlichen Vertretern 

angewandten Rechnungslegungsgrundsatzes 

der Fortführung der Unternehmenstätigkeit so-

wie, auf der Grundlage der erlangten Prüfungs-

nachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im 
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Zusammenhang mit Ereignissen oder Gegeben-

heiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der 

Fähigkeit des Vereins zur Fortführung der Unter-

nehmenstätigkeit aufwerfen können. Falls wir zu 

dem Schluss kommen, dass eine wesentliche 

Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im 

Bestätigungsvermerk auf die dazugehörigen An-

gaben im Jahresabschluss und im Lagebericht 

aufmerksam zu machen oder, falls diese Anga-

ben unangemessen sind, unser jeweiliges Prü-

fungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen unsere 

Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis 

zum Datum unseres Bestätigungsvermerks er-

langten Prüfungsnachweise. Zukünftige Ereig-

nisse oder Gegebenheiten können jedoch dazu 

führen, dass der Verein seine Unternehmenstä-

tigkeit nicht mehr fortführen kann. 

• beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt 

des Jahresabschlusses insgesamt einschließlich 

der Angaben sowie ob der Jahresabschluss die 

zugrunde liegenden Geschäftsvorfälle und Ereig-

nisse so darstellt, dass der Jahresabschluss un-

ter Beachtung der deutschen Grundsätze ord-

nungsmäßiger Buchführung ein den tatsächli-

chen Verhältnissen entsprechendes Bild der Ver-

mögens-, Finanz- und Ertragslage des Vereins 

vermittelt. 

• beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit 

dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentspre-

chung und das von ihm vermittelte Bild von der 

Lage des Vereins. 

• führen wir Prüfungshandlungen zu den von den 

gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunfts-

orientierten Angaben im Lagebericht durch. Auf 

Basis ausreichender geeigneter Prüfungsnach-

weise vollziehen wir dabei insbesondere die den 

zukunftsorientierten Angaben von den gesetzli-

chen Vertretern zugrunde gelegten bedeutsa-

men Annahmen nach und beurteilen die sach-

gerechte Ableitung der zukunftsorientierten An-

gaben aus diesen Annahmen. Ein eigenständi-

ges Prüfungsurteil zu den zukunftsorientierten 

Angaben sowie zu den zugrunde liegenden An-

nahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein er-

hebliches unvermeidbares Risiko, dass künftige 

Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientier-

ten Angaben abweichen. 

Wir erörtern mit den für die Überwachung Verant-
wortlichen unter anderem den geplanten Umfang 
und die Zeitplanung der Prüfung sowie bedeutsame 
Prüfungsfeststellungen, einschließlich etwaiger be-
deutsamer Mängel in internen Kontrollen, die wir 
während unserer Prüfung feststellen. 
 
Wir geben gegenüber den für die Überwachung Ver-
antwortlichen eine Erklärung ab, dass wir die rele-
vanten Unabhängigkeitsanforderungen eingehalten 
haben, und erörtern mit ihnen alle Beziehungen und 
sonstigen Sachverhalte, von denen vernünftiger-
weise angenommen werden kann, dass sie sich auf 
unsere Unabhängigkeit auswirken, und sofern ein-
schlägig, die zur Beseitigung von Unabhängigkeits-
gefährdungen vorgenommenen Handlungen oder er-
griffenen Schutzmaßnahmen. 
 
Wir bestimmen von den Sachverhalten, die wir mit 
den für die Überwachung Verantwortlichen erörtert 
haben, diejenigen Sachverhalte, die in der Prüfung 
des Jahresabschlusses für den aktuellen Berichtszeit-
raum am bedeutsamsten waren und daher die beson-
ders wichtigen Prüfungssachverhalte sind. Wir be-
schreiben diese Sachverhalte im Bestätigungsver-
merk, es sei denn, Gesetze oder andere Rechtsvor-
schriften schließen die öffentliche Angabe des Sach-
verhalts aus. 
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Sonstige gesetzliche und andere rechtliche 
Anforderungen 

Übrige Angaben gemäß Artikel 10 EU-APrVO 
Wir wurden von der Delegiertenversammlung am 
26. Juni 2025 als Abschlussprüfer gewählt. Wir wur-
den am 12. November 2025 vom Aufsichtsrat beauf-
tragt. Wir sind ununterbrochen seit dem Geschäfts- 
jahr 2021 als Abschlussprüfer des KRAVAG-SACH 
Versicherung des Deutschen Kraftverkehrs Versiche-
rungsverein auf Gegenseitigkeit, Hamburg, tätig. 
 
Wir erklären, dass die in diesem Bestätigungsver-
merk enthaltenen Prüfungsurteile mit dem zusätzli-
chen Bericht an den Prüfungsausschuss nach Arti-
kel 11 EU-APrVO (Prüfungsbericht) in Einklang 
stehen. 
 
 

Verantwortlicher Wirtschaftsprüfer 

Der für die Prüfung verantwortliche Wirtschafts- 
prüfer ist Marcel Rehm. 
 
 
Frankfurt am Main, den 17. März 2026 
 
 
PricewaterhouseCoopers GmbH 
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 
 
 
 
 
Marcel Rehm        ppa. Florian Schwiertz 
Wirtschaftsprüfer               Wirtschaftsprüfer 
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Die wirtschaftliche Entwicklung im Jahr 2025 wurde 
von einer schwachen Konjunktur und sich stabilisie-
renden Inflationsraten im Euroraum geprägt. Die Im-
plementierung neuer US-Handelszölle gegenüber 
der EU veränderten die Rahmenbedingungen der 
deutschen Wirtschaft. Der Krieg in der Ukraine 
setzte sich fort und beeinflusste die politischen Ent-
scheidungen in der EU. In diesem herausfordernden 
Umfeld bewegte sich die Inflation im Euroraum in 
der Nähe des Zielwerts von zwei Prozent, während 
sie in den USA leicht darüber lag. Das Wirtschafts-
wachstum in Deutschland lag im Jahr 2025 trotz fis-
kalischer Stützung mit 0,4 % auf einem geringen Ni-
veau. Insbesondere das verarbeitende Gewerbe 
wurde weiterhin durch neue US-Zölle, eine schwa-
che ausländische Nachfrage und hohe Kosten belas-
tet. Hinzu kamen strukturelle Herausforderungen in 
wichtigen Sektoren der deutschen Wirtschaft. Eine 
Abkühlung des Arbeitsmarkts wurde beobachtet, da 
viele Unternehmen aufgrund der ungewissen Lage 
bei Neueinstellungen zurückhaltender agierten. Die 
Inflation lag, gemessen am harmonisierten Verbrau-
cherpreisindex, im Jahresdurchschnitt bei 2,2 %.  
 
Die deutsche Versicherungswirtschaft hat sich im 
Jahr 2025 trotz eines insgesamt schwachen wirt-
schaftlichen Umfelds stabil gezeigt und verzeichnete 
ein deutliches Beitragswachstum. Wie der GDV in 
seiner Jahresmedienkonferenz am 4. Februar 2026 
bekannt gab, stiegen die Beitragseinnahmen über 
alle Sparten hinweg um 6,6 % auf 253,6 Mrd. Euro. 
 
Der Aufsichtsrat hat die allgemeinen wirtschaftli-
chen Rahmenbedingungen im Jahr 2025 bei seiner 
Arbeit berücksichtigt. 

Aufsichtsrat und Ausschüsse 
Zur Erfüllung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat  
 
 

einen Personalausschuss und einen Prüfungsaus-
schuss gebildet. 
 
Der Aufsichtsrat und seine Ausschüsse haben die 
Geschäftsführung des Vorstands nach den gesetz- 
lichen und satzungsgemäßen Vorschriften fortlau-
fend überwacht und beratend begleitet sowie über  
die vorgelegten zustimmungspflichtigen Geschäfte 
entschieden. Die Überwachungstätigkeit des Auf-
sichtsrats und des Prüfungsausschusses bezog sich 
insbesondere auch auf die Wirksamkeit des Risiko-
managementsystems sowie des internen Kontroll-
systems und des internen Revisionssystems. 

Zusammenarbeit mit dem Vorstand 
Der Vorstand hat dem Aufsichtsrat über die Lage 
und Entwicklung der KRAVAG-SACH regelmä- 
ßig, zeitnah und umfassend schriftlich und münd-
lich Bericht erstattet. Dies erfolgte in den Auf-
sichtsrats- und Ausschusssitzungen sowie durch 
vierteljährliche schriftliche Berichte des Vorstands. 
Der Aufsichtsrat wurde dabei durch den Vorstand 
regelmäßig detailliert über den Geschäftsverlauf so-
wie die Risikosituation mit der ökonomischen und 
regulatorischen Risikotragfähigkeit der KRAVAG-
SACH informiert.  
 
Der Aufsichtsrat hat die genannten Themen mit dem 
Vorstand erörtert und sich dabei intensiv mit den re-
gulatorischen Rahmenbedingungen auseinanderge-
setzt. In Entscheidungen von grundlegender Bedeu-
tung und bei zustimmungsbedürftigen Geschäften 
war der Aufsichtsrat stets eingebunden. 
 
Darüber hinaus wurden durch den Vorsitzenden des 
Vorstands mit dem Vorsitzenden des Aufsichtsrats 
auch außerhalb der Sitzungen vorab wesentliche 
wichtige Entscheidungen und wesentliche Ge-
schäftsentwicklungen erörtert. 

                                                 
Bericht des Aufsichtsrats 
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Sitzungen des Aufsichtsrats und seiner 
Ausschüsse 
Im Geschäftsjahr 2025 haben vier Sitzungen des 
Aufsichtsrats stattgefunden, zu denen der Aufsichts-
rat am 29. April, am 26. Juni, am 18. September und 
am 3. Dezember 2025 tagte.  
 
Darüber hinaus tagte der Prüfungsausschuss am  
2. April 2025. Der Personalausschuss hat am 
14. Mai, am 3. September und am 3. Dezember  
2025 getagt. In den Sitzungen haben der Aufsichts-
rat und die Ausschüsse mündliche und schriftliche 
Berichte des Vorstands entgegengenommen und er-
örtert. 

Beratungen im Aufsichtsrat und den  
Ausschüssen 
Der Aufsichtsrat hat sich im Rahmen seiner Tätig-
keit detailliert mit der wirtschaftlichen Lage der 
KRAVAG-SACH, der Unternehmensplanung und    
-perspektive sowie wesentlichen Finanzkennzahlen 
auseinandergesetzt. Der Aufsichtsrat hat dabei die 
geopolitischen Rahmenbedingungen sowie die Aus-
wirkungen der Inflation und des Zinsanstiegs auf  
die strategische Ausrichtung berücksichtigt. In be-
sonderer Weise erörterte der Aufsichtsrat die Kapi-
talanlagepolitik des Vorstands vor dem Hintergrund 
steigender Zinsen. Schwerpunkte der Besprechungen 
und Diskussionen im Aufsichtsrat bildeten ferner die 
Entwicklung der Beteiligungen an der KRAVAG-
LOGISTIC Versicherungs-Aktiengesellschaft und 
KRAVAG-ALLGEMEINE Versicherungs-Aktien-
gesellschaft und die strategische Unternehmensent-
wicklung. Darüber hinaus wurde über die Risikostra-
tegie und das Risikomanagementsystem berichtet. 
 
Der Prüfungsausschuss hat sich mit der Vorprüfung 
des Jahresabschlusses, der Erläuterung des Ge-
schäftsverlaufs im Mehrjahresvergleich sowie dem 
Prüfungsbericht des Abschlussprüfers und den Prü- 

fungsschwerpunkten beschäftigt. Ferner hat sich der 
Prüfungsausschuss mit der Risikostrategie und dem 
Risikobericht, der aufsichtsrechtlichen Berichterstat-
tung zu den Solvency II-Schlüsselfunktionen Risiko-
managementfunktion, Versicherungsmathematische 
Funktion, Compliance-Funktion und Revisionsfunk-
tion, der Mandatierung des Abschlussprüfers mit 
Nichtprüfungsleistungen, der Qualität der Ab-
schlussprüfung und der Vorbereitung der Bestellung 
des Abschlussprüfers auseinandergesetzt.  
 
Darüber hinaus beschäftigte sich der Aufsichtsrat 
mit der regulatorisch notwendigen Selbstevaluation 
nebst der Erstellung eines Entwicklungsplans. 
 
Der Personalausschuss hat sich im Schwerpunkt  
mit der Vergütung von Vorstandsmitgliedern be-
fasst. 

Zusammenarbeit mit dem Abschlussprüfer 
Der Aufsichtsrat und der Prüfungsausschuss haben 
den Abschlussprüfer PricewaterhouseCoopers 
GmbH Wirtschaftsprüfungsgesellschaft unter Be-
achtung der gesetzlichen Vorschriften ausgewählt 
und bestellt. Der Aufsichtsrat und der Prüfungsaus-
schuss haben fortlaufend die Unabhängigkeit und 
die Prüfungsqualität des Abschlussprüfers über-
wacht.  
 
Der Abschlussprüfer hat den durch den Vorstand 
vorgelegten Jahresabschluss der KRAVAG-SACH 
Versicherung des Deutschen Kraftverkehrs VaG  
unter Einbeziehung der Buchführung und den Lage-
bericht der KRAVAG-SACH Versicherung des 
Deutschen Kraftverkehrs VaG für das Geschäftsjahr 
2025 als mit den gesetzlichen Vorschriften in Über-
einstimmung stehend befunden. Der Abschlussprü-
fer hat einen uneingeschränkten Bestätigungsver-
merk erteilt. Der Prüfungsbericht ist den Mitgliedern 
des Aufsichtsrats zugegangen und wurde in den Sit-
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zungen umfassend erörtert und beraten. Der Auf-
sichtsrat stimmt dem Ergebnis der Prüfung durch 
den Abschlussprüfer zu. 

Feststellung des Jahresabschlusses 
Der Prüfungsausschuss und der Aufsichtsrat haben 
den Jahresabschluss und den Lagebericht für das  
Geschäftsjahr 2025 eingehend geprüft.  
 
Sowohl an der Sitzung des Prüfungsausschusses am 
14. April 2026 als auch an der Sitzung des Auf-
sichtsrats am 21. April 2026 nahmen die Vertreter 
des Abschlussprüfers teil, um über die wesentlichen  
Prüfungsergebnisse zu berichten. Hierzu lag der  
Prüfungsbericht des Abschlussprüfers, der 
PricewaterhouseCoopers GmbH Wirtschaftsprü-
fungsgesellschaft, der den uneingeschränkten Bestä-
tigungsvermerk erteilt hat, vor. Der Jahresabschluss, 
der Lagebericht und der Prüfungsbericht sowie die 
besonders bedeutsamen Prüfungssachverhalte (Be-
wertung der Kapitalanlagen, Rückstellungen für 
noch nicht abgewickelte Versicherungsfälle) wurden 
erörtert. Die Vertreter des Abschlussprüfers standen 
den Mitgliedern des Ausschusses und des Aufsichts-
rats für zusätzliche Erläuterungen zur Verfügung.  
 
Der Vorsitzende des Prüfungsausschusses hat den 
Aufsichtsrat umfassend über die Beratungen des 
Ausschusses unterrichtet. 
 
Der Aufsichtsrat hat gegen den vom Vorstand auf-
gestellten Jahresabschluss und den Lagebericht für  
das Geschäftsjahr 2025 keine Einwendungen erho-
ben und sich dem Prüfungsergebnis des Abschluss-
prüfers angeschlossen. 
 
Der vom Vorstand vorgelegte Jahresabschluss für 
das Geschäftsjahr 2025 wurde durch den Aufsichts- 
rat in seiner Sitzung am 21. April 2026 entsprechend 
dem Empfehlungsbeschluss des Prüfungsausschus-
ses gebilligt. Der Jahresabschluss ist damit gemäß  

§ 341a Abs. 4 HGB in Verbindung mit § 172 AktG 
festgestellt.  

Veränderungen im Vorstand 
Herr Dr. Klaus Endres hat sein Vorstandsmandat 
zum Ablauf des 17. September 2025 niedergelegt. 
Herr Dr. Nils Reich wurde am 18. September 2025 
durch den Aufsichtsrat mit sofortiger Wirkung als 
dessen Nachfolger zum Vorstandsmitglied und Vor-
sitzenden des Vorstands gewählt.  
 
Das Mandat von Herrn Michael Busch als Vor-
standsmitglied endete zum Ablauf des 31. Dezember 
2025. In der Aufsichtsratssitzung am 3. Dezember 
2025 wurde Herr Sebastian Mederer in Nachfolge 
von Herrn Busch ab 1. Januar 2026 zum Vorstands-
mitglied bestellt. 

Verändungen im Aufsichtsrat und den 
Ausschüssen 
Die Mandatszeiten der Damen und Herren Auf-
sichtsratsmitglieder Sonja Bayer, Markus Braun, 
Andreas Komm, Markus Krüger, Uwe Nestel, Klaus 
Meier, Julia Merkel, Axel Plaß, Grit Worsch endeten 
zum Ablauf der ordentlichen Delegiertenversamm-
lung 2025. 
 
Frau Sonja Bayer wurde mit Wirkung zum Ablauf 
der ordentlichen Delegiertenversammlung für die 
satzungsmäßige Amtszeit wieder in den Aufsichtsrat 
gewählt.  
 
Herr Andreas Komm wurde mit Wirkung zum Ab-
lauf der ordentlichen Delegiertenversammlung für 
die satzungsmäßige Amtszeit wieder in den Auf-
sichtsrat gewählt.  
 
Herr Markus Krüger wurde mit Wirkung zum Ab-
lauf der ordentlichen Delegiertenversammlung für 
die satzungsmäßige Amtszeit wieder in den Auf-
sichtsrat gewählt.  
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Herr Axel Plaß wurde mit Wirkung zum Ablauf der 
ordentlichen Delegiertenversammlung für die sat-
zungsmäßige Amtszeit wieder in den Aufsichtsrat 
gewählt.  
 
Frau Grit Worsch wurde mit Wirkung zum Ablauf 
der ordentlichen Delegiertenversammlung für die 
satzungsmäßige Amtszeit wieder in den Aufsichtsrat 
und neu in den Personalausschuss gewählt.  
 
Herr Volker Buchem wurde in Nachfolge von Frau 
Julia Merkel mit Wirkung zum Ablauf der ordentli-
chen Delegiertenversammlung für die satzungsmä-
ßige Amtszeit neu in den Aufsichtsrat gewählt.  
 

Herr Rainer Gruber wurde in Nachfolge von Herrn 
Klaus Meier mit Wirkung zum Ablauf der ordentli-
chen Delegiertenversammlung für die satzungsmä-
ßige Amtszeit neu in den Aufsichtsrat gewählt.  
 
Herr Stefan Körlin wurde in Nachfolge von Uwe 
Nestel mit Wirkung zum Ablauf der ordentlichen 
Delegiertenversammlung für die satzungsmäßige 
Amtszeit neu in den Aufsichtsrat gewählt.  
 
Herr Bernd Melcher wurde in Nachfolge von Herrn 
Markus Braun mit Wirkung zum Ablauf der or-
dentlichen Delegiertenversammlung für die sat-
zungsmäßige Amtszeit neu in den Aufsichtsrat und 
in den Prüfungsausschuss gewählt.  
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Dank an Vorstand und Mitarbeitende 
Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand und allen  
Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der R+V-Gruppe  
für die im Jahr 2025 geleistete Arbeit.  
 
 
Hamburg, 21. April 2026 
     
Der Aufsichtsrat 
 
 
 
Kottmeyer Prof. Dr. Engelhardt Bayer 
Vorsitzender Stellv. Vorsitzender 
 
 
 
 
Buchem Fischer Gruber 
 
 
 
 
Komm   Körlin Kröger 
 
 
 
 
Krüger  Melcher Plaß   
 
 
 
 
Schäfer  Vehar  Worsch  
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