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Bu panelde, Avrupa kimya sanayisinin kargi karsiya bulundugu rekabet gucld kaybinin
yalnizca enerji maliyetleri, Cin kaynakh rekabet ve duzenleyici yukUmlultklerden
kaynaklanmadi§; sirketlerin yénetim yapilari, yatinm kararlari, operasyonel verimlilikleri ve
sermaye tahsis mekanizmalarinin da dnemli rol oynadigi degerlendirilmistir.

Onceki panelde Avrupa kimya sanayisinin ekonomik durumu ve yapisal sorunlari ortaya
konulurken, bu oturumda daha ¢ok sirketlerin kendi kontrolleri altinda bulunan alanlarda
neler yapabilecekleri ve dzel sermaye yatinmeilarinin (private equity) sektérel dénidsime
nasil katki saglayabilecekleri tartigiimistir.

Panelin iki ana konusmacisi:

e Patrick Brown - Kearney: Avrupa Enerji, Kimya ve Proses Endustrileri
uygulamalarindan sorumlu kidemli ortak. Sirket stratejileri, operasyonel verimililik,
maliyet optimizasyonu ve organizasyonel déntsdm konularini degerlendirmigtir.

e Dr.Thomas Schneider — CVC: Kimya yatirimlarindan sorumlu yénetici direktér. Ozel
sermaye yatirmlari, sirket satin almalari, yeniden yapilandirma, yénetim modelleri
ve yatirnmci perspektifini aktarmistir.
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Panelin temel yaklasimi, Avrupa kimya sanayisinin karsilastigyi sorunlarin énemli  bir
boélumunun sirketlerin dogrudan kontrol edebilecedi alanlarda bulundugu ve dogru yénetim
modeliyle mevcut Uretim varliklarinin rekabet gicinin artinlabilecedi yénundedir.

Patrick Brown — Kearney

Avrupa kimya sanayisinin rekabet gulicu ve sirketlerin kontrol edebilecegi déntisim
alanlari

Avrupa kimya sanayisinin yapisal dezavantajlari

Patrick Brown, Avrupa kimya sanayisinin ABD ve Cin karsisindaki maliyet dezavantajlarinin
onemli élgude yapisal nitelik tasidigini belirtmistir.

Avrupa'nin ylUksek enerji maliyetleri, zayif i¢ talep, yaslanan tretim tesisleri, kiresel kapasite
fazlasi ve karmasik duzenleyici yakumlulUklerle kargl karsiya bulundugunu ifade etmistir.
Sunumda Avrupa'daki Uretim maliyetlerinin  belirli kimyasal UrlGnlerde Cin'e kiyasla
yaklasik %45 daha yuksek olabildigi érnek bir maliyet modeli paylasiimistir. Bununla birlikte,
s6z konusu farkin tamaminin enerji veya hammadde maliyetlerinden kaynaklanmadigina
dikkat gekilmistir. Ozellikle Avrupa'daki tesis kapaniglarinin énemli bir bélumunde ylksek
enerji maliyetlerinin gerekge goésterildigi, ancak sirketlerin kendi operasyonel yapilarinda da
onemli iyilestirme alanlar bulundugu vurgulanmistir.

Rekabet guicu kaybinin ne kadari sirketlerin kontroliinde?

Sunumun en dikkat cekici iddialarindan biri, Avrupa kimya sanayisinin rekabet gucu
kaybinin yaklagik Ugte ikisinin, hatta bazi degerlendirmelerde dértte UglUne yaklagan
boélumunun, sirketlerin kendi karar ve uygulamalariyla iyilestirilebilecek alanlarla iligkili
oldugudur.

Brown, enerji fiyatlarn ve ticaret politikalar gibi digsal kosullarin sirketler tarafindan
degistirilemeyecegini kabul etmekle birlikte, asagidaki alanlarda énemli iyilestirmeler
yapilabilecedini belirtmistir:

e Uretim sureglerinin ve hammadde kullanim verimliliginin gelitiriimesi.

e is gucu verimliliginin artirimasi ve organizasyonel yapilarin sadelestiriimesi.

e Satin alma, bakim ve genel yénetim giderlerinin daha etkin yénetilmesi.

e Yatirm kararlarinin hizlandirlmasi ve sermayenin dogru alanlara yénlendirilmesi.

e Ar-Ge faaliyetlerinin mdusteri ihtiyaglan ve ticari sonuglarla daha guglu
iligkilendirilmesi.
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Bu gercevede, Avrupa kimya sanayisinin rekabet gucund artirabilmesi igin yalnizca kamu
otoritelerinden destek beklemek yerine, sirketlerin kendi yénetim ve operasyon modellerini
de sorgulamalari gerektigi ifade edilmistir.

Buyuk kimya girketlerinin organizasyonel sorunlari

Brown, buyuk olgekli kimya sirketlerinde karar alma sureglerinin  zaman igerisinde
karmasiklastigini ve bunun sirketlerin degisen piyasa kogullarina uyum saglama kabiliyetini
zayiflattigini belirtmistir. Ozellikle yatinm kararlarinda ¢ok sayida ydnetim kademesinin
onayinin gerekmesi, sorumluluklarin farkh birimlere dagdilimasi ve ydneticilerin bireysel
performanslari ile sirketin ekonomik sonuclari arasindaki iligkinin zayiflamasi Gzerinde
durmustur.

Sunumda, bazi buytk sirketlerde énemli yatirrm kararlarinin ortalama bes ayri onay
asamasindan gectigi ifade edilmistir. Bu durumun, kararlarin gecikmesine ve yéneticilerin
risk almaktan kaginmasina neden olabildigi degerlendirilmisgtir.

Sermaye tahsisi ve stratejik olmayan is birimleri

Brown, buyuk kimya gruplarinda yatirrm kaynaklarinin  gogunlukla yudksek buyime
potansiyeline sahip veya sirketin temel stratejisiyle uyumlu géridlen is birimlerine
yonlendirildigini belirtmistir. Bu yaklasimin, ekonomik agidan potansiyel tasiyan ancak
sirketin édncelikleri arasinda bulunmayan bazi i birimlerinin yeterli yatinm alamamasina yol
acabildigini ifade etmistir. Bu tur igletmelerin farkl bir sahiplik ve yénetim yapisi altinda daha
basaril olabilecegdi degerlendirilmistir.

Operasyonel maliyetlerin azaltiimasi

Brown, maliyet optimizasyonunun yalnizca personel azaltimi veya tesis kapatiimasi seklinde
degerlendiriimemesi gerektigini ozellikle vurgulamigtir. Mevcut tesislerde bakim
uygulamalarinin standartlastiriimasi, enerji ve hammadde verimliliginin artirlmasi, satin
alma kararlarinin daha etkin yénetiimesi ve Urdn spesifikasyonlarinin gézden gegirilmesi
yoluyla oénemli tasarruflar elde edilebilecegini belirtmistir. Ornegin, satin  alma
harcamalarinda belirli esiklerin Gzerinde dogrudan kdar-zarar sorumluluguna sahip
yéneticilerin onayinin aranmasinin bile maliyet disiplinini énemli élgtude artirabildigi ifade
edilmistir. Brown'iIn temel mesaiji, Avrupa kimya sanayisindeki mevcut Uretim tesislerinin
rekabet gucunun artirimasi igin henuz kullanilmamisg énemli bir operasyonel iyilestirme
potansiyeli bulundugu yénundedir.

Dr. Thomas Schneider - CVC
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Ozel sermaye yatirnmlari, sirketlerin yeniden yapilandiriimasi ve Avrupa kimya sanayisinde
deger yaratma firsatlari

Private equity modelinin kimya sanayisindeki rolu

Thomas Schneider, 6zel sermaye yatirimcilarinin kimya sanayisindeki rolinu, yalnizca sirket
satin alan ve satan finansal kuruluglar olarak degil, isletmelerin performansini ve rekabet
glcunu gelistiren aktif yatirimcilar olarak degerlendirmistir. CVC'nin kimya sektérinde uzun
yillardir yatinm yaptigini ve ézellikle buydk kimya gruplarinin stratejik éncelikleri diginda
kalan ig birimlerini satin alarak bagimsiz sirketlere dénustirme konusunda deneyim sahibi
oldugunu belirtmigtir.

CVC'nin yatinm yaklagsiminda sirketlerin genellikle bes ila yedi yil boyunca elde tutuldugu,
bu sure igerisinde operasyonel ve ticari performanslarinin gelistirilerek yeni yatinmcilara
devredildigi ifade edilmistir. Schneider, private equity modelinin temel avantajlarini hizli
karar alma, gugli yénetim tegvikleri, sermayenin belirli stratejik dnceliklere yénlendiriimesi
ve yénetim ekiplerine daha fazla sorumluluk verilmesi olarak siralamistir.

Sirket satin almalari ve yeniden yapilandirma

Schneider, buyuk kimya sirketlerinin portféylerinde stratejik éncelik tasimayan ancak
ekonomik agidan onemli potansiyele sahip isletmeler bulundugunu belirtmistir. Bu
isletmelerin ana sirket bunyesinde yeterli yatirm ve yénetim ilgisi gérmeyebildigini,
bagimsiz bir sirket hdline getirildiklerinde ise daha etkin ydnetilebildiklerini ifade etmistir.
CVC'nin gegmiste gerceklestirdigi kimya yatinmlarindan érnekler paylasarak, ézellikle sirket
bélumlerinin ayristinimasi (carve-out), benzer igletmelerin birlestiriimesi ve yénetim
yapilarinin yeniden duzenlenmesi yoluyla énemli deder yaratilabildigini aktarmistir. Bu
kapsamda, DSM'den satin alinan bir isletmenin baska bir sirketle birlestiriimesi sonucunda
karesel dlgekte guglu bir oyuncuya dénustiraldugd AOC 6érnegdi Uzerinde durulmugtur. Séz
konusu isletmenin baslangigta yaklasik 20—30 milyon duzeyindeki faaliyet karlihdinin, daha
sonraki suregte yaklagik 325 milyon duzeyine ulastigi ifade edilmigtir. Bu dénusuimde satin
almalar, fiyatlandirma stratejileri, sermaye tahsisi ve operasyonel verimlilik uygulamalarinin
etkili oldugu belirtilmistir.

Private equity sirketlerinin karar alma avantaji

Schneider, buyuk kimya sirketleri ile &6zel sermaye yatirmcilar arasindaki temel
farkhliklardan birinin karar alma hizi oldugunu belirtmistir. Ozel sermaye sahipligindeki
isletmelerde yatirnmcilar ve yénetim ekipleri arasindaki dogrudan iletisim sayesinde énemli
yatirim kararlarinin gok daha kisa strede alinabildigini ifade etmistir. Ornek olarak, bazi
durumlarda 50 milyon avroluk yatirnm kararlarinin dahi yénetim ekibiyle gercgeklestirilen
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dogrudan goérusmeler sonucunda hizla sonuglandirilabildigini aktarmistir. Bununla birlikte,
ozel sermaye modelinin her yatinmda basarili olmadigini, yanlis yatinnm kararlari nedeniyle
sermaye kayiplari yaganabildigini de kabul etmistir.

Yénetim ekiplerinin sirketin ortagi hdline getiriimesi

Schneider'in 6zellikle Uzerinde durdugu konulardan biri, yéneticilerin performansinin sirketin
finansal sonuglariyla dogrudan iligkilendirilmesidir. CVC'nin satin aldigi isletmelerde yénetim
ekiplerine sirket hissesi verilerek ydneticilerin ayni zamanda yatirrmci konumuna getirildigi
belirtiimigtir. Bu yaklagimin yéneticilerin karar alma bigimini degistirdigi, maliyetler,
yatirimlar, musteri iligkileri ve buyume firsatlari konusunda daha girisimci davranmalarini
sagladigi ifade edilmisgtir.

Schneider, yalnizca prim sistemlerinin degistiriimesinin degil, yéneticilerin gergek anlamda
sirketin ekonomik basarisina ortak edilmesinin énemli oldugunu vurgulamistir.

YUz gunlak déndasum plani

CVC'nin satin aldigi isletmelerde genellikle ilk 100 ginu kapsayan ayrintili bir déntstm plani
hazirlandigl belirtiimistir. Bu plan kapsaminda isletmenin maliyet yapisi, organizasyon
modeli, ticari stratejisi, yatirnm ihtiyaglari ve buyame firsatlari degerlendiriimekte; éncelikli
alanlar belirlenerek uygulamaya gecgilmektedir. Schneider, dénUisuim surecinde ilk alti ila
sekiz ayin &zellikle maliyetlerin kontrol altina alinmasi bakimindan kritik oldugunu ifade
etmigtir. Elde edilen finansal kaynaklarin daha sonra Ar-Ge, ticari faaliyetler ve yeni sirket
satin almalariigin kullanilabildigi belirtilmistir.

Ar-Ge yaklasiminin degistiriimesi

Schneider, kimya sanayisinde Ar-Ge faaliyetlerinin yalnizca yeni molekullerin kesfedilmesine
odaklanmasinin her zaman ticari agidan dogru sonuglar vermedigini ifade etmistir. Bazi
sirketlerde Ar-Ge kaynaklarinin yaklagik %80'inin  yeni molekul arastirmalaring,
yalnizca %20'sinin uygulama gelistirme faaliyetlerine ayrildigini;; CVC'nin bu yaklagimi tersine
cevirmeyi hedefledigini belirtmistir. Onerilen modelde kaynaklarin yaklasik %80'inin musteri
ihtiyaglarina yoénelik arin gelistirme, formulasyon ve uygulama g¢alismalaring, %20'sinin ise
segilmis yeni molekul arastirmalarina yénlendiriimesi éngérulmektedir. Bunun, temel
arastirmanin tamamen terk edilmesi anlamina gelmedigini; ancak daha az sayida, ticari
potansiyeli yuksek projeye odaklaniimasi gerektigini vurgulamigtir.

Private equity yatinmlari icin uygun kimya alanlari
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Schneider, kimya sektérindn batdn alt segmentlerinin ézel sermaye yatirmcilari agisindan
ayni élgtde cazip olmadigini belirtmistir. Ozellikle gok ylksek yatirm gerektiren, enerji yogun
ve buyuk 6lgekli temel kimyasal Uretim tesislerinin private equity modeli agisindan daha zor
alanlar oldugunu ifade etmistir. Buna karsilik, dtsuk ve orta dizeyde sermaye yogunluguna
sahip, musteriye yakin, formulasyon ve uygulama gelistirme odakli isletmelerin daha uygun
yatirnm firsatlari sundugunu belirtmistir. Kimyasal dagitim, gida bilegenleri, hayvan besleme
ardnleri, 6zel kimyasallar ve musteri ihtiyacglarina yénelik formulasyon faaliyetleri bu
kapsamda degerlendiriimistir. Schneiderin temel mesaiji, Avrupa kimya sanayisinde énemli
yatirnm firsatlarinin hdlen mevcut oldugu, ancak bu firsatlarin tim sektére esit bicimde
dagiimadigi ve yatirmcilarin segici davranmasi gerektigi yénundedir.

Panel Tartigsmasi = One Gikan Konular
Avrupa'da hangi kimyasal deger zincirleri korunmali?

Panelin soru-cevap bdlumunde, Avrupa’nin butln kimyasal Gretim kapasitesini korumasinin
gerekli veya mumkudn olup olmadigi tartisiimigtir. Konugsmacilar, yalnizca yuksek katma
degerli 6zel kimyasallarin  korunmasina odaklaniimasinin  yeterli olmayabilecegdini
belirtmigtir. Temel kimyasallarin Avrupa'dan tamamen kaybolmasinin, bu trtnleri kullanan
diger sanayi kollari Uzerinde 6ngérulmesi gug etkiler yaratabilecegi ifade edilmistir. Ozellikle
entegre kimya kimelerinde bir Uretim tesisinin kapanmasinin, diger isletmelerin hammadde
teminini, yan Grdn kullanimini  ve ekonomik sUrdarudlebilirligini  etkileyebilecedi
vurgulanmistir. Bu nedenle, stratejik kimyasallarin belirlenmesinde yalnizca ilgili Grdnun
karhihgina degil, batin deger zincirindeki rolline bakiimasi gerektigi degerlendirilmistir.

Cin ile rekabette farkli ekonomik hedefler

Katihmcilardan biri, Avrupa ve Cin'deki kimya sirketlerinin yalnizca maliyet yapilari agisindan
degil, ekonomik hedefleri bakimindan da farklilastigini belirtmistir. Avrupali girketlerin
sermaye getirisi ve karlilik hedeflerine odaklandigl, bazi Cinli Ureticilerin ise pazar pay;,
uretim hacmi ve istihdam gibi hedeflere daha fazla énem verebildigi ifade edilmistir. Bu
nedenle, Avrupall bir Ureticinin Cinli rakibiyle ayni maliyet seviyesine ulagmasinin bile
rekabet sorununu tamamen ortadan kaldirmayabilecedi dile getiriimigtir. Schneider,
Gin'deki sirketlerin de giderek daha fazla kérliliga odaklanmaya basladigini, ancak yatirm
ve performans beklentilerinde farkliliklarin devam ettigini belirtmistir.

Private equity modeli uzun vadeli sanayi dénlisimuni finanse edebilir mi?

Panelde 6zel sermaye yatinmcilarinin bes ila yedi yillik yatinm ufuklarinin, kimya
sanayisindeki uzun vadeli dénudsum ihtiyaglariyla ne &lcide uyumlu oldugu da
sorgulanmistir. Ozellikle karbonsuzlagma, yeni Uretim teknolojileri ve bUyuk olgekli tesis
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yatirrmlarinin gok yuksek sermaye gerektirdigi vurgulanmigtir. Bir katiimci, Avrupa kimya
sanayisinin énumuzdeki on yildaki temel sorunlarindan birinin mevcut isletmelerin el
degistirmesinden ziyade, tesislerin modernizasyonu ve yeni teknolojilere yapilacak
yatirnmlarin finansmani olacagini belirtmigtir. Schneider, private equity modelinin her kimya
alt sektériine uygun olmadigini kabul etmis; ¢ok yUksek sermaye gerektiren projeler yerine
daha sinirh yatinmlarla énemli deger yaratilabilecek igletmelere odaklandiklarini ifade
etmisgtir.

Tesis kapaniglari son segcenek olmall

Patrick Brown, Avrupa'daki Uretim tesislerinin kapatiimasinin mdmkdn oldugunca son
segenek olarak degerlendiriimesi gerektigini belirtmistir. Tesis kapaniglarinin  ytksek
maliyetli, uzun sureli ve gogu zaman geri dénUsu zor kararlar oldugunu ifade etmistir. Ayrica
entegre kimya kumelerinde bir tesisin kapanmasinin diger Ureticiler Gzerinde zincirleme
etkiler yaratabilecegine dikkat ¢cekmistir. Bu nedenle, tesis kapatma kararlarindan énce
operasyonel verimlilik, satin alma optimizasyonu, organizasyonel déntsim ve ticari
stratejilerin gézden gegiriimesi gerektigi vurgulanmistir.

Maliyet azaltimi musteri hizmetlerini olumsuz etkilememeli

Tartigmalarda, maliyet azaltma programlarinin Grdn kalitesi, muasteri hizmetleri, teslimat
guvenilirligi ve inovasyon kapasitesi Uzerindeki olasi etkileri de gundeme gelmisgtir.
Konusmacilar, maliyet optimizasyonunun mdugteriye sunulan degeri azaltmamasi
gerektigini belirtmistir. Ozellikle ticari ekiplerin guglendirilmesi, mUsteri ihtiyaglarina yénelik
Ar-Ge ¢aligmalarinin artirllmasi ve hizmet kalitesinin korunmasinin uzun vadeli rekabet gticu
acisindan kritik oldugu ifade edilmistir. Bu kapsamda maliyet azaltiminin, yalnizca giderlerin
duagurulmesi degil, kaynaklarin daha yuksek deger yaratan faaliyetlere ydnlendiriimesi
olarak degerlendiriimesi gerektigi vurgulanmistir.

Avrupa sanayi politikalari ve stratejik bagimiiliklar

Panelin son boélimunde, Avrupa'daki politika yapicilarin kimyasal deger zincirlerindeki
stratejik bagimliliklar daha iyi analiz etmeleri gerektigi belirtiimistir. Schneider, vitamin E
Uretimini érnek goéstererek, belirli kimyasallarin Uretim kapasitesinin ¢ok az sayida Ulkede
yogunlasmasinin kdresel tedarik guvenligi agisindan énemli riskler yaratabilecegdini ifade
etmigtir. Bazi entegre Uretim tesislerinin yeniden kurulmasinin milyarlarca avroluk yatirim
gerektirdigi, bu nedenle kapanan kapasitenin ileride yeniden olusturulmasinin son derece
gug olabilecedi vurgulanmistir. Konusmacilar, Avrupa'nin hangi kimyasallarda Uretim
kapasitesini korumasi gerektigini belirlemesi ve bu dogrultuda daha hizli politika kararlar
almasi gerektigini ifade etmistir. Panelde Avrupa politika yapicilarina verilen en énemli
mesajlardan biri, stratejik kararlarin daha fazla geciktiriimemesi gerektigi oimustur.
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Genel Degerlendirme

Bu panel, Avrupa kimya sanayisinin rekabet glct sorununa 6énceki oturumdan farkl bir
perspektif getirmistir. ilk panelde enerji maliyetleri, kiresel kapasite fazlasi ve Cin kaynakli
rekabet baskisi 6ne c¢ikarken, bu oturumda sirketlerin kendi yénetim ve operasyon
modellerinde gergeklestirebilecekleri déntstmlerin 6nemi vurgulanmistir.

Konugmacilarin ortak yaklagimi, Avrupa kimya sanayisinin mevcut dezavantajlarina
ragmen 6nemli bir Uretim altyapising, teknik bilgi birikimine, entegre sanayi kimelerine ve
inovasyon kapasitesine sahip oldugu yénundedir. Bu avantagjlarin korunabilmesi igin
sirketlerin sermaye tahsisi, organizasyonel yapilanma, operasyonel verimlilik ve Ar-Ge
stratejilerini yeniden degerlendirmeleri gerektigi ifade edilmistir. Panelde private equity
modelinin ézellikle buyudk kimya sirketlerinin stratejik dncelikleri disinda kalan isletmelerin
yeniden yapilandirimasinda énemli bir rol oynayabilecedi dederlendiriimistir. Bununla
birlikte, yksek sermaye gerektiren temel kimyasal Gretimi ve uzun vadeli karbonsuzlagma
yatirrmlarinda bu modelin sinirliliklart bulundugu da ortaya konulmustur.
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