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Chemieindustrie

Neues Jahr, alte Probleme:
Energiekosten, Lieferengpdisse,
Fachkrdftemangel, Biirokratie
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M&A News
Brenntag hat die Gesprache tber
die Akquisition von Univar beendet.

Die danischen Enzymhersteller
Novozymes und Chr. Hansen wol-
len fusionieren.

Mehr auf den Seiten2,3und8 »

Kooperationen
Ineos und Sinopec bauen ihre Part-
nerschaft in China aus.

Heraeus und Hulteberg kooperie-
ren bei H,-Katalysatoren.

Mehr auf den Seiten2,4und8 »

CHEManager International
Amgen buys Horizon Therapeutics
for $28.3 billion.

ADNOC takes a 24.9% stake in OMV
from Mubadala.

Mehr auf den Seiten 13 und 14 »

Personalia

Wacker hat die Berufung von Vor-
standschef Christian Hartel um flinf
Jahre bis 2028 verlangert.

Messer, Fuchs, Caramba, CureVac,
BRAIN und weitere Firmen besetzen
Fiihrungspositionen neu.

Mehr auf Seite23 »
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Gestalter einer nachhaltigen Zukunft

achhaltigkeit steht nicht nur bei den groBen Chemieproduzenten

ganz oben auf der Agenda. Als weltweit flhrendes Distributions-

unternehmen fir Chemikalien und Inhaltsstoffe Gbernimmt auch

Brenntag Verantwortung in allen ESG-Bereichen und treibt zahlreiche, not-

wendige Verdnderungen aktiv voran. Seit Jahren sind Themen wie Sicherheit,

Gesundheits- und Umweltschutz, Ressourceneffizienz und Compliance in den

Unternehmenswerten verwurzelt. Bereits 2020 hat der DAX-Konzern eine

Strategie zu den drei ESG-Bereichen Umwelt (Environment), Soziales (Social)

und Unternehmensfiihrung (Governance) entwickelt sowie im Friihjahr 2022

eine langfristige Nachhaltigkeitsvision vorgestellt. Michael Reubold sprach mit

Brenntag-CEO Christian Kohlpaintner und dem Vice President Sustainability,

Andreas Kicherer, liber ihre Strategie und ihre Ziele.

CHEManager: Herr Kohlpaintner,
in der Unternehmensstrategie
von Brenntag spielen Nachhaltig-
keitsprinzipien schon linger eine
Rolle. Wie haben sich Ihre Ziele im
Lauf der Jahre entwickelt und bei
welchen Nachhaltigkeitsaspekten
setzen Sie Schwerpunkte?

Christian Kohlpaintner: Wir haben das
Thema Nachhaltigkeit schon lan-
ge in unserer Unternehmensstra-
tegie verankert und berichten auch
schon seit vielen Jahren regelmé-
Big dariiber. Und wir haben die

einzelnen Aspekte auch sehr kon-
sequent und bewusst weiterent-
wickelt. Vor allen Dingen seitdem
Andreas Kicherer im Unternehmen
ist, haben wir ein iiberzeugendes
Rahmenwerk geschaffen und unse-
re kurz-, mittel- und langfristigen
ESG-Ziele klar herausgearbeitet.
Ich glaube, heute ist es notwendig,
das Thema Nachhaltigkeit um-
fassender zu betrachten. Ich be-
vorzuge es deshalb, iiber ESG zu
sprechen, weil es um die Bereiche
Umwelt, Soziales und Unterneh-
mensfiithrung geht, von denen sich

der Begriff ESG ableitet. Es sind
viele Ziele, die wir hier erreichen
wollen; Ziele in verschiedenen Di-
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Chemiedistributor Brenntag iibernimmt Verantwortung in der Wertschopfungskette

mensionen. Aber es ist auch klar,
dass der Klimawandel derzeit die
grofBte Herausforderung ist, vor

Digitalisierung

IT-Sicherheit: Worauf sich

Unternehmen bei Cyber-

bedrohungen einstellen sollten

Seiten 17 -18

, , Wir wollen die Zukunft
unserer Branche insbesondere
in Sachen Nachhaltigkeit

gestalten. , ,
Christian Kohlpaintner,

Vorstandsvorsitzender, Brenntag

© Brenntag

der wir und die gesamte Industrie
stehen.
Fortsetzung auf Seite 16 »

Chemieindustrie in der Existenzkrise

achdem sich 2021 eine Erholung der Weltwirtschaft aus der

Covid-19-Pandemie abzeichnete, miissen wir uns nun aufgrund des

Kriegs in der Ukraine mit steigenden Energiekosten und sinkender

Energieversorgungssicherheit sowie der einhergehenden Inflation auseinander-

setzen. Der weltweite Konjunktureinbruch ist der heftigste seit den Olpreiskrisen

in den 1970er Jahren und stellt die Chemiebranche vor schier uniiberwindliche

Herausforderungen - die Rahmenbedingungen fir die energieintensive Chemie-

industrie werden definiert.

Insbesondere in Europa setzt der in-
flationére Einfluss der zeitweise re-
kordhohen Energiepreise in Verbin-
dung mit sinkender Nachfrage viele

Unternehmen und deren Gewinn-
margen in einer Weise unter Druck,
die niemand absehen konnte. Die In-
flation mag ihren Hohepunkt bereits
erreicht haben, aber wird weiterhin
auf historisch hohem Niveau verhar-
ren. Eine gewisse Stabilitdt wird frii-

hestens in der zweiten Jahreshilfte
2023 zuriickkehren. Doch wird eine
solche ,neue Normalitdt“ nicht mit
den giinstigen Energiepreisen und
der Wetthbewerbsfihigkeit einher-
gehen, von der die Unternehmen in
der EU bzw. Deutschland vor 2022
profitiert haben. Ein tiefgreifender
Strukturwandel erscheint unver-
meidbar.

Krise der Weltwirtschaft — Ausloser fiir eine
Neuordnung der Chemiebranche?

Die europdische und insbhesondere
die deutsche Chemieindustrie ste-
hen unter erheblichen Belastungen.
Der V(I spricht sogar von ,,dunklen
Monaten“ und einer ,dramatischen

Ausblick 2023: Die Branche steht vor tiefen Einschnitten mit erheblichen Herausforderungen

Martin Bastian,
Houlihan Lokey

Lage® und beschreibt die Auswir-
kungen der Energiekrise auf die
Branche: Die Produktion in fast allen
Bereichen wurde deutlich herunter-
gefahren, einzelne energieintensive
Anlagen wurden voriibergehend
stillgelegt und die Kapazitdtsaus-
lastung befindet sich auf niedrigem
Niveau. Aufgrund der iiberdurch-
schnittlichen Energieintensitéat
sank die Produktion von chemi-
schen Grundstoffen, Diingemitteln
oder Stickstoffverbindungen (z.B.
Ammoniak) besonders stark. Die
enorm gestiegenen Energiekosten
konnen immer seltener weiterge-
geben werden.

Fortsetzung auf Seite 6 »

Pt f <
&l 3 S
i |4 vk 7%
i 3 o]
i ' =t
o ) 1 5©
0. i Frocdy )
— 1 !
3 il i~
f 301 b 0 = X
et | i { gd
: | : S
. 5 8BS
— o
' Chimie und Spary o P
‘““’.mw-md-pmw. 4 4 sy
T i St fir Hchuiiole. [ et | B =3
e Koo g Cori 1 S 4 ) i+ RS
’ | |1 X

Funf Minuten Kaffeepause...

...und dabei den wéchentlichen Newsletter von CHEManager studieren.
Effizienter und entspannter konnen sich Strategen und Entscheider der
Chemiebranche nicht informieren!

https://bit.ly/3icWheF

Jetzt ganz einfach kostenlos registrieren:
http://www.chemanager-online.com/newsletter

+ + + Alle Inhalte plus tagesaktuelle Marktinformationen auf www.chemanager.com + + +


http://www.chemanager.com
https://www.munio.no/Message-To-Habeck
http://www.chemanager-online.com/newsletter
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Die noch im ersten Halbjahr 2022
gestiegenen Umsétze sinken. Die ab-
kiihlende Wirtschaftskonjunktur im
EU-Raum fiihrt dariiber hinaus zu
einem Nachfrageriickgang, der weit
in das angefangene Jahr hineinrei-
chen wird.

Doch hat der Sektor nicht nur mit
den schwachen globalen Konjunk-
turaussichten zu kdmpfen, zusétzlich
wurde die Wettbewerbsfahigkeit der
europdischen Anlagen auch durch
die Energie- und CO,-Politik struk-
turell benachteiligt. Fiir die deutsche
Chemieindustrie wird es nach dem
Energiepreisschock entscheidend
sein, wie sich die Kostenstrukturen
mittelfristig einpendeln. Erst dann
wird man sehen, welche Anlagen
hierzulande noch rentabel betrieben
werden konnen. Die Kostenkurven
sind ausschlaggebend, Energiekos-
ten die eine Sache und Rohstoffkos-
ten die andere. Mittelfristig wird es
fiir die deutsche Chemie und andere
energieintensive Branchen sicherlich
schwieriger werden, wettbewerbs-
fahig zu bleiben. Daher erwarten
viele aufgrund der Energiekrise
eine Deindustrialisierung der ener-
gieintensiven Branchen und damit
einhergehend einen langfristigen
Wohlstandsverlust.

Die Politik und die Unternehmen
miissen jetzt entschieden handeln.
Die staatliche Unterstiitzung in Form
einer  Gas-/Strompreisobergren-
ze bzw. Preisbremse ist ein erster
Schritt, allerdings scheinen die Be-
dingungen fiir den Zugang zu diesen
Hilfen so einschneidend zu sein, dass
sie vielleicht von den Unternehmen
nicht akzeptiert werden kénnen. Ei-
nige Dinge wurden in Deutschland
versaumt, nicht nur von der Politik,
auch von den Unternehmen. Viele
Chemieunternehmen haben sich Ge-
danken dariiber gemacht, in erneu-
erbare/alternative Energiequellen zu
investieren, allerdings wurde — man-
gels Investitionsanreizen und hohen
biirokratischen Auflagen sowie aus
kurzfristigem Ergebnisdruck - (zu)
wenig davon umgesetzt. Kaum ein
Unternehmen hat dariiber nachge-
dacht, was es heilen wiirde, in ei-
nem anderen Energiepreisumfeld
agieren zu miissen.

Der Wechsel zu alternativen Ener-
giequellen hétte schon vor vielen
Jahren stirker forciert werden kon-
nen. Unternehmen hétten z.B. einen
Teil der ,Energiedividende® in er-
neuerbare/alternative Energiequel-
len investieren konnen, statt sie in
Aktionédrsdividenden auszuschiitten.
Eine Bereitschaft zu einer ,radika-
len“ Umstrukturierung scheint nach
wie vor trotz der Kostenkurve in Eu-
ropa nicht auf der Tagesordnung zu
stehen, und ist auch nicht ganz so
einfach umzusetzen. Fiir die Unter-
nehmen wird es von entscheidender
Bedeutung sein, die Schwachstellen
in der Energie- und Rohstoffversor-
gung sowie in den Lieferketten unter
Beriicksichtigung der Notwendigkeit
der Dekarbonisierung und Kreislauf-
wirtschaft/Zirkularitat, zu beseitigen.

Die zukiinftige Wetthewerbsfihig-
keit ist nicht nur ein Kostenthema,
sondern hingt auch entscheidend
davon ab, wie die Unternehmen in
Innovationsfelder fiir die Zukunft in-
vestieren. Dazu zihlen neben Kreis-
laufwirtschaft und Recyclingmetho-
den auch Materialentwicklungen fiir
neue Energiesysteme, Elektromobi-
litdt oder Leichtbau. Investitionen in
diese Bereiche sind bei stark sinken-
den Ertrdgen schwieriger geworden.

Enorme Herausforderungen
in einem neuen Umfeld

Der Konjunktureinbruch 2022 hat
somit zwangsweise die Vorausset-
zungen fiir den kommenden Wan-
del in der chemischen Industrie
geschaffen. Energiepreisschwan-
kungen, neue Regierungsrichtlinien,
wirtschaftliche Unsicherheit mit In-
flation und Nachfrageriickgang, Un-

Chemieindustrie in der Existenzkrise

terbrechungen der Lieferkette und
geopolitische Spannungen beeinflus-
sen jeden Tag die Entscheidungsfin-
dung von Fithrungskriften.

Die Herausforderungen fiir Fiih-
rungskrifte der chemischen Indus-
trie fiir das Jahr 2023 gleichen einem
gewaltigen Balanceakt: Sie miissen
ein Gleichgewicht schaffen zwischen
der Bewiltigung dieser unmittelba-
ren Herausforderungen und der Posi-
tionierung fiir lingerfristiges Wachs-
tum. Um dies zu erreichen, bedarf es
technologischer Innovation, wettbe-
werbsfdhiger Produktionsstandorte,
der Anpassung an sich verdndernde,
nachhaltigere Kundenpréferenzen
und der Neuaufstellung widerstands-
fahiger Lieferketten — und all das im
Rahmen der Nachhaltigkeit/Dekar-
bonisierung. Damit wird 2023 zu
einem entscheidenden Jahr, in dem
die Weichen fiir das Tempo der kom-
menden Transformation der chemi-
schen Industrie gestellt werden. Wird
das kommende Jahr ein ,,Rebound”
(Zuriickkommen) oder ein ,Reset®
(Zuriicksetzen) fiir die Branche?

Hohe Energiepreise als Ausldser fiir den
Strukturwandel des Chemiestandorts

Erdgas wird in Deutschland auf
absehbare Zeit (deutlich) teurer
bleiben als vor dem Ukraine-Krieg.
Zugleich ist zu erwarten, dass die
Gaspreise z.B. in den USA oder Chi-
na kiinftig deutlich niedriger blei-
ben werden als in Deutschland. Die
Gaspreise in den USA sind aufgrund
ausreichender Energieversorgung
derzeit nur ein Fiinftel so hoch wie
in Europa. Auch die Energiepreise
in Asien/China diirften unter dem
européischen Niveau bleiben.

Eine schnelle Umstellung der
Produktionsprozesse auf alterna-
tive Energietrdger ist hdufig nicht
moglich oder teuer. Auch der Aus-
bau der erneuerbaren Energien wird
kurzfristig nur wenig Entlastung fiir
die energieintensiven Bereiche der
Chemieindustrie bringen, weil dieser
zu lange dauert, um den enormen
Gasverbrauch der Branche nennens-
wert ersetzen zu konnen. Die deut-
liche Verteuerung der Energie- und
Rohstoffkosten macht viele Produk-
tionsstandorte unrentabel.

Es stellt sich die Frage der lang-
fristigen Perspektive fiir den Che-
miestandort Deutschland und einer
moglichen  Deindustrialisierung.
Der Anstieg der Gaspreise (und der
Strompreise) hat zu Spekulationen
gefiihrt, dass die chemische Indus-
trie in Europa in den kommenden
zwolf Monaten erhebliche Umstruk-
turierungen und Werksschlieungen
vornehmen muss. Die Befiirchtung

einer Deindustrialisierung in Europa
bleibt akut, denn es ist klar, dass jede
groBere SchlieBung von Chemiewer-
ken schwerwiegende langfristige
Auswirkungen auf viele der groen
Produktionsketten in Europa haben
wird, inshesondere in Deutschland.

Dabei muss man auch in Betracht
ziehen, dass eine Schwéchung ein-
zelner Teile der Wertschopfungskette
auch die Wettbewerbsfidhigkeit des
gesamten Industriestandorts ver-
ringert. Dieser Trend konnte auch
negative Auswirkungen auf Che-
mieunternehmen in anderen west-
europdischen Lindern haben, da
es z.B. enge grenziiberschreitende
Produktionsverbindungen zwischen
Deutschland und Frankreich, den
Niederlanden oder Belgien gibt.
Deutschland bezieht ein Drittel sei-
ner Chemieimporte aus diesen Lan-
dern und sie sind (zusammen mit
Italien) zugleich auch die wichtigs-
ten Exportmérkte fiir die chemische
Industrie in Deutschland.

Wihrend der derzeitige Preis-
bzw. Kostendruck bereits zu eini-
gen Umstrukturierungen gefiihrt
hat, sind signifikante SchlieBungen
in der Breite allerdings nicht zu
erwarten. Wahrscheinlich werden
eher bestimmte (energieintensive)
Produktketten und/oder vereinzelte
(kleine) Standorte den Hauptanteil
an diesen SchlieBungen ausmachen.

Zudem besteht die Gefahr, dass
die SchlieBung von Anlagen/Stand-

Deregulierung und kiirzere Geneh-
migungsverfahren fiir Industrieanla-
gen und Forschungsvorhaben. Ohne
wirtschaftlich attraktive Vorausset-
zungen werden sich international
tidtige Unternehmen bei umfangrei-
chen Investitionen immer ofter ge-
gen Deutschland/Europa entscheiden
und dort investieren, wo z.B. grof3e
Mengen an erneuerbaren Energien
oder griimem Wasserstoff kosten-
glinstiger produziert werden kon-
nen oder wo die Preise fiir fossile
Rohstoffe dauerhaft niedriger sind.
Erste positive Initiativen, wie die
ziigige Entscheidung zum Bau der
neuen LNG-Terminals, zeigen was
moglich ist und miissen fortgesetzt
werden. Ansonsten werden sich die
Chemieunternehmen am Standort
Deutschland im internationalen
Vergleich nicht behaupten kénnen
und andere Regionen wie in den USA
oder Asien/China auch durch subs-
tanzielle Subventionen als Produk-
tionsstandorte die Gewinner sein.
Der ,Inflation Reduction Act (IRA)*
der US-Regierung, der Subventionen
in Hohe ca. 400 Mrd. USD fiir grii-
ne Technologien umfasst, ist nur ein
Beispiel fiir staatliche MaBnahmen,
die darauf abzielen, Investitionen
vieler (deutscher) Unternehmen aus
ihren Heimatmérkten wegzulocken.
Im krassen Gegensatz dazu steht die
Flut an Vorschriften in Europa und
droht zur Unzeit die Agilitit und
Wettbewerbsfidhigkeit der europdi-

Die Herausforderungen fiir
Fiihrungskrdfte der chemischen Industrie
fiir das Jahr 2023 gleichen einem
gewaltigen Balanceakt.

orten zu weiterer Produktknappheit
in den kommenden zwei bis drei
Jahren (wenn sich die Nachfrage
erholt) fiihrt, was wiederum grof3e
Probleme innerhalb der gesamten
Wertschopfungsketten bereiten
wiirde. Ein Produktionsmodell, das
von zunehmenden Importen aus
den USA oder Asien abhingt, wiirde
den schlechten Erfahrungen bei der
Versorgungssicherheit durch die Lie-
ferkettenunterbrechungen wéhrend
der Pandemie entgegenlaufen und
zusétzlich das Versorgungs- und Ge-
schéftsrisiko {iber die Chemiebran-
che hinweg erhohen.

Die Politik ist nun gefragt, schnel-
ler und unbiirokratischer die Rah-
menbedingungen fiir die sichere
und wirtschaftliche Energiever-
sorgung und fiir Umweltauflagen
(und Finanzierung ihrer Kosten) zu
schaffen. Der Standort braucht u.a.

schen Chemieindustrie zunehmend
weiter zu lahmen. Es ist dann eher
unwahrscheinlich, dass die im Rah-
men einer ,,schleichenden“ Deindus-
trialisierung in Deutschland bzw.
Europa an Drittlinder verlorene
Produktion — und das Know-how —
wieder zuriickkehren.

Notwendige geografische Diversifikation

Deutsche Unternehmen miissen
sich auch geografisch noch diver-
sifizierter aufstellen, inshesondere
das Geschift mit China — neben den
USA - wird weiter bedeutsam blei-
ben. Auch wenn im Moment grof3e
geopolitische Unsicherheit herrscht,
wird China einer der grof3ten Mérkte
fiir die Chemie bleiben. Bereits heute
entfallen 40 % der Basischemikali-
ennachfrage und 34 % der Basis-
chemikalienkapazitit (laut S&P

Global Commodity Insights) auf das
chinesische Festland. Der Rest Asi-
ens, der von einem auBergewohnli-
chen Wachstum in Verbindung mit
China profitiert hat, macht weitere
21% der Nachfrage und des Ange-
bots aus. Das zukiinftige Wachs-
tum, das in diesem Jahrzehnt nach
Schédtzungen von BASF mehr als
zwei Drittel des gesamten globalen
Chemiewachstums ausmachen wird,
wird von dieser Region dominiert.
Die Rolle Chinas in Schliisselsekto-
ren wie erneuerbare Energien und
Elektrofahrzeuge darf dabei auch
nicht unterschétzt werden. China
kontrolliert 80% der Lieferketten
fiir Batterien und ,kritische“ Mine-
ralien sowie 80 % des Angebots von
Solarmodulen.

Chemieunternehmen miissen mit
erhohten geopolitischen Spannun-
gen umgehen, um den Zugang zu
den groffiten Wachstumsmérkten
sicherzustellen. Daher wird es auch
keinen breitangelegten Riickzug aus
China geben, allerdings werden Ab-
héngigkeiten stirker analysiert und
Investitionsentscheidungen vor dem
Hintergrund der Diversifikation von
Rohmaterialmérkten, Endmérkten
und Produktionsstandorten in der
Zukunft iberdacht werden. Hierbei
zeichnen sich schon erste Gewinner
der Krise ab: die USA aufgrund der
stabilen Energie- und Rohstoffver-
sorgung, den erwiahnten staatlichen
Subventionen und groen Endmérk-
ten sowie regionale Méirkte bzw.
Standorte in Indien, Thailand, Viet-
nam oder Indonesien.

Chemie im Klimawandel zu
Zeiten der Energiekrise

Die Explosion der Energiepreise
und  Versorgungsunsicherheiten
haben die Notwendigkeit zur Ener-
gieeffizienz und Dekarbonisierung
beschleunigt. Die Reduzierung des
CO,-AusstoBes und Recycling/Zir-
kularitdt sind noch stidrker in den
Fokus geriickt und bieten zusétzliche
Geschiéftsopportunitéiten. Allerdings
werden die Geschiftskosten auf-
grund der verschiedenen Umwelt-
richtlinien in Zukunft noch weiter
ansteigen. Strategische Investitionen
der Unternehmen werden in Regio-
nen gelenkt, die geringere Auflagen
bzw. besseren Zugang zu giinstige-
ren Energie- und Rohstoffkosten
haben und somit mehr Kapital fiir
Investitionen in entsprechende Zu-
kunftstechnologien (z.B. Wasserstoff,
Batteriematerialien usw.) freisetzen.
Dies wiederum ermdoglicht es den
Unternehmen, ihre von Investoren
und Politik geforderten, ESG-Per-
formance (das Abschneiden in den
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Bereichen Umwelt, Soziales und
Unternehmensfiihrung) deutlich zu
verbessern.

Ein positiver Aspekt der Energie-
krise ist, dass die Chemiebranche
zunehmend als Wegbereiter fiir die
Dekarbonisierung der Wirtschaft
gesehen wird. In den letzten Jah-
ren haben die Unternehmen ihre
ESG-Strategien weiterentwickelt und
integrieren ESG-Grundsétze in ihre
Geschiftsstrategien. Urspriinglich
lag der Schwerpunkt bei den wich-
tigsten Umweltzielen im Rahmen
der Festsetzung der Emissionszie-
le fiir 2030 auf der Senkung der
Treibhausgasemissionen und der
Reduzierung des Energie-/Wasser-
verbrauchs. Doch mit dem zuneh-
menden Fokus auf die Emissionen
in der gesamten Wertschopfungs-
kette (Scope 3) riicken nachhaltige
Produkte/Lésungen von Chemieun-
ternehmen, die dazu beitragen, den
okologischen FuBBabdruck der Kun-
den sowie Konsumenten durch gro-
Bere Energieeffizienz zu verringern,
in den Mittelpunkt. Die zunehmende
Offenlegung der EU-Taxonomie wird
hoffentlich dazu beitragen, dass sich
die Wahrnehmung der Offentlichkeit
gegeniiber der europdischen Chemie
und ihrer Rolle bei der Dekarboni-
sierung der Wirtschaft verbessern
wird.

Die Chemieindustrie kann eine
entscheidende Rolle bei der wirk-
samen Bekdmpfung des Klimawan-
dels spielen und muss dabei selbst
mit Hochdruck daran arbeiten, kli-
maneutral zu werden sowie eine
funktionierende Kreislaufwirtschaft
aufzubauen. Neben dem entspre-
chenden Aufwand und Kosten bietet
dies die Gelegenheit, sich durch die
Anpassung von Produkt- und Ge-
schéftsportfolios, die Restrukturie-
rung von nachhaltigen Lieferketten
und die Forderung von Produkt-
und Materialinnovationen selbst zu
transformieren. Die aktuelle Situa-
tion wird Unternehmen in 2023 vor
die Herausforderung stellen, ihre Be-
miithungen fiir ein schnelleres Um-
setzen der Strategien zu forcieren,
da sich u.a. &ndernde Kundenanfor-
derungen und gesetzliche Auflagen
z.B. bereits bei der Beschaffung und
Auswahl der Rohstoffe auswirken
werden. Diese Transformation ist
notwendig, um die klaren Vorgaben
fiir Zirkularitdt, Dekarbonisierung
und Nachhaltigkeit zu erfiillen. In
den USA werden Investitionen in
Dekarbonisierung und Zirkularitét
in der Krise weiter beschleunigt. Im
Durchschnitt wird ein Viertel des Ka-
pitalbudgets von US-Unternehmen
fiir nachhaltige Produktionsinves-
titionen bereitgestellt (laut ACC).
Européische Unternehmen miissen
aufpassen, aufgrund der stidrkeren
Auswirkungen der akuten Energie-
krise in Europa hier nicht den An-
schluss zu verlieren.

Vielfaltiger Kostendruck auf Unternehmen

Die Wirtschafts- und Energiekrise
hat dramatische Auswirkungen auf
das Finanzprofil und die Kapital-
struktur von Chemieunternehmen
und deren Wettbewerbsfihigkeit.
Dies wird inshesondere kleinere bis
mittlere Unternehmen (KMU), vor
allem im Bereich der energieinten-
siven Grundstoffchemikalien, die
nicht tiber die finanziellen Polster
und Flexibilitdt verfiigen, vor exis-
tenzielle Probleme stellen. Selbst
groBe Chemiekonzerne wie BASF,
Covestro, Evonik oder Lanxess be-
richten iiber erhebliche Herausfor-
derungen an ihren deutschen bzw.
europdischen Produktionsstandor-
ten. Staatliche Hilfen kénnen hier
- wenn iiberhaupt — nur kurzfristig
unterstiitzen, um Ertragsausfille
abzufedern. Die deutlich erh6éhten
Finanzierungskosten — im Gegensatz
zu den giinstigen Finanzierungsmog-
lichkeiten zu Zeiten der Pandemie
- verschéirfen die Situation.

Fortsetzung auf Seite 8 »
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Die strukturellen Probleme der deut-
schen Chemieindustrie wurden durch
die Energiekrise schmerzhaft offen-
gelegt und konfrontieren die Unter-
nehmen mit erheblichen Liquiditéts-
problemen, die sich aus den erhohten
Betriebskosten, dem Kapitalbedarf
fiir die Umstellung auf alternative
und umweltfreundliche Energiever-
sorgung und Wachstumstechnologien
(z.B. Batteriematerialien, Wasserstoff)
sowie den Ausbau der Pridsenz in
wichtigen Wachstumsmérkten erge-
ben. Gerade bei KMU sowie Unterneh-
men mit erhohtem Verschuldungsgrad
in Private-Equity-Besitz konnte dies
bei einem anhaltenden Abschwung zu
Restrukturierungen fiihren.

Energiepreise und Lohnkosten
werden auch im Jahr 2023 (und
moglicherweise 2024) noch einen
erheblichen Inflationsdruck ausiiben,
so dass der Druck auf die Firmen,
weitere Preiserhohungen durchzu-
setzen, weiterhin hoch bleiben wird.
Viele Unternehmen diirften erhebli-
che Probleme haben, wirtschaftlich
tragfihige Anschlussvertriage abzu-
schliefen, wenn die bisherigen Gas-
und Strom-Kontrakte auslaufen. Der
Sektor befindet sich im Ubergang von
einer angebotsgetriebenen zu einer
nachfragegetriebenen Phase. Daher
wird es aufgrund der schwindenden
Preissetzungsmacht, inshesondere vor
dem Hintergrund einer schwiche-
ren Nachfrage in vielen Bereichen,
schwieriger werden, den Preisdruck
vollstindig tiber die Wertschopfungs-
kette auszugleichen. Die Margen wer-
den weiter deutlich unter Druck ge-
raten. Zusétzlich haben viele Chemie-
anbieter oft zu hohen Preisen Liger
aufgebaut, um lieferfihig zu bleiben.
Jetzt ldsst die Nachfrage nach, so dass
Abschreibungen auf Lagerbestédnde
notwendig werden und Unternehmen
zunehmend belasten werden.

Zur Bekdmpfung der weltweiten
Inflation haben die Zentralbanken
deutlich die Zinssétze erhoht und
dadurch die Finanzierungskosten in
die Hohe getrieben. Steigende Zinsen
verschlechtern neben den Kosten
auch die Finanzierungskapazititen
der Unternehmen fiir notwendige
Investitionen.

Die Umsetzung der EU-Chemikali-
enstrategie fiir Nachhaltigkeit (CSS)
ist eine weitere mittelfristige Belas-
tung fiir die Unternehmen. Die Un-
sicherheiten aufgrund der enormen
Zahl geplanter EU-Regulierungen im
Rahmen des Green Deal lasten auf
der chemischen Industrie. Diese her-
ausfordernden Rahmenbedingungen
mit einer immer restriktiveren Chemi-
kalienpolitik in Europa gefdhrden die
internationale Wettbewerbsfiahigkeit
der européischen Produzenten und
zwingen sie, ihre Kostenstrukturen
schnell und dauerhaft anzupassen.

Chemieindustrie in der Existenzkrise
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Ausgewdhlte M&A-Transaktionen in der Chemieindustrie in 2022

Dariiber hinaus sind Millionenbetra-
ge zu investieren, ohne dass es eine
unmittelbare Rendite (Return on
Investment) gibt. Das kdnnen kleine
bis mittelgroB3e Unternehmen nicht so
leicht stemmen. Die Situation erinnert
an die EU-Chemikalienverordnung
REACh vor vielen Jahren, die auch
vor allem bei kleineren Unternehmen
hohen Kostendruck verursachte.
Das - in Kombination mit den Fol-
gen der Energiekrise — wird Restruk-
turierungen und Konsolidierung her-
vorrufen und kurz- bis mittelfristig
einen Ausleseprozess auslosen.

Riicklaufige Bewertungen und M&A-Aktivitat

Die Unternehmensbewertungen
an den Borsen sind (gemessen an
den EBITDA-Multiplikatoren) im
vergangenen Jahr zuriickgegan-
gen. Die diversifizierten Industrie-
chemieunternehmen werden zu ei-
nem Abschlag zu ihrem langfristen
Mittel gehandelt. Die defensiveren
Spezialitdten/Ingredients-Che-

mieaktien wurden ebenfalls deut-
lich abgewertet, handeln allerdings
unverdndert auf einem bedeutsam
hoheren Niveau als die diversifi-
zierten Industriechemiewerte. Im
Gegensatz zu den borsennotier-
ten Bewertungen haben sich die
Bewertungen bei Fusionen und
Ubernahmen (M&A) in 2022 wei-
testgehend auf Vorjahreslevel ge-
halten, allerdings sollten sich diese
in 2023 nach unten bewegen. Dies
begriindet sich in der langsamen
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Anpassung von Preiserwartungen
der Verkdufer und Kédufer in einem
sich abschwichenden Markt.

Nach dem Rekordjahr 2021 ist der
Markt fiir Fusionen und Ubernah-
men im Jahr 2022 zuriickgegangen.
Obwohl der Aktivitétslevel trotz des
Umfelds noch erstaunlich hoch war,
hielten sich Kédufer inshesondere bei
groBeren Ubernahmen vermehrt zu-
riick. Das aktuelle hohe Zinsumfeld
und die Schwéche an den Kapital-
und Kreditmédrkten werden eine
Verlangsamung der M&A-Aktivitit,

fiihrender Technologieplattformen
im Ingredients-Bereich geprigt.
Gezielte Zukdufe in den USA und
anderen Regionen mit hdheren
Wachstumschancen und Zugang zu
giinstigen Energie- und Rohstoffen
riicken vermehrt in den Fokus, um die
dortige Prédsenz zu stdrken. Kdufer
aus den USA werden zunéchst auf-
grund der unsicheren geopolitischen
Lage, der verschérften Umweltricht-
linien und der hohen Energiekosten
eher zuriickhaltend auf européische
Expansionsmoglichkeiten schauen.

Die Unsicherheiten aufgrund der
enormen Zahl geplanter EU-Regulierungen
im Rahmen des Green Deal lasten
auf der chemischen Industrie.

insbesondere von Private-Equi-
ty-Firmen, nach sich ziehen. Eine
spiirbare Belebung konnte es erst
wieder in der zweiten Jahreshélf-
te 2023 geben, wenn sich das Ge-
schiftsumfeld stabilisiert hat und
die Finanzierungsmirkte wieder
offen sind.

Wie auch in 2022 werden in
2023 vermehrt mittelgroBe Unter-
nehmenskiufe und weniger grof3e
Transaktion anstehen. Die kiirzlich
bekanntgegebenen Transaktionen
DSM/Firmenich und Novozymes/
Chr. Hansen bilden hier eine Ausnah-
me und sind von einer strategischen
Neuausrichtung bzw. Konsolidierung

Verkauf von Diingemittelhersteller

Interessant ist die Aktivitdt von Kidu-
fern aus Siidostasien (z.B. Petronas,
PTT oder Indorama) zu beobachten,
die in den letzten zwei Jahren ofter
bei Akquisitionen in Europa und USA
erfolgreich waren. Die Region profi-
tiert von der stagnierenden Wirtschaft
in China und der teilweisen geopo-
litisch getrieben Diversifikation weg
von China, um sich mit westlichem
Know-how in Stellung zu bringen.
Unternehmen stehen unter hohem
Transformationsdruck und die Berei-
nigung der Portfolien wird sich in den
néchsten 12 bis 18 Monaten beschleu-
nigen. Das M&A-Umfeld wandelt sich
u.a. von klassischen produktionsge-

triebenen Zielunternehmen zu neuen
Wachstumsbereichen mit nachhalti-
gen Technologien und Dienstleistun-
gen. 2023 konnte trotz der widrigen
Umstédnde in diesem Zusammenhang
einen Wendepunkt darstellen. Dieser
Trend wird angesichts der Unsicher-
heit bei Rohstoffpreisen, Energie-
versorgung, Lieferketten und End-
kundennachfrage, was das Interesse
der strategischen Kéufer beeinflusst,
langlebiger sein. Die Grundlagen fiir
diese Verdnderungen werden bereits
im aktuellen Umfeld geschaffen und
bilden eine Ausnahme auch bei der
M&A-Aktivitit: Ubernahmen mit ei-
nem Fokus auf ESG-Prinzipien, um
das Nachhaltigkeitsprofil des Kédufers
aufzubessern, finden vermehrt statt.

Aufgrund des aktuellen Finanzie-
rungsumfeldes konnten zum ersten
Mal seit langem Unternehmen gegen-
iiber Finanzinvestoren einen Vorteil
haben, allerdings nur eingeschrinkt,
da gerade europdische Unternehmen
auf ihre Liquiditdtspolster achten,
um die aktuellen Auswirkungen der
Energiekrise zu meistern. AuSerdem
werden sich die Kdufer stirker auf
Profitabilitit, Nachhaltigkeit und
transatlantische Deals konzentrieren.

Die Finanzinvestoren werden
wieder aktiv(er), sobald sich das
Zinsumfeld stabilisiert hat und die
Vergabe von Fremdfinanzierungen
sich wieder normalisiert. Dariiber
hinaus wird es moglicherweise mehr
Co-Investments von Unternehmen
und Finanzinvestoren geben, weil
dies das Investitionsrisiko mindert,

Borealis und Yildirim schlieBen Ubernahme der Rosier-Beteiligung ab

Am 2. Januar 2023 wurde der Ver-
kauf der Anteile von Borealis an Ro-
sier an die Yilfert Holding abgeschlos-
sen. Beide Unternehmen gaben Ende
September 2022 bekannt, dass sie
eine verbindliche Vereinbarung iiber
den Verkauf bzw. Erwerb der Borea-

lis-Beteiligung an Rosier unterzeich-
net haben. Das belgische Unterneh-
men ist bislang Teil der Diingemittel-
sparte von Borealis gewesen und auf
die Entwicklung und Vermarktung
hochwertiger granulierter, wasser-
I6slicher und fliissiger Diingemittel

Zusammenarbeit auf dem chinesischen Petrochemiemarkt

spezialisiert. Der Jahresumsatz 2021
betrug knapp 234 Mio. EUR.

Die Yilfert Holding, die nach Ab-
schluss des Verkaufs 98,09% der
Aktien von Rosier hélt, wird ein ob-
ligatorisches Ubernahmeangebot
mit anschlieBendem Squeeze-out fiir

Ineos und Sinopec bauen langjahrige Partnerschaft in China aus

Ineos und Sinopec haben zwei der
vier Ende 2022 angekiindigten
Transaktionen abgeschlossen. Ineos
erwarb zum einen 50 % der Shang-
hai Secco Petrochemical Company
und hat zum anderen mit Sinopec
ein 50:50-Joint Venture fiir ABS
(Acrylnitril-Butadien-Styrol)  ge-
griindet, das auf der proprietdren
ABS-Technologie von Ineos basiert.
Die beiden anderen angekiindigten

Transaktionen, die Anfang Dezem-
ber bei einem virtuellen Treffen
zwischen Sinopec-CEO Ma Yongs-
heng und Ineos-CEO Jim Ratcliffe
unterzeichnet wurden, sollen im
Lauf dieses Jahres abgeschlossen
werden. Diese beinhalten ein HD-
PE-Joint-Venture und eine Beteili-
gung an einem Ethylencracker-Pro-
jekt. Beide Unternehmen werden
ein drittes 50:50-Joint-Venture

griinden, um eine neue HDPE-An-
lage (High-Density Polyethylen)
mit einer Kapazitidt von 500 kt/a in
Tianjin zu errichten. Zudem erwirbt
Ineos einen Anteil von 50 % am Tian-
jin Nangang Ethylen-Projekt, das
derzeit von Sinopec umgesetzt und
voraussichtlich Ende 2023 in Betrieb
gehen wird.

In dem Petrochemiekomplex von
Sinopec am gelben Meer mit An-

Zur PrersoN

'ww’

Houlihan Lokey und 1 (3#

ol

onal fiihrenden Investmentbank den

Martin Bastian ist
seit Anfang 2019 Ge-
schaftsfuhrer  bei

verantwortet in der
globalen Industrials
Group der internati-

europdischen Chemiebereich. Seine
Schwerpunkte sind M&A- sowie Kapital-
marktberatung. Der Diplombetriebswirt
studierte in Frankfurt, San Diego und
Durham und war vor seinem Eintritt bei
Houlihan Lokey uber zwei Jahrzehnte
im Investment Banking tatig, u.a. fir
Goldman Sachs, Credit Suisse und Citig-
roup in New York, London und Frankfurt.
Der Sektorspezialist hat in zahlreichen
Transaktionen Uber mehr als 20 Jahre
lang Kunden in der Chemiebranche be-
raten.

die Akquisitionsfinanzierung erleich-
tert und die Erfolgschancen einer
Transaktion deutlich erhoht.

Die Krise wird eine gro3e Heraus-
forderung fiir den deutschen Mittel-
stand sein — vor allem in energieinten-
siven Chemiebereichen —, sich auf die
neuen Rahmenbedingungen einzustel-
len. Energiekrise und Fachkréfteman-
gel belasten Familienunternehmen in
Deutschland und diese konnten daran
scheitern oder verkauft werden.

Insgesamt herrscht kurzfristig
ein anspruchsvolles M&A-Um-
feld, allerdings ist die Pipeline mit
M&A-Projekten gut gefiillt. Die Frage
ist, wann das Geschéftsumfeld sich
stabilisiert hat, die Preisdifferenzen
tiberwunden sind, die Finanzie-
rungsmirkte zuriick sind und man
die Projekte starten kann.

Deutschland — und damit die che-
mische Industrie - ist eine ,strategi-
sche Wette® auf Globalisierung und
Interdependenz von Volkswirtschaf-
ten eingegangen und leidet nun un-
ter den Folgen. Es hat seine Sicher-
heit in die USA, einen GroBteil seines
exportorientierten Wachstums nach
China und seinen Energiebedarf
nach Russland ausgelagert. 2023
wird sich zeigen, wie Deutschland
und Europa sowie die Chemieindus-
trie sich in diesem verdnderten geo-
politischen und makroékonomischen
Umfeld neu aufstellen und sich an-
passen. Die deutsche Volkswirtschaft
mit ihren innovativen Fachkréften
und der breiten Wirtschaftsbasis hat
in der Vergangenheit Verédnderung —
auch unter Druck von auflen — gut
vollzogen; seien wir zuversichtlich,
dass es weiterhin so bleibt.

Martin Bastian, Geschdiftsfiihrer,
Houlihan Lokey, Frankfurt

® mbastian@hl.com
m www.hl.com

die verbleibenden Rosier-Aktien zu
einem Preis von 20 EUR pro Aktie
unterbreiten. Das Unternehmen ist
Teil der Yildirim-Gruppe, einem der
am schnellsten wachsenden nieder-
ldndisch-tiirkischen Industriekon-
glomerate mit Sitz in Istanbul. (mr) =

bindung an Olpipelines und den
Hafen in der Bohai-Bucht 170 km
stidostlich von Peking und 60 km
ostlich der Stadt Tianjin werden au-
Ber dem 1,2-Mt/a-Cracker ein Dut-
zend Derivatanlagen gebaut. Dazu
zdhlen eine ABS-Anlage mit einer
Kapazitidt von 300 kt pro Jahr und
die HDPE-Anlage, die von Ineos und
Sinopec im Juli 2022 angekiindigt
wurde. (mr) ]
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