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Executive Summary

Das Geschéaftsklima in der deutschen Ver-
sicherungswirtschaft hat sich insgesamt
weiter abgekiihlt. Besonders deutlich ver-
schlechterte sich die Stimmung in der Schaden-
und Unfallversicherung. Der Geschaftsklima-
index sank hier von 8,0 auf 2,7 Punkte. Die
Lageeinschétzung fiel von 39,6 auf 11,6 Punkte,
wihrend die Erwartungen von minus 19,4 auf
minus 5,8 Punkte zulegten. Die Stimmung in
der Privaten Krankversicherung zeigte eben-
falls nach unten. Nachdem das Geschéfts-
klima drei Quartale in Folge stieg, kam es
im ersten Quartal des Jahres 2026 zu einem
Stimmungsriicksetzer des Geschéftsklimas
auf 1,4 Punkte, wobei die Entwicklungen im
Voll- und Zusatzgeschift divergieren. In der
Lebensversicherung bleibt das Geschaftsklima
mit 16,6 Punkten hingegen gegeniiber dem Vor-
quartal unverandert. Dabei verschlechterte
sich die Beurteilung der aktuellen Geschéfts-
lage leicht von 22,9 auf 17,3 Punkte.

Die wirtschaftliche Erholung steht im Schatten
eines Energiepreisschocks. Zwar expandierte die
Wirtschaftsleistung im 1. Quartal 2026 um 0,3 Prozent
(preis-, saison- und kalenderbereinigt) gegeniiber

Stimmung in der Versicherungswirtschaft

Tabelle 1- ifo Konjunkturtest: Versicherungswirtschaft insgesamt

aktueller Differenz zum langf.

Wert Vorquartal Mittelwertl

Geschéftsklima 7,5 -4.4 12,9
Geschéftslage 14,5 -12,6 12,8
Geschéftserwartungen 0,7 3,1 13,3

1 Q4/1999-Q1/2026

dem Vorquartal, die Wirtschaftsforschungsinstitute
senkten aber ihre Prognosen fiir das jahresdurch-
schnittliche Wachstum in 2026 und 2027 sukzessive
nach der Schlief3ung der Strafde von Hormus. Zuletzt
prognostizierte das ifo Institut eine preis- und kalender-
bereinigte Wachstumsrate von 0,5 bzw. 0,7 Prozent fiir
das jeweilige Wirtschaftswachstum in Deutschland in
den Jahren 2026 und 2027.

Die konjunkturelle Erholung hat damit einen
Déampfer erlitten und diirfte auch in den néichsten
Jahren etwas schwiicher ausfallen. Zwar zeigen sich
die zusétzlichen Fiskalausgaben bereits in Auftrags-
eingingen einiger Wirtschaftszweige, die jlingsten
Prognosen der Wirtschaftsforschungsinstitute
projizieren im weiteren Jahresverlauf fiir 2026 jedoch
eher eine verhaltene konjunkturelle Entwicklung. Die
Stimmung in der gewerblichen Wirtschaft hat sich
im Zuge des Iran-Konflikts ebenfalls eingetriibt. Der

Verhaltenere Aussichten dampfen Stimmung in der Versicherungswirtschaft

Abbildung 1- ifo Konjunkturtest: Versicherungswirtschaft insgesamt
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Versicherungswirtschaft noch knapp im expansiven Bereich

Abbildung 2 - Konjunkturuhr ifo Konjunkturtest Versicherungswirtschaft insgesamt
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Aktuelle Lage

ifo Geschéftsklimaindex ist im Mai zwar leicht auf
84,9 Punkte (zuvor: 84,5) angestiegen, die Erwartungs-
komponente liegt mit 83,8 Zahlern jedoch unter der
aktuellen Lagebeurteilung von 86,1 Punkten. Damit
erwarten die Unternehmen weiterhin keinen deut-
lichen Aufschwung.

Somit ist es nicht verwunderlich, dass sich das
Geschiftsklimain der Versicherungswirtschaftim
Friihjahr weiter abkiihlt. Im 1. Quartal 2026 liegt der
Stimmungsindikator fiir die Branche bei 7,5 Punkten
(zuvor: 11,9), damit sinkt der Geschéftsklimawert
erneut und liegt nun etwas deutlicher unter dem lang-
fristigen Mittel. In der Lebensversicherung diirften
die angestiegene gesamtwirtschaftliche Unsicher-
heit sowie hohere kurzfristige Zinsen das Geschift
mit langfristigen Altersvorsorgeprodukten kurz-
fristig belasten. In der Privaten Krankenversicherung
ergibt sich durch eine schlechtere Erwartung im
Vollversicherungsgeschéift ein Riicksetzer. Bei den
Kompositversicherern fithren die Erwartungen von
steigenden Schadenaufwendungen ebenfalls zu einem
leichten Stimmungsriickgang.

Die aktuelle Geschiftslage wird auf einem
historisch durchschnittlichen Niveau bewertet.
Mit 14,5 Punkten (zuvor: 27,1) ist der Wert in die Nihe

des langfristigen Mittelwerts gesunken. In allen drei
Sparten hat sich die Lagebeurteilung zum Vorquartal
verschlechtert.

Die Geschiiftserwartungen in der Versicherungs-
wirtschaft verbessern sich leicht. Mit einem Plus von
3,1 Punkten knapp liber den Nullpunkt erwarten die
Versicherer zum Grofiteil eine etwa gleichbleibende
Geschiftslage.

Lebensversicherung

Nachdem sich die Konvergenz von Geschiftslage
und -erwartungen bereits in den Vorquartalen
abzeichnete, konvergieren diese nun um die lang-
fristigen Mittelwerte. Die Einschatzung zur aktuellen
Geschiftslage sank auch im ersten Quartal 2026, nach-
dem bereits im gesamten Geschéftsjahr 2025 die Ein-
schitzung zur gegenwartigen Situation immer ver-
haltener wurde. Mit einem Wert von 17,3 Punkten liegt
die Einschitzung zur aktuellen Geschiftslage noch
knapp oberhalb des langfristigen Mittelwertes.

Die Beurteilung der Geschiftslage wird hetero-
gener. Obwohl die grundsétzliche Beurteilung zur
gegenwartigen Situation im Durchschnitt positiv ist, fallt



04 |IFO KONJUNKTURTEST VERSICHERUNGSWIRTSCHAFT 1. QUARTAL 2026

auf, dassdie Spreizung in der Beurteilung zur Geschéfts-
lage immer grofRer wird. Wahrend circa zwei Fiinftel der
teilnehmenden Unternehmen die Geschéiftslage als
glinstig beurteilen, liegt der Anteil an Unternehmen, die
die gegenwartige Situation als ungiinstig einschitzen
bei circa einem Fiinftel. Ein Jahr zuvor schitzte kein
teilnehmendes Unternehmen die Geschéftslage als
ungiinstig ein. Insgesamt verschlechterte sich die
Beurteilung der gegenwértigen Situation iiber die vor-
herigen Quartale stetig.

Die Geschiiftserwartungen verbessern sich weiter.
Mit 16 Punkten liegt der saldierte und saisonbereinigte
Wert knapp unter dem langfristigen Mittelwert von
16,7 Punkten. Rund drei Viertel der teilnehmenden
Unternehmen geht von einer in etwa gleichbleibenden
Geschéftsentwicklung aus. Gut ein Fiinftel der Unter-
nehmen erwartet eine eher giinstige Geschiftsent-
wicklung in den kommenden sechs Monaten. Der Trend
einer zunehmenden positiven Bewertung kiinftiger
Geschiftspotenziale konnte durch die beschlossene
pAV-Reform zusitzlichen Auftrieb erhalten.

Im Neugeschift gegen laufende Beitrige divergiert
die Einschitzung zwischen Geschiiftslage und
-erwartung. Wahrend sich die Beurteilung der Lage
stabil entwickelte (+1 Punkt im Vergleich zum Vorquartal),
sank die Erwartung fiir das gesamte Geschiftsjahr beim
laufenden Beitrag deutlich gegeniiber 2025. Ein mog-
licher Aufschub-Effekt durch die nun feststehende pAV-
Reform, die zusitzliches Geschéftspotenzial erst ab 2027

Stimmung in der Lebensversicherung

Tabelle 2 - ifo Konjunkturtest: Lebensversicherung

aktueller Differenz zum langf.
Wert Vorquartal Mittelwertl
Geschaftsklima 16,6 0,0 15,3
Kapitalversicherung -32,5 14,7 -33,2
Klassische Rente 13,0 1,5 9,3
Fondsgebundene 48,4 19,1 24.5
Versicherung
Geschéftslage 17,3 -5,6 15,0
Geschéftserwartungen 16,0 5,5 16,7
Neugeschaft
Laufender Beitrag Lage 8,3 1,0 13,3
Laufender Beitrag -26,5 -60,4 22,1
Erwartung
Einmalbeitrag Lage 14,6 -77,4 9,2
Einmalbeitrag Erwartung -17,6 -7,4 4.5
1 Q4/1999 - Q1/2026
Quelle: ifo Institut, eigene Berechnungen

ermoglicht, konnte hierfiir eine Rolle gespielt haben.
Circa45Prozent der teilnehmenden Unternehmen geht
davon aus, dass das entsprechende Neugeschéft in den
kommenden sechs Monaten eher zuriickgehen wird.

Hohere Leitzinsen senken die Attraktivitit von
Einmalbeitragsprodukten. Im Neugeschift gegen
Einmalbeitrag sinkt die Beurteilung zur Geschéfts-
lage und -erwartung. Insbesondere die avisierte

Gleichklang in der Lebensversicherung: Geschéftslage und -erwartungen auf ahnlichem Niveau

Abbildung 3 - ifo Konjunkturtest: Lebensversicherung
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Leitzinserhohung der EZB driickt auf die aktuelle
Geschéftslage. So sinkt der saisonbereinigte Saldo um
77,6 Punkte auf 14,6 Punkte. Die Erwartungen zum
kiinftigen Einmalbeitragsgeschift geben ebenfalls
nach, wenn auch leicht. Der Saldo sinkt um 74 Punkte
auf-17,6 Punkte. Somitist die grundsétzliche Stimmung
flir Neugeschéft gegen Einmalbeitrag verhalten.

Private Krankenversicherung

Die Stimmung in der Privaten Krankversicherung
hat sich abgekiihlt. Nachdem das Geschiftsklima
drei Quartale in Folge stieg, kam es im ersten Quartal
des Jahres 2026 zu einem Stimmungsriicksetzer. Mit
1,4 Punkten --12,7 Punkte im Vergleich zum Vorquartal
- liegt das aktuelle Geschiftsklima deutlich unter dem
langfristigen Mittelwert von 11,1 Punkten.

Unterschiedliche Entwicklung bei der Zusatz-
und Vollversicherung. Wihrend bei der Zusatzver-
sicherung das Geschiftsklima sogar um einen Punkt
gegeniiber dem Vorquartal stieg, sank das Geschifts-
klima in der Vollversicherung mit -20,8 Punkten
deutlich. Der aktuelle Wert von -2,3 Punkten liegt
zudem unter dem langfristigen Mittelwert. Obwohl es
gemaf$ Einschitzung in der Vollversicherung zu Ver-
besserungen in der Leistungsentwicklung fiir Krank-
heitskosten kam und die Aussichten zur Leistungs-
entwicklung fiir das gesamte Jahr 2026 sich dartiber
hinaus verbesserten, kiihlt sich die Stimmung in der

Stimmung in der Privaten Krankenversicherung

Tabelle 3 - ifo Konjunkturtest: Private Krankenversicherung

aktueller Differenz zum langf.

Wert Vorquartal  Mittelwertt

Geschéftsklima 1,4 -12,7 11,1
Vollvers. -2,3 -20,8 4.6
Zusatzvers. 22,7 1,0 19,6
Geschéftslage 16,4 -4,5 13,4
Geschéftserwartungen -12,6 -20,1 9,3
Leistungen Lage -42,1 2,7 -33,8
Leistungen Erwartung -39,2 -3,8 -39,9

1 Q4/1999 - Q1/2026

Vollversicherung ab. Die im Referentenentwurf des
Gesundheitsministeriums aufderplanméifiige avisierte
Anhebungen der Beitragsbemessungsgrenze sowie
der Jahresarbeitsentgeltgrenze diirfte die Stimmung
driicken.

Die aktuelle Geschiiftslage in der PKV gibt nach,
liegt aber weiterhin oberhalb des langfristigen
Mittelwertes. Mit 16,4 Punkten wird die gegenwartige
Situation in der PKV etwas verhaltener als im Vor-
quartal eingeschétzt. Insbesondere wird die aktuelle
Lage im Bruttoneugeschéft der Vollversicherung von
den teilnehmenden Unternehmen etwas verhaltener
eingeschétzt.

Stimmungsriicksetzer und méaBige Geschéaftserwartungen in der PKV

Abbildung 4 - ifo Konjunkturtest: Private Krankenversicherung
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Der Ausblick auf die Geschiaftsentwicklung in
den kommenden sechs Monaten ist verhalten.
Wihrend zum Ende des Jahres etwa ein Fiinftel der teil-
nehmenden Unternehmen die Geschiftserwartungen
als eher glinstig einschitzten, erwartet nunmehr fast
kein Unternehmen gilinstige Geschéftserwartungen in
den kommenden sechs Monaten. Uber 90 Prozent der
teilnehmenden Unternehmen haben die Erwartungen
von einem in etwa gleichbleibenden Geschéft in den
kommenden sechs Monaten. Der saisonbereinigte
Saldo der Geschéftserwartungen in der Privaten
Krankenversicherung rangiert mit -12,6 — -20,1 Punkte
im Vergleich zum Vorquartal - deutlich unter dem lang-
fristigen Mittelwert von 9,3.

Schaden- und Unfallversicherung

In der Schaden- und Unfallversicherung setzt
sich der Stimmungsriickgang im 1. Quartal fort.
Das Geschiftsklima ging im Friihjahr auf 2,7 Punkte
zuriick (zuvor: 8,0). Hierzu diirften die Erwartungen
lUiber die Entwicklung des Schadenaufkommens
(-54,6 Punkte; zuvor: -40,9) beigetragen haben. Diese
wiederum diirften unter anderem auf Erwartungen
liber eine Normalisierung der im Vorjahr verhaltnis-
mafig geringen Naturkatastrophenschidden zuriickzu-
fiihren sein. Méglicherweise tragen auch die aufgrund
der Schlieffung der Strafie von Hormus erwarteten
hoheren allgemeinen Preissteigerungen dazu bei.
Schlussendlich geben die Kompositversicherer im

Die Kompositversicherer werden etwas verhaltener

Abbildung 5 - ifo Konjunkturtest: Schaden- und Unfallversicherung
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Tabelle 4 - ifo Konjunkturtest: Schaden- und Unfallversicherung

aktueller Differenz zum langf.

Wert Vorquartal Mittelwertl

Geschaftsklima 2,7 -5,3 10,1
Kraftfahrt 13,9 8,4 2,8
Private Sach -14,2 -18,6 12,2
Nicht Private Sach -18,9 -16,7 3,2
Haftpflicht 4,9 -7,7 14,5
Unfall 8,1 -18,8 10,6
Rechtsschutz 7,1 -9,4 6,2
Geschéftslage 11,6 -28,0 9,5
Geschéaftserwartungen -5,8 13,6 11,2
Schadenentwicklung Lage -49,7 -80,2 1,4
Schadenentwicklung -54,6 -13,7 -0,1

Erwartung

1 Q4/1999 - Q1/2026

Quelle:ifoInstitut, eigene Berechnungen

Berichtsquartal bereits eine per Saldo deutliche Ein-
triibung der aktuellen Schadenlage an.

Die Geschiftserwartungen verbessern sich hin-
gegen etwas, nachdem diese sich in den zwei voran-
gegangenen Quartalen verschlechterten. Dennoch
liegen die Erwartungen fiir die Geschéftsentwicklung
in den kommenden sechs Monaten mit -5,8 Punkten
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(zuvor: -19.4) weiterhin im negativen Bereich und deut-
lich unter dem langfristigen Durchschnittswert.

Die aktuelle Geschiiftslage wird bei den Schaden-
und Unfallversicherern verhaltener eingeschétzt.
Im historischen Vergleich liegt der Wert mit 11,6 Punkten
(zuvor: 29,6) dennoch knapp iiber dem langfristigen
Mittel. Der Riickgang begriindet sich insbesondere
darin, dass mit knapp 25 Prozent weniger Versicherer
ihre Geschaéftslage als giinstig einschétzen als im
Vorquartal (ca. 47 Prozent). Dabei ist der Anteil der
Unternehmen, die von einer ungiinstigen Geschifts-
lage berichtet fast unverdndert. Entsprechend geben
nun knapp mehr als zwei von drei Versicherern eine
befriedigende Geschéftslage an.

Das Geschiiftsklima in der Kraftfahrtversicherung
hatsichimerstenQuartaletwasverbessert.PerSaldo
ist die Stimmung der Kfz-Versicherer mit 13,9 Punkten
(zuvor: 5,5) weiterhin tiber dem langfristigen Mittel-
wert. Positiv diirfte sich die erhéhte Zahl an neuzu-
gelassenen PKW im Méarz niedergeschlagen haben, die
auch aufeine neue Férderung fiir E-Autos zuriickgeht.
Knapp iiber 80 Prozent rechnen hier mit einem Anstieg
des Bruttoneugeschifts im gesamten Geschifts-
jahr. Demgegeniiber wird die Schadenentwicklung
ungiinstiger beurteilt. Gut 60 Prozent berichten tiber
eine ungilinstigere Schadenlage und Erwartungen
dariiber, dass sich die Schadenlage im Geschéftsjahr
ungiinstiger als im Vorjahr entwickelt.

In der Privaten Sachversicherung triibt sich die
Stimmung im 1. Quartal weiter ein. Das Geschéfts-
klima geht auf -14,2 Zahler (zuvor: 4,4) zuriick, was
sich vor allem auf die verschlechterte Beurteilung der
aktuellen Geschéftslage zuriickfiihren lasst. Gleich-
zeitig verbessern sich die Geschéftserwartungen auf
einem niedrigen Niveau nur geringfiligig. Hier diirften
vor allem die Erwartungen an ein normalisiertes
Schadenaufkommen im aktuellen Jahr eine Rolle
spielen. Wihrend das Jahr 2025 von unterdurchschnitt-
lichen Schaden durch Naturkatastrophen geprigt
war, erwarten die befragten Unternehmen fiir die
kommenden sechs Monate eine Normalisierung. Bereits
im 1. Quartal gaben gut zwei Drittel eine angestiegene
Schadenentwicklung an. Mit tiber 85 Prozent erwarten
die Unternehmen aber auch fiir das gesamte Geschéfts-
jahr einen Anstieg. Ob sich dieser Anstieg manifestiert,
diirfte vor allem die Schadenentwicklung in den
Sommermonaten Juli und August zeigen, in welchen
historisch die héchsten Schadenvolumina durch
Naturkatastrophen und Elementarereignisse ver-
zeichnet wurden.

Ahnlich wie im Privatsegment fillt die Stimmung
derbefragten Unternehmen in der Nicht-Privaten
Sachversicherungschlechteraus. Dementsprechend
wird in diesem Versicherungszweig ebenfalls von
einem Anstieg der Schadenentwicklung im Jahres-
verlauf ausgegangen. Gleichzeitig erwarten die Nicht-
Privaten Sachversicherer fiir den Gesamtmarkt, dass
die Tarifanpassungen sowohl im Bestand als auch im
Neugeschift entweder unveridndert bleiben oder sich
nach oben entwickeln. Einen Riickgang im Gesamt-
markt erwartet derzeit kein Unternehmen.

In der Haftpflichtversicherung sinkt das Geschiifts-
Kklima im 1. Quartal ebenfalls. Mit 4,9 Punkten (zuvor:
12,6) liegt der Stimmungsindikator deutlich unter
dem historischen Mittelwert von 14,5. Die aktuelle
Geschiftslage wird dabei dhnlich positiv zum Vor-
quartal bewertet (18,3 nach 18,1 Punkten), jedoch triiben
sich die Geschéftserwartungen ein. Nachdem im Vor-
quartal gut ein Viertel der befragten Unternehmen noch
eine glinstigere Geschiftslage erwartete, gibt dies nun
fast kein Unternehmen mehr an. Ebenso ist der Anteil
von Unternehmen, die eine schlechtere Geschiftsent-
wicklung erwarten, leicht zuriickgegangen. Die {iber-
wiegende Mehrheit gibt an, dass eine unverdnderte
Geschéiftsentwicklung im weiteren Geschiftsjahr
erwartet wird.

Die Unfallversicherer geben sich im Friihjahr auch
verhaltener. Das Geschéftsklima gibt um 18,8 Punkte
auf 8,1 Ziahler nach. Im Vorquartal gaben noch knapp
40 Prozent eine gilinstige Geschéftslage an, nun sind
es etwa 30 Prozent. Zugleich sind die Erwartungen
liber den Anstieg der Beitragseinnahmen in diesem
Jahr etwas zuriickhaltender, die Geschéftserwartungen
werden von fast 90 Prozent der Unternehmen als gleich-
bleibend eingeschitzt.

In der Rechtsschutzversicherung hat sich die
Stimmung im 1. Quartal etwas eingetriibt. Das
Geschéftsklima liegt bei 7,1 Punkten und damit noch
knapp tiber dem langfristigen Mittel von 6,2. Ins-
besondere die aktuelle Schadenentwicklung wird noch-
mal schlechter eingeschitzt: Nur gut jeder sechste
befragte Rechtsschutzversicherer berichtet von einer
unverdnderten Entwicklung zum Vorjahr, die tibrigen
Unternehmen berichten fast ausschliefilich von einer
verschlechterten Schadenentwicklung. Demgegentiber
wird die Schadenerwartung fiir das Geschéftsjahr auf
einem niedrigen Niveau etwas besser eingeschitzt.
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