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Riick- und Ausblick auf die Marktge-
gebenheiten im Versicherungsbe-
reich

Die vergangenen Jahre waren im ge-
werblichen und industriellen Versiche-
rungsbereich von einem schwierigen
Marktumfeld gepréagt. In dieser Zeit ha-
ben sich insbesondere die Konditionen
zur Sach-, Haftpflicht-, D&O- und Cyber-
versicherung zu Ungunsten der Versi-
cherungsnehmer geédndert. In den
einzelnen Sparten sind zwar im ver-
gangenen Renewaljahr teilweise erste
Entspannungen bei den Prémienver-
handlungen zu beobachten gewesen
(wobei Entspannung nicht sinkende,
sondern eher stabile Pramien bedeutet)
daflir gab es bei den Kfz-Pramien, Gber
alle Versicherer hinweg, erhebliche
Prémienanpassungen nach oben.

Von einer nachhaltigen Entspannung
kann daher keine Rede sein. Der
Versicherungsmarkt wird auch in diesem
Jahr von vielen Herausforderungen
gepragt sein und vor allem von der
sogenannten Schaden-/Kostenquote
(Combined Ratio) der Versicherungs-
wirtschaft beeinflusst werden. Auch in
2025 haben die Versicherer das Ziel die
Combined Ratio weiter zu verbessern.
Im vergangenen Jahr wurde die
Combined Ratio der Branche ins-
besondere durch 3 Faktoren beeinflusst:

Schadenquote

Die Schadenquote wurde durch unvor-
hergesehene Grof3sch&den wie z. B.
Uberschwemmungen und Stirme stark

belastet. Allein in Deutschland gab es in
2024 drei Uberschwemmungsereignisse
durch Starkregen mit einer grofen
Gesamtschadenshéhe. Auch die Nach-
|dufer der durch die Pandemie bedingten
Stérungen in Lieferketten und Betriebs-
abldufen haben zu einem Anstieg des
Schadensaufwands gefiihrt.

Kostenquote

Die Kostenquote blieb stabil, jedoch war
ein Anstieg der Betriebskosten durch
Inflation und héhere Kosten fir Rick-
versicherungen zu verzeichnen.

Preisanstieg

Die Versicherer haben in den letzten
Jahren breitflachig die Pramien erhoéht.
Dies hat zu einer gewissen Stabilisierung
der Combined Ratio gefuhrt. Diese
Preisanpassungen wurden notwendig,
um die gestiegenen Schaden- und
Betriebskosten auszugleichen. Trotz der
vorgenommenen Preiserhé6hungen
haben einzelne Versicherer in gewissen
Sparten dennoch weiterhin Combined
Ratio-Quoten nahe oder gréRer 100%.
Dies liegt hauptsachlich daran, dass sich
so manche Schadenquoten trotz Pra-
mienerh6hungen nicht so entwickelt
haben wie erhofft. Griinde hierfur sind
u.a. nicht zuriickgegangene Schadens-
zahlen sowie die Inflationsentwicklung,
die die Regulierung von Schaden extrem
verteuert hat.

Nachfolgend méchten wir zu den wich-
tigsten Versicherungssparten einen
kurzen Ruickblick auf 2024 sowie einen
Ausblick auf die jeweils zu erwartenden
Markttendenzen geben:

Sach-/Ertragsausfallversicherung

Das Renewal 2024 war von moderaten
Pramiensteigerungen und teilweise
weiterhin reduzierten Kapazitaten der
Versicherer, insbesondere bei kompli-
zierten Risiken, gepragt. Eine grofie
Herausforderung bildete die Abwicklung
der vielen Uberschwemmungsschéaden.

Nach den starken inflationsbedingten
Summenerhéhungen in den Jahren 2022
und 2023 haben sich die Wertstei-
gerungen mit Erhéhungen im Jahr 2024
von ca. 3 % wieder auf einem normalen
Niveau eingependelt. Die automatischen
Erhéhungen der Versicherungssummen
im Falle von Summenanpassungs-
klauseln wurden somit verlangsamt.
Dieser Mechanismus hatte neben den
Prédmienerhéhungen durch die Ver-
sicherer zusétzlich einen stark pramien-
steigernden Effekt.

Far das kommende Renewal sehen wir
die Absicht der Versicherer auch ver-
mehrt fir Feuergefahren eine Hochst-
entschadigungsgrenze zu vereinbaren.
Im Elementarschadenbereich ist dies
bereits seit Jahrzehnten géngige Praxis.
Mit dieser Vorgehensweise wollen Ver-
sicherer ihre bisher zur Verfligung ge-
stellten Zeichnungsanteile stabil halten.
Diese Vorgehensweise ist vor allem
deshalb erforderlich, weil nach unseren
Beobachtungen die Versicherer keine
Anpassungen an ihren eigenen Zeich-
nungsrichtlinien aufgrund der Infla-
tionsentwicklungen der vergangenen
Jahre vorgenommen haben.
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Diese haben zu Uberproportional schnell
ansteigenden Versicherungssummen und
damit auch zu sinkenden Zeichnungs-
quoten der einzelnen Versicherer gefihrt.
Zeichnungsrichtlinien enthalten in der Regel
vorgegebene Summengrenzen, aus der
sich die maximal zu zeichnende Betei-
ligungsquote eines Versicherers ableiten
lasst. Bei steigenden Versicherungs-
summen reduziert sich ab Erreichen von
gewissen Summengrenzen die jeweils
zeichenbare Beteiligung eines Versiche-
rers. Ohne inflationsbedingte Anpassung
der Zeichnungsrichtlinie werden die je-
weiligen Grenzen friher erreicht.

Abzuwarten bleiben auch Verédnderungen in
der Versichererlandschaft und die damit
verbundenen Auswirkungen. So hat die
Nurnberger Versicherung z.B. angekindigt,
dass sie sich wegen hoher Verluste bis Ende
dieses Jahres aus dem industriellen Sach-
Versicherungsgeschéft zurlickziehen wird.
Ebenso hat die Wirttembergische im Mérz
2025 einen Gewinneinbruch verklndet.
Dieser hat seine Ursache vor allem in den
Entschadigungsleistungen fur Unwet-
terereignisse in 2024 liegen. Ferner gibt es
Fusionsgerichte um die Baloise und
Helvetia und bei beiden Versicherern wird
auch dariber spekuliert, ob sie sich
womdglich aus dem deutschen Markt
zurlickziehen. Alle diese Nachrichten und
Spekulationen lassen zumindest nichts
Gutes erhoffen und kénnten zu einer
weiteren Verknappung von Kapazitdten
fihren. Bei groRvolumigem Sachver-
sicherungsgeschaft bedarf es heute schon
mehr Konsortialteilnehmer als noch vor ein
paar Jahren. Wo vor wenigen Jahren z.B.
noch zwei bis drei Versicherer fur die
Bildung einer Zeichnungsquote von 100%
ausreichten, benétigt man heute schon vier
bis finf Versicherer.

Auch der Fachkraftemangel hat in der
industriellen Sachversicherung Einzug
gehalten und wird weiterhin Auswirkungen
auf eine Vielzahl von Anfragen haben. Diese
kénnen nicht alle bearbeitet werden und
einige werden deshalb auch unbeantwortet
bleiben.

Zudem haben wir den Eindruck, dass die
Vollmachten der Underwriter als wichtiger
Entscheidungstrager vor Ort beim Kunden
im Laufe der Jahre von den Versicherungs-
gesellschaften immer weiter eingeschrénkt
worden sind. Dieser Umstand erschwert die

jahrlichen Vertragsverhandlungen zusétz-
lich.

Als Ausblick ist eine grundlegende Ver-
anderung der Marktsituation zum jetzigen
Zeitpunkt nicht erkennbar. Fir das kom-
mende Renewal rechnen wir mit stabilen bis
leicht steigenden Pramien und eine weitere
Verscharfung bei der Beschaffung der
erforderlichen Zeichnungsquoten/Betei-
ligungen.

Haftpflichtversicherungen

Fir einfache und mittlere Risiken hat der
Markt im vergangenen Jahr alle Chancen
geboten. Bei gutem Schadenverlauf
konnten durchaus Verbesserungen bei den
Konditionen (Préamie und Versiche-
rungsumfang) erzielt werden. Diese Risiken
konnten auf dem Markt leicht platziert
werden. Bei exponierten und hohen Risiken,
wie z.B. Pharma, Chemie, Automobil-
zulieferer fur OEM gestalteten sich Ver-
tragsverhandlungen mit den Versicherern
allerdings schon viel schwieriger. Ver-
ldngerungen von bestehenden Vertrédgen
mussten nicht selten mit leichten Pramien-
erhéhungen erkauft werden.

Allgemein ist zu Haftpflicht zu sagen, dass
der Gesetzgeber auf EU-Ebene derzeit an
neuen Vorschriften zur Haftung in den
Bereichen Produktsicherheit, Produkt-
haftung und Kuanstliche Intelligenz arbeitet.
Diese neuen Regelungen zielen darauf ab,
die bestehenden Haftungsvorschriften zu
modernisieren und an die Herausforde-
rungen des digitalen Zeitalters anzupassen.

Dann bereitet das Thema PFAS (Per- und
polyfluorierte Alkylverbindungen) den
Versicherern verstarkt Kopfzerbrechen.
Ahnlich wie bei Asbest Anfang der 2000er
Jahre reagiert der Versicherungsmarkt -
auch getrieben durch die Ruckversicherer-
massiv auf dieses Thema. PFAS wird auch
als ,Ewigkeitschemikalie* bezeichnet, die
sich kaum abbauen ldsst, wenn sie einmal in
die Umwelt gelangt ist. PFAS steht im
Verdacht, krebserregend zu sein und damit
Personenschédden auslésen zu kénnen.
PFAS wird z.B. zur Herstellung von
Feuerléschschaum, beschichteten
Pfannen, Backpapier, Impragniermitteln,
Einwegverpackungen oder Outdoor-
Kleidung verwendet. Vor allem in den USA
gab es wegen Gesundheitsschéden infolge

PFAS auch schon einige Gerichtsurteile.
Viele davon haben mit hohen Schadens-
ersatzzahlungen von Herstellern, die PFAS
im Rahmen der Produktion verwendet
hatten, geendet. Insbesondere aus diesem
Grund machen sich auch die deutschen
Haftpflichtversicherer ihre Gedanken und
einige haben auch schon PFAS-Aus-
schlisse in ihren Versicherungsvertrdgen
aufgenommen. Allerdings sehen wir im
deutschen Markt dazu noch keinen
einheitlichen Markttrend, sondern eine
differenzierte Risikobetrachtung. Es ist
jedoch davon auszugehen, dass noch
mehrere Versicherer in den nachsten
Jahren folgen werden und einen PFAS-
Ausschluss in die Haftpflichtversiche-
rungsvertrdge aufnehmen werden. Ent-
sprechende MaRnahmen der Erstver-
sicherer werden dabei auch von der
weiteren Einschatzung und Reaktion der
Ruckversicherer abhangen.

Als Ausblick kann man festhalten, dass die
Haftpflichtversicherung im GrofRen und
Ganzen als gewilnschte und férderungs-
wurdige Versicherungssparte im Fokus der
Versicherungswirtschaft bleiben wird. Nur
bei schweren Risiken wird der Markt
selektiver reagieren. Hier sehen wir flr
manche Branchen eine Anbieterknappheit
bei weiter stagnierenden oder steigenden
Preisen. Hierzu gehort z.B. die Automobil-
zulieferindustrie mit ihrem potentiellen
Ruckrufrisiko.

D&O-Versicherung

Die Boomjahre der D&O-Versicherung
waren durch einen hungrigen Markt und
einen hohen Verdrangungswettbewerb
geprégt, was in Summe attraktive Pramien
und sich standig verbessernde Versiche-
rungsbedingungen ergab. Diese Phase
endete im Jahr 2019 recht plétzlich und sie
fand ihren Tiefpunkt mit der Corona-
Pandemie. Aufgrund der schlechten
Schadenszahlen betrieben die Versicherer
wieder echtes Underwriting. Dies hatte zur
Folge, dass es zu spurbaren Bedingungs-
einschrankungen und Pramienstei-
gerungen kam. Seit den Jahren 2023 und
2024 ist aber wieder eine deutliche
Entspannung festzustellen. Die Pramien
sind wieder leicht gefallen und die Versi-
cherer wieder flexibler bei Wording-
verhandlungen geworden.
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Mit der Chubb hatte sich im vergangenen
Jahr zwar ein bedeutender D&O-
Versicherer vom deutschen Markt
zurlickgezogen. Durch den Markteintritt
neuer Anbieter hatte dies aber keine
negativen Auswirkungen. Auch nicht auf
die am Markt zur Verfigung stehenden
Kapazitaten. Festzuhalten ist aber, dass
seit dem Jahr 2019 die Kapazitaten grund-
satzlich zurickgegangen sind. Ver-
sicherungssummen von mehr als EUR 15
Mio. bietet als Grunddeckung seither
nahezu kein Versicherer mehr an. Héhere
Versicherungssummen mussen bei
Bedarf in Form von Exzedenten-
deckungen/Layern hinzugekauft werden,
die dann im Anschluss an die Grund-
deckung greifen.

Fur das laufende Jahr sehen wir mo-
mentan keine Trendumkehr, sodass die in
2023 eingeschlagene Entspannung weiter
Bestand haben diirfte. Es wird allerdings
spannend zu beobachten sein, wie sich
die D&O-Versicherer zukinftig im Span-
nungsfeld zwischen Risikobewertung in
einem anspruchsvollen Marktumfeld
einerseits und angestrebtem geschaft-
lichen Wachstum anderseits bewegen
werden.

Ferner steht auch eine richtungsweisende
Gerichtsentscheidung aus, die die Frage
der Mdoglichkeit eines Buligeldregresses
eines Unternehmens an seine Manager
betrifft. Die Klarung dieser Frage liegt nun
beim EuGH und sie kann sich ent-
scheidend auf die Haftung der Manager
und somit auch auf das Underwriting der
D&O-Versicherer auswirken.

Grundséatzlich empfiehlt es sich, die
aktuelle Marktlage mit vergleichsweise
niedrigen Pramien und relativ grofRer
Flexibilitat auf Versichererseite im Hinblick
auf den Versicherungsumfang der
Bedingungswerke zu nutzen. Die Ge-
legenheit ist glinstig, Vereinbarungen, die
wahrend der harten Marktphase akzep-
tiert werden mussten, neu zu verhandeln.

Cyber-Versicherung

Laut dem Allianz-Risikobarometer nimmt
fur die Unternehmen das Cyberrisiko
mittlerweile Platz 1 aller globalen Risiken
ein, denen ein Unternehmen ausgesetzt
sein kann. Aus diesem Grund ist auch die
Nachfrage nach Cyber-Deckungen
ungebrochen hoch. Allerdings kann die
Angebotsseite die Nachfrageseite seit
einigen Jahren nicht mehr decken. Durch
die zunehmenden Schéden in den
vergangenen Jahren haben eigentlich alle
Cyber-Versicherer ihre Zeichnungspolitik
verschéarft und infolgedessen Redu-
zierungen beim Versicherungsschutz
(z.B. Aufnahme weiterer Ausschlisse)
und bei den Entschadigungsgrenzen
sowie Erhéhungen bei den Pramien und
Selbstbehalten vorgenommen. Flankiert
wurden diese MaRBRnahmen mit einer
harteren Annahmepolitik. Die Sicher-
heitsstruktur einer Unternehmens-IT
muss ein gewisses Sicherheitsniveau
vorweisen, anderenfalls ist es fir die
Versicherer nicht zeichnungswiirdig. Um
dies entsprechend umsetzen zu kdnnen,
haben die Versicherer umfangreiche
Risikofragebdgen mit anspruchsvollen
Detailfragen aufgelegt. Sofern die
Auswertung eines Fragebogens zu einer
unzureichenden Bewertung gefiihrt hat,
wurde dem Interessenten entweder kein
Angebot unterbreitet oder von ihm
alternativ die Durchfiihrung von konkreten
SicherheitsmaRRnahmen innerhalb einer
bestimmten Frist verlangt. An dieser
Vorgehensweise durfte sich auch zu-
kinftig nichts andern.

Die Sorge vor Angriffen auf Unternehmen
der kritischen Infrastruktur im Hinblick auf
die weltweiten Konflikte ist bei den
Versicherern besonders grof3. Gerade flr
diese Unternehmen ist die Besorgung von
Versicherungsschutz besonders schwie-
rig geworden. Manche Versicherer zeich-
nen solche Risiken generell nicht mehr.

Zudem haben sich in 2024 Versicherer wie
die AXA aus dem deutschen Markt
zurickgezogen. Auch die Insolvenz der
Cogitanda hatte Einfluss auf den Cyber-
Versicherungsmarkt und damit fir eine
weitere Reduzierung von Kapazitaten
gesorgt. Trotz dieses nicht einfachen
Umfelds ist auf der anderen Seite auch
eine zunehmende Anzahl von Anbietern
und damit zunehmende Kapazitdten auf
dem Markt zu beobachten gewesen. In
2024 ist das Pramienniveau auch
sicherlich deshalb weitgehend stabil
geblieben.

Als Ausblick fur 2025 und auch die
kommenden Jahre ist mit keiner sin-
kenden Bedrohungslage von Cyber-
Angriffen zu rechnen. Aussagen des
Bundesamts flur Sicherheit in der
Informationstechnik (BSI) sind hierzu
eindeutig und verbreiten keine grofle
Hoffnung zum Besseren. Durch
verbesserte IT-Sicherheitsmallnahmen
sind viele Unternehmen mittlerweile
allerdings in der Lage, im Falle eines
Cybervorfalls schneller und besser
reagieren zu kénnen. Gerade eine gute
und immer wieder getestete Backup-
Strategie kann die Zeiten einer angriffsbe-
dingten Betriebsunterbrechung erheblich
verkirzen. Die Investition in die IT-
Sicherheit und das Training der Mit-
arbeiter, z.B. durch Phishing Simu-
lationen, sind nach wie vor eine wichtige
Empfehlung. Die Mdoglichkeiten der
kiinstlichen Intelligenz (K1) zur Abwehr von
Angriffen, aber auch der Einfluss der Ki
auf die moglichen Fahigkeiten der
Angriffsseite l&sst sich abschlieRend noch
nicht beurteilen.
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Es ist aber davon auszugehen, dass die
Kl auch auf das Cybergeschehen
Auswirkungen haben wird. Die
Versicherer werden daher sicherlich ihre
momentane Zeichnungspolitik fort-
setzen. Neu auf dem Markt agierende
Anbieter kénnten aber daflir sorgen,
dass man vereinzelt auch wieder
Verbesserungen beim Versiche-
rungsschutz und der Pramie erzielen
kann. Letztendlich wird man aber
weiterhin schon froh sein missen,
Uberhaupt einen vernlnftigen Cyber-
Versicherungsschutz zu erhalten. Fir
die Beschaffung von Vergleichs-
angeboten sollte man in jedem Fall
einiges an Zeit mitbringen, da der
Risikoanalyseprozess der Versicherer
(ab bestimmten Umsatzgréfien) in der
Regel auch fur den Interessenten sehr
arbeits- und zeitintensiv ist.

Fazit

Auch das Jahr 2025 wird bei vielen
Sparten wieder Herausforderungen
bereithalten und auch die Rene-
walverhandlungen fur 2026 dirften in
vielen Bereichen nicht einfach werden.
Gerade im industriellen Sachbereich
oder auch in der Kfz-Rickrufkosten-
deckung kénnten bendétigte Kapazitaten
ein Problem darstellen, da einige
Versicherer hier ihre zur Verfligung
stellenden Kapazitdten evtl. verringern
mdéchten bzw. wegen interner
Zeichnungsrichtlinien sogar missen.

Wohin sich die Pramien entwickeln
werden, kann jetzt noch nicht
abschlieend gesagt werden. Dies
hédngt noch von vielen Fragen im
laufenden Kalenderjahr ab. Da waren
zum einen die Entwicklungen auf der
Schadenseite zu nennen. Im Sach-
bereich sprechen wir hier vor allem von
Naturkatastrophen und Unwetter-
ereignissen. Zudem werden auch die
bald anstehenden Pradmienverhand-
lungen zwischen Ruckversicherer und
Erstversicherer die Versicherungs-
pramien fur die Unternehmen wieder
beeinflussen. Erste Stimmen zeigen,
dass Rickversicherer in einigen
Bereichen ihre Pramien erhdhen
md&chten, was nicht ohne Einfluss auf die
Preispolitik der Erstversicherer bleiben
dirfte. Aber auch das unsichere
weltpolitische Geschehen kann die eine

oder andere Reaktion und Entscheidung
der Versicherer mit sich bringen und
dann wabhrscheinlich nicht zum Vorteil
der Versicherungsnehmer.

Es wird also spannend bleiben. Fir
manchen Versicherungsnehmer aus
Industrie und Mittelstand darften auch
die diesjahrigen Renewalverhand-
lungen fur 2026 wieder eine anstren-
gende Herausforderung werden.

ralf.pfitzenmaier@irm-vb.de
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