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ALLGEMEINE ERLÄUTERUNGEN 

1. GRUNDLAGEN 
 
I. Konzernstruktur 
Fresenius ist ein weltweit tätiges Gesundheitsunternehmen. 
Als therapiefokussiertes Gesundheitsunternehmen bietet der 
Fresenius-Konzern systemkritische Produkte und Dienstleis-
tungen für führende Therapien zur Versorgung kritisch und 
chronisch kranker Patientinnen und Patienten an. Neben den 
Tätigkeiten der Muttergesellschaft Fresenius SE & Co. KGaA, 
Bad Homburg v. d. H., Deutschland, verteilten sich die Akti-
vitäten im Geschäftsjahr 2025 auf folgende rechtlich eigen-
ständige Unternehmensbereiche: 
 
► Fresenius Kabi 
► Fresenius Helios 
 
Fresenius Kabi ist spezialisiert auf Produkte für die Therapie 
und Versorgung von kritisch und chronisch kranken Patien-
tinnen und Patienten. Das Portfolio umfasst Biopharmazeu-
tika, klinische Ernährung, Medizintechnik, intravenös zu ver-
abreichende generische Arzneimittel (I.V.-Arzneimittel) und 
Infusionslösungen. 

Fresenius Helios ist Europas führender privater Gesundheits-
dienstleister. Zum Unternehmen gehören Helios Deutsch-
land und Helios Spanien. Ende 2025 betrieb Helios Deutsch-
land mehr als 80 Krankenhäuser, mehr als 200 medizinische 
Versorgungszentren, 31 arbeitsmedizinische Zentren und 
6 Präventionszentren. Helios Spanien betrieb zum Ende 
des Geschäftsjahres 50 Krankenhäuser, rund 100 ambu-
lante Gesundheitszentren sowie mehr als 300 Einrichtun-
gen für betriebliches Gesundheitsmanagement. Daneben 
ist Helios Spanien mit 7 Krankenhäusern sowie als Anbie-
ter medizinischer Diagnostik in Lateinamerika aktiv. 

Die Beteiligungen an den Leitungsgesellschaften der 
Unternehmensbereiche Fresenius Kabi (Fresenius Kabi 
AG) und Fresenius Helios (gehalten über die Fresenius 
ProServe GmbH) betrugen zum 31. Dezember 2025 unver-
ändert 100 %. Über die Fresenius ProServe GmbH ist die 
Fresenius SE & Co. KGaA zu 100 % an der Helios Kliniken 
GmbH und der Helios Healthcare Spain S.L. (Quirónsalud) 
beteiligt. Die 100 %igen Beteiligungen an der Helios  
Fertility Spain S.L.U. und der Helios Healthcare USA, Inc. 
(Eugin-Gruppe) wurden am 31. Januar 2024 veräußert. 
Daneben hält die Fresenius SE & Co. KGaA Beteiligungen 
an Gesellschaften, die die Holdingfunktionen hinsichtlich 
Immobilien, Finanzierung und Versicherung wahrnehmen,  

sowie an der Fresenius Digital Technology GmbH, die kon-
zerninterne Dienstleistungen im Bereich der Informations-
technik anbietet.  

Weiterhin betrug zum Ende des Geschäftsjahres 2025 
der Anteil der Fresenius SE & Co. KGaA am gezeichneten  
Kapital des assoziierten Unternehmens Fresenius Medical 
Care AG rund 29 %. Die Fresenius Medical Care AG bietet 
Dienstleistungen und Produkte für Menschen mit chroni-
schem Nierenversagen an. Die 77 %ige Beteiligung an  
der VAMED Aktiengesellschaft hat die Fresenius ProServe 
GmbH im Rahmen des Ausstiegs aus dem Unternehmens-
bereich Fresenius Vamed im Jahr 2024 auf 100 % erhöht. Im 
Geschäftsjahr 2025 wurde die VAMED Aktiengesellschaft in 
VIACAMA Aktiengesellschaft umfirmiert. Über die Fresenius 
ProServe GmbH betrug der Anteil der Fresenius SE & Co. 
KGaA am gezeichneten Kapital der Aceso Topco 1 S.à r.l. 
23,4 %, die wiederum die Holdinggesellschaft der assozi-
ierten Reha-Kliniken ist.  

Die Berichtswährung und funktionale Währung des 
Fresenius-Konzerns ist der Euro. Aus Gründen der Über-
sichtlichkeit erfolgt die Darstellung der Beträge überwie-
gend in Millionen Euro. Beträge, die aufgrund der vorzu-
nehmenden Rundungen unter 1 Mio € fallen, werden mit 
„0‘‘ gekennzeichnet. 
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AUSSTIEG AUS FRESENIUS VAMED 
Im Mai 2024 hat der Fresenius-Konzern den strukturierten 
Ausstieg aus Fresenius Vamed auf Basis eines Gesamtplans 
eingeleitet. Folgende Transaktionen sind abgeschlossen: 
 
► die Veräußerung von 70 % des Reha-Geschäfts der 

Vamed an die Private-Equity-Gesellschaft PAI Partners. 
Die Transaktion wurde am 30. September 2024  
abgeschlossen. 

► die Veräußerung des Bereichs Health Tech Engineering 
(HTE), der für das internationale Projektgeschäft ver-
antwortlich war und für etwa 15 % der Umsätze von 
Fresenius Vamed stand, an die Worldwide Hospitals 
Group. Ursprünglich war geplant, das HTE-Projekt- 
geschäft sukzessive und geordnet bis zum Jahr 2026 
zurückzufahren. Die Transaktion wurde am 31. März 
2025 abgeschlossen. 

► Die ursprüngliche Vereinbarung über den Verkauf 
der Vamed-Aktivitäten in Österreich an ein österrei-
chisches Konsortium aus den Bauunternehmen Porr 
und Strabag wurde im Oktober 2025 durch einen  
direkten Vertrag mit Porr über den Verkauf des öster-
reichischen Projektgeschäfts sowie des Thermenbe-
triebs der VAMED Vitality World abgelöst. Die Trans-
aktion wurde am 31. Dezember 2025 abgeschlossen. 
Aus der Transaktion, einschließlich operativer Ergeb-
nisse, ergab sich im Geschäftsjahr 2025 ein Verlust in 
Höhe von 48 Mio €, der im Ergebnis aus nicht fortge-
führten Aktivitäten ausgewiesen wird. 

 
Der Vamed Geschäftsbereich High-End-Services (HES), der 
für Fresenius Helios und andere Krankenhäuser Dienstleis-
tungen erbringt, wurde auf Fresenius übertragen und wird 
unter dem Namen Fresenius Health Services (FHS) geführt. 

Über die Veräußerung der übrigen Teile der österreichi-
schen Vamed-Aktivitäten, vorrangig das Betriebsführungs-
geschäft des Allgemeinen Krankenhauses Wien (AKH Wien), 
wurden Gespräche mit Strabag geführt, die jedoch im  
Dezember 2025 beendet wurden. Diese Aktivitäten sind 
der in VIACAMA umfirmierten VAMED zugeordnet. 

Seit Dezember 2025 erfüllen die übrigen Teile der  
österreichischen Vamed-Aktivitäten nicht mehr die Krite- 
rien der nicht fortgeführten Aktivitäten gemäß IFRS 5  
und werden einschließlich der Vergleichsperioden in der 
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und der Konzern-
Kapitalflussrechnung unter den fortgeführten Aktivitäten 
ausgewiesen. 

Das österreichische Projektgeschäft und der Thermen-
betrieb der VAMED Vitality World werden seit Mai 2024 
bis zu deren Veräußerung am 31. Dezember 2025 gemäß 
IFRS 5 als separater Posten (nicht fortgeführte Aktivitäten) 
in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und der 
Konzern-Kapitalflussrechnung sowie in der Konzern-Bilanz 
(zur Veräußerung gehaltene Vermögenswerte und Verbind-
lichkeiten im Zusammenhang mit zur Veräußerung gehalte-
nen Vermögenswerten) ausgewiesen. 

Seit 31. Januar 2025 bis zur Veräußerung am 31. März 
2025 wird der Bereich HTE in der Konzern-Gewinn- und 
Verlustrechnung und der Konzern-Kapitalflussrechnung als 
nicht fortgeführte Aktivitäten gemäß IFRS 5 ausgewiesen. 

Das Reha-Geschäft wird seit Mai 2024 bis zu dessen 
Veräußerung im September 2024 in der Konzern-Gewinn- 
und Verlustrechnung, der Konzern-Bilanz und der Konzern-
Kapitalflussrechnung als separater Posten gemäß IFRS 5 
ausgewiesen. Seit dem 1. Oktober 2024 wird die Beteili-
gung gemäß IAS 28 nach der Equity-Methode bilanziert. 

Die relevanten IFRS erfordern die Bewertung zum Zeit-
wert, der sich aus den Kaufpreisen ableitet, sofern dieser 
Wert unterhalb des Buchwerts des Nettovermögens liegt.  

Für den Ausstieg aus dem internationalen Projektgeschäft 
werden unter Berücksichtigung der bereits angefallenen 
Aufwendungen unverändert insgesamt negative Sonderein-
flüsse im hohen dreistelligen Millionen-Euro-Bereich erwar-
tet, die überwiegend zahlungswirksam sind. Die bilanzielle 
Erfassung erfolgt, wenn und soweit die jeweiligen Ansatz-
kriterien vorliegen. Infolge des Ausstiegs aus dem interna-
tionalen Projektgeschäft einschließlich des Zurückfahrens 
der verbliebenen Vamed-Aktivitäten hat Fresenius Vamed 
bereits im Geschäftsjahr 2024 Sondereinflüsse in Höhe von 
473 Mio € im EBIT erfasst, die nun teilweise im Ergebnis 
aus nicht fortgeführten Aktivitäten für das Geschäftsjahr 
2024 ausgewiesen werden. Im Geschäftsjahr 2025 wurden 
weitere Sondereinflüsse in Höhe von 113 Mio € im EBIT 
berücksichtigt. Im Zusammenhang mit der im Geschäfts-
jahr 2025 abgeschlossenen Veräußerung des internatio-
nalen Projektgeschäfts an die Worldwide Hospitals Group 
wurde im Geschäftsjahr 2025 darüber hinaus ein Aufwand 
in Höhe von 232 Mio € einschließlich operativer Verluste 
realisiert. Der Aufwand wird im Ergebnis aus nicht fortge-
führten Aktivitäten ausgewiesen und ergibt sich im Wesent-
lichen aus künftigen Zahlungsverpflichtungen. Entsprechend 
hat der Fresenius-Konzern eine sonstige finanzielle Ver-
bindlichkeit gebildet, die zum 31. Dezember 2025, nach 
Auszahlung von 33 Mio € seit Abschluss der Transaktion, 
168 Mio € beträgt und in zukünftigen Perioden bis zum 
Jahr 2027 zahlungswirksam wird.  

Aufgrund der Anwendung von IFRS 5 für im Geschäfts-
jahr 2025 neu hinzugekommene Veräußerungen sowie für 
die zuvor beschriebene Rückgliederung der übrigen Teile 
der österreichischen Vamed-Aktivitäten in die fortgeführten 
Aktivitäten wurden die Vorjahreszahlen in der Konzern- 
Gewinn- und Verlustrechnung und in der Konzern-Kapital-
flussrechnung angepasst. 
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II. Grundlage der Darstellung 
Die Fresenius SE & Co. KGaA erfüllt als kapitalmarktorien-
tiertes Mutterunternehmen mit Sitz in einem Mitgliedsstaat 
der Europäischen Union (EU) die Pflicht, den Konzernab-
schluss nach den „IFRS Accounting Standards‘‘ (IFRS), 
wie sie in der EU anzuwenden sind, unter Anwendung von 
§ 315e Handelsgesetzbuch (HGB) aufzustellen und zu ver-
öffentlichen. Der Konzernabschluss der Fresenius SE & Co. 
KGaA ist zum 31. Dezember 2025 nach den am Abschluss-
stichtag gültigen Richtlinien des „International Accounting 
Standards Board‘‘ (IASB) und den verbindlichen Interpreta-
tionen des „IFRS Interpretations Committee‘‘ (IFRS IC), 
wie sie vom IASB veröffentlicht wurden und wie sie in der 
EU verpflichtend anzuwenden sind, aufgestellt worden 
und wird veröffentlicht. 

Zur Verbesserung der Lesbarkeit sind verschiedene 
Positionen der Konzern-Bilanz und der Konzern-Gewinn- 
und Verlustrechnung zusammengefasst. Diese sind im 
Konzern-Anhang gesondert angegeben, um den Adressa-
ten des Konzernabschlusses weitere Informationen zur 
Verfügung zu stellen. 

Darüber hinaus enthält der Konzern-Anhang bestimmte 
Angaben gemäß § 315e Abs. 1 HGB. Gemäß § 315e HGB 
i. V. m. § 315 HGB ist der Konzernabschluss nach IFRS um 
einen zusammengefassten Lagebericht ergänzt worden. 

Die Konzern-Bilanz enthält die nach „International  
Accounting Standard‘‘ (IAS) 1, Presentation of Financial 
Statements, geforderten Angaben und ist nach der Fristig-
keit der Vermögenswerte und der Verbindlichkeiten geglie-
dert. Die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung wird nach 
dem Umsatzkostenverfahren aufgestellt. 

Die persönlich haftende Gesellschafterin der Fresenius 
SE & Co. KGaA ist die Fresenius Management SE, welche 
einen eigenen Konzernabschluss aufstellt. Die Else Kröner-
Fresenius-Stiftung ist die alleinige Anteilseignerin der 
Fresenius Management SE. Die Vertreter der Anteilseig-
nerin wählen in der Hauptversammlung der Fresenius 
Management SE deren Aufsichtsrat. 

Der Vorstand der Fresenius Management SE hat den 
Konzernabschluss am 24. Februar 2026 zur Weitergabe an 
den Aufsichtsrat der Fresenius SE & Co. KGaA freigegeben. 
Der Aufsichtsrat hat die Aufgabe, den Konzernabschluss 
zu prüfen und zu billigen. 
 
III. Zusammenfassung der wesentlichen 
Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsätze 
A) KONSOLIDIERUNGSGRUNDSÄTZE 
Die Abschlüsse der in den Konzernabschluss einbezogenen 
Unternehmen sind nach einheitlichen Bilanzierungs- und 
Bewertungsgrundsätzen aufgestellt.  

Unternehmenserwerbe werden nach der Erwerbsme-
thode bilanziert. Die Kapitalkonsolidierung erfolgt durch 
die Verrechnung der Beteiligungsbuchwerte mit dem antei-
ligen, neu bewerteten Eigenkapital der Tochterunternehmen 
zum Zeitpunkt des Erwerbs. Dabei werden die Vermögens-
werte und Schulden sowie nicht beherrschende Anteile mit 
ihren beizulegenden Zeitwerten angesetzt. Die Anschaf-
fungskosten und erworbenen nicht beherrschenden Anteile 
werden anschließend mit dem beizulegenden Zeitwert der 
erworbenen Vermögenswerte und der übernommenen Ver-
bindlichkeiten verglichen und verrechnet. Ein verbleiben-
der Unterschiedsbetrag wird als Firmenwert aktiviert und 
mindestens einmal jährlich einer Prüfung auf Werthaltig-
keit unterzogen. 

Alle konzerninternen Umsätze, Aufwendungen und Erträge 
sowie konzerninterne Forderungen und Verbindlichkeiten 
werden gegenseitig aufgerechnet. Darüber hinaus werden 
konzerninterne sonstige finanzielle Verpflichtungen und 
Haftungsverhältnisse eliminiert. Zwischenergebnisse aus 
konzerninternen Lieferungen in das Anlage- und das Vor-
ratsvermögen werden ebenfalls im Rahmen der Konsolidie-
rung eliminiert. Auf temporäre Differenzen, die aus Konso-
lidierungsvorgängen resultieren, werden latente Steueran-
sprüche und Steuerschulden gebildet. 

Nicht beherrschende Anteile werden als Ausgleichspos-
ten für Anteile konzernfremder Gesellschafter am konsoli-
dierungspflichtigen Kapital angesetzt. Im Rahmen der Erst-
konsolidierung erfolgt deren Ansatz unter Anwendung der 
Full-Goodwill-Methode zum beizulegenden Zeitwert. In 
der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung werden die den 
konzernfremden Gesellschaftern zustehenden Gewinne und 
Verluste separat ausgewiesen. 

Der Fresenius-Konzern schreibt Put-Optionen auf be-
stimmte nicht beherrschende Anteile. Ein Teil der Put- 
Optionen bezieht sich auf mAbxience, bei dessen Akquisi-
tion Put-Optionen an Minderheitsaktionäre gewährt wurden. 
Bei Ausübung der Put-Optionen findet ein Barausgleich 
statt. Der Fresenius-Konzern erfasst diese Put-Optionen am 
Bilanzstichtag in Höhe des Barwerts des Ausübungspreises 
der Option in der Bilanzposition „Sonstige finanzielle Ver-
bindlichkeiten‘‘. Der Fresenius-Konzern wendet in Einklang 
mit IAS 8.10 (IAS 8, Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den, Änderungen von Schätzungen und Fehler) die Present-
Access-Methode an. Entsprechend der Present-Access-
Methode werden die Anteile konzernfremder Gesellschafter  
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im Eigenkapital als nicht beherrschende Anteile ausgewie-
sen, wenn die mit dem Eigentum verbundenen Risiken und 
Vorteile bei den Inhabern der nicht beherrschenden Anteile 
liegen. Die erstmalige Erfassung der Verbindlichkeit aus 
Put-Optionen sowie deren Folgebewertung erfolgt erfolgs-
neutral über das Eigenkapital. 

B) KONSOLIDIERUNGSKREIS
In den Konzernabschluss werden neben der Fresenius SE &
Co. KGaA alle wesentlichen Unternehmen gemäß IFRS 10
einbezogen, über die die Fresenius SE & Co. KGaA Beherr-
schung ausüben kann. Die Fresenius SE & Co. KGaA be-
herrscht ein Unternehmen, sofern sie die Verfügungsgewalt
über das Unternehmen hat. Das heißt, die Fresenius SE &
Co. KGaA verfügt über bestehende Rechte, die ihr die gegen-
wärtige Fähigkeit zur Lenkung der maßgeblichen Tätig-
keiten des Unternehmens verleihen. Dies sind Tätigkei-
ten, die die Rendite des Unternehmens wesentlich beein-
flussen. Darüber hinaus ist die Fresenius SE & Co. KGaA
schwankenden Renditen aus ihrem Engagement in dem Un-
ternehmen ausgesetzt oder besitzt Anrechte auf diese. Des
Weiteren hat sie die Fähigkeit, diese Renditen mittels ihrer
Verfügungsgewalt über das Unternehmen zu beeinflussen.

Die Bilanzierung von assoziierten Unternehmen erfolgt 
nach der Equity-Methode. 

Als assoziierte Unternehmen gelten in der Regel Gesell-
schaften, bei denen die Fresenius SE & Co. KGaA direkt 
oder indirekt mehr als 20 % und weniger als 50 % der 
Stimmrechtsanteile hält und die Möglichkeit besteht, einen 
maßgeblichen Einfluss auf die Finanz- und Geschäftspolitik 
auszuüben.  

Die Beteiligung an der Fresenius Medical Care AG und seit 
dem 1. Oktober 2024 auch die Beteiligung an dem Reha-
Geschäft der Fresenius Vamed werden nach der Equity-
Methode nach IAS 28 bilanziert. Das Ergebnis aus den 
nach der Equity-Methode bilanzierten Beteiligungen wird 
als separate Zeile in der Konzern-Gewinn- und Verlustrech-
nung dargestellt und unterhalb des operativen Ergebnisses 
(EBIT) berichtet.  

Alle weiteren assoziierten Unternehmen sind für den 
Fresenius-Konzern unwesentlich. Die Ergebnisse dieser 
Unternehmen werden als sonstige betriebliche Erträge 
bzw. sonstige betriebliche Aufwendungen erfasst.  

Nicht als assoziierte Unternehmen eingestufte Beteili-
gungen werden zum beizulegenden Zeitwert bilanziert. 

Gemeinsame Vereinbarungen, bei denen zwei oder 
mehr Parteien die gemeinschaftliche Führung innehaben, 
sind entweder Gemeinschaftsunternehmen (Joint Ventures) 
oder gemeinschaftliche Tätigkeiten (Joint Operations). Joint 
Ventures werden nach der Equity-Methode bilanziert. Bei 
Joint Operations werden Vermögenswerte und Schulden 
sowie Erträge und Aufwendungen anteilsmäßig einbezogen. 
Fresenius Helios ist an einer gemeinschaftlichen Tätigkeit 
(Joint Operation) beteiligt, die als eigenständige Einheit 
ohne Rechtspersönlichkeit strukturiert ist. Diese Joint 
Operation erbringt Krankenhausdienstleistungen. Wäh-
rend Fresenius Helios den Krankenhausbetrieb sicher-
stellt, stellt der andere Joint Operator hauptsächlich das 
Gebäude und die Infrastruktur zur Verfügung. 

Der Konzernabschluss umfasste im Jahr 2025 neben der 
Fresenius SE & Co. KGaA 419 (2024: 458) vollkonsolidierte 
Unternehmen. Nach der Equity-Methode wurden 17 (2024: 
29) Gesellschaften bilanziert. Weitere wesentliche Verände-
rungen des Konsolidierungskreises ergaben sich im Jahr
2025 außer den in Anmerkung 2, Akquisitionen und Desin-
vestitionen, genannten nicht.

Die vollständige Aufstellung des Anteilsbesitzes der 
Fresenius SE & Co. KGaA mit Sitz in 61352 Bad Homburg 
v. d. H., Else-Kröner-Straße 1, Deutschland, und eingetra-
gen in das Handelsregister beim Amtsgericht in Bad Hom-
burg v. d. H. unter der Nummer B11852, wird beim Bundes-
anzeiger eingereicht und beim Unternehmensregister hin-
terlegt sowie auf der Website der Fresenius SE & Co. KGaA
(www.fresenius.com/de/finanzberichte-und-praesentationen)
veröffentlicht.

Folgende vollkonsolidierte deutsche Konzerngesellschaf-
ten werden für das Geschäftsjahr 2025 von der Befreiungs-
vorschrift der §§ 264 Abs. 3 bzw. 264b HGB Gebrauch  
machen: 

Name der Gesellschaft Sitz 

Corporate 
Fresenius Digital Solutions GmbH Bad Homburg v. d. H. 
Fresenius Digital Technology GmbH Bad Homburg v. d. H. 
Fresenius Immobilien-Verwaltungs- 
GmbH & Co. Objekt Friedberg 2 KG Bad Homburg v. d. H. 
Fresenius Immobilien Verwaltung 
Objekt Schweinfurt GmbH Bad Homburg v. d. H. 
Fresenius Immobilien Verwaltung 
Objekt St. Wendel GmbH Bad Homburg v. d. H. 
Fresenius ProServe GmbH Bad Homburg v. d. H. 
ProServe Krankenhaus Beteiligungs- 
gesellschaft mbH & Co. KG München 

Fresenius Kabi 
Fresenius HemoCare GmbH Bad Homburg v. d. H. 
Fresenius Kabi AG Bad Homburg v. d. H. 
Fresenius Kabi Deutschland GmbH Bad Homburg v. d. H. 
Fresenius Kabi Logistik GmbH Friedberg 
Fresenius Kabi MedTech Services GmbH Alzenau 
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Name der Gesellschaft   Sitz 

Fresenius Helios    
Amper Medico Gesellschaft für 
medizinische Dienstleistungen mbH   Dachau 
DKD Helios Klinik Wiesbaden GmbH   Wiesbaden 
Gesundheitsmanagement 
Elbe-Fläming GmbH   Burg 
Helios Agnes-Karll Krankenhaus GmbH   Bad Schwartau 
Helios AMAGS GmbH   Berlin 
Helios Arbeitsmedizin 
Mitteldeutschland GmbH   Leipzig 
Helios Aukamm-Klinik Wiesbaden GmbH   Wiesbaden 
Helios Beteiligungs- und 
Grundbesitzgesellschaft Duisburg mbH   Duisburg 
Helios Bördeklinik GmbH   Oschersleben 
Helios Catering Nord GmbH   Schwerin 
Helios Catering Ost GmbH   Leipzig 
Helios Catering Süd GmbH   Erfurt 
Helios Catering West GmbH   Wuppertal 
Helios ENDO-Klinik Hamburg GmbH   Hamburg 
Helios Fachklinik Schleswig GmbH   Schleswig 
Helios Fachklinik 
Vogelsang-Gommern GmbH   Gommern 
Helios Fachkliniken 
Hildburghausen GmbH   Hildburghausen 
Helios Frankenwaldklinik 
Kronach GmbH   Kronach 
Helios Gesundheitszentren Berlin GmbH   Berlin 
Helios Hanseklinikum Stralsund GmbH   Stralsund 
Helios Health GmbH   Berlin 
Helios Health Institute GmbH   Berlin 
Helios IT Service GmbH   Berlin 
Helios IT West GmbH   Bad Gandersheim 
Helios Klinik Blankenhain GmbH   Blankenhain 
Helios Klinik Bleicherode GmbH   Bleicherode 
Helios Klinik für Herzchirurgie 
Karlsruhe GmbH   Karlsruhe 
Helios Klinik Herzberg / Osterode GmbH   Herzberg am Harz 
Helios Klinik Jerichower Land GmbH   Burg 
Helios Klinik Kiel GmbH   Kiel 
Helios Klinik Leezen GmbH   Leezen 
Helios Klinik Leisnig GmbH   Leisnig 

    

Name der Gesellschaft   Sitz 

Fresenius Helios    
Helios Klinik Lengerich GmbH   Lengerich 
Helios Klinik Köthen GmbH   Köthen (Anhalt) 
Helios Klinik Oberwald GmbH   Grebenhain 
Helios Klinik Rottweil GmbH   Rottweil 
Helios Klinik Schkeuditz GmbH   Schkeuditz 
Helios Klinik Schleswig GmbH   Schleswig 
Helios Klinik Wesermarsch GmbH   Nordenham 
Helios Klinik Wipperfürth GmbH   Wipperfürth 
Helios Klinik Zerbst / Anhalt GmbH   Zerbst 
Helios Kliniken GmbH   Berlin 
Helios Kliniken Breisgau 
Hochschwarzwald GmbH   Müllheim 
Helios Kliniken Mansfeld-Südharz GmbH   Sangerhausen 
Helios Kliniken Mittelweser GmbH   Nienburg / Weser 
Helios Kliniken Taunus GmbH   Bad Schwalbach 
Helios Klinikum Aue GmbH   Aue 
Helios Klinikum Bad Saarow GmbH   Bad Saarow 
Helios Klinikum Berlin-Buch GmbH   Berlin 
Helios Klinikum Erfurt GmbH   Erfurt 
Helios Klinikum Gifhorn GmbH   Gifhorn 
Helios Klinikum Gotha GmbH   Gotha 
Helios Klinikum Hildesheim GmbH   Hildesheim 
Helios Klinikum Meiningen GmbH   Meiningen 
Helios Klinikum Niederberg GmbH   Velbert 
Helios Klinikum Pirna GmbH   Pirna 
Helios Klinikum Schwelm GmbH   Schwelm 
Helios Klinikum Siegburg GmbH   Siegburg 
Helios Klinikum Uelzen GmbH   Uelzen 
Helios Klinikum Warburg GmbH   Warburg 
Helios Klinikum Wuppertal GmbH   Wuppertal 
Helios Mariahilf Klinik Hamburg GmbH   Hamburg 
Helios MVZ Erzgebirge GmbH   Aue-Bad Schlema 
Helios MVZ Südniedersachsen GmbH   Northeim 
Helios Park-Klinikum Leipzig GmbH   Leipzig 
Helios Privatkliniken GmbH   Bad Homburg v. d. H. 
Helios Reinigung GmbH   Berlin 
Helios Reinigung Nord GmbH   Schwerin 
Helios Reinigung Ost GmbH   Berlin 
Helios Reinigung Süd GmbH   Erfurt 

    

Name der Gesellschaft   Sitz 

Fresenius Helios    
Helios Reinigung West GmbH   Wuppertal 
Helios Spital Überlingen GmbH   Überlingen 
Helios St. Elisabeth Klinik 
Oberhausen GmbH   Oberhausen 
Helios St. Elisabeth-Krankenhaus 
Bad Kissingen GmbH   Bad Kissingen 
Helios St. Marienberg Klinik 
Helmstedt GmbH   Helmstedt 
Helios Versorgungszentren GmbH   Berlin 
Helios Versorgung und Logistik GmbH   Schwerin 
Helios Verwaltung Hessen GmbH   Wiesbaden 
Helios Verwaltung Ost GmbH   Bad Saarow 
Helios Vogtland-Klinikum Plauen GmbH   Plauen 
Helios Weißeritztal-Kliniken GmbH   Freital 
Herzzentrum Leipzig GmbH   Leipzig 
Kliniken Miltenberg-Erlenbach GmbH   Erlenbach 
Krankenhaus St. Barbara 
Attendorn GmbH   Attendorn 
Medizinisches Versorgungszentrum am 
Helios Klinikum Bad Saarow GmbH   Bad Saarow 
MVZ an der Straßenbahn GmbH   Hildesheim 
MVZ arGon GmbH   Hamburg 
MVZ Campus Gifhorn GmbH   Gifhorn 
MVZ für Gesundheit West GmbH   Velbert 
MVZ Management GmbH Ost   Pirna 
MVZ Management GmbH Süd   Pforzheim 
Poliklinik am Helios 
Klinikum Buch GmbH   Berlin 
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C) AUSWEIS 
Der Ausweis der Vorjahresangaben in der Konzern-Gewinn- 
und Verlustrechnung, der Konzern-Kapitalflussrechnung 
und in den entsprechenden Erläuterungen im Konzern- 
Anhang wurde infolge der Anwendung von IFRS 5 für im 
Geschäftsjahr 2025 neu dazugekommene Veräußerungen 
und der Rückgliederung der übrigen Teile der österreichi-
schen Vamed-Aktivitäten in die fortgeführten Aktivitäten 
angepasst. Die Anpassungen der Vorjahreswerte entfallen 
dabei weitgehend auf die neu hinzugekommenen Veräu-
ßerungen. Eine Anpassung der Vorjahresangaben in  
der Konzern-Bilanz aufgrund der Rückgliederung wurde  
nicht vorgenommen. 

Zur besseren Darstellung der Kapitalflüsse der fortge-
führten Aktivitäten werden in der Konzern-Kapitalflussrech-
nung innerhalb der Mittelflüsse aus Investitionstätigkeit 
Änderungen durch erhaltene Kaufpreise oder mitgegebene 
Liquidität im Zusammenhang mit aufgegebenen Geschäfts-
bereichen beginnend mit dem 1. Halbjahr 2025 unter den 
nicht fortgeführten Aktivitäten ausgewiesen; Vorjahrespe-
rioden werden vergleichbar dargestellt. Für das Geschäfts-
jahr 2024 wurden entsprechend 125 Mio € aus der Zeile 
„Erlöse aus dem Verkauf von Finanzanlagen und verbun-
denen Unternehmen’’ in die Zeile „Mittelabfluss /-zufluss 
aus Investitionstätigkeit --- nicht fortgeführte Aktivitäten’’ 
umgegliedert. 
 
D) RECHNUNGSLEGUNG IN 
HOCHINFLATIONSLÄNDERN 
Aufgrund der Inflation in Argentinien wenden die dort 
operierenden Tochtergesellschaften des Fresenius-Konzerns 
IAS 29, Financial Reporting in Hyperinflationary Econo-
mies, an. Für das Geschäftsjahr 2025 ergab sich aus  

der Anwendung von IAS 29 ein Effekt auf das Konzerner-
gebnis aus fortgeführten Aktivitäten (Ergebnis, das auf die 
Anteilseigner der Fresenius SE & Co. KGaA entfällt) in Höhe 
von -9 Mio € (2024: -25 Mio €), der in den sonstigen betrieb-
lichen Aufwendungen enthalten ist. Die laufenden Umrech-
nungseffekte der Hyperinflationsbilanzierung und ihre Aus-
wirkungen auf die Vergleichsbeträge werden im Konzern-
abschluss im Other Comprehensive Income (Loss) erfasst. 
 
E) GRUNDSÄTZE DER UMSATZREALISIERUNG 
Die Umsatzrealisierung erfolgt gemäß IFRS 15, Revenue 
from Contracts with Customers. 

Die Umsätze aus Krankenhausdienstleistungen und 
Produktlieferungen werden gemäß den üblichen Vertrags-
vereinbarungen mit Kunden, Patienten und beteiligten 
Dritten fakturiert. Der Umsatz wird abzüglich Umsatz-
steuer ausgewiesen. 

Umsätze aus Dienstleistungen werden in der Regel zu 
dem Zeitpunkt realisiert, zu dem die Dienstleistung erfüllt 
ist. Zu diesem Zeitpunkt ist der Kunde zur Zahlung für die 
bereits erbrachten Leistungen verpflichtet. 

Der überwiegende Teil der Umsätze aus Dienstleistun-
gen resultiert aus dem Krankenhausbetrieb der Fresenius 
Helios durch Helios Deutschland und Helios Spanien. 

Für diese Gesundheitsdienstleistungen basiert der 
Transaktionspreis auf Listenpreisen, Erstattungsvereinba-
rungen oder staatlichen Regulierungen. Diese Erstattungs-
vereinbarungen werden in der Regel mit Dritten wie deut-
schen Krankenkassen, spanischen öffentlichen Gesund-
heitsdiensten und Versicherungsgesellschaften vereinbart. 

Die Umsätze der Helios Deutschland resultieren im Wesent-
lichen aus der Erbringung von stationären Krankenhausleis-
tungen. Die Entgeltabrechnung ergibt sich hierfür aus dem 
Krankenhausentgeltgesetz (KHEntgG) und der Bundespfle-
gesatzverordnung (BPflV). Diese gesetzlichen Grundlagen 
gelten für gesetzliche und private Krankenversicherungen 
sowie für Selbstzahler. Für Patientenbehandlungen, die am 
Bilanzstichtag noch nicht vollständig abgeschlossen sind, 
werden die bereits erbrachten Leistungsanteile als Ver-
tragsvermögenswerte bilanziert. 

Die Umsätze von Helios Spanien stammen überwiegend 
aus Konzessionsverträgen im Rahmen öffentlich-privater 
Partnerschaften (PPP) mit öffentlichen Institutionen sowie 
aus Vereinbarungen mit privaten Versicherungen. 

In beiden Ländern werden die Umsätze durch die jeweils 
zuständigen Stellen geprüft. Umsätze mit deutschen gesetz-
lichen Krankenkassen hinterfragt beispielsweise der Medizi-
nische Dienst (MD). Korrekturen werden gemäß IFRS 15 als 
Rückerstattungsverbindlichkeiten (refund liabilities) bilan-
ziert. Umsatzminderungen, die sich aus der Prüfung erge-
ben, stellen Änderungen der Leistungsverpflichtung dar. 
Auch vertraglich vereinbarte Abzüge werden berücksich-
tigt, um die zu erwartenden Erstattungsbeträge zu berech-
nen. Die Ermittlung der Korrekturbeträge basiert auf histo-
rischen Erfahrungswerten und berücksichtigt dabei auch 
Schätzungen zur Beanstandungsquote.  

Produktumsätze stammen aus Produkten für die The-
rapie und Versorgung von kritisch und chronisch kranken 
Patientinnen und Patienten von Fresenius Kabi. 

Umsatzerlöse aus Produktlieferungen für I.V.-Arznei-
mittel, Infusionslösungen, klinische Ernährung sowie Bio- 
pharmazeutika werden erfasst, sobald der Kunde die Kon-
trolle über das Produkt erlangt. Vertraglich vereinbarte  
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Abzüge aus Preisnachlässen oder Rabatten werden auf der 
Grundlage von historischen Erfahrungswerten ermittelt und 
berücksichtigt. Umsätze aus dem Verkauf von Medizintech-
nikgeräten werden entweder nach der Übertragung des Be-
sitzes an den Kunden, nach Installation und Bereitstellung 
der erforderlichen technischen Einweisungen beim Kunden 
oder zu einem anderen Zeitpunkt, der die Kontrolle über 
das Medizinprodukt definiert, realisiert. 

Ein geringer Teil der Produktumsätze wird aus Verein-
barungen erzielt, die dem Kunden das Recht zur Nutzung 
von Medizintechnikgeräten im Rahmen eines Leasingver-
trags nach IFRS 16 einräumen. Die Umsätze aus Leasing-
komponenten werden gemäß IFRS 15 aufgeteilt und nach 
IFRS 16 ermittelt. 
 
F) ZUWENDUNGEN DER ÖFFENTLICHEN HAND 
Der Fresenius-Konzern erhält im Wesentlichen für Kranken-
häuser in Deutschland staatliche Fördermittel zur Finanzie-
rung von Gebäuden und medizinischer Ausstattung. Zuwen-
dungen der öffentlichen Hand werden nur dann bilanziell 
erfasst, wenn eine angemessene Sicherheit dafür besteht, 
dass die damit verbundenen Bedingungen erfüllt und die 
Zuwendungen gewährt werden. Die Zuwendung für Ver-
mögenswerte wird bei Gewährung zunächst passiviert und 
im Zeitpunkt der tatsächlichen Verwendung (Anschaffung 
eines Anlagegutes) mit den Anschaffungskosten des Gutes 
verrechnet. Erfolgsbezogene Zuwendungen werden in der 
Periode realisiert, in der die zugehörigen Aufwendungen 
erfasst wurden. Der Ausweis erfolgt in Abhängigkeit vom 
Charakter der jeweiligen Zuwendungsart entweder unter 
den sonstigen betrieblichen Erträgen oder als Kürzung 
der erstatteten Aufwendungen. Für Informationen zu 
staatlichen Ausgleichszahlungen und Erstattungen wird 
auf Anmerkung 13, Zuwendungen der öffentlichen Hand, 
verwiesen. 

G) FORSCHUNGS- UND 
ENTWICKLUNGSAUFWENDUNGEN 
Forschung ist die eigenständige und planmäßige Suche mit 
der Aussicht, zu neuen wissenschaftlichen oder technischen 
Erkenntnissen zu gelangen. Entwicklung ist die technische 
und kommerzielle Umsetzung von Forschungsergebnissen 
und findet vor Beginn der kommerziellen Produktion oder 
Nutzung statt. Die Forschungs- und Entwicklungsphase 
endet bei pharmazeutischen Produkten üblicherweise mit 
der Zulassung durch die zuständigen Behörden am Markt 
des jeweiligen Landes. In der Regel wird ein neues phar-
mazeutisches Produkt zuerst an einem der etablierten 
Märkte zugelassen. Als etablierte Märkte gelten Europa, 
die USA, China und Japan. 

Forschungskosten werden bei ihrer Entstehung als Auf-
wand erfasst. Entwicklungskosten, die die Voraussetzungen 
zur Aktivierung als immaterieller Vermögenswert vollständig 
erfüllen, werden aktiviert (siehe Anmerkung 1.III. n., Imma-
terielle Vermögenswerte mit bestimmter Nutzungsdauer). 
 
H) WERTMINDERUNGEN 
Der Fresenius-Konzern prüft die Buchwerte seines Sachan-
lagevermögens, seiner immateriellen Vermögenswerte und 
seiner Nutzungsrechte aus Leasingverhältnissen sowie sei-
ner sonstigen langfristigen Vermögenswerte auf Werthaltig-
keit, wenn Ereignisse oder Veränderungen darauf hindeu-
ten, dass der Buchwert höher ist als der erzielbare Betrag. 
Dabei ist der erzielbare Betrag der höhere aus dem beizule-
genden Zeitwert abzüglich der dem Verkauf direkt zuord-
enbaren Kosten der Veräußerung und dem Nutzungswert.  

Der beizulegende Zeitwert abzüglich der Kosten der Veräu-
ßerung eines Vermögenswerts wird als sein Nettoveräuße-
rungserlös geschätzt. Der Nutzungswert ist die Summe der 
diskontierten erwarteten zukünftigen Cashflows der betref-
fenden Vermögenswerte. Können diesen Vermögenswerten 
keine eigenen zukünftigen Finanzmittelflüsse zugeordnet 
werden, werden die Wertminderungen grundsätzlich anhand 
der entsprechenden sogenannten kleinsten zahlungsmittel-
generierenden Einheiten (cash generating units) geprüft. 

Bei Fortfall der Gründe für die Wertminderung oder 
Änderungen der Schätzung des Betrags wird eine entspre-
chende Zuschreibung bis zur Höhe der fortgeführten An-
schaffungs- und Herstellungskosten, mit Ausnahme von 
Wertminderungen auf Firmenwerte, vorgenommen. 
 
I) AKTIVIERTE ZINSEN 
Der Fresenius-Konzern aktiviert Zinsen, sofern sie dem  
Erwerb, dem Bau oder der Herstellung von qualifizierten 
Vermögenswerten zuzuordnen sind. In den Geschäftsjah-
ren 2025 und 2024 wurden keine Zinsen aktiviert.  
 
J) ERTRAGSTEUERN 
Laufende Ertragsteuern werden auf Basis des zum Bilanz-
stichtag aktuellen Ergebnisses des Geschäftsjahres und der 
derzeitig geltenden Steuervorschriften in den einzelnen 
Ländern ermittelt. Erwartete und gezahlte zusätzliche Steu-
eraufwendungen und Steuererträge für Vorjahre werden 
ebenfalls berücksichtigt. 

Aktive und passive latente Steuern werden für zukünf-
tige Auswirkungen ermittelt, die sich aus den temporären 
Differenzen zwischen den im Konzernabschluss zugrunde 
gelegten Werten für die Aktiva und Passiva und den steuer-
lich angesetzten Werten ergeben. Außerdem werden latente  
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Steuern auf bestimmte ergebniswirksame Konsolidierungs-
maßnahmen gebildet. Die aktiven latenten Steuern enthal-
ten auch Forderungen auf Steuerminderungen, die sich aus 
der wahrscheinlich erwarteten Nutzung bestehender Ver-
lustvorträge ergeben. Die Werthaltigkeit latenter Steueran-
sprüche aus steuerlichen Verlustvorträgen bzw. deren Nutz-
barkeit wird aufgrund der Ergebnisplanung des Fresenius-
Konzerns sowie konkret umsetzbarer Steuerstrategien  
beurteilt. 

Latente Steuern werden anhand der Steuersätze bewer-
tet, deren Gültigkeit für die Periode erwartet wird, in der 
ein Vermögenswert realisiert oder eine Schuld erfüllt wird. 
Dabei werden die Steuersätze verwendet, die am Abschluss-
stichtag gültig oder gesetzlich angekündigt sind.  

Eine Änderung des Steuersatzes für aktive und passive 
latente Steuern wird in dem Berichtszeitraum erfasst, in 
welchem die neuen Steuergesetze verabschiedet worden 
sind bzw. im Wesentlichen verabschiedet worden sind. Die 
Effekte aus der Anpassung werden grundsätzlich erfolgs-
wirksam erfasst. Die Erfassung der Effekte aus der Anpas-
sung der latenten Steuern erfolgt hingegen erfolgsneutral, 
sofern der die temporäre Differenz verursachende Sachver-
halt ebenfalls erfolgsneutral erfasst worden ist.  

Die Werthaltigkeit des Buchwerts eines latenten Steuer-
anspruchs wird an jedem Bilanzstichtag überprüft. Grund-
lage für die Beurteilung der Werthaltigkeit aktiver latenter 
Steuern ist die Einschätzung des Managements, in welchem 
Umfang aktive latente Steuern wahrscheinlich realisiert wer-
den. Die Realisierung aktiver latenter Steuern hängt von 
der Erzielung künftiger steuerpflichtiger Gewinne während 
der Perioden ab, in denen sich steuerliche Bewertungsunter-
schiede umkehren und steuerliche Verlustvorträge geltend  

gemacht werden können. Hierbei werden die erwartete 
Umkehrung bestehender passiver latenter Steuern sowie 
die künftigen steuerpflichtigen Gewinne berücksichtigt. 
Passive latente Steuern auf zu versteuernde temporäre Dif-
ferenzen aus Anteilen an Tochterunternehmen, Zweignie-
derlassungen und assoziierten Unternehmen sowie Antei-
len an gemeinsamen Vereinbarungen werden dann nicht 
angesetzt, wenn der Fresenius-Konzern den Zeitpunkt der 
Umkehrung bestimmen kann und es wahrscheinlich ist, 
dass sich die temporäre Differenz in absehbarer Zeit nicht 
auflösen wird. 

Ist die Wahrscheinlichkeit gegeben, dass ein ausrei-
chend zu versteuernder Gewinn zur Verfügung stehen 
wird, um den latenten Steueranspruch, entweder zum Teil 
oder insgesamt, zu nutzen, wird der Buchwert des latenten 
Steueranspruchs in diesem Umfang bilanziert. 

Der Fresenius-Konzern erfasst Steueransprüche und  
-schulden aus mit Unsicherheiten behafteten Steuerpositio-
nen, soweit es wahrscheinlich ist, dass die Steuer erstattet 
werden wird bzw. gezahlt werden muss. Zinsen und sons-
tige Zuschläge im Zusammenhang mit Ertragsteuern, inklu-
sive aus mit Unsicherheiten behafteten Steuerpositionen, 
entsprechen in Nordamerika und Deutschland nicht der 
Definition einer Ertragsteuer und werden gemäß IAS 37 
bilanziert. In allen weiteren Ländern sind Zinsen und sons-
tige Zuschläge im Zusammenhang mit Ertragsteuern ent-
sprechend den geltenden Steuervorschriften in den einzel-
nen Ländern entweder gemäß IAS 37 oder als Ertragsteuer 
gemäß IAS 12 zu erfassen.  

Der Fresenius-Konzern unterliegt derzeit und in der Zukunft 
steuerlichen Betriebsprüfungen in diversen Ländern. Un-
terschiedliche Auslegungen von Steuergesetzen können 
insbesondere aufgrund der internationalen Tätigkeit des 
Fresenius-Konzerns zu zusätzlichen Steuerzahlungen oder 
Steuererstattungen für Vorjahre führen. Zur Bestimmung 
von Ertragsteuerverbindlichkeiten oder -forderungen trifft 
das Management Annahmen basierend auf Erfahrungen 
aus früheren Betriebsprüfungen und den jeweils gültigen 
Steuergesetzen der entsprechenden Länder und deren Aus-
legung. Unterschiede zwischen den tatsächlichen Ergebnis-
sen und den Annahmen des Managements oder künftige 
Änderungen dieser Annahmen können Auswirkungen auf 
zukünftige Steuerzahlungen oder Steuererstattungen ha-
ben. Die Annahmen werden in der Periode überprüft, in 
der ausreichend Beweise vorliegen, um die bestehenden 
Annahmen zu ändern. 
 
K) ERGEBNIS JE AKTIE 
Das Ergebnis je Aktie ergibt sich aus dem Konzernergebnis 
geteilt durch den gewichteten Durchschnitt der während 
des Geschäftsjahres im Umlauf befindlichen Anzahl von 
Stammaktien. Das verwässerte Ergebnis je Aktie enthält 
die Auswirkung aller Optionsrechte, indem sie behandelt 
werden, als hätten sich die entsprechenden Aktien wäh-
rend des Geschäftsjahres im Umlauf befunden. Bis zum 
Auslaufen des Fresenius SE & Co. KGaA Aktienoptionsplans 
2013 im Dezember 2025 konnten die durch die Ausgabe von 
Eigenkapitalinstrumenten auszugleichenden Ansprüche im 
Rahmen dieses Plans zu einem Verwässerungseffekt führen. 
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L) VORRÄTE 
In den Vorräten sind diejenigen Vermögenswerte ausgewie-
sen, die zum Verkauf im normalen Geschäftsgang gehalten 
werden (fertige Erzeugnisse), die sich in der Herstellung für 
den Verkauf befinden (unfertige Erzeugnisse) oder die im 
Rahmen der Herstellung oder Erbringung von Dienstleistun-
gen verbraucht werden (Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe). 

Die Bewertung der Vorräte erfolgt entweder zu An-
schaffungs- bzw. Herstellungskosten (ermittelt nach der 
Durchschnittskosten- bzw. Fifo-Methode) oder zu niedri-
geren Nettoveräußerungswerten. In die Herstellungskos-
ten werden neben den direkt zurechenbaren Kosten auch 
Fertigungs- und Materialgemeinkosten sowie Abschrei-
bungen einbezogen. 
 
M) SACHANLAGEVERMÖGEN 
Die Gegenstände des Sachanlagevermögens werden zu 
Anschaffungs- und Herstellungskosten abzüglich kumulier-
ter Abschreibungen bewertet. Laufende Instandhaltungs- 
und Reparaturaufwendungen werden sofort als Aufwand 
erfasst. Kosten für den Ersatz von Komponenten oder für 
Generalüberholungen von Sachanlagen werden aktiviert, 
sofern es wahrscheinlich ist, dass der künftige wirtschaft-
liche Nutzen dem Fresenius-Konzern zufließt und die Kos-
ten verlässlich ermittelt werden können. Abschreibungen 
werden nach der linearen Methode über die geschätzte 
Nutzungsdauer der Vermögenswerte vorgenommen, die 
für Gebäude und Einbauten zwischen 3 und 50 Jahren (im 
gewogenen Durchschnitt 20 Jahre) und für technische  
Anlagen und Maschinen zwischen 2 und 15 Jahren (im  
gewogenen Durchschnitt 13 Jahre) liegt.  
 

N) IMMATERIELLE VERMÖGENSWERTE MIT 
BESTIMMTER NUTZUNGSDAUER 
Im Fresenius-Konzern werden immaterielle Vermögens-
werte mit bestimmter Nutzungsdauer, wie z. B. Patente, 
Produkt- und Vertriebsrechte, Kundenbeziehungen, Tech-
nologie sowie Lizenzen zur Fertigung, Distribution und 
zum Verkauf von Arzneimitteln getrennt vom Firmenwert 
bilanziert und über die jeweilige Restnutzungsdauer linear 
auf ihren Restwert abgeschrieben und auf Werthaltigkeit 
hin überprüft (siehe Anmerkung 1. III. h, Wertminderun-
gen). Die Nutzungsdauer für Patente, Produkt- und Ver-
triebsrechte liegt zwischen 5 und 20 Jahren, die durch-
schnittliche Nutzungsdauer beträgt 13 Jahre. Kundenbe-
ziehungen haben eine Nutzungsdauer zwischen 10 und 
30 Jahren, die durchschnittliche Nutzungsdauer liegt bei 
18 Jahren. Für Technologie liegt die bestimmte Nutzungs-
dauer bei 15 Jahren. Lizenzen zur Fertigung, Distribution 
und zum Verkauf von Arzneimitteln werden abgeschrie-
ben auf Basis des vertraglich festgelegten Lizenzzeitraums. 
Alle anderen immateriellen Vermögenswerte werden über 
ihre jeweilige geschätzte Nutzungsdauer zwischen 3 und 
15 Jahren abgeschrieben. 

Wertminderungen werden durch Wertberichtigungen 
berücksichtigt. Bei Fortfall der Gründe für die Wertminde-
rungen und Änderungen der Schätzungen des Betrags 
werden entsprechende Zuschreibungen bis zur Höhe  
der fortgeführten Anschaffungs- und Herstellungskosten 
vorgenommen. 

Entwicklungskosten werden als Herstellungskosten  
aktiviert, sofern sie die entsprechenden Voraussetzungen 
erfüllen. 

Bei Fresenius Kabi werden Entwicklungskosten ab dem 
Zeitpunkt aktiviert, ab dem eine Registrierung als sehr 
wahrscheinlich angesehen wird. Dies ist überwiegend der 

Fall, wenn bereits eine Zulassung in einem etablierten 
Markt existiert. Die planmäßigen linearen Abschreibun-
gen erfolgen auf Basis der erwarteten Nutzungsdauer.  
Im Geschäftsjahr 2024 ergaben sich außerplanmäßige  
Abschreibungen (siehe Anmerkung 7, Forschungs- und 
Entwicklungsaufwendungen). 
 
O) FIRMENWERTE SOWIE IMMATERIELLE 
VERMÖGENSWERTE MIT UNBESTIMMTER 
NUTZUNGSDAUER 
Der Fresenius-Konzern identifizierte immaterielle Vermö-
genswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer, weil es auf-
grund einer Analyse aller relevanten Faktoren keine vor-
hersehbare Begrenzung der Periode gibt, in der die Ver-
mögenswerte voraussichtlich Netto-Cashflows für den 
Konzern generieren werden.  

Im Allgemeinen sind Anpassungen des beizulegenden 
Zeitwerts der identifizierbaren Vermögenswerte und Ver-
bindlichkeiten nach abgeschlossener Kaufpreisallokation 
sofort ergebniswirksam zu erfassen. 

Firmenwerte und immaterielle Vermögenswerte mit 
unbestimmter Nutzungsdauer werden nicht planmäßig ab-
geschrieben, sondern jährlich und unterjährig bei Eintritt 
bestimmter Ereignisse auf Werthaltigkeit hin überprüft 
(Impairment Test). 

Zur jährlichen Durchführung des Impairment Tests von 
Firmenwerten hat der Fresenius-Konzern einzelne Gruppen 
von sogenannten kleinsten zahlungsmittelgenerierenden 
Einheiten (Groups of Cash Generating Units --- nachfolgend 
bezeichnet als CGU bzw. CGUs) festgelegt und den Buch-
wert jeder CGU durch Zuordnung der Vermögenswerte 
und Verbindlichkeiten, einschließlich gemeinschaftlich 
genutzter Vermögenswerte, vorhandener Firmenwerte und 
  



 

 

An unsere Aktionäre  Corporate Governance  Zusammengefasster Lagebericht  Konzernabschluss  Weitere Angaben  Inhaltsverzeichnis 

      Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung  |  Konzern-Gesamtergebnisrechnung  |  Konzern-Bilanz  

Konzern-Kapitalflussrechnung  |  Konzern-Eigenkapitalveränderungsrechnung  |  Konzern-Segmentberichterstattung   

 Konzern-Anhang  |  Versicherung der gesetzlichen Vertreter  |  Bestätigungsvermerk des Abschlussprüfers 

| 
 G

es
ch

äf
ts

be
ri

ch
t 

20
25

 
F

re
se

n
iu

s 

348

immaterieller Vermögenswerte, bestimmt. Eine CGU wird 
in der Regel eine Ebene unter der Segmentebene nach 
Regionen oder Art der Geschäftstätigkeit festgelegt.  

Im Segment Fresenius Kabi wurden vier CGUs ermittelt 
(Biopharma, MedTech, Nutrition und Pharma (IV Drugs &  

Fluids)). Das Segment Fresenius Helios besteht entspre-
chend der Organisationsstruktur aus zwei CGUs, Deutsch-
land und Spanien. Die Fresenius Health Services, die aus 
dem ehemaligen High-End-Services-Geschäft (HES) der 
Vamed hervorgegangen ist, bildet eine weitere CGU, die 
Corporate / Sonstige zugeordnet wird. 

Mindestens einmal jährlich, jeweils zum 1. Oktober, wird 
der erzielbare Betrag jeder CGU mit deren Buchwert vergli-
chen. Der erzielbare Betrag ergibt sich aus dem höheren 
von Nutzungswert und beizulegendem Zeitwert abzüglich 
der Kosten der Veräußerung. Der erzielbare Betrag wird 
grundsätzlich als Nutzungswert ermittelt, sofern davon aus-
zugehen ist, dass der Nutzungswert höher ist als der beizu-
legende Zeitwert abzüglich der Kosten der Veräußerung. 

Der Nutzungswert einer CGU wird unter Anwendung 
eines Discounted-Cashflow-Verfahrens ermittelt, basierend 
auf den erwarteten Zahlungsmittelzuflüssen (Cashflows) der 
CGU. Falls der erzielbare Betrag der CGU niedriger als der 
Buchwert ist, wird die Differenz zuerst beim Firmenwert der 
CGU als Wertminderung berücksichtigt. 

Um die Werthaltigkeit von abgrenzbaren immateriellen 
Vermögenswerten mit unbestimmter Nutzungsdauer zu be-
urteilen, vergleicht der Fresenius-Konzern die erzielbaren 
Beträge der kleinsten identifizierbaren Gruppe von Vermö-
genswerten, die weitestgehend unabhängige Mittelzuflüsse 
erzeugt, mit ihren Buchwerten. Der beizulegende Zeitwert 
eines immateriellen Vermögenswerts wird unter Anwen-
dung eines Discounted-Cashflow-Verfahrens oder --- sofern 
angemessen --- einer anderen Methode ermittelt. 

Die Werthaltigkeit der in der Konzern-Bilanz enthaltenen 
Firmenwerte und der sonstigen abgrenzbaren immateriel-
len Vermögenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer war 
gegeben. Wertminderungen auf Firmenwerte waren daher 
aufgrund der durchgeführten Werthaltigkeitstests in den 
Geschäftsjahren 2025 und 2024 nicht erforderlich. 
 
P) NACH DER EQUITY-METHODE BILANZIERTE 
BETEILIGUNGEN  
Die erstmalige Bilanzierung nach der Equity-Methode erfolgt 
in der Regel zu Anschaffungskosten. Bei Beteiligungen, die 
aufgrund von Verlust der Kontrolle dekonsolidiert werden 
und in der Folge nach der Equity-Methode bilanziert wer-
den, entspricht der beizulegende Zeitwert der Beteiligung 
den Anschaffungskosten. Dies war bei der erstmaligen Erfas-
sung des Reha-Geschäfts der Fresenius Vamed der Fall. 
Bei der erstmaligen At-Equity-Bilanzierung der Fresenius 
Medical Care wurde der beizulegende Zeitwert im Rahmen 
einer Kaufpreisallokation in einer Nebenrechnung mit den 
im At-Equity-Buchwert abgebildeten Vermögenswerten und 
Schulden aufgerechnet. Der Wert der Beteiligung wird in 
den Folgeperioden um den Anteil am Gewinn oder Verlust 
der Beteiligung inklusive der Fortschreibung der Kaufpreis-
allokation sowie weiterer anteiliger Veränderungen des 
Eigenkapitals angepasst. 
 
Q) LEASING 
Ein Leasingverhältnis ist eine Vereinbarung, die das Recht 
auf Nutzung eines Vermögenswertes für einen vereinbarten 
Zeitraum gegen eine Gegenleistung überträgt. 

Der Fresenius-Konzern hat sich entschieden die Vor-
schriften des IFRS 16 nicht auf Leasingverhältnisse mit  
einer Gesamtlaufzeit von maximal zwölf Monaten (kurzfris-
tige Leasingverhältnisse) sowie auf Leasingverhältnisse  

über geringwertige Vermögenswerte anzuwenden. Diese 
Leasingverhältnisse sind vom Bilanzansatz ausgenommen 
und deren Leasingzahlungen werden über die Laufzeit des 
Leasingverhältnisses im Aufwand erfasst. 

IFRS 16 wird nicht auf Leasingverhältnisse über imma-
terielle Vermögenswerte angewendet. 
 
Verbindlichkeiten aus Leasingverhältnissen 
Verbindlichkeiten aus Leasingverhältnissen werden mit 
dem Barwert der folgenden Zahlungen angesetzt: 
 
► feste Leasingzahlungen (einschließlich de facto fester 

Zahlungen) abzüglich zu erhaltender Leasinganreize, 
► variable Leasingzahlungen, die an einen Index oder 

Zinssatz gekoppelt sind, 
► erwartete Zahlungen aus Restwertgarantien, 
► Ausübungspreis von Kaufoptionen, wenn die Ausübung 

als hinreichend sicher eingeschätzt wurde, 
► Leasingzahlungen in Verlängerungsperioden, wenn die 

Ausübung von Verlängerungsoptionen als hinreichend 
sicher eingeschätzt wurde, und 

► Vertragsstrafen für die Kündigung des Leasingverhält-
nisses, wenn in dessen Laufzeit berücksichtigt ist, dass 
eine Kündigungsoption in Anspruch genommen wird. 

 
Der Fresenius-Konzern ist durch IFRS 16 verpflichtet, Er-
messensentscheidungen zu treffen, die sich auf die Bewer-
tung der Verbindlichkeiten aus Leasingverhältnissen sowie 
auf die Nutzungsrechte aus Leasingverhältnissen auswirken. 
Zu den Ermessensentscheidungen gehört die Festlegung, 
welche Verträge in den Anwendungsbereich von IFRS 16 
fallen, die Identifizierung der Vertragslaufzeit und die  
Bestimmung des Grenzfremdkapitalzinssatz. 
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Mit der Bewertung, ob eine Option als „hinreichend sicher‘‘ 
erachtet wird, bestimmt der Fresenius-Konzern, ob und 
welche zukünftigen Kosten basierend auf Verlängerungs- 
und / oder Kündigungsoptionen in die Leasingverbindlich-
keiten mit eingerechnet werden. Bei der Bewertung hat 
der Fresenius-Konzern alle relevanten Tatsachen und  
Umstände zu berücksichtigen, die einen wirtschaftlichen 
Anreiz für das Unternehmen schaffen, eine Option auszu-
üben oder nicht auszuüben. Dazu gehören alle erwarteten 
Änderungen von Tatsachen und Umständen (zum Beispiel 
vertrags-, objekt-, unternehmens- oder marktspezifische 
Faktoren) vom Beginn des Leasingverhältnisses bis zum 
Ausübungszeitpunkt der Option. Darüber hinaus ist die his-
torische Praxis des Fresenius-Konzerns in Bezug auf den 
Zeitraum relevant, in dem typischerweise bestimmte Ver-
mögensgegenstände verwendet werden sowie die wirtschaft-
lichen Gründe dafür. Nicht ausgeübte Optionen werden als 
potenzielle zukünftige Mittelabflüsse ausgewiesen (siehe 
Anmerkung 34, Leasing). 

Leasingzahlungen werden mit dem Zinssatz, der dem 
Leasingverhältnis zugrunde liegt, abgezinst, sofern dieser 
bestimmbar ist. Anderenfalls erfolgt die Abzinsung mit dem 
Grenzfremdkapitalzinssatz des Leasingnehmers. 

Die Folgebewertung der Verbindlichkeiten aus Leasing-
verhältnissen erfolgt zu fortgeführten Anschaffungskosten 
unter Anwendung der Effektivzinsmethode. Darüber hinaus 
werden Verbindlichkeiten aus Leasingverhältnissen im 
Falle von Neubewertungen oder Änderungen von Leasing-
verhältnissen angepasst. 

Der Grenzfremdkapitalzinssatz wird zu Beginn des 
Leasingverhältnisses oder bei einer entsprechenden Ände-
rung eines bestehenden Leasingverhältnisses ermittelt.  

Der Zinssatz wird auf der Grundlage folgender Komponen-
ten ermittelt: verfügbare Referenzzinssätze, Gruppenrisiko-
margen, Kreditrisikomargen, Länderrisikomargen, Hand-
lingsmargen und andere Risikomargen.  

In Verträgen, die neben Leasingkomponenten auch nicht 
getrennt von den Leasingkomponenten ausgewiesene Nicht-
leasingkomponenten enthalten, wird keine Trennung vorge-
nommen. Jede Leasingkomponente wird zusammen mit den 
dazugehörigen übrigen Leistungskomponenten als ein Lea-
singverhältnis abgebildet. Wenn die Verträge die Leasing- 
und Nichtleasingkosten getrennt ausweisen, werden die 
Leasingvertragskosten in Leasing- und Nichtleasingkom-
ponenten aufgeteilt. 
 
Nutzungsrechte aus Leasingverhältnissen 
Nutzungsrechte aus Leasingverhältnissen werden zu  
Anschaffungskosten bewertet, die sich wie folgt zusammen-
setzen: 
 
► Verbindlichkeiten aus Leasingverhältnissen, 
► anfängliche direkte Kosten, die bei Vertragsabschluss 

angefallen sind, 
► bei oder vor der Bereitstellung geleistete Leasing- 

zahlungen, und 
► erwartete Zahlungen aus Rückbauverpflichtungen, 
► abzüglich erhaltener Leasinganreize. 
 
Nutzungsrechte aus Leasingverhältnissen werden linear 
über den kürzeren Zeitraum aus Vertragslaufzeit des Lea-
singvertrags und Nutzungsdauer des zugrundeliegenden 
Vermögenswerts abgeschrieben. Im Falle eines Eigentums-
übergangs am Ende der Vertragslaufzeit oder einer hinrei-
chend sicher eingeschätzten Ausübung einer Kaufoption 
werden Nutzungsrechte aus Leasingverhältnissen linear  

über die Nutzungsdauer des zugrundeliegenden Vermö-
genswerts abgeschrieben. Daneben werden Nutzungsrechte 
aus Leasingverhältnissen durch etwaige Wertminderungen 
verringert sowie durch bestimmte Anpassungen geändert. 

Nutzungsrechte aus Leasingverhältnissen werden ent-
sprechend der konzernspezifischen Einteilung von Sach-
anlagen in nachfolgende Klassen eingeteilt: 
 
► Nutzungsrechte an Grundstücken 
► Nutzungsrechte an Gebäuden und Einbauten 
► Nutzungsrechte an technischen Anlagen und Maschinen 
 
Nutzungsrechte aus Leasingverhältnissen und Verbindlich-
keiten aus Leasingverhältnissen werden in der Konzern-
Bilanz gesondert von Sachanlagen und anderen Finanz-
verbindlichkeiten ausgewiesen. 
 
R) FINANZINSTRUMENTE 
Finanzinstrumente sind alle Verträge, die einen finanziellen 
Vermögenswert bei der einen Gesellschaft und eine finan-
zielle Verbindlichkeit oder ein Eigenkapitalinstrument bei 
einer anderen Gesellschaft begründen. 

Käufe oder Verkäufe von finanziellen Vermögenswerten 
werden zum Fälligkeitstag erfasst oder ausgebucht. 

Es wurde von der Option, die Umtauschanleihe erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten, Ge-
brauch gemacht. Darüber hinaus macht der Fresenius-
Konzern keinen Gebrauch von der Möglichkeit, finanzielle 
Verbindlichkeiten beim erstmaligen Ansatz als erfolgswirk-
sam zum beizulegenden Zeitwert einzustufen (Fair Value 
Option). Für ausgewählte Eigenkapitalinstrumente, die nicht 
zum Verkauf gehalten werden, macht der Fresenius-Konzern 
von dem Wahlrecht Gebrauch, Änderungen des beizulegen-
den Zeitwerts erfolgsneutral im Eigenkapital zu erfassen. 
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Die Kategorisierung der Finanzinstrumente erfolgt auf  
Basis der von IFRS 9, Financial Instruments, vorgesehe-
nen Analyse der Geschäftsmodellbedingungen und der 
Zahlungsstrombedingungen. Folgende Kategorien sind 
für den Fresenius-Konzern relevant: zu fortgeführten An-
schaffungskosten bewertete finanzielle Vermögenswerte /  

Verbindlichkeiten, erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertete finanzielle Vermögenswerte / Verbindlich-
keiten und erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert be-
wertete Vermögenswerte. In Anmerkung 35, Finanzinstru-
mente, ist die Überleitung der Kategorien auf die Positio-
nen der Konzern-Bilanz in tabellarischer Form dargestellt. 
 
Flüssige Mittel 
Flüssige Mittel enthalten Barmittel und kurzfristige Anla-
gen mit einer Laufzeit von bis zu drei Monaten. Die kurz-
fristigen Anlagen sind äußerst liquide und können leicht in 
einen festen Zahlungsmittelbetrag umgewandelt werden. 
Das Risiko von Wertschwankungen ist unwesentlich. 
 
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und 
sonstige Forderungen 
Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und 
sonstigen Forderungen werden zu Nominalwerten abzüg-
lich der Kreditverluste, die über die Gesamtlaufzeit erwar-
tet werden, angesetzt. 
 
Wertberichtigungen 
Die Erfassung von Wertminderungen gemäß IFRS 9  
basiert auf erwarteten Ausfällen (Expected Credit Loss  
Model --- ECL). Der Fresenius-Konzern erfasst Wertberichti-
gungen für erwartete Kreditverluste für zu fortgeführten  

Anschaffungskosten bewertete finanzielle Vermögens-
werte, Vertragsvermögenswerte, Leasingforderungen  
sowie für erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert  
bewertete Schuldinstrumente. 

Der Fresenius-Konzern erfasst Wertberichtigungen für 
erwartete Kreditverluste (Wertberichtigungen auf zweifel-
hafte Forderungen) hauptsächlich für Forderungen aus 
Lieferungen und Leistungen und flüssige Mittel. Die erwar-
teten Kreditverluste werden zum jeweiligen Bilanzstich- 
tag angepasst, um Änderungen im Kreditrisiko seit der 
erstmaligen Erfassung des jeweiligen Instruments zu  
berücksichtigen. 

Für Forderungen aus Lieferungen und Leistungen er-
fasst der Fresenius-Konzern entsprechend dem vereinfach-
ten Verfahren Kreditverluste, die über die Gesamtlaufzeit 
erwartet werden. 

Für die flüssigen Mittel erfasst der Fresenius-Konzern 
zu erwartende Kreditverluste gemäß dem in IFRS 9 beschrie-
benen allgemeinen Ansatz. Eine signifikante Erhöhung 
des Kreditrisikos wird mittels verfügbarer qualitativer und 
quantitativer Informationen berechnet. Aufgrund der von 
Ratingagenturen durchgeführten Unternehmensratings 
stuft der Fresenius-Konzern das Kontrahentenrisiko für 
flüssige Mittel als gering ein. 

Der Fresenius-Konzern erwartet keine wesentlichen 
Kreditverluste für Finanzinstrumente, die gemäß dem all-
gemeinen Ansatz bewertet werden. 

Für die Ermittlung der Wertminderungen werden  
debitoren- und finanzinstrumentspezifische Analysen 
durchgeführt. Neben historischen Ausfallraten werden  
die aktuelle finanzielle Stabilität und zukunftsgerichtete 
wirtschaftliche Gegebenheiten ebenfalls einbezogen. 

Vermögenswerte, deren erwartete Kreditverluste nicht indi-
viduell ermittelt werden, werden geographischen Regionen 
zugeordnet. Die Ermittlung der Wertberichtigung erfolgt 
auf Basis von regionalen makroökonomischen Faktoren wie 
Credit Default Swaps oder Scoring-Modellen.  

Bei der Bestimmung, wann eine individuelle Wertbe-
richtigung erforderlich ist, berücksichtigt der Fresenius-
Konzern aufgrund der Vielzahl an Geschäften und geogra-
phischen Regionen, in denen der Fresenius-Konzern tätig 
ist, die individuellen lokalen Gegebenheiten und Umstände, 
die für eine Forderung relevant sind. Während hinsichtlich 
des Zahlungsverhaltens und der Einziehung von Forderun-
gen je nach Land und Behörde deutliche Unterschiede exis-
tieren, stellen die staatlichen Versicherungsträger üblicher-
weise ein geringes Kreditrisiko dar. Die Entscheidung, wann 
eine individuelle Wertberichtigung auf eine Forderung erfor-
derlich ist, wird auf lokaler Ebene getroffen. Dies erfolgt 
unter Berücksichtigung des örtlichen Zahlungsverhaltens 
sowie der bisherigen Erfahrungen hinsichtlich der Prakti-
ken bei der Einziehung von Forderungen. 

Bei objektiven Hinweisen, dass erwartete zukünftige 
Zuflüsse beeinträchtigt sind, wird ein finanzieller Vermö-
genswert als wertgemindert (mit beeinträchtigter Bonität) 
eingestuft. In der Regel ist dies spätestens nach 360 Tagen 
Überfälligkeit der Fall. 

Beim Ausfall eines Kontrahenten werden alle Vermö-
genswerte gegen diesen Kontrahenten als wertgemindert 
eingestuft. Die Definition von Ausfall basiert auf dem han-
delsüblichen Zahlungsverhalten in den jeweiligen Geschäf-
ten und geographischen Regionen. 

Für weitere Informationen zu den Wertberichtigungen 
wird auf Anmerkung 1. IV. c, Wertberichtigungen für erwar-
tete Forderungsverluste, verwiesen. 
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Verbindlichkeiten aus Put-Optionen 
Der Fresenius-Konzern kann als Stillhalter im Rahmen be-
stehender Put-Optionen, die von konzernfremden Gesell-
schaftern gehalten werden, zum Rückkauf dieser verpflich-
tet werden. Bei Ausübung dieser Put-Optionen innerhalb 
eines festgelegten Zeitraums wäre der Fresenius-Konzern 
dazu verpflichtet, sämtliche oder Teile der nicht beherr-
schenden Anteile zum geschätzten Marktwert im Zeitpunkt 
der Ausübung zu erwerben. Verbindlichkeiten aus Put-
Optionen werden in Höhe des Barwerts des Ausübungs-
preises der Option angesetzt. Der Ausübungspreis der  
Option basiert auf beizulegenden Zeitwerten und kann in 
bestimmten, begrenzten Fällen einen festen Mindestpreis 
enthalten. 

Put-Optionen im Fresenius-Konzern betreffen im We-
sentlichen das Segment Fresenius Kabi. Der Ausübungs-
preis der Put-Optionen basiert auf dem beizulegenden Zeit-
wert. Zur Approximation dieses beizulegenden Zeitwerts 
werden gängige Discounted-Cashflow-Bewertungsmodelle 
herangezogen. In Abhängigkeit von den Marktgegebenhei-
ten können die geschätzten Marktwerte der Put-Optionen 
schwanken und die Discounted Cashflows und Gewinn- 
und / oder Umsatzmultiplikatoren der finalen Kaufpreisver-
pflichtungen der Put-Optionen erheblich von den derzeiti-
gen Schätzungen abweichen. Zur Analyse der Auswirkun-
gen von Änderungen nicht beobachtbarer Inputfaktoren auf 
die Marktbewertung von Verbindlichkeiten aus Put-Optionen 
wird auf Anmerkung 35, Finanzinstrumente verwiesen. 

 
Derivative Finanzinstrumente 
Derivative Finanzinstrumente, wie Zinsswaps, Cross  
Currency Swaps und Devisenterminkontrakte, werden als 
Vermögenswerte und Verbindlichkeiten zum Marktwert in  

der Konzern-Bilanz ausgewiesen. Der effektive Teil der 
Marktwertänderungen der als Cashflow Hedges und als 
Net Investment Hedges designierten Derivate wird bis  
zum Realisationszeitpunkt des gesicherten Grundgeschäfts 
erfolgsneutral im Eigenkapital (kumuliertes Other Compre-
hensive Income (Loss)) ausgewiesen (siehe Anmerkung 35, 
Finanzinstrumente). Der ineffektive Teil von Cashflow  
Hedges und Net Investment Hedges wird in der laufenden 
Periode auf Basis der Spot-Rate-Änderungen aus Grund- 
und Sicherungsgeschäften ergebniswirksam gebucht. Die 
Marktwertveränderungen der Derivate ohne designierte 
Sicherungsbeziehung, also Derivate, für die kein Hedge-
Accounting angewendet wird, werden ergebniswirksam 
erfasst. 

Eingebettete Derivate, die eine finanzielle Verbindlich-
keit als Basisvertrag enthalten, werden vom Basisvertrag 
getrennt und separat bilanziert, sofern ihre wirtschaftlichen 
Merkmale und Risiken nicht eng mit den wirtschaftlichen 
Merkmalen und Risiken des Basisvertrags verbunden sind. 
Diese eingebetteten Derivate werden zum beizulegenden 
Zeitwert bewertet und die Marktwertänderungen werden 
erfolgswirksam erfasst. 

 
S) VERBINDLICHKEITEN 
Verbindlichkeiten werden grundsätzlich zum Bilanzstichtag 
mit ihren fortgeführten Anschaffungskosten bewertet, mit 
Ausnahme von bedingten Gegenleistungen, die im Rahmen 
von Unternehmenszusammenschlüssen entstehen, Verbind-
lichkeiten aus Put-Optionen sowie derivativen finanziellen 
Verbindlichkeiten. 
 

T) EVENTUALVERBINDLICHKEITEN AUS 
RECHTSSTREITIGKEITEN 
Der Fresenius-Konzern ist im normalen Geschäftsverlauf 
Partei bzw. potenziell betroffen von Rechtsstreitigkeiten, 
Gerichtsverfahren und Ermittlungen hinsichtlich verschie-
denster Aspekte seiner Geschäftstätigkeit. Der Fresenius-
Konzern analysiert regelmäßig entsprechende Informatio-
nen und bildet die erforderlichen Rückstellungen für mög-
licherweise aus solchen Verfahren resultierende Verpflich-
tungen einschließlich der geschätzten Rechts- und Bera-
tungskosten im Zusammenhang mit diesen Rechtsstreitig-
keiten. Für diese Analysen nutzt der Fresenius-Konzern 
sowohl seine interne Rechtsabteilung als auch externe Res-
sourcen. Die Bildung einer Rückstellung für Rechtsstreitig-
keiten richtet sich nach der Wahrscheinlichkeit eines für den 
Fresenius-Konzern nachteiligen Ausgangs und der Möglich-
keit, einen Verlustbetrag zuverlässig schätzen zu können. 

Die Erhebung einer Klage oder die formelle Geltendma-
chung eines Anspruchs, bzw. die Bekanntgabe einer solchen 
Klage oder der Geltendmachung eines Anspruchs, bedeutet 
nicht zwangsläufig, dass eine Rückstellung zu bilden ist. 
 
U) RÜCKSTELLUNGEN 
Die Rückstellungen für sonstige Verpflichtungen werden 
gebildet, wenn eine gegenwärtige Verpflichtung resultie-
rend aus einem Ereignis der Vergangenheit gegenüber 
Dritten besteht, die künftige Zahlung wahrscheinlich ist 
und der Betrag zuverlässig geschätzt werden kann. 

Rückstellungen für Garantien und Reklamationen wer-
den anhand von Erfahrungswerten aus der Vergangenheit 
geschätzt. 

Langfristige Rückstellungen mit einer Restlaufzeit von 
mehr als einem Jahr werden mit ihrem auf den Bilanzstich-
tag abgezinsten Erfüllungsbetrag angesetzt. 
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V) RÜCKSTELLUNGEN FÜR PENSIONEN UND 
ÄHNLICHE VERPFLICHTUNGEN 
Die versicherungsmathematische Bewertung der Pensions-
rückstellungen erfolgt gemäß IAS 19, Employee Benefits, 
nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren für Leistungszu-
sagen auf Altersversorgung (Projected Unit Credit Method), 
wobei auch zukünftige Lohn-, Gehalts- und Rententrends 
berücksichtigt werden. 

Der Bewertungsstichtag des Fresenius-Konzerns zur 
Bestimmung eines Fehlbetrags oder einer Vermögensüber-
deckung ist für alle Pläne der 31. Dezember. 

Der Fresenius-Konzern bestimmt den Nettozinsaufwand 
(Nettozinsertrag) durch Multiplikation der Pensionsrück-
stellung zu Periodenbeginn mit dem der Diskontierung der 
leistungsorientierten Pensionsverpflichtung am Perioden-
beginn zugrunde liegenden Zinssatz. Die Pensionsrückstel-
lung ergibt sich aus der Pensionsverpflichtung abzüglich 
des Marktwerts des Planvermögens. 

Die Neubewertungskomponente umfasst zum einen die 
versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste aus 
der Bewertung der leistungsorientierten Pensionsverpflich-
tung. Des Weiteren enthält sie den Unterschiedsbetrag zwi-
schen tatsächlich realisierter Planvermögensrendite und 
der zu Periodenbeginn zum Errechnen des Nettozinsauf-
wandes verwendeten Rendite. Im Falle einer Überdotierung 
des Plans enthält die Neubewertungskomponente darüber 
hinaus die Veränderung des Nettovermögenswerts aus der 
Anwendung der Obergrenze (Asset Ceiling), soweit diese 
nicht in der Nettozinskomponente berücksichtigt wurde. 

Sämtliche Neubewertungseffekte erfasst der Fresenius-
Konzern unmittelbar im kumulierten Other Comprehensive 
Income (Loss). Sie dürfen in den Folgeperioden nicht mehr 
in die Gewinn- und Verlustrechnung umgebucht werden. 
Die Komponenten des Nettopensionsaufwands werden im 
Gewinn und Verlust der Periode berücksichtigt. 
 
W) KOSTEN DER FREMDKAPITALAUFNAHME  
Aufwendungen, die im Zusammenhang mit der Aufnahme 
von Fremdkapital anfallen, werden in der Konzern-Bilanz 
als direkter Abzug vom Buchwert der entsprechenden  
Finanzverbindlichkeit ausgewiesen. Aufwendungen, die 
im Zusammenhang mit nicht in Anspruch genommenen 
Kreditlinien stehen, werden in den sonstigen Vermögens-
werten ausgewiesen. Die Aufwendungen werden über die 
Laufzeit der zugrunde liegenden Finanzverbindlichkeiten 
beziehungsweise Kreditlinien ergebniswirksam verteilt. 
 
X) AKTIENBASIERTE VERGÜTUNGSPLÄNE 
Der Fresenius-Konzern bilanziert seine aktienbasierten 
Vergütungspläne gemäß IFRS 2, Share-based Payments. 

Da die Performance Shares und Stock Awards nur 
durch Barzahlung beglichen werden können, sind diese 
aktienbasierten Vergütungsinstrumente als cash-settled 
share-based payments einzustufen. In Übereinstimmung 
mit den Regelungen des IFRS 2 wird daher eine Rückstel-
lung für die zukünftige Zahlungsverpflichtung gebildet. 

Die Bewertung erfolgt zum jeweiligen Stichtag mit dem 
Zeitwert eines Anteils und der voraussichtlichen Menge an 
erdienten Performance Shares bzw. Stock Awards. Dieser 
Zeitwert eines aktienbasierten Vergütungsinstruments  

wird mittels eines anerkannten Optionspreismodells, hier 
einer Monte-Carlo-Simulation, unter Verwendung aktueller 
und zu der jeweiligen Tranche passender Annahmen her-
geleitet. Diese sind im Wesentlichen laufzeitgerecht abge-
leitete risikolose Zinssätze sowie Volatilitäten und Korrela-
tionen der Fresenius SE & Co. KGaA und des relevanten 
Vergleichsindex. Zudem werden aktuelle Schätzungen  
zu den jeweiligen Zielerreichungen und der erwarteten 
Dividende berücksichtigt. 

Die Rückstellung wird über den Erdienungszeitraum 
des Vergütungsinstruments ratierlich gebildet. Zugehörige 
Aufwendungen werden im Personalaufwand erfasst. Ände-
rungen der gewährten Instrumente, beispielsweise durch 
Ausscheiden der Anspruchsberechtigten, werden zu jedem 
Stichtag korrigiert und mit den regulären Personalaufwen-
dungen der Periode verrechnet. 
 
Y) FREMDWÄHRUNGSUMRECHNUNG 
Die Berichtswährung und funktionale Währung ist der Euro. 
Grundsätzlich werden die Vermögenswerte und Verbind-
lichkeiten der ausländischen Tochtergesellschaften, deren 
funktionale Währung nicht der Euro ist, zu Stichtagskur-
sen umgerechnet. Erträge und Aufwendungen werden zu 
Durchschnittskursen des Geschäftsjahres umgerechnet. 
Währungsumrechnungsdifferenzen werden erfolgsneutral 
im Eigenkapital (kumuliertes Other Comprehensive Income 
(Loss)) erfasst. Bei Absicherung des Translationsrisikos aus 
einer Nettoinvestition in einen ausländischen Geschäfts- 
betrieb werden sowohl die Gewinne und Verluste aus der 
Währungsumrechnung des Sicherungsinstruments als auch 
die der Fremdwährungsumrechnungseffekte des Nettover-
mögens der Tochtergesellschaft erfolgsneutral im Eigen-
kapital (kumuliertes Other Comprehensive Income (Loss)) 
  



 

 

An unsere Aktionäre  Corporate Governance  Zusammengefasster Lagebericht  Konzernabschluss  Weitere Angaben  Inhaltsverzeichnis 

      Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung  |  Konzern-Gesamtergebnisrechnung  |  Konzern-Bilanz  

Konzern-Kapitalflussrechnung  |  Konzern-Eigenkapitalveränderungsrechnung  |  Konzern-Segmentberichterstattung   

 Konzern-Anhang  |  Versicherung der gesetzlichen Vertreter  |  Bestätigungsvermerk des Abschlussprüfers 

| 
 G

es
ch

äf
ts

be
ri

ch
t 

20
25

 
F

re
se

n
iu

s 

353

erfasst. Außerdem werden Umrechnungsdifferenzen von 
bestimmten konzerninternen Fremdwährungsdarlehen, die 
als langfristige Anlage betrachtet werden, ebenfalls als 
Währungsumrechnungsdifferenz im Eigenkapital erfasst. 
Transaktionen in Fremdwährung, die von Tochterunter-
nehmen erfasst werden, werden zum am Tag der jeweili-
gen Transaktion geltenden Kassakurs bilanziert. Aus der 

Abwicklung solcher Transaktionen resultierende Gewinne 
und Verluste aus der Währungsumrechnung werden grund-
sätzlich erfolgswirksam erfasst. Auf Fremdwährung lautende 
Finanzinstrumente werden zum Kassakurs zum Zeitpunkt 
der Konzern-Bilanz neu bewertet. Bei der Veräußerung  
eines ausländischen Geschäftsbetriebs werden alle kumu-
lierten Währungsumrechnungsdifferenzen, die diesem  

Geschäftsbetrieb zuzurechnen sind, in die Konzern-Gewinn- 
und Verlustrechnung umgegliedert. Werden Teile eines 
Tochterunternehmens verkauft, das einen ausländischen 
Geschäftsbetrieb einschließt, ohne dass es zu einem Verlust 
der Beherrschung kommt, werden die kumulierten Wäh-
rungsumrechnungsdifferenzen anteilig den nicht beherr-
schenden Anteilen zugerechnet. 

 
Die für die Währungsumrechnung zugrunde gelegten Wechselkurse wesentlicher Währungen haben sich wie folgt entwickelt: 
 
   Stichtagskurs  Durchschnittskurs 
   31. Dezember 2025  31. Dezember 2024  2025  2024 

US-Dollar je €   1,175  1,039  1,130  1,082 
Chinesische Renminbi Yuan je €   8,226  7,583  8,118  7,788 
Kolumbianischer Peso je €   4.430,740  4.566,650  4.571,777  4.410,691 
Pfund Sterling je €   0,873  0,829  0,857  0,847 
Brasilianische Real je €   6,436  6,425  6,307  5,830 
Schweizer Franken je €   0,931  0,941  0,937  0,953 
Kanadischer Dollar je €   1,609  1,495  1,579  1,482 

   
Z) FAIR-VALUE-HIERARCHIE 
Die dreistufige Fair-Value-Hierarchie nach IFRS 13, Fair 
Value Measurement, gliedert die zum Marktwert bilanzier-
ten finanziellen Vermögenswerte und Verbindlichkeiten 
basierend auf den Daten, die für die Marktwertermittlung 
herangezogen werden. Level 1 umfasst demnach beobacht-
bare Daten, wie quotierte Marktpreise auf aktiven Märkten. 
Level 2 werden alle am Markt direkt oder indirekt beobacht-
baren Preisdaten zugeordnet, die nicht quotierte Markt-
preise in aktiven Märkten darstellen. Dafür werden aner-
kannte finanzmathematische Modelle angewendet. Level 3  

stellen alle nicht-beobachtbaren Werte dar, für die keine 
oder nur wenige Marktdaten zur Verfügung stehen und 
die deshalb die Entwicklung von unternehmenseigenen 
Annahmen erforderlich machen. Die dreistufige Fair-Value-
Hierarchie findet Anwendung in Anmerkung 35, Finanz- 
instrumente und in Anmerkung 22, Beteiligungen an asso-
ziierten Unternehmen. 
 
AA) VERWENDUNG VON SCHÄTZUNGEN 
Die Erstellung eines Konzernabschlusses nach IFRS macht 
Schätzungen und Annahmen durch die Unternehmenslei-
tung erforderlich, die die Höhe der Aktiva und Passiva, die  

Angabe von Eventualforderungen und -verbindlichkeiten 
zum Bilanzstichtag sowie die Höhe der Erträge und Auf-
wendungen des Berichtszeitraums beeinflussen. Die tat-
sächlichen Ergebnisse können von diesen Schätzungen ab-
weichen. Schätzungen und Ermessensentscheidungen sind 
insbesondere bei den Positionen Forderungen aus Lieferun-
gen und Leistungen, aktive latente Steuern, Rückstellungen 
und Pensionsrückstellungen sowie bei Verbindlichkeiten aus 
Put-Optionen, ausstehenden bedingten Kaufpreiszahlungen 
für Akquisitionen, Eigenkapitalinstrumenten und bei der 
Prüfung der Werthaltigkeit von Firmenwerten erforderlich.
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BB) ZUR VERÄUSSERUNG GEHALTENE LANG- 
FRISTIGE VERMÖGENSWERTE, NICHT FORTGE-
FÜHRTE UND DEKONSOLIDIERTE AKTIVITÄTEN 
Ein zur Veräußerung gehaltener langfristiger Vermögens-
wert oder eine Veräußerungsgruppe wird mit dem niedri-
geren Wert aus Buchwert und beizulegendem Zeitwert  
abzüglich Veräußerungskosten bewertet, und die Abschrei-
bung wird eingestellt. 

Als zur Veräußerung gehalten klassifizierte Vermö-
genswerte und die dazugehörigen Verbindlichkeiten wer-
den in einer Zeile innerhalb des kurzfristigen Teils der 
Konzern-Bilanz separat ausgewiesen. Wenn die Veräuße-
rungsgruppe als nicht fortgeführte Aktivität eingestuft 
wird, weist der Fresenius-Konzern die Ergebnisse in  
der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und in der 
Konzern-Kapitalflussrechnung ebenfalls separat aus und  
passt die Vorjahreswerte an. 

Der Fresenius-Konzern weist einen Unternehmensbe-
standteil, der veräußert wurde oder als zur Veräußerung 
gehalten klassifiziert wird und mindestens einen wesentli-
chen Geschäftszweig oder geografischen Geschäftsbereich 
umfasst oder Teil eines einzelnen, abgestimmten Verkaufs-
planes ist, als nicht fortgeführte Aktivität aus. 

Das Reha-Geschäft wird seit Mai 2024 bis September 
2024 als nicht fortgeführte Aktivität bilanziert. Das öster-
reichische Projektgeschäft und der Thermenbetrieb der 
VAMED Vitality World werden seit Mai 2024 bis zur Ver-
äußerung am 31. Dezember 2025 ebenfalls gemäß IFRS 5 
als nicht fortgeführte Aktivitäten bilanziert. Die übrigen  

Teile der österreichischen Vamed-Aktivitäten werden seit 
Mai 2024 bis zur Beendigung der Gespräche mit Strabag 
im Dezember 2025 als nicht fortgeführte Aktivität bilan-
ziert. Auch der Bereich HTE wird seit 31. Januar 2025 bis 
zur Veräußerung am 31. März 2025 als nicht fortgeführte 
Aktivität gemäß IFRS 5 ausgewiesen. 

Die nicht fortgeführten Aktivitäten werden gemäß 
IFRS 5, Non-current Assets Held for Sale and Discontinued 
Operations, als separater Posten in der Konzern-Gewinn- 
und Verlustrechnung und der Konzern-Kapitalflussrechnung 
sowie in der Konzern-Bilanz (zur Veräußerung gehaltene 
Vermögenswerte und Verbindlichkeiten im Zusammenhang 
mit zur Veräußerung gehaltenen Vermögenswerten) ausge-
wiesen. Aufgrund der Anwendung von IFRS 5 wurden die 
Vorjahreszahlen in der Konzern-Gewinn- und Verlustrech-
nung und in der Konzern-Kapitalflussrechnung angepasst. 
 
CC) FORDERUNGSMANAGEMENT 
Die Gesellschaften des Fresenius-Konzerns führen laufend 
Überprüfungen der finanziellen Lage ihrer Kunden durch 
und verlangen von diesen bei der Lieferung von Produkten 
und der Erbringung von Serviceleistungen üblicherweise 
keine Sicherheiten.  
 
DD) NEU ANGEWENDETE VERLAUTBARUNGEN 
Im Geschäftsjahr 2025 wurden die IFRS, wie sie in der EU 
anzuwenden sind, zugrunde gelegt, die verpflichtend auf 
Geschäftsjahre anzuwenden sind, die am 1. Januar 2025 
beginnen. 

Im Geschäftsjahr 2025 wurden keine für die Geschäftstä-
tigkeit des Fresenius-Konzerns relevanten neuen Standards 
erstmals angewendet. 
 

EE) NOCH NICHT ANGEWENDETE NEUE  
VERLAUTBARUNGEN 
Das „International Accounting Standards Board‘‘ (IASB) hat 
den folgenden für den Fresenius-Konzern relevanten neuen 
Standard herausgegeben, der frühestens für Geschäftsjahre 
beginnend am oder nach dem 1. Januar 2026 anzuwenden 
ist: 
 
IFRS 18 
Im April 2024 veröffentlichte das IASB IFRS 18, Presenta-
tion and Disclosure in Financial Statements. IFRS 18 än-
dert mehrere andere Standards und wird IAS 1, Presenta-
tion of Financial Statements, ersetzen. Der neue Standard 
übernimmt allerdings die meisten der Anforderungen und 
führt neue ein, um die Transparenz und Vergleichbarkeit 
von Abschlüssen zu erhöhen. IFRS 18 fordert unter ande-
rem die Gliederung der Gewinn- und Verlustrechnung in 
drei neu definierte Bereiche (Operative, Investitions- und 
Finanzierungskategorie) und sieht erweiterte Anhangan-
gaben für unternehmensspezifische Kennzahlen vor.  

Die Einführung von IFRS 18 im Fresenius-Konzern er-
fordert eine Anpassung der Struktur der Konzern-Gewinn- 
und Verlustrechnung an die neuen Kategorien von IFRS 18. 
Dementsprechend werden Zinsen im Zusammenhang mit 
Pensionsverpflichtungen, Erträge und Verluste aus Betei-
ligungen sowie Gewinne und Verluste aus Finanzanlagen 
und Fair-Value-Bewertungen, die derzeit im operativen 
Ergebnis enthalten sind, künftig in der Investitions- oder 
der Finanzierungskategorie ausgewiesen. IFRS 18 hat keine 
Auswirkung auf die Klassifizierung des Ergebnisses aus der  
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Beteiligung an Fresenius Medical Care, da dieses bereits 
außerhalb des operativen Ergebnisses ausgewiesen wird. 
Darüber hinaus werden steuerbezogene Zinsaufwendungen 
und -erträge sowie Gebühren und Zinsen im Zusammenhang 
mit Factoring künftig in der operativen Kategorie und nicht 
mehr unter Zinserträgen oder Zinsaufwendungen ausgewie-
sen. Eine verlässliche Schätzung der quantitativen Auswir-
kungen ist derzeit nicht möglich. 

Mit der erstmaligen Anwendung von IFRS 18 wird das 
operative Ergebnis als  neu definierte Zwischensumme in 
der Gewinn- und Verlustrechnung den Ausgangspunkt für 
die Kapitalflussrechnung darstellen. Dies führt zu Änderun-
gen gegenüber der bisherigen Struktur. 

Um den erweiterten Angabepflichten nach IFRS 18 zu 
entsprechen, wird der Fresenius-Konzern die Angaben im 
Konzern-Anhang erweitern. Dazu gehört insbesondere die 
qualitative Beschreibung und quantitative Überleitung der 
Leistungskennzahlen des Managements zu den Zwischen-
summen in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung  
sowie der Ausweis der Aufwendungen nach Funktionen 
entsprechend ihrer Kostenart. 

IFRS 18 ist retrospektiv für Geschäftsjahre anzuwen-
den, die am oder nach dem 1. Januar 2027 beginnen. Eine 
frühere Anwendung ist zulässig. Der Fresenius-Konzern 
untersucht zurzeit den angemessenen Grad der Disaggre-
gation und die damit einhergehenden Auswirkungen von 
IFRS 18 auf den Konzernabschluss. 

Nach Einschätzung des Fresenius-Konzerns gibt es 
keine weiteren noch nicht wirksamen IFRS-Standards, von 
denen ein wesentlicher Einfluss auf den Konzernabschluss 
erwartet werden würde. 
 

FF) AUSWIRKUNGEN DES MAKROÖKONOMISCHEN 
UMFELDES AUF DIE RECHNUNGSLEGUNG 
Die anhaltend volatile weltwirtschaftliche und geopoliti-
sche Lage beeinflusst weiterhin das Geschäftsumfeld des 
Fresenius-Konzerns. Während inflationsbedingte Kosten-
steigerungen deutlich an Dynamik verloren haben, wirken 
die aktuellen geopolitischen Spannungen belastend auf die 
Geschäftsentwicklung. Insbesondere die Zollpolitik der US-
Administration bedingt trotz einer grundsätzlich gut aufge-
stellten Position im US-Markt das Risiko zusätzlicher Zoll-
aufwendungen für Importe aus wesentlichen Produktions-
ländern. Des Weiteren führen schwankende Währungsrela-
tionen, vor allem zwischen Euro und US-Dollar und die 
außerordentlich hohe Inflation in Argentinien zu Währungs-
umrechnungseffekten in der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung sowie in der Konzern-Bilanz. 

Diese Unsicherheiten machen Schätzungen und Annah-
men bei der Erstellung des Konzernabschlusses erforder-
lich. Wesentliche Auswirkungen für den Fresenius-Konzern 
können sich insbesondere im Hinblick auf die Werthaltig-
keit von Vermögenswerten ergeben. Insbesondere Effekte 
aus Zollbedingungen und schwankenden Inflationsraten 
werden bei der Bestimmung der Abzinsungssätze und bei 
der Ermittlung der zukünftigen Cashflows von Werthaltig-
keitstests berücksichtigt. 

Darüber hinaus ergeben sich aus der Entwicklung  
der Wechselkurse sowie aus der Anwendung von IAS 29, 
Financial Reporting in Hyperinflationary Economies, auf-
grund der Inflation in Argentinien negative Effekte auf das 
operative Ergebnis im mittleren zweistelligen Millionen-
Euro-Bereich. 
 

GG) AUSWIRKUNGEN DES KLIMAWANDELS  
AUF DIE RECHNUNGSLEGUNG 
Der Fresenius-Konzern analysiert kontinuierlich potenzielle 
Nachhaltigkeitsrisiken in den Bereichen Klimawandel und 
Wasserknappheit. In beiden Bereichen hat der Fresenius-
Konzern keine wesentlichen Risiken für sein Geschäftsmo-
dell identifiziert. Daher erwartet der Fresenius-Konzern 
gegenwärtig auch keine wesentlichen Auswirkungen von 
Nachhaltigkeitsrisiken auf die Rechnungslegung. 
 
IV. Kritische Rechnungslegungsgrundsätze 
Die folgenden Rechnungslegungsgrundsätze und -themen 
sind nach Meinung des Managements des Fresenius-
Konzerns kritisch für den Konzernabschluss im gegenwär- 
tigen ökonomischen Umfeld. Die Einflüsse und Beurteilun-
gen sowie die Ungewissheiten, die auf sie einwirken, sind 
ebenfalls wesentlich für das Verständnis der jetzigen und 
künftigen operativen Ergebnisse des Fresenius-Konzerns. 
 
A) WERTHALTIGKEIT VON FIRMENWERTEN  
UND IMMATERIELLEN VERMÖGENSWERTEN  
MIT UNBESTIMMTER NUTZUNGSDAUER 
Die Firmenwerte und die sonstigen immateriellen Vermö-
genswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer, die nicht der 
planmäßigen Abschreibung unterliegen, tragen einen we-
sentlichen Teil zur Bilanzsumme des Fresenius-Konzerns 
bei. Zum 31. Dezember 2025 bzw. 31. Dezember 2024 belief 
sich deren Buchwert auf 14.541 Mio € bzw. 15.099 Mio €. 
Dies entsprach jeweils 35 % der Bilanzsumme. 
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Firmenwerte und immaterielle Vermögenswerte mit unbe-
stimmter Nutzungsdauer werden mindestens einmal jähr-
lich zum 1. Oktober auf einen erforderlichen Abschreibungs-
bedarf hin untersucht (Impairment Test) oder wenn Ereig-
nisse eintreten oder Veränderungen darauf hindeuten, dass 
die Buchwerte dieser Vermögenswerte nicht mehr realisiert 
werden können. 

Um eventuelle Wertminderungen dieser Vermögens-
werte zu ermitteln, werden die erzielbaren Beträge der 
Gruppen von Cash Generating Units (CGUs) mit deren 
Buchwerten verglichen. Der erzielbare Betrag ergibt sich 

aus dem höheren von Nutzungswert und beizulegendem 
Zeitwert abzüglich der Kosten der Veräußerung. Der erziel-
bare Betrag wird grundsätzlich als Nutzungswert ermittelt, 
sofern davon auszugehen ist, dass der Nutzungswert höher 
ist als der beizulegende Zeitwert abzüglich der Kosten der 
Veräußerung. Der Nutzungswert der CGUs wird durch An-
wendung eines Discounted-Cashflow-Verfahrens unter Ein-
beziehung von Marktannahmen bestimmt. Zur Ermittlung 
der diskontierten zukünftigen Zahlungsmittelzuflüsse wird 
eine Vielzahl von Annahmen getroffen. Diese betreffen ins-
besondere zukünftige Erstattungssätze und Verkaufspreise, 

die Anzahl der Behandlungen, Absatzmengen und Kosten. 
Zur Bestimmung der Zahlungsmittelzuflüsse werden in al-
len CGUs das genehmigte Budget der nächsten drei Jahre 
sowie Projektionen für die Jahre vier bis zehn und entspre-
chende Wachstumsraten für alle nachfolgenden Jahre zu-
grunde gelegt. Projektionen von bis zu zehn Jahren sind 
aufgrund von Erfahrungen aus der Vergangenheit und 
durch den weitgehend gleichförmigen und konjunkturun-
abhängigen Verlauf des Geschäfts des Fresenius-Konzerns 
möglich.  

 
Die folgende Tabelle zeigt die Hauptannahmen der Berechnung der Nutzungswerte: 
 

   
Durchschnittliches Umsatzwachstum über den 

Zehnjahres-Planungshorizont (in %)  
Durchschnittliches EBIT-Wachstum über den 

Zehnjahres-Planungshorizont (in %)  
Wachstumsrate in der 
ewigen Rente (in %)  WACC (in %)  

Buchwert der Firmenwerte 
(in Mio €) 

   2025  2024  2025  2024  2025  2024  
2025 vor  
Steuern  

2025 nach 
Steuern  

2024 nach 
Steuern  2025  2024 

Fresenius Kabi                        
Pharma 
(IV Drugs & Fluids)   

niedriger bis mittlerer 
einstelliger Bereich  

niedriger 
einstelliger Bereich  

niedriger bis mittlerer 
einstelliger Bereich  

niedriger bis mittlerer 
einstelliger Bereich  2,00  2,00  10,39  8,39  8,09  2.185  2.275 

Biopharma   
hoher 

einstelliger Bereich  
niedriger 

zweistelliger Bereich  
niedriger 

zweistelliger Bereich  
niedriger bis mittlerer 
zweistelliger Bereich  2,00  2,00  10,58  8,68  9,01  1.635  1.681 

Nutrition   
hoher 

einstelliger Bereich  
mittlerer bis hoher 

einstelliger Bereich  
niedriger 

zweistelliger Bereich  
hoher 

einstelliger Bereich  2,00  2,00  10,47  8,56  8,57  1.465  1.524 

MedTech   
mittlerer bis hoher 

einstelliger Bereich  
mittlerer bis hoher 

einstelliger Bereich  
niedriger 

zweistelliger Bereich  
niedriger 

zweistelliger Bereich  2,00  2,00  10,66  8,78  8,74  573  598 
Fresenius Helios                        

Deutschland   
niedriger bis mittlerer 

einstelliger Bereich  
niedriger bis mittlerer 

einstelliger Bereich  
mittlerer bis hoher 

einstelliger Bereich  
niedriger bis mittlerer 

einstelliger Bereich  1,00  1,00  6,27  5,19  5,24  4.873  4.873 

Spanien   
niedriger bis mittlerer 

einstelliger Bereich  
niedriger 

einstelliger Bereich  
mittlerer 

einstelliger Bereich  
niedriger 

einstelliger Bereich  1,50  1,50  7,21  5,62  5,84  3.745  3.733 
Corporate / Sonstige                        

Fresenius 
Health Services   

reorganisatorisch  
bedingt  

kein Wachstum  
niedriger 

einstelliger Bereich  
niedriger 

einstelliger Bereich  
niedriger bis mittlerer 

einstelliger Bereich  1,00  1,00  6,48  5,23  5,40  57  57 
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Der Abzinsungsfaktor ermittelt sich aus dem WACC der 
jeweiligen CGU. Im Jahr 2025 basierte der WACC des  
Unternehmensbereichs Fresenius Helios und der CGU 
Fresenius Health Services auf einer Basisrate von 5,07 % 
(2024: 5,24 %). Diese Basisrate wird für jede CGU um  
die jeweiligen länderspezifischen Risikozuschläge ange-
passt. Der WACC für die CGUs des Unternehmensbereichs 
Fresenius Kabi basierte auf einer Peer-Group-Analyse. 

Falls der erzielbare Betrag der CGU niedriger als der 
Buchwert ist, wird die Differenz zuerst beim Firmenwert 
der CGU als Wertminderung berücksichtigt. 

Der Fresenius-Konzern hat in den Geschäftsjahren 2025 
und 2024 aufgrund der durchgeführten Werthaltigkeitstests 
keine Wertminderungen im Zusammenhang mit den Firmen-
werten erfasst, nachdem der Nutzungswert jeder CGU mit 
ihrem Buchwert verglichen wurde. Ein Anstieg des WACC 
(nach Steuern) um 0,5 Prozentpunkte hätte im Geschäfts-
jahr 2025 zu keinem Wertberichtigungsbedarf geführt. 

Im Geschäftsjahr 2024 wurden aufgrund des Ausstiegs 
aus Fresenius Vamed die Firmenwerte der ehemaligen CGU 
Servicegeschäft mit einem Buchwert von 239 Mio € auf 
Grundlage der IFRS-5-Klassifizierung des Reha-Geschäfts 
und der Vamed-Aktivitäten in Österreich in die zur Veräuße-
rung gehaltenen Vermögenswerte umgebucht. Die restli-
chen Firmenwerte in Höhe von 57 Mio € wurden auf die 
CGU Fresenius Health Services übertragen. Die Firmen-
werte der ehemaligen CGU Projektgeschäft in Höhe von 
18 Mio € wurden im Zusammenhang mit der ursprüngli-
chen Entscheidung, das internationale Projektgeschäft  
abzuwickeln, abgeschrieben. 

Ein länger anhaltender Abschwung im Gesundheitswesen 
mit einem niedrigeren als erwarteten Anstieg der Erstat-
tungsraten und Preise und / oder mit höheren als erwarteten 
Kosten für die Erbringung der Gesundheitsdienstleistungen 
sowie für die Herstellung und den Vertrieb von Gesundheits-
produkten würde die Schätzungen des Fresenius-Konzerns 
der zukünftigen Cashflows bestimmter Länder oder Seg-
mente negativ beeinflussen. Die mögliche Folge wäre, 
dass die künftigen operativen Ergebnisse des Fresenius-
Konzerns in wesentlichem Umfang negativ durch zusätzli-
che Wertminderungen auf Firmenwerte und immaterielle 
Vermögenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer beein-
flusst werden könnten. Der Fresenius-Konzern hat die Aus-
wirkungen absehbarer geopolitischer Unsicherheiten in die 
Schätzung des Abzinsungssatzes und darüber hinaus in die 
Schätzung der zukünftigen Cashflows einbezogen. Weiter-
hin könnten Veränderungen im makroökonomischen Um-
feld den Abzinsungssatz und die zukünftigen Cashflows 
beeinflussen. 

In den folgenden Tabellen sind für die wesentlichen  
Unternehmensbereiche Fresenius Kabi und Fresenius Helios 
für die jeweilige CGU mit der geringsten Sensitivität bezüg-
lich des WACCs die Veränderungen der Hauptannahmen er-
sichtlich, die jeweils dazu führen würden, dass der erzielbare 
Betrag für die genannten CGUs dem Buchwert entspräche: 
 
SENSITIVITÄTSANALYSE 2025 

Veränderung in 
Prozentpunkten   

Nach-Steuer- 
WACC  

Umsatz- 
wachstum 

in jedem 
Planungsjahr  

EBIT- 
Wachstum 

in jedem 
Planungsjahr 

Fresenius Kabi        
CGU MedTech   2,48  -7  -5 

Fresenius Helios        
CGU Spanien   2,68  -9  -6 

     

Für die CGU Fresenius Kabi MedTech überstieg der er-
zielbare Betrag den Buchwert zum 1. Oktober 2025 um 
971 Mio € und für die CGU Fresenius Helios Spanien  
um 5.505 Mio €. 
 
SENSITIVITÄTSANALYSE 2024 

Veränderung in 
Prozentpunkten   

Nach-Steuer- 
WACC  

Umsatz- 
wachstum 

in jedem 
Planungsjahr  

EBIT- 
Wachstum 

in jedem 
Planungsjahr 

Fresenius Kabi        
CGU Biopharma   3,23  -6  -7 

Fresenius Helios        
CGU Spanien   2,63  -9  -7 

      
Für die CGU Fresenius Kabi Biopharma überstieg der er-
zielbare Betrag den Buchwert zum 1. Oktober 2024 um 
1.216 Mio € und für die CGU Fresenius Helios Spanien 
um 5.318 Mio €. 
 
B) RECHTLICHE EVENTUALVERBINDLICHKEITEN 
Der Fresenius-Konzern ist in verschiedene Rechtsstreitig-
keiten involviert, die sich aus der Geschäftstätigkeit erge-
ben. Der Ausgang dieser Rechtsangelegenheiten könnte 
einen wesentlichen negativen Einfluss auf die Vermögens-, 
Finanz- und Ertragslage des Fresenius-Konzerns haben. Zu 
Einzelheiten wird auf Anmerkung 33, Verpflichtungen und 
Eventualverbindlichkeiten, verwiesen. 

Die Erhebung einer Klage oder die formelle Geltendma-
chung eines Anspruchs, bzw. die Bekanntgabe einer solchen 
Klage oder der Geltendmachung eines Anspruchs, bedeutet 
nicht zwangsläufig, dass eine Rückstellung zu bilden ist. 
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C) WERTBERICHTIGUNGEN FÜR ERWARTETE  
FORDERUNGSVERLUSTE 
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind eine 
wesentliche Bilanzposition, und die Wertberichtigungen 
für erwartete Forderungsverluste bedürfen einer umfang-
reichen Schätzung und Beurteilung durch das lokale  
Management. Die Forderungen aus Lieferungen und Leis-
tungen nach Wertberichtigungen betrugen 3.558 Mio € 
bzw. 3.500 Mio € im Jahr 2025 bzw. 2024.  

Die größten Schuldner oder Schuldnergruppen an  
den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen ent- 
fielen zum 31. Dezember 2025 mit 14 % auf gesetzliche 
Krankenkassen in Deutschland sowie mit 12 % auf die 
Gesundheitsbehörde der Region Madrid. Darüber hinaus 
existieren aufgrund der internationalen und heterogenen 
Kundenstruktur im Fresenius-Konzern keine wesentlichen 
Risikokonzentrationen.  

Die Wertberichtigungen für erwartete Forderungsver-
luste betrugen 351 Mio € bzw. 316 Mio € zum 31. Dezem-
ber 2025 bzw. zum 31. Dezember 2024. Eine Wertberichti-
gung wird vorgenommen, wenn konkrete Anhaltspunkte 
vorliegen, dass ein Betrag uneinbringlich sein könnte. Eine 
Forderung gilt als uneinbringlich und wird ausgebucht, 
wenn nach einer angemessenen Überprüfung durch das 
lokale Management alle Bemühungen, eine Forderung ein-
zuziehen, erschöpft sind, einschließlich der Einschaltung 
von Inkassobüros (falls erforderlich und zulässig). 

Das Entstehen eines Forderungsrückstandes und 
Schwierigkeiten beim Einzug von Forderungen könnten 
eine Anhebung der Schätzung des Wertberichtigungsbe-
darfs für erwartete Forderungsverluste erfordern. Solche 
zusätzlichen Aufwendungen für uneinbringliche Forde-
rungen könnten die künftigen operativen Ergebnisse in  
wesentlichem Umfang negativ beeinflussen. 
 

2. AKQUISITIONEN UND DESINVESTITIONEN 
 
Akquisitionen und Investitionen 
Der Fresenius-Konzern hat Akquisitionen, Investitionen in 
Finanzanlagen und Investitionen in immaterielle Vermögens-
werte in Höhe von 392 Mio € im Jahr 2025 bzw. 75 Mio € 
im Jahr 2024 getätigt. Davon wurden im Geschäftsjahr 2025 
60 Mio € für Rückkäufe eigener Forderungen verwendet. 

Die Zahlungen in Höhe von 392 Mio € wurden im  
Geschäftsjahr 2025 in bar geleistet. 
 
FRESENIUS KABI 
In den Jahren 2025 und 2024 tätigte Fresenius Kabi Akqui-
sitionsausgaben in Höhe von 31 Mio € bzw. 50 Mio €, die 
im Wesentlichen auf Meilensteinzahlungen im Zusammen-
hang mit dem Erwerb des Biosimilars-Geschäfts der Merck 
KGaA entfielen und im Rahmen der Akquisition bereits als 
Verbindlichkeiten erfasst wurden. 
 
FRESENIUS HELIOS 
Im Jahr 2025 tätigte Fresenius Helios keine Akquisitions-
ausgaben für Unternehmenserwerbe. 
 
Im Jahr 2024 tätigte Fresenius Helios Akquisitionsausgaben 
in Höhe von 7 Mio €, die im Wesentlichen auf den Erwerb 
eines Unternehmens für Arbeitssicherheit in Portugal  
entfielen. 
 

CORPORATE / SONSTIGE 
Die im Jahr 2025 getätigten Akquisitionsausgaben in 
Höhe von 301 Mio € beziehen sich auf Investitionen in  
Finanzanlagen. 
 
Die im Jahr 2024 getätigten Akquisitionsausgaben in Höhe 
von 18 Mio € entfielen auf den Erwerb der restlichen An-
teile an der VAMED Aktiengesellschaft durch die Fresenius 
ProServe GmbH im Rahmen des Ausstiegs aus dem Unter-
nehmensbereich Fresenius Vamed. 
 
Desinvestitionen 
FRESENIUS VAMED 
Am 2. Mai 2024 hat der Fresenius-Konzern bekannt gege-
ben, dass er eine Mehrheitsbeteiligung am Reha-Geschäft 
der Fresenius Vamed an PAI Partners, eine international 
tätige Private-Equity-Firma, veräußert. Nach der Veräuße-
rung im September 2024 behielt der Fresenius-Konzern 
über eine Beteiligung an der Aceso Topco 1 S.à r.l. einen 
Anteil von 30 % an dem Geschäft, der nach der Equity-
Methode bilanziert wird. Aufgrund einer im Juni 2025 bei 
der Aceso Topco 1 S.à r.l. durchgeführten Kapitalerhöhung 
wurde der Anteil des Fresenius-Konzerns auf 23,4 % ver-
ringert. Der Geschäftsbereich, zu dem auch spezialisierte 
Gesundheitsdienstleistungen in den Bereichen Prävention, 
Akutmedizin und Pflege gehören, war der größte Geschäfts-
bereich von Vamed. 

Am 8. Mai 2024 hat der Fresenius-Konzern bekannt ge-
geben, dass er einen strukturierten Ausstieg aus Fresenius 
Vamed eingeleitet hat. Die ursprüngliche Vereinbarung über 
den Verkauf der Vamed-Aktivitäten an ein österreichisches 
Konsortium aus den Bauunternehmen Porr und Strabag 
wurde abgelöst durch einen direkten Vertrag mit Porr über  
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den Verkauf des österreichischen Projektgeschäfts sowie 
des Thermenbetriebs der VAMED Vitality World. Die Trans-
aktion wurde am 31. Dezember 2025 abgeschlossen. Aus der 
Transaktion, einschließlich operativer Ergebnisse, ergab sich 
im Geschäftsjahr 2025 ein Verlust in Höhe von 48 Mio €, der 
im Ergebnis aus nicht fortgeführten Aktivitäten ausgewiesen 
wird.  

Über die Veräußerung des internationalen Projekt- 
geschäfts des Bereichs Health Tech Engineering an die 
Worldwide Hospitals Group wurde am 31. Januar 2025 
eine Vereinbarung getroffen. Die Veräußerung wurde unter 
Mitgabe von Liquidität bzw. künftig noch zu leistenden 
Zahlungsverpflichtungen am 31. März 2025 abgeschlos-
sen. Aus der Veräußerung des internationalen Projektge-
schäfts an die Worldwide Hospitals Group ergab sich, ein-
schließlich operativer Ergebnisse, insgesamt ein negativer 
Sondereinfluss in Höhe von 232 Mio €, der im Ergebnis aus 
nicht fortgeführten Aktivitäten ausgewiesen ist. Unter  
Berücksichtigung der bereits angefallenen Aufwendungen 
liegen die gesamten Sondereinflüsse für den Ausstieg aus 
dem internationalen Projektgeschäft im Rahmen des erwar-
teten hohen dreistelligen Millionen-Euro-Bereichs. Ferner 
hält der Fresenius-Konzern Bankgarantien für Erfüllungs-
zusagen im Zusammenhang mit dem veräußerten internati-
onalen Projektgeschäft im niedrigen dreistelligen Millionen-
Euro-Bereich. 

Die zum Verkauf vorgesehenen Geschäftsbereiche der 
Fresenius Vamed werden in den relevanten Perioden als 
separate Posten (nicht fortgeführte Aktivitäten bzw. zur  

Veräußerung gehaltene Vermögenswerte und Verbindlich-
keiten im Zusammenhang mit zur Veräußerung gehaltenen 
Vermögenswerten) ausgewiesen. 

Das Ergebnis der nicht fortgeführten Aktivitäten der 
Fresenius Vamed (inklusive Sondereinflüsse) setzte sich 
wie folgt zusammen: 
 
in Mio €   2025  2024¹ 

Umsatz   195  1.132 
Aufwendungen   -198  -1.426 
Ergebnis vor Ertragsteuern   -3  -294 
Ertragsteuern   -7  9 
Ergebnis nach Ertragsteuern   -10  -285 
Verlust aus der Neubewertung der nicht 
fortgeführten Aktivitäten zum beizulegenden 
Zeitwert abzüglich Veräußerungskosten 
und aus Entkonsolidierung   -262  -571 
Ergebnis aus nicht fortgeführten Aktivitäten 
der Fresenius Vamed gemäß IFRS 5   -272  -856 
1 Die Vorjahreswerte wurden infolge des sukzessiven Ausstiegs aus  

Fresenius Vamed angepasst (siehe Anmerkung 1. III. c, Ausweis). 

Für eine aussagekräftigere Darstellung der finanziellen Aus-
wirkungen wurden Eliminierungen konzerninterner Trans-
aktionen mit der Fresenius Vamed unter Berücksichtigung 
der künftigen Liefer- und Leistungsbeziehungen den nicht 
fortgeführten Aktivitäten der Fresenius Vamed zugeord-
net. Zum 31. Dezember 2024 beliefen sich die im Other 
Comprehensive Income (Loss) erfassten kumulierten  
Aufwendungen der nicht fortgeführten Aktivitäten der 
Fresenius Vamed auf 51 Mio €. 

Die folgenden Vermögenswerte und Verbindlichkeiten wur-
den zum 31. Dezember 2024 als zur Veräußerung gehalten 
klassifiziert. 
 
in Mio €   2024 

Kurzfristige Vermögenswerte   198 
Langfristige Vermögenswerte   112 
Zur Veräußerung gehaltene Vermögenswerte   310 
Kurzfristige Verbindlichkeiten   311 
Langfristige Verbindlichkeiten   113 
Zur Veräußerung gehaltene Verbindlichkeiten   424 

      

Die übrigen Teile der österreichischen Vamed-Aktivitäten 
sind nach dem Abbruch der Gespräche mit Strabag im Ge-
schäftsjahr 2025 nicht mehr als zur Veräußerung gehalten 
eingestuft. 

Die Buchwerte der Hauptgruppen der abgegangenen 
Vermögenswerte und Verbindlichkeiten zum Zeitpunkt 
des Abgangs werden in der folgenden Tabelle dargestellt. 
Die Angaben für das Geschäftsjahr 2025 beziehen sich im 
Wesentlichen auf das internationale Projektgeschäft des 
Bereichs Health Tech Engineering und das österreichi-
sche Projektgeschäft der Vamed sowie den Thermenbe-
trieb der VAMED Vitality World, während die Angaben  
für das Geschäftsjahr 2024 das Reha-Geschäft der Vamed 
beinhalten. 
 
in Mio €   2025  2024 

Flüssige Mittel   278  18 
Sonstige kurzfristige Vermögenswerte   206  167 
Langfristige Vermögenswerte   130  1.103 
Abgegangene Vermögenswerte   614  1.288 
Kurzfristige Verbindlichkeiten   354  240 
Langfristige Verbindlichkeiten   193  464 
Abgegangene Verbindlichkeiten   547  704 
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WEITERE DESINVESTITIONEN 
Am 4. März 2025 hat der Fresenius-Konzern die Veräuße-
rung von 10,6 Millionen bestehenden Aktien der Fresenius 
Medical Care AG zu einem Platzierungspreis von 44,50 € je 
Aktie bekannt gegeben. Des Weiteren gab der Fresenius-
Konzern die Platzierung von vorrangigen unbesicherten 
Anleihen mit Fälligkeit im Jahr 2028 mit einem Gesamt-
nennbetrag von 600 Mio € bekannt, die in Aktien der 
Fresenius Medical Care AG umtauschbar sind (siehe  
Anmerkung 28, Anleihen --- Umtauschanleihe). Insgesamt  
hat der Fresenius-Konzern einen Bruttoemissionserlös 
von rund 1,1 Mrd € erhalten. 

Im August 2025 hat die Fresenius Medical Care AG ein 
Aktienrückkaufprogramm gestartet. In diesem Zusammen-
hang hat der Fresenius-Konzern begonnen, anteilig Aktien 
der Fresenius Medical Care AG zu veräußern, um die Betei-
ligungsquote von rund 29 % aufrechtzuerhalten. Fresenius 
Medical Care beabsichtigt, die zurückgekauften Aktien vor-
nehmlich einzuziehen oder in einem erheblich geringeren 
Umfang im Rahmen von leistungsorientierten Vergütungs-
plänen zu verwenden. 

Der Fresenius-Konzern hat am 8. April 2025 eine Vereinba-
rung zur Übertragung seines Werks in Anápolis, Brasilien, 
an EMS, ein multinationales Pharmaunternehmen, unter-
zeichnet. Nach Erteilung der behördlichen Genehmigungen 
wurde der Verkauf am 30. November 2025 abgeschlossen. 
Zum Zeitpunkt des Abgangs beliefen sich die Buchwerte der 
Vermögenswerte auf 34 Mio € und die Buchwerte der Ver-
bindlichkeiten auf 2 Mio €. Das Werk wurde vom 31. März 
2025 bis zu dessen Veräußerung als zur Veräußerung ge-
halten klassifiziert. 

Mit Wirkung zum 31. Dezember 2025 hat der Fresenius-
Konzern die von der Fresenius Medical Care genutzten 
Produktionsstandorte in St. Wendel und Schweinfurt für 
172 Mio € an die Fresenius Medical Care Deutschland 
GmbH verkauft. 

Der Fresenius-Konzern hat im Geschäftsjahr 2025  
Gespräche über die Veräußerung von drei Krankenhäu-
sern in Deutschland aufgenommen. Der Abschluss der 
Transaktionen unterliegt den erforderlichen behördli- 
chen Genehmigungen und wird voraussichtlich innerhalb 
von zwölf Monaten erfolgen. Die Krankenhäuser wurden 
zum 31. Dezember 2025 als zur Veräußerung gehalten 
klassifiziert. 

Die zum 31. Dezember 2025 zur Veräußerung gehaltenen 
Vermögenswerte und Verbindlichkeiten setzten sich wie 
folgt zusammen: 
 
in Mio €   2025 

Kurzfristige Vermögenswerte   6 
Langfristige Vermögenswerte   5 
Zur Veräußerung gehaltene Vermögenswerte   11 
Kurzfristige Verbindlichkeiten   11 
Langfristige Verbindlichkeiten   --- 
Zur Veräußerung gehaltene Verbindlichkeiten   11 

    

Im Jahr 2023 hat der Fresenius-Konzern Vereinbarungen 
über die Veräußerungen der Eugin-Gruppe sowie der 
70 %igen Beteiligung an IDCQ CRP getroffen. Die Trans-
aktionen wurden im Geschäftsjahr 2024 abgeschlossen. 
Die Buchwerte der Hauptgruppen der abgegangenen Ver-
mögenswerte und Verbindlichkeiten zum Zeitpunkt des 
Abgangs waren wie folgt: 
 
in Mio €   2024 

Flüssige Mittel   35 
Sonstige kurzfristige Vermögenswerte   72 
Langfristige Vermögenswerte   407 
Abgegangene Vermögenswerte   514 
Kurzfristige Verbindlichkeiten   93 
Langfristige Verbindlichkeiten   138 
Abgegangene Verbindlichkeiten   231 
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ERLÄUTERUNGEN ZUR KONZERN-
GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG 

Die Vorjahresangaben wurden in den Erläuterungen zur 
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung infolge des suk-
zessiven Ausstiegs aus Fresenius Vamed angepasst. 
 
3. SONDEREINFLÜSSE 
Der Umsatz in Höhe von 22.873 Mio € und das Konzern- 
ergebnis (Ergebnis, das auf die Anteilseigner der Fresenius 
SE & Co. KGaA entfällt) des Jahres 2025 in Höhe von 
1.264 Mio € enthalten Sondereinflüsse, welche sich auf  
die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung wie in der  
Tabelle dargestellt auswirkten. 

Zur besseren Vergleichbarkeit der Sondereinflüsse wer-
den diese seit dem 1. Quartal 2025 in einer neuen gleich-
bleibenden Struktur dargestellt. Die Vorjahreswerte werden 
entsprechend vergleichbar ausgewiesen.  

Dementsprechend werden alle Aufwendungen im Zu-
sammenhang mit dem konzernweiten Fresenius Kosten- 
und Effizienzprogramm in der gleichnamigen Position  
berichtet. 

Die Position „Anpassungen des Bestandsportfolios‘‘ bein-
haltet im Geschäftsjahr 2025 im Wesentlichen den Verkauf 
der Produktionsstandorte in St. Wendel und Schweinfurt an 
die Fresenius Medical Care Deutschland GmbH und gegen-
läufige Anpassungen aus Änderungen im Bestandsportfo-
lio. Im Vorjahr betraf diese Position hauptsächlich die Des-
investitionen von Eugin sowie des Krankenhauses in Peru. 

Die Position „Fresenius-Transformation‘‘ enthält haupt-
sächlich das negative Ergebnis aus dem Ausstieg aus 
Fresenius Vamed sowie die damit verbundene Klassifizie-
rung als nicht fortgeführte Aktivitäten nach IFRS 5 in Höhe 
von 415 Mio € und die konzernweite IT-Transformation. 
Weiterhin werden in dieser Position die Kosten für den 
Rechtsformwechsel der Fresenius Medical Care gezeigt. 

Die Position „Reduktion des Anteils an der Fresenius 
Medical Care‘‘ umfasst den Ertrag aus der Veräußerung 
von 10,6 Millionen bestehenden Aktien der Fresenius 
Medical Care AG und den anteiligen Veräußerungen im 
Zusammenhang mit dem Aktienrückkaufprogramm der 
Fresenius Medical Care AG; der Ausweis des Ertrags 

erfolgt in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung unter 
den sonstigen betrieblichen Erträgen. Des Weiteren sind 
die Effekte aus der Bewertung der Umtauschanleihe zum 
beizulegenden Zeitwert sowie Finanzierungskosten aus den 
Transaktionen enthalten. 

Unter der Position „Sondereinflüsse Fresenius Medical 
Care‘‘ werden die Aufwendungen aus der Fortschreibung 
der Kaufpreisallokation im Rahmen der Bilanzierung der 
Beteiligung an Fresenius Medical Care nach der Equity-
Methode sowie weitere Sondereinflüsse der Fresenius 
Medical Care zusammengefasst. 

Beginnend mit dem 3. Quartal 2025 wurde die Position 
„Rechtliche und regulatorische Sachverhalte‘‘ eingeführt. 
Unter dieser Position werden ergebniswirksame Effekte aus 
unüblichen rechtlichen und regulatorischen Sachverhalten 
ausgewiesen, wie beispielsweise Wertberichtigungen, die 
durch die Stellung von kolumbianischen Krankenversiche-
rungsträgern unter staatliche Kontrolle ausgelöst wurden. 

Die angegebenen Beträge entsprechen den jeweils nach 
IFRS erfassten Ergebnisauswirkungen. 

in Mio €   Umsatz  EBIT  
Konzern- 
ergebnis 

Ergebnis vor Sondereinflüssen 2025   22.554  2.595  1.995 
Kosten- und Effizienzprogramme   ---  -174  -149 
Anpassungen des Bestandsportfolios   7  6  -10 
Fresenius-Transformation   312  -190  -471 
Reduktion des Anteils an der Fresenius Medical Care   ---  85  86 
Sondereinflüsse Fresenius Medical Care   ---  ---  -178 
Rechtliche und regulatorische Sachverhalte   ---  -12  -9 
Ergebnis gemäß IFRS 2025   22.873  2.310  1.264 
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Der Umsatz in Höhe von 21.954 Mio € und das Konzernergebnis (Ergebnis, das auf die Anteilseigner der Fresenius SE &  

Co. KGaA entfällt) des Jahres 2024 in Höhe von 471 Mio € enthielten Sondereinflüsse, welche sich auf die Konzern- 
Gewinn- und Verlustrechnung wie folgt auswirkten:  
 

in Mio €   Umsatz  EBIT  
Konzern- 
ergebnis 

Ergebnis vor Sondereinflüssen 2024   21.526  2.489  1.749 
Kosten- und Effizienzprogramme   ---  -144  -115 
Anpassungen des Bestandsportfolios   30  -46  -54 
Fresenius-Transformation   398  -226  -859 
Reduktion des Anteils an der Fresenius Medical Care   ---  ---  --- 
Sondereinflüsse Fresenius Medical Care   ---  ---  -250 
Ergebnis gemäß IFRS 2024   21.954  2.073  471 

   
4. UMSATZ 
Der Umsatz gliederte sich in folgende Tätigkeiten: 
 
   2025 

in Mio €   
Fresenius 

Kabi  
Fresenius 

Helios  Corporate / Sonstige  
Fresenius- 

Konzern 

Umsätze aus Verträgen mit Kunden   8.554  13.537  764  22.855 
davon Umsätze aus Dienstleistungen   205  13.537  764  14.506 
davon Verkauf von Produkten und damit verbundenen Nebenleistungen   8.349  ---  0  8.349 

Sonstige Umsätze   5  13  ---  18 
Umsatz   8.559  13.550  764  22.873 

            
   2024 

in Mio €   
Fresenius 

Kabi  
Fresenius 

Helios  Corporate / Sonstige  
Fresenius- 

Konzern 

Umsätze aus Verträgen mit Kunden   8.357  12.708  861  21.926 
davon Umsätze aus Dienstleistungen   187  12.708  859  13.754 
davon Verkauf von Produkten und damit verbundenen Nebenleistungen   8.170  ---  2  8.172 

Sonstige Umsätze   5  23  ---  28 
Umsatz   8.362  12.731  861  21.954 

    
Die sonstigen Umsätze bestehen aus Umsätzen aus Leasingverträgen. 
 
  



 

 

An unsere Aktionäre  Corporate Governance  Zusammengefasster Lagebericht  Konzernabschluss  Weitere Angaben  Inhaltsverzeichnis 

      Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung  |  Konzern-Gesamtergebnisrechnung  |  Konzern-Bilanz  

Konzern-Kapitalflussrechnung  |  Konzern-Eigenkapitalveränderungsrechnung  |  Konzern-Segmentberichterstattung   

 Konzern-Anhang  |  Versicherung der gesetzlichen Vertreter  |  Bestätigungsvermerk des Abschlussprüfers 

| 
 G

es
ch

äf
ts

be
ri

ch
t 

20
25

 
F

re
se

n
iu

s 

363

Zum 31. Dezember 2025 betrugen die Umsätze, die zu 
Beginn der Berichtsperiode im Saldo der Vertragsverbind-
lichkeiten enthalten waren, 83 Mio € (2024: 65 Mio €). 

Zum 31. Dezember 2025 und 2024 hatte der Fresenius-
Konzern Leistungsverpflichtungen, die nicht erfüllt oder 
teilweise erfüllt waren und deren Erfüllung und Erfassung 
im Umsatz für die kommenden Jahre erwartet wird.

 
zum 31. Dezember 2025, in Mio €   2026  2027  2028  2029  2030  Nachfolgende  Summe 

Transaktionspreis der nicht erfüllten oder 
teilweise erfüllten Leistungsverpflichtungen   299  257  286  278  276  244  1.640 

    
zum 31. Dezember 2024, in Mio €   2025  2026  2027  2028  2029  Nachfolgende  Summe 

Transaktionspreis der nicht erfüllten oder 
teilweise erfüllten Leistungsverpflichtungen   358  269  322  7  2  8  966 

     
Die Gliederung des Umsatzes nach Segmenten ist aus der 
Konzern-Segmentberichterstattung ersichtlich. 
 
5. MATERIALAUFWAND 
Der in den Umsatzkosten enthaltene Materialaufwand glie-
derte sich in Aufwendungen für Roh-, Hilfs- und Betriebs-
stoffe und für bezogene Waren sowie in Aufwendungen 
für bezogene Leistungen: 
 
in Mio €   2025  2024 

Aufwendungen für Roh-, Hilfs-, Betriebsstoffe 
und für bezogene Waren   4.341  4.568 
Aufwendungen für bezogene Leistungen   1.479  1.319 
Materialaufwand   5.820  5.887 

     

6. PERSONALAUFWAND 
In den Umsatzkosten, den Vertriebskosten, allgemeinen 
Verwaltungskosten sowie den Forschungs- und Entwick-
lungsaufwendungen war im Jahr 2025 bzw. 2024 Per- 
sonalaufwand in Höhe von 10.099 Mio € bzw. 9.621 Mio € 
enthalten.  

Der Personalaufwand gliederte sich wie folgt: 
 
in Mio €   2025  2024 

Löhne und Gehälter   8.226  7.847 
Soziale Abgaben und Aufwendungen für 
Altersversorgung und für Unterstützung   1.873  1.774 

davon für Altersversorgung   252  250 
Personalaufwand   10.099  9.621 

    

Im Jahresdurchschnitt verteilten sich die Mitarbeiterinnen 
und Mitarbeiter im Fresenius-Konzern auf die folgenden 
Funktionsbereiche: 
   2025  2024 

Produktion   25.778  27.093 
Dienstleistung   124.255  122.072 
Allgemeine Verwaltung   16.493  16.620 
Vertrieb und Marketing   7.725  8.064 
Forschung und Entwicklung   2.538  2.492 
Gesamt (Köpfe)   176.789  176.341 
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7. FORSCHUNGS- UND 
ENTWICKLUNGSAUFWENDUNGEN 
In den Forschungs- und Entwicklungsaufwendungen in 
Höhe von 633 Mio € (2024: 641 Mio €) waren neben den 
Forschungs- und nicht aktivierungsfähigen Entwicklungs-
kosten auch planmäßige Abschreibungen auf aktivierte 
Entwicklungskosten in Höhe von 46 Mio € (2024: 41 Mio €) 
enthalten. Ferner waren im Jahr 2024 in den Forschungs- 
und Entwicklungsaufwendungen außerplanmäßige Ab-
schreibungen in Höhe von 9 Mio € enthalten. Diese betra-
fen Entwicklungsaktivitäten bei Fresenius Kabi, die nicht 
weiterverfolgt werden. Die in den Forschungs- und Ent-
wicklungsaufwendungen enthaltenen Aufwendungen für 
die Weiterentwicklung des Biopharma-Geschäfts betrugen 
im Jahr 2025 214 Mio € (2024: 206 Mio €). 
 
8. ALLGEMEINE VERWALTUNGSKOSTEN 
Die allgemeinen Verwaltungskosten in Höhe von 2.268 Mio € 
(2024: 2.209 Mio €) betrafen Aufwendungen der Verwal-
tung, die weder der Forschung und Entwicklung noch der 
Produktion oder dem Vertrieb zugeordnet werden können. 
Der Anstieg ist im Wesentlichen auf im Vergleich zum Vor-
jahr höhere Aufwendungen im Zusammenhang mit dem 
Kosten- und Effizienzprogramm und der IT-Transformation 
zurückzuführen. 
 
9. SONSTIGE BETRIEBLICHE ERTRÄGE UND 
AUFWENDUNGEN 
Die sonstigen betrieblichen Erträge in Höhe von 411 Mio € 
enthielten im Jahr 2025 im Wesentlichen Erträge aus der 
Veräußerung von 10,6 Millionen bestehenden Aktien der 
Fresenius Medical Care AG und den anteiligen Veräußerun-
gen im Zusammenhang mit dem Aktienrückkaufprogramm  

der Fresenius Medical Care AG in Höhe von insgesamt 
90 Mio €, Erträge in Höhe von 77 Mio € aus dem Verkauf 
der Produktionsstandorte in St. Wendel und Schweinfurt 
an die Fresenius Medical Care Deutschland GmbH sowie 
sonstige Erträge in Höhe von 87 Mio €, im Wesentlichen 
der Fresenius Digital Technology GmbH, im Zusammen-
hang mit Geschäftsbeziehungen mit assoziierten Unter-
nehmen. Im Jahr 2024 resultierte der wesentliche Teil der 
sonstigen betrieblichen Erträge in Höhe von 290 Mio € aus 
Erträgen aus der Auflösung von Rückstellungen und sonsti-
gen Erträgen, im Wesentlichen der Fresenius Digital Tech-
nology GmbH, im Zusammenhang mit Geschäftsbeziehun-
gen mit assoziierten Unternehmen. Die sonstigen betrieb-
lichen Aufwendungen in Höhe von 278 Mio € enthielten 
im Jahr 2025 im Wesentlichen Währungsumrechnungs-
verluste in Höhe von 59 Mio € und Aufwendungen, im 
Wesentlichen der Fresenius Digital Technology GmbH, im 
Zusammenhang mit Geschäftsbeziehungen mit assoziier-
ten Unternehmen in Höhe von 48 Mio €. Im Geschäftsjahr 
2024 resultierten die sonstigen betrieblichen Aufwendun-
gen in Höhe von 325 Mio € hauptsächlich aus Währungs-
umrechnungsverlusten und sonstigen Aufwendungen, im 
Wesentlichen der Fresenius Digital Technology GmbH, im 
Zusammenhang mit Geschäftsbeziehungen mit assoziier-
ten Unternehmen. 
 
10. ZINSERGEBNIS 
Das Zinsergebnis in Höhe von -329 Mio € (2024: -429 Mio €) 
setzte sich aus Zinsaufwendungen in Höhe von 445 Mio € 
(2024: 552 Mio €) und Zinserträgen in Höhe von 116 Mio € 
(2024: 123 Mio €) zusammen. In den Geschäftsjahren 2025 
und 2024 resultierte der wesentliche Teil der Zinsaufwen-
dungen aus den Finanzverbindlichkeiten des Fresenius-
Konzerns, die zu fortgeführten Anschaffungskosten  

bewertet sind (siehe Anmerkung 35, Finanzinstrumente), 
aus Zinsaufwendungen im Zusammenhang mit der Zufüh-
rung von Zinsabgrenzungen auf Steuerpositionen sowie 
aus ausstehenden Kaufpreiszahlungen. Zudem entfielen 
46 Mio € (2024: 47 Mio €) auf Leasingverbindlichkeiten. 
Der wesentliche Teil der Zinserträge resultierte in den 
Geschäftsjahren 2025 und 2024 aus Zinserträgen auf  
Forderungen und aus kurzfristigen Finanzanlagen. 
 
11. STEUERN  
 
Ertragsteuern 
Im Geschäftsjahr 2025 wurden 110 Mio € Vorsorgen für 
bestimmte Steuerrisiken in den Ertragsteuerverbindlich-
keiten gebildet. 

Das Ergebnis vor Ertragsteuern war den folgenden  
geographischen Regionen zuzuordnen: 
 
in Mio €   2025  2024 

Deutschland   307  55 
Ausland   1.881  1.627 
Gesamt   2.188  1.682 

    
Die Steueraufwendungen bzw. -erträge für die Jahre 2025 
und 2024 setzten sich wie folgt zusammen: 
 

in Mio €   
Laufende 

Steuern  
Latente 
Steuern  

Ertrag- 
steuern 

2025        
Deutschland   136  -36  100 
Ausland   469  13  482 
Gesamt   605  -23  582 
        
2024        
Deutschland   39  53  92 
Ausland   448  -10  438 
Gesamt   487  43  530 
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Nachfolgend wird die Überleitung vom erwarteten Steuer-
aufwand zum ausgewiesenen Steueraufwand dargestellt. Die 
Berechnung des erwarteten Steueraufwands erfolgt durch 
Anwendung des deutschen Körperschaftsteuersatzes (ein-
schließlich Solidaritätszuschlag) zuzüglich des effektiven 
Gewerbesteuersatzes auf das Ergebnis vor Ertragsteuern. 
Der daraus resultierende kombinierte Ertragsteuersatz be-
trug 31,0 % bzw. 30,9 % für die Geschäftsjahre 2025 und 
2024. 
 
in Mio €   2025  2024 

Berechneter „erwarteter‘‘ Ertragsteueraufwand   678  520 
Erhöhung (Minderung) der Ertragsteuern durch:      

Nicht abzugsfähige Betriebsausgaben   40  61 
Steuersatzunterschiede   -215  -239 
Steuersatzänderungen   -16  1 
Steuerfreie Erträge   -70  -34 
Steuern für Vorjahre   145  20 
Sonstiges   20  201 

Ertragsteuern   582  530 
Effektiver Steuersatz   26,6 %  31,5 % 

    
In der Position „ Sonstiges‘‘ sind überwiegend Effekte aus 
nicht aktivierten steuerlichen Verlusten des Jahres 2025 so-
wie Abschreibungen auf aktivierte Verlustvorträge enthalten. 
 

Latente Steuern 
Der steuerliche Effekt aus temporären Differenzen und 
Verlustvorträgen, die zu aktiven und passiven latenten 
Steuern führen, ergab sich zum 31. Dezember wie folgt: 
 
in Mio €   2025  2024 

Aktive latente Steuern      
Forderungen   65  64 
Vorräte   120  124 
Sonstige kurzfristige Vermögenswerte   47  40 
Sachanlagen   32  59 
Immaterielle Vermögenswerte   39  51 
Sonstige langfristige Vermögenswerte   50  70 
Verbindlichkeiten aus Leasingverhältnissen   314  327 
Rückstellungen und sonstige 
Verbindlichkeiten   280  232 
Pensionsverpflichtungen   69  87 
Verlustvorträge   49  81 

Aktive latente Steuern   1.065  1.135 
      
Passive latente Steuern      

Forderungen   25  30 
Vorräte   5  5 
Sonstige kurzfristige Vermögenswerte   26  23 
Sachanlagen   498  525 
Immaterielle Vermögenswerte   299  357 
Sonstige langfristige Vermögenswerte   14  9 
Nutzungsrechte aus Leasingverhältnissen   285  302 
Rückstellungen und sonstige 
Verbindlichkeiten   124  100 

Passive latente Steuern   1.276  1.351 
Gesamte latente Steuern, netto Aktiv / Passiv   -211  -216 

    
Die aktiven latenten Steuern resultieren aus 232 Mio € 
kurzfristigen bzw. 124 Mio € langfristigen Vermögenswer-
ten sowie aus 381 Mio € kurzfristigen bzw. 328 Mio € lang-
fristigen Verbindlichkeiten. Die passiven latenten Steuern  

resultieren aus 56 Mio € kurzfristigen bzw. 1.092 Mio € 
langfristigen Vermögenswerten sowie aus 39 Mio € kurz-
fristigen bzw. 89 Mio € langfristigen Verbindlichkeiten. 

In der Konzern-Bilanz werden die aktiven und passiven 
latenten Steuern saldiert wie folgt ausgewiesen: 
 
in Mio €   2025  2024 

Aktive latente Steuern   386  411 
Passive latente Steuern   597  627 
Gesamte latente Steuern, netto Aktiv / Passiv   -211  -216 

    
Die Änderung der Differenz zwischen latenten Steuerforde-
rungen und -verbindlichkeiten entspricht nicht dem latenten 
Steueraufwand / -ertrag. Die Gründe hierfür sind latente 
Steuern, die direkt erfolgsneutral im Eigenkapital erfasst 
werden, Effekte durch Wechselkursänderungen auf Steuer-
forderungen und -verbindlichkeiten, die in anderen Wäh-
rungen als Euro notieren und der Erwerb und Verkauf von 
Gesellschaften im Rahmen der normalen Geschäftstätigkeit. 

Der Gesamtbetrag der temporären Differenzen im Zu-
sammenhang mit Beteiligungen an Tochtergesellschaften, 
Zweigniederlassungen und assoziierten Unternehmen so-
wie Anteilen an Joint Ventures, für die keine latenten Steu-
erschulden angesetzt wurden, belief sich zum 31. Dezem-
ber 2025 auf 123 Mio € (2024: 161 Mio €). 
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Verlustvorträge 
Das Auslaufen der Vortragsfähigkeit der steuerlichen Ver-
lustvorträge zum 31. Dezember 2025 stellt sich wie folgt 
dar: 
 
für die Geschäftsjahre   in Mio € 

2026   15 
2027   6 
2028   63 
2029   93 
2030   97 
2031   0 
2032   1 
2033   0 
2034   0 
2035 und Nachfolgende   4 
Gesamt   279 

    
Das Auslaufen der Vortragsfähigkeit der steuerlichen Ver-
lustvorträge zum 31. Dezember 2024 stellte sich wie folgt 
dar: 
 
für die Geschäftsjahre   in Mio € 

2025   32 
2026   33 
2027   24 
2028   86 
2029   86 
2030   92 
2031   0 
2032   1 
2033   0 
2034 und Nachfolgende   8 
Gesamt   362 

    
Darüber hinaus bestehen Verlustvorträge in Höhe von 
1.548 Mio € (2024: 2.007 Mio €), die im Wesentlichen 
unbegrenzt vortragsfähig sind. Im Gesamtbetrag der  
bestehenden Verlustvorträge zum 31. Dezember 2025  

ist ein Anteil von 1.473 Mio € (2024: 1.923 Mio €) enthalten, 
der voraussichtlich nicht realisiert werden kann. Aktive 
latente Steuern wurden bezüglich dieser Verlustvorträge 
nicht angesetzt. 

Ausgehend von dem steuerpflichtigen Gewinn frühe-
rer Jahre und dem zukünftig erwarteten steuerpflichtigen 
Gewinn hält es der Fresenius-Konzern für wahrscheinlich, 
dass die Vorteile aus den zum 31. Dezember 2025 ausge-
wiesenen aktiven latenten Steuern abzüglich der Wertbe-
richtigung genutzt werden können. 

 
12. NICHT BEHERRSCHENDE ANTEILE 
Die nicht beherrschenden Anteile am Ergebnis nach Ertrag-
steuern im Fresenius-Konzern stellten sich zum 31. Dezem-
ber wie folgt dar: 
 
in Mio €   2025  2024 

Nicht beherrschende Anteile 
an Fresenius Vamed   ---  -42 
Nicht beherrschende Anteile in den 
Unternehmensbereichen      

Fresenius Kabi   59  52 
Fresenius Helios   10  13 
Fresenius Corporate   1  1 

Gesamt   70  24 

    
Das negative Ergebnis der nicht beherrschenden Anteile 
der Fresenius Vamed im Geschäftsjahr 2024 ergab sich aus 
dem sukzessiven Ausstieg aus Fresenius Vamed bzw. den 
Transformationsaufwendungen. 
 

13. ZUWENDUNGEN DER ÖFFENTLICHEN HAND 
Im Geschäftsjahr 2024 erhielten die deutschen Kliniken des 
Fresenius-Konzerns staatliche Ausgleichszahlungen und Er-
stattungen in Höhe von weiteren 49 Mio € zum Ausgleich 
von gestiegenen Energiepreisen sowie von mittelbar durch 
den Anstieg der Energiepreise verursachten Kosten. In der 
Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung wurde ein anteili-
ger Betrag von rund 146 Mio €, auch aus den bereits im 
Jahr 2023 erhaltenen Zahlungen, realisiert. 
 
14. ERGEBNIS JE AKTIE 
Das Ergebnis je Aktie stellte sich wie folgt dar: 
   2025  2024 

Zähler in Mio €      
Konzernergebnis aus fortgeführten 
Aktivitäten (Ergebnis, das 
auf die Anteilseigner der 
Fresenius SE & Co. KGaA entfällt)   1.536  1.128 
Konzernergebnis aus nicht 
fortgeführten Aktivitäten (Ergebnis, 
das auf die Anteilseigner der 
Fresenius SE & Co. KGaA entfällt)   -272  -657 
Konzernergebnis (Ergebnis, 
das auf die Anteilseigner der 
Fresenius SE & Co. KGaA entfällt)   1.264  471 
Nenner in Stück      
Gewichteter Durchschnitt 
ausstehender Stammaktien   563.237.277  563.237.277 
      
Ergebnis je Aktie aus 
fortgeführten Aktivitäten in €   2,72  2,00 
Ergebnis je Aktie aus nicht 
fortgeführten Aktivitäten in €   -0,48  -1,16 
Gesamt Ergebnis je Aktie in €   2,24  0,84 

    
In den Geschäftsjahren 2025 und 2024 ergaben sich keine 
verwässernden Effekte durch ausgegebene Aktienoptionen 
auf das Ergebnis je Aktie. 
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ERLÄUTERUNGEN ZUR KONZERN-BILANZ 

 
15. FLÜSSIGE MITTEL 
Zum 31. Dezember setzten sich die flüssigen Mittel wie 
folgt zusammen: 
 
in Mio €   2025  2024 

Zahlungsmittel   1.474  2.042 
Termingelder und Wertpapiere 
(mit einer Fälligkeit von bis zu 90 Tagen)   111  240 
Flüssige Mittel   1.585  2.282 

    
Zum 31. Dezember 2025 bzw. 2024 waren in den flüssigen 
Mitteln zweckgebundene Mittel in Höhe von 278 Mio € bzw. 
236 Mio € enthalten. 

Der Fresenius-Konzern verfügt über ein Cash Manage-
ment System mit einem währungsübergreifenden Notional 
Pooling. Hierbei werden sowohl Eurobeträge als auch 
Fremdwährungsbeträge innerhalb des Cash Pools gegen-
einander aufgerechnet, ohne physisch auf ein Cash Pool 
Konto transferiert zu werden. Der Cash Pool dient hier- 
bei der effizienten Verwendung von Mitteln innerhalb des 
Fresenius-Konzerns. Die Voraussetzungen für eine Saldie-
rung innerhalb dieses Cash Management Systems wurden  

erfüllt. Zum 31. Dezember 2025 saldierte der Fresenius-
Konzern 5 Mio € (31. Dezember 2024: 17 Mio €) Bankgut-
haben mit Bankverbindlichkeiten. Vor Saldierung betrugen 
die flüssigen Mittel zum 31. Dezember 2025 1.590 Mio € 
(31. Dezember 2024: 2.299 Mio €) und die kurzfristigen 
Finanzverbindlichkeiten 723 Mio € (31. Dezember 2024: 
763 Mio €). 
 
16. FORDERUNGEN AUS LIEFERUNGEN UND 
LEISTUNGEN UND SONSTIGE FORDERUNGEN 
Zum 31. Dezember setzten sich die Forderungen aus  
Lieferungen und Leistungen und sonstige Forderungen 
wie folgt zusammen: 
 
in Mio €   2025  2024 

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 
und sonstige Forderungen   3.909  3.816 
abzüglich Wertberichtigungen für 
erwartete Forderungsverluste   351  316 
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 
und sonstige Forderungen, netto   3.558  3.500 

    
Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und 
sonstigen Forderungen sowie die Wertberichtigungen für 
erwartete Forderungsverluste beziehen sich im Wesent- 
lichen auf Verträge mit Kunden im Sinne des IFRS 15. For-
derungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige 
Forderungen aus dem sonstigen Umsatz waren in unwe-
sentlicher Höhe vorhanden. 

Sämtliche Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 
und sonstige Forderungen haben eine Fristigkeit von unter 
einem Jahr. In den sonstigen langfristigen Vermögenswer-
ten sind Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und 
sonstige Forderungen mit einer Fristigkeit von über einem 
Jahr in Höhe von 20 Mio € (2024: 26 Mio €) enthalten. 

Die folgende Tabelle zeigt die Entwicklung der Wert-
berichtigungen im Geschäftsjahr: 
 
in Mio €   2025  2024 

Wertberichtigungen zu Beginn des 
Geschäftsjahres   316  348 
Erfolgswirksame Abschreibungen / 
Wertaufholungen   61  2 
Verbräuche und sonstige erfolgsneutrale 
Veränderungen   -13  -10 
Währungsumrechnungsdifferenz   4  -5 
Umbuchungen in "Zur Veräußerung 
gehaltene Vermögenswerte"   -17  -19 
Wertberichtigungen am Ende des 
Geschäftsjahres   351  316 

    
Weitere Wertberichtigungen für Kreditverluste sind in 
den sonstigen Vermögenswerten enthalten (siehe Anmer-
kungen 18, Sonstige finanzielle Vermögenswerte, und 19, 
Sonstige Vermögenswerte). Insgesamt hatte der Fresenius-
Konzern zum 31. Dezember 2025 Wertberichtigungen in 
Höhe von 431 Mio € (2024: 465 Mio €).
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Im Folgenden werden die Kreditrisikoeinstufung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie deren Wertberichtigungen dargestellt: 
 
   31. Dezember 2025  31. Dezember 2024 

in Mio €   Gesamt  
davon  

überfällig1  

davon mit   
beeinträchtigter  

Bonität2  Gesamt  davon überfällig1  

davon mit 
beeinträchtigter  

Bonität2 

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Forderungen   3.909  1.317  354  3.816  1.353  389 
abzüglich Wertberichtigungen für erwartete Forderungsverluste   351  322  282  316  293  254 
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Forderungen, netto   3.558  995  72  3.500  1.060  135 
1 Forderungen werden ab dem ersten Tag des Überschreitens des vertraglich vereinbarten Zahlungsziels als überfällig eingestuft. 
2 Bei objektiven Hinweisen, dass erwartete zukünftige Zuflüsse beeinträchtigt sind, wird ein finanzieller Vermögenswert als wertgemindert eingestuft. In der Regel ist dies spätestens nach 360 Tagen Überfälligkeit der Fall.

17. VORRÄTE 
Zum 31. Dezember setzten sich die Vorräte wie folgt  
zusammen: 
 
in Mio €   2025  2024 

Roh-, Hilfs-, Betriebsstoffe und Waren   831  883 
Unfertige Erzeugnisse   267  274 
Fertige Erzeugnisse   1.693  1.589 
abzüglich Wertberichtigungen   180  173 
Vorräte, netto   2.611  2.573 

 
In den Geschäftsjahren 2025 und 2024 gab es keine Zu-
schreibungen auf Vorräte. 

Die Gesellschaften des Fresenius-Konzerns haben sich 
verpflichtet, zu festgelegten Bedingungen Roh-, Hilfs-, 
Betriebsstoffe und Waren im Wert von etwa 377 Mio € zu 
kaufen, von denen zum 31. Dezember 2025 für Käufe im 
Geschäftsjahr 2026 288 Mio € vorgesehen waren. Die Lauf-
zeit dieser Vereinbarungen beträgt ein bis drei Jahre. 

18. SONSTIGE FINANZIELLE VERMÖGENSWERTE 
Zum 31. Dezember setzten sich die sonstigen finanziellen Vermögenswerte entsprechend der Kategorisierung der  
Finanzinstrumente wie folgt zusammen: 
 
   2025  2024 
in Mio €     davon kurzfristig    davon kurzfristig 

Ausgleichsforderungen nach dem deutschen Krankenhausrecht   1.461  1.461  1.281  1.281 
Langfristige Darlehen   221  33  187  33 
Derivative Finanzinstrumente   37  18  27  12 
Geleistete Kautionen   27  7  32  8 
Eigenkapitalinstrumente   19  ---  16  --- 
Übrige sonstige Vermögenswerte   615  396  305  88 
Sonstige finanzielle Vermögenswerte, netto   2.380  1.915  1.848  1.422 
Wertberichtigungen   67  29  124  78 
Sonstige finanzielle Vermögenswerte, brutto   2.447  1.944  1.972  1.500 

    
Ausgleichsforderungen nach dem deutschen Krankenhausrecht entfallen auf Erlösausgleiche für erbrachte Krankenhausleis-
tungen. In den übrigen sonstigen Vermögenswerten sind Investitionen in Finanzanlagen in Höhe von 301 Mio € enthalten. 
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19. SONSTIGE VERMÖGENSWERTE 
Zum 31. Dezember setzten sich die sonstigen Vermögenswerte wie folgt zusammen: 
 
   2025  2024 
in Mio €     davon kurzfristig    davon kurzfristig 

Vertragsvermögenswerte   228  228  178  178 
Forderungen nach dem deutschen Krankenhausrecht   221  167  264  202 
Steuererstattungsansprüche   157  139  127  105 
Rechnungsabgrenzungsposten   132  72  80  44 
At-Equity-Beteiligungen   104  ---  54  --- 
Geleistete Anzahlungen   58  57  83  82 
Vorauszahlungen für Miete und Versicherungen   7  7  9  9 
Übrige sonstige Vermögenswerte   489  457  581  525 
Sonstige Vermögenswerte, netto   1.396  1.127  1.376  1.145 
Wertberichtigungen   13  12  25  24 
Sonstige Vermögenswerte, brutto   1.409  1.139  1.401  1.169 

      
Vertragsvermögenswerte resultierten hauptsächlich aus 
langfristigen Dienstleistungsverträgen, deren Umsatz über 
einen Zeitraum erfasst wurde. Diese enthielten zum 31. De-
zember 2024 Wertberichtigungen in Höhe von 6 Mio €. 

Die Forderungen nach dem deutschen Krankenhausrecht 
umfassten Ansprüche der Fresenius Helios auf Auszahlung 
von zweckgebundenen Fördermitteln, die durch bereits vor-
liegende Bescheide der entsprechenden Förderinstitutionen 
fest zugesagt sind.  

 
20. SACHANLAGEN 
Zum 31. Dezember setzten sich die Anschaffungs- und Herstellungskosten sowie die kumulierten Abschreibungen des Sachanlagevermögens wie folgt zusammen: 
 
ANSCHAFFUNGS- UND HERSTELLUNGSKOSTEN 

in Mio €   
Stand 

1. Januar 2025  

Währungs- 
umrechnungs- 

differenzen  
Veränderungen im 

Konsolidierungskreis  Zugänge  Umbuchungen  Abgänge  

Umbuchungen in / aus 
"Zur Veräußerung 

gehaltene 
Vermögenswerte"  

Stand 
31. Dezember 2025 

Grundstücke   777  -4  ---  4  20  -7  -1  789 
Gebäude und Einbauten   6.306  -83  -2  152  272  -135  -26  6.484 
Technische Anlagen 
und Maschinen   6.335  -190  -8  231  223  -119  -16  6.456 
Anlagen im Bau   1.147  -36  -1  476  -484  -5  -7  1.090 
Sachanlagen   14.565  -313  -11  863  31  -266  -50  14.819 
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ABSCHREIBUNGEN 

in Mio €   
Stand 

1. Januar 2025  

Währungs- 
umrechnungs- 

differenzen  
Veränderungen im 

Konsolidierungskreis  Zugänge  Umbuchungen  Abgänge  

Umbuchungen in / aus 
"Zur Veräußerung 

gehaltene 
Vermögenswerte"  

Stand 
31. Dezember 2025 

Grundstücke   21  -1  ---  1  0  0  ---  21 
Gebäude und Einbauten   2.128  -22  -2  225  20  -73  -21  2.255 
Technische Anlagen 
und Maschinen   3.839  -89  -6  399  -2  -88  -9  4.044 
Anlagen im Bau   8  -1  ---  8  0  -4  ---  11 
Sachanlagen   5.996  -113  -8  633  18  -165  -30  6.331 

    
ANSCHAFFUNGS- UND HERSTELLUNGSKOSTEN 

in Mio €   
Stand 

1. Januar 2024  

Währungs- 
umrechnungs- 

differenzen  
Veränderungen im 

Konsolidierungskreis  Zugänge  Umbuchungen  Abgänge  

Umbuchungen in "Zur 
Veräußerung gehaltene 

Vermögenswerte"  
Stand 

31. Dezember 2024 

Grundstücke   804  1  -1  3  8  -6  -32  777 
Gebäude und Einbauten   6.312  36  -58  158  503  -28  -617  6.306 
Technische Anlagen 
und Maschinen   5.889  65  -10  221  549  -141  -238  6.335 
Anlagen im Bau   1.903  24  ---  391  -1.106  -22  -43  1.147 
Sachanlagen   14.908  126  -69  773  -46  -197  -930  14.565 

    
ABSCHREIBUNGEN 

in Mio €   
Stand 

1. Januar 2024  

Währungs- 
umrechnungs- 

differenzen  
Veränderungen im 

Konsolidierungskreis  Zugänge  Umbuchungen  Abgänge  

Umbuchungen in "Zur 
Veräußerung gehaltene 

Vermögenswerte"  
Stand 

31. Dezember 2024 

Grundstücke   18  1  ---  3  0  0  -1  21 
Gebäude und Einbauten   2.203  7  -60  221  20  -23  -240  2.128 
Technische Anlagen 
und Maschinen   3.717  27  -11  435  -10  -132  -187  3.839 
Anlagen im Bau   6  0  ---  2  0  ---  0  8 
Sachanlagen   5.944  35  -71  661  10  -155  -428  5.996 

    
BUCHWERTE 

in Mio €   31. Dezember 2025  31. Dezember 2024 

Grundstücke   768  756 
Gebäude und Einbauten   4.229  4.178 
Technische Anlagen und Maschinen   2.412  2.496 
Anlagen im Bau   1.079  1.139 
Sachanlagen   8.488  8.569 
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Die Abschreibungen und Wertminderungen auf Sachanla-
gen betrugen 633 Mio € bzw. 661 Mio € im Geschäftsjahr 
2025 bzw. 2024. Darin sind 12 Mio € (2024: 67 Mio € (an-
gepasst um Fresenius Vamed)) Wertminderungen enthal-
ten. Die Wertminderungen beziehen sich im Wesentlichen 
auf Gebäude und Einbauten, Anlagen im Bau sowie techni-
sche Anlagen und Maschinen. In den Umsatzkosten, den 
Vertriebskosten, allgemeinen Verwaltungskosten und in 
den Forschungs- und Entwicklungsaufwendungen sind im 
Geschäftsjahr 2025 Abschreibungen und Wertminderungen 
in Höhe von 627 Mio € (2024: 655 Mio € (angepasst um 
Fresenius Vamed)) entsprechend der Nutzung des Vermö-
genswerts enthalten.  

Leasing 
In der Position technische Anlagen und Maschinen waren 
zum 31. Dezember 2025 bzw. 2024 Beträge in Höhe von 
176 Mio € bzw. 198 Mio € für Medizingeräte enthalten, die 
Fresenius Kabi an Krankenhäuser, Patienten und im Rah-
men von Operate-Leasingverträgen an Ärzte vermieteten. 

Zur Entwicklung der Nutzungsrechte aus Leasingver-
hältnissen wird auf Anmerkung 34, Leasing, verwiesen. 

21. FIRMENWERTE UND SONSTIGE IMMATERIELLE VERMÖGENSWERTE 
Zum 31. Dezember setzten sich die Anschaffungs- und Herstellungskosten sowie die kumulierten Abschreibungen der immateriellen Vermögenswerte wie folgt zusammen: 
 
ANSCHAFFUNGS- UND HERSTELLUNGSKOSTEN 

in Mio €   
Stand 

1. Januar 2025  

Währungs- 
umrechnungs- 

differenzen  
Veränderungen im 

Konsolidierungskreis  Zugänge  Umbuchungen  Abgänge  

Umbuchungen 
in / aus "Zur Veräuße-

rung gehaltene  
Vermögenswerte"  

Stand 
31. Dezember 2025 

Firmenwerte   15.127  -541  ---  ---  ---  -17  ---  14.569 
Kundenbeziehungen   704  -9  ---  ---  9  ---  ---  704 
Markennamen mit bestimmter Nutzungsdauer   685  -3  ---  0  0  ---  ---  682 
Aktivierte Entwicklungskosten   1.310  -39  ---  17  -31  -7  ---  1.250 
Patente, Produkt- und Vertriebsrechte   558  -61  0  0  -1  -12  ---  484 
Software   1.053  -10  -2  24  92  -19  -3  1.135 
Technologie   474  -47  ---  ---  ---  ---  ---  427 
Markennamen mit unbestimmter Nutzungsdauer   14  0  ---  0  ---  0  ---  14 
Sonstige   190  -3  0  70  -57  -10  -4  186 
Firmenwerte und sonstige immaterielle 
Vermögenswerte   20.115  -713  -2  111  12  -65  -7  19.451 
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ABSCHREIBUNGEN 

in Mio €   
Stand 

1. Januar 2025  

Währungs- 
umrechnungs- 

differenzen  
Veränderungen im 

Konsolidierungskreis  Zugänge  Umbuchungen  Abgänge  

Umbuchungen 
in / aus "Zur Veräuße-

rung gehaltene  
Vermögenswerte"  

Stand 
31. Dezember 2025 

Firmenwerte   42  ---  ---  ---  ---  ---  ---  42 
Kundenbeziehungen   338  -8  ---  35  8  ---  ---  373 
Markennamen mit bestimmter Nutzungsdauer   324  -2  ---  36  ---  ---  ---  358 
Aktivierte Entwicklungskosten   461  -32  ---  46  2  -7  ---  470 
Patente, Produkt- und Vertriebsrechte   451  -50  0  24  ---  -13  ---  412 
Software   623  -5  -2  125  -2  -18  -2  719 
Technologie   277  -26  ---  26  ---  ---  ---  277 
Sonstige   92  -1  0  13  -9  -7  -4  84 
Firmenwerte und sonstige immaterielle 
Vermögenswerte   2.608  -124  -2  305  -1  -45  -6  2.735 

    
ANSCHAFFUNGS- UND HERSTELLUNGSKOSTEN 

in Mio €   
Stand 

1. Januar 2024  

Währungs- 
umrechnungs- 

differenzen  
Veränderungen im 

Konsolidierungskreis  Zugänge  Umbuchungen  Abgänge  

Umbuchungen in 
"Zur Veräußerung 

gehaltene  
Vermögenswerte"  

Stand 
31. Dezember 2024 

Firmenwerte   15.113  252  19  0  0  -18  -239  15.127 
Kundenbeziehungen   699  5  ---  ---  ---  ---  ---  704 
Markennamen mit bestimmter Nutzungsdauer   684  2  ---  0  ---  -1  ---  685 
Aktivierte Entwicklungskosten   1.243  19  0  71  -21  -2  ---  1.310 
Patente, Produkt- und Vertriebsrechte   530  32  ---  0  0  -4  0  558 
Software   982  5  2  85  19  -11  -29  1.053 
Technologie   448  26  ---  ---  ---  ---  ---  474 
Markennamen mit unbestimmter Nutzungsdauer   14  0  ---  ---  ---  ---  ---  14 
Sonstige   173  0  0  11  16  -8  -2  190 
Firmenwerte und sonstige immaterielle Vermögenswerte   19.886  341  21  167  14  -44  -270  20.115 
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ABSCHREIBUNGEN 

in Mio €   
Stand 

1. Januar 2024  

Währungs- 
umrechnungs- 

differenzen  
Veränderungen im 

Konsolidierungskreis  Zugänge  Umbuchungen  Abgänge  

Umbuchungen in 
"Zur Veräußerung 

gehaltene  
Vermögenswerte"  

Stand 
31. Dezember 2024 

Firmenwerte   24  ---  ---  18  ---  ---  ---  42 
Kundenbeziehungen   299  4  ---  35  ---  ---  ---  338 
Markennamen mit bestimmter Nutzungsdauer   284  1  ---  40  ---  -1  ---  324 
Aktivierte Entwicklungskosten   396  16  0  50  0  -1  ---  461 
Patente, Produkt- und Vertriebsrechte   405  25  ---  25  ---  -4  0  451 
Software   534  3  2  117  0  -10  -23  623 
Technologie   235  15  ---  27  ---  ---  ---  277 
Sonstige   89  0  0  13  0  -9  -1  92 
Firmenwerte und sonstige immaterielle Vermögenswerte   2.266  64  2  325  0  -25  -24  2.608 

      
BUCHWERTE 

in Mio €   31. Dezember 2025  31. Dezember 2024 

Firmenwerte   14.527  15.085 
Kundenbeziehungen   331  366 
Markennamen mit bestimmter Nutzungsdauer   324  361 
Aktivierte Entwicklungskosten   780  849 
Patente, Produkt- und Vertriebsrechte   72  107 
Software   416  430 
Technologie   150  197 
Markennamen mit unbestimmter Nutzungsdauer   14  14 
Sonstige   102  98 
Firmenwerte und sonstige immaterielle Vermögenswerte   16.716  17.507 

    
Die Abschreibungen und Wertminderungen auf immateri-
elle Vermögenswerte beliefen sich auf 305 Mio € im  
Geschäftsjahr 2025 bzw. auf 325 Mio € im Geschäftsjahr 
2024. Darin sind 3 Mio € (2024: 63 Mio € (angepasst um 
Fresenius Vamed)) Wertminderungen enthalten. Die Wert-
minderungen beziehen sich im Wesentlichen auf Software 
(2024: aktivierte Entwicklungskosten). In den Umsatzkosten, 

den Vertriebskosten, allgemeinen Verwaltungskosten und 
in den Forschungs- und Entwicklungsaufwendungen sind 
im Geschäftsjahr 2025 Abschreibungen und Wertminde-
rungen in Höhe von 305 Mio € (2024: 358 Mio € (ange-
passt um Fresenius Vamed)) entsprechend der Nutzung 
des Vermögenswerts enthalten. 
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Die Unterscheidung in planmäßig abzuschreibende und nicht planmäßig abzuschreibende immaterielle Vermögenswerte ergibt folgende Darstellung: 
 
PLANMÄSSIG ABZUSCHREIBENDE IMMATERIELLE VERMÖGENSWERTE 

   31. Dezember 2025  31. Dezember 2024 

in Mio €   Anschaffungskosten  
kumulierte 

Abschreibungen  Buchwert  Anschaffungskosten  
kumulierte 

Abschreibungen  Buchwert 

Kundenbeziehungen   704  373  331  704  338  366 
Markennamen   682  358  324  685  324  361 
Aktivierte Entwicklungskosten   1.250  470  780  1.310  461  849 
Patente, Produkt- und Vertriebsrechte   484  412  72  558  451  107 
Software   1.135  719  416  1.053  623  430 
Technologie   427  277  150  474  277  197 
Sonstige   186  84  102  190  92  98 
Gesamt   4.868  2.693  2.175  4.974  2.566  2.408 

    
Die aktivierten Entwicklungskosten bei Fresenius Kabi be-
liefen sich auf 780 Mio € zum 31. Dezember 2025 bzw. auf 
849 Mio € zum 31. Dezember 2024. Im Geschäftsjahr 2025 
erfolgten die planmäßigen linearen Abschreibungen auf Ba-
sis einer Nutzungsdauer von 5 bis 10 Jahren und betrugen 

46 Mio € (2024: 41 Mio €). Ferner wurden im Geschäfts-
jahr 2024 außerplanmäßige Abschreibungen in Höhe von 
9 Mio € vorgenommen (siehe Anmerkung 7, Forschungs- 
und Entwicklungsaufwendungen). Diese sind in den vorheri-
gen Tabellen zu den Abschreibungen in der Spalte Zugänge 
enthalten. 

 
NICHT PLANMÄSSIG ABZUSCHREIBENDE IMMATERIELLE VERMÖGENSWERTE 

   31. Dezember 2025  31. Dezember 2024 

in Mio €   Anschaffungskosten  
kumulierte 

Abschreibungen  Buchwert  Anschaffungskosten  
kumulierte 

Abschreibungen  Buchwert 

Firmenwerte   14.569  42  14.527  15.127  42  15.085 
Markennamen   14  ---  14  14  ---  14 
Gesamt   14.583  42  14.541  15.141  42  15.099 
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Der Buchwert der Firmenwerte hat sich wie folgt entwickelt: 
 

in Mio €   
Fresenius 

Kabi  
Fresenius 

Helios  
Fresenius 

Vamed  Corporate  
Fresenius- 

Konzern 

Buchwert zum 1. Januar 2024   6.149  8.626  314  0  15.089 
Zugänge   ---  19  ---  0  19 
Abgänge   -18  ---  ---  ---  -18 
Wertminderungen   ---  ---  -18  ---  -18 
Umbuchungen   ---  ---  -57  57  --- 
Währungsumrechnungsdifferenzen   252  ---  0  0  252 
Umbuchungen in "Zur Veräußerung gehaltene Vermögenswerte"   ---  ---  -239  ---  -239 
Buchwert zum 31. Dezember 2024   6.383  8.645  ---  57  15.085 
Abgänge   -16  -1  ---  ---  -17 
Währungsumrechnungsdifferenzen   -541  ---  ---  0  -541 
Buchwert zum 31. Dezember 2025   5.826  8.644  ---  57  14.527 

    
Der Fresenius-Konzern hat in den Geschäftsjahren 2025 
und 2024 aufgrund der durchgeführten Werthaltigkeitstests 
keine Wertminderungen im Zusammenhang mit den Firmen-
werten erfasst, nachdem der Nutzungswert jeder CGU mit 
ihrem Buchwert verglichen wurde. Im Geschäftsjahr 2024 
wurden Wertminderungen in Höhe von 18 Mio € im Zusam-
menhang mit der ursprünglichen Entscheidung, das inter-
nationale Projektgeschäft abzuwickeln, erfasst. 

Zum 31. Dezember 2025 und 31. Dezember 2024 be-
trugen die Buchwerte der sonstigen nicht planmäßig abzu-
schreibenden immateriellen Vermögenswerte für die Cash 
Generating Units der Fresenius Kabi jeweils 14 Mio €. 
 

22. BETEILIGUNGEN AN ASSOZIIERTEN 
UNTERNEHMEN 
Nach der Veräußerung von 10,6 Millionen bestehenden Ak-
tien der Fresenius Medical Care AG zu einem Platzierungs-
preis von 44,50 € je Aktie am 4. März 2025 und den anteili-
gen Veräußerungen im Zusammenhang mit dem Aktien-
rückkaufprogramm der Fresenius Medical Care AG betrug 
der Anteil der Fresenius SE & Co. KGaA am gezeichneten 
Kapital der Fresenius Medical Care AG rund 29 % zum 
31. Dezember 2025. Aus den Veräußerungen ist ein Ge-
winn in Höhe von 90 Mio € entstanden, der in den sonsti-
gen betrieblichen Erträgen enthalten ist. Diese Beteiligung 
wird nach der Equity-Methode bilanziert. 

Fresenius Medical Care bietet Dienstleistungen und Pro-
dukte für Menschen mit chronischem Nierenversagen an. 
Zu den wichtigsten Produktgruppen zählen Dialysatoren 
und Dialysegeräte. Darüber hinaus erbringt Fresenius 
Medical Care dialysebezogene Dienstleistungen.  

Der Buchwert der Beteiligung betrug am 31. Dezember 
2025 2.813 Mio € (2024: 3.639 Mio €), während der bei-
zulegende Zeitwert auf der Grundlage des notierten Markt-
preises von 40,76 € pro Aktie 3.329 Mio € betrug. Der Rück-
gang des Buchwerts ist im Wesentlichen auf die zuvor be-
schriebenen Aktienverkäufe und Währungsumrechnungs-
differenzen zurückzuführen. 
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Das in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ausge-
wiesene Ergebnis aus den nach der Equity-Methode bilan-
zierten Beteiligungen beinhaltet hauptsächlich das Ergeb-
nis aus der Beteiligung an der Fresenius Medical Care AG. 

Die folgende Tabelle enthält zusammengefasste Finanz-
informationen der Fresenius Medical Care AG. In den Bilanz-
werten sind vorgenommene Fair-Value-Anpassungen ent-
halten, deren Fortschreibung in der Überleitungsrechnung 
dargestellt wird. 
 
in Mio €   2025  2024 

Kurzfristige Vermögenswerte   7.898  7.923 
Langfristige Vermögenswerte   20.933  23.912 
Kurzfristige Verbindlichkeiten   6.178  5.697 
Langfristige Verbindlichkeiten   11.563  13.138 
Nettovermögen   11.090  13.000 

Nettovermögen der Anteilseigner 
der Fresenius Medical Care AG   9.623  11.314 
Nettovermögen der 
nicht beherrschenden Anteile   1.467  1.686 

     

in Mio €   2025  2024 

Umsatz   19.628  19.336 
Ergebnis nach Ertragsteuern   1.191  741 
Other Comprehensive Income (Loss), netto   -1.466  716 
Gesamtergebnis   -275  1.457 

     
in Mio €   2025  2024 

Beteiligungsbuchwert nach der 
Equity-Methode zum 1. Januar   3.639  3.500 
Erhaltene Dividendenzahlung   -121  -112 
Anteiliges Ergebnis nach Steuern, 
das auf die Anteilseigner der 
Fresenius Medical Care AG entfällt   284  173 
Anteiliges Other Comprehensive Income, 
das auf die Anteilseigner der Fresenius 
Medical Care AG entfällt   -390  204 
Anteilige sonstige ergebnisneutrale 
Veränderungen   16  8 
Ergebniswirksame Fortschreibung der 
Effekte aus der Kaufpreisallokation   -99  -134 
Effekt aus der Veräußerung von Anteilen 
an der Fresenius Medical Care AG und aus 
Zwischenergebniseliminierungen   -516  --- 
Beteiligungsbuchwert nach der 
Equity-Methode zum 31. Dezember   2.813  3.639 

     

Zum 31. Dezember 2025 betrug nach einer Kapitaler- 
höhung bei der Aceso Topco 1 S.à r.l. der Anteil der 
Fresenius SE & Co. KGaA am Reha-Geschäft der Vamed 
über die Aceso Topco 1 S.à r.l. 23,4 %. Diese Beteiligung 
wird nach der Equity-Methode bilanziert. 

Der Geschäftsbereich, zu dem auch spezialisierte Ge-
sundheitsdienstleistungen in den Bereichen Prävention, 
Akutmedizin und Pflege gehören, betreut Patientinnen 
und Patienten in verschiedenen europäischen Ländern  
in der stationären und ambulanten Rehabilitation. 

Der Buchwert der Beteiligung betrug am 31. Dezember 
2025 63 Mio € (31. Dezember 2024: 45 Mio €) und ist in 
den sonstigen Vermögenswerten enthalten. 

Weitere Beteiligungen an nach der Equity-Methode  
bilanzierten Unternehmen sind für den Fresenius-Konzern 
nicht wesentlich. 
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23. RÜCKSTELLUNGEN 
Die Rückstellungen setzten sich zum 31. Dezember wie folgt zusammen: 
 
   2025  2024 

in Mio €     
davon 

kurzfristig    
davon 

kurzfristig 

Personalaufwand   376  200  293  155 
Rückstellungen für Schadensfälle mit Selbstbeteiligung   282  35  255  32 
Garantien und Reklamationen   248  248  232  231 
Prozess- und sonstige Rechtsrisiken   69  23  44  19 
Zinsverbindlichkeiten aus Ertragsteuern   60  ---  55  --- 
Sonstige Rückstellungen   413  230  501  226 
Rückstellungen   1.448  736  1.380  663 

     
Die Rückstellungen haben sich im Geschäftsjahr wie folgt entwickelt: 
 

in Mio €   
Stand 

1. Januar 2025  

Währungs- 
umrechnungs- 

differenzen  
Veränderungen im 

Konsolidierungskreis  Zuführung  Umbuchung  Verbrauch  Auflösung  

Umbuchungen 
in / aus 

"Verbindlichkeiten 
im Zusammenhang 

mit zur Veräußerung 
gehaltenen 

Vermögenswerten"  
Stand 

31. Dezember 2025 

Personalaufwand   293  -7  0  252  -2  -146  -27  13  376 
Rückstellungen für Schadensfälle 
mit Selbstbeteiligung   255  0  ---  45  ---  -14  -4  ---  282 
Garantien und Reklamationen   232  -1  ---  145  0  -90  -37  -1  248 
Prozess- und sonstige Rechtsrisiken   44  -1  0  42  2  -10  -8  0  69 
Zinsverbindlichkeiten aus Ertragsteuern   55  0  ---  8  ---  -3  0  ---  60 
Sonstige Rückstellungen   501  -2  1  183  0  -94  -89  -87  413 
Gesamt   1.380  -11  1  675  0  -357  -165  -75  1.448 

    
Die Rückstellungen für Personalaufwand umfassen im We-
sentlichen Rückstellungen für aktienbasierte und andere 
Vergütungspläne, Abfindungen und Jubiläen.  

In den sonstigen Rückstellungen sind 62 Mio € (2024: 
82 Mio €) Drohverlustrückstellungen, im Wesentlichen im 
Zusammenhang mit dem Ausstieg aus Fresenius Vamed, 
enthalten. 3 Mio € (2024: 58 Mio €) der Drohverlustrück-
stellungen sind langfristig. 
 

Zu Prozess- und sonstigen Rechtsrisiken wird auf Anmer-
kung 33, Verpflichtungen und Eventualverbindlichkeiten, 
verwiesen. 
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24. SONSTIGE FINANZIELLE VERBINDLICHKEITEN 
Die sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten setzten sich entsprechend der Kategorisierung der Finanzinstrumente zum 31. Dezember wie folgt zusammen: 
 
   2025  2024 

in Mio €     
davon 

kurzfristig    
davon 

kurzfristig 

Ausstehende Rechnungen   923  923  844  844 
Verbindlichkeiten aus Put-Optionen   668  661  688  14 
Ausgleichsverbindlichkeiten nach dem deutschen Krankenhausrecht   487  487  275  275 
Boni und Rabatte   287  287  264  264 
Ausstehende bedingte Kaufpreiszahlungen für Akquisitionen   257  43  326  41 
Kreditorische Debitoren   27  27  25  25 
Rechts-, Beratungs- und Prüfungskosten   21  21  21  21 
Derivative Finanzinstrumente   19  19  22  20 
Kommissionen   8  8  13  13 
Übrige sonstige Verbindlichkeiten   183  123  36  32 
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten   2.880  2.599  2.514  1.549 

   
Der Fresenius-Konzern kann als Stillhalter im Rahmen be-
stehender Put-Optionen dazu verpflichtet werden, die An-
teile, die konzernfremde Gesellschafter an einigen seiner 
Tochtergesellschaften halten, zu erwerben. Bei Ausübung 
dieser Put-Optionen innerhalb eines festgelegten Zeitraums 
wäre der Fresenius-Konzern dazu verpflichtet, sämtliche 
oder Teile der nicht beherrschenden Anteile in Höhe des 
Barwerts des Rückzahlungsbetrags auf Basis des beizule-
genden Zeitwerts im Zeitpunkt der Ausübung zu erwerben. 

In den ausstehenden bedingten Kaufpreiszahlungen für  
Akquisitionen sind zum 31. Dezember 2025 187 Mio € 
(2024: 177 Mio €) für den Erwerb des Biosimilars-Geschäfts 
sowie 58 Mio € (2024: 105 Mio €) für den Erwerb des  
Ivenix-Geschäfts enthalten. Zum 31. Dezember 2024 wa-
ren zusätzlich 27 Mio € für den Erwerb des mAbxience-
Geschäfts enthalten.
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25. SONSTIGE VERBINDLICHKEITEN 
Die sonstigen Verbindlichkeiten setzten sich zum 31. Dezember wie folgt zusammen: 
 
   2025  2024 

in Mio €     
davon 

kurzfristig    
davon 

kurzfristig 

Personalverbindlichkeiten   867  849  833  817 
Verbindlichkeiten nach dem deutschen Krankenhausrecht   391  337  468  419 
Steuerverbindlichkeiten   258  221  225  192 
Vertragsverbindlichkeiten   164  136  199  173 
Passive Rechnungsabgrenzungsposten   142  138  68  63 
Übrige sonstige Verbindlichkeiten   580  461  553  430 
Sonstige Verbindlichkeiten   2.402  2.142  2.346  2.094 

      
In den Personalverbindlichkeiten sind im Wesentlichen 
Lohn- und Gehaltsverbindlichkeiten und Verbindlichkei-
ten aus Sozialversicherungen enthalten. 

Die Verbindlichkeiten nach dem deutschen Krankenhaus-
recht umfassen bereits erhaltene zweckgebundene Förder-
mittel der Fresenius Helios, die noch nicht entsprechend 
verwendet wurden und daher als Verbindlichkeit gegen-
über den Förderinstitutionen auszuweisen sind. 

 

26. FINANZVERBINDLICHKEITEN 
Zum 31. Dezember setzten sich die Finanzverbindlichkeiten wie folgt zusammen: 
 
   Buchwert 

   2025  2024 
in Mio €     davon kurzfristig    davon kurzfristig 

Schuldscheindarlehen   730  273  1.377  --- 
Fresenius SE & Co. KGaA Commercial Paper   70  70  70  70 
Darlehen der Europäischen Investitionsbank   400  ---  400  400 
Sonstige Finanzverbindlichkeiten   384  358  621  258 
Zinsverbindlichkeiten   17  17  18  18 
Finanzverbindlichkeiten   1.601  718  2.486  746 

     
Die sonstigen kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten betreffen 
im Wesentlichen Darlehen, die einzelne Konzerngesellschaf-
ten im Rahmen von Kreditvereinbarungen bei Geschäftsban-
ken aufgenommen haben. Im Durchschnitt wurden die Dar-
lehen zum 31. Dezember 2025 bzw. 2024 mit 2,89 % bzw. 
2,10 % verzinst. 
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Schuldscheindarlehen 
Zum 31. Dezember setzten sich die Schuldscheindarlehen des Fresenius-Konzerns abzüglich Finanzierungskosten wie folgt zusammen: 
 
         Buchwert in Mio € 

   Nominalbetrag  Fälligkeit  
Nominalzins 
fest / variabel  2025  2024 

Fresenius SE & Co. KGaA 2023 / 2026   157 Mio €  29. Mai 2026  4,40 %  157  157 
Fresenius SE & Co. KGaA 2023 / 2026   152 Mio €  29. Mai 2026  variabel  ---  152 
Fresenius SE & Co. KGaA 2019 / 2026   117 Mio €  23. September 2026  0,85 %  117  117 
Fresenius SE & Co. KGaA 2019 / 2026   121 Mio €  23. September 2026  variabel  ---  121 
Fresenius SE & Co. KGaA 2017 / 2027   207 Mio €  29. Januar 2027  1,96 % / variabel  207  206 
Fresenius SE & Co. KGaA 2023 / 2028   100 Mio €  30. Mai 2028  4,62 %  99  99 
Fresenius SE & Co. KGaA 2023 / 2028   305 Mio €  30. Mai 2028  variabel  ---  305 
Fresenius SE & Co. KGaA 2019 / 2029   84 Mio €  24. September 2029  1,10 %  84  84 
Fresenius SE & Co. KGaA 2023 / 2030   66 Mio €  31. Mai 2030  4,77 %  66  65 
Fresenius SE & Co. KGaA 2023 / 2030   71 Mio €  31. Mai 2030  variabel  ---  71 
Schuldscheindarlehen         730  1.377 
Zinsverbindlichkeiten         13  16 

     
Die variabel verzinste Tranche in Höhe von 121 Mio € des 
ursprünglich am 23. September 2026 fälligen Schuldschein-
darlehens in Höhe von insgesamt 238 Mio € wurde vorzei-
tig am 23. September 2025 zurückgezahlt. 

Die variabel verzinste Tranche in Höhe von 152 Mio € 
des ursprünglich am 29. Mai 2026 fälligen Schuldschein-
darlehens in Höhe von insgesamt 309 Mio € wurde vor-
zeitig am 28. November 2025 zurückgezahlt. Des Weite-
ren wurden die variabel verzinste Tranche in Höhe von 
305 Mio € des ursprünglich am 30. Mai 2028 fälligen 
Schuldscheindarlehens in Höhe von insgesamt 405 Mio € 
sowie die variabel verzinste Tranche in Höhe von 71 Mio € 
des ursprünglich am 31. Mai 2030 fälligen Schuldschein-
darlehens in Höhe von insgesamt 136 Mio € vorzeitig am 
28. November 2025 zurückgezahlt. 

Die fest verzinste Tranche des am 29. Mai 2026 fällig 
werdenden Schuldscheindarlehens in Höhe von 157 Mio € 
und die fest verzinste Tranche des am 23. September 2026 

fällig werdenden Schuldscheindarlehens in Höhe von 
117 Mio € werden in der Konzern-Bilanz unter den kurz-
fristigen Verbindlichkeiten ausgewiesen. 
 
Darlehen der Europäischen Investitionsbank 
Am 8. September 2025 schloss die Fresenius SE & Co. KGaA 
eine Kreditvereinbarung mit der Europäischen Investitions-
bank über 400 Mio €, die am 15. Dezember 2025 als Darle-
hen mit einer variablen Verzinsung und einer Fälligkeit am 
15. Dezember 2030 in Anspruch genommen wurde. 
 
Kreditlinien und sonstige Liquiditätsquellen 
Die im Juli 2021 abgeschlossene syndizierte Kreditlinie der 
Fresenius SE & Co. KGaA über 2,0 Mrd € dient der Liquidi-
tätssicherung. Als Ausdruck des Engagements des Unter-
nehmens, Nachhaltigkeit in allen Aspekten der Geschäfts-
tätigkeit zu integrieren, wurde eine Nachhaltigkeitskompo-
nente in der Kreditlinie verankert. Im Juni 2023 wurde die 

syndizierte Kreditlinie um ein weiteres Jahr bis zum  
1. Juli 2028 verlängert. Die syndizierte Kreditlinie war  
zum 31. Dezember 2025 ungenutzt. Darüber hinaus ste-
hen dem Fresenius-Konzern weitere bilaterale Kreditlinien 
zur Verfügung, die zum Stichtag nicht oder nur teilweise  
genutzt waren.  

Insgesamt betrug der verfügbare Finanzierungsspiel-
raum aus freien Kreditlinien am 31. Dezember 2025 rund 
2,8 Mrd €. Davon entfielen 2,0 Mrd € auf die syndizierte 
Kreditlinie sowie rund 0,8 Mrd € auf bilaterale Kreditlinien 
mit Geschäftsbanken.  

Neben diesen Kreditlinien verfügt die Fresenius SE & Co. 
KGaA außerdem über ein Commercial-Paper-Programm  
in Höhe von 1.500 Mio €, in dessen Rahmen kurzfristige 
Schuldtitel ausgegeben werden können. Am 31. Dezem-
ber 2025 war das Commercial-Paper-Programm der 
Fresenius SE & Co. KGaA mit 70 Mio € genutzt. 
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27. ANLEIHEN 
Die Fresenius SE & Co. KGaA verfügt über ein Anleihe-
Emissionsprogramm in Höhe von 15 Mrd €, in dessen 
Rahmen Anleihen mit unterschiedlichen Währungen und 

Laufzeiten begeben werden können. Die Finanzierungs-
aktivitäten im abgelaufenen Geschäftsjahr dienten im  
Wesentlichen allgemeinen Geschäftszwecken, inklusive 
der Refinanzierung bestehender Finanzverbindlichkeiten. 

Zum 31. Dezember setzten sich die Anleihen des 
Fresenius-Konzerns abzüglich Finanzierungskosten  
wie folgt zusammen: 

 
         Buchwert in Mio € 
   Nominalbetrag  Fälligkeit  Nominalzins  2025  2024 

Fresenius Finance Ireland PLC 2021 / 2025   500 Mio €  1. Okt. 2025  0,00 %  ---  499 
Fresenius Finance Ireland PLC 2017 / 2027   700 Mio €  1. Feb. 2027  2,125 %  699  698 
Fresenius Finance Ireland PLC 2021 / 2028   500 Mio €  1. Okt. 2028  0,50 %  499  498 
Fresenius Finance Ireland PLC 2021 / 2031   500 Mio €  1. Okt. 2031  0,875 %  497  496 
Fresenius Finance Ireland PLC 2017 / 2032   500 Mio €  30. Jan 2032  3,00 %  497  497 
Fresenius SE & Co. KGaA 2019 / 2025   500 Mio €  15. Feb. 2025  1,875 %  ---  500 
Fresenius SE & Co. KGaA 2022 / 2025   750 Mio €  24. Mai 2025  1,875 %  ---  750 
Fresenius SE & Co. KGaA 2022 / 2026   500 Mio €  28. Mai 2026  4,25 %  ---  499 
Fresenius SE & Co. KGaA 2020 / 2026   500 Mio €  28. Sept. 2026  0,375 %  499  498 
Fresenius SE & Co. KGaA 2020 / 2027   750 Mio €  8. Okt. 2027  1,625 %  747  746 
Fresenius SE & Co. KGaA 2020 / 2028   750 Mio €  15. Jan. 2028  0,75 %  748  747 
Fresenius SE & Co. KGaA 2023 / 2028   275 Mio CHF  18. Okt. 2028  2,96 %  294  291 
Fresenius SE & Co. KGaA 2019 / 2029   500 Mio €  15. Feb. 2029  2,875 %  498  497 
Fresenius SE & Co. KGaA 2025 / 2029   500 Mio €  15. Sept. 2029  2,75 %  496  --- 
Fresenius SE & Co. KGaA 2024 / 2029   225 Mio CHF  24. Okt. 2029  1,598 %  239  236 
Fresenius SE & Co. KGaA 2022 / 2029   500 Mio €  28. Nov. 2029  5,00 %  497  497 
Fresenius SE & Co. KGaA 2022 / 2030   550 Mio €  24. Mai 2030  2,875 %  545  544 
Fresenius SE & Co. KGaA 2023 / 2030   500 Mio €  5. Okt. 2030  5,125 %  496  495 
Fresenius SE & Co. KGaA 2020 / 2033   500 Mio €  28. Jan. 2033  1,125 %  498  498 
Fresenius SE & Co. KGaA 2025 / 2034   500 Mio €  15. März 2034  3,50 %  495  --- 
Anleihen         8.244  9.486 
Zinsverbindlichkeiten         85  105 

    
Am 15. September 2025 hat die Fresenius SE & Co. KGaA 
Anleihen im Gesamtvolumen von 1.000 Mio € begeben. Sie 
bestehen aus zwei Tranchen mit Laufzeiten von vier und 
achteinhalb Jahren. Die Anleihen wurden unter anderem 
zur Refinanzierung der am 28. Mai 2026 fälligen Anleihe 
der Fresenius SE & Co. KGaA verwendet, die vorzeitig am 
8. Oktober 2025 zurückgezahlt wurde. 

Am 24. Oktober 2024 hat die Fresenius SE & Co. KGaA 
eine Anleihe in Höhe von 225 Mio CHF mit einer Laufzeit 
von fünf Jahren begeben. 

Die am 28. September 2026 fällige Anleihe der Fresenius  
SE & Co. KGaA in Höhe von 500 Mio € wird in der Konzern-
Bilanz unter den kurzfristigen Verbindlichkeiten ausge-
wiesen. 

Alle Anleihen der Fresenius Finance Ireland PLC  
werden von der Fresenius SE & Co. KGaA garantiert. 

Einige der Anleihen des Fresenius-Konzerns können 
vor ihrer Fälligkeit zu einem Rückzahlungskurs von  
100 % zuzüglich aufgelaufener Zinsen und einer in den  

Anleihebedingungen festgelegten Prämie unter Einhal-
tung bestimmter Fristen von den Emittenten zurückge-
kauft werden. 

Die Gläubiger der Fresenius-Anleihen haben das Recht, 
einen Rückkauf der Anleihe durch die Emittenten zu 101 % 
des Nennwerts zuzüglich aufgelaufener Zinsen zu fordern, 
wenn es nach einem Kontrollwechsel zu einer Herabstu-
fung des Ratings der jeweiligen Anleihe kommt. 
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28. ANLEIHEN --- UMTAUSCHANLEIHE 
Am 11. März 2025 hat die Fresenius SE & Co. KGaA eine 
Umtauschanleihe in Höhe von 600 Mio € mit einer Laufzeit 
von drei Jahren begeben. Die Anleihe wurde zu einem 
Preis von 101,50 % ihres Nennbetrags ausgegeben und ist 
nicht verzinst, was zu einer Rendite von -0,50 % pro Jahr 
führt. Die Anleihegläubiger haben das Recht, ihre Anleihen 
im Umtauschzeitraum in Aktien der Fresenius Medical Care 
AG umzutauschen. Der Regel-Umtauschzeitraum beginnt 
6 Monate und endet 35 Geschäftstage vor dem Fälligkeits-
termin. Initial wurde der Umtauschpreis auf 57,85 € fest-
gelegt. Die Fresenius SE & Co. KGaA hat die Flexibilität, 
den Umtausch der Umtauschanleihe in bar auszugleichen, 
die entsprechenden zugrunde liegenden Aktien zu liefern 
oder eine Kombination davon vorzusehen. Am 31. Dezem-
ber 2025 betrug der Buchwert (Marktwert) der Umtausch-
anleihe 592 Mio €. Der Ertrag aus der Bewertung zum bei-
zulegenden Zeitwert in Höhe von 15 Mio € ist im sonstigen 
Finanzergebnis enthalten. 
 
29. PENSIONEN UND ÄHNLICHE 
VERPFLICHTUNGEN 
 
Grundlagen 
Der Fresenius-Konzern hat Pensionsverpflichtungen und 
bildet Pensionsrückstellungen für laufende und zukünftige 
Leistungen an berechtigte aktive und ehemalige Mitarbei-
terinnen und Mitarbeiter des Fresenius-Konzerns. Je nach 
rechtlicher, wirtschaftlicher und steuerlicher Gegebenheit  
eines Landes bestehen dabei unterschiedliche Systeme 
der Alterssicherung. Der Fresenius-Konzern unterhält 
zwei Arten von Versorgungssystemen. Dies sind zum  
einen leistungs- und zum anderen beitragsorientierte 

Versorgungspläne. Die Höhe der Pensionsleistungen hängt 
bei leistungsorientierten Versorgungsplänen grundsätzlich 
von der gesamten bzw. einem Teil der Beschäftigungsdauer 
sowie dem letzten Gehalt der Mitarbeiterinnen und Mitar-
beiter ab. In beitragsorientierten Versorgungsplänen wer-
den die Pensionsleistungen durch die Höhe der Beiträge 
der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter und der Arbeitgeber 
sowie der Erträge aus dem Planvermögen festgelegt. Die 
Beiträge können durch gesetzliche Höchstbeträge begrenzt 
sein.  

Für einen Teil der Mitglieder des Vorstands der 
Fresenius Management SE bestehen beitragsorientierte 
Zusagen. 

Im Falle des Ausscheidens einer Mitarbeiterin oder  
eines Mitarbeiters ist der Fresenius-Konzern bei leistungs-
orientierten Pensionsplänen verpflichtet, die zugesagten 
Leistungen an den ehemaligen Beschäftigten zu zahlen, 
wenn diese fällig werden. Leistungsorientierte Versorgungs-
pläne können rückstellungs- oder fondsfinanziert sein. Die 
bedeutendsten fondsfinanzierten Versorgungspläne beste-
hen im Fresenius-Konzern in der Schweiz, in Großbritan-
nien und in Österreich. Wesentliche rückstellungsfinan-
zierte Versorgungspläne bestehen in Deutschland. 

Die Höhe der Pensionsverpflichtungen aus leistungsori-
entierten Versorgungsplänen wird auf Basis versicherungs-
mathematischer Annahmen berechnet, wodurch Schätzun-
gen erforderlich werden. Die Annahmen zur Lebenserwar-
tung, der Abzinsungsfaktor sowie die künftigen Gehalts- 
und Leistungsniveaus beeinflussen als wesentliche Para-
meter die Höhe der Pensionsverpflichtung. Im Rahmen der 
fondsfinanzierten Pläne des Fresenius-Konzerns werden 

Vermögenswerte für die Erbringung der zukünftigen Zah-
lungsverpflichtungen gehalten. Der erwartete Ertrag aus 
diesem Planvermögen wird in der entsprechenden Periode 
als Ertrag erfasst. Versicherungsmathematische Gewinne 
und Verluste entstehen, wenn sich die tatsächlichen Werte 
der Parameter eines Jahres von den versicherungsmathe-
matischen Annahmen für dieses Jahr unterscheiden sowie 
bei Abweichungen zwischen tatsächlichem und erwartetem 
Barwert der Versorgungszusage und des Ertrags auf das 
Planvermögen. Die Pensionsrückstellungen einer Gesell-
schaft werden durch diese versicherungsmathematischen 
Gewinne oder Verluste beeinflusst. 

Des Weiteren werden die Pensionsrückstellungen 
durch verschiedene Risiken beeinflusst. Diesen Risiken  
ist der Fresenius-Konzern im Zusammenhang mit den leis-
tungsorientierten Pensionsplänen ausgesetzt. Neben allge-
meinen versicherungsmathematischen Risiken wie dem 
Langlebigkeitsrisiko und dem Zinsänderungsrisiko ist der 
Fresenius-Konzern dem Kapitalmarkt- bzw. Anlagerisiko 
ausgesetzt. 

Die Pensionsverpflichtungen des Fresenius-Konzerns 
werden bei einem fondsfinanzierten Versorgungsplan mit 
dem zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Planvermö-
gen saldiert (Fehlbetrag oder Vermögensüberdeckung). 
Übersteigt die Pensionsverpflichtung den beizulegenden 
Zeitwert des Planvermögens, so wird eine Pensionsrück-
stellung in der Konzern-Bilanz ausgewiesen. Übersteigt das 
Planvermögen die Verpflichtung aus der Pensionszusage 
und hat das Unternehmen einen Anspruch auf Rückerstat-
tung oder Minderung künftiger Beitragszahlungen an den 
Fonds, so wird in der Konzern-Bilanz ein Aktivposten unter 
den sonstigen Vermögenswerten ausgewiesen. 
  



 

 

An unsere Aktionäre  Corporate Governance  Zusammengefasster Lagebericht  Konzernabschluss  Weitere Angaben  Inhaltsverzeichnis 

      Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung  |  Konzern-Gesamtergebnisrechnung  |  Konzern-Bilanz  

Konzern-Kapitalflussrechnung  |  Konzern-Eigenkapitalveränderungsrechnung  |  Konzern-Segmentberichterstattung   

 Konzern-Anhang  |  Versicherung der gesetzlichen Vertreter  |  Bestätigungsvermerk des Abschlussprüfers 

| 
 G

es
ch

äf
ts

be
ri

ch
t 

20
25

 
F

re
se

n
iu

s 

383

Bei beitragsorientierten Versorgungsplänen zahlt der 
Fresenius-Konzern während der Dienstzeit eines Beschäf-
tigten durch den Beschäftigten festgelegte Beiträge an  
einen unabhängigen Dritten. Durch diese Beiträge sind  
alle Verpflichtungen des Fresenius-Konzerns abgegolten. 
Scheidet der Beschäftigte aus dem Unternehmen aus, so 
behält er den Anspruch auf seine geleisteten Beiträge und 
den unverfallbaren Anteil der vom Unternehmen geleiste-
ten Beiträge. 
 
Leistungsorientierte Pensionspläne 
Die Pensionsverpflichtungen (Defined Benefit Obligation ---  

DBO) des Fresenius-Konzerns zum 31. Dezember 2025 in 
Höhe von 730 Mio € (2024: 793 Mio €) waren mit 180 Mio € 
(2024: 174 Mio €) durch Fondsvermögen gedeckt und mit 
550 Mio € (2024: 619 Mio €) rückstellungsfinanziert.  

Der kurzfristige Teil der Pensionsrückstellungen in 
Höhe von 22 Mio € (2024: 20 Mio €) wird in der Konzern-
Bilanz unter den sonstigen Verbindlichkeiten ausgewie-
sen. Der langfristige Teil der Rückstellungen in Höhe von 
529 Mio € (2024: 605 Mio €) wird als Pensionsrückstel-
lung ausgewiesen. 

Der größte Teil der Pensionsrückstellungen entfällt auf 
Deutschland. Zum 31. Dezember 2025 wurden 86 % der 
Pensionsrückstellungen in Deutschland gebildet, weitere 
12 % verteilen sich überwiegend auf das übrige Europa und 
Nordamerika. Von den Bezugsberechtigten waren 37 % in 
Deutschland, 28 % in Nordamerika und der Rest im übri-
gen Europa bzw. auf anderen Kontinenten beschäftigt. 

Die Pensionsrückstellungen in Höhe von 550 Mio € beru-
hen zu 75 % auf der „Versorgungsordnung der Fresenius-
Unternehmen‘‘ von 2016 (Pensionsplan 2016) sowie auf 
Versorgungszusagen an ehemalige Vorstandsmitglieder. 
Der Pensionsplan 2016 galt mit Ausnahme von Fresenius 
Helios und den ehemaligen Unternehmensbereich Fresenius 
Vamed für die meisten deutschen Gesellschaften für Ein-
tritte bis einschließlich 31. Dezember 2019. Für Eintritte 
ab 1. Januar 2020 gilt für diese Gesellschaften ein neuer 
beitragsorientierter Plan. Die übrigen Pensionsrückstel-
lungen entfallen auf individuelle Versorgungspläne von 
deutschen Gesellschaften des Unternehmensbereichs 
Fresenius Helios und von ausländischen Gesellschaften 
des Fresenius-Konzerns. 

Die Pensionszahlungen hängen generell von der Be-
schäftigungsdauer und der Vergütung des Beschäftigten 
bei Eintritt des Versorgungsfalles ab. Wie in Deutschland 
üblich, sind die dortigen Pensionszusagen der Gesellschaf-
ten des Fresenius-Konzerns unmittelbare Versorgungszu-
sagen. Für den deutschen Pensionsplan 2016 besteht kein 
gesondertes Pensionsvermögen. 

Der Fresenius-Konzern hat Pensionsverpflichtungen  
in Höhe von 156 Mio € aus Pensionsplänen, die entweder 
vollständig oder teilweise durch ein gesondertes Pensions-
vermögen gedeckt werden. Pensionsverpflichtungen aus 
Pensionsplänen ohne Fondsvermögen belaufen sich auf 
574 Mio €. 

Im Folgenden werden die Veränderung der Pensions-
verpflichtungen, die Veränderung des Planvermögens, 
der Fehlbetrag oder die Vermögensüberdeckung der Ver-
sorgungspläne und die Pensionsrückstellung dargestellt.  

Die Rentenzahlungen in der Veränderung der Pensionsver-
pflichtungen beinhalten Zahlungen sowohl aus den fondsfi-
nanzierten als auch aus den rückstellungsfinanzierten Ver-
sorgungsplänen. Dagegen beinhalten die Rentenzahlungen 
in der Veränderung des Planvermögens lediglich die Zah-
lungen, die über Pensionsfonds geleistet werden. 

Die Netto-Pensionsrückstellung stellte sich wie folgt dar: 
 
in Mio €   2025  2024 

Pensionsverpflichtungen zu Beginn des Jahres   793  924 
Veränderungen im Konsolidierungskreis   -3  3 
Währungsumrechnungsdifferenzen   -5  0 
Laufender Dienstzeitaufwand   24  26 
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 
(inkl. Plankürzungen)   0  -2 
Planabgeltungen   -5  0 
Zinsaufwendungen   28  31 
Mitarbeiterbeiträge   3  5 
Übertragungen   2  -49 
Neubewertungen   -84  -4 

Versicherungsmathematische 
Verluste (Gewinne) aus Änderungen 
der finanziellen Annahmen   -68  5 
Versicherungsmathematische 
Verluste (Gewinne) aus Änderungen 
der biometrischen Annahmen   -1  0 
Versicherungsmathematische 
Verluste (Gewinne) aus 
erfahrungsbedingten Anpassungen   -15  -9 

Rentenzahlungen   -28  -34 
Desinvestitionen   ---  0 
Umbuchungen aus / in "Verbindlichkeiten im 
Zusammenhang mit zur Veräußerung 
gehaltenen Vermögenswerten"   5  -107 
Pensionsverpflichtungen am Ende des Jahres   730  793 

davon unverfallbar   537  586 
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in Mio €   2025  2024 

Marktwert des Planvermögens 
zu Beginn des Jahres   174  241 
Veränderungen im Konsolidierungskreis   0  2 
Währungsumrechnungsdifferenzen   -3  0 
Tatsächliche Erträge (Aufwendungen) 
des Planvermögens   -4  13 

Zinserträge aus Planvermögen   4  6 
Versicherungsmathematische 
Gewinne (Verluste) aufgrund 
erfahrungsbedingter Anpassungen   -8  7 

Arbeitgeberbeiträge   16  19 
Mitarbeiterbeiträge   4  6 
Planabgeltungen   -4  0 
Übertragungen   2  -1 
Rentenzahlungen   -8  -17 
Umbuchungen aus / in "Verbindlichkeiten im 
Zusammenhang mit zur Veräußerung 
gehaltenen Vermögenswerten"   3  -89 
Marktwert des Planvermögens 
am Ende des Jahres   180  174 
Netto-Pensionsrückstellung 
zum 31. Dezember   550  619 

    
Das Planvermögen wird weder im Fresenius-Konzern 
noch in verbundenen Unternehmen des Fresenius-
Konzerns investiert. 

Zum 31. Dezember 2025 und 31. Dezember 2024 über-
stieg in einzelnen Pensionsplänen der Marktwert des Plan-
vermögens die Pensionsverpflichtungen um einen insge-
samt geringfügigen Betrag. Des Weiteren ergaben sich 
zum Jahresende 2025 und 2024 keine Auswirkungen auf 
die Begrenzung des Vermögenswerts für die Leistungs- 
zusage (Asset Ceiling). 

Die Zinssätze der einzelnen Pläne basieren auf den 
Renditen von Portfolios aus Fremdkapitalinstrumenten  
mit hohem Rating und Laufzeiten, die den Zeithorizont  

der Pensionsverpflichtung widerspiegeln. Der Zinssatz des 
Fresenius-Konzerns ergibt sich aus dem mit den Pensions-
verpflichtungen der einzelnen Pläne gewichteten Durch-
schnitt dieser Zinssätze. 

Den errechneten Pensionsverpflichtungen liegen  
folgende gewichtete durchschnittliche Annahmen zum 
31. Dezember zugrunde: 
 
in %   2025  2024 

Zinssatz   4,10  3,53 
Gehaltsdynamik   2,40  2,24 
Rententrend   1,65  1,66 

    
Im Rententrend wurde die Inflationsentwicklung berück-
sichtigt. 

Die versicherungsmathematischen Verluste, die im 
Geschäftsjahr zu einer Erhöhung des Anwartschaftsbar-
werts der Versorgungszusagen führten, ergeben sich im 
Wesentlichen aus der der versicherungsmathematischen 
Berechnung zugrunde liegenden Änderung der Abzinsungs-
sätze sowie der Änderung der Annahmen zu Inflation und 
Mortalitäten. 
 
SENSITIVITÄTSANALYSE 
Ein Anstieg beziehungsweise Rückgang der wesentlichen 
versicherungsmathematischen Annahmen um 0,5 %-Punkte 
hätte auf die Pensionsverpflichtungen zum 31. Dezember 
2025 folgende Auswirkungen: 
 
Entwicklung der Pensions- 
verpflichtung in Mio €   

0,5 %-Punkte 
Anstieg  

0,5 %-Punkte 
Rückgang 

Zinssatz   -51  54 
Gehaltsdynamik   9  -9 
Rententrend   36  -32 

    

Ein Anstieg der Sterblichkeitsrate um 10 % würde die Pen-
sionsverpflichtungen zum 31. Dezember 2025 um 17 Mio € 
verringern, während eine Reduktion um 10 % die Pensions-
verpflichtungen um 11 Mio € erhöhen würde. 

Den Sensitivitätsberechnungen liegt die durchschnitt-
liche Laufzeit der zum 31. Dezember 2025 ermittelten Ver-
sorgungsverpflichtungen zugrunde. Die Berechnungen 
wurden für die als wesentlich eingestuften versicherungs-
mathematischen Parameter isoliert vorgenommen, um  
die Auswirkungen auf den zum 31. Dezember 2025 be-
rechneten Barwert der Pensionsverpflichtungen separat 
aufzuzeigen.  
 
SONSTIGE ERLÄUTERUNGEN 
Der Pensionsaufwand aus den leistungsorientierten Versor-
gungsplänen in Höhe von 48 Mio € (2024: 47 Mio €) setzte 
sich aus folgenden Komponenten zusammen: 
 
in Mio €   2025  2024 

Dienstzeitaufwand   25  23 
Nettozinsaufwand   23  24 
Pensionsaufwand   48  47 

    
Der Pensionsaufwand wird den Umsatzkosten, den Ver-
triebskosten, allgemeinen Verwaltungskosten oder den 
Forschungs- und Entwicklungsaufwendungen als Perso-
nalaufwand zugeordnet. Dies ist davon abhängig, in wel-
chem Bereich der Bezugsberechtigte beschäftigt ist. 
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Dem errechneten Pensionsaufwand liegen folgende ge-
wichtete durchschnittliche Annahmen zum 31. Dezember 
zugrunde: 
 
in %   2025  2024 

Zinssatz   3,56  3,95 
Gehaltsdynamik   2,22  2,26 
Rententrend   1,60  1,61 

    

Die folgende Tabelle zeigt die in den nächsten zehn Jahren 
erwarteten Rentenzahlungen: 
 
Geschäftsjahr   in Mio € 

2026   29 
2027   29 
2028   31 
2029   32 
2030   33 
2031 bis 2035   199 
Summe der erwarteten Rentenzahlungen   353 

    
Die gewichtete durchschnittliche Laufzeit der leistungsorien-
tierten Verpflichtung belief sich zum 31. Dezember 2025 
auf 14 Jahre (2024: 11 Jahre). 
 

Die Marktwerte des Planvermögens, gegliedert nach Kategorien, beliefen sich auf: 
 
   31. Dezember 2025  31. Dezember 2024 

in Mio €   

Quotierte Marktpreise 
auf aktiven Märkten 

für identische 
Vermögenswerte 

Level 1  

Direkt oder indirekt 
beobachtbare 

Marktpreise auf 
aktiven Märkten 

Level 2  

Nicht beobachtbare  
Marktpreise auf 
aktiven Märkten 

Level 36  Summe  

Quotierte Marktpreise 
auf aktiven Märkten 

für identische 
Vermögenswerte 

Level 1  

Direkt oder indirekt 
beobachtbare 

Marktpreise auf 
aktiven Märkten 

Level 2  

Nicht beobachtbare 
Marktpreise auf 
aktiven Märkten 

Level 3  Summe 

Kategorien der Planvermögen                  
Eigenkapitalpapiere   39  ---  ---  39  42  ---  ---  42 

Index-Fonds1    36  ---  ---  36  40  ---  ---  40 
Sonstige Eigenkapitalpapiere2   3  ---  ---  3  2  ---  ---  2 

Festverzinsliche Wertpapiere   41  ---  ---  41  56  ---  ---  56 
Staatsanleihen   31  ---  ---  31  18  ---  ---  18 
Unternehmensanleihen3    3  ---  ---  3  28  ---  ---  28 
Sonstige festverzinsliche  
Wertpapiere4    7  ---  ---  7  10  ---  ---  10 

Sonstige5    52  7  41  100  71  5  ---  76 
Gesamt   132  7  41  180  169  5  ---  174 
1 Diese Kategorie beinhaltet hauptsächlich Fonds, die folgende Indices nachbilden: MSCI World Equity Index, MSCI World Small Cap und MSCI Emerging Markets. 
2 Diese Kategorie beinhaltet hauptsächlich diversifizierte Aktienportfolios (unter anderem Aktien Schweiz, Aktien weltweit hedged, Aktien weltweit und Aktien Emerging Markets). 
3 Diese Kategorie beinhaltet hauptsächlich Investment-Grade Anleihen sowie High Yield Anleihen. 
4 Diese Kategorie beinhaltet hauptsächlich Obligationen in Schweizer Franken und anderen Fremdwährungen, die größtenteils passiv verwaltet werden. 
5 Diese Kategorie beinhaltet hauptsächlich flüssige Mittel, Geldmarktfonds, Hypotheken und versicherte Leistungen. 
6 Diese Hierarchiestufe beinhaltet hauptsächlich versicherte Leistungen. 
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Im Folgenden werden die wesentlichen Methoden und 
Werte, die zur Ermittlung der Marktwerte des Planvermö-
gens zugrunde lagen, erläutert: 

Die Marktwerte der Index-Fonds basieren auf Markt-
preisen.  

Sonstige Eigenkapitalpapiere werden zu ihrem Markt-
preis am Bilanzstichtag bewertet. 

Staatsanleihen werden sowohl zu quotierten Marktprei-
sen (Level 1) als auch zu direkt oder indirekt beobachtbaren 
Marktpreisen (Level 2) bewertet. 

Die Marktwerte der Unternehmensanleihen und der 
sonstigen Anleihen basieren auf Marktpreisen zum Bilanz-
stichtag. 

Flüssige Mittel werden zu ihrem Nominalwert angesetzt, 
der dem Marktwert entspricht. 

Geldmarktfonds werden zu ihrem Marktpreis bewertet. 
 

Beitragsorientierte Pensionspläne 
Der Gesamtaufwand aus beitragsorientierten Plänen im 
Fresenius-Konzern inklusive der arbeitgeberseitig zu leis-
tenden Beiträge zur gesetzlichen Rentenversicherung be-
trug im Jahr 2025 468 Mio € (2024: 457 Mio €). Davon ent-
fielen 138 Mio € auf Beiträge, die der Fresenius-Konzern 
für Beschäftigte von Fresenius Helios an mehrere öffentli-
che Zusatzversorgungskassen geleistet hat. Darin enthalten 
sind 31 Mio € für Sanierungsgelder, die Deckungslücken 
aus früheren Umstellungen auf ein kapitalgedecktes Sys-
tem ausgleichen sollen.  

Aufgrund tarifvertraglicher Regelungen leistet der 
Fresenius-Konzern für eine bestimmte Anzahl von Beschäf-
tigten von Fresenius Helios Beiträge an die Rheinische 
Zusatzversorgungskasse (RZVK) und an andere öffentliche 

Zusatzversorgungskassen (nachfolgend zusammen ZVK ÖD) 
zur Ergänzung der gesetzlichen Renten. Da in solchen 
ZVK ÖDs Beschäftigte einer Vielzahl von Mitgliedsunter-
nehmen versichert sind, handelt es sich um sogenannte 
Multi-Employer Plans (gemeinschaftliche Pläne mehrerer 
Arbeitgeber). 

Die Altersversorgungsleistungen über die ZVK ÖDs 
sind nach IAS 19 als leistungsorientierte Pläne zu werten, 
da die Arbeitnehmer einen Rechtsanspruch auf die satzungs-
mäßigen Leistungen haben, und zwar unabhängig von den 
tatsächlich geleisteten Beiträgen. Das dem Unternehmen zu-
zurechnende Kassenvermögen zur Bewertung und Berech-
nung einer möglichen Deckungslücke ist von den betroffe-
nen Einrichtungen nicht zu erhalten. Aufgrund des Fehlens 
der erforderlichen Informationen über die zukünftigen Zah-
lungsverpflichtungen ist eine Rückstellungsbildung nach 
IAS 19 daher nicht zulässig. Die Verpflichtung ist gemäß 
IAS 19.34a als beitragsorientierter Plan zu bilanzieren. Die 
Beiträge werden hauptsächlich im Rahmen eines Umlage-
verfahrens erhoben und basieren auf einem Hebesatz auf 
Teile des Bruttoentgeltes. 

Die Beitragszahlungen werden in den Umsatzkosten, 
den Vertriebskosten und den allgemeinen Verwaltungskos-
ten jeweils als Personalaufwand erfasst und betrugen im 
Jahr 2025 138 Mio € (2024: 129 Mio €). Davon waren 
76 Mio € (2024: 70 Mio €) Zahlungen an die Rheinische 
Zusatzversorgungskasse, an die Versorgungsanstalt des 
Bundes und der Länder und an die Zusatzversorgungs-
kasse Baden-Württemberg. Die zu erwartenden Beitrags-
zahlungen für das Geschäftsjahr 2026 betragen einschließ-
lich Sanierungsgelder 138 Mio €. 

 

30. NICHT BEHERRSCHENDE ANTEILE 
Die nicht beherrschenden Anteile im Fresenius-Konzern 
zum 31. Dezember stellten sich wie folgt dar: 
 
in Mio €   2025  2024 

Fresenius Kabi   566  659 
Fresenius Helios   96  89 
Fresenius Corporate   1  0 
Gesamt   663  748 

    
Das den nicht beherrschenden Anteilen zugewiesene ku-
mulierte Other Comprehensive Income (Loss) umfasst im 
Wesentlichen Währungseffekte aus der Umrechnung von 
auf fremde Währung lautenden Abschlüssen. Zur Verän-
derung der nicht beherrschenden Anteile wird auf die 
Konzern-Eigenkapitalveränderungsrechnung verwiesen. 
 
31. EIGENKAPITAL DER ANTEILSEIGNER DER 
FRESENIUS SE & CO. KGAA 
 
Gezeichnetes Kapital 
ENTWICKLUNG DES GEZEICHNETEN KAPITALS 
Zum 1. Januar 2025 bestand das Gezeichnete Kapital der 
Fresenius SE & Co. KGaA aus 563.237.277 Inhaber-Stamm-
aktien. 

Im Geschäftsjahr 2025 wurden keine Aktienoptionen 
ausgeübt. Das Gezeichnete Kapital der Fresenius SE & Co. 
KGaA bestand danach zum 31. Dezember 2025 weiterhin 
aus 563.237.277 Inhaber-Stammaktien. Die Aktien sind 
als Stückaktien ohne Nennwert ausgegeben. Der anteilige 
Betrag am Gezeichneten Kapital beträgt 1,00 € je Aktie. 
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Genehmigtes Kapital 
In der Hauptversammlung am 13. Mai 2022 wurde die 
Aufhebung des bisherigen Genehmigten Kapitals I und 
die Schaffung eines neuen Genehmigten Kapitals I (2022) 
beschlossen. 

Danach ist die Fresenius Management SE als persönlich 
haftende Gesellschafterin ermächtigt, mit Zustimmung des 
Aufsichtsrats bis zum 12. Mai 2027, das Grundkapital  
(Gezeichnetes Kapital) der Fresenius SE & Co. KGaA durch 
ein- oder mehrmalige Ausgabe neuer Inhaber-Stammaktien 
gegen Bareinlagen und / oder Sacheinlagen um insgesamt 
bis zu 125.000.000 € zu erhöhen (Genehmigtes Kapital I 
(2022)). Die Zahl der Aktien muss sich in demselben Ver-
hältnis wie das Gezeichnete Kapital erhöhen. Den Aktio- 
nären ist grundsätzlich ein Bezugsrecht einzuräumen. Die 
persönlich haftende Gesellschafterin ist ermächtigt, jeweils 
mit Zustimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Ak-
tionäre in definierten Fällen auszuschließen (u. a. zum Aus-
gleich von Spitzenbeträgen). Bei Bareinlagen ist dies nur 
zulässig, wenn der Ausgabebetrag den Börsenpreis der  
bereits börsennotierten Aktien zum Zeitpunkt der endgülti-
gen Festlegung des Ausgabebetrags durch die persönlich 
haftende Gesellschafterin nicht wesentlich unterschreitet. 
Des Weiteren darf bei einer Kapitalerhöhung gegen Bar-
einlagen der anteilige Betrag der unter Ausschluss des  
Bezugsrechts ausgegebenen Aktien insgesamt 10 % des 
Gezeichneten Kapitals nicht überschreiten. Ein Bezugs-
rechtsausschluss im Rahmen der Ausnutzung von anderen  

Ermächtigungen zur Ausgabe oder zur Veräußerung von 
Aktien der Fresenius SE & Co. KGaA oder zur Ausgabe von 
Rechten, die den Bezug von Aktien der Fresenius SE & Co. 
KGaA ermöglichen oder zu ihm verpflichten, ist während 
der Laufzeit des Genehmigten Kapitals bis zu dessen Aus-
nutzung anzurechnen. Bei einer Kapitalerhöhung gegen 
Sacheinlagen kann das Bezugsrecht beim Erwerb eines 
Unternehmens, von Teilen eines Unternehmens oder  
einer Beteiligung an einem Unternehmen ausgeschlossen 
werden. 

Von den Ermächtigungen zum Ausschluss des Bezugs-
rechts kann die Fresenius Management SE nur in einem 
solchen Umfang Gebrauch machen, dass der anteilige Be-
trag der insgesamt unter Ausschluss des Bezugsrechts aus-
gegebenen Aktien 10 % des Gezeichneten Kapitals nicht 
überschreitet. Ein Bezugsrechtsausschluss im Rahmen der 
Ausnutzung von anderen Ermächtigungen zur Ausgabe 
oder zur Veräußerung von Aktien der Fresenius SE & Co. 
KGaA oder zur Ausgabe von Rechten, die den Bezug von 
Aktien der Fresenius SE & Co. KGaA ermöglichen oder zu 
ihm verpflichten, ist während der Laufzeit des Genehmig-
ten Kapitals bis zu dessen Ausnutzung anzurechnen. 

Die beschlossenen Änderungen des Genehmigten Kapi-
tals I wurden mit Eintragung im Handelsregister am 5. Juli 
2022 wirksam. 
 
Bedingtes Kapital 
Der Aktienoptionsplan 2013 der Fresenius SE & Co. KGaA 
ist im Dezember 2025 ausgelaufen (siehe Anmerkung 39, 
Aktienbasierte Vergütungspläne). Das Bedingte Kapital IV, 
das zur Bedienung dieses Aktienoptionsplans bestand, ist  

daher ebenfalls im Dezember 2025 ausgelaufen. Zur Aus-
gabe von Options- und / oder Wandelschuldverschreibungen 
besteht die als Bedingtes Kapital III geführte Ermächtigung. 

Diese Ermächtigung vom 18. Mai 2018 wurde durch Be-
schluss der ordentlichen Hauptversammlung der Fresenius  
SE & Co. KGaA am 13. Mai 2022 aufgehoben und durch ein 
identisches neues Bedingtes Kapital III mit fünfjähriger Lauf-
zeit ersetzt.  

Danach ist die persönlich haftende Gesellschafterin er-
mächtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 12. Mai 
2027 einmalig oder mehrmals auf den Inhaber lautende Op-
tions- und / oder Wandelschuldverschreibungen im Gesamt-
nennbetrag von bis zu 2,5 Mrd € zu begeben. Zur Erfüllung 
der gewährten Bezugsrechte ist das Gezeichnete Kapital der 
Fresenius SE & Co. KGaA um bis zu 48.971.202 € durch Aus-
gabe von bis zu 48.971.202 neuen Inhaber-Stammaktien 
bedingt erhöht. Die bedingte Kapitalerhöhung wird nur 
insoweit durchgeführt, wie die Inhaber von gegen Barleis-
tung ausgegebenen Wandelschuldverschreibungen oder 
von Optionsscheinen aus gegen Barleistung ausgegebenen 
Optionsschuldverschreibungen von ihrem Wandlungs- oder 
Optionsrecht Gebrauch machen und soweit nicht andere Er-
füllungsformen zur Bedienung eingesetzt werden. Die neuen 
Inhaber-Stammaktien nehmen ab Beginn des Geschäftsjah-
res, in dem ihre Ausgabe erfolgt, am Gewinn teil. 

Das neue Bedingte Kapital III wurde mit Eintragung im 
Handelsregister am 5. Juli 2022 wirksam. 
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Das Bedingte Kapital hat sich im Geschäftsjahr 2025 nicht verändert. Es setzte sich zum 31. Dezember 2025 wie  
folgt zusammen: 
 
in €   Stammaktien 

Bedingtes Kapital I Fresenius AG Aktienoptionsplan 2003 (ausgelaufen)   4.735.083 
Bedingtes Kapital II Fresenius SE Aktienoptionsplan 2008 (ausgelaufen)   3.452.937 
Bedingtes Kapital III Options- und / oder Wandelschuldverschreibungen   48.971.202 
Bedingtes Kapital IV Fresenius SE & Co. KGaA Aktienoptionsplan 2013 (ausgelaufen)   22.824.857 
Gesamtes Bedingtes Kapital per 31. Dezember 2025   79.984.079 

   
Kapitalrücklage 
Die Kapitalrücklage enthält die Aufgelder aus der Ausgabe 
von Aktien und der Ausübung von Aktienoptionen sowie 
Änderungen in Bezug auf Transaktionen mit nicht beherr-
schenden Anteilen ohne Verlust der Beherrschung.  
 
Gewinnrücklage 
In der Gewinnrücklage sind die in der Vergangenheit er-
zielten Ergebnisse der in den Konzernabschluss einbezoge-
nen Unternehmen enthalten, soweit sie nicht ausgeschüttet 
wurden. 

Dividenden 
Nach deutschem Aktienrecht (AktG) ist der Bilanzgewinn, 
wie er sich aus dem nach deutschen handelsrechtlichen 
Vorschriften (HGB) aufgestellten Jahresabschluss der 
Fresenius SE & Co. KGaA ergibt, Grundlage für die Aus-
schüttung von Dividenden an die Aktionäre. 

Im Mai 2025 wurde auf der Hauptversammlung eine 
Dividende von 1,00 €je Inhaber-Stammaktie, entsprechend 
einer Gesamtausschüttung von 563 Mio €, beschlossen 
und ausgezahlt. Die Else Kröner-Fresenius-Stiftung erhielt 
dabei die ihr gemäß ihrer Beteiligung am Grundkapital der 
Fresenius SE & Co. KGaA zustehende Dividende. 
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32. OTHER COMPREHENSIVE INCOME (LOSS) 
Im Other Comprehensive Income (Loss) sind die Differen-
zen aus der erfolgsneutralen Währungsumrechnung von  
Abschlüssen ausländischer Tochtergesellschaften sowie  

die Effekte aus der erfolgsneutralen Bewertung von Finanz- 
instrumenten und die erfolgsneutrale Veränderung aus der 
Pensionsbewertung nach Steuern ausgewiesen. 

Folgende Änderungen ergaben sich im Other Compre-
hensive Income (Loss) für das Jahr 2025 bzw. 2024: 

 

in Mio €   
Betrag 

vor Steuern  Steuereffekt  
Betrag 

nach Steuern 

Positionen, die in den Folgejahren in das Konzernergebnis umgebucht werden        
Derivate in designierter Sicherungsbeziehung   14  -4  10 

Veränderung der unrealisierten Gewinne / Verluste   8  -3  5 
Realisierte Gewinne / Verluste aufgrund von Reklassifizierung   6  -1  5 

Anteil am Gesamtergebnis aus Beteiligungen an assoziierten Unternehmen   177  ---  177 
Währungsumrechnungsdifferenzen   440  0  440 
Positionen, die in den Folgejahren nicht in das Konzernergebnis umgebucht werden        
Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete Eigenkapitalinstrumente   -2  0  -2 
Anteil am Gesamtergebnis aus Beteiligungen an assoziierten Unternehmen   -4  ---  -4 
Versicherungsmathematische Gewinne / Verluste aus leistungsorientierten Pensionsplänen   16  -5  11 
Summe der Änderungen 2024   641  -9  632 
        
Positionen, die in den Folgejahren in das Konzernergebnis umgebucht werden        
Derivate in designierter Sicherungsbeziehung   -2  0  -2 

Veränderung der unrealisierten Gewinne / Verluste   42  -8  34 
Realisierte Gewinne / Verluste aufgrund von Reklassifizierung   -44  8  -36 

Sonstige Änderungen des beizulegenden Zeitwerts   2  ---  2 
Anteil am Gesamtergebnis aus Beteiligungen an assoziierten Unternehmen   -433  ---  -433 
Währungsumrechnungsdifferenzen   -858  ---  -858 
Positionen, die in den Folgejahren nicht in das Konzernergebnis umgebucht werden        
Erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert bewertete Eigenkapitalinstrumente   0  0  0 
Anteil am Gesamtergebnis aus Beteiligungen an assoziierten Unternehmen   16  ---  16 
Versicherungsmathematische Gewinne / Verluste aus leistungsorientierten Pensionsplänen   76  -23  53 
Summe der Änderungen 2025   -1.199  -23  -1.222 

   
Die Position „Anteil am Gesamtergebnis aus Beteiligungen 
an assoziierten Unternehmen‘‘ beinhaltet im Wesentlichen 
Währungsumrechnungsdifferenzen. 
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SONSTIGE ERLÄUTERUNGEN 

33. VERPFLICHTUNGEN UND 
EVENTUALVERBINDLICHKEITEN 
 
Der Fresenius-Konzern ist im Rahmen der normalen Ge-
schäftstätigkeit Verpflichtungen zum Erwerb von Dienst-
leistungen und Materialien sowie Investitionsverpflichtun-
gen eingegangen. Diese beinhalteten zum 31. Dezember 
2024 Restinvestitionsverpflichtungen aus Kaufverträgen für 
Krankenhäuser in projektierter Höhe von bis zu 13 Mio €, 
die auf das Jahr 2025 entfielen. 

Darüber hinaus bestanden am 31. Dezember 2025 Even-
tualverbindlichkeiten in Verbindung mit nichtfinanziellen 
Bankgarantien, die im Wesentlichen im Zusammenhang mit 
der normalen Geschäftstätigkeit stehen, mit einem Nominal-
betrag im mittleren dreistelligen Millionen-Euro-Bereich 
(31. Dezember 2024: im höheren dreistelligen Millionen-
Euro-Bereich). 
 
Rechtliche und behördliche Angelegenheiten 
Der Fresenius-Konzern ist regelmäßig in Klagen, Rechts-
streitigkeiten, behördliche und steuerbehördliche Prüfun-
gen, Ermittlungen und sonstige Rechtsangelegenheiten 
involviert, die sich größtenteils aus der gewöhnlichen  
Geschäftstätigkeit der Erbringung von Dienstleistungen 
und Lieferung von Produkten im Gesundheitswesen erge-
ben. Der Fresenius-Konzern bildet seine Rückstellungen 
für Rechtsstreitigkeiten für bestimmte Gerichtsverfahren  

und regulatorische Angelegenheiten, soweit der Fresenius-
Konzern feststellt, dass ein ungünstiger Ausgang wahr-
scheinlich ist und die Höhe des Verlusts vernünftig ge-
schätzt werden kann. Für die übrigen Angelegenheiten  
erachtet der Fresenius-Konzern den Schadenseintritt als 
unwahrscheinlich und / oder kann den Schaden oder den 
Rahmen des möglichen Schadens vernünftigerweise nicht 
zum jetzigen Zeitpunkt abschätzen. 

Der genaue Ausgang von Rechtsstreitigkeiten und an-
deren Rechtsangelegenheiten kann oftmals nur schwer vor-
hergesagt werden, und es können sich Resultate ergeben, 
die von der Einschätzung des Fresenius-Konzerns abwei-
chen. Der Fresenius-Konzern ist überzeugt, stichhaltige 
Einwände gegen die in anhängigen Rechtsangelegenheiten 
geltend gemachten Ansprüche oder Vorwürfe zu besitzen 
und wird sich vehement verteidigen. Dennoch ist es mög-
lich, dass die Entscheidung einer oder mehrerer derzeit 
anhängiger oder drohender rechtlicher Angelegenheiten 
erhebliche nachteilige Auswirkungen auf die Geschäftstä-
tigkeit des Fresenius-Konzerns sowie auf dessen Finanz- 
und Ertragslage haben könnte. 

 
PATENTVERLETZUNGSKLAGE HAEMONETICS 
Im Juli 2025 hat Haemonetics Corporation im Northern 
District von Illinois eine Patentverletzungsklage gegen 
Fresenius Kabi USA erhoben. Darin wird die Verletzung 
dreier Patente auf dem Gebiet der Systeme für Plasma- 
gewinnung durch Fresenius Kabi behauptet. Im Oktober 
2025 reichte Haemonetics eine geänderte Klageschrift ein, 
mit der Fresenius Kabi AG sowie Fenwal, Inc. als weitere 
Beklagte in das Verfahren einbezogen wurden. Im Dezem-
ber 2025 reichte Fenwal, Inc. im Northern District von  
Illinois eine Klageerwiderung ein. Darin erhebt Fenwal, Inc.  

Widerklage gegen Haemonetics wegen Verletzung von 
neun Fenwal-Patenten. Die Klageerwiderung beschreibt 
die Gründe, weshalb Fresenius Kabi USA, Fresenius Kabi 
AG und Fenwal, Inc. der Überzeugung sind, dass die Klage 
nicht stichhaltig ist und dass Fresenius Kabi sich gegen 
die Ansprüche verteidigen wird. 
 
ALLGEMEINE RISIKEN 
Der Fresenius-Konzern ist im normalen Geschäftsverlauf 
Gegenstand von Rechtsstreitigkeiten, Gerichtsverfahren 
und Ermittlungen hinsichtlich verschiedenster Aspekte 
seiner Geschäftstätigkeit. Der Fresenius-Konzern analysiert 
regelmäßig entsprechende Informationen einschließlich, 
sofern zutreffend, seine Verteidigungsmaßnahmen und 
seinen Versicherungsschutz, und bildet die erforderlichen 
Rückstellungen für wesentliche aus solchen Verfahren  
resultierende Verbindlichkeiten. 

Die Geschäftstätigkeit des Fresenius-Konzerns unter-
liegt, wie die anderer Gesundheitsdienstleister und Liefe-
ranten, strengen staatlichen Regulierungen und Kontrollen. 
Der Fresenius-Konzern muss beispielsweise Vorschriften 
und Auflagen einhalten, die sich auf die Sicherheit und 
Wirksamkeit medizinischer Produkte, auf das Marketing 
und den Vertrieb solcher Produkte, den Betrieb von Pro-
duktionsanlagen, Krankenhäusern und anderen Gesund-
heitseinrichtungen sowie auf den Umwelt- und Arbeits-
schutz beziehen. Bei Nichtbeachtung kann der Fresenius-
Konzern zum Gegenstand erheblicher nachteiliger regula-
torischer Maßnahmen der zuständigen Aufsichtsbehörden 
werden. Derartige regulatorische Maßnahmen können 
Warning Letters oder andere Mitteilungen der Gesund-
heitsbehörden umfassen, wodurch der Fresenius-Konzern  
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gezwungen werden könnte, erhebliche Zeit und Ressourcen 
aufzuwenden, um geeignete Korrekturmaßnahmen zu im-
plementieren. Falls der Fresenius-Konzern im Hinblick auf 
die in Warning Letters oder anderen Mitteilungen adressier-
ten Punkte nicht für Abhilfe sorgt, können diese Gesund-
heitsbehörden weitere Maßnahmen einleiten, insbesondere 
Produktrückrufe, Vertriebsverbote für Produkte oder Ver-
bote des Betriebs von Produktionsstätten, Zivilstrafen, Be-
schlagnahmungen von Produkten des Fresenius-Konzerns 
und / oder Strafverfolgung.  

Angesichts dieses von Regulierungen geprägten Umfel-
des sind die geschäftlichen Aktivitäten und Praktiken des 
Fresenius-Konzerns Gegenstand intensiver Überprüfungen 
durch Regulierungsbehörden und Dritte sowie von Unter-
suchungsverlangen, Vorlageverfügungen, anderen Anfra-
gen, Rechtsansprüchen und Gerichtsverfahren, die sich auf 
die Einhaltung der relevanten Gesetze und Regulierungen 
beziehen. Der Fresenius-Konzern wird nicht in jedem Falle 
von vornherein wissen, dass Untersuchungen oder Aktio-
nen gegen ihn angelaufen sind; das gilt insbesondere für 
Whistleblower-Aktionen, die von den Gerichten zunächst 
vertraulich behandelt werden. 

Der Fresenius-Konzern betreibt eine große Anzahl  
von Betriebsstätten, hat Umgang mit persönlichen Daten 
von Patientinnen und Patienten und Versicherten in vielen 
Teilen der Welt und arbeitet mit Geschäftspartnern zusam-
men, die ihn bei der Ausübung seiner Tätigkeiten im Ge-
sundheitswesen unterstützen. In einem derart weit aus- 
gebreiteten, globalen System ist es häufig schwierig, das 
wünschenswerte Maß an Aufsicht und Kontrolle über  
Tausende von Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern sicherzu-
stellen, die bei einer Vielzahl von Tochterunternehmen und 
bei Geschäftspartnern beschäftigt sind. Entsprechend kann 
nicht ausgeschlossen werden, dass der Fresenius-Konzern  

oder seine Geschäftspartner Verstöße gegen Datenschutz- 
und Datensicherheitsvorschriften feststellen, etwa durch 
unzulässige Nutzung, Zugang oder Zugänglichmachen un-
gesicherter persönlicher Daten oder wenn der Fresenius-
Konzern oder seine Geschäftspartner es versäumen, in ihren 
Systemen und Geräten die erforderlichen administrativen, 
technischen oder physischen Schutzmaßnahmen zu imple-
mentieren; oder durch Datenschutzverletzungen, die zu  
unzulässiger Nutzung, Zugang oder Zugänglichmachen von 
personenbezogenen Daten (personal identifying informa-
tion) von Angestellten, Patientinnen und Patienten und Ver-
sicherten führen. In solchen Fällen müssen der Fresenius-
Konzern und seine Geschäftspartner in Übereinstimmung 
mit anwendbaren Meldepflichten handeln. 

Bei der Führung, dem Management und der Kontrolle 
seiner Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter verlässt sich der 
Fresenius-Konzern auf seine Führungsstruktur, seine Res-
sourcen in den Bereichen Regulatory und Recht sowie auf 
das wirksame Funktionieren seines Compliance-Programms. 
Trotzdem kommt es gelegentlich vor, dass der Fresenius-
Konzern feststellen muss, dass seine Mitarbeiterinnen und 
Mitarbeiter oder Vertreterinnen und Vertreter sorglos oder 
versehentlich interne Richtlinien missachten oder gegen 
gesetzliche Vorschriften verstoßen. Solches Verhalten  
von Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter kann zur Haftung 
des Fresenius-Konzerns oder seiner Tochtergesellschaften 
führen. 

Es werden zunehmend Prozesse gegen Ärztinnen und 
Ärzte, Krankenhäuser und andere Akteure des Gesund-
heitswesens wegen der Verletzung von Berufspflichten, 
Behandlungsfehlern, Produkthaftung, Mitarbeiterentschä-
digungs- und ähnlicher Ansprüche angestrengt, von denen 
viele zu hohen Schadensersatzforderungen und zu erhebli-
chen Anwaltskosten führen. Gegen den Fresenius-Konzern 
sind aufgrund der Art seines Geschäfts solche Prozesse 

geführt worden und werden gegenwärtig geführt, und es 
ist damit zu rechnen, dass auch in Zukunft solche Verfah-
ren angestrengt werden. Obwohl der Fresenius-Konzern in 
angemessenem Umfang versichert ist, kann er nicht garan-
tieren, dass die Obergrenzen des Versicherungsschutzes 
immer ausreichend sein werden oder dass alle geltend 
gemachten Ansprüche durch die Versicherungen abge-
deckt sind. Ein erfolgreich durchgesetzter Schadensersatz-
anspruch gegen den Fresenius-Konzern oder eine seiner 
Tochtergesellschaften, der den Versicherungsschutz über-
steigt, könnte eine erhebliche nachteilige Auswirkung auf 
die Geschäftstätigkeit des Fresenius-Konzerns sowie auf 
seine Finanz- und Ertragslage haben. Jeder Schadensersatz-
anspruch, unabhängig von seiner Begründetheit oder dem 
Ausgang eines möglichen Verfahrens, kann erhebliche nach-
teilige Auswirkungen auf den Ruf und die Geschäftstätigkeit 
des Fresenius-Konzerns haben. 

Gegen den Fresenius-Konzern sind auch Schadenser-
satzansprüche geltend gemacht und Klage erhoben wor-
den, die sich auf angebliche Patentrechtsverletzungen 
oder von dem Fresenius-Konzern erworbene oder veräu-
ßerte Unternehmen beziehen. Diese Ansprüche und Ver-
fahren können sich sowohl auf den Geschäftsbetrieb als 
auch auf das Akquisitions- oder Veräußerungsgeschäft 
beziehen. Der Fresenius-Konzern hat eigene Ansprüche 
geltend gemacht, sofern dies angebracht war. Eine erfolg-
reiche Klage gegen den Fresenius-Konzern oder eine sei-
ner Tochtergesellschaften könnte erhebliche nachteilige 
Auswirkungen auf die Geschäftstätigkeit des Fresenius-
Konzerns sowie auf seine Finanz- und Ertragslage haben. 
Sämtliche Ansprüche, unabhängig von ihrem sachlichen 
Gehalt oder dem Ausgang eines möglichen Verfahrens, 
können erhebliche nachteilige Auswirkungen auf den Ruf 
und die Geschäftstätigkeit des Fresenius-Konzerns haben. 
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34. LEASING 
Der Fresenius-Konzern mietet Grundstücke, Gebäude und 
Einbauten, technische Anlagen und Maschinen sowie IT- 
und Büroausstattungen im Rahmen verschiedener Miet- 
und Leasingverträge. 

Leasing in der Konzern-Gewinn- und 
Verlustrechnung 
In der folgenden Tabelle werden die Effekte der Leasing-
verhältnisse auf die Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 
der Geschäftsjahre 2025 und 2024 dargestellt: 
 
in Mio €   2025  2024 

Abschreibungen auf Nutzungsrechte 
aus Leasingverhältnissen   187  186 
Wertminderungen auf Nutzungsrechte 
aus Leasingverhältnissen   1  18 
Aufwendungen aus kurzfristigen 
Leasingverhältnissen   31  27 
Aufwendungen aus Leasingverhältnissen über 
geringwertige Vermögenswerte   25  26 
Aufwendungen aus variablen Leasingzahlungen   11  13 
Sonstige Aufwendungen / Erträge 
aus Leasingverhältnissen   2  2 
Zinsaufwendungen aus Leasingverbindlichkeiten   46  47 

    
Leasing in der Konzern-Bilanz 
Zum 31. Dezember setzten sich die Anschaffungskosten sowie die kumulierten Abschreibungen der Nutzungsrechte aus Leasingverhältnissen wie folgt zusammen: 
 
ANSCHAFFUNGSKOSTEN 

in Mio €   
Stand 

1. Januar 2025  

Währungs- 
umrechnungs- 

differenzen  
Veränderungen im 

Konsolidierungskreis  Zugänge  Umbuchungen  Abgänge  

Umbuchungen 
in / aus "Zur 

Veräußerung 
gehaltene 

Vermögenswerte"  
Stand 

31. Dezember 2025 

Nutzungsrechte an Grundstücken   66  0  0  1  0  -2  0  65 
Nutzungsrechte an Gebäuden und Einbauten   1.824  -28  -10  85  1  -67  -2  1.803 
Nutzungsrechte an technischen Anlagen 
und Maschinen   242  -2  0  71  -1  -50  -1  259 
Nutzungsrechte aus Leasingverhältnissen   2.132  -30  -10  157  0  -119  -3  2.127 
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ABSCHREIBUNGEN 

in Mio €   
Stand 

1. Januar 2025  

Währungs- 
umrechnungs- 

differenzen  
Veränderungen im 

Konsolidierungskreis  Zugänge  Umbuchungen  Abgänge  

Umbuchungen 
in / aus "Zur 

Veräußerung 
gehaltene 

Vermögenswerte"  
Stand 

31. Dezember 2025 

Nutzungsrechte an Grundstücken   20  0  0  4  0  -2  0  22 
Nutzungsrechte an Gebäuden und Einbauten   648  -14  -8  129  0  -32  -1  722 
Nutzungsrechte an technischen Anlagen 
und Maschinen   143  -2  0  55  0  -44  0  152 
Nutzungsrechte aus Leasingverhältnissen   811  -16  -8  188  0  -78  -1  896 

    
ANSCHAFFUNGSKOSTEN 

in Mio €   
Stand 

1. Januar 2024  

Währungs- 
umrechnungs- 

differenzen  
Veränderungen im 

Konsolidierungskreis  Zugänge  Umbuchungen  Abgänge  

Umbuchungen 
in "Zur 

Veräußerung 
gehaltene 

Vermögenswerte"  
Stand 

31. Dezember 2024 

Nutzungsrechte an Grundstücken   96  0  0  3  0  -5  -28  66 
Nutzungsrechte an Gebäuden und Einbauten   2.326  2  -18  117  24  -103  -524  1.824 
Nutzungsrechte an technischen Anlagen 
und Maschinen   250  -1  0  66  4  -46  -31  242 
Nutzungsrechte aus Leasingverhältnissen   2.672  1  -18  186  28  -154  -583  2.132 

    
ABSCHREIBUNGEN 

in Mio €   
Stand 

1. Januar 2024  

Währungs- 
umrechnungs- 

differenzen  
Veränderungen im 

Konsolidierungskreis  Zugänge  Umbuchungen  Abgänge  

Umbuchungen 
in "Zur 

Veräußerung 
gehaltene 

Vermögenswerte"  
Stand 

31. Dezember 2024 

Nutzungsrechte an Grundstücken   21  0  0  5  0  -4  -2  20 
Nutzungsrechte an Gebäuden und Einbauten   689  3  -19  158  24  -56  -151  648 
Nutzungsrechte an technischen Anlagen 
und Maschinen   144  -1  0  53  4  -39  -18  143 
Nutzungsrechte aus Leasingverhältnissen   854  2  -19  216  28  -99  -171  811 

    
BUCHWERTE 

in Mio €   31. Dezember 2025  31. Dezember 2024 

Nutzungsrechte an Grundstücken   43  46 
Nutzungsrechte an Gebäuden und Einbauten   1.081  1.176 
Nutzungsrechte an technischen Anlagen und Maschinen   107  99 
Nutzungsrechte aus Leasingverhältnissen   1.231  1.321 
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Die Abschreibungen und Wertminderungen der Nutzungs-
rechte aus Leasingverhältnissen betrugen im Geschäftsjahr 
2025 188 Mio € (2024: 216 Mio €). Darin sind im Geschäfts-
jahr 2025 Wertminderungen in Höhe von 1 Mio € enthalten 
(2024: 18 Mio €). In den Umsatzkosten, den Vertriebs- und 
allgemeinen Verwaltungskosten sowie den Forschungs- 
und Entwicklungsaufwendungen sind im Geschäftsjahr 
2025 Abschreibungen und Wertminderungen in Höhe von 
188 Mio € (2024: 204 Mio € (angepasst um Fresenius 
Vamed)) entsprechend der Nutzung der Vermögenswerte 
enthalten.  

Zum 31. Dezember 2025 setzten sich die Verbindlich-
keiten aus Leasingverhältnissen aus einem kurzfristig fälli-
gen Teil in Höhe von 169 Mio € (2024: 172 Mio €) und  
einem langfristig fälligen Teil in Höhe von 1.242 Mio € 
(2024: 1.328 Mio €) zusammen. Von den Verbindlichkeiten 
aus Leasingverhältnissen entfielen im Jahr 2025 ca. 77 % 
auf Fresenius Helios und ca. 19 % auf Fresenius Kabi. 
 

Leasing in der Konzern-Kapitalflussrechnung 
Der gesamte Cash-Abfluss aus Leasingverhältnissen betrug 
im Geschäftsjahr 2025 275 Mio € (2024: 281 Mio € (ange-
passt um Fresenius Vamed)). 

In der Konzern-Kapitalflussrechnung wird die Zinskom-
ponente der bilanzierten Leasingverhältnisse im Mittel- 
zufluss / -abfluss aus laufender Geschäftstätigkeit, die  
Tilgungskomponente im Mittelzufluss / -abfluss aus Finan-
zierungstätigkeit ausgewiesen. 

Die folgenden möglichen zukünftigen Mittelabflüsse 
wurden nicht in die Leasingverbindlichkeit einbezogen: 
 
in Mio €   2025  2024 

Mögliche Mittelabflüsse aus:      
Verlängerungsoptionen   162  172 
Kaufoptionen   226  245 
Leasingverhältnissen, die 
eingegangen wurden, 
aber noch nicht begonnen haben   0  35 
variablen Leasingzahlungen   51  49 
Strafzahlungen aus der Ausübung 
von Kündigungsoptionen   9  10 

 

Mögliche zukünftige Mittelabflüsse aus der Ausübung von 
Optionen wurden nicht in die Leasingverbindlichkeit ein-
bezogen, wenn die Ausübung der entsprechenden Option 
nicht als hinreichend sicher betrachtet wurde. 
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35. FINANZINSTRUMENTE 
 
Bewertung von Finanzinstrumenten 
 
BUCHWERTE VON FINANZINSTRUMENTEN 
In den folgenden Tabellen werden die Buchwerte der Finanzinstrumente nach Bilanzpositionen, gegliedert nach Kategorien, zum 31. Dezember dargestellt: 
 
   31. Dezember 2025 

           Keiner Kategorie zugeordnet 

in Mio €   Buchwert  

Zu fortgeführten 
Anschaffungs- 

kosten bewertet  

Erfolgswirksam  
zum 

beizulegenden 
Zeitwert 

bewertet1  

Erfolgsneutral  
zum 

beizulegenden 
Zeitwert 

bewertet2  

Derivate in desig-
nierter Sicherungs-

beziehung  

Zum 
beizulegenden 

Zeitwert 
bilanzierte 

Verbindlichkeiten 
aus Put-Optionen  

Wertansatz von 
Leasing- 

forderungen und 
-verbindlich- 

keiten gemäß 
IFRS 16  

Wertansatz des 
anhaltenden 

Engagements 

Finanzielle Vermögenswerte                  
Flüssige Mittel   1.585  1.485  100           
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Forderungen, 
abzüglich Wertberichtigungen für erwartete Forderungsverluste   3.558  2.962  595        0  1 
Sonstige finanzielle Vermögenswerte   2.380  2.318  20  8  28    6   
Finanzielle Vermögenswerte   7.523  6.765  715  8  28  ---  6  1 
                  
Finanzielle Verbindlichkeiten                  
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen   1.309  1.309             
Finanzverbindlichkeiten   1.601  1.601             
Verbindlichkeiten aus Leasingverhältnissen   1.411            1.411   
Anleihen   8.921  8.329  592           
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten   2.880  1.934  266    10  668    2 
Finanzielle Verbindlichkeiten   16.122  13.173  858  ---  10  668  1.411  2 
1 Es wurde von der Option, die Umtauschanleihe erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten, Gebrauch gemacht. Das in der Umtauschanleihe enthaltene eigene Kreditrisiko in Höhe von 2 Mio € wird im Other Comprehensive Income erfasst. 
2 Es wurde von der Option, Eigenkapitalinstrumente erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten, Gebrauch gemacht. Bei den sonstigen Beteiligungen wurde die Option in Höhe von 8 Mio € ausgeübt (enthalten in den sonstigen finanziellen Vermögenswerten). 

Im Geschäftsjahr 2025 wurden zwischen den Kategorien keine Reklassifizierungen vorgenommen. 
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   31. Dezember 2024 

           Keiner Kategorie zugeordnet 

in Mio €   Buchwert  

Zu fortgeführten 
Anschaffungs- 

kosten bewertet  

Erfolgswirksam  
zum 

beizulegenden 
Zeitwert 

bewertet1  

Erfolgsneutral  
zum 

beizulegenden 
Zeitwert 

bewertet2  

Derivate in desig-
nierter Sicherungs-

beziehung  

Zum 
beizulegenden 

Zeitwert 
bilanzierte 

Verbindlichkeiten 
aus Put-Optionen  

Wertansatz von 
Leasing- 

forderungen und 
-verbindlich- 

keiten gemäß 
IFRS 16  

Wertansatz des 
anhaltenden 

Engagements 

Finanzielle Vermögenswerte                  
Flüssige Mittel   2.282  2.055  227           
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Forderungen, 
abzüglich Wertberichtigungen für erwartete Forderungsverluste   3.500  2.931  538  14      0  17 
Sonstige finanzielle Vermögenswerte   1.847  1.804  12  10  21       
Finanzielle Vermögenswerte   7.629  6.790  777  24  21  ---    17 
                  
Finanzielle Verbindlichkeiten                  
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen   1.359  1.359             
Finanzverbindlichkeiten   2.486  2.486             
Verbindlichkeiten aus Leasingverhältnissen   1.500            1.500   
Anleihen   9.591  9.591             
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten   2.514  1.447  333    15  688    31 
Finanzielle Verbindlichkeiten   17.450  14.883  333  ---  15  688  1.500  31 
1 Es bestehen nur finanzielle Vermögenswerte und Verbindlichkeiten, die gemäß IFRS 9 verpflichtend als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet eingestuft werden. 
2 Es wurde von der Option, Eigenkapitalinstrumente erfolgsneutral zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten, Gebrauch gemacht. Bei den sonstigen Beteiligungen wurde die Option in Höhe von 10 Mio € ausgeübt (enthalten in den sonstigen finanziellen Vermögenswerten). 

Im Geschäftsjahr 2024 wurden zwischen den Kategorien keine Reklassifizierungen vorgenommen. 
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BEIZULEGENDE ZEITWERTE VON FINANZINSTRUMENTEN 
Die folgende Tabelle zeigt die Buchwerte und die hierarchische Einstufung der beizulegenden Zeitwerte zum 31. Dezember: 
 
   31. Dezember 2025  31. Dezember 2024 

     Beizulegender Zeitwert    Beizulegender Zeitwert 
in Mio €   Buchwert  Level 1  Level 2  Level 3  Buchwert  Level 1  Level 2  Level 3 

Finanzielle Vermögenswerte                  
Flüssige Mittel1    100  100      227  227     
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen und sonstige Forderungen,   
abzüglich Wertberichtigungen für erwartete Forderungsverluste1    595    595    551    551   
Sonstige finanzielle Vermögenswerte1                  

Eigenkapitalinstrumente   19    19    16    15  1 
Derivate in designierter Sicherungsbeziehung   28    28    21    21   
Derivate ohne designierte Sicherungsbeziehung   9    9    6    6   

                  
Finanzielle Verbindlichkeiten                  
Finanzverbindlichkeiten   1.601    1.553    2.486    2.456   
Anleihen   8.921  8.747      9.591  9.363     
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten1                  

Verbindlichkeiten aus Put-Optionen   668      668  688      688 
Ausstehende bedingte Kaufpreiszahlungen für Akquisitionen   257      257  326      326 
Derivate in designierter Sicherungsbeziehung   10    10    15    15   
Derivate ohne designierte Sicherungsbeziehung   9    9    7    7   

1 Es werden keine beizulegenden Zeitwerte für Finanzinstrumente angegeben, für die der Buchwert aufgrund ihrer kurzen Laufzeit eine angemessene Schätzung des beizulegenden Zeitwerts darstellt.

Im Folgenden werden die wesentlichen Methoden und An-
nahmen erläutert, die bei der Ermittlung der beizulegenden 
Zeitwerte von Finanzinstrumenten sowie bei der Klassifizie-
rung entsprechend der dreistufigen Fair-Value-Hierarchie 
angewendet werden. 

In den flüssigen Mitteln sind kurzfristige Finanzinvestitio-
nen enthalten, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet werden. Der beizulegende Zeitwert dieser 
Vermögenswerte, die auf einem aktiven Markt gehandelt 
werden, basiert auf den Kursnotierungen zum Bilanzstich-
tag (Level 1).  

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen aus Factoring-
Verträgen werden anhand von beobachtbaren Marktinfor-
mationen ermittelt (Level 2). 

Eigenkapitalinstrumente werden nicht zu Handelszwe-
cken gehalten. Für ausgewählte Eigenkapitalinstrumente 
macht der Fresenius-Konzern von dem Wahlrecht Gebrauch,  
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Änderungen des beizulegenden Zeitwerts ausgewählter 
strategischer Eigenkapitalinstrumente erfolgsneutral im 
Other Comprehensive Income (Loss) zu erfassen. Bei die-
sen Eigenkapitalinstrumenten handelt es sich um öffentlich 
gehandelte Aktien oder Anteilsbesitz am Eigenkapital von 
Unternehmen, die im Bereich der Gesundheitswissenschaf-
ten oder angrenzenden Gebieten tätig sind. Keines dieser 
Eigenkapitalinstrumente ist einzeln betrachtet wesentlich. 
Zum 31. Dezember 2025 hielt der Fresenius-Konzern  
Anteile an 11 (31. Dezember 2024: 22) nicht börsennotier-
ten Unternehmen mit einem beizulegenden Zeitwert von 
8 Mio € (31. Dezember 2024: 10 Mio €). Im Geschäfts- 
jahr 2025 wurden Dividenden in Höhe von 2 Mio € (2024: 
394 Tsd €) von diesen Eigenkapitalinstrumenten erfasst. 
Im Geschäftsjahr 2025 wurden aufgrund des Verkaufs des 
österreichischen Projektgeschäfts und des Thermenbetriebs 
der VAMED Vitality World sowie des internationalen Pro-
jektgeschäfts Verluste in Höhe von 34 Mio € vom Other 
Comprehensive Income aus Eigenkapitalinstrumenten in 
die Gewinnrücklage übertragen. 

Die beizulegenden Zeitwerte von Eigenkapitalinstrumen-
ten werden anhand von beobachtbaren Marktinformationen 
ermittelt (Level 2). Zudem wurden weitere Eigenkapitalin-
strumente und übrige sonstige finanzielle Vermögenswerte  

als Level 3 der Fair-Value-Hierarchie eingestuft. Für die 
Bewertung dieser Eigenkapitalinstrumente wurde ein  
Discounted-Cashflow-Modell herangezogen.  

Die beizulegenden Zeitwerte der wesentlichen lang-
fristigen Finanzinstrumente werden anhand vorhandener 
Marktinformationen ermittelt. Finanzverbindlichkeiten, für 
die Kursnotierungen verfügbar sind, werden mit den zum 
Bilanzstichtag aktuellen Kursnotierungen bewertet (Level 1). 
Der beizulegende Zeitwert der anderen langfristigen Finanz-
verbindlichkeiten ergibt sich als Barwert der entsprechen-
den zukünftigen Zahlungsströme. Für die Ermittlung dieser 
Barwerte werden die am Bilanzstichtag gültigen Zinssätze 
und Kreditmargen des Fresenius-Konzerns berücksichtigt 
(Level 2). 

Die Bewertung der Verbindlichkeiten aus Put-Optionen 
erfolgt zu signifikanten nicht beobachtbaren Werten  
(Level 3). Die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts  
ist in Anmerkung 1. III. r, Finanzinstrumente, beschrie-
ben. Zur Analyse der Auswirkungen von Änderungen 
nicht beobachtbarer Inputfaktoren auf die Marktbewer-
tung von Verbindlichkeiten aus Put-Optionen unterstellt  

der Fresenius-Konzern einen Anstieg der Gewinne um 
10 % gegenüber der tatsächlich verwendeten Schätzung 
am Berichtsstichtag. Die daraus folgende Erhöhung der 
Marktbewertung um 64 Mio € wird zu der Summe der Ver-
bindlichkeiten und zu dem Konzern-Eigenkapital ins Verhält-
nis gesetzt. Diese Analyse ergibt, dass ein Anstieg der rele-
vanten Gewinne um 10 % einen Einfluss auf die Summe der 
Verbindlichkeiten und das Konzern-Eigenkapital von jeweils 
weniger als 0,5 % hätte. Von den Verbindlichkeiten aus 
Put-Optionen entfielen zum 31. Dezember 2025 und zum 
31. Dezember 2024 97 % auf Fresenius Kabi. 

Ausstehende bedingte Kaufpreiszahlungen werden zum 
beizulegenden Zeitwert bewertet. Die Schätzungen der bei-
zulegenden Zeitwerte basieren auf den vertraglich festgeleg-
ten Einflussfaktoren, die die künftigen Zahlungen bedingen 
sowie der Erwartungshaltung, die der Fresenius-Konzern 
für diese Werte hat (Level 3). Der Fresenius-Konzern beur-
teilt die Wahrscheinlichkeit im Hinblick auf die Erreichung 
der festgelegten Zielgrößen und deren Zeitpunkt. Die ge-
troffenen Annahmen werden in regelmäßigen Abständen 
überprüft.
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Im Folgenden werden die Veränderungen der beizulegenden Zeitwerte der in Level 3 eingestuften Finanzinstrumente in den Geschäftsjahren 2025 und 2024 dargestellt: 
 

in Mio €   

Eigenkapitalinstrumente und 
übrige sonstige finanzielle 

Vermögenswerte  

Ausstehende bedingte 
Kaufpreiszahlungen 

für Akquisitionen  
Verbindlichkeiten 
aus Put-Optionen 

Stand am 1. Januar 2024   8  397  522 
Zugänge   ---  1  --- 
Abgänge   ---  -79  -21 
Erfolgswirksam erfasste Gewinne / Verluste   -7  0  1 
Erfolgsneutral erfasste Gewinne / Verluste   ---  ---  186 
Währungseffekte / sonstige Veränderungen   0  7  --- 
Umbuchungen in "Zur Veräußerung gehaltene 
Vermögenswerte / Verbindlichkeiten im Zusammenhang 
mit zur Veräußerung gehaltenen Vermögenswerten"   -25  ---  --- 
Stand am 31. Dezember 2024   0  326  688 
Abgänge   ---  -49  --- 
Erfolgswirksam erfasste Gewinne / Verluste   ---  -9  0 
Erfolgsneutral erfasste Gewinne / Verluste   ---  ---  -20 
Währungseffekte / sonstige Veränderungen   ---  -11  --- 
Stand am 31. Dezember 2025   0  257  668 

   
Die bestehenden Derivate werden wie folgt bewertet: Für 
die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte von Devisen-
termingeschäften wird der kontrahierte Terminkurs mit 
dem Terminkurs des Bilanzstichtags für die Restlaufzeit 
des jeweiligen Kontraktes verglichen. Für die Ermittlung 
des beizulegenden Zeitwerts des Cross Currency Swaps 
werden die zum Abschlusszeitpunkt diskontierten kontra-
hierten künftigen Zahlungsströme mit den diskontierten 
erwarteten künftigen Zahlungsströmen basierend auf  
zum Bewertungsstichtag vorherrschenden Marktdaten 
verglichen.  

In die Ermittlung der beizulegenden Zeitwerte der als Ver-
bindlichkeiten bilanzierten Derivate wird das eigene Kre-
ditrisiko einbezogen. Für die Bewertung der als Vermö-
genswerte bilanzierten Derivate wird das Kreditrisiko der 
Vertragspartner berücksichtigt. Das Kreditausfallrisiko 
von derivativen Finanzinstrumenten wird regelmäßig über-
wacht und analysiert. Darüber hinaus wird das Kreditaus-
fallrisiko bei der Bewertung der derivativen Finanzinstru-
mente im beizulegenden Zeitwert je Einzelinstrument be-
rücksichtigt. Die Berechnungsgrundlage der Ausfallwahr-
scheinlichkeiten bilden laufzeitadäquate Credit Default 
Swap Spreads je Kontrahent. Die Ermittlung des in der  

Bewertung berücksichtigten Kreditrisikos erfolgt basierend 
auf einer Multiplikation der laufzeitadäquaten Ausfallwahr-
scheinlichkeit mit den diskontierten zu erwartenden Cash-
flows des derivativen Finanzinstruments. 

Zur Berechnung der beizulegenden Zeitwerte der deriva-
tiven Finanzinstrumente verwendet der Fresenius-Konzern 
am Markt quotierte Inputfaktoren, diese werden daher 
entsprechend der Fair-Value-Hierarchiestufen als Level 2 
eingestuft.  

Derivative Finanzinstrumente werden in jeder Berichts-
periode zum beizulegenden Zeitwert bewertet, demzufolge 
entsprechen die Buchwerte zum Bilanzstichtag den beizu-
legenden Zeitwerten. 
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ÜBERTRAGUNGEN VON FINANZIELLEN  
VERMÖGENSWERTEN  
Im Zusammenhang mit Kliniken der Fresenius Helios 
wurden seit dem Jahr 2022 Factoring-Vereinbarungen  
mit Banken über den Verkauf von Forderungen aus der 
Erbringung von Gesundheitsleistungen geschlossen,  
deren ausstehendes Volumen zum 31. Dezember 2025 
75 Mio € (31. Dezember 2024: 487 Mio €) beträgt. 

Die Beurteilung der aus den verkauften Forderungen 
resultierenden Risiken basiert auf dem Kreditrisiko (Aus-
fallrisiko) und dem Risiko verspäteter Zahlung (Spätzah-
lungsrisiko). Das Kreditrisiko wird vollständig auf die Käu-
fer übertragen. Das Spätzahlungsrisiko verbleibt in voller 
Höhe beim Fresenius-Konzern. Wesentliche Chancen  
und Risiken wurden zwischen dem Fresenius-Konzern 
und den Käufern aufgeteilt. 

Der Fresenius-Konzern bilanziert die verkauften Forderun-
gen weiterhin in Höhe ihres anhaltenden Engagements, d. h. 
in Höhe des Maximalbetrags, mit dem er weiterhin für das 
den verkauften Forderungen innewohnende Spätzahlungs-
risiko haftet, und passiviert eine korrespondierende, als Ver-
bindlichkeiten gegenüber Kreditinstituten ausgewiesene 
verbundene Verbindlichkeit. Der Buchwert des anhaltenden 
Engagements aus den zum Stichtag verkauften offenen For-
derungen beträgt 1 Mio € (31. Dezember 2024: 17 Mio €). 
Der Buchwert der verbundenen Verbindlichkeit beträgt 
2 Mio € (31. Dezember 2024: 31 Mio €), der erfolgswirk-
sam erfasste beizulegende Zeitwert der verbundenen Ver-
bindlichkeit 1 Mio € (31. Dezember 2024: 14 Mio €). Der  

Fresenius-Konzern führt für die verkauften Forderungen wei-
terhin die Beitreibung (Servicing) aus, ohne dass diese ver-
gütet wird. Da für diese Dienstleistung bestehende Struktu-
ren im Fresenius-Konzern genutzt werden und der auf das 
Factoring-Programm entfallende Aufwand unwesentlich 
ist, wurde keine gesonderte Servicing Liability gebildet 
und erfasst. 

Darüber hinaus bestehen im Fresenius-Konzern weitere 
Programme über den Verkauf von Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen bzw. Forderungen aus der Erbrin-
gung von Gesundheitsleistungen, bei denen im Wesent- 
lichen alle Chancen und Risiken auf die Forderungskäufer 
übertragen werden.

BEIZULEGENDE ZEITWERTE DER DERIVATIVEN FINANZINSTRUMENTE 

   31. Dezember 2025  31. Dezember 2024 
in Mio €   Vermögenswerte  Verbindlichkeiten  Vermögenswerte  Verbindlichkeiten 

Zinssicherungsgeschäfte (kurzfristig)   ---  ---  ---  2 
Devisenkontrakte (kurzfristig)   9  10  7  13 
Devisenkontrakte (langfristig)   19  ---  14  0 
Derivate in designierter Sicherungsbeziehung   28  10  21  15 
          
Devisenkontrakte (kurzfristig)   9  9  6  6 
Devisenkontrakte (langfristig)   0  0  0  1 
Derivate ohne designierte Sicherungsbeziehung   9  9  6  7 

 
Derivate in designierter Sicherungsbeziehung enthalten 
als Cashflow Hedges und als Net Investment Hedges desig-
nierte Derivate. Auch Derivate ohne designierte Sicherungs-
beziehung werden ausschließlich zur Absicherung von wirt-
schaftlichen Risiken eingesetzt und nicht für Spekulations-
zwecke abgeschlossen. 

Kurzfristige Derivate, die in der vorhergehenden Tabelle 
als Vermögenswert bzw. Verbindlichkeit gezeigt werden, 
werden in der Konzern-Bilanz unter den kurzfristigen Ver-
mögenswerten in den sonstigen finanziellen Vermögens-
werten bzw. unter den kurzfristigen Verbindlichkeiten in 
den sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten ausgewiesen.  

Die als Vermögenswert bzw. als Verbindlichkeit ausgewiese-
nen langfristigen Derivate sind unter den langfristigen Ver-
mögenswerten in den sonstigen finanziellen Vermögenswer-
ten bzw. unter den langfristigen Verbindlichkeiten in den 
sonstigen finanziellen Verbindlichkeiten enthalten.  
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Zur Reduzierung des Kreditrisikos aus derivativen Finanz- 
instrumenten hat der Fresenius-Konzern mit verschiedenen 
Bankpartnern Rahmenverträge für derivative Geschäfte 
abgeschlossen, aufgrund derer im Falle der Insolvenz des 
Geschäftspartners positive und negative Marktwerte mit-
einander verrechnet werden können. Das gilt für Transaktio-
nen zwischen Vertragsparteien, bei denen sich der Gesamt-
betrag der Verpflichtungen und der Gesamtbetrag der For-
derungen nicht ausgleichen. Im Insolvenzfall ist die Partei, 
die den größeren Betrag schuldet, verpflichtet, der anderen 
Partei den Differenzbetrag in Form einer Ausgleichszahlung 
zu begleichen. 

Eine Saldierung von derivativen finanziellen Vermögens-
werten und Verbindlichkeiten wurde in der Konzern-Bilanz 
nicht vorgenommen, da die abgeschlossenen Rahmenver-
träge für derivative Finanzinstrumente die Saldierungskri-
terien nach den International Financial Reporting Standards 
nicht erfüllen. 

Zum 31. Dezember 2025 und 31. Dezember 2024 be-
standen derivative finanzielle Vermögenswerte in Höhe 
von 34 Mio € und 25 Mio € sowie derivative finanzielle 
Verbindlichkeiten in Höhe von 16 Mio € und 19 Mio €, 
denen Rahmenverträge zugrunde lagen. Saldiert ergäbe  

sich für die derivativen Finanzinstrumente zum 31. Dezem-
ber 2025 und 31. Dezember 2024 ein aktivischer Betrag 
in Höhe von 27 Mio € und 19 Mio € sowie ein passivischer 
Betrag in Höhe von 9 Mio € und 13 Mio €. 
 
ERFOLGSWIRKSAME EFFEKTE DER  
FINANZINSTRUMENTE 
Die Nettogewinne und -verluste aus Finanzinstrumenten 
betrafen im Jahr 2025 Wertberichtigungen für erwartete 
Forderungsverluste (inklusive Wertaufholungen) in Höhe 
von 61 Mio € (2024: 4 Mio € (angepasst um Fresenius 
Vamed)) sowie Aufwendungen aus Transaktionen in 
Fremdwährung in Höhe von 59 Mio € (2024: 60 Mio €). In 
den Geschäftsjahren 2025 und 2024 resultierten die Zins-
erträge in Höhe von 116 Mio € bzw. 123 Mio € (angepasst 
um Fresenius Vamed) im Wesentlichen aus Zinserträgen 
auf Forderungen und aus kurzfristigen Finanzanlagen. In 
den Geschäftsjahren 2025 und 2024 ergaben sich die Zins-
aufwendungen in Höhe von 445 Mio € bzw. 552 Mio € 
(angepasst um Fresenius Vamed) im Wesentlichen aus den 
Finanzverbindlichkeiten des Fresenius-Konzerns, die zu 
fortgeführten Anschaffungskosten bewertet sind, aus Zins-
aufwendungen im Zusammenhang mit der Zuführung von 
Zinsabgrenzungen auf Steuerpositionen sowie aus ausste-
henden bedingten Kaufpreiszahlungen. Zudem entfielen 
46 Mio € (2024: 47 Mio €) auf Leasingverbindlichkeiten.  

Im Geschäftsjahr 2025 erfasste der Fresenius-Konzern Net-
toverluste in Höhe von 1 Mio € aus der Veränderung des 
beizulegenden Zeitwerts von Eigen- und Fremdkapitalinstru-
menten, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert 
bewertet werden, im Zinsergebnis. Im Geschäftsjahr 2024 
erfasste der Fresenius-Konzern Nettoverluste in Höhe von 
3 Mio € (angepasst um Fresenius Vamed) aus der Verände-
rung des beizulegenden Zeitwerts von Eigen- und Fremd-
kapitalinstrumenten, die erfolgswirksam zum beizulegen-
den Zeitwert bewertet werden, in den sonstigen betriebli-
chen Erträgen und Aufwendungen sowie im Zinsergebnis. 
Aus Operate-Leasingverträgen wurden Leasingerträge in 
Höhe von 31 Mio € (2024: 30 Mio €) und aus der Bewer-
tung ausstehender bedingter Kaufpreiszahlungen Erträge in 
Höhe von 9 Mio € (2024: Aufwand in Höhe von 385 Tsd €) 
ausgewiesen. Im Geschäftsjahr 2025 ist ein Ertrag in Höhe 
von 15 Mio € aus der Bewertung der Umtauschanleihe 
zum beizulegenden Zeitwert im sonstigen Finanzergebnis 
enthalten.  

Im kumulierten Other Comprehensive Income (Loss) 
angesetzte Erträge bzw. Aufwendungen aus Finanzinstru-
menten betreffen als Cashflow Hedges und als Net Invest-
ment Hedges designierte Derivate sowie Eigen- und Fremd-
kapitalinstrumente, die erfolgsneutral zum beizulegenden 
Zeitwert bewertet werden. 
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Die Veränderungen der Derivate in designierter Sicherungsbeziehung im kumulierten Other Comprehensive Income (Loss) vor Steuern für das Jahr 2025 bzw. 2024 stellen sich 
wie folgt dar: 
 
EFFEKT DER DERIVATE AUF DAS KUMULIERTE OTHER COMPREHENSIVE INCOME (LOSS) 

   2025 

   
Cash Flow Hedge Reserve / 

Foreign Currency Translation Reserve  Costs of Hedging Reserve   

in Mio €   

Veränderungen der 
unrealisierten 

Gewinne / Verluste im 
Other Comprehensive 

Income (Loss)  

Umbuchungen aus dem 
Other Comprehensive  

Income (Loss)1  

Veränderungen der 
unrealisierten 

Gewinne / Verluste im 
Other Comprehensive 

Income (Loss)  

Umbuchungen aus dem 
Other Comprehensive  

Income (Loss)1  

Position in der 
Konzern-Gewinn- und 
Verlustrechnung bzw. 

Konzern-Bilanz 

Zinssicherungsgeschäfte   -1  0  n.a.  n.a.  Zinserträge / -aufwendungen 
Devisenkontrakte   52  -76  -10  32   

davon     ---    0  Umsatz 
     -26    ---  Umsatzkosten 

     0    ---  
Allgemeine 

Verwaltungskosten 

     -50    8  
Sonstige betriebliche 

Erträge / Aufwendungen 
     ---    24  Zinserträge / -aufwendungen 
Derivate in designierter 
Sicherungsbeziehung   51  -76  -10  32   

    

   2024 

   Cash Flow Hedge Reserve  Costs of Hedging Reserve   

in Mio €   

Veränderungen der 
unrealisierten 

Gewinne / Verluste im 
Other Comprehensive 

Income (Loss)  

Umbuchungen aus dem 
Other Comprehensive  

Income (Loss)1  

Veränderungen der 
unrealisierten 

Gewinne / Verluste im 
Other Comprehensive 

Income (Loss)  

Umbuchungen aus dem 
Other Comprehensive  

Income (Loss)1  

Position in der 
Konzern-Gewinn- und 
Verlustrechnung bzw. 

Konzern-Bilanz 

Zinssicherungsgeschäfte   -2  ---  n.a.  n.a.  Zinserträge / -aufwendungen 
Devisenkontrakte   9  3  1  3   

davon     ---    0  Umsatz 
     -2    ---  Umsatzkosten 

     0    ---  
Allgemeine 

Verwaltungskosten 

     5    1  
Sonstige betriebliche 

Erträge / Aufwendungen 
     ---    2  Zinserträge / -aufwendungen 
Derivate in designierter 
Sicherungsbeziehung   7  3  1  3   
1 In der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung sind keine Erträge / Aufwendungen aus Ineffektivitäten und nur unwesentliche Erträge / Aufwendungen daraus, dass der Eintritt des  

gesicherten Grundgeschäfts nicht mehr erwartet wird, erfasst. Erträge werden mit negativem Vorzeichen und Aufwendungen mit positivem Vorzeichen dargestellt. 



 

 

An unsere Aktionäre  Corporate Governance  Zusammengefasster Lagebericht  Konzernabschluss  Weitere Angaben  Inhaltsverzeichnis 

      Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung  |  Konzern-Gesamtergebnisrechnung  |  Konzern-Bilanz  

Konzern-Kapitalflussrechnung  |  Konzern-Eigenkapitalveränderungsrechnung  |  Konzern-Segmentberichterstattung   

 Konzern-Anhang  |  Versicherung der gesetzlichen Vertreter  |  Bestätigungsvermerk des Abschlussprüfers 

| 
 G

es
ch

äf
ts

be
ri

ch
t 

20
25

 
F

re
se

n
iu

s 

403

Der Fresenius-Konzern designiert ausschließlich die Kassa- 
komponente der Devisentermingeschäfte als Sicherungs-
instrument in Cashflow Hedges und in Net Investment Hed-
ges. Änderungen des beizulegenden Zeitwerts von derivati-
ven Finanzinstrumenten, die als Cashflow Hedge und als Net 
Investment Hedge designiert sind, werden innerhalb des 
Other Comprehensive Income (Loss) erfasst und kumuliert. 

Der effektive Anteil der Veränderung des beizulegenden 
Zeitwertes bei der Kassakomponente von Devisentermin-
geschäften wird in der Rücklage für die Absicherung von 
Zahlungsströmen (Cash Flow Hedge Reserve) und in der 
Währungsumrechnungsrücklage (Foreign Currency Trans-
lation Reserve) im Other Comprehensive Income (Loss) er-
fasst. Die Terminkomponente der Devisentermingeschäfte 
wird in der Rücklage für Kosten der Absicherung (Costs of 
Hedging Reserve) im Other Comprehensive Income (Loss) 
ausgewiesen. 

Für alle Devisentermingeschäfte in designierter Siche-
rungsbeziehung, mit Ausnahme von Absicherungen von 
Zahlungsströmen für das mit den erwarteten Ankäufen von 
nichtfinanziellen Vermögenswerten verbundene Fremdwäh-
rungsrisiko, werden die in der Rücklage für die Absicherung 
von Zahlungsströmen ausgewiesenen Beträge als Umgliede-
rungsbeträge in der gleichen Periode in den Gewinn oder 
Verlust umgegliedert, in der die erwarteten abgesicherten 
Cashflows den Gewinn oder Verlust beeinflussen. Bei Absi-
cherungen von Zahlungsströmen für das mit den erwarteten 
Ankäufen von nichtfinanziellen Vermögenswerten verbun-
dene Fremdwährungsrisiko werden die in der Rücklage für 
die Absicherung von Zahlungsströmen ausgewiesenen Be-
träge stattdessen direkt in die Anschaffungskosten des nicht-
finanziellen Vermögenswertes bei seiner Erfassung einbezo-
gen. Das gleiche Vorgehen gilt für die in der Rücklage für 
Kosten der Absicherung erfassten Beträge. 

EFFEKT DER DERIVATE AUF DIE KONZERN-GEWINN-  

UND VERLUSTRECHNUNG 

   
Den im Geschäftsjahr 2025 in der Konzern-Gewinn- und 
Verlustrechnung erfassten Aufwendungen (2024: Erträ-
gen) aus Devisenkontrakten ohne designierte Sicherungs-
beziehung stehen in entsprechender Höhe in der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung erfasste Erträge (2024: 
Aufwendungen) aus den zugehörigen Grundgeschäften 
gegenüber. 
 
Marktrisiko 
Aus der internationalen Geschäftstätigkeit in zahlreichen 
Währungen ergeben sich für den Fresenius-Konzern Risiken 
aus Wechselkursschwankungen. Zur Finanzierung seiner 
Geschäftstätigkeit emittiert der Fresenius-Konzern Anleihen 
und Geldmarktpapiere und vereinbart mit Banken langfris-
tige Darlehen und Schuldscheindarlehen. Daraus können 
sich für den Fresenius-Konzern Zinsrisiken aus variabler 
Verzinsung und Kursrisiken für Bilanzpositionen mit fixer 
Verzinsung ergeben. 

Zur Steuerung der Zins- und Währungsrisiken tritt der 
Fresenius-Konzern im Rahmen der vom Vorstand genehmig-
ten Limite, die in Abhängigkeit vom Rating des Kontrahenten 
festgelegt werden, in bestimmte Sicherungsgeschäfte mit  

 
 

 
Banken ein. Die Kontrahenten weisen in der Regel ein  
Investment-Grade-Rating auf. Der Fresenius-Konzern 
schließt derivative Finanzinstrumente nicht für spekula-
tive Zwecke ab. 

Der Fresenius-Konzern stellt sicher, dass die Bilanzie-
rung von Sicherungsbeziehungen mit den Zielen und der 
Strategie des Konzernrisikomanagements in Einklang steht 
und dass ein qualitativer und zukunftsorientierter Ansatz bei 
der Beurteilung der Wirksamkeit der Sicherungsgeschäfte 
zur Anwendung kommt. 

Der Fresenius-Konzern führt seine Aktivitäten auf dem 
Gebiet der derivativen Finanzinstrumente grundsätzlich un-
ter Kontrolle einer zentralen Abteilung durch. Der Fresenius-
Konzern hat dazu in Anlehnung an einschlägige Normen 
aus dem Bankenbereich Richtlinien für die Risikobeurtei-
lung und die Kontrolle über den Einsatz von derivativen 
Finanzinstrumenten festgelegt. Diese Richtlinien regeln ins-
besondere eine klare Trennung der Verantwortlichkeiten in 
Bezug auf Handel, Abwicklung, Buchhaltung und Kontrolle. 
Risikolimits werden kontinuierlich beobachtet und gegebe-
nenfalls wird der Umfang der Sicherungsgeschäfte entspre-
chend angepasst. 
  

   
in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 

erfasste Erträge / Aufwendungen   

in Mio €   2025  2024  
Position in der Konzern-Gewinn- 

und Verlustrechnung 

Devisenkontrakte   -6  5  
Sonstige betriebliche 

Erträge / Aufwendungen 
Devisenkontrakte   -7  -4  Zinserträge / -aufwendungen 
Derivate ohne designierte Sicherungsbeziehung   -13  1   
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Zur Quantifizierung der Zins- und Währungsrisiken definiert 
der Fresenius-Konzern für die einzelnen Risikopositionen 
jeweils einen Richtwert (Benchmark) auf Basis erzielbarer 
bzw. tragfähiger Sicherungskurse. In Abhängigkeit von den 
jeweiligen Richtwerten werden dann Sicherungsstrategien 
vereinbart und umgesetzt. 

Der Fresenius-Konzern achtet bei der Risikoabsicherung 
auf den wirtschaftlichen Zusammenhang zwischen Siche-
rungsinstrument und Grundgeschäft sowie auf angemes-
sene Absicherungsquoten der designierten Grundgeschäfte 
mit Zins- und Währungsrisiken. Dies wird durch die weit-
gehende Übereinstimmung der Kontraktspezifikationen der 
Zins- und Devisenkontrakte mit den Parametern der entspre-
chenden Risikopositionen sichergestellt. Das Jahresergeb-
nis des Fresenius-Konzerns wurde daher nur unwesentlich 
durch die Ineffektivität von Sicherungsgeschäften beein-
flusst. Grundsätzlich sind Kreditausfallrisiken sowie zeit- 
liche Verschiebungen von Grundgeschäften mögliche  
Ineffektivitätsquellen. 
 
MANAGEMENT DES WÄHRUNGSRISIKOS 
Für die Finanzberichterstattung ist der Euro Berichtswäh-
rung. Daher beeinflussen Translationsrisiken aus der Ände-
rung von Wechselkursen zwischen dem Euro und den loka-
len Währungen, in denen die Jahresabschlüsse der aus-
ländischen Tochtergesellschaften erstellt werden, das im 
Konzernabschluss ausgewiesene Jahresergebnis und die 
Darstellung der finanziellen Lage.  

Zum 31. Dezember 2025 bestanden im Fresenius-Konzern 
zwei Net-Investment-Hedge-Strukturen: 

 
► Im Geschäftsjahr 2024 hat der Fresenius-Konzern einen 

Net Investment Hedge mit dem Nettovermögen einer 
Tochtergesellschaft mit CHF als funktionaler Währung 
(Grundgeschäft) und der im Jahr 2024 begebenen CHF-
Anleihe (Sicherungsinstrument) mit einem Nominalvo-
lumen in Höhe von 225 Mio CHF (239 Mio €) designiert. 
Zum 31. Dezember 2025 betrug der Buchwert der An-
leihe 239 Mio € (31. Dezember 2024: 236 Mio €) und 
die Restlaufzeit 46 Monate. Zum 31. Dezember 2025 
betrug der in der Position Währungsumrechnungsdiffe-
renzen im kumulierten Other Comprehensive Income 
(Loss) abgegrenzte Verlust aus der Währungsumrech-
nung der Anleihe 3 Mio € (31. Dezember 2024: Gewinn 
in Höhe von 1 Mio €). Dieser wird durch die Fremd-
währungsumrechnungseffekte des Nettovermögens  
in entsprechender Höhe kompensiert. 

► Im Geschäftsjahr 2025 hat der Fresenius-Konzern einen 
Net Investment Hedge mit dem Nettovermögen einer 
Tochtergesellschaft mit CNY als funktionaler Währung 
(Grundgeschäft) und CNH-Forwards (Sicherungsinstru-
ment) designiert, um das Währungsrisiko des designier-
ten CNY-Vermögens zu minimieren. 

 
Eine Ineffektivität ist für beide Net-Investment-Hedge-
Strukturen unwahrscheinlich, da der Nominalbetrag  
der Sicherungsgeschäfte den der Grundgeschäfte nicht 
übersteigt.  

Im Zusammenhang mit der Begebung der Anleihe in CHF 
im Oktober 2023 und den entstandenen zahlungswirksamen 
Währungsrisiken wurden durch den zeitgleichen Abschluss 
eines Fremdwährungsswaps (Cross Currency Swap) die 
Währungsrisiken abgesichert. Zum 31. Dezember 2025 
betrug das Nominalvolumen des Fremdwährungsswaps 
275 Mio CHF (295 Mio €) (31. Dezember 2024: 275 Mio 
CHF (292 Mio €)) und sein beizulegender Zeitwert 14 Mio € 
(31. Dezember 2024: 12 Mio €). Er hatte eine Restlaufzeit 
von 34 Monaten. 

Daneben gibt es Transaktionsrisiken einzelner Konzern-
gesellschaften, die sich vor allem aus in fremder Währung 
fakturierten Einkäufen, Verkäufen, Projekten und Dienst-
leistungen sowie aus konzerninternen Verkäufen von Pro-
dukten an andere Konzerngesellschaften in verschiedenen 
Währungsräumen ergeben. Dadurch sind die Tochterge-
sellschaften von Wechselkursänderungen zwischen den 
Fakturierungswährungen und den Währungen betroffen, 
in denen diese ihre lokalen Geschäftstätigkeiten durchfüh-
ren. Ausschließlich zur Sicherung der bestehenden oder 
zu erwartenden Transaktionsrisiken setzt der Fresenius-
Konzern geeignete Finanzinstrumente ein.  

Im Zusammenhang mit Darlehen in Fremdwährung  
tätigt der Fresenius-Konzern in der Regel Devisenswap- 
geschäfte. Der Fresenius-Konzern designiert ausschließlich 
die Kassakomponente der Devisentermingeschäfte als Si-
cherungsinstrument in Cashflow Hedges und wendet eine  
Absicherungsquote auf die designierten Risiken von 1 : 1 
an. Der beizulegende Zeitwert von als Cashflow Hedges 
bilanzierten Devisentermingeschäften zur Absicherung 
von Transaktionsrisiken aus dem operativen Geschäft  
betrug -1 Mio € (31. Dezember 2024: -7 Mio €) und im 
Zusammenhang mit Darlehen in Fremdwährung 5 Mio € 
(31. Dezember 2024: 2 Mio €). 



 

 

An unsere Aktionäre  Corporate Governance  Zusammengefasster Lagebericht  Konzernabschluss  Weitere Angaben  Inhaltsverzeichnis 

      Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung  |  Konzern-Gesamtergebnisrechnung  |  Konzern-Bilanz  

Konzern-Kapitalflussrechnung  |  Konzern-Eigenkapitalveränderungsrechnung  |  Konzern-Segmentberichterstattung   

 Konzern-Anhang  |  Versicherung der gesetzlichen Vertreter  |  Bestätigungsvermerk des Abschlussprüfers 

| 
 G

es
ch

äf
ts

be
ri

ch
t 

20
25

 
F

re
se

n
iu

s 

405

Zum 31. Dezember 2025 betrug das Nominalvolumen al-
ler Devisengeschäfte 2.546 Mio € (31. Dezember 2024: 
1.640 Mio €). Davon hatten 2.502 Mio € (31. Dezember 
2024: 1.581 Mio €) eine Fälligkeit von unter zwölf Monaten. 
Der Fresenius-Konzern hatte zum 31. Dezember 2025  
Devisenkontrakte mit einer maximalen Restlaufzeit von 
34 Monaten im Bestand. Für die Abschätzung und Quanti-
fizierung der Transaktionsrisiken in fremder Währung ver-
wendet der Fresenius-Konzern ein Cashflow-at-Risk-Modell. 
Als Ausgangsbasis für die Analyse des Währungsrisikos 
dienen dabei die mit hinreichender Wahrscheinlichkeit 
eintretenden Fremdwährungs-Zahlungsströme der nächs-
ten zwölf Monate abzüglich aller getätigten Absicherun-
gen. Im Cashflow-at-Risk-Ansatz werden die möglichen 
Währungsschwankungen dieser Netto-Risikopositionen 
als Wahrscheinlichkeitsverteilungen dargestellt, die auf his-
torischen Volatilitäten und Korrelationen basieren. Dabei 
werden die Werte der letzten 50 Kurse mit einem Intervall 
von 21 Handelstagen verwendet. Die Berechnung erfolgt 
mit einem Konfidenzniveau von 95 % und einer Halte-
dauer von bis zu einem Jahr. 

Im Zuge der Aggregation der Währungsrisiken ergeben 
sich risikomindernde Effekte durch Korrelationen zwischen 
den betrachteten Transaktionen, d. h. das Risiko des Gesamt-
portfolios ist grundsätzlich geringer als die Summe der je-
weiligen Einzelrisiken. Zum 31. Dezember 2025 betrug der 
Cashflow-at-Risk des Fresenius-Konzerns, basierend auf  
einem Netto-Exposure von 914 Mio €, 31 Mio €, d. h. mit 
einer Wahrscheinlichkeit von 95 % wird ein möglicher Ver-
lust aus den geplanten Fremdwährungs-Zahlungsströmen 
der nächsten zwölf Monate nicht höher als 31 Mio € sein. 

Nachfolgend sind die durchschnittlichen Sicherungskurse 
und Nominalbeträge von Devisengeschäften für wesentli-
che Währungspaare zum 31. Dezember 2025 dargestellt: 
 

   
Nominalbetrag 

in Mio €  
durchschnittlicher 

Sicherungskurs 

Euro / US-Dollar   691  1,1696 
Euro / Schwedische Krone   362  10,9411 
Euro / Chinesische Renminbi 
Yuan   261  8,1942 

   
MANAGEMENT DES ZINSRISIKOS 
Die Zinsrisiken des Konzerns erwachsen im Wesentlichen 
aus den Geld- und Kapitalmarkttransaktionen des Fresenius-
Konzerns zur Finanzierung der Geschäftstätigkeit. 

Der Fresenius-Konzern setzt geeignete Finanzinstru-
mente ein, um sich gegen das Risiko steigender Zinssätze 
abzusichern. Diese Zinsderivate sind ausschließlich als 
Cashflow Hedges designiert und werden abgeschlossen, um 
Zahlungen aus variabel verzinslichen langfristigen Finanz-
verbindlichkeiten in fixe Zinszahlungen umzuwandeln so-
wie im Hinblick auf die Aufnahme zukünftiger langfristiger 
Finanzverbindlichkeiten (Pre-Hedges). Zum 31. Dezember 
2025 standen im Fresenius-Konzern keine Zinsderivate aus.  

Im Laufe des Geschäftsjahres 2025 hat der Fresenius-
Konzern Pre-Hedges abgeschlossen, um das mit der Aus-
gabe der festverzinsten Anleihen verbundene Zinsände-
rungsrisiko zu minimieren. Diese Pre-Hedges wurden zum 
Ausgabezeitpunkt der zugrundeliegenden Anleihen aufge-
löst und der erfolgsneutral im kumulierten Other Compre-
hensive Income (Loss) erfasste Zahlungsbetrag wird über 
die Laufzeit der Finanzverbindlichkeiten im Zinsaufwand 
berücksichtigt. Zum 31. Dezember 2025 betrug der im  
kumulierten Other Comprehensive Income (Loss) abge-
grenzte Verlust aus Pre-Hedges nach Steuern 2 Mio €. 

Zur Analyse der Auswirkungen von Änderungen der für 
Fresenius relevanten Referenzzinsen auf die Ertragslage 
des Konzerns wird der Anteil der Finanzverbindlichkeiten 
ermittelt, der originär zu variablen Sätzen verzinst wird und 
nicht durch den Einsatz von Zinsswaps oder Zinsoptionen 
gegen einen Anstieg der Referenzzinsen gesichert ist. Für 
den auf diese Weise ermittelten Teil der Finanzverbindlich-
keiten wird unterstellt, dass die Referenzzinssätze am Be-
richtsstichtag jeweils einheitlich um 0,5 % höher gewesen 
wären als sie tatsächlich waren. Der daraus folgende zusätz-
liche jährliche Zinsaufwand wird zu dem Konzernergebnis 
ins Verhältnis gesetzt. Diese Analyse ergibt, dass ein Anstieg 
der für den Fresenius-Konzern relevanten Referenzzinssätze 
um 0,5 % einen Einfluss auf das Konzernergebnis von we-
niger als 0,5 % und auf das Eigenkapital der Anteilseigner 
der Fresenius SE & Co. KGaA einen Einfluss von weniger 
als 0,1 % hätte. 
 
Kreditrisiko 
Der Fresenius-Konzern ist in Bezug auf Finanzinstrumente 
dem Risiko ausgesetzt, dass Vertragspartner ihre Leistungs-
verpflichtungen nicht erfüllen. Im Hinblick auf derivative 
Finanzinstrumente wird jedoch erwartet, dass die Vertrags-
partner ihren Verpflichtungen nachkommen werden, da es 
sich bei diesen um Banken handelt, die ein hohes Rating 
(im Allgemeinen Investment-Grade-Status) aufweisen. Das 
maximale Kreditrisiko aus Derivaten ergibt sich aus der 
Summe der Derivate mit einem zum Bilanzstichtag positi-
ven Marktwert. Das maximale Kreditrisiko der Währungs-
derivate betrug 22 Mio € (31. Dezember 2024: 15 Mio €). 
Das maximale Kreditrisiko aus nicht-derivativen Finanzin-
strumenten entspricht dem Gesamtwert aller Forderungen. 
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Das Management des Fresenius-Konzerns analysiert zur 
Kontrolle dieses Kreditrisikos die Altersstruktur der For-
derungen. Zu Details im Zusammenhang mit Forderungen 
aus Lieferungen und Leistungen sowie Wertberichtigungen 
wird auf Anmerkung 16, Forderungen aus Lieferungen und 
Leistungen und sonstige Forderungen, verwiesen. 

Liquiditätsrisiko 
Das Liquiditätsrisiko ist definiert als das Risiko, dass eine 
Gesellschaft möglicherweise ihren finanziellen Verpflich-
tungen nicht nachkommen kann. Mittels eines effektiven 
Working-Capital- und Cash-Managements sowie einer vo-
rausschauenden Evaluierung von Refinanzierungsalternati-
ven steuert das Management des Fresenius-Konzerns die  

Liquidität des Konzerns. Das Management des Fresenius-
Konzerns ist davon überzeugt, dass die bestehenden Kre-
ditfazilitäten sowie die Mittelzuflüsse aus der laufenden 
Geschäftstätigkeit und aus sonstigen kurzfristigen und 
langfristigen Finanzierungsquellen zur Deckung des vor-
hersehbaren Liquiditätsbedarfs des Unternehmens aus- 
reichen (siehe Anmerkung 26, Finanzverbindlichkeiten).

Die folgende Tabelle zeigt die künftigen nicht-diskontierten vertraglich vereinbarten Zahlungen (inklusive Zinsen) aus finanziellen Verbindlichkeiten und derivativen Finanzinstrumenten: 
 
   2025  2024 
in Mio €   bis 1 Jahr  1 bis 3 Jahre  3 bis 5 Jahre  länger als 5 Jahre  bis 1 Jahr  1 bis 3 Jahre  3 bis 5 Jahre  länger als 5 Jahre 

Nicht-derivative Finanzinstrumente                  
Finanzverbindlichkeiten1   740  370  580  4  812  1.173  535  145 
Verbindlichkeiten aus Leasingverhältnissen   197  313  229  938  187  301  214  873 
Anleihen   692  3.937  3.016  2.121  1.955  2.790  3.014  2.668 
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen   1.309  ---  ---  ---  1.359  ---  ---  --- 
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten   1.886  60  ---  ---  1.505  4  ---  --- 
Ausstehende bedingte Kaufpreiszahlungen für Akquisitionen   43  108  77  47  41  118  142  59 
Verbindlichkeiten aus Put-Optionen   662  ---  10  ---  14  670  ---  7 
Summe nicht-derivative Finanzinstrumente   5.529  4.788  3.912  3.110  5.873  5.056  3.905  3.752 
                  
Derivative Finanzinstrumente                  
Derivate in designierter Sicherungsbeziehung                  

Mittelzuflüsse   -463  ---  ---  ---  -374  -18  ---  --- 
Mittelabflüsse   477  ---  ---  ---  392  18  ---  --- 

Saldo Derivate in designierter Sicherungsbeziehung   14  ---  ---  ---  18  ---  ---  --- 
Derivate ohne designierte Sicherungsbeziehung                  

Mittelzuflüsse   -612  -20  ---  ---  -558  -18  ---  --- 
Mittelabflüsse   622  22  ---  ---  564  21  ---  --- 

Saldo Derivate ohne designierte Sicherungsbeziehung   10  2  ---  ---  6  3  ---  --- 
Summe derivative Finanzinstrumente   24  2  ---  ---  24  3  ---  --- 
Summe nicht-derivative und derivative Finanzinstrumente   5.553  4.790  3.912  3.110  5.897  5.059  3.905  3.752 
1 Zukünftige Zinszahlungen für variabel verzinsliche Finanzverbindlichkeiten wurden auf Basis der zuletzt vor dem 31. Dezember 2025 fixierten Zinssätze ermittelt. 
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36. INFORMATIONEN ZUM KAPITALMANAGEMENT 
Der Fresenius-Konzern verfügt über ein solides Finanzpro-
fil. Das Kapitalmanagement schließt sowohl Eigenkapital 
als auch Finanzverbindlichkeiten ein. Wesentliche Ziele 
des Kapitalmanagements des Fresenius-Konzerns sind es, 
die finanzielle Flexibilität zu gewährleisten, das Investment-
Grade-Rating zu sichern, Refinanzierungsrisiken zu begren-
zen sowie die gewichteten durchschnittlichen Kapitalkos-
ten zu optimieren. Ferner wird ein ausgewogener Mix aus 
Eigen- und Fremdkapital angestrebt.  

Aufgrund der Diversifikation des Unternehmens inner-
halb des Gesundheitssektors und der starken Marktpositio-
nen der Unternehmensbereiche in globalen, wachsenden 
und nicht zyklischen Märkten werden planbare und nach-
haltige Cashflows erwirtschaftet. Zudem verfügen die Kun-
den des Fresenius-Konzerns im Allgemeinen über eine hohe 
Kreditqualität. 

Das Eigen- und Fremdkapital hat sich wie folgt entwickelt: 

 

EIGENKAPITAL 

in Mio €   31. Dezember 2025  31. Dezember 2024 

Eigenkapital   19.767  20.290 
Bilanzsumme   41.395  43.550 
Eigenkapitalquote   47,8 %  46,6 % 

 
Die Fresenius SE & Co. KGaA unterliegt keinen satzungs-
mäßigen Kapitalerfordernissen. Sie hatte Verpflichtungen 
zur Ausgabe von Aktien aus dem Bedingten Kapital im 
Zusammenhang mit Ausübungen von Aktienoptionen  

auf Basis des Aktienoptionsplans 2013, der im Dezember 
2025 ausgelaufen ist (siehe Anmerkung 39, Aktienbasierte 
Vergütungspläne). 

 
FINANZVERBINDLICHKEITEN 

in Mio €   31. Dezember 2025  31. Dezember 2024 

Finanzverbindlichkeiten   11.933  13.577 
Bilanzsumme   41.395  43.550 
Fremdkapitalquote   28,8 %  31,2 % 

 
Die finanzielle Flexibilität zu sichern, hat höchste Priorität 
in der Finanzierungsstrategie des Konzerns. Diese Flexibi-
lität wird erreicht durch eine breite Auswahl von Finanzie-
rungsinstrumenten, das Investment-Grade-Rating und 
durch eine hohe Diversifikation bei Laufzeiten, Investoren 
und Banken. Das Fälligkeitsprofil des Fresenius-Konzerns 
weist eine breite Streuung der Fälligkeiten mit einem ho-
hen Anteil von mittel- und langfristigen Finanzierungen 
auf. Bei der Auswahl der Finanzierungsinstrumente werden 
Marktkapazität, Investorendiversifikation, Flexibilität bei 
der Inanspruchnahme, Kapitalkosten sowie das bestehende 
Fälligkeitsprofil berücksichtigt. 

Als eine zentrale finanzwirtschaftliche Zielgröße verwen-
det der Fresenius-Konzern den Verschuldungsgrad, ge-
messen an der Kennzahl Netto-Finanzverbindlichkeiten / 
EBITDA. Zum 31. Dezember 2025 betrug der auf Basis von 
Stichtagskursen berechnete Verschuldungsgrad vor Son-
dereinflüssen 2,7 (31. Dezember 2024: 3,0).  

Die Finanzierungsstrategie des Fresenius-Konzerns spie-
gelt sich im Investment-Grade-Rating wider. Der Fresenius-
Konzern wird von den Ratingagenturen Standard & Poor’s, 
Moody’s und Fitch bewertet. 

Die folgende Tabelle zeigt das Unternehmensrating der 
Fresenius SE & Co. KGaA: 
 
RATING DER FRESENIUS SE & CO. KGAA 

   31. Dezember 2025  31. Dezember 2024 

Standard & Poor’s      
Unternehmensrating   BBB  BBB 
Ausblick   stabil  stabil 

Moody’s      
Unternehmensrating   Baa3  Baa3 
Ausblick   stabil  stabil 

Fitch      
Unternehmensrating   BBB-  BBB- 
Ausblick   stabil  stabil 

 
Im Geschäftsjahr 2025 ergaben sich keine Änderungen im 
Unternehmensrating der Fresenius SE & Co. KGaA. 

Am 14. August 2025 hat Fitch das Unternehmensrating 
mit BBB- und den Ausblick mit stabil bestätigt. 

Am 18. Juni 2024 hat Standard & Poor’s den Ausblick 
von negativ auf stabil angehoben und das Unternehmens-
rating mit BBB bestätigt. 

Am 16. Mai 2024 hat Moody’s das Unternehmensrating 
mit Baa3 und den Ausblick mit stabil bestätigt. 
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37. ZUSÄTZLICHE INFORMATIONEN ZUR 
KONZERN-KAPITALFLUSSRECHNUNG 
Die in der Konzern-Kapitalflussrechnung und in der  
Konzern-Bilanz ausgewiesenen flüssigen Mittel umfassen 
alle Kassenbestände, Schecks, Wertpapiere und Guthaben 
bei Kreditinstituten, soweit sie innerhalb von drei Monaten 
ohne nennenswerte Wertschwankungen verfügbar sind. 

Die Auszahlungen für Akquisitionen setzten sich wie 
folgt zusammen: 

 
in Mio €   2025  2024 

Erworbene Vermögenswerte   369  83 
Übernommene Verbindlichkeiten   ---  -6 
Über- bzw. aufgenommene Schulden   0  6 
Barzahlungen   369  83 
Erworbene Barmittel   23  -3 
Gesamtzahlungen für den Erwerb von 
Anteilen an verbundenen Unternehmen, 
Beteiligungen, Finanzanlagen und 
immateriellen Vermögenswerten   392  80 

Im Geschäftsjahr 2025 betrugen die Einzahlungen aus der 
Veräußerung von Tochtergesellschaften 55 Mio €. Die in 
der Position Mittelabfluss aus Investitionstätigkeit --- nicht 
fortgeführte Aktivitäten enthaltenen Auszahlungen aus 
der Veräußerung von Tochtergesellschaften bezogen sich 
ausschließlich auf die Veräußerung der aufgegebenen  
Geschäftsbereiche des ehemaligen Unternehmensbereichs 
Fresenius Vamed. 

Im Geschäftsjahr 2024 entfielen die Einzahlungen aus 
der Veräußerung von Tochtergesellschaften in Höhe von 
394 Mio € im Wesentlichen auf die Veräußerung der Eugin-
Gruppe und des Reha-Geschäfts der Fresenius Vamed. 
Davon wurden im Geschäftsjahr 2025 125 Mio € im Zusam-
menhang mit aufgegebenen Geschäftsbereichen innerhalb 
des Mittelzuflusses /-abflusses aus Investitionstätigkeit um-
gegliedert (siehe Anmerkung 1. III. c, Ausweis). 

Im Folgenden wird eine Überleitung der Finanzverbindlichkeiten zu dem Cashflow aus Finanzierungstätigkeit in den Geschäftsjahren 2025 und 2024 dargestellt: 
 
       nicht zahlungswirksame Veränderungen   

in Mio €   1. Januar 2025  Cashflow  

im Rahmen von 
Akquisitionen 
übernommen  

Währungs- 
umrechnungs- 

differenzen  

Abschreibungen 
auf Finanzierungs- 

kosten  
Neue Leasing- 

verhältnisse  
Zinsverbind- 

lichkeiten   Sonstige1  

Umbuchungen 
in / aus 

"Verbindlichkeiten 
im Zusammenhang 

mit zur Veräuße- 
rung gehaltenen 

Vermögenswerten"  
31. Dezember 

2025 

Finanzverbindlichkeiten   2.486  -941  0  -19  2  ---  77  -4  ---  1.601 
Verbindlichkeiten aus 
Leasingverhältnissen   1.500  -173  -3  -18  ---  157  ---  -52  ---  1.411 
Anleihen   9.591  -849  ---  5  3  ---  188  -17  ---  8.921 
1 Im Rahmen der Effektivzinsmethode ergaben sich nicht zahlungswirksame Veränderungen aus der Aufzinsung von Verbindlichkeiten aus Leasingverhältnissen in Höhe von 46 Mio €. 
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       nicht zahlungswirksame Veränderungen   

in Mio €   1. Januar 2024  Cashflow  

im Rahmen von 
Akquisitionen 
übernommen  

Währungs- 
umrechnungs- 

differenzen  

Abschreibungen 
auf Finanzierungs- 

kosten  
Neue Leasing- 

verhältnisse  
Zinsverbind- 

lichkeiten   Sonstige1  

Umbuchungen in 
"Verbindlichkeiten 
im Zusammenhang 

mit zur Veräuße- 
rung gehaltenen 

Vermögenswerten"  31. Dezember 2024 

Finanzverbindlichkeiten   3.277  -993  12  9  3  ---  138  75  -35  2.486 
Verbindlichkeiten aus 
Leasingverhältnissen   1.998  -181  0  -1  ---  186  ---  -66  -436  1.500 
Anleihen   10.056  -667  ---  -6  11  ---  197  ---  ---  9.591 
Wandelanleihen   499  -500  ---  ---  1  ---  ---  ---  ---  --- 
1 Im Rahmen der Effektivzinsmethode ergaben sich nicht zahlungswirksame Veränderungen aus der Aufzinsung von Verbindlichkeiten aus Leasingverhältnissen in Höhe von 47 Mio €.

Auszahlungen für Zinsen werden in der Konzern-Kapital-
flussrechnung im Mittelzufluss aus laufender Geschäftstä-
tigkeit ausgewiesen. Im Geschäftsjahr 2025 ergaben sich 
zahlungswirksame Veränderungen aus Zinszahlungen in 
Höhe von 361 Mio € (2024: 408 Mio €).  
 
38. ERLÄUTERUNGEN ZUR KONZERN- 
SEGMENTBERICHTERSTATTUNG 
 
Allgemeine Erläuterungen 
Die Segmentierung im Fresenius-Konzern mit den Unter-
nehmensbereichen Fresenius Kabi und Fresenius Helios 
folgt den internen Organisations- und Berichtsstrukturen 
(Management Approach) zum 31. Dezember 2025. 

Die Vorjahreswerte der Konzern-Gewinn- und Verlust-
rechnung und der Konzern-Kapitalflussrechnung sowie die 
Kennzahlen wurden aufgrund des sukzessiven Ausstiegs 
aus Fresenius Vamed angepasst. 

Die Kennzahlen, die im Rahmen der Segmentberichter-
stattung dargestellt werden, entsprechen den Kennzahlen 
der internen Berichterstattung des Fresenius-Konzerns. 
Interne und externe Berichterstattung und Unternehmens-
rechnung korrespondieren; es werden die gleichen Kenn-
zahlen und Definitionen verwendet. 

Verkäufe und Erlöse zwischen den Segmenten werden 
grundsätzlich zu Preisen erbracht, die auch mit Konzern-
fremden vereinbart würden. Verwaltungsleistungen werden 
über Dienstleistungsvereinbarungen abgerechnet. 

Grundlage für die Segmentierung ist die Rechnungs- 
legungsvorschrift IFRS 8, Operating Segments, in der die 
Segmentberichterstattung in den Jahres- und Quartals- 
abschlüssen zu den operativen Geschäfts-, Produkt- und 
Dienstleistungsbereichen und Regionen geregelt ist. 

Die Segmentierung stellt sich somit wie folgt dar: 
 
► Fresenius Kabi 
► Fresenius Helios 
 
Eine Erläuterung zu den einzelnen Unternehmensberei-
chen befindet sich in Anmerkung 1. I., Konzernstruktur. 

Die Spalte Corporate / Sonstige umfasst alle Sonderein-
flüsse (siehe Anmerkung 3, Sondereinflüsse), inklusive der 
nicht fortgeführten Aktivitäten, und im Konzernergebnis 
das At-Equity-Ergebnis der Fresenius Medical Care und 
der 23,4 %igen Beteiligung an der Aceso Topco 1 S.à r.l. 
Des Weiteren sind die Holdingfunktionen der Fresenius SE & 
Co. KGaA und die zwischen den Segmenten durchzuführen-
den Konsolidierungsmaßnahmen enthalten. Darüber hinaus 

enthält Corporate / Sonstige weitere Aktivitäten, insbeson-
dere die Fresenius Digital Technology GmbH, die Dienst-
leistungen im Bereich der Informationstechnologie anbie-
tet, und den Geschäftsbereich Fresenius Health Services 
(FHS), der für Fresenius Helios und andere Krankenhäuser 
Dienstleistungen erbringt. 

Umsatz, EBIT und Konzernergebnis des Segments 
Corporate / Sonstige setzten sich wie folgt zusammen: 
 
in Mio €   2025  2024 

Umsatz Corporate / Sonstige   711  801 
Sondereinflüsse   319  428 
Konzernfunktionen / Eliminierungen   -60  -61 
Sonstige Geschäftsaktivitäten   452  434 
      
EBIT Corporate / Sonstige   -431  -534 
Sondereinflüsse   -285  -416 
Konzernfunktionen / Eliminierungen   -134  -121 
Sonstige Geschäftsaktivitäten   -12  3 
      
Konzernergebnis Corporate / Sonstige   -543  -1.154 
Sondereinflüsse   -731  -1.278 
Konzernfunktionen / Eliminierungen   -134  -120 
Sonstige Geschäftsaktivitäten   -54  -44 
Ergebnis aus den nach der Equity- 
Methode bilanzierten Beteiligungen 
vor Sondereinflüssen   376  288 
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Erläuterung zu den Segmentdaten 
Die Zielgrößen, an denen die Segmente vom Vorstand  
gemessen werden, sind so gewählt, dass diese alle Erträge 
und Aufwendungen beinhalten, die im Entscheidungsbereich 
der Segmente liegen. Der Vorstand ist davon überzeugt, dass 
der dafür am besten geeignete Maßstab das operative Ergeb-
nis (EBIT) ist. Der Vorstand geht davon aus, dass neben dem 
operativen Ergebnis auch die Kenngröße Ergebnis vor Zin-
sen, Ertragsteuern und Abschreibungen (EBITDA) für Inves-
toren hilfreich sein kann, um die Fähigkeit des Fresenius-
Konzerns in Bezug auf die Erzielung von finanziellen Über-
schüssen und die Bedienung seiner finanziellen Verpflich-
tungen zu beurteilen.  

Die Abschreibungen beziehen sich auf die in dem  
jeweiligen Unternehmensbereich gebundenen Sachanla-
gen und immateriellen Vermögenswerte mit bestimmter 
Nutzungsdauer. 

Das Zinsergebnis umfasst Zinsaufwendungen und 
Zinserträge. 

Das Konzernergebnis ist definiert als das Ergebnis 
nach Ertragsteuern und nach nicht beherrschenden Antei-
len. Steuerrisiken, die über den gewöhnlichen Geschäfts-
verlauf hinausgehen, werden zentral gesteuert und unter 
Corporate / Sonstige berichtet. 

Der operative Cashflow ist der durch die gewöhnliche 
Geschäftstätigkeit erwirtschaftete Mittelzufluss / -abfluss. 

Der Cashflow vor Akquisitionen und Dividenden errech-
net sich aus dem operativen Cashflow abzüglich der Netto-
Investitionen. 

Die Finanzverbindlichkeiten umfassen Verbindlichkeiten 
gegenüber Kreditinstituten, Anleihen, Wandelanleihen, 
Verbindlichkeiten aus Leasingverhältnissen, Verbindlich-
keiten aus ausstehenden Zahlungen für Akquisitionen  
sowie Konzernverbindlichkeiten. 

Die sonstigen operativen Verbindlichkeiten umfassen 
die Summe aus kurz- und langfristigen Verbindlichkeiten, 
abzüglich Finanzverbindlichkeiten und abzüglich Verbind-
lichkeiten für latente Steuern. 

Die Investitionen beinhalten im Wesentlichen die  
Zugänge von Sachanlagen, inklusive nicht zahlungswirk-
samer Bestandteile. 

Bei den Akquisitionen handelt es sich sowohl um den 
Erwerb von Anteilen an rechtlich selbstständigen Unter-
nehmen als auch um den Kauf von Unternehmensteilen 
und immateriellen Vermögenswerten (z. B. Lizenzen). Die 
hier dargestellten Kennzahlen geben die vertraglichen 
Kaufpreise wieder, die sich aus bar bezahlten Beträgen 
(abzüglich erworbener flüssiger Mittel), übernommenen 
Schulden sowie der Ausgabe von Aktienanteilen zusam-
mensetzen. In die Kapitalflussrechnung hingegen fließen 
die in bar gezahlten Kaufpreisbestandteile abzüglich der 
erworbenen flüssigen Mittel ein.  

Die EBITDA-Marge errechnet sich aus dem EBITDA im 
Verhältnis zum Umsatz. 

Die EBIT-Marge ermittelt sich aus dem EBIT im Verhält-
nis zum Umsatz. 

Die Rentabilität des investierten Kapitals (ROIC) ist defi-
niert als Quotient aus dem EBIT minus Steuern und dem 
durchschnittlichen investierten Kapital. Das investierte Kapi-
tal ermittelt sich aus der Bilanzsumme abzüglich der akti-
ven latenten Steuern, der flüssigen Mittel, der Lieferanten-
verbindlichkeiten, der Rückstellungen, der sonstigen nicht 
verzinslichen Verbindlichkeiten sowie des Beteiligungsan-
satzes für den Anteil an Fresenius Medical Care. 

Des Weiteren werden die Kenngrößen „Abschreibungen 
in % vom Umsatz‘‘ und „Operativer Cashflow in % vom 
Umsatz‘‘ ausgewiesen. 
 
ABSTIMMUNG DER KENNZAHLEN ZUM KONSOLIDIERTEN 

ERGEBNIS AUS FORTGEFÜHRTEN AKTIVITÄTEN 

in Mio €   2025  2024 

Gesamt-EBIT der berichterstattenden 
Segmente   2.741  2.607 
Sondereinflüsse   -285  -416 
Allgemeine Unternehmensaufwendungen 
Corporate (EBIT)   -146  -118 
Konzern-EBIT   2.310  2.073 
Ergebnis aus den nach der 
Equity-Methode bilanzierten 
Beteiligungen   198  38 
Zinsaufwand   -445  -552 
Zinsertrag   116  123 
Sonstiges Finanzergebnis   9  --- 
Ergebnis vor Ertragsteuern   2.188  1.682 

      
HERLEITUNG DER NETTO-FINANZVERBINDLICHKEITEN 

AUS DER KONZERN-BILANZ 

in Mio €   31. Dez. 2025  31. Dez. 2024 

Finanzverbindlichkeiten   1.601  2.486 
Verbindlichkeiten aus 
Leasingverhältnissen   1.411  1.500 
Anleihen   8.921  9.591 
Finanzverbindlichkeiten   11.933  13.577 
abzüglich flüssige Mittel   1.585  2.282 
Netto-Finanzverbindlichkeiten   10.348  11.295 

       

Die Netto-Finanzverbindlichkeiten ohne Verbindlichkeiten 
aus Leasingverhältnissen betrugen zum 31. Dezember 2025 
8.937 Mio € (31. Dezember 2024: 9.795 Mio €). 
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Die regionale Aufteilung der langfristigen Aktiva und des 
Umsatzes stellt sich wie folgt dar: 
 
   Langfristige Aktiva1  Umsatz2 
in Mio €   31. Dez. 2025  31. Dez. 2024  2025  2024 

Deutschland   11.607  13.316  9.060  8.569 
Spanien   7.629  7.611  5.133  4.761 
Nordamerika   6.832  7.678  2.737  2.701 
Sonstige   3.449  2.662  5.624  5.495 
Gesamt   29.517  31.267  22.554  21.526 
1 Die Summe der langfristigen Aktiva ergibt sich aus den langfristigen Vermögenswerten 

abzüglich der latenten Steuern und abzüglich der sonstigen langfristigen finanziellen 
Vermögenswerte. 

2 Vor Sondereinflüssen 

Die Umsätze wurden den Ländern auf Basis des Sitzes des 
Kunden zugeordnet. 

 
39. AKTIENBASIERTE VERGÜTUNGSPLÄNE 
 
Personalaufwand aus den aktienbasierten 
Vergütungsplänen des Fresenius-Konzerns 
Der Personalaufwand durch die Ausgabe von Instrumen-
ten mit Barausgleich wird durch den beizulegenden Zeit-
wert zum jeweiligen Bewertungsstichtag und die Anzahl 
der ausgegebenen Performance Shares oder Stock Awards 
bestimmt und über die Wartezeit bzw. den Erdienungszeit-
raum verteilt. Im Geschäftsjahr 2025 hat der Fresenius-
Konzern Personalaufwand in Höhe von 89 Mio € (2024: 
51 Mio €) für Instrumente mit Barausgleich berücksich-
tigt. Der Fresenius-Konzern weist für seine aktienbasier-
ten Vergütungspläne zum 31. Dezember 2025 eine Rück-
stellung in Höhe von 147 Mio € aus (31. Dezember 2024: 
71 Mio €). 
 

Aktienbasierte Vergütungspläne der 
Fresenius SE & Co. KGaA 
BESCHREIBUNG DER GÜLTIGEN AKTIENBASIERTEN 
VERGÜTUNGSPLÄNE DER FRESENIUS SE & CO. KGAA 
Zum 31. Dezember 2025 bestanden in der Fresenius SE &  

Co. KGaA zwei aktienbasierte Vergütungspläne: der auf 
Performance Shares basierende Long Term Incentive Plan 
2018 (LTIP 2018) und der Fresenius Performance Plan 
2023 --- 2026 (LTIP 2023), der auf Stock Awards basiert. 
Derzeit können ausschließlich aus dem LTIP 2023 Stock 
Awards ausgegeben werden.  
 
Fresenius Performance Plan 2023 --- 2026  
(LTIP 2023) 
Vorstand und Aufsichtsrat der persönlich haftenden Gesell-
schafterin, Fresenius Management SE, haben am 1. Dezem-
ber 2022 bzw. am 16. März 2023 den Fresenius Performance 
Plan 2023 --- 2026 (LTIP 2023) beschlossen. 

Der LTIP 2023 basiert ausschließlich auf virtuellen Ak-
tien der Fresenius SE & Co. KGaA mit Barausgleich (Stock 
Awards). Die im Rahmen des Plans ausgegebenen Stock 
Awards sind nicht durch Eigenkapital hinterlegte, virtuelle 
Vergütungsinstrumente mit Barausgleich. Sie gewähren 
bei Erreichung der Erfolgsziele und dem Vorliegen der sons-
tigen Voraussetzungen einen Anspruch auf Barzahlung 
durch die Fresenius SE & Co. KGaA oder ein verbundenes 
Unternehmen. 

Teilnahmeberechtigt sind die Mitglieder des Vorstands 
der Fresenius Management SE (Planteilnehmer Vorstand) 
sowie ausgewählte Führungskräfte (Planteilnehmer Füh-
rungskräfte). Stock Awards können innerhalb eines Zeit-
raums von vier Jahren einmal pro Jahr zugeteilt werden.  

Die Zuteilung an die Planteilnehmer Vorstand erfolgt durch 
den Aufsichtsrat der persönlich haftenden Gesellschafterin, 
Fresenius Management SE, diejenige an die Planteilnehmer 
Führungskräfte durch den Vorstand der Fresenius Manage-
ment SE, jeweils auf Basis eines festgelegten Zuteilungs-
werts. Unter Anwendung des Zuteilungswerts sowie des 
durchschnittlichen, kaufmännisch auf zwei Dezimalstellen 
gerundeten Xetra-Schlusskurses der Fresenius-Aktie an 
der Frankfurter Wertpapierbörse (oder einem an Stelle 
des Xetra-Systems tretenden Nachfolgesystem) im Zeit-
raum von 30 Börsenhandelstagen vor Beginn der vierjäh-
rigen Performance Periode wird die Anzahl der zugeteil-
ten Stock Awards berechnet. 

Die finale Anzahl der Stock Awards, die neben der abso-
luten Aktienkursentwicklung der Fresenius-Aktie und der 
Höhe der während der Performance Periode gezahlten Divi-
denden den Auszahlungsbetrag bestimmt, ist vom Grad der 
Erreichung der nachfolgend näher beschriebenen Erfolgs-
ziele abhängig. Nach Ablauf eines jeden Geschäftsjahres 
wird die jährliche Zielerreichung je Erfolgsziel errechnet und 
fixiert (Lock-In). Die Zielerreichung der einzelnen Erfolgs-
ziele errechnet sich nach Ablauf der Performance Periode 
aus dem Durchschnitt der jeweiligen vier jährlichen Zieler-
reichungen. Die jährlichen Zielerreichungen eines Erfolgs-
ziels werden hierbei mit jeweils 25 % gleichgewichtet.  

Die sich im Anschluss an die vierjährige Performance 
Periode auf der Grundlage der jeweiligen Zielerreichung 
ergebende Anzahl Stock Awards wird dann mit dem durch-
schnittlichen, kaufmännisch auf zwei Dezimalstellen ge-
rundeten Xetra-Schlusskurs der Fresenius-Aktie an der  
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Frankfurter Wertpapierbörse (oder einem an Stelle des 
Xetra-Systems tretenden Nachfolgesystem) im Zeitraum 
von 30 Börsenhandelstagen vor dem Ende der Performance 
Periode zuzüglich eines Betrags, der der Summe der wäh-
rend der Performance Periode pro Fresenius-Aktie gezahl-
ten Dividenden (Dividendenäquivalent) entspricht, multipli-
ziert. Der sich hieraus ergebende Betrag wird dem jeweili-
gen Planteilnehmer in bar ausbezahlt. Dabei ist der mögli-
che Auszahlungsanspruch der Planteilnehmer begrenzt 
auf einen Wert von maximal 250 % des Zuteilungswerts. 
Bedingung für die Erdienung ist zudem das Nichtvorlie-
gen eines Compliance-Verstoßes sowie das aktive und  
ungekündigte Dienst- respektive Anstellungsverhältnis. 

Im Fall eines Compliance-Verstoßes ist der Aufsichts-
rat der Fresenius Management SE berechtigt, die Anzahl 
der einem Vorstandsmitglied zugeteilten Stock Awards 
nach pflichtgemäßem Ermessen bis auf Null zu reduzie-
ren. Für die übrigen Planteilnehmer ist hierzu der Vor-
stand der Fresenius Management SE berechtigt. Ferner 
besteht innerhalb eines Zeitraums von drei Jahren ab der 
Auszahlung seitens der Fresenius SE & Co. KGaA ein voll-
ständiger oder teilweiser Rückzahlungsanspruch, wenn  
es zu einem Compliance-Verstoß gekommen ist, der zum 
Zeitpunkt der Rückforderung nicht verjährt ist. 

Der LTIP 2023 ist mit drei unterschiedlich gewichteten 
Erfolgszielen ausgestaltet: relativer Total Shareholder Re-
turn (TSR) der Fresenius-Aktie im Vergleich zum STOXX® 
Europe 600 Health Care Index (Gewichtung: 50 %), Return 
on Invested Capital bzw. Rentabilität des investierten  
Kapitals (ROIC) (Gewichtung: 25 %) und ESG-Ziele (Gewich-
tung: 25 %). Im Rahmen der ESG-Ziele wurde für die Tran-
chen 2023 bis 2025 die Reduktion der CO2-Emissionen  

als ESG-Ziel festgesetzt. Für zukünftige Tranchen können  
der Aufsichtsrat für die Planteilnehmer Vorstand und der 
Vorstand für die Planteilnehmer Führungskräfte anstelle 
des oder ergänzend zu dem ESG-Ziel Reduktion der CO2-
Emissionen ein anderes ESG-Ziel bzw. mehrere andere 
ESG-Ziele festlegen. 

Für das Erfolgsziel Total Shareholder Return ist  
eine 100 %-Zielerreichung gegeben, wenn der TSR der 
Fresenius-Aktie dem TSR des STOXX® Europe 600 Health 
Care Index in dem jeweiligen Geschäftsjahr der Performance 
Periode exakt entspricht (TSR-Gleichperformance). Unter-
schreitet der TSR der Fresenius-Aktie den TSR des STOXX® 
Europe 600 Health Care Index in dem jeweiligen Geschäfts-
jahr der Performance Periode um 50 Prozentpunkte oder 
mehr, beträgt der Zielerreichungsgrad 0 % (TSR-Unter-
schreitung). Überschreitet der TSR der Fresenius-Aktie 
den TSR des STOXX® Europe 600 Health Care Index in 
dem jeweiligen Geschäftsjahr der Performance Periode um 
50 Prozentpunkte oder mehr, liegt der Zielerreichungsgrad 
bei 250 % (TSR-Überschreitung). Eine TSR-Überschreitung 
von mehr als 50 Prozentpunkten führt zu keiner weiteren 
Steigerung der Zielerreichung. 

Bei einem relativen TSR im Bereich zwischen -50 Pro-
zentpunkten TSR-Unterschreitung und TSR-Gleichperfor-
mance wird die Zielerreichung für das Geschäftsjahr durch 
lineare Interpolation zwischen diesen beiden Eckpunkten 
ermittelt. Bei einem relativen TSR im Bereich zwischen 
TSR-Gleichperformance und +50 Prozentpunkten TSR-
Überschreitung wird die Zielerreichung für das Geschäfts-
jahr durch lineare Interpolation zwischen diesen beiden 
Eckpunkten ermittelt. Durch kaufmännisches Runden wird 
auf die zweite Dezimalstelle der Zielerreichung auf- bzw. 
abgerundet.

Das Erfolgsziel ROIC wird gemäß Konzernabschluss als das 
EBIT minus Steuern geteilt durch das investierte Kapital be-
rechnet. Für die Ermittlung des ROIC werden die gebilligten 
Konzernabschlüsse des Fresenius-Konzerns für die jewei-
ligen Geschäftsjahre zugrunde gelegt, mit der Maßgabe, 
diese um mögliche Akquisitions- bzw. Desinvestitions- 
Aktivitäten oder Änderungen der IFRS-Rechnungslegungs-
standards in der Performance Periode zu bereinigen. 

Für die Ermittlung der Zielerreichung legt der Auf-
sichtsrat für die Planteilnehmer Vorstand bzw. der Vor-
stand für die Planteilnehmer Führungskräfte zu Beginn 
der Performance Periode die jährlichen Planwerte für 
den ROIC (Plan-ROIC) anhand der dreijährigen Mittel-
fristplanung des Geschäftsjahres fest. Der Plan-ROIC für 
das vierte Jahr wird jeweils aus der Mittelfristplanung 
des Folgejahres herangezogen. 

Für das Erfolgsziel ROIC ist eine 100 %-Zielerreichung 
gegeben, wenn der tatsächlich erzielte ROIC (Ist-ROIC) dem 
Plan-ROIC für das jeweilige Geschäftsjahr der Performance 
Periode entspricht. Unterschreitet der Ist-ROIC den Plan-
ROIC des jeweiligen Geschäftsjahres der Performance Peri-
ode um 2 Prozentpunkte, beträgt die Zielerreichung 50 %. 
Eine ROIC-Ziel-Unterschreitung von mehr als 2 Prozent-
punkten führt zu einer Zielerreichung von 0 %. Überschrei-
tet der Ist-ROIC den Plan-ROIC des jeweiligen Geschäfts-
jahres der Performance Periode um 2 Prozentpunkte oder 
mehr, liegt die Zielerreichung bei 250 %. Eine ROIC-Ziel-
Überschreitung von mehr als 2 Prozentpunkten führt zu 
keiner weiteren Steigerung der Zielerreichung.  
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Für den Fall, dass der Ist-ROIC für das jeweilige Geschäfts-
jahr der Performance Periode den durchschnittlichen Ge-
samtkapitalkostensatz (Weighted Average Cost of Capital, 
WACC) unterschreitet, liegt die Zielerreichung für das Er-
folgsziel ROIC abweichend von den zuvor beschriebenen 
Berechnungen für dieses Geschäftsjahr stets bei 0 %. 

Für das für die Tranchen 2023 bis 2025 als ESG-Ziel 
festgelegte Erfolgsziel Reduktion der CO2-Emissionen ist 
eine 100 %-Zielerreichung gegeben, sofern die in dem  
jeweiligen Geschäftsjahr der Performance Periode gegen-
über dem jeweiligen Vorjahr tatsächlich erzielte Reduktion 
der CO2-Emissionen in t CO2 Äquivalenten (Ist-CO2-Reduk-
tion) einer Reduktion der CO2-Emissionen in Höhe des fest-
gelegten Prozentsatzes der CO2-Emissionen im maßgebli-
chen Basisjahr (Plan-CO2-Reduktion) entspricht. Für alle 
Tranchen ist das Jahr 2020 das Basisjahr. Der Aufsichtsrat 
(für die Planteilnehmer Vorstand) bzw. der Vorstand (für 
die Planteilnehmer Führungskräfte) legt neben der Plan-
CO2-Reduktion jeweils Werte fest, die zu einer Zielerrei-
chung von 50 % und 250 % führen. Entspricht die Ist-
CO2-Reduktion weniger als dem für die Zielerreichung 
von 50 % festgelegten Wert der CO2-Emissionen des  
Basisjahres, liegt die Zielerreichung bei 0 %. 

Eine Ist-CO2-Reduktion von mehr als dem für die Zieler-
reichung von 250 % festgelegten Wert der CO2-Emissionen 
des Basisjahres führt zu keiner weiteren Steigerung der 
Zielerreichung. Falls nach dieser Systematik in einer Per-
formance Periode für mindestens ein Geschäftsjahr der 
Performance Periode hinsichtlich des ESG-Ziels CO2- 
Reduktion eine Zielerreichung von 0 % festgestellt wurde, 
kann die Zielerreichung für dieses ESG-Ziel alternativ für 
alle Geschäftsjahre der Performance Periode einheitlich auf 

Basis der durchschnittlichen jährlichen Ist-CO2-Reduktion 
im Vergleich zur durchschnittlichen jährlichen Plan-CO2-
Reduktion für die gesamte Performance Periode festgestellt 
werden. In einem solchen Fall entspricht die Zielerreichung 
für diese Performance Periode einheitlich 25 % der so er-
rechneten gesamten Zielerreichung für die Performance 
Periode. 
 
Long Term Incentive Plan 2018 (LTIP 2018) 
Vorstand und Aufsichtsrat der persönlich haftenden Gesell-
schafterin, Fresenius Management SE, haben am 12. April 
2018 bzw. am 15. März 2018 den Long Term Incentive 
Plan 2018 (LTIP 2018) beschlossen. 

Der LTIP 2018 basiert ausschließlich auf virtuellen Aktien 
(Performance Shares). Die im Rahmen des Plans ausgegebe-
nen Performance Shares sind nicht durch Eigenkapital hin-
terlegte, virtuelle Vergütungsinstrumente. Sie gewähren  
bei Erreichung der Erfolgsziele und dem Vorliegen der 
sonstigen Voraussetzungen einen Anspruch auf Barzahlung 
durch die Fresenius SE & Co. KGaA oder ein verbundenes 
Unternehmen. 

Der Plan steht sowohl für Vorstandsmitglieder als auch 
für sonstige Führungskräfte zur Verfügung. Performance 
Shares können innerhalb eines Zeitraums von fünf Jahren 
einmal pro Jahr zugeteilt werden. Die Zuteilung an die Mit-
glieder des Vorstands erfolgt durch den Aufsichtsrat der 
persönlich haftenden Gesellschafterin, Fresenius Manage-
ment SE, diejenige an die sonstigen Führungskräfte durch 
den Vorstand der Fresenius Management SE, jeweils auf 
Basis eines nach freiem Ermessen festgelegten Zuteilungs-
werts. Die Bestimmung des Zuteilungswerts erfolgt mit 

Rücksicht auf die individuelle Leistung und die Verantwort-
lichkeit des betroffenen Planteilnehmers. Unter Anwendung 
des Zuteilungswerts sowie des durchschnittlichen Börsen-
kurses der Fresenius-Aktie im Zeitraum von 60 Börsenhan-
delstagen vor dem Tag der Zuteilung wird die Anzahl der 
zugeteilten Performance Shares berechnet. 

Diese Anzahl von Performance Shares kann sich über 
einen Bemessungszeitraum von vier Jahren in Abhängig-
keit vom Grad der Erreichung der nachfolgend näher be-
schriebenen Erfolgsziele verändern. Dabei ist sowohl der 
vollständige Verlust aller gewährten Performance Shares 
als auch maximal eine Verdopplung der Anzahl möglich. 
Die sich im Anschluss an den vierjährigen Bemessungszeit-
raum auf der Grundlage der jeweiligen Zielerreichung er-
gebende Anzahl Performance Shares gilt vier Jahre nach 
dem Tag der jeweiligen Zuteilung als erdient. Die Anzahl 
der erdienten Performance Shares wird dann mit dem 
Durchschnittskurs der Aktie der Fresenius SE & Co. KGaA 
während eines Zeitraums von 60 Börsenhandelstagen vor 
Ablauf des Erdienungszeitraums zuzüglich der Summe der 
zwischen dem Zuteilungstag und dem Erdienungstag durch 
die Fresenius SE & Co. KGaA gezahlten Dividenden je Aktie 
der Fresenius SE & Co. KGaA multipliziert. Der sich hieraus 
ergebende Betrag wird dem jeweiligen Planteilnehmer  
in bar ausbezahlt. Dabei ist der mögliche Auszahlungsan-
spruch eines Vorstandsmitglieds begrenzt auf einen Wert 
von maximal 250 % des Zuteilungswerts, der Anspruch 
aller sonstigen Planteilnehmer ist begrenzt auf einen Wert 
von maximal 400 %. 

Der LTIP 2018 ist mit zwei gleichgewichteten Erfolgs-
zielen ausgestaltet: zum einen die Wachstumsrate des be-
reinigten Konzernergebnisses (mit Währungsbereinigung)  
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und zum anderen der relative Total Shareholder Return 
auf Grundlage des Index STOXX® Europe 600 Health 
Care. Für einen Auszahlungsanspruch muss mindestens 
eins der beiden Erfolgsziele über den vierjährigen Bemes-
sungszeitraum erreicht oder übertroffen werden. 

Für das Erfolgsziel Wachstumsrate Konzernergebnis 
ist eine 100 %-Zielerreichung gegeben, wenn diese über 
den vierjährigen Bemessungszeitraum mindestens bei 8 % 
liegt. Unterschreitet oder entspricht die Wachstumsrate 
nur 5 %, beträgt der Zielerreichungsgrad 0 %. Liegt die 
Wachstumsrate zwischen 5 % und 8 %, beträgt der Ziel-
erreichungsgrad zwischen 0 % und 100 %, während bei 
einer Wachstumsrate zwischen 8 % und 20 % der Ziel- 
erreichungsgrad zwischen 100 % und 200 % beträgt. Zwi-
schenwerte werden im Wege der linearen Interpolation er-
rechnet. Das Konzernergebnis ist das im nach IFRS erstell-
ten Konzernabschluss der Fresenius SE & Co. KGaA ausge-
wiesene konsolidierte Konzernergebnis (Ergebnis, das auf 
die Anteilseigner der Fresenius SE & Co. KGaA entfällt) 
nach Bereinigung um außerordentliche Effekte. 

Die Währungsbereinigung erfolgt, indem für alle in 
den Konzernabschluss einbezogenen Gesellschaften, deren 
funktionale Währung nicht die Berichtswährung (Euro) 
des Fresenius-Konzerns ist, die Posten der jeweils einbe-
zogenen Gewinn- und Verlustrechnungen mit den Durch-
schnittskursen des Konzerngeschäftsjahres umgerechnet 
werden, dessen Konzernabschluss dem Vergleich zugrunde 
liegt. 

Für das Erfolgsziel Total Shareholder Return ist eine 
100 %-Zielerreichung vorgesehen, wenn der Total Share-
holder Return der Fresenius SE & Co. KGaA im Vergleich zu 
dem Total Shareholder Return der übrigen Unternehmen 

des Index STOXX® Europe 600 Health Care über den vier-
jährigen Bemessungszeitraum am Median innerhalb der 
Vergleichsunternehmen, also im Rang genau in der Mitte 
(50. Perzentil), liegt. Entspricht der Rang dem 25. Perzentil 
oder liegt er darunter, beträgt der Zielerreichungsgrad 0 %. 
Bei einem Rang zwischen dem 25. und dem 50. Perzentil 
beträgt der Zielerreichungsgrad zwischen 0 % und 100 % 
und bei einem Rang zwischen dem 50. und dem 75. Per- 
zentil zwischen 100 % und 200 %. Zwischenwerte werden 
auch hier im Wege der linearen Interpolation errechnet. 
Total Shareholder Return bezeichnet die prozentuale Ver-
änderung des Börsenkurses innerhalb des Bemessungszeit-
raums unter Einbezug reinvestierter Dividenden und sämt-
licher Kapitalmaßnahmen, wobei Kapitalmaßnahmen bei 
der Berechnung auf die vierte Nachkommastelle zu run-
den sind. 

Bei der Ermittlung der Rangwerte wird die Zusammen-
setzung des STOXX® Europe 600 Health Care am Zutei-
lungstag verwendet. Zu Glättungszwecken wird als maß-
geblicher Börsenkurs der durchschnittliche Börsenkurs im 
Zeitraum von 60 Börsenhandelstagen vor Beginn und Ende 
eines Bemessungszeitraums verwendet; maßgebliche Wäh-
rung ist jeweils diejenige der Hauptbörse des Unterneh-
mens, das am Zuteilungstag im STOXX® Europe 600 Health 
Care gelistet war. 

Ein Zielerreichungsgrad von mehr als 200 % ist bei 
beiden Erfolgszielen nicht möglich. 

Für die Berechnung des Grads der Gesamtzielerreichung 
wird der Zielerreichungsgrad der beiden Erfolgsziele zu 
gleichen Teilen gewichtet. Die Gesamtzahl der auf den Plan-
teilnehmer entfallenden erdienten Performance Shares er-
rechnet sich durch Multiplikation der Anzahl der zugeteil-
ten Performance Shares mit der Gesamtzielerreichung. 

Für die Tranchen 2018, 2019 und 2020 wurden die Erfolgs-
ziele nicht erreicht. Die in den Jahren 2018, 2019 und 2020 
ausgegebenen Performance Shares sind daher verfallen. 

Im Fall eines Compliance-Verstoßes ist der Aufsichtsrat 
der Fresenius Management SE berechtigt, die Anzahl der 
von einem Vorstandsmitglied erdienten Performance Shares 
nach pflichtgemäßem Ermessen bis auf Null zu reduzieren. 
Für die übrigen Planteilnehmer ist hierzu der Vorstand der 
Fresenius Management SE berechtigt. Ferner besteht sei-
tens der Fresenius SE & Co. KGaA ein vollständiger oder 
teilweiser Rückzahlungsanspruch, wenn es im Zeitraum 
von drei Jahren nach Auszahlung zu einem Compliance-
Verstoß gekommen ist. 
 
Die Gesellschaft unterliegt aufgrund der vom Fresenius-
Konzern im Geschäftsjahr 2023 erhaltenen staatlichen Finan-
zierungs- bzw. Unterstützungsleistungen nach den soge-
nannten Energiepreisbremsengesetzen Beschränkungen, 
nach denen den Vorstandsmitgliedern der Fresenius  
Management SE insbesondere keine variablen Vergütungs-
bestandteile für das Geschäftsjahr 2023 gewährt werden 
dürfen. Hiervon ist auch die langfristige variable Vergütung 
der Vorstandsmitglieder in der Weise betroffen, dass die 
sogenannte Jahresscheibe 2023 --- also der Teil, der sich auf 
das Jahr 2023 bezieht --- bei der künftigen Auszahlung der 
Zuteilungen nach dem LTIP 2018 und dem LTIP 2023, deren 
jeweiliger Bemessungszeitraum auch das Geschäftsjahr 2023 
umfasst, außer Betracht zu bleiben hat. Betroffen ist somit 
die Jahresscheibe 2023 der Zuteilungen 2020 bis 2022 nach 
dem LTIP 2018 sowie die Zuteilung 2023 nach dem LTIP 
2023. Die gesetzlichen Beschränkungen wirkten sich auf  
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die Zuteilung 2020 nicht aus, da die Gesamtzielerreichung 
für diese Zuteilung bei 0 % liegt und sie somit gesamthaft 
nicht zur Auszahlung gelangte. Für die Zuteilung 2021 er-
folgt nur eine anteilige Auszahlung, indem der ursprüng-
lich vereinbarte Zielbetrag pro rata um ein Jahr bzw. ein 
Viertel gekürzt wird. 
 
Long Term Incentive Program (LTIP 2013) 
Das Long Term Incentive Program 2013 umfasste den 
Fresenius SE & Co. KGaA Aktienoptionsplan 2013 sowie 
den Fresenius SE & Co. KGaA Phantom Stock Plan 2013 
und verband die Ausgabe von Aktienoptionen mit der Aus-
gabe von Phantom Stocks. Im Jahr 2017 wurden letztmalig 
Aktienoptionen und Phantom Stocks aus diesem Programm 
ausgegeben. Mit Ablauf des Jahres 2022 waren alle Phan-
tom Stocks ausbezahlt. Im Dezember 2025 ist die Laufzeit 
der unter dem Aktienoptionsplan 2013 ausgegebenen Akti-
enoptionen abgelaufen.  
 

TRANSAKTIONEN IN DEN GESCHÄFTSJAHREN 2025 
UND 2024 
Seit dem 13. September 2025 gelten die im Geschäftsjahr 
2021 im Rahmen des LTIP 2018 ausgegebenen Performance 
Shares als erdient. Die Auszahlung an die Planteilnehmer 
erfolgte im 4. Quartal 2025 auf Basis der über den vierjähri-
gen Bemessungszeitraum ermittelten Gesamtzielerreichung. 

Am 20. Juni 2025 gewährte die Fresenius SE & Co. 
KGaA rückwirkend zum 1. Januar 2025 Führungskräften 
des Fresenius-Konzerns 1.021.921 Stock Awards mit einem 
Gesamtmarktwert in Höhe von 34 Mio € im Rahmen des 
LTIP 2023. Am 21. März 2025 gewährte die Fresenius SE &  

Co. KGaA rückwirkend zum 1. Januar 2025 dem Vorstand 
der Fresenius Management SE 227.930 Stock Awards mit 
einem Gesamtmarktwert in Höhe von 8 Mio € im Rahmen 
des LTIP 2023. Der Marktwert je Stock Award zum Zutei-
lungstag 1. Januar 2025 betrug 33,57 €. 

Am 18. September 2024 gewährte die Fresenius SE & Co. 
KGaA rückwirkend zum 1. Januar 2024 Führungskräften 
des Fresenius-Konzerns 1.220.976 Stock Awards mit einem 
Gesamtmarktwert in Höhe von 34 Mio € im Rahmen des 
LTIP 2023. Am 15. März 2024 gewährte die Fresenius SE &  

Co. KGaA rückwirkend zum 1. Januar 2024 dem Vorstand 
der Fresenius Management SE 257.773 Stock Awards mit 
einem Gesamtmarktwert in Höhe von 7 Mio € im Rahmen 
des LTIP 2023. Der Marktwert je Stock Award zum Zutei-
lungstag 1. Januar 2024 betrug 28,25 €. 

In den Geschäftsjahren 2025 und 2024 wurden keine 
Aktienoptionen ausgeübt.  

Zum 31. Dezember 2025 und 2024 hielten die Planteil-
nehmer folgende aktienbasierte Vergütungsinstrumente: 

 
Anzahl   2025  2024 

Aktienoptionen LTIP 2013   ---  364.828 
davon Mitglieder des Vorstands   ---  --- 

Performance Shares LTIP 2018   987.683  1.871.162 
davon Mitglieder des Vorstands   68.737  93.165 

Stock Awards LTIP 2023   3.901.029  2.815.972 
davon Mitglieder des Vorstands   702.849  474.919 

 
Der Bewertung der einzelnen Tranchen des LTIP 2018 und des LTIP 2023 liegen folgende Annahmen zugrunde: 
 
  Tranche 2022  Tranche 2023  Tranche 2024  Tranche 2025 

Laufzeitende  12. Sept. 2026  31. Juli 2027  31. Juli 2028  31. Juli 2029 
Zinssatz (Auszahlungszeitpunkt)  1,98 %  2,03 %  2,14 %  2,27 % 
Bewertungskurs Fresenius-Aktie  48,98 €  48,98 €  48,98 €  48,98 € 
Volatilität Fresenius-Aktie  17,43 %  21,60 %  21,43 %  23,46 % 
Korrelation  n.a.  0,5060  0,3692  0,3444 
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Die Transaktionen hinsichtlich der Aktienoptionen sind wie folgt zusammengefasst: 
 

Stammaktien 
31. Dezember   Anzahl Optionen  

Gewichteter 
durchschnittlicher 

Ausübungspreis 
in €  

Anzahl 
Optionen 
ausübbar 

Saldo 2023   1.957.336  67,87  1.957.336 
ausgeübt   ---     
verwirkt   166.895  68,61   
verfallen   1.425.613  66,03   
Saldo 2024   364.828  74,75  364.828 
ausgeübt   ---     
verwirkt   17.253  74,66   
verfallen   347.575  74,75   
Saldo 2025   ---     

    
Im Dezember 2025 ist die Laufzeit der unter dem Aktienoptionsplan 2013 ausgegebenen Aktienoptionen abgelaufen. Die  
folgende Tabelle zeigt Angaben bezüglich der ausstehenden und ausübbaren Aktienoptionen zum 31. Dezember 2024: 
 
   31. Dezember 2024 
Bandbreite der Ausübungspreise 
in €   Anzahl Optionen  

Gewichtete durchschnittliche 
erwartete Laufzeit in Jahren  

Gewichteter durchschnittlicher 
Ausübungspreis in € 

60,01 --- 65,00   749  0,92  64,69 
70,01 --- 75,00   364.079  0,58  74,77 
   364.828  0,58  74,75 

    
Zum 31. Dezember 2024 betrug der kumulierte innere Wert 
der ausübbaren Optionen auf Stammaktien -15 Mio €. 
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40. GESCHÄFTSBEZIEHUNGEN MIT 
NAHESTEHENDEN PERSONEN UND 
UNTERNEHMEN 
Als nahestehende Personen werden assoziierte und nicht 
konsolidierte Unternehmen bezeichnet sowie natürliche 
und juristische Personen, die einen maßgeblichen Einfluss 
auf den Fresenius-Konzern ausüben können. Darunter befin-
den sich insbesondere die Fresenius Management SE, die 
Else Kröner-Fresenius-Stiftung, die Mitglieder des Vorstands 
und des Aufsichtsrats sowie deren nahe Familienangehö-
rige. Die Fresenius Management SE ist die persönlich haf-
tende Gesellschafterin der Fresenius SE & Co. KGaA und 
stellt einen eigenen Konzernabschluss auf. Die Else Kröner-
Fresenius-Stiftung ist die alleinige Anteilseignerin der 
Fresenius Management SE. Die Vertreter der Anteilseig- 
nerin wählen in der Hauptversammlung der Fresenius 
Management SE deren Aufsichtsrat. Kommerzielle Bezie-
hungen bestehen hauptsächlich mit den assoziierten Un-
ternehmen der Fresenius Medical Care.  

An die persönlich haftende Gesellschafterin Fresenius 
Management SE wurden im Jahr 2025 Zahlungen in  
Höhe von 24 Mio € für Vergütungen für Vorstände und 
Aufsichtsräte, Haftungsvergütungen und sonstigen Ausla-
genersatz geleistet (2024: 20 Mio €). Zum 31. Dezember 
2025 bestanden gegenüber der Fresenius Management SE 
Verbindlichkeiten in Höhe von 76 Mio € (31. Dezember 
2024: 63 Mio €), im Wesentlichen bestehend aus Pensions-
verpflichtungen und Vorstandsvergütungen. 

Die zuvor genannten Beträge sind Nettobeträge. Darü- 
ber hinaus wurde die jeweilige Umsatzsteuer gezahlt. 

Im Geschäftsjahr 2025 wurde der Else Kröner-Fresenius-
Stiftung die ihr gemäß ihrer Beteiligung am Stammkapital 
der Fresenius SE & Co. KGaA zustehende Dividende gezahlt. 
Im Geschäftsjahr 2024 wurde keine Dividende an die Aktio-
näre der Fresenius SE & Co. KGaA gezahlt, da der Fresenius-
Konzern im Geschäftsjahr 2023 die im „Entlastungspaket 
Energiehilfen‘‘ vorgesehenen staatlichen Ausgleichs- und 
Erstattungszahlungen für die Kompensation von durch 
den Anstieg der Energiepreise verursachten Mehrkosten 
genutzt hat.  
 
Beziehungen mit assoziierten Unternehmen 
Fresenius hat mit der Fresenius Medical Care AG oder  
deren Tochtergesellschaften bestimmte Vereinbarungen 
über Dienstleistungen und Produkte sowie Leasingverträge 
abgeschlossen, die im Folgenden beschrieben werden. Die 
Bedingungen, zu denen Fresenius Forderungen oder Ver-
bindlichkeiten für diese Dienstleistungen und Produkte 
eingeht, entsprechen im Allgemeinen den normalen Be-
dingungen, die Fresenius im Rahmen der gewöhnlichen 
Geschäftstätigkeit mit fremden Dritten vereinbart, und 
Fresenius ist der Ansicht, dass diese Vereinbarungen 
marktübliche Bedingungen darstellen. Fresenius wendet 
verschiedene Methoden an, um die wirtschaftliche Ange-
messenheit der Vereinbarungen mit verbundenen Unter-
nehmen zu überprüfen.  

Fresenius hat Dienstleistungsvereinbarungen mit Unter-
nehmen der Fresenius Medical Care-Gruppe. Sie umfassen 
unter anderem Verwaltungsdienstleistungen und IT-Dienst-
leistungen. Die oben genannten Vereinbarungen wurden 
in der Regel für einen Zeitraum von einigen Monaten bis 
zu vier Jahren abgeschlossen. 

Fresenius verkauft Produkte an die Fresenius Medical Care-
Gruppe und bezieht Produkte von der Fresenius Medical 
Care. 

Unternehmen der Fresenius Medical Care-Gruppe  
haben Mietverträge für Immobilien mit Fresenius, die  
vorwiegend Räumlichkeiten in Bad Homburg v. d. H. 
(Deutschland) und, bis zum 31. Dezember 2025, die Pro-
duktionsstandorte Schweinfurt und St. Wendel (Deutsch-
land) beinhalten. Die Mietverträge haben Laufzeiten bis 
zum Ende des Jahres 2029.  

Die Effekte dieser Transaktionen stellen sich wie folgt 
dar: 

 
DIENSTLEISTUNGSVEREINBARUNGEN, PRODUKTE UND SONSTIGE 

EINNAHMEN MIT FRESENIUS MEDICAL CARE 

in Mio €   2025  2024 

Erbrachte Lieferungen und Leistungen   44  23 
Sonstige Erträge   158  122 
Empfangene Lieferungen und Leistungen   73  76 
Forderungen   17  32 
Verbindlichkeiten   30  30 

 

Mit Wirkung zum 31. Dezember 2025 hat der Fresenius-
Konzern die von der Fresenius Medical Care genutzten 
Produktionsstandorte in St. Wendel und Schweinfurt für 
172 Mio € an die Fresenius Medical Care Deutschland 
GmbH verkauft. 
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Seit der Veräußerung von 70 % des Reha-Geschäfts der 
Fresenius Vamed im September 2024 wird die Beteiligung 
an der Holdinggesellschaft Aceso Topco 1 S.à r.l. in Höhe 
von ursprünglich 30 % nach der Equity-Methode bilanziert. 
Daraufhin sind Beziehungen mit der ehemaligen Tochterge-
sellschaft und deren verbundenen Unternehmen als Transak-
tionen mit nahestehenden Personen zu berichten. Aufgrund 
einer im Juni 2025 bei der Aceso Topco 1 S.à r.l. durchge-
führten Kapitalerhöhung wurde der Anteil des Fresenius-
Konzerns auf 23,4 %verringert. Die Aceso Topco 1 S.à r.l. 
erhielt im Geschäftsjahr 2024 ein Darlehen über 100 Mio € 
mit Fälligkeit am 30. September 2036, das im Februar 2026 
vorzeitig zurückgezahlt wurde. 
 
41. WESENTLICHE EREIGNISSE SEIT ENDE  
DES GESCHÄFTSJAHRES  
Im Februar 2026 hat der Aufsichtsrat von Fresenius das 
Mandat des Vorstandsvorsitzenden Herrn Michael Sen 
vorzeitig um fünf Jahre verlängert und sichert damit Konti-
nuität an der Konzernspitze für die weitere Umsetzung von 
#FutureFresenius; der Vertrag läuft nun bis 2031. Außer-
dem beruft der Fresenius Aufsichtsrat zum 1. Juli 2026 
Herrn Dr. med. Christian Pawlu in den Fresenius Vorstand, 
wo er die Geschäfte von Fresenius Helios verantwortet. 
Damit folgt er auf Herrn Robert Möller, der künftig das 
Büro der Unternehmensleitung in Berlin und Brüssel auf-
bauen wird. 

Das Darlehen an die Aceso Topco 1 S.à r.l. in Höhe von 
100 Mio € mit Fälligkeit am 30. September 2036 wurde 
im Februar 2026 vorzeitig zurückgezahlt.  

Am 20. Februar 2026 erklärte der Oberste Gerichtshof 
der Vereinigten Staaten die von der US-Regierung im Rah-
men des International Emergency Economic Powers Act 
(IEEPA) verhängten Einfuhrzölle für ungültig. Zum jetzigen 
Zeitpunkt bleiben die Verfahren und die Wahrscheinlichkeit 
möglicher Rückerstattungen zuvor gezahlter Zölle ungewiss 
und unterliegen weiteren rechtlichen und administrativen 
Klärungen. Nach dem Urteil hat die US-Regierung öffent-
lich ihre Absicht bekundet, die Einführung von Importzöl-
len auf Basis alternativer rechtlicher Grundlagen fortzuset-
zen. Fresenius analysiert gegenwärtig das Urteil und das 
Ausmaß einer Relevanz für das Unternehmen und beobach-
tet genau die weitere Reaktion der US-Regierung auf das 
Urteil, einschließlich möglicher weiterer Handelsmaßnah-
men. Im Geschäftsjahr 2025 hat der Fresenius-Konzern 
ergebniswirksame Aufwendungen im niedrigen zweistelli-
gen Millionen-Euro-Bereich im Zusammenhang mit diesen 
Zöllen erfasst. 

Sonstige Vorgänge mit wesentlicher Auswirkung auf 
die Vermögens-, Finanz- und Ertragslage sind seit Ende 
des Geschäftsjahres 2025 bis zum 24. Februar 2026 nicht 
eingetreten. 
 

42. VERGÜTUNG VON VORSTAND UND 
AUFSICHTSRAT 
Detaillierte und individualisierte Angaben zur Vergütung des 
Vorstands und des Aufsichtsrats sind im Vergütungsbericht 
dargestellt. 

Die Vergütung des Vorstands der Fresenius Manage-
ment SE ist in ihrer Gesamtheit leistungsorientiert und da-
rauf ausgerichtet, eine nachhaltige Unternehmensentwick-
lung zu fördern. Sie setzt sich aus folgenden Bestandteilen 
zusammen: 

 
► erfolgsunabhängige Vergütung (Festvergütung und 

Nebenleistungen) 
► kurzfristige erfolgsbezogene Vergütung (einjährige 

variable Vergütung (Bonus)) 
► Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung (mehrjäh-

rige variable Vergütung, bestehend aus Stock Awards 
sowie verschobenen Zahlungen der einjährigen variab-
len Vergütung / des Bonus) 

 
Die Gesellschaft unterliegt aufgrund der vom Fresenius-
Konzern im Geschäftsjahr 2023 erhaltenen staatlichen  
Finanzierungs- bzw. Unterstützungsleistungen nach den 
sogenannten Energiepreisbremsengesetzen Beschränkun-
gen, nach denen den Vorstandsmitgliedern der Fresenius 
Management SE insbesondere keine variablen Vergütungs-
bestandteile für das Geschäftsjahr 2023 gewährt werden  
  



 

 

An unsere Aktionäre  Corporate Governance  Zusammengefasster Lagebericht  Konzernabschluss  Weitere Angaben  Inhaltsverzeichnis 

      Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung  |  Konzern-Gesamtergebnisrechnung  |  Konzern-Bilanz  

Konzern-Kapitalflussrechnung  |  Konzern-Eigenkapitalveränderungsrechnung  |  Konzern-Segmentberichterstattung   

 Konzern-Anhang  |  Versicherung der gesetzlichen Vertreter  |  Bestätigungsvermerk des Abschlussprüfers 

| 
 G

es
ch

äf
ts

be
ri

ch
t 

20
25

 
F

re
se

n
iu

s 

419

dürfen. Hiervon ist auch die langfristige variable Vergütung 
der Vorstandsmitglieder in der Weise betroffen, dass die 
sogenannte Jahresscheibe 2023 --- also der Teil, der sich 
auf das Jahr 2023 bezieht --- bei der künftigen Auszahlung 
der Zuteilungen nach dem LTIP 2018 und dem LTIP 2023, 
deren jeweiliger Bemessungszeitraum auch das Geschäfts-
jahr 2023 umfasst, außer Betracht zu bleiben hat. Betroffen 
ist somit die Jahresscheibe 2023 der Zuteilungen 2020 bis 
2022 nach dem LTIP 2018 sowie die Zuteilung 2023 nach 
dem LTIP 2023. Die gesetzlichen Beschränkungen wirkten 
sich auf die Zuteilung 2020 nicht aus, da die Gesamtzieler-
reichung für diese Zuteilung bei 0 % liegt und sie somit ge-
samthaft nicht zur Auszahlung gelangte. Für die Zuteilung 
2021 erfolgt nur eine anteilige Auszahlung, indem der  
ursprünglich vereinbarte Zielbetrag pro rata um ein Jahr 
bzw. ein Viertel gekürzt wird. 

Die Barvergütung des Vorstands belief sich für  
die Wahrnehmung seiner Aufgaben auf 12.719 Tsd € 
(2024: 11.374 Tsd €). Davon entfielen 5.924 Tsd € (2024: 
5.626 Tsd €) auf eine erfolgsunabhängige Vergütung. Im 
Geschäftsjahr 2025 belief sich die erfolgsbezogene Vergü-
tung auf 6.795 Tsd € (2024: 5.748 Tsd €). Die Höhe der 
kurzfristigen erfolgsbezogenen Vergütung ist abhängig  

von der Erreichung von Zielen im Hinblick auf das Ergeb-
nis und den Umsatz des Fresenius-Konzerns und der Unter-
nehmensbereiche sowie die Erreichung von Nachhaltig-
keitskriterien. Als Komponente mit langfristiger Anreizwir-
kung erhielten die Mitglieder des Vorstands 227.930 Stock 
Awards der Fresenius SE & Co. KGaA (2024: 257.773) im 
Gegenwert von 7.652 Tsd € (2024: 7.282 Tsd €).  

Die Gesamtvergütung des Vorstands betrug 20.371 Tsd € 
(2024: 18.656 Tsd €). 

Der Fresenius-Konzern weist im Geschäftsjahr 2025 
unter den fortgeführten Aktivitäten einen Aufwand nach 
IFRS aus aktienbasierten Vergütungsplänen des Vorstands 
in Höhe von 14.182 Tsd € (2024: 5.394 Tsd €) und einen 
Aufwand für Versorgungszusagen im Rahmen einer bei-
tragsorientierten Leistungszusage an die Vorstandsmitglie-
der von 1.399 Tsd € (2024: 1.344 Tsd €) aus. Der in den 
fortgeführten Aktivitäten der IFRS-Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasste Aufwand für die Gesamtvergütung des 
Vorstands betrug 27.764 Tsd € (2024: 18.129 Tsd €). Außer-
dem bestanden zum Jahresende für die Mitglieder des 
Vorstands ausstehende Salden in Höhe von 21.632 Tsd € 
(2024: 7.823 Tsd €), hauptsächlich für erfolgsbezogene 
Vergütung. Bedingungen und Konditionen der langfris- 
tigen variablen Vergütung sind unter Anmerkung 39,  
Aktienbasierte Vergütungspläne, ausgeführt. 

Die Gesamtvergütung des Aufsichtsrats der Fresenius SE &  

Co. KGaA und dessen Ausschüsse belief sich im Geschäfts-
jahr 2025 auf 2.530 Tsd € (2024: 2.445 Tsd €). Die Gesamt-
vergütung des Aufsichtsrats der Fresenius Management SE 
und dessen Ausschüsse belief sich im Geschäftsjahr 2025 
auf 1.295 Tsd € (2024: 1.295 Tsd €).  

Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten eine Festver-
gütung, Nebenleistungen (bestehend aus Auslagenersatz 
und Versicherungsschutz) und, sofern sie eine Tätigkeit im 
Prüfungsausschuss des Aufsichtsrats der Gesellschaft aus-
üben, eine Vergütung für diese Ausschusstätigkeit. Zum Jah-
resende bestanden für die Mitglieder der Aufsichtsräte aus-
stehende Salden für die Vergütung in Höhe von 3.825 Tsd € 
(2024: 3.740 Tsd €). Zusätzlich erhalten die Arbeitnehmer-
vertreter im Aufsichtsrat ein reguläres Gehalt aus dem jewei-
ligen Arbeitsverhältnis.  

Im Geschäftsjahr 2025 sind an ausgeschiedene Vor-
standsmitglieder, insbesondere im Rahmen von Pensions-
zusagen, 1.559 Tsd € (2024: 1.522 Tsd €) gezahlt worden. 
Für diesen Personenkreis besteht eine Pensionsverpflich-
tung nach IFRS von 43.077 Tsd € (2024: 49.705 Tsd €). 

In den Geschäftsjahren 2025 und 2024 wurden an die 
Mitglieder des Vorstands der Fresenius Management SE 
keine Darlehen oder Vorschusszahlungen auf zukünftige 
Vergütungsbestandteile gewährt. 
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43. HONORAR DES ABSCHLUSSPRÜFERS
In den Geschäftsjahren 2025 und 2024 wurden folgende Honorare für den Abschlussprüfer PricewaterhouseCoopers GmbH, Frankfurt am Main (PwC), und die mit PwC nahestehenden
Unternehmen im Aufwand erfasst:

2025 2024
in Mio € Gesamt Deutschland Gesamt  Deutschland 

Abschlussprüfung 16  8  16 8 
Andere Bestätigungsleistungen 3  3 4 4
Steuerberatungsleistungen ---  ---  0 --- 
Sonstige Leistungen 0  0 0 0
Honorar des Abschlussprüfers 19  11 20 12

Der für die Auftragsdurchführung verantwortliche Ab-
schlussprüfer ist seit dem Jahr 2020 für die Prüfung des 
Konzernabschlusses zuständig. 

Die anderen Bestätigungsleistungen und die sonstigen 
Leistungen betrafen in den Geschäftsjahren 2025 und 2024 
sowohl weltweit als auch in Deutschland im Wesentlichen 
Bestätigungsleistungen für die deutschen Krankenhäuser 
des Fresenius-Konzerns und prüferische Durchsichten 
von nichtfinanziellen Berichten.  

44. CORPORATE GOVERNANCE
Für jedes in den Konzernabschluss einbezogene börsen-
notierte Unternehmen ist die nach § 161 AktG vorgeschrie-
bene Erklärung abgegeben und den Aktionärinnen und
Aktionären über die Website der Fresenius SE & Co. KGaA
(www.fresenius.com/de/corporate-governance) zugänglich
gemacht worden.

45. GEWINNVERWENDUNGSVORSCHLAG
Die persönlich haftende Gesellschafterin und der Aufsichts-
rat der Fresenius SE & Co. KGaA schlagen der Hauptver-
sammlung vor, den Bilanzgewinn des Jahres 2025 der
Fresenius SE & Co. KGaA wie folgt zu verwenden:

in € 

Dividendenvorschlag   591.399.140,85
Vortrag auf neue Rechnung 15.418,48 
Bilanzgewinn   591.414.559,33

Für das Geschäftsjahr 2025 ist eine Dividende von 1,05 € 
je Inhaber-Stammaktie auf 563.237.277 Stück dividenden-
berechtigte Stammaktien vorgesehen, was einer Gesamt-
ausschüttung von 591.399.140,85 € entspricht. 
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Bad Homburg v. d. H., den 24. Februar 2026 
 
Fresenius SE & Co. KGaA, 
vertreten durch: 
Fresenius Management SE, die persönlich haftende Gesellschafterin 
 
Der Vorstand 
 
 
 
M. Sen P. Antonelli S. Hennicken 
 
 
 
R. Möller Dr. M. Moser
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VERSICHERUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER 
 
„Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemäß den anzu-
wendenden Rechnungslegungsgrundsätzen der Konzern-
abschluss ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechen-
des Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Kon-
zerns vermittelt und im Konzern-Lagebericht, der mit dem 
Lagebericht der Fresenius SE & Co. KGaA zusammengefasst 

ist, der Geschäftsverlauf einschließlich des Geschäftsergeb-
nisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass 
ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild 
vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und  
Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns  
beschrieben sind.‘‘ 

 
 
Bad Homburg v. d. H., den 24. Februar 2026 
 
Fresenius SE & Co. KGaA, 
vertreten durch: 
Fresenius Management SE, die persönlich haftende Gesellschafterin 
 
Der Vorstand 
 
 
 
M. Sen P. Antonelli S. Hennicken 
 
 
 
R. Möller Dr. M. Moser 
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Der nachfolgend wiedergegebene Bestätigungsvermerk 
umfasst auch einen „Vermerk über die Prüfung der für 
Zwecke der Offenlegung erstellten elektronischen Wieder-
gaben des Konzernabschlusses und des Konzern-Lage- 
berichts nach § 317 Abs. 3b HGB‘‘ („ESEF-Vermerk‘‘). Der 
dem ESEF-Vermerk zugrunde liegende Prüfungsgegen-
stand (zu prüfende ESEF-Unterlagen) ist nicht beigefügt. 
Die geprüften ESEF-Unterlagen können im Bundesanzeiger 
eingesehen bzw. aus diesem abgerufen werden. 
 

BESTÄTIGUNGSVERMERK DES 
UNABHÄNGIGEN ABSCHLUSSPRÜFERS 

An die Fresenius SE & Co. KGaA, Bad Homburg v. d. Höhe 
 
VERMERK ÜBER DIE PRÜFUNG DES 
KONZERNABSCHLUSSES UND DES KONZERN-
LAGEBERICHTS 
 
PRÜFUNGSURTEILE 
Wir haben den Konzernabschluss der Fresenius SE & Co. 
KGaA, Bad Homburg v. d. Höhe, und ihrer Tochtergesell-
schaften (der Konzern) --- bestehend aus der Konzern-Bilanz 
zum 31. Dezember 2025, der Konzern-Gesamtergebnis-
rechnung, der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung, 
der Konzern-Eigenkapitalveränderungsrechnung und der 
Konzern-Kapitalflussrechnung für das Geschäftsjahr vom 
1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 sowie dem Konzern-
Anhang, einschließlich wesentlicher Informationen zu den 
Rechnungslegungsmethoden --- geprüft. Darüber hinaus 
haben wir den Konzernlagebericht der Fresenius SE & Co. 
KGaA, der mit dem Lagebericht der Gesellschaft zusammen-
gefasst ist, für das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis zum  

31. Dezember 2025 geprüft. Die im Abschnitt „Sonstige 
Informationen‘‘ unseres Bestätigungsvermerks genannten 
Bestandteile des Konzernlageberichts haben wir in Ein-
klang mit den deutschen gesetzlichen Vorschriften nicht 
inhaltlich geprüft. 
 
Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prüfung ge-
wonnenen Erkenntnisse 
 
► entspricht der beigefügte Konzernabschluss in  

allen wesentlichen Belangen den vom International 
Accounting Standards Board (IASB) herausgegebenen 
IFRS Accounting Standards (im Folgenden „IFRS  
Accounting Standards‘‘), wie sie in der EU anzuwenden 
sind, und den ergänzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzu-
wendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften und 
vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein 
den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild 
der Vermögens- und Finanzlage des Konzerns zum 
31. Dezember 2025 sowie seiner Ertragslage für das 
Geschäftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 
2025 und 

► vermittelt der beigefügte Konzernlagebericht insge-
samt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns. 
In allen wesentlichen Belangen steht dieser Konzern-
lagebericht in Einklang mit dem Konzernabschluss, 
entspricht den deutschen gesetzlichen Vorschriften 
und stellt die Chancen und Risiken der zukünftigen 
Entwicklung zutreffend dar. Unser Prüfungsurteil zum 
Konzernlagebericht erstreckt sich nicht auf den Inhalt 
der im Abschnitt „Sonstige Informationen‘‘ genannten 
Bestandteile des Konzernlageberichts.  

Gemäß § 322 Abs. 3 Satz 1 HGB erklären wir, dass unsere 
Prüfung zu keinen Einwendungen gegen die Ordnungsmä-
ßigkeit des Konzernabschlusses und des Konzernlagebe-
richts geführt hat. 
 
GRUNDLAGE FÜR DIE PRÜFUNGSURTEILE 
Wir haben unsere Prüfung des Konzernabschlusses und des 
Konzernlageberichts 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 Grund- 
sätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführt. Die 
Prüfung des Konzernabschlusses haben wir unter ergänzen-
der Beachtung der International Standards on Auditing (ISA) 
durchgeführt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschrif-
ten, Grundsätzen und Standards ist im Abschnitt „Verant-
wortung des Abschlussprüfers für die Prüfung des Konzern-
abschlusses und des Konzernlageberichts‘‘ unseres Bestä-
tigungsvermerks weitergehend beschrieben. Wir sind von 
den Konzernunternehmen unabhängig in Übereinstimmung 
mit den europarechtlichen sowie den deutschen handels-
rechtlichen und berufsrechtlichen Vorschriften und haben 
unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Übereinstim-
mung 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 erlangten Prüfungsnach-
weise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage 
für unsere Prüfungsurteile zum Konzernabschluss und 
zum Konzernlagebericht zu dienen. 
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BESONDERS WICHTIGE PRÜFUNGSSACHVERHALTE 
IN DER PRÜFUNG DES KONZERNABSCHLUSSES 
Besonders wichtige Prüfungssachverhalte sind solche 
Sachverhalte, die nach unserem pflichtgemäßen Ermessen 
am bedeutsamsten in unserer Prüfung des Konzernab-
schlusses für das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis zum 
31. Dezember 2025 waren. Diese Sachverhalte wurden im 
Zusammenhang mit unserer Prüfung des Konzernabschlus-
ses als Ganzem und bei der Bildung unseres Prüfungsur-
teils hierzu berücksichtigt; wir geben kein gesondertes Prü-
fungsurteil zu diesen Sachverhalten ab. 
 
Aus unserer Sicht waren folgende Sachverhalte am bedeut-
samsten in unserer Prüfung: 
 
I. Ansatz und Bewertung von Geschäfts- oder  

Firmenwerten 
II. Bilanzielle Auswirkungen aus der Aufgabe des  

ehemaligen Geschäftsbereichs Fresenius Vamed 
 
Unsere Darstellung dieser besonders wichtigen Prüfungs-
sachverhalte 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 Prüfungs-
sachverhalte dar: 
 
I. Ansatz und Bewertung von Geschäfts- oder  

Firmenwerten 
 
1. In dem Konzernabschluss der Gesellschaft werden  

Geschäfts- oder Firmenwerte mit einem Betrag von ins-
gesamt € 14.527 Mio (35,1 % der Bilanzsumme bzw. 
73,5 % des Eigenkapitals) unter dem Bilanzposten „Fir-
menwerte‘‘ ausgewiesen. Geschäfts- oder Firmenwerte 
werden einmal jährlich oder anlassbezogen von der 
Gesellschaft einem Werthaltigkeitstest unterzogen, um 
einen möglichen Abschreibungsbedarf zu ermitteln. 
Der Werthaltigkeitstest erfolgt auf Ebene der zahlungs-
mittelgenerierenden Einheiten, denen der jeweilige 
Geschäfts- oder Firmenwert, einschließlich der Zugänge 
im Geschäftsjahr, einzeln bzw. als Gruppe zugeordnet 
ist. Im Rahmen des Werthaltigkeitstests wird der Buch-
wert der jeweiligen zahlungsmittelgenerierenden Ein-
heiten inklusive des Geschäfts- oder Firmenwerts dem 
entsprechenden erzielbaren Betrag gegenübergestellt. 
Die Ermittlung des erzielbaren Betrags erfolgt grund-
sätzlich anhand des Nutzungswerts. Grundlage der  
Bewertung ist dabei regelmäßig der Barwert künftiger 
Cashflows der jeweiligen zahlungsmittelgenerierenden 
Einheiten. Die Barwerte werden mittels Discounted-
Cashflow Modellen ermittelt. Dabei bilden die geneh-
migten Budgets für die nächsten drei Jahre sowie  

Projektionen für die Jahre vier bis zehn der jeweiligen 
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten den Ausgangs-
punkt, welche anschließend mit Annahmen über lang-
fristige Wachstumsraten fortgeschrieben werden. Hier-
bei werden auch Erwartungen über die zukünftige Markt-
entwicklung und die Auswirkungen der veränderten 
makroökonomischen Rahmenbedingungen einschließ-
lich mitigierender Maßnahmen berücksichtigt. Die Dis-
kontierung erfolgt mittels der gewichteten durchschnitt-
lichen Kapitalkosten der jeweiligen zahlungsmittelgene-
rierenden Einheiten. Als Ergebnis des Werthaltigkeits-
tests wurde kein Wertminderungsbedarf festgestellt. 

Das Ergebnis dieser Bewertung ist in hohem Maße 
von der Einschätzung der gesetzlichen Vertreter hin-
sichtlich der künftigen Cashflows der jeweiligen zah-
lungsmittelgenerierenden Einheiten, des verwendeten 
Diskontierungssatzes, der Wachstumsrate sowie weite-
ren Annahmen abhängig und dadurch, auch vor dem 
Hintergrund der veränderten makroökonomischen 
Rahmenbedingungen einschließlich der mitigierenden 
Maßnahmen, mit einer erheblichen Unsicherheit behaf-
tet. Vor diesem Hintergrund und aufgrund der Komple-
xität der Bewertung war dieser Sachverhalt im Rahmen 
unserer Prüfung von besonderer Bedeutung. 
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2. Im Rahmen unserer Prüfung haben wir mit Unterstüt-
zung unserer internen Bewertungsspezialisten unter 
anderem das methodische Vorgehen zur Durchführung 
des Werthaltigkeitstests nachvollzogen. Dabei haben wir 
auch die Zulässigkeit von Projektionen über den Budget-
zeitraum hinaus beurteilt. Zudem haben wir unter an-
derem die bei der Berechnung verwendeten künftigen 
Cashflows mit den genehmigten Budgets für die nächs-
ten drei Jahre sowie mit den Projektionen für die Jahre 
vier bis zehn der jeweiligen zahlungsmittelgenerieren-
den Einheiten abgestimmt. Dabei haben wir auch die 
Angemessenheit der Berechnung einschließlich der 
angewandten Wachstumsraten insbesondere durch 
Abstimmung mit den zugrundeliegenden Dokumenta-
tionen, den erwarteten Wachstumsraten der jeweiligen 
Märkte sowie mit allgemeinen und branchenspezifischen 
Markterwartungen beurteilt. In diesem Zusammenhang 
haben wir auch die Einschätzung der gesetzlichen Ver-
treter hinsichtlich der Auswirkungen der veränderten 
makroökonomischen Rahmenbedingungen einschließ-
lich der mitigierenden Maßnahmen gewürdigt und  
deren Berücksichtigung in den jeweiligen Budgets der 
jeweiligen zahlungsmittelgenerierenden Einheiten und 
bei den entsprechenden Schätzungen der künftigen 
Cashflows nachvollzogen. Zudem haben wir die sach-
gerechte Berücksichtigung der Kosten von Konzern-
funktionen beurteilt. Mit der Kenntnis, dass bereits  

relativ kleine Veränderungen des verwendeten Diskon-
tierungszinssatzes sowie der angewandten Wachstums-
raten wesentliche Auswirkungen auf die Höhe des auf 
diese Weise ermittelten Unternehmenswerts haben 
können, haben wir uns intensiv mit den bei der Bestim-
mung des verwendeten Diskontierungszinssatzes bzw. 
der angewandten Wachstumsraten herangezogenen 
Parametern beschäftigt und die Berechnungsschemata 
nachvollzogen. Um den bestehenden Prognoseunsicher-
heiten Rechnung zu tragen, haben wir bei zahlungsmit-
telgenerierenden Einheiten mit geringer Überdeckung 
die von der Gesellschaft erstellten Sensitivitätsanalysen 
nachvollzogen, eigene Sensitivitätsanalysen durchgeführt 
sowie uns davon vergewissert, dass die erforderlichen 
Anhangsangaben gemacht wurden. 

Die von den gesetzlichen Vertretern getroffenen Ein-
schätzungen sowie angewandten Bewertungsparameter 
und -annahmen stimmen insgesamt mit unseren Erwar-
tungen überein und liegen auch innerhalb der aus unse-
rer Sicht vertretbaren Bandbreiten. 

 
3. Die Angaben der Gesellschaft zum Bilanzposten „Firmen-

werte‘‘ sind in Abschnitt 1. III. o), Abschnitt 1. IV. A) 
sowie in Abschnitt 21 des Konzern-Anhangs enthalten. 

II. Bilanzielle Auswirkungen aus der Aufgabe des  
ehemaligen Geschäftsbereichs Fresenius Vamed 

 
1. Der Fresenius-Konzern hat im Geschäftsjahr 2024 einen 

Gesamtplan zum schrittweisen strukturierten Ausstieg 
aus dem ehemaligen Geschäftsbereich Fresenius Vamed 
beschlossen und eingeleitet. Auf Basis eines Gesamt-
plans wurden seitdem die Aktivitäten dieses Geschäfts-
bereichs, sobald sie als zur Veräußerung gehalten klas-
sifiziert wurden, gemäß IFRS 5 bewertet und als nicht 
fortgeführte Aktivitäten unter Anpassung der Vorjahres-
werte in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung 
ausgewiesen. Im Geschäftsjahr 2024 wurden die Reha-
bilitations- und Pflegeeinrichtungen (Reha-Geschäft) 
veräußert und das bisherige High-End-Dienstleistungs-
geschäft (HES-Geschäft) auf Fresenius SE & Co. KGaA 
übertragen. Am 31. Januar 2025 wurde die Veräuße-
rung des internationalen Projektgeschäfts (Health Tech 
Engineering, HTE) vereinbart und am 31. März 2025 
abgeschlossen. Der im Mai 2024 geschlossene Vertrag 
über den Verkauf der Vamed-Aktivitäten in Österreich 
wurde im Oktober 2025 durch eine Vereinbarung über 
den Verkauf des österreichischen Projektgeschäfts so-
wie des Thermenbetriebs der VAMED Vitality World ab-
gelöst, welcher zum 31. Dezember 2025 abgeschlossen 
wurde. Über den Verkauf der übrigen Teile der österrei-
chischen Vamed-Aktivitäten, insbesondere das Betriebs-
führungsgeschäft des Allgemeinen Krankenhaus Wien 
(AKH Wien), konnte keine Einigung erzielt werden, 
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sodass diese Aktivitäten nicht mehr die Kriterien einer 
Veräußerungsgruppe gemäß IFRS 5 erfüllen und wieder 
unter den fortgeführten Aktivitäten ausgewiesen werden. 
Der Ausweis und die Vorjahreswerte in der Konzern-
Gewinn und Verlustrechnung sowie in der Konzern-
Kapitalflussrechnung wurden entsprechend angepasst. 
Das aus der Aufgabe des ehemaligen Geschäftsbereichs 
Fresenius Vamed resultierende Ergebnis aus nicht fort-
geführten Aktivitäten mindert das Konzernergebnis im 
Geschäftsjahr 2025 insgesamt um € 272 Mio. 

Aufgrund der Komplexität und der weitreichenden 
Auswirkungen auf die Vermögens- und Ertragslage des 
Fresenius-Konzerns insgesamt sowie der komplexen 
Bewertung der Vermögenswerte und Schulden war die-
ser Sachverhalt von besonderer Bedeutung für unsere 
Prüfung. 

 
2. Im Rahmen unserer Prüfung haben wir ein umfassen-

des Verständnis über den beschlossenen und in der 
Umsetzung befindlichen Gesamtplan gewonnen und 
hierbei die Anwendbarkeit der jeweils relevanten Rech-
nungslegungsstandards gewürdigt. Für die veräußerten 
Aktivitäten haben wir die sachgerechte Anwendung 
der Vorschriften des IFRS 5 hinsichtlich Bewertung 
und Ausweis nachvollzogen. Dabei haben wir insbeson-
dere die Bewertung der Vermögenswerte und Schul-
den der jeweiligen Geschäftsaktivitäten sowie die zu-
treffende Ermittlung der Entkonsolidierungsergebnisse 
anhand der geschlossenen Verträge und vorgelegten Be-
rechnungen nachvollzogen. Zudem haben wir die Rück-
gliederung der nicht veräußerten Vamed-Aktivitäten  

in die fortgeführten Aktivitäten in der Konzern-Gewinn 
und Verlustrechnung sowie in der Konzern-Kapitalfluss-
rechnung nachvollzogen. Darüber hinaus haben wir un-
tersucht, ob die Rückgliederung der nicht veräußerten 
Vamed-Aktivitäten in Österreich unter die fortgeführten 
Aktivitäten und die bisherige Fortführung des Fresenius 
Health Services Bereichs (FHS) bei Fresenius dem im 
Geschäftsjahr 2024 beschlossenen schrittweisen struk-
turierten Ausstieg aus dem ehemaligen Geschäftsbe-
reich Fresenius Vamed und somit der Klassifizierung 
als nicht fortgeführte Aktivitäten entgegenstehen.  

Wir konnten uns davon überzeugen, dass die von 
den gesetzlichen Vertretern vorgenommenen Einschät-
zungen und getroffenen Annahmen zur bilanziellen 
Abbildung der Aufgabe des ehemaligen Geschäftsbe-
reichs Fresenius Vamed hinreichend dokumentiert 
und begründet sind. 

 
3. Die Angaben der Gesellschaft sind in Abschnitt 1. I., 

Abschnitt 1. III. C, Abschnitt 2 sowie Abschnitt 3 des 
Konzern-Anhangs enthalten. 

 
SONSTIGE INFORMATIONEN 
Die gesetzlichen Vertreter sind für die sonstigen Informati-
onen verantwortlich. Die sonstigen Informationen umfassen 
die folgenden nicht inhaltlich geprüften Bestandteile des 
Konzernlageberichts: 
 
► die in Abschnitt „Nachhaltigkeitsbericht‘‘ des Konzern-

lageberichts enthaltene nichtfinanzielle Konzernerklä-
rung zur Erfüllung der §§ 315b bis 315c HGB 

► die in Abschnitt „Stellungnahme des Vorstands zur 
Angemessenheit und Wirksamkeit des RMS und IKS‘‘ 
des Konzernlageberichts enthaltene, als ungeprüft 
gekennzeichnete Angabe 

Die sonstigen Informationen umfassen zudem 
 
► die Erklärung zur Unternehmensführung nach § 289f 

HGB und § 315d HGB 
► den Vergütungsbericht nach § 162 AktG, für den  

zusätzlich auch der Aufsichtsrat verantwortlich ist 
► alle übrigen Teile des Geschäftsberichts --- ohne weiter-

gehende Querverweise auf externe Informationen ---, 
mit Ausnahme des geprüften Konzernabschlusses, des 
geprüften Konzernlageberichts sowie unseres Bestäti-
gungsvermerks 

 
Unsere Prüfungsurteile zum Konzernabschluss und zum 
Konzernlagebericht erstrecken sich nicht auf die sonstigen 
Informationen, und dementsprechend geben wir weder ein 
Prüfungsurteil noch irgendeine andere Form von Prüfungs-
schlussfolgerung hierzu ab. 

Im Zusammenhang mit unserer Prüfung haben wir die 
Verantwortung, die oben genannten sonstigen Informa- 
tionen zu lesen und dabei zu würdigen, ob die sonstigen 
Informationen 

 
► wesentliche Unstimmigkeiten zum Konzernabschluss, 

zu den inhaltlich geprüften Konzernlageberichtsanga-
ben oder zu unseren bei der Prüfung erlangten Kennt-
nissen aufweisen oder 

► anderweitig wesentlich falsch dargestellt erscheinen. 
 
Falls wir auf Grundlage der von uns durchgeführten Arbei-
ten zu dem Schluss gelangen, dass eine wesentliche falsche 
Darstellung dieser sonstigen Informationen vorliegt, sind wir 
verpflichtet, über diese Tatsache zu berichten. Wir haben in 
diesem Zusammenhang nichts zu berichten. 
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VERANTWORTUNG DER GESETZLICHEN VERTRETER 
UND DES AUFSICHTSRATS FÜR DEN KONZERNAB-
SCHLUSS UND DEN KONZERNLAGEBERICHT 
Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich für die Auf-
stellung des Konzernabschlusses, der den IFRS Accounting 
Standards, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den er-
gänzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen 
gesetzlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen 
entspricht, und dafür, dass der Konzernabschluss unter Be-
achtung dieser Vorschriften ein den tatsächlichen Verhält-
nissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage des Konzerns vermittelt. Ferner sind die gesetz-
lichen Vertreter verantwortlich für die internen Kontrollen, 
die sie als notwendig bestimmt haben, um die Aufstellung 
eines Konzernabschlusses 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 Konzernabschlusses sind die 
gesetzlichen Vertreter dafür verantwortlich, die Fähigkeit 
des Konzerns zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit 
zu beurteilen. Des Weiteren haben sie die Verantwortung, 
Sachverhalte in Zusammenhang mit der Fortführung der 
Unternehmenstätigkeit, sofern einschlägig, anzugeben. Dar-
über hinaus sind sie dafür verantwortlich, auf der Grundlage 
des Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der  

Unternehmenstätigkeit zu bilanzieren, es sei denn, es  
besteht die Absicht den Konzern zu liquidieren oder der 
Einstellung des Geschäftsbetriebs oder es besteht keine  
realistische Alternative dazu. 

Außerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwort-
lich für die Aufstellung des Konzernlageberichts, der ins-
gesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns 
vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen mit dem 
Konzernabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetz- 
lichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken 
der zukünftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind 
die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die Vorkeh-
rungen und Maßnahmen (Systeme), die sie als notwendig 
erachtet haben, um die Aufstellung eines Konzernlagebe-
richts in Übereinstimmung mit den anzuwendenden deut-
schen gesetzlichen Vorschriften zu ermöglichen, und um 
ausreichende geeignete Nachweise für die Aussagen im 
Konzernlagebericht erbringen zu können. 

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwachung 
des Rechnungslegungsprozesses des Konzerns zur Aufstel-
lung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. 

VERANTWORTUNG DES ABSCHLUSSPRÜFERS FÜR 
DIE PRÜFUNG DES KONZERNABSCHLUSSES UND DES 
KONZERNLAGEBERICHTS 
Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber 
zu erlangen, ob der Konzernabschluss als Ganzes frei von 
wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen 
Handlungen oder Irrtümern ist, und ob der Konzernlage-
bericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des 
Konzerns vermittelt sowie in allen wesentlichen Belangen 
mit dem Konzernabschluss sowie mit den bei der Prüfung 
gewonnenen Erkenntnissen in Einklang steht, den deut-
schen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chan-
cen und Risiken der zukünftigen Entwicklung zutreffend 
darstellt, sowie einen Bestätigungsvermerk zu erteilen, 
der unsere Prüfungsurteile zum Konzernabschluss und 
zum Konzernlagebericht beinhaltet. 

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maß an Sicher-
heit, aber keine Garantie dafür, dass eine in Übereinstim-
mung mit § 317 HGB und der EU-APrVO unter Beachtung 
der vom Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellten 
deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung 
sowie unter ergänzender Beachtung der ISA durchgeführte 
Prüfung eine wesentliche falsche Darstellung stets aufdeckt. 
Falsche Darstellungen können aus dolosen Handlungen oder 
Irrtümern resultieren und werden als wesentlich angesehen, 
wenn vernünftigerweise erwartet werden könnte, dass sie 
einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Kon-
zernabschlusses und Konzernlageberichts getroffenen wirt-
schaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen. 
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Während der Prüfung üben wir pflichtgemäßes Ermessen 
aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. Darüber 
hinaus 
 
► identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentli-

cher falscher Darstellungen im Konzernabschluss und 
im Konzernlagebericht aufgrund von dolosen Hand-
lungen oder Irrtümern, planen und führen Prüfungs-
handlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie 
erlangen Prüfungsnachweise, die ausreichend und ge-
eignet sind, um als Grundlage für unsere Prüfungsur-
teile zu dienen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Hand-
lungen resultierende wesentliche falsche Darstellung 
nicht aufgedeckt wird, ist höher als das Risiko, dass 
eine aus Irrtümern resultierende wesentliche falsche 
Darstellung nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlun-
gen kollusives Zusammenwirken, Fälschungen, beab-
sichtigte Unvollständigkeiten, irreführende Darstellun-
gen bzw. das Außerkraftsetzen interner Kontrollen 
beinhalten können. 

► erlangen wir ein Verständnis von den für die Prüfung 
des Konzernabschlusses relevanten internen Kontrol-
len und den für die Prüfung des Konzernlageberichts 
relevanten Vorkehrungen und Maßnahmen, um Prü-
fungshandlungen zu planen, die unter den Umständen 
angemessen sind, jedoch nicht mit dem Ziel, ein Prü-
fungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen 
des Konzerns bzw. dieser Vorkehrungen und Maßnah-
men abzugeben. 

► beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetz-
lichen Vertretern angewandten Rechnungslegungsme-
thoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzli-
chen Vertretern dargestellten geschätzten Werte und 
damit zusammenhängenden Angaben. 

► ziehen wir Schlussfolgerungen über die Angemessen-
heit des von den gesetzlichen Vertretern angewandten 
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der 
Unternehmenstätigkeit sowie, auf der Grundlage der 
erlangten Prüfungsnachweise, ob eine wesentliche 
Unsicherheit im Zusammenhang mit Ereignissen oder 
Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der 
Fähigkeit des Konzerns zur Fortführung der Unterneh-
menstätigkeit aufwerfen können. Falls wir zu dem 
Schluss kommen, dass eine wesentliche Unsicherheit 
besteht, sind wir verpflichtet, im Bestätigungsvermerk 
auf die dazugehörigen Angaben im Konzernabschluss 
und im Konzernlagebericht aufmerksam zu machen 
oder, falls diese Angaben unangemessen sind, unser 
jeweiliges Prüfungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen 
unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis 
zum Datum unseres Bestätigungsvermerks erlangten 
Prüfungsnachweise. Zukünftige Ereignisse oder Gege-
benheiten können jedoch dazu führen, dass der Kon-
zern seine Unternehmenstätigkeit nicht mehr fortfüh-
ren kann. 

► beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Kon-
zernabschlusses insgesamt einschließlich der Angaben 
sowie ob der Konzernabschluss die zugrunde liegenden 
Geschäftsvorfälle und Ereignisse so darstellt, dass der 
Konzernabschluss unter Beachtung der IFRS Accounting 
Standards, wie sie in der EU anzuwenden sind, und 
der ergänzend nach § 315e Abs. 1 HGB anzuwenden-
den deutschen gesetzlichen Vorschriften ein den tat-
sächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der 
Vermögens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns 
vermittelt. 

► planen wir die Konzernabschlussprüfung und führen 
sie durch, um ausreichende geeignete Prüfungsnach-
weise für die Rechnungslegungsinformationen der Un-
ternehmen oder Teilbereiche innerhalb des Konzerns 
einzuholen als Grundlage für die Bildung der Prüfungs-
urteile zum Konzernabschluss und zum Konzernlage-
bericht. Wir sind verantwortlich für die Anleitung,  
Beaufsichtigung und Durchsicht der für Zwecke der 
Konzernabschlussprüfung durchgeführten Prüfungs-
tätigkeiten. Wir tragen die alleinige Verantwortung 
für unsere Prüfungsurteile. 

► beurteilen wir den Einklang des Konzernlageberichts 
mit dem Konzernabschluss, seine Gesetzesentspre-
chung und das von ihm vermittelte Bild von der Lage 
des Konzerns. 

► führen wir Prüfungshandlungen zu den von den gesetz-
lichen Vertretern dargestellten zukunftsorientierten 
Angaben im Konzernlagebericht durch. Auf Basis aus-
reichender geeigneter Prüfungsnachweise vollziehen 
wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten 
Angaben von den gesetzlichen Vertretern zugrunde 
gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen 
die sachgerechte Ableitung der zukunftsorientierten 
Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenständiges 
Prüfungsurteil zu den zukunftsorientierten Angaben 
sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben 
wir nicht ab. Es besteht ein erhebliches unvermeid- 
bares Risiko, dass künftige Ereignisse wesentlich von 
den zukunftsorientierten Angaben abweichen. 

 
Wir erörtern mit den für die Überwachung Verantwortlichen 
unter anderem den geplanten Umfang und die Zeitplanung 
der Prüfung sowie bedeutsame Prüfungsfeststellungen, 
einschließlich etwaiger bedeutsamer Mängel in internen 
Kontrollen, die wir während unserer Prüfung feststellen. 
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Wir geben gegenüber den für die Überwachung Verant-
wortlichen eine Erklärung ab, dass wir die relevanten Un-
abhängigkeitsanforderungen eingehalten haben, und erör-
tern mit ihnen alle Beziehungen und sonstigen Sachver-
halte, von denen vernünftigerweise angenommen werden 
kann, dass sie sich auf unsere Unabhängigkeit auswirken, 
und sofern 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, die-
jenigen Sachverhalte, die in der Prüfung des Konzernab-
schlusses für den aktuellen Berichtszeitraum am bedeut-
samsten waren und daher die besonders wichtigen Prü-
fungssachverhalte sind. Wir beschreiben diese Sachver-
halte im Bestätigungsvermerk, es sei denn, Gesetze oder 
andere Rechtsvorschriften schließen die öffentliche Angabe 
des Sachverhalts aus. 

 
SONSTIGE GESETZLICHE UND ANDERE 
RECHTLICHE ANFORDERUNGEN 
Vermerk über die Prüfung der für Zwecke  
der Offenlegung erstellten elektronischen 
Wiedergaben des Konzernabschlusses  
und des Konzernlageberichts nach § 317 
Abs. 3a HGB 
 
PRÜFUNGSURTEIL 
Wir haben gemäß § 317 Abs. 3a HGB eine Prüfung mit hin-
reichender Sicherheit durchgeführt, ob die in der Datei 
FSE_KGaA_KA_zLB_ESEF-2025-12-31-1-de.xbri enthaltenen 
und für Zwecke der Offenlegung erstellten Wiedergaben 
des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts  

(im Folgenden auch als "ESEF-Unterlagen" bezeichnet) 
den Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das elektronische 
Berichtsformat („ESEF-Format‘‘) in allen wesentlichen  
Belangen entsprechen. In Einklang mit den deutschen  
gesetzlichen Vorschriften erstreckt sich diese Prüfung  
nur auf die Überführung der Informationen des Konzern-
abschlusses und des Konzernlageberichts in das ESEF-
Format und daher weder auf die in diesen Wiedergaben 
enthaltenen noch auf andere in der oben genannten Datei 
enthaltene Informationen. 

Nach unserer Beurteilung entsprechen die in der oben 
genannten Datei enthaltenen und für Zwecke der Offenle-
gung erstellten Wiedergaben des Konzernabschlusses und 
des Konzernlageberichts in allen wesentlichen Belangen 
den Vorgaben des § 328 Abs. 1 HGB an das elektronische 
Berichtsformat. Über dieses Prüfungsurteil sowie unsere im 
voranstehenden "Vermerk über die Prüfung des Konzern-
abschlusses und des Konzernlageberichts" enthaltenen 
Prüfungsurteile zum beigefügten Konzernabschluss und 
zum beigefügten Konzernlagebericht für das Geschäftsjahr 
vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 hinaus geben 
wir keinerlei Prüfungsurteil zu den in diesen Wiedergaben 
enthaltenen Informationen sowie zu den anderen in der 
oben genannten Datei enthaltenen Informationen ab. 
 
GRUNDLAGE FÜR DAS PRÜFUNGSURTEIL 
Wir haben unsere Prüfung der in der oben genannten Datei 
enthaltenen Wiedergaben des Konzernabschlusses und des 
Konzernlageberichts in Übereinstimmung mit § 317 Abs. 3a 
HGB unter Beachtung des IDW Prüfungsstandards: Prü-
fung der für Zwecke der Offenlegung erstellten elektroni-
schen Wiedergaben von Abschlüssen und Lageberichten  

nach § 317 Abs. 3a HGB (IDW PS 410 (06.2022)) und des 
International Standard on Assurance Engagements 3000 
(Revised) durchgeführt. Unsere Verantwortung danach ist 
im Abschnitt „Verantwortung des Abschlussprüfers des 
Konzernabschlusses für die Prüfung der ESEF-Unterlagen‘‘ 
weitergehend beschrieben. Unsere Wirtschaftsprüferpraxis 
hat die Anforderungen an das Qualitätsmanagementsystem 
des IDW Qualitätsmanagementstandards: Anforderungen 
an das Qualitätsmanagement in der Wirtschaftsprüferpraxis 
(IDW QMS 1 (09.2022)) angewendet. 
 
VERANTWORTUNG DER GESETZLICHEN  
VERTRETER UND DES AUFSICHTSRATS FÜR  
DIE ESEF-UNTERLAGEN 
Die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft sind verantwort-
lich für die Erstellung der ESEF-Unterlagen mit den elekt-
ronischen Wiedergaben des Konzernabschlusses und des 
Konzernlageberichts nach Maßgabe des § 328 Abs. 1 Satz 4 
Nr. 1 HGB und für die Auszeichnung des Konzernabschlus-
ses nach Maßgabe des § 328 Abs. 1 Satz 4 Nr. 2 HGB.  

Ferner sind die gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft 
verantwortlich für die internen Kontrollen, die sie als not-
wendig erachten, um die Erstellung der ESEF-Unterlagen 
zu ermöglichen, die frei von wesentlichen --- beabsichtigten 
oder unbeabsichtigten --- Verstößen gegen die Vorgaben des 
§ 328 Abs. 1 HGB an das elektronische Berichtsformat sind. 

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwachung 
des Prozesses der Erstellung der ESEF-Unterlagen als Teil 
des Rechnungslegungsprozesses. 
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VERANTWORTUNG DES ABSCHLUSSPRÜFERS DES 
KONZERNABSCHLUSSES FÜR DIE PRÜFUNG DER 
ESEF-UNTERLAGEN 
Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu 
erlangen, ob die ESEF-Unterlagen frei von wesentlichen ---   

beabsichtigten oder unbeabsichtigten --- Verstößen gegen 
die Anforderungen des § 328 Abs. 1 HGB sind. Während 
der Prüfung üben wir pflichtgemäßes Ermessen aus und 
bewahren eine kritische Grundhaltung. Darüber hinaus  
 
► identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentli-

cher --- beabsichtigter oder unbeabsichtigter --- Verstöße 
gegen die Anforderungen des § 328 Abs. 1 HGB, planen 
und führen Prüfungshandlungen als Reaktion auf diese 
Risiken durch sowie erlangen Prüfungsnachweise, die 
ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage für 
unser Prüfungsurteil zu dienen.  

► gewinnen wir ein Verständnis von den für die Prüfung 
der ESEF-Unterlagen relevanten internen Kontrollen, 
um Prüfungshandlungen zu planen, die unter den gege-
benen Umständen angemessen sind, jedoch nicht mit 
dem Ziel, ein Prüfungsurteil zur Wirksamkeit dieser 
Kontrollen abzugeben. 

► beurteilen wir die technische Gültigkeit der ESEF- 
Unterlagen, d.h. ob die die ESEF-Unterlagen enthal-
tende Datei die Vorgaben der Delegierten Verordnung 
(EU) 2019 / 815 in der zum Abschlussstichtag geltenden 
Fassung an die technische Spezifikation für diese Datei 
erfüllt. 

► beurteilen wir, ob die ESEF-Unterlagen eine inhalts-
gleiche XHTML-Wiedergabe des geprüften Konzern-
abschlusses und des geprüften Konzernlageberichts 
ermöglichen.  

► beurteilen wir, ob die Auszeichnung der ESEF-Unter-
lagen mit Inline XBRL-Technologie (iXBRL) nach Maß-
gabe der Artikel 4 und 6 der Delegierten Verordnung 
(EU) 2019 / 815 in der am Abschlussstichtag geltenden 
Fassung eine angemessene und vollständige maschi-
nenlesbare XBRL-Kopie der XHTML-Wiedergabe  
ermöglicht. 

 
Übrige Angaben gemäß Artikel 10 EU-APrVO  
Wir wurden von der Hauptversammlung am 23. Mai 2025  
als Abschlussprüfer des Konzernabschlusses gewählt.  
Wir wurden am 30. Juni 2025 vom Aufsichtsrat beauf-
tragt. Wir sind ununterbrochen seit dem Geschäftsjahr  
2020 als Abschlussprüfer des Konzernabschlusses der 
Fresenius SE & Co. KGaA, Bad Homburg v. d. Höhe, tätig. 

Wir erklären, dass die in diesem Bestätigungsvermerk 
enthaltenen Prüfungsurteile mit dem zusätzlichen Bericht 
an den Prüfungsausschuss nach Artikel 11 EU-APrVO 
(Prüfungsbericht) in Einklang stehen. 
 
HINWEIS AUF EINEN SONSTIGEN 
SACHVERHALT --- VERWENDUNG DES 
BESTÄTIGUNGSVERMERKS 
Unser Bestätigungsvermerk ist stets im Zusammenhang 
mit dem geprüften Konzernabschluss und dem geprüften 
Konzernlagebericht sowie den geprüften ESEF-Unterlagen 
zu lesen. Der in das ESEF-Format überführte Konzernab-
schluss und Konzernlagebericht --- auch die in das Unter-
nehmensregister einzustellenden Fassungen --- sind lediglich  

elektronische Wiedergaben des geprüften Konzernabschlus-
ses und des geprüften Konzernlageberichts und treten 
nicht an deren Stelle. Insbesondere ist der "Vermerk über 
die Prüfung der für Zwecke der Offenlegung erstellten 
elektronischen Wiedergaben des Konzernabschlusses und 
des Konzernlageberichts nach § 317 Abs. 3a HGB" und  
unser darin enthaltenes Prüfungsurteil nur in Verbindung 
mit den in elektronischer Form bereitgestellten geprüften 
ESEF-Unterlagen verwendbar. 
 
VERANTWORTLICHE WIRTSCHAFTSPRÜFERIN 
Die für die Prüfung verantwortliche Wirtschaftsprüferin ist 
Aissata Touré. 
 
 
Frankfurt am Main, den 24. Februar 2026 
 
PricewaterhouseCoopers GmbH 
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 
 
 
 
Dietmar Prümm Aissata Touré 
Wirtschaftsprüfer Wirtschaftsprüferin 
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PRÜFUNGSVERMERK DES UNABHÄNGIGEN 
WIRTSCHAFTSPRÜFERS ÜBER EINE 
BETRIEBSWIRTSCHAFTLICHE PRÜFUNG ZUR 
ERLANGUNG BEGRENZTER UND HINREICHENDER 
SICHERHEIT IN BEZUG AUF DEN 
KONZERNNACHHALTIGKEITSBERICHT 

 
An die Fresenius SE & Co. KGaA, Bad Homburg 

 
Prüfungsurteile 
Wir haben den im Abschnitt „Nachhaltigkeitsbericht‘‘ des 
zusammengefassten Lageberichts enthaltenen Kon-
zernnachhaltigkeitsbericht der Fresenius SE & Co. KGaA, 
Bad Homburg, (im Folgenden die „Gesellschaft‘‘) für das 
Geschäftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 
(im Folgenden der „Konzernnachhaltigkeitsbericht‘‘) unter 
Berücksichtigung der im nachfolgenden Absatz dargeleg-
ten Prüfung mit hinreichender Sicherheit der per Fußnote 
gekennzeichneten Indikatoren im Konzernnachhaltigkeits-
bericht einer betriebswirtschaftlichen Prüfung zur Erlan-
gung begrenzter Sicherheit unterzogen. Der Konzernnach-
haltigkeitsbericht wurde zur Erfüllung der Anforderungen 
der Richtlinie (EU) 2022 / 2464 des Europäischen Parla-
ments und des Rates vom 14. Dezember 2022 (Corporate 
Sustainability Reporting Directive, CSRD) und des Artikels 
8 der Verordnung (EU) 2020 / 852 sowie der §§ 315b bis 
315c HGB an eine nichtfinanzielle Konzernerklärung aufge-
stellt. Aufgrund entsprechender Beauftragung haben wir 
die per Fußnote als „mit hinreichender Prüfungssicherheit 
(reasonable assurance) geprüft‘‘ gekennzeichneten Indika-
toren 
 

► Gesamt Scope 1 und Scope 2 CO2-Emissionen (market-
based Ansatz) in t CO2-Äquivalenten (Fresenius Kon-
zern), 

► Employee Engagement Index (EEI) (Fresenius-Kon-
zern), 

► Medizinische Qualität: 
o Audit & Inspection Score (Fresenius Kabi) 

und 
o Inpatient Quality Indicators (Fresenius 

Helios) 
 
(zusammen im Folgenden die „per Fußnote gekennzeich-
neten Indikatoren‘‘) im Konzernnachhaltigkeitsbericht einer 
Prüfung mit hinreichender Sicherheit unterzogen. Eine 
Prüfung mit hinreichender Sicherheit dieser Angaben er-
füllt die Anforderungen an eine Prüfung mit begrenzter Si-
cherheit und entspricht, nach dem Erwägungsgrund 60 der 
CSRD, damit den Anforderungen der CSRD an die Prüfung 
des Konzernnachhaltigkeitsberichts. 

Nicht Gegenstand unserer Prüfung waren die Berichter-
stattungen anderer Prüfer zu Prüfungen von im Kon-
zernnachhaltigkeitsbericht enthaltenen Informationen aus 
Quellen aus der Wertschöpfungskette, auf die im Kon-
zernnachhaltigkeitsbericht verwiesen wird. 

Auf der Grundlage der im Rahmen unserer Prüfung zur 
Erlangung begrenzter Sicherheit durchgeführten Prüfungs-
handlungen und der erlangten Prüfungsnachweise sind uns 
keine Sachverhalte bekannt geworden, die uns zu der Auf-
fassung veranlassen, dass der beigefügte Konzernnachhal-
tigkeitsbericht unter Berücksichtigung der per Fußnote ge-
kennzeichneten und mit hinreichender Sicherheit geprüf-
ten Indikatoren im Konzernnachhaltigkeitsbericht nicht in 
allen wesentlichen Belangen in Übereinstimmung mit den 
Anforderungen der CSRD und des Artikels 8 der Verord-
nung (EU) 2020 / 852, des § 315c iVm. §§ 289c bis 289e 
HGB an eine nichtfinanzielle Konzernerklärung sowie mit 

den von den gesetzlichen Vertretern der Gesellschaft dar-
gestellten konkretisierenden Kriterien aufgestellt ist. Dieses 
Prüfungsurteil schließt ein, dass uns keine Sachverhalte be-
kannt geworden sind, die uns zu der Auffassung veranlas-
sen, 

 
► dass der beigefügte Konzernnachhaltigkeitsbericht 

nicht in allen wesentlichen Belangen den Europäischen 
Standards für die Nachhaltigkeitsberichterstattung 
(ESRS) entspricht, einschließlich dass der vom Unter-
nehmen durchgeführte Prozess zur Identifizierung von 
Informationen, die in den Konzernnachhaltigkeitsbe-
richt aufzunehmen sind (die Wesentlichkeitsanalyse), 
nicht in allen wesentlichen Belangen in Übereinstim-
mung mit der im Abschnitt „Wesentlichkeitsanalyse‘‘ 
des Konzernnachhaltigkeitsberichts aufgeführten Be-
schreibung steht, bzw. 

► dass die im Abschnitt „Angaben nach Artikel 8 der 
Verordnung 2020 / 852 (EU-Taxonomie-Verordnung)‘‘ 
des Konzernnachhaltigkeitsberichts enthaltenen Anga-
ben nicht in allen wesentlichen Belangen Artikel 8 der 
Verordnung (EU) 2020 / 852 entsprechen. 

 
Nach unserer Beurteilung auf der Grundlage unserer Prü-
fung zur Erlangung hinreichender Sicherheit sind die per 
Fußnote gekennzeichneten Indikatoren im Konzernnach-
haltigkeitsbericht in allen wesentlichen Belangen in Über-
einstimmung mit den für diese Angaben geltenden Vor-
schriften sowie mit den von den gesetzlichen Vertretern 
der Gesellschaft dargestellten konkretisierenden Kriterien 
aufgestellt. 

Wir geben kein Prüfungsurteil ab zu den Verweisen im 
Konzernnachhaltigkeitsbericht auf Vermerke bzw. Berichte 
anderer Prüfer. 
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GRUNDLAGE FÜR DIE PRÜFUNGSURTEILE 
Wir haben unsere Prüfung unter Beachtung des vom Inter-
national Auditing and Assurance Standards Board (IAASB) 
herausgegebenen International Standard on Assurance En-
gagements (ISAE) 3000 (Revised): Assurance Engagements 
Other Than Audits or Reviews of Historical Financial Infor-
mation durchgeführt. 

Bei einer Prüfung zur Erlangung einer begrenzten Si-
cherheit unterscheiden sich die durchgeführten Prüfungs-
handlungen im Vergleich zu einer Prüfung zur Erlangung 
einer hinreichenden Sicherheit in Art und zeitlicher Eintei-
lung und sind weniger umfangreich. Folglich ist der er-
langte Grad an Prüfungssicherheit erheblich niedriger als 
die Prüfungssicherheit, die bei Durchführung einer Prü-
fung mit hinreichender Prüfungssicherheit erlangt worden 
wäre. 

Unsere Verantwortung nach ISAE 3000 (Revised) ist im 
Abschnitt „Verantwortung des Wirtschaftsprüfers für die 
Prüfung des Konzernnachhaltigkeitsberichts‘‘ weitergehend 
beschrieben. 

Wir sind von dem Unternehmen unabhängig in Über-
einstimmung mit den europarechtlichen sowie den deut-
schen handelsrechtlichen und berufsrechtlichen Vorschrif-
ten und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten 
in Übereinstimmung mit diesen Anforderungen erfüllt. Un-
sere Wirtschaftsprüferpraxis hat die Anforderungen an das 
Qualitätssicherungssystem des vom Institut der Wirt-
schaftsprüfer (IDW) herausgegebenen IDW Qualitätsmana-
gementstandards: Anforderungen an das Qualitätsmanage-
ment in der Wirtschaftsprüferpraxis (IDW QMS 1 
(09.2022)) angewendet. Wir sind der Auffassung, dass die 
von uns erlangten Prüfungsnachweise ausreichend und ge-
eignet sind, um als Grundlage für unsere Prüfungsurteile 
zu dienen. 

 

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter 
und des Aufsichtsrats für den 
Konzernnachhaltigkeitsbericht 
Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich für die Auf-
stellung des Konzernnachhaltigkeitsberichts in Überein-
stimmung mit den Anforderungen der CSRD sowie den ein-
schlägigen deutschen gesetzlichen und weiteren europäi-
schen Vorschriften sowie mit den von den gesetzlichen 
Vertretern der Gesellschaft dargestellten konkretisierenden 
Kriterien und für die Ausgestaltung, Implementierung und 
Aufrechterhaltung der internen Kontrollen, die sie als not-
wendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Kon-
zernnachhaltigkeitsberichts in Übereinstimmung mit die-
sen Vorschriften zu ermöglichen, der frei von wesentlichen 
falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen 
(d.h. Manipulationen des Konzernnachhaltigkeitsberichts) 
oder Irrtümern ist. 

Diese Verantwortung der gesetzlichen Vertreter um-
fasst die Einrichtung und Aufrechterhaltung des Prozesses 
der Wesentlichkeitsanalyse, die Auswahl und Anwendung 
angemessener Methoden zur Aufstellung des Konzernnach-
haltigkeitsberichts sowie das Treffen von Annahmen und 
die Vornahme von Schätzungen und die Ermittlung von zu-
kunftsorientierten Informationen zu einzelnen nachhaltig-
keitsbezogenen Angaben. 

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwachung 
des Prozesses der Aufstellung des Konzernnachhaltigkeits-
berichts. 

 

INHÄRENTE GRENZEN BEI DER AUFSTELLUNG DES 
KONZERNNACHHALTIGKEITSBERICHTS 
Die CSRD sowie die einschlägigen deutschen gesetzlichen 
und weiteren europäischen Vorschriften enthalten Formu-
lierungen und Begriffe, die erheblichen Auslegungsunsi-
cherheiten unterliegen und für die noch keine maßgeben-
den umfassenden Interpretationen veröffentlicht wurden. 
Da solche Formulierungen und Begriffe unterschiedlich 
durch Regulatoren oder Gerichte ausgelegt werden kön-
nen, ist die Gesetzmäßigkeit von Messungen oder Beurtei-
lungen der Nachhaltigkeitssachverhalte auf Basis dieser 
Auslegungen unsicher. 

Diese inhärenten Grenzen betreffen auch die Prüfung 
des Konzernnachhaltigkeitsberichts. 

 
Verantwortung des Wirtschaftsprüfers für die 
Prüfung des Konzernnachhaltigkeitsberichts 
Unsere Zielsetzung ist es, 
 
► a) auf Grundlage der von uns durchgeführten Prüfung 

ein Prüfungsurteil mit begrenzter Sicherheit darüber 
abzugeben, ob uns Sachverhalte bekannt geworden 
sind, die uns zu der Auffassung veranlassen, dass der 
Konzernnachhaltigkeitsbericht unter Berücksichtigung 
der per Fußnote gekennzeichneten und mit hinreichen-
der Sicherheit geprüften Indikatoren im Konzernnach-
haltigkeitsbericht nicht in allen wesentlichen Belangen 
in Übereinstimmung mit der CSRD sowie den einschlä-
gigen deutschen gesetzlichen und weiteren europäi-
schen Vorschriften sowie den von den gesetzlichen 
Vertretern der Gesellschaft dargestellten konkretisie-
renden Kriterien aufgestellt worden ist sowie einen 
Prüfungsvermerk zu erteilen, der unser Prüfungsurteil 
zum Konzernnachhaltigkeitsbericht unter Berücksichti-
gung der per Fußnote gekennzeichneten und mit 
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hinreichender Sicherheit geprüften Indikatoren im 
Konzernnachhaltigkeitsbericht beinhaltet. 

► b) auf Grundlage der von uns durchgeführten Prüfung 
ein Prüfungsurteil mit hinreichender Sicherheit dar-
über abzugeben, ob die per Fußnote gekennzeichneten 
Indikatoren im Konzernnachhaltigkeitsbericht in allen 
wesentlichen Belangen in Übereinstimmung mit den 
für diese Angaben geltenden Vorschriften sowie mit 
den von den gesetzlichen Vertretern der Gesellschaft 
dargestellten konkretisierenden Kriterien gemacht 
worden sind. 

 
Im Rahmen einer Prüfung gemäß ISAE 3000 (Revised) 
üben wir pflichtgemäßes Ermessen aus und bewahren eine 
kritische Grundhaltung. Darüber hinaus 

 
a) für die Prüfung mit begrenzter Sicherheit 
► erlangen wir ein Verständnis über den für die Aufstel-

lung des Konzernnachhaltigkeitsberichts angewandten 
Prozess, einschließlich des vom Unternehmen durch-
geführten Prozesses der Wesentlichkeitsanalyse zur 
Identifizierung der zu berichtenden Angaben im Kon-
zernnachhaltigkeitsbericht. 

► identifizieren wir Angaben, bei denen die Entstehung 
einer wesentlichen falschen Darstellung aufgrund von 
dolosen Handlungen oder Irrtümern wahrscheinlich 
ist, planen und führen Prüfungshandlungen durch, um 
diese Angaben zu adressieren und eine das Prüfungs-
urteil unterstützende begrenzte Prüfungssicherheit zu 
erlangen. Das Risiko, dass eine aus dolosen Handlun-
gen resultierende wesentliche falsche Darstellung 
nicht aufgedeckt wird, ist höher als das Risiko, dass 
eine aus Irrtümern resultierende wesentliche falsche 
Darstellung nicht aufgedeckt wird, da dolose Handlun-
gen kollusives Zusammenwirken, Fälschungen, beab-
sichtigte Unvollständigkeiten, irreführende 

Darstellungen bzw. das Außerkraftsetzen interner Kon-
trollen beinhalten können. Außerdem ist das Risiko, 
eine wesentliche falsche Darstellung in Informationen 
aus der Wertschöpfungskette nicht aufzudecken, die 
aus Quellen stammen, die nicht unter der Kontrolle des 
Unternehmens stehen (Informationen aus der Wert-
schöpfungskette), in der Regel höher als das Risiko, 
eine wesentliche Falschdarstellung in Informationen 
nicht aufzudecken, die aus Quellen stammen, die unter 
der Kontrolle des Unternehmens stehen, da sowohl die 
gesetzlichen Vertreter des Unternehmens als auch wir 
als Prüfer in der Regel Beschränkungen beim direkten 
Zugang zu den Quellen von Informationen aus der 
Wertschöpfungskette unterliegen. 

► würdigen wir die zukunftsorientierten Informationen, 
einschließlich der Angemessenheit der zugrunde lie-
genden Annahmen. Es besteht ein erhebliches unver-
meidbares Risiko, dass künftige Ereignisse wesentlich 
von den zukunftsorientierten Informationen abwei-
chen. 

 
b) für die Prüfung mit hinreichender Sicherheit 
► führen wir Prüfungshandlungen zur Risikobeurteilung 

durch, einschließlich der Erlangung eines Verständnis-
ses über die für die Prüfung der per Fußnote gekenn-
zeichneten Indikatoren im Konzernnachhaltigkeitsbe-
richt relevanten internen Kontrollen, um die Risiken 
wesentlicher falscher Darstellungen auf Aussageebene 
aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtümern zu 
identifizieren und zu beurteilen, jedoch nicht mit dem 
Ziel, ein Prüfungsurteil zur Wirksamkeit dieser inter-
nen Kontrollen der Gesellschaft abzugeben. Das Risiko, 
dass eine aus dolosen Handlungen resultierende we-
sentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, ist 
höher als das Risiko, dass eine aus Irrtümern resultie-
rende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt 

wird, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwir-
ken, Fälschungen, beabsichtigte Unvollständigkeiten, 
irreführende Darstellungen bzw. das Außerkraftsetzen 
interner Kontrollen beinhalten können. Außerdem ist 
das Risiko, eine wesentliche falsche Darstellung in In-
formationen aus der Wertschöpfungskette nicht aufzu-
decken, die aus Quellen stammen, die nicht unter der 
Kontrolle des Unternehmens stehen (Informationen 
aus der Wertschöpfungskette), in der Regel höher als 
das Risiko, eine wesentliche Falschdarstellung in Infor-
mationen nicht aufzudecken, die aus Quellen stammen, 
die unter der Kontrolle des Unternehmens stehen, da 
sowohl die gesetzlichen Vertreter des Unternehmens 
als auch wir als Prüfer in der Regel Beschränkungen 
beim direkten Zugang zu den Quellen von Informatio-
nen aus der Wertschöpfungskette unterliegen. 

► beurteilen wir die sachgerechte Ableitung der zu-
kunftsorientierten Informationen aus den bedeutsamen 
Annahmen und die Angemessenheit dieser Annahmen. 
Ein eigenständiges Prüfungsurteil zu den zukunftsori-
entierten Informationen sowie zu den zugrunde liegen-
den Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein er-
hebliches unvermeidbares Risiko, dass künftige Ereig-
nisse wesentlich von den zukunftsorientierten Informa-
tionen abweichen. 
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Zusammenfassung der vom Wirtschaftsprüfer 
durchgeführten Tätigkeiten 
Eine Prüfung beinhaltet die Durchführung von Prüfungs-
handlungen zur Erlangung von Nachweisen über die Nach-
haltigkeitsinformationen. Art, zeitliche Einteilung und Um-
fang der ausgewählten Prüfungshandlungen liegen in unse-
rem pflichtgemäßen Ermessen. 

 
a) Bei der Durchführung unserer Prüfung mit begrenzter 
Sicherheit haben wir unter anderem: 
► die Eignung der von den gesetzlichen Vertretern im 

Konzernnachhaltigkeitsbericht dargestellten Kriterien 
insgesamt beurteilt. 

► die gesetzlichen Vertreter und relevante Mitarbeiter 
befragt, die in die Aufstellung des Konzernnachhaltig-
keitsberichts einbezogen wurden, über den Aufstel-
lungsprozess, einschließlich des vom Unternehmen 
durchgeführten Prozesses der Wesentlichkeitsanalyse 
zur Identifizierung der zu berichtenden Angaben im 
Konzernnachhaltigkeitsbericht, sowie über die auf die-
sen Prozess bezogenen internen Kontrollen. 

► die von den gesetzlichen Vertretern angewandten Me-
thoden zur Aufstellung des Konzernnachhaltigkeitsbe-
richts beurteilt. 

► die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern 
angegebenen geschätzten Werte und der damit zusam-
menhängenden Erläuterungen beurteilt. Wenn die ge-
setzlichen Vertreter in Übereinstimmung mit den ESRS 
die zu berichtenden Informationen über die Wert-
schöpfungskette für einen Fall schätzen, in dem die ge-
setzlichen Vertreter nicht in der Lage sind, die Infor-
mationen aus der Wertschöpfungskette trotz angemes-
sener Anstrengungen einzuholen, ist unsere Prüfung 

darauf begrenzt zu beurteilen, ob die gesetzlichen Ver-
treter diese Schätzungen in Übereinstimmung mit den 
ESRS vorgenommen haben, und die Vertretbarkeit die-
ser Schätzungen zu beurteilen, aber nicht Informatio-
nen über die Wertschöpfungskette zu ermitteln, die die 
gesetzlichen Vertreter nicht einholen konnten. 

► analytische Prüfungshandlungen und Befragungen zu 
ausgewählten Informationen im Konzernnachhaltig-
keitsbericht durchgeführt. 

► Standortbesuche durchgeführt. 
► die Darstellung der Informationen im Konzernnachhal-

tigkeitsbericht gewürdigt. 
► den Prozess zur Identifikation der taxonomiefähigen 

und taxonomiekonformen Wirtschaftsaktivitäten und 
der entsprechenden Angaben im Konzernnachhaltig-
keitsbericht gewürdigt. 

 
b) Bei der Durchführung unserer Prüfung mit hinreichen-
der Sicherheit haben wir die unter a) aufgelisteten Prü-
fungshandlungen in größerem Umfang durchgeführt sowie 
unter anderem: 
► den Aufstellungsprozess sowie über die auf diesen 

Prozess bezogenen internen Kontrollen beurteilt. 
► Funktionsprüfungen zu ausgewählten internen Kon-

trollen durchgeführt.  
► Einzelfallprüfungshandlungen zu ausgewählten Infor-

mationen im Konzernnachhaltigkeitsbericht durchge-
führt. 

 

Verwendungsbeschränkung für den Vermerk 
Wir weisen darauf hin, dass die Prüfung für Zwecke der 
Gesellschaft durchgeführt wurde und der Vermerk nur zur 
Information der Gesellschaft über das Ergebnis der Prü-
fung bestimmt ist. Somit ist der Vermerk nicht dazu be-
stimmt, dass Dritte hierauf gestützt (Vermögens-)Entschei-
dungen treffen. Unsere Verantwortung besteht allein der 
Gesellschaft gegenüber. Dritten gegenüber übernehmen 
wir dagegen keine Verantwortung, Sorgfaltspflicht oder 
Haftung. 
 
Frankfurt am Main, den 24. Februar 2026 
 
PricewaterhouseCoopers GmbH 
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 
 
 
Aissata Touré  Nicolette Behncke 
Wirtschaftsprüferin Wirtschaftsprüferin 


