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Die Zukunft der Chemieindustrie

ie Chemieindustrie in Deutschland und Europa steht vor erheblichen Pro-

blemen. Die hohen Energiekosten und die Nachfrageschwéche setzen

viele Unternehmen unter Druck und belasten ihre Wettbewerbsfahigkeit.

Die geopolitischen Entwicklungen schiiren zusatzlich die Verunsicherung. In die-

ser Gemengelage stellt die notwendige multiple Transformation der Branche mit

denThemen Klimaschutz, Kreislaufwirtschaft und Digitalisierung die Unternehmen

sowohl vor riesige Herausforderungen, eréffnet aber auch Chancen im Hinblick auf

kuinftige Innovations- und Technologiefiihrerschaft. Gunter Lipowsky, Partner und

Geschéftsfiihrer bei Advancy in Frankfurt, und Martin Bastian, Managing Director/Head

of Chemicals, Europe von Houlihan Lokey, analysieren die Situation und erldutern,

wie die Branche gestérkt aus dem tiefgreifenden Strukturwandel hervorgehen kann.

Gunter Lipowsky, Partner/Geschaftsfiihrer,
Advancy, Frankfurt

CHEManager: Beginnen wir mit
der wichtigsten Frage: Unter wel-
chen Bedingungen und in welchen
Bereichen ist Deutschland als Che-
miestandort noch wettbewerbsfi-
hig, und wo nicht?

Gunter Lipowsky: Deutschland ist aktuell
in der Basischemie, also bei den gro-
Ben, energieintensiven Anlagen wie
den Crackern der Petrochemie oder
der Ammoniakproduktion nur sehr
eingeschrankt wettbewerbsfahig. Die
hohen Rohstoff- und Energiepreise,
der regulatorische Druck und die
Kosten fiir CO,-Zertifikate und giins-
tigere Alternativen weltweit setzen die
Branche massiv unter Druck. Teilweise
fithrt das zu Kostennachteilen von 20
bis 30% oder mehr. Viele internatio-
nale Konzerne wie Dow, LyondellBasell
oder SABIC ziehen sich schrittweise
aus der Basischemie in Europa zuriick.

Die deutsche Chemie kann global
wettbewerbsfahig bleiben, aber nicht
durch volumenorientierte Produktion,
sondern durch die Fokussierung auf
besondere Kompetenzen wie Techno-
logiefithrerschaft, Kundenintegration,
Anwendungsexpertise und regulato-
risch intelligente Standortstrategie.
Mobgliche Ansétze wiren der gezielte
Riickzug aus wenig profitablen Seg-
menten und der Fokus auf margen-
trachtige, technologiegetriebene
Segmente in der Spezialchemie, auf
Kreislauflosungen oder die Bioche-
mie, wie es Evonik, Lanxess oder
Clariant machen.

In der Spezialchemie, bei der es
eher auf Know-how, Funktionalitdt
der Produkte, Flexibilitdt der Liefer-
kette und Anpassung der Produkte
an Kundenanforderungen ankommt,
kann Deutschland noch sehr gut mit-
halten. Teilweise sind wir auch noch
fiihrend, miissen uns aber stetig
strecken, um den Vorteil zu halten,
da gerade China und Indien massiv
aufgeholt haben.

Also sollten wir alles auf Spezial-
chemie setzen und die Basischemie
anderen Regionen iiberlassen?

G.Lipowsky: Auch wenn die Basis-
chemie kein lohnendes Segment mehr
zu sein scheint, ist sie als Ausgangs-
punkt fir hoherwertige Spezialpro-
dukte und -polymere notwendig. Wir
brauchen sie in gewissem Umfang,
um die regionale Spezialchemie
sinnvoll zu unterstiitzen. Das rich-
tige MaB3 muss gefunden werden.
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Martin Bastian, Managing Director,
Houlihan Lokey

Mit gezielten Investitionen in Inno-
vation, in die weniger kapitalinten-
sive Spezialchemie, in Infrastruktur
und transnationale Partnerschaften
konnte Deutschland seine Fithrungs-
rolle in vielen Bereichen behaupten,
aber nicht mehr als globaler Cham-
pion in der Basischemie. Diese erlebt
weltweit eine tiefgreifende Transfor-
mation. Linder mit giinstigeren Pro-
duktionskosten, wie der Mittlere Osten
und die USA, gewinnen Marktanteile.

Martin Bastian: Aus Sicht der deutschen
Industriepolitik wurde der Basische-
miesektor bis vor Kurzem kaum als
strategisch betrachtet. Die Trans-
formation wurde weitgehend dem
Markt iiberlassen. Die neue Regie-
rung kann hier aber entscheidende
Impulse setzen.

Wie konnen die Bundesregierung
— und auch die EU - die Chemiein-
dustrie unterstiitzen?
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was gut fiir Innovation ist, aber teuer
fiir bestehende Prozesse. Wir sollten
dies aber nicht nur als Nachteil sehen,
sondern miissen dies als Chance fiir
den Standort Deutschland begreifen,
in der Zukunft einen Wetthewerbs-
vorteil mit “griinen” Innovationen
zu erlangen. Nur mit neuen Techno-
logien, die auf Dauer auch wettbe-
werbsfahig sind, kdnnen wir uns posi-
tionieren. Das braucht Zeit, Erfolge
werden sich nicht sofort einstellen.

Griine Innovationen sollen auch
durch den EU Green Deal angescho-
ben werden. Angesichts der jiings-
ten geopolitischen Entwicklungen
scheint das Thema Klimaschutz
aber in den Hintergrund zu treten.
Ist der Green Deal in Gefahr oder
wird er gar zum Nachteil fiir den
Industriestandort Europa?

M. Bastian: Unter US-Prédsident Trump
droht mit der Aufhebung von IRA-KIi-
masubventionen, dem Riickzug aus
dem internationalen Klimaabkommen,
der erneuten Forderung fossiler Ener-
gie und der Lockerung von Umweltauf-
lagen ein erheblicher Wetthewerbs-
nachteil fiir européische Chemieunter-
nehmen. Der Green Deal wird damit
zum relativen Wettbewerbsnachteil fiir

Wir sollten es als Chance fiir den
Standort Deutschland begreifen, in der
Zukunft einen Wettbewerbsvorteil mit

»~griinen” Innovationen zu erlangen.

M. Bastian: Wir brauchen einen fla-
chendeckenden Industriestrompreis.
Ohne den bleibt die Produktion in
Deutschland unattraktiv. Hier hat
die EU-Kommission inzwischen
angekiindigt, mit einem neuen Beihil-
ferahmen den Mitgliedstaaten die Ein-
fithrung eines Industriestrompreises
zu ermoglichen. Forderprogramme
fiir Dekarbonisierung, wie zum Bei-
spiel Investitionen in Wasserstoff,
CCS/CCU und Elektrifizierung, sind
hilfreich fiir die langfristige Trans-
formation, schaffen aber kurzfristig
keine Abhilfe. Auf EU-Ebene wirkt
ein Wettbewerbsschutz durch den
CO,-Grenzausgleichsmechanismus

CBAM auch erst langerfristig und ist
biirokratisch komplex. Entbiirokra-
tisierung und eine deutliche Verein-
fachung der Berichtspflichten wird
allen Firmen, aber vor allem dem
Mittelstand helfen, sich besser auf
das Kerngeschift zu konzentrieren.

G. Lipowsky: Investitionen in ,griine“
Chemie werden in Europa gefordert,

Europa. Er steht nicht grundsétzlich in
Frage, aber seine Ausgestaltung muss
industriepolitisch an die Realitdt ange-
passt werden, sonst droht eine De-In-
dustrialisierung der Branche und die
weitere Verlagerung der Produktion ins
Ausland. Hier hat die EU bereits durch
die temporédre Aussetzung bestimm-
ter Berichtspflichten, Lockerung von
Auflagen im Agrarbereich, Diskussion
iiber pragmatischere Umsetzung der
ESG- und Taxonomie-Regeln reagiert.
Ziel ist es, die Wettbewerbsfahigkeit
zu erhalten, ohne die Klimaziele ganz
zu opfern.

G. Lipowsky: Die europdische Chemie-
industrie hat durch die Klimaziele
und die Rahmenbedingungen zur
Technologie- und Umweltfiihrer-
schaft auch profitiert. Wir sind fiih-
rend bei Spezialchemie mit geringer
Umweltwirkung, Technologien zur
CO,-Vermeidung und Kreislaufwirt-
schaft, Nachhaltigkeitszertifizierung
und griinen Standards. Diese Tech-
nologiefithrerschaft in gritner Chemie

biet vor allem in regulierten Méark-
ten globale Vorteile fiir européische
Unternehmen.

Wir haben aus dem Markt nicht
gehort, dass hier die Investitionen
gestoppt werden sollen. Die Firmen
sind sehr interessiert, die neuen Tech-
nologien weiter voranzutreiben, da

In welchen Sektoren und mit welchen Strategien deutsche Unternehmen wetthewerbsfahig bleiben konnen

zenten sein konnte. Sie fiihren aber
auch dazu, dass Lieferketten zuriick in
die USA geholt und européische Zulie-
ferer langfristig verdrangt werden.

G. Lipowsky: Die von der US-Regierung
erhoffte Produktionsverlagerung in
die USA wird fiir deutsche Unter-

Die Zélle sind ein Weckruf fiir europdiische
und deutsche Unternehmen, verstdrkt tiber
regionalisierte Wertschopfungsketten,
strategisches Standortmanagement und
politisches Engagement nachzudenken.

sie gro3e Hoffnung in die Technolo-
giefithrerschaft setzen. Es muss sich
aber auszahlen.

Welche Auswirkungen haben die von
der US-Regierung angedrohten und
bereits verhdingten Handelszolle auf
die europdische Chemieindustrie?

M. Bastian: Diese Frage ist schwer zu
beantworten, da alles noch im Fluss
ist. Bei der Chemie muss man differen-
zieren, weil lokale Produktion meis-
tens auf den lokalen Markt nach dem
Prinzip ,In the Region for the Region”
ausgerichtet ist. Die Wirkung der Zolle
ist je nach Segment, Produktgruppe
und Marktintegration unterschiedlich.
Besonders stark betroffen sind zum
Beispiel mittelstindische Unterneh-
men in der Spezialchemie mit weni-
gen internationalen Standorten und
einem hoheren Exportanteil. Die Zolle
sind auf jeden Fall ein Weckruf fiir
europdische und deutsche Unterneh-
men, verstirkt iilber regionalisierte
Wertschopfungsketten, strategisches
Standortmanagement und politisches
Engagement nachzudenken.

Die Zolle auf chemische Basis- und
Zwischenprodukte und Spezialchemi-
kalien treffen exportstarke EU-Lander
wie Deutschland besonders bei Pro-
dukten wie Kunststoffen und Polyme-
ren, Additiven und Pigmenten und
organischen Feinchemikalien. Wenn
dafiir keine Ausweichmaérkte existie-
ren, fithrt dies zu Preisanpassungen
oder Margenverlusten. Aber auch
wenn es Ausweichmérkte gibt, hat
es einen Einfluss, da sich der Wett-
bewerb in diesen Méarkten dann ver-
scharft. Es gibt auch indirekte Effekte
durch gestorte Lieferketten. US-Zolle
auf chinesische Grund- und Vorpro-
dukte, zum Beispiel fiir Wirkstoffe,
besondere Inhaltsstoffe oder auch fiir
Zwischenprodukte, fithren zu Preiser-
hohungen oder einer Verlagerung der
Nachfrage in andere Herkunftsldnder,
was auch eine Chance fiir EU-Produ-
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nehmen kurzfristig aufgrund der
Unsicherheit iber die Manahmen
kaum moglich sein. Solche Investi-
tionen erfordern langfristige Pla-
nungssicherheit und die haben wir
gerade iiberhaupt nicht. Und es
dauert zwei bis vier Jahre, bis eine
Investition iberhaupt greifen wiirde,
da Planung und Bau typischerweise
so lange dauern und erst dann das
erste Produkt aus der Anlage flieen
kann.

Erleben wir eine Deglobalisierung
der Chemieindustrie?

M. Bastian: Die Chemieindustrie befin-
det sich nicht in einer vollstindigen
Deglobalisierung, aber in einer Neu-
ordnung der globalen Produktions-
und Lieferketten. Deutschland und
Europa sind zunehmend nicht mehr
erste Wahl fiir neue GroBinvestitionen,
sondern die USA und Asien. Das heif3t,
die deutsche Chemieindustrie muss
sich noch mehr auf mehrregionale
Produktionsmodelle und strategische
Standortwahl mit Blick auf Energie-
und Rohstoffkosten, Fachkréfte und
Kundennéhe einstellen.

Wir erleben einen zunehmenden
Fokus auf Re-Regionalisierung und
eine Fragmentierung mit dem Ziel
von Resilienz statt Effizienz. Nach der
Pandemie und angesichts der Kriege
in der Ukraine und dem Nahen Osten,
die Lieferkettenkrisen zur Folge haben,
suchen Unternehmen nach robuste-
ren, regionaleren Strukturen. Daneben
gewinnt die strategische Autarkie an
Bedeutung. USA, China, Indien, und
die EU fordern jeweils aktiv eigene
Wertschopfungsketten, zum Beispiel
iiber Reshoring, lokale Produktion
und Handelsbarrieren.
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Dies hat Auswirkungen auf globale
Lieferketten in der Chemie. “Just-
in-time” wird ersetzt durch “Just-in-
case”, mit der Folge von mehr Lager-
haltung, multiplen Bezugsquellen und
der Diversifikation von Produktions-
statten. Dabei wird die Abhéngigkeit
von China strategisch reduziert, vor
allem bei kritischen Vorprodukten,
wie fiir Pharmazeutika und Feinche-
mikalien. Dadurch werden Lieferket-
ten kiirzer, aber nicht autark. Kom-
plexe Chemieprodukte bleiben global
verteilt, aber kritische Produktionen
von zum Beispiel pharmazeutischen
Wirkstoffen sollen lokaler werden.

Wo liegen denn im globalen Ver-
gleich die Stirken des Standorts
Deutschland?

G.Lipowsky: Europa, insbesondere
Deutschland, hat exzellente Voraus-
setzungen, eine fithrende Rolle im
Bereich nachhaltiger, intelligenter und
yregulierter” Chemie zu spielen — aber
nur, wenn dies gezielt geférdert wird.
Ohne strukturelle Energieentlastung,
Investitionsanreize und strategische
Rohstoffpolitik droht der Verlust
industrieller Souveranitit mit ent-
sprechenden Folgen fiir Wirtschaft,
Beschiftigung und Klimaziele.

M. Bastian: Deutschland ist weltweit
fiihrend in der Spezialchemie, im
Prozess-Know-how, und Engineering.
Es gibt eine dichte Forschungs- und
Innovationslandschaft mit hochqua-
lifizierten Arbeitskréaften und gutem
Schutz geistigen Eigentums. Die
integrierten Chemiecluster wie die
Verbundstandorte in Ludwigshafen,
Hochst, Marl, Stade — um nur einige
zu nennen —und die Standorte an der

Die Zukunft der Chemieindustrie

M.Bastian: Ein Weg ist die Nutzung
des ,Verbundvorteils“ und der Effi-
zienzsteigerung mit an die Nachfrage
angepassten Kapazititen, wie zum
Beispiel bei BASF oder kleineren
Chemie-Clustern. So kann maximale
Ressourceneffizienz durch integrierte
Produktionsstrukturen und die Nut-
zung von Kreisldufen zur Senkung von
Kosten und Emissionen erreicht wer-
den. Deutsche Chemieunternehmen
miissen Anwendungswissen stiarker
als strategisches Asset behandeln und
sich entsprechend auf Schliisselan-
wendungen und Wachstumsmaérkte
fokussieren.

G. Lipowsky: Chancen liegen auch in
einer aktiven Portfoliobereinigung
mit der Trennung von volatilen oder
margenschwachen Segmenten, Part-
nerschaften/Joint Ventures in kriti-
schen, aber margenschwicheren
Teilen der Wertschopfungsketten,
und zielgerichteten Akquisitionen
zur horizontalen Konsolidierung in
attraktiven Segmenten. Auch hohere
Investitionen in Forschung und Ent-
wicklung und Innovationsférderung
in biobasierte Materialien, CO,-Nut-
zung, Recyclingtechnologien, digitale
Chemie wie Materialsimulation und
Prozessoptimierung sowie Kolla-
borationen mit Hochschulen und
Start-ups konnen sich als sinnvolle
Strategie erweisen. Und last-but-not-
least ist der Aufbau von zusitzlichen
Kapazititen auerhalb Europas ein
guter Weg, um geopolitische Risiken
abzufedern.

Auch in China?

M. Bastian: China bleibt grofSter und
wichtigster Produktions- und Absatz-
markt mit itber 40% der globalen
Chemieproduktion, allerdings mit
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Nur mit neuen Technologien,

die auf Dauer auch wettbewerbsfdhig sind,
konnen wir uns positionieren.

Martin Bastian, Managing Director, Houlihan Lokey

Rheinschiene von Kéln bis Oberhau-
sen sind kompetitiv, und gerade die
fithrende Position in nachhaltigkeits-
getriebener Chemie ist eine immense
Chance.

Mit welchen strategischen Maf-
nahmen konnen deutsche Chemie-
unternehmen in der Zukunft ihre
Wettbewerbsfihigkeit sichern?

Zusamn

hren

Wie vernetztes Arbeiten
Unternehmen langfristig
zum Erfolg fuhrt

L

wachsender Ambivalenz. Es wird
weiter in China investiert, aber
Unternehmen greifen zunehmend
zu ,,China+1“-Strategien, indem sie
zusédtzliche Produktionsstandorte
zum Beispiel in Indien und ASEAN
aufbauen. Unabhéngig von der aktu-
ellen politischen Fiihrung, bleiben die
USA der ,Safe Haven“ der globalen
Chemie.

Eva-Maria Kraus

Wie sieht es bei den mittelstdn-
dischen Chemieunternehmen in
Deutschland aus?

G.Lipowsky: Der Mittelstand bleibt
stabil, aber verletzlich. Sein Erfolg
hédngt stark von Exporten, Innova-
tionsfahigkeit und Energiepreisen
ab. In Deutschland gibt es hoch-
spezialisierte und sehr erfolgreiche
Nischenanbieter in Familienbesitz
mit groBer Kundenndhe, und hohen
Innovationsraten. Aufgrund der kos-
tenaufwendigen Regulierung in der
EU und entsprechender Biirokratie
haben sie allerdings einen weiteren
Wettbewerbsnachteil durch einen
gewissen Kapitalmangel fiir die
~groBe” Transformation. Es wird zu
einer Auslese kommen, Unternehmen
mit entsprechender Kapitalstirke
werden weiter erfolgreich sein oder
(Kapital-) Partnerschaften eingehen
miissen. Die hohe Attraktivitdt wird
auch von internationalen Investoren
erkannt, die mittelstdndische Firmen
zunehmend als Ubernahmeziele
sehen.

Welche Rolle spielen denn solche
Akquisitionen oder auch Fusionen
generell bei der Neuordnung der
Chemieindustrie?

M. Bastian: Sie spielen eine zentrale
Rolle in der Neuordnung der Che-
mieindustrie. Nicht als Selbstzweck,
sondern als strategisches Instrument
zur Neupositionierung entlang von
Technologien, Méarkten und Wert-
schopfungsketten. Ich erwarte, dass
M&A-Aktivitdten mit klarer strategi-

von Nachfolgeregelungen sowie den
erhohtem Kosten- und Investitions-
bedarf beziehungsweise diinner
Eigenkapitaldecke und nachteiligen
Rahmenbedingungen.

Fiir deutsche Chemieunternehmen
wird es entscheidend sein, Zugang
zu wachstums- und kostenattraktiven

Z Z Europdische Firmen sind attraktiv,
da sie vor allem als Know-how-Trdger in
Spezialsegmenten gesehen werden.

Gunter Lipowsky, Partner/Geschftsfiihrer, Advancy, Frankfurt

L

scher Ausrichtung zunehmen wer-
den. Hierbei ersetzen Technologie-,
Markt- und Standortlogik die klas-
sische Volumenlogik im Rahmen
von eher kleineren bis mittelgroen
Transaktionen im Technologie- und
Spezialchemiebereich, gerade im
Mittelstand. Ich erwarte aber auch
vermehrt Devestitionen von mar-
genschwicheren Geschéften im Rah-
men von Portfoliobereinigungen bei
groferen Chemieunternehmen als
sogenannte “Primary Carve-outs”
mit Private Equity als Investoren.
Vereinzelt erwarte ich Transaktio-
nen mit familiengefithrten mittel-
stindischen Unternehmen aufgrund
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Mirkten sowie Innovationen durch
gezielte Transaktionen zu sichern.
Hohe M&A-Dynamik erwarte ich in
den Bereichen der Spezial-, der Bio-
und der grilnen Chemie, bei Kreis-
laufwirtschaft und Recycling, in der
Elektronik- und Batteriechemie und
bei Life Science Ingredients.

Und was sind die Haupttreiber fiir
M&A-Aktivititen?

M. Bastian: Geookonomische Kréfte fith-
ren zu M&A, um lokale Présenz in USA,
Europa oder Indien zu schaffen, zwecks
Re-Regionalisierung der Lieferketten.
Ebenso sehen wir Kapitalexporte aus
Europa in profitablere Markte mit bes-
serer Rohstoff- und Energiebasis, also
vor allem in die USA. Auch strategische
Neuausrichtungen wie der Fokus auf
die Wachstumsfelder Specialty Chemi-
cals, Life Science Ingredients, Circular
Economy oder der Riickzug aus mar-
genschwachen Bereichen wie der Basi-
schemie oder Commodity-Polymeren
wie Polyethylen, PVC et cetera, treiben
die M&A-Aktivitit an. Und dann ist
da der Konsolidierungsdruck durch
Uberkapazititen, die sich regional in
Asien und global in Teilen der Basi-
schemie, wie zum Beispiel bei der
Methanolkette, bei Polyolefinen oder
Diingemitteln et cetera, aufgebaut
haben. Auch die Finanzierungs- und
Kapitalstruktur und die momentan
schwache Unternehmensprofitabilitét
fiihren bei ertragsschwachen kleineren
Unternehmen sowie hoher verschul-
deten Private Equity Investments teil-
weise zur Uberschuldung beziehungs-
weise Restrukturierungen und ergeben
attraktive Einstiegsmoglichkeiten fiir
Unternehmen und Investoren. Meine
Restrukturierungskollegen sehen hier
bereits hohere Aktivitéitslevel als in der
Vergangenheit.

Wie blicken denn Investoren auf
den Chemiesektor?

M. Bastian: Investoren erwarten dieses
Jahr keine kurzfristige Erholung des
Gesamtsektors. Im Moment sind die
Bewertungen der gesamten Bran-
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Nach seiner Promotion in Chemie in Hei-
delberg sammelte er zwolf Jahre Erfah-
rung in der Industrie, erst bei BASF, dann
bei Clariant in verschiedenen technischen
und kommerziellen Positionen. Nach fiinf
Jahren in der Strategieberatung fiihrt er
nun das Frankfurter Bliro von Advancy.

Martin Bastian ist
seit Anfang 2019
Managing Director
bei Houlihan Lokey
und verantwortet in
der globalen Indus-

'y
ropdischen Chemiebereich. Der Diplom-
betriebswirt und MBA studierte an der
Frankfurt School of Finance & Manage-
ment und der Duke University (USA).
Vor seinem Eintritt bei Houlihan Lokey

trials Group den eu-

war er Uber zwei Jahrzehnte im Invest-
ment Banking tatig, u.a. fir Goldman
Sachs, Credit Suisse und Citigroup in
New York, London und Frankfurt.

che im Vergleich der vergangenen
Jahre aufgrund der makrodkono-
mischen Unsicherheiten deutlich
nach unten gegangen. Die Unter-
nehmen mit héherer Prasenz in der
energieintensiveren  Basischemie
in Deutschland haben einen relativ
deutlich hoheren Abschlag erlitten
als fokussierte Spezialchemieun-
ternehmen. Investoren setzen auf
Unternehmen mit wachstumsorien-
tierten, resilienten und technologisch
differenzierten Geschaftsfeldern mit
nachhaltiger Cashflow-Generierung.
Auch Unternehmen mit einer héheren
Verschuldung und daraus abgeleite-
ten Einschrinkung der strategischen
und operativen Wachstumsflexibilitét
werden deutlich niedriger vom Markt
bewertet. Dies hat sich auch auf die
M&A-Bewertungen ausgewirkt.

G. Lipowsky: Bei der Basischemie sehen
wir wie erwdhnt vermehrt mogliche
Portfoliobereinigungen bei européi-
schen Geschéftsbereichen von inter-
nationalen Chemieunternehmen, zum
Beispiel Dow, SABIC, LyondellBasell.
Diese locken vermehrt Turnaround-
und Value-Investoren an. Fiir klassi-
sche Private-Equity-Investoren sind
Refinanzierungen aufgrund der hohe-
ren Zinsen schwieriger und Ausstiegs-
fenster enger geworden. Einige Invest-
ments konnen die Schuldenlast nicht
mehr bedienen und miissen restruk-
turiert werden. Die Nachfrage nach
neuen Investments ist, auch aufgrund
des hohen Investitionsdruck der ein-
gesammelten Investorengelder, aber
unverdndert hoch, allerdings selek-
tiver und oft mit kleineren “Tickets”
sowie konservativerer Verschuldung.

Andererseits investieren Unter-
nehmen aus dem Mittleren Osten, wie
zum Beispiel ADNOC, in européische
Chemiekonzerne wie Covestro oder
Borealis/OMV, um Wertschépfungs-
ketten zu integrieren und sich tech-
nologisches Know-how zu sichern.
Viele dieser Akquisitionen dienen
der vertikalen Integration von Rohdl
bis zu Spezialprodukten und versu-
chen das Beste aus beiden Welten zu
sichern. Fiir Deutschland kann das
neue Abhéngigkeiten schaffen, aber
auch Kapitalzufluss fiir strategische
Investitionen und Zugang zu Rohstof-
fen ermdglichen und damit erstaunli-
cherweise auch den Standort stirken.
Positiv formuliert: Européische Fir-
men sind attraktiv, da sie vor allem
als Know-how-Tréger in Spezialseg-
menten gesehen werden.

m www.advancy.com
m www.hl.com
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