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1.Stabile Umsatzentwicklung der Cognis-Gruppe
Die Cognis-Gruppe erzielte in den abgelaufenen zwolf
Monaten einen Umsatz von 3.126 Mio€ und hielt damit
trotz eines konjunkturell schwierigen Umfelds das
Niveau des Vorjahres (3.133 Mio€). Wahrungsbereinigt
konnte der Umsatz sogar um 2,2 % erhoht werden. War
im ersten Halbjahr noch ein positives Wachstum zu
verzeichnen, sank der Umsatz im zweiten Halbjahr im
Vergleich zum Vorjahreszeitraum vor allem aufgrund
des schwécheren US-Dollars sowie einer unglinstigen
Entwicklung der Weltkonjunktur. Cognis stellte in die-
sem schwierigen gesamtwirtschaftlichen Umfeld seine
Wettbewerbsfdhigkeit durch eine weitere Steigerung
der Absatzmengen unter Beweis, wobei die durch-
schnittlichen Absatzpreise das Niveau des Vorjahres
nicht ganz erreichten.

Auf der Ebene der Strategischen Geschéftseinheiten
zeigt sich ein uneinheitliches Bild.Das mit +5,2 % starkste
Wachstum erzielte Nutrition & Health (276 Mio€),
aber auch Care Chemicals (554 Mio€) setzte seine
Wachstumsstrategie mit einer Steigerung des Umsatzes
von 1,9% im Vergleich zum Vorjahr erfolgreich um.
Oleochemicals (1.042 Mio€), Functional Products
(684 Mio<€) und Process Chemicals (497 Mio€) erreich-
ten das Niveau des Vorjahres vor allem konjunktur-
und wahrungsbedingt nicht. Bei den Sonstigen Akti-
vitaten (73 Mio€) stieg der Umsatz im Zusammen-
hang mit Dienstleistungsaktivitdten und durch eine
positive Geschaftsentwicklung bei Riechstoffen auf
niedrigem Niveau um 29,7 %.

Umsatz nach Strategischen Geschéftseinheiten

fnwoe | oo |_2002 |

Gesamt 3.133 3.126
Oleochemicals 1.071 1.042
Care Chemicals 544 554
Nutrition &Health 262 276
Functional Products 690 684
Process Chemicals 509 497
Sonstige Aktivitaten 57 73

In Europa erhdhte Cognis den Umsatz um 3,1% gegen-
Uber dem Vorjahr.Unsere verbundenen Unternehmen
in Deutschland, Irland und der Turkei entwickelten sich
hier besonders gut. Nordamerika (-5,0%) verzeichnete
aufgrund der Schwéche der US-amerikanischen Wah-
rung einen umrechnungsbedingt geringeren Umsatz.
Wahrungsbereinigt konnte das Niveau des Vorjahres
aber gehalten werden. In Lateinamerika wirkten sich
neben den Wahrungskursveranderungen die konjunk-
turellen Schwachen in Brasilien und Argentinien aus.
Der Umsatz lag 6,2 % unter dem Wert des Vorjahreszeit-
raums. In Asien/Pazifik wurde der Umsatz des Vorjah-
res trotz unglinstiger Wahrungseinfliisse fast wieder
erreicht.In lokalen Wahrungen gerechnet, konnte
Cognis dort sogar eine Steigerung um 3,7 % erzielen.
Akquisitionen und Divestments hatten kaum Einfluss
auf den Umsatz. Das erst im Laufe des Geschaftsjahres
2001 in Spanien erworbene Geschéft Laboratorios
Dr.Vinyals S.A., das am Ende des Geschéftsjahres 2001

in Frankreich erworbene Geschift Biosoph Laboratories
S.A.S.sowie das im Dezember 2001 verkaufte Geschaft
mit Phosphonaten beeinflussten den Umsatz der
Cognis-Gruppe im Jahr 2002 mit 0,1 % im Vergleich
zum Vorjahr.
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Umsatz nach Regionen

fnmoe | oo | 2002 |

Umsatz nach Regionen in 2002 (Mio €)

Europa 1.724

Gesamt 3.133 3.126
Europa 1.672 1.724
Nordamerika 879 835
Lateinamerika 186 174
Afrika 5 5
Asien/Pazifik 391 388
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2. Steigerung des Ergebnisses vor Abschreibungen
und Sondereinfliissen

Im Jahr 2002 erzielte die Cognis-Gruppe ein Ergebnis
vor Abschreibungen und Sondereinfliissen (Recurring
EBITDA) von 393 Mio€ (Vorjahr:382 Mio€).

Die im Vergleich zum Vorjahr verdnderten Wahrungs-

kurse beeinflussten das Recurring EBITDA mit -8 Mio €.

Die Umsatzrendite in Bezug auf das Ergebnis vor Ab-
schreibungen und Sondereinfliissen stieg von 12,2%
auf 12,6 %.

Die vor dem Hintergrund der konjunkturellen Lage
sehr erfreuliche Ergebnisentwicklung wurde durch
Verbesserungen bei Care Chemicals, Process Chemicals,
Nutrition & Health sowie Functional Products erzielt.
Hier wirkten sich das Wachstum im Umsatz und die Um-
setzung von MaBnahmen zur Effizienzverbesserung
positiv aus. Oleochemicals konnte das Recurring EBITDA
des Vorjahres nicht halten.Im Bereich der Grundstoffe
fuhrte hier die konjunkturbedingt geringere Marktnach-
frage zu niedrigeren durchschnittlichen Marktpreisen.
Insgesamt sieht sich Cognis angesichts der zum Teil
negativen externen Faktoren in seiner Geschaftsstra-
tegie bestatigt.

3.Jahresergebnis reflektiert den Kauf der Cognis-
Gruppe und die eingeleiteten Restrukturierungs-
mafBinahmen

Das EBIT lag im Berichtsjahr bei 142 Mio €. Die aus dem
Kauf der Cognis-Gruppe resultierenden planmaBigen
Geschaftswertabschreibungen und auf im Rahmen
des Purchase Accounting erfolgte Werterhéhungen
des Ubrigen Anlagevermodgens entfallende Abschrei-
bungen flihrten zu einem niedrigeren EBIT als im
Vorjahr. Darliber hinaus wirkten eine Reihe von
Sondereinflissen im Saldo negativ auf das EBIT des
Geschaftsjahres 2002. Die Sondereinfllisse umfassten
Restrukturierungsaufwendungen (-41 Mio €), Ertrage
aus der Restrukturierung des Post Retirement Health
Care Plans in den USA (+15 Mio€), Aufwendungen im
Zusammenhang mit der fortschreitenden Separierung
von Henkel (-7 Mio£), insbesondere in funktionalen
Bereichen, sowie weitere Sondereinflisse (-5 Mio€).
Cognis leitete im abgelaufenen Geschéftsjahr eine Reihe
von Restrukturierungs-Programmen ein und setzte sie
auch bereits teilweise um. Dies fiihrte zu Restrukturie-
rungsaufwendungen von insgesamt 41 Mio€. Davon
entfielen 24 Mio € auf mehrere Restrukturierungsmaf3-
nahmen in den USA, darunter eine generelle Reduzie-
rung des Personalbestands sowie die SchlieBung der
Produktionsstatten Hoboken und Lock Haven.Weitere 5
Mio € entfielen auf das Friihpensionierungs- und
Altersteilzeitprogramm in Deutschland. In Australien
schlossen wir den Produktionsstandort Broadmea-
dows (4 Mio€).In Frankreich flhrte die Restrukturie-
rung zweier Geschéftsbereiche zu Abfindungen in
Hohe von 2 Mio€. Auf die geplante SchlieBung der
Produktionsstétte Kepec in Deutschland entfielen

1 Mio€.In anderen Landern waren Restrukturierungs-
aufwendungen in Hohe von weiteren 5 Mio€ zu ver-
zeichnen.
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Das Finanzergebnis verringerte sich von =54 Mio € auf
-183 Mio£. Darin spiegelt sich der erstmals Uiber das
gesamte Geschéftsjahr bestehende hohe Stand des
Fremdkapitals wider, der auf den Kauf der Cognis-
Gruppe zum 30.November 2001 zurlickgeht. Der Zins-
aufwand stieg von 87 Mio€ in 2001 auf 156 Mio€

in 2002.

Das Ergebnis vor Steuern erreichte -41 Mio€.Wah-
rend im Vorjahr ein Steueraufwand von 58 Mio € zu
verzeichnen war, wurde im Geschaftsjahr 2002 ein
Steuerertrag von 17 Mio€ ausgewiesen. Dieser resul-
tierte aus 30 Mio€ laufendem Steueraufwand sowie
47 Mio€ latentem Steuerertrag. Die Steuerquote belief
sich auf 42% (Vorjahr: 48 %).

Der Jahresfehlbetrag 2002 der Cognis-Gruppe betragt
—-41 Mio£. Er erhohte sich gegenliber dem Vorjahr im
Wesentlichen aufgrund der hdheren Zinsaufwendun-
gen und der hoheren planméfligen Abschreibungen
aus dem Cognis-Unternehmenskauf.

Umsatzrendite (%)

12,2 12,6

2000 2001 2002

Entwicklung des Cash Flow

nwoe | oo | 2002 |

Cash Flow 251 327
Mittelzufluss aus laufender

Geschéftstatigkeit 234 367
Mittelabfluss aus

Investitionstatigkeit -94 -85
Mittelabfluss aus

Finanzierungstatigkeit -96 -179
Mittelzufluss aus

Unternehmenskauf 135 0
Veranderung der flissigen

Mittel/Wertpapiere 179 103

4. Cash Flow deutlich gestiegen

Cognis konnte im abgelaufenen Geschéftsjahr seinen
Mittelfluss aus laufender Geschaftstatigkeit von

234 Mio€ auf 367 Mio€ deutlich erhéhen. Dazu trugen
vor allem der Anstieg des Cash Flow und die Reduzie-
rung des Nettoumlaufvermogens bei.

Der Mittelabfluss aus Investitionstatigkeit sank von

94 Mio€ auf 85 Mio€.Im Vorjahr waren hier 29 Mio€
Zuflusse aus Beteiligungsabgangen enthalten. Die
Investitionen in immaterielle Vermégensgegenstdnde
und Sachanlagen sanken von 117 Mio€ im Jahr 2001
auf 98 Mio€ im Jahr 2002.1m Jahr 2001 hatte die Uber-
nahme eines Standorts in den USA die Sachanlage-
investitionen um 8 Mio€ erhoht. Darliber hinaus
zeigten in 2002 erste Ergebnisse der Fokussierung
der Investitionstatigkeit im Rahmen des World Class
Manufacturing Programms ihre Wirkung.Ilm Jahr 2002
waren Einzahlungen von 13 Mio€ im Zusammenhang
mit dem Cognis Unternehmenskauf zu verzeichnen.
AufBlerdem erhhten wir unseren Anteil am verbunde-
nen Unternehmen PT Cognis Indonesia, was zu Aus-
zahlungen von 2 Mio£ fihrte.

Der Mittelfluss aus Finanzierungstatigkeit verringerte
sich von -96 Mio€ im Vorjahr auf -179 Mio<€ im Jahr
2002.Hoheren Zinseinnahmen aus der Anlage liquider
Mittel standen deutlich hdhere Zinsausgaben gegen-
Uber. Diese gehen darauf zurlick, dass die neue Finan-
zierungsstruktur im Vorjahr erst ab dem 1. Dezember

bestanden hatte.

Die Mittelflisse aus laufender Geschéftstatigkeit,
Investitionstatigkeit, Finanzierungstatigkeit und aus
dem Cognis-Unternehmenskauf fiihrten insgesamt zu
einer Erhéhung der flissigen Mittel um 103 Mio£€.
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5.Bilanzsumme verringerte sich vor allem
wédhrungsbedingt

Die Bilanzsumme des Cognis-Konzerns sank 2002 primar
wdhrungsbedingt von 3.168 Mio € auf 2.948 Mio£€.
Das Anlagevermdgen verringerte sich von 1.652 Mio€
auf 1.358 Mio€.Neben den wahrungsbedingten Ver-
anderungen wirkten sich hier die durch den Cognis-
Unternehmenskauf stark erhéhten planmafiigen
Abschreibungen aus. AuBerdem wurden die Ansatze
von Vermdgenswerten und Schulden aufgrund nach-
traglicher Wertfeststellungen sowie der Kaufpreis der
Cognis-Gruppe nachtraglich geandert. Daraus resul-
tierte eine Anpassung der Zeitwerte des Goodwills von
-82 Mio€ sowie der Uibrigen Vermdgensgegenstdnde
von +3 Mio €, wodurch sich im Saldo das Anlagever-
mogen um 79 Mio € verringerte. Die Investitionen in
das Anlagevermdégen sanken von 117 Mio€ im Vor-
jahr auf 98 Mio£€.

Die latenten Steueranspriiche erhéhten sich durch
nachtréagliche Wertfeststellungen im Rahmen des
Cognis-Unternehmenskaufs, durch steuerliche Verlust-
vortrage sowie durch Marktwertdnderungen der deri-
vativen Finanzinstrumente.

Cognis gelang es, die in Forderungen und Vorrdten
gebundenen Mittel durch eine Intensivierung des
Vorrats- und Forderungsmanagements spirbar zu
reduzieren. Der Wert von Forderungen und Vorraten

sank einschlieBlich wahrungsbedingter Verédnderungen
um insgesamt 110 Mio €. Die flissigen Mittel stiegen
im Geschaftsjahr 2002 um 102 Mio €.

Auf der Passivseite verringerten sich das Eigenkapital
und die Fremdanteile aufgrund des Jahresfehlbetrags
von 41 Mio €, der Marktwertanderungen von Deri-
vaten (-24 Mio€) sowie von Wahrungskursverdande-
rungen (-71 Mio€) um insgesamt 136 Mio€.

Die Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Ver-
pflichtungen sanken aufgrund von Wahrungseinfliissen,
durch die Restrukturierung der Post Retirement Health
Care Plane in den USA sowie durch nachtragliche Wert-
feststellungen im Zusammenhang mit dem Cognis-
Unternehmenskauf.

Die Finanzschulden verringerten sich um 21 Mio €.
Einer Reduzierung der Verbindlichkeiten gegeniiber
Kreditinstituten von 65 Mio € stand ein Anstieg der
Verbindlichkeiten gegeniber der Henkel KGaA sowie
der Cognis Holding Lux. aufgrund der aufgelaufenen
Zinsen gegeniber. Die erstrangigen Darlehen sanken
um insgesamt 73 Mio €, davon 25 Mio € durch Tilgung
und 48 Mio€ wechselkursbedingt.

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
sanken primar durch Wahrungseinflisse und durch im
Vorjahr enthaltene Verbindlichkeiten aus Leistungen
im Zusammenhang mit dem Kauf der Cognis-Gruppe
um 33 Mio%€.

Verdnderungen des Konsolidierungskreises hatten
nur geringen Einfluss auf die Veranderung der Bilanz-
summe. Die im Vorjahr als Beteiligung gefiihrte
Biosoph Laboratories S.A.S. wurde im Laufe des Ge-
schéftsjahres 2002 auf die Cognis France S.A. ver-
schmolzen. Der Anteil am verbundenen Unternehmen
Anticor (Frankreich) wurde verduf3ert.
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6.Zahl der Beschiftigten leicht gesunken

Am 31.Dezember 2002 beschéftigte die Cognis-Gruppe
weltweit 8.946 Mitarbeiter (Stammbelegschaft ohne
Auszubildende und Praktikanten).Im Vergleich zum
Ende des Vorjahres sank damit die Zahl der Beschéf-
tigten bei Cognis weltweit um 119 Mitarbeiter.

In Europa stieg die Zahl der Beschaftigten leicht, da
Cognis eine Reihe von ehemals durch Henkel geleistete
Aufgaben in den Bereichen Finanzen, IT und Einkauf in
Eigenregie Gbernahm. Mit Beginn der lokalen Produk-
tion kamen neue Mitarbeiter in Polen hinzu, wahrend
der Verkauf der Beteiligung an Anticor in Frankreich
die Belegschaft verringerte.

In Nordamerika baute Cognis im Rahmen der Fortfiih-
rung des bereits 2001 begonnenen Restrukturierungs-
Programms weitere 64 Arbeitspldtze ab.

Die Stammbelegschaft in Lateinamerika reduzierte
sich um 102 Personen. Dies resultierte zum einen aus
der Restrukturierung der Produktion in Brasilien, zum
anderen aus der Ubernahme von Mitarbeitern der
Cognis Mexicana durch Henkel Mexicana. Cognis
Mexicana hatte bis dahin administrative Leistungen
fur Henkel erbracht.

In Asien/Pazifik sank die Zahl der Mitarbeiter um 51. Dies
ist hauptsachlich auf die SchlieBung des Standorts
Broadmeadows in Australien und die Einflihrung eines
neuen Sicherheitssystems in Indonesien zurtickzu-
flhren, bei dem Serviceleistungen in héherem MaRe
als zuvor zugekauft werden.

7.Investitionen zur Steigerung der Effizienz

in der Produktion

Die Investitionen in Sachanlagen standen 2002 im
Zeichen des World Class Manufacturing Programms
und des damit verbundenen weltweiten Produktions-
standortkonzepts: Regionale Produktionsnetzwerke
sichern eine marktnahe Versorgung, eine Dedizierung
der Anlagen auf bestimmte Technologien sorgt ftir
hohe Effizienz der Herstellungsprozesse. Beispiel-
hafte Umsetzungen des Konzepts waren in 2002

die Konzentration der Sulfosuccinatherstellung in
Deutschland und die Konzentration der Entschdumer-
aktivitaten in Spanien. Durch diese Verlagerungen
kann Cognis auf zwei Standorte in Taiwan und
Australien sowie auf einen Produktionsbetrieb in
Deutschland verzichten. Durch die Konzentration der
Produktionsstandorte konnter der Mittelfluss aus
Investitionstatigkeit gesenkt werden. Der Sachan-
lagenzugang im Jahr 2002 belief sich auf 97 Mio€

im Vergleich zu 116 Mio€ im Vorjahr.

Die Sachanlageinvestitionen konzentrierten sich auf
die Wachstumsfelder der Cognis-Gruppe. So wurde

in Frankreich die Kapazitat fur die Herstellung von Phyto-
sterolen erweitert, um das Wachstum des Segments
Nutrition & Health zu unterstitzen. Sterole sind aktive
Nahrungsmittelbestandteile. Aufgrund ihrer cholesterin-
senkenden Wirkung spielen sie eine herausragende
Rolle im Wachstumsmarkt Functional Food und er6ffnen
Perspektiven im Pharmasegment. Mit der Inbetrieb-
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Investitionen nach Regionen

Europa ohne 33 %

Deutschlarr
’. 4% Lateinamerika
8% Asien/Pazifik, Afrika

Deutschland 29 %

26 % Nordamerika

nahme einer neuen Anlage zur Fertigung von UV-
hartenden Produkten fiir die Lack- und Druckfarben-
industrie in Frankreich verfligt Cognis jetzt tUber die
modernste umweltvertragliche Produktionseinheit
dieser Art weltweit. Eine neue Fertigung fiir Entschau-
mer wurde in den USA in Betrieb genommen: Sie wird
das Wachstum des Subsegments Coatings & Inks voran-
treiben, denn die innovative und patentierte Techno-
logie fuhrt zu einzigartigen Produkteigenschaften.
Kapazitdtserweiterungen zielten auf die Unterstlitzung
und den Ausbau der starken Marktpositionen der
Cognis-Gruppe in bestehenden Geschéftsfeldern. Die
Modernisierung einer Fraktionieranlage in Frankreich
beispielsweise stellt Zusatzkapazitaten fir langkettige
und hochreine Alkohole bereit, um die Geschéfte in
diesen attraktiven Marktsegmenten zu unterstltzen.
Das Subsegment Synlubes wird von der Inbetriebnahme
eines neuen Reaktors zur Herstellung von Olsdureestern
in Deutschland profitieren, der neben der Kapazitats-
erweiterung auch Kostenvorteile realisiert. Der Ein-
bau neuer Technologieelemente in den Hydrieranlagen
in Deutschland fuhrt zu deutlich héheren Durchsétzen
und tragt damit dem Wachstum im Marktsegment
Fettalkohole Rechnung.

8. Qualitats- und Umweltmanagement ausgebaut
Die in den Vorjahren begonnene globale Zertifizierung
nach 1SO 9001/14001 wurde in 2002 weiter erfolgreich
fortgesetzt. So erhielten Frankreich (Meaux), Irland,
Japan, Indonesien, Kanada, Mexiko und China erstmals
eine Zertifizierung nach ISO 14001.

Weitere Arbeitsschwerpunkte waren entsprechend
der Anforderungen unserer internationalen Kunden
die weltweite Produktharmonisierung und die Eta-
blierung von GMP-Standards fir Kosmetikrohstoffe
und Nahrungsmittelzusatzstoffe sowie der Ausbau
unserer Pharmaline-Aktivitaten.

GMP-Standards dienen dem Konsumentenschutz.
Neben einer umfassenden Herstelldokumentation, die
eine ltuckenlose Ruickverfolgbarkeit bis zum Rohstoff,
aber auch die Durchfiihrung von Rickrufaktionen im
Schadensfall ermdglicht, beinhaltet GMP praventive
MaBnahmen zur Vermeidung von Cross-Kontamination,
mikrobiologischen Verkeimungen und Etikettierfehlern.
Auch bei der Zertifizierung der Sicherheit in Bezug
auf Mitarbeiter und Nachbarschaft wurden weitere
Fortschritte erzielt. So absolvierte Cognis Thailand als
erstes verbundenes Unternehmen eine Zertifizierung
nach dem international anerkannten Sicherheits-
standard OHSAS 18001.

Um den steigenden Anforderungen der Kunden noch
besser gerecht zu werden, strukturierte Cognis das
SHEQ-Management (Safety, Health, Environment,
Quality) um. Die neue Organisation verfligt nun —
analog zur Produktion - Giber eine Regionalstruktur.
Die SHEQ-Regionalmanager werden in Abstimmung
mit der Corporate-Ebene die Standards in den Re-
gionen harmonisieren und weltweite Best-Practice-
Lésungen austauschen.



Kenndaten fiir Forschung und Entwicklung und Technischen Service

Forschung und Entwicklung 73 76
Technischer Service 44 40
Gesamt 117 116

9.Forschung und Technologie

auf Schliisselbereiche fokussiert

Die Forschungs- und Entwicklungsaufwendungen von

Cognis stiegen von 73 Mio€ in 2001 auf 76 Mio€

in 2002. Dies entspricht einer Quote von 2,4% vom

Umsatz (Vorjahr: 2,3%). Die im Rahmen des Cognis-

Unternehmenskaufs erfolgte Anpassung der Zeitwerte

des immateriellen Vermdgens fuhrte zu 7 Mio€

hoheren Abschreibungen, die den Forschungs- und

Entwicklungsaufwendungen zuzuordnen sind. Wechsel-

kurseinfllisse verringerten demgegentiber die Aufwen-

dungen um 3 Mio€. Einsparungen im Rahmen des

R & D-Efficiency-Programms (1 Mio€) bewirkten eine

zusatzliche Reduzierung des Aufwands fiir Forschung

und Entwicklung.

Basierend auf messbaren Zielen und einem standigen

Uberpriifungsprozess unterstiitzt die Abteilung For-

schung & Technologie das Wachstum von Cognis durch

o die Bereitstellung von neuen, innovativen und hoch-
profitablen Produkten und Konzepten, die fokus-
siert flr die strategischen Wachstumsgebiete von
Cognis entwickelt werden,

* Beitrdge zur Optimierung der Herstellkosten,

¢ einen standigen Technologieaustausch zwischen
allen Marktsegmenten von Cognis,

* die Implementierung von Konzepten, die die Zeit
verkirzen, die fir die Markteinfihrung neuer Pro-
dukte bendtigt wird.

In diesem Sinne wurden die Forschungsaktivitdten in
den Forschungszentren in Dusseldorf, Nordamerika
(Cincinnati, USA), Sidamerika (Jacarei, Brasilien), Std-
europa (Ponthierry, Frankreich, und Barcelona, Spanien)
und LS Nancy (Pulnoy, Frankreich), einem spezialisierten
Zentrum fir die Entwicklung von Aktivstoffen fir die
Haut- und Haarpflege, konzentriert.
Die individuellen Anforderungen der verschiedenen
Geschéftseinheiten dienten der Definition und Fest-
setzung des zuklinftigen Portfolios der Cognis Cor-
porate Forschung & Technologie. Die Aktivitdten von
Forschung & Technologie wurden auf zehn Themen
fokussiert:
» Produkte und Konzepte fir Personal Care,
¢ Produkte und Konzepte flir Home Care,
¢ Produkte und Konzepte fur Nutrition &Health,
* nachhaltige Lésungen fiir Functional Products
und Process Chemicals,
* neue oleochemische Derivate,
» Formulierungskonzepte und Delivery Systems,
* Produkteigenschaften: Screening und Beweis-
fihrung zu Wirkungen,
* Biokonversion,
» Technologien zur Reindarstellung von
hochwertigen Produkten,
e Optimierung der Herstellprozesse.
Cognis verlieh 2002 zum zweiten Mal einen Innova-
tionspreis an drei ausgewahlte Mitarbeiterteams aus
Deutschland, USA und Frankreich. 25 Projekte aus funf
Landern wurden beim zweiten Wettbewerb dieser Art
begutachtet,an dem insgesamt 126 Mitarbeiter teil-
nahmen. Der Innovationspreis in Gold ging an eine
deutsch-amerikanische Gruppe.Dem Team gelang es,
die Eigenschaften herkémmlicher Feuchtreinigungs-
tlcher — auch Wet Wipes genannt — um eine pflegende

Cognis Geschiftsbericht 2002 43



Lagebericht

44

Umsatz Oleochemicals

Gesamt 1.071 1.042
Oleochemische Grundstoffe 553 521
Basistenside 423 406
Sonstiges"” 95 115

O Enthalt das Wasserglasgeschéft, das Geschaft mit Olfeldchemikalien
sowie sonstige Aktivitaten von Oleochemicals.

Komponente zu erweitern.Lange Zeit waren Wet Wipes
in den Weltmérkten vor allem tensidisch formuliert, was
zur Austrocknung der Haut fiihren kann. Die Cognis-
Mitarbeiter machten sich ihr Know-how bezliglich
Lotionen zu Nutze und entwickelten eine spezielle
Pflegelotion, die eine problemlose Impragnierung
der Tlcher erlaubt, ohne dass der Reinigungseffekt
beeintréchtigt wird. Diese Innovation demonstriert
besonders anschaulich die Technologiefiihrerschaft
von Cognis im Care-Chemicals-Markt. Den Innovations-
preis in Silber empfing ein amerikanisch-deutsches
Team. lhr préamiertes Projekt nutzt eine sternférmige
Molekdlstruktur, um die Bildung von Schaum in Farben
und Lacken zu verhindern und gleichzeitig umwelt-
schonende Produkte mit diesen Entschdumern her-
stellen zu konnen. Entsprechend der Idee lautet der
Markenname,FoamStar”. Das Team konnte die her-
kéommliche Entschdumertechnologie, die seit rund
30 Jahren auf dem Einsatz von Mineral6l und Silikon
basiert, grundlegend verandern und verbessern. Die
patentierte Technologie des neu entwickelten Molekiils
wird die Position von Cognis im Coatings & Inks-Markt
weiter starken. Den Innovationspreis in Bronze erhielt
ein deutsch-franzdsisches Team. Die Gruppe entwickelte
ein Dieseladditiv auf Basis einer neuen, patentierten
Ethoxylations-Technologie, die die Belastung durch
umweltschadliche Schwefeloxide (SO,) deutlich redu-
zieren hilft. Diese neuen Produkte, die Cognis unter
dem Markennamen ,Eumulgin” vertreibt, und der
innovative Herstellungsprozess trugen dazu bei, dass
Cognis seine Marktfihrerposition im Bereich Diesel-
kraftstoffadditive weiter ausbauen und festigen konnte.

10. Oleochemicals kann Marktanteile weiter
ausbauen und profitiert vom Trend zu umwelt-
freundlichen Bohradditiven

Die Strategische Geschéftseinheit Oleochemicals
erreichte im Jahr 2002 einen Umsatz von 1.042 Mio €.
Darin sind die Aktivitaten in den Bereichen Basisten-
side, Oleochemische Grundstoffe und Olfeldchemika-
lien sowie das Wasserglasgeschaft zusammengefasst.
Der Umsatzriickgang im Vergleich zum Vorjahr von
2,7 % resultierte im Wesentlichen aus einer ungiins-
tigen Wechselkursentwicklung gegeniber dem Euro.
Wéhrend die oleochemischen Grundstoffe und Basis-
tenside nicht ganz an den hervorragenden Vorjahres-
umsatz anknipfen konnten, gelang es Cognis, den
Umsatz mit Olfeldchemikalien deutlich zu steigern,
obwohl zwei Wirbelstiirme im Golf von Mexiko den
Produktabsatz negativ beeinflussten.Regional konnte
in Europa das Niveau des Vorjahres gehalten werden,
wohingegen der Umsatz in den anderen Regionen
unter der Vorjahresmarke blieb.



Die Umsatzentwicklung der oleochemischen Grund-
stoffe (521 Mio€) ist durch Wechselkursverédnderungen
und ein allgemein schwéacheres Marktpreisniveau
gekennzeichnet, das auf den weltweit und insbeson-
dere in Nordamerika zu verzeichnenden Konjunktur-
rickgang zurlickzufiihren ist.

Im Bereich der Basistenside (406 Mio€) wurde der
wdhrungs- und preisbedingte Umsatzriickgang durch
Mengensteigerungen insbesondere in Nordamerika
teilweise kompensiert.In Thailand nahm Cognis Mitte
2002 einen neuen Reaktor in Betrieb, wodurch die
Kapazitdt in Asien deutlich gesteigert werden konnte.
Im Bereich Sonstiges erzielte Cognis einen Umsatz
von 115 Mio €. Der Umsatzanstieg von 21% geht im
Wesentlichen auf das Geschift mit Olfeldchemikalien
zurlick. Hier zeigte sich der Erfolg der Fokussierung
auf Bohradditive, der zusatzlich gestiitzt wird durch
den allgemeinen Trend zu umweltfreundlichen, petro-
chemiefreien Rohstoffen. Cognis profitierte dartiber
hinaus in den USA von der erfolgreichen Registrie-
rung bei der Environmental Protection Agency (EPA),
die einen weiteren Wettbewerbsvorteil im Markt
darstellt. Das Geschaft mit Wasserglas entwickelte
sich im Geschaftsjahr 2002 weiterhin stabil.

Umsatz Care Chemicals

2001 | 2002

Gesamt 544 554
Care Specialties 241 253
Specialty Surfactants 303 301

11. Care Chemicals setzt Wachstum bei

Care Specialties fort

Care Chemicals konnte in einem schwierigen Markt-
umfeld seinen Umsatz von 544 Mio € auf 554 Mio€
weiter steigern, obwohl eine Ende 2001 verkaufte Pro-
duktlinie nicht mehr zum Umsatz des Geschaftsjahres
2002 beitrug. Seit der Anderung der Organisations-
struktur von Cognis am 1. Januar 2002 besteht die
Strategische Geschéftseinheit Care Chemicals aus den
Geschéften Care Specialties und Specialty Surfactants.
Durch den weiterhin erfolgreichen Ausbau des Care-
Specialties-Geschifts stieg der Umsatz der Strategischen
Geschaftseinheit Care Chemicals um insgesamt 1,9 %.
Das Produktportfolio von Care Specialties wurde durch
eine Linie mit botanischen Extrakten sowie durch die
Herstellung von Gesichtsmasken aus dem marinen
Rohstoff Chitosan erganzt. Das Geschaft mit Spezial-
tensiden erreichte das gute Vorjahresniveau. Bereinigt
um Wechselkursverdanderungen und den zum Ende
des Jahres 2001 erfolgten Verkauf einer Produktlinie
konnte der Umsatz sogar deutlich gesteigert werden.
Dazu trug vor allem das Geschaft mit Co-Tensiden, ins-
besondere mit APG, bei. Ebenso konnte der Umsatz
mit Produkten, die innerhalb der letzten drei Jahre in
den Markt eingefiihrt wurden, erfolgreich gesteigert
werden.

Regional trugen Europa und Asien/Pazifik positiv zur
Entwicklung von Care Chemicals bei, was vor allem auf
ein Uberdurchschnittliches Geschaftswachstum in der
Tirkei, in Thailand, Indonesien und Taiwan zurick-
zufiihren ist. In der Turkei war die Erholung von der
Wahrungs- und Wirtschaftskrise des Vorjahres deutlich
spurbar, wobei es Cognis zudem gelang, seinen Markt-
anteil weiter auszubauen. Auch die Exporte in den
Mittleren Osten konnten gesteigert werden. Der Um-
satz in Nord- und Lateinamerika blieb ausschlieflich
wdhrungsbedingt unter dem Niveau des Vorjahres.
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Umsatz Nutrition & Health

Gesamt 262 276
Food Technology 116 116
Sterole, Vitamin E, Karotenoide,

Botanische Extrakte 141 156
Sonstiges 5 4

12. Nutrition & Health stellt sich strategisch neu auf
und profitiert von starker Nachfrage nach Sterolen
Die Umsatzentwicklung der Strategischen Geschéfts-
einheit Nutrition & Health bestétigte die Anfang 2002
beschlossene strategische Neuausrichtung. Cognis
blndelt hier primar seine Aktivitdten in den Bereichen
Nahrungserganzungsmittel und Lebensmitteltechno-
logie.In Zukunft sollen auch die dynamischen Markt-
segmente Functional Food und Inhaltsstoffe flr
Pharmaprodukte sowie Spezialbereiche wie Tiernah-
rung weiter erschlossen werden. Ein 2002 unterzeich-
neter Exklusiv-Lizenzvertrag fir die Produktion und
den Vertrieb von CLA ab dem Jahr 2003 er&ffnet Cognis
viel versprechende Perspektiven: CLA (Conjugated
Linoleic Acids) werden in Didtlebensmitteln und
funktionalen Lebensmitteln eingesetzt und tragen
beispielsweise zur Kérpergewichtsreduzierung bei.
Der Umsatz von Nutrition &Health stieg von 262 Mio€
im Jahr 2001 auf 276 Mio€ im Jahr 2002 (+5,2 %). Auf
Basis stabiler Wechselkurse hatte das Wachstum sogar
7,2% betragen. Dies ist das stdrkste prozentuale Wachs-
tum unter den Strategischen Geschéftseinheiten von
Cognis. Insbesondere die Nachfrage nach Sterolen war
sehr erfreulich. Regional spiegelt sich dies in einem
Uberproportionalen Umsatzwachstum in Europa und
in lokaler Wahrung in Nordamerika wider.

Im Subsegment Food Technology stieg der Umsatz
um 0,4 %. Einer guten Entwicklung im européischen
Geschaft stand eine Beeintrachtigung der Exporte
nach Lateinamerika gegentiber, insbesondere durch
die Schwache der Volkswirtschaften in Argentinien
und Brasilien.

Der Absatz von Sterolen konnte im Vergleich zum
Vorjahr sowohl durch die Vollauslastung bestehender
Kapazitaten als auch durch die Inbetriebnahme einer
neuen Produktionsanlage in Frankreich deutlich ge-
steigert werden. Die Entwicklung dieser Produktlinie
verdeutlicht das dynamische Wachstum des Marktes
fur funktionale Erndhrung (Functional Food). Sterole
werden beispielsweise in cholesterinsenkenden
Margarinen eingesetzt. Der Umsatz von Vitamin E
erreichte preisbedingt nicht das Vorjahresniveau.
Durch die Einfiihrung von A*-Natural Vitamin E in den
europaischen Markt baute Cognis aber seine Qualitats-
fuhrerschaft bei naturlichem Vitamin E weiter aus.
Der Umsatz des Subsegments Karotenoide lag leicht
Uber dem Niveau des Vorjahres.



Umsatz Functional Products

Gesamt 690 684
Coatings &Inks 315 319
Synlubes, AgroSolutions 248 255
Sonstiges"” 127 110

' Die Berichtseinheit Sonstiges enthdlt die Produktgruppe Performance Monomers,
Mining Technology sowie die sonstigen Aktivitaten von Functional Products.

13.Functional Products setzt auf Kompetenz

in Oberflachenchemie und den Trend zu umwelt-
freundlichen Chemikalien

Die neu formierte Strategische Geschéftseinheit
Functional Products besteht aus den Subsegmenten
Coatings & Inks, Synlubes, AgroSolutions, Performance
Monomers und Mining Technology. Cognis nutzt hier
seine Kernkompetenzen in der Oberflichenchemie
und beim Einsatz von umweltfreundlichen Chemikalien,
um den Kunden in den einzelnen industriellen Markt-
segmenten innovative Konzepte und Formulierungen
anzubieten.

Trotz einer nach wie vor schwachen Konjunktur in den
wichtigen Industriestaaten hielt Functional Products
den Umsatz mit 684 Mio€ nahezu auf Vorjahresniveau.
In lokalen Wahrungen gerechnet, konnte sogar ein
Wachstum von 2,6 % erzielt werden. Darin spiegeln sich
vor allem sehr gute Entwicklungen bei Coatings &Inks
sowie Synlubes und AgroSolutions wider. Mining
Technology konnte an das gute EBIT des Vorjahres
nicht voll anknipfen. Performance Monomers litt unter
der konjunkturellen Situation in Nordamerika.
Coatings & Inks kompensierte die schwache Marktent-
wicklung in Nordamerika durch die Einfihrung zahl-
reicher neuer Produkte, insbesondere im Lackadditiv-
geschéft. So wurde dort 2002 beispielsweise die neue
Entschdaumertechnologie ,FoamStar” in den Markt
eingefiihrt. Auch das Geschaft in Japan und China
konnte erfolgreich ausgebaut werden.

In Nordamerika vergréf3erte Synlubes die Marktanteile
in den Bereichen Transportation und Refrigeration
weiter, aufbauend auf der technologischen Kompetenz
von Cognis. AgroSolutions erhéhte den Marktanteil
insbesondere bei GroRkunden. Die Weiterentwicklung
des Systemgeschafts, unter anderem durch die Einfiih-
rung von Quality Trait Analysis (QTA), starkte die Kom-
petenz von Cognis im Bereich AgroSolutions weiter.

Die erfolgreiche Integration des Biosoph-Geschéfts

in Frankreich wirkte sich ebenfalls umsatzerhohend aus.
Mining Technology bestatigte seine Position im Markt.
Die Entwicklung der Produktgruppe Performance
Monomers, regional primér in Nordamerika angesiedelt,
blieb hinter den Erwartungen zuriick.

Regional konnte Cognis das Geschaft in Europa, vor
allem in Frankreich, Spanien und der Turkei, splrbar
steigern (+5,5%). In Frankreich wirkte sich die zum
Ende des Jahres 2001 durchgefiihrte Akquisition von
Biosoph positiv auf den Umsatz aus. Spanien profi-
tierte von einer starken Nachfrage nach Photomeren
(Coatings & Inks) sowie vom Erfolg einer Werbekam-
pagne im Bereich AgroSolutions. In Nordamerika lag
der Umsatz in lokaler Wahrung nur leicht unter dem
Niveau des Vorjahres.In Lateinamerika erzielte Functional
Products trotz der volkswirtschaftlichen Schwache von
Argentinien und Brasilien ein erfreuliches Umsatzwachs-
tum. In Asien/Pazifik konnte der Umsatz prozentual
besonders stark gesteigert werden.

14.Process Chemicals baut Marktposition

bei Textile Technology weiter aus

Die Geschiftseinheit Process Chemicals versorgt die
Industriezweige der Textil- und Lederverarbeitung
sowie der Kunststoffherstellung mit Spezialprodukten
und Systemldsungen fur den gesamten Produktions-
prozess.lm Geschaftsjahr 2002 konnte hier ein Umsatz
von 497 Mio € erzielt werden. Dies entspricht einem
primar wechselkursbedingten Riickgang von 2,4 %.
Plastics Technology erzielte im abgelaufenen Geschafts-
jahr einen Umsatz von 162 Mio€ (-2,3%).In lokalen
Wahrungen verringerte sich der Umsatz lediglich um
0,3%. Hierin spiegelt sich das schwierige gesamtwirt-
schaftliche Umfeld in den Endabnehmerindustrien,
insbesondere der Bau-, Automobil- und Verpackungs-
industrie, wider. Durch den Gewinn von Marktanteilen
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Umsatz Process Chemicals

Gesamt 509 497
Plastics Technology 166 162
Textile Technology 263 262
Sonstiges” 80 73

" Die Berichtseinheit Sonstiges besteht aus Leather Technology
und Ubrigen Aktivitdten von Process Chemicals.

gelang es Cognis trotzdem, den Umsatz mit Gleitmit-
teln, vor allem fur die PVC-Industrie, erfreulich zu stei-
gern.Der Absatz von Stabilisatoren lag jedoch unter
dem Niveau des Vorjahres. Den Preisrlickgang bei
Bleistabilisatoren konnte das Wachstum bei Calcium-
Zink-Stabilisatoren nicht voll kompensieren.

Der Umsatz des Subsegments Textile Technology blieb
stabil auf Vorjahresniveau, obwohl Wahrungskursver-
anderungen negativ auf den Umsatz wirkten. Eine
hervorragende Entwicklung in der Turkei konnte in
Europa den ruickldufigen Trend in Deutschland kom-
pensieren.In Nordamerika wurden in einem schwachen
Markt Anteile gewonnen und der Umsatz gesteigert.
Dies gelang durch einen weiteren Ausbau des System-
geschiafts und durch die Einfihrung neuer Produkte.
In Japan konnten Kunden von einem ehemaligen Wett-
bewerber im Printing-Bereich gewonnen und so der
Umsatz deutlich erhdht werden. In Lateinamerika wurde
die Nachfrageschwéache in Mexiko und Argentinien
durch das prozentual hohe Wachstum in Kolumbien
nicht ausgeglichen.

Der Umsatz der Berichtseinheit Sonstiges sank um

7 Mio€.Wahrend Leather Technology trotz der welt-
weit schwachen Nachfrage stabil auf Vorjahresniveau
lag, verringerte sich der Umsatz bei den sonstigen
Aktivitaten aufgrund eines geringeren Umfangs von
Lohnherstellungen.

Regional blieb vor allem das Geschéft in Europa und
Lateinamerika hinter dem Umsatz des Vorjahres zuriick.
Nordamerika bewegte sich stabil auf der Hoéhe des
Vorjahres, wobei in lokaler Wahrung ein deutlicher
Zuwachs erzielt werden konnte.In Asien gelang Cognis
ebenfalls eine erfreuliche Umsatzsteigerung.

15. Risiken der kiinftigen Entwicklung

und Risikomanagement

Die Unternehmen der Cognis-Gruppe sind im Rahmen
ihrer internationalen geschaftlichen Tatigkeit auf dem
Gebiet der Spezialchemie einer Reihe von Risiken aus-
gesetzt, die untrennbar mit ihrem unternehmerischen
Handeln verbunden sind.

Die Cognis-Gruppe hat analog zu den Bestimmungen
des KonTraG - § 91 Abs. 2 AktG - ein internes Uber-
wachungs- und Kontrollsystem implementiert. Dieses
System soll rechtzeitig wirtschaftliche Schwierigkeiten
aufdecken und somit den Fortbestand des Konzerns
sichern.Ein detailliertes Berichtswesen in den einzelnen
Gesellschaften sowie auf Konzernebene als auch die
internen Revisionen unterstlitzen das Management
darin, Risiken rechtzeitig zu erkennen und entspre-
chend zu handeln.

Den im operativen Bereich bestehenden Risiken be-
gegnet Cognis durch verschiedene MaBnahmen.Im
Beschaffungsbereich federn wir die Einflisse schwan-
kender Rohstoffpreise insbesondere fiir Kokos- und
Palmkernéle durch ein strategisches Beschaffungs-
management ab, das durch flexible Beschaffungs-
strategien und den Einsatz von Terminkontrakten die
Einstandskosten optimiert und kurzfristige Volatilitaten



im Markt glattet. Im Produktionsbereich bedienen wir
uns hochkomplexer Fertigungsprozesse und Produk-
tionsanlagen.Den Risiken begegnen wir durch entspre-
chende Sicherheitsstandards, regelméaBige Wartung
und eine hohe Quialifikation unserer Mitarbeiter.
Unsere Kundenstruktur ist durch einen gesunden Mix
von internationalen Gro3kunden und lokalen Kunden
gekennzeichnet. Dadurch vermeiden wir bestands-
gefdhrdende Risiken beim Verlust einzelner Kunden.
Mit Henkel als gro3tem Einzelkunden tatigen wir
einen Produkt- und Dienstleistungsumsatz, der unter
10% liegt und zum Teil durch langfristige Vertrdage
abgesichert ist.

Finanzwirtschaftlichen Risiken begegnen wir durch
Zins-, Wahrungs- und Cash-Management. Die im Rah-
men des Senior Facilities Agreement bereitgestellten
Kreditfazilitaten fihren zu Zinsaufwendungen, die
variabel an die Entwicklung des LIBOR (bezlglich der
US-Dollar-Verbindlichkeiten) und des EURIBOR (beziig-
lich der Euro-Verbindlichkeiten) gekoppelt sind. Die
sich daraus ergebenden Zinsrisiken wurden durch den
Einsatz von Interest Rate Swaps, Caps und Floors weit-
gehend abgesichert. Darliber hinaus werden Wah-
rungsrisiken durch den Einsatz von Finanzinstrumenten
abgesichert. Das Management von Derivaten nimmt
unsere zentrale Treasury-Abteilung wahr.Verbundene
Unternehmen schlieBen ebenfalls Terminkontrakte
ab, wobei dabei in erster Linie die zentrale Treasury-
Abteilung der Kontraktpartner ist.

Die erkennbaren Risiken werden in ausreichender
Weise durch Riickstellungen bilanziell beriicksichtigt.
Im Berichtsjahr wurden keine wesentlichen Risiken
identifiziert, die einzeln oder hinsichtlich des Gesamt-
risikos den Fortbestand des Unternehmens gefahrden
kénnten.

16.Ereignisse von besonderer Bedeutung nach
dem Bilanzstichtag

Im Februar 2003 unterzeichnete Cognis einen Vertrag
Uber den Erwerb der Laporte Performance Chemicals
Aktivitaten, der unter dem Vorbehalt der Zustim-
mung durch die zustdndigen Kartellbehorden steht.
Es handelt sich um zwei Standorte mit Produktion
und Entwicklung in GroBbritannien sowie um meh-
rere Vertriebsgesellschaften. Das Unternehmen
beschaftigt 220 Mitarbeiter und erwirtschaftete im
Jahr 2001 einen Umsatz von 64 Mio Pfund (umge-
rechnet rund 100 Mio €). Die Laporte Performance
Chemicals Aktivitdaten ergénzen die Produktpalette
von Cognis im Geschéftsbereich Functional Products
optimal. Ausschlaggebend fir die Akquisition war
nicht zuletzt, dass damit der Ansatz einer 6kologisch
nachhaltigen Chemie ausgebaut wird und neue
Wachstumsmadrkte erschlossen werden kénnen.

Das im August 2002 unterzeichnete Lizenzabkommen
mit Natural ASA, einer norwegischen Forschungs- und
Entwicklungsgesellschaft, trat im Februar 2003 in Kraft.
Es umfasst unter der Marke TONALIN® vertriebene
Conjugated Linoleic Acids (CLA), die in Didtlebens-
mitteln und funktionalen Lebensmitteln eingesetzt
werden.

Im Februar 2003 unterzeichnete Cognis einen Vertrag
Uber den Verkauf der Anteile am franzosischen Unter-
nehmen Protina Lactovit S.A., das sich auf die Produktion
von geschmacksgebenden Lebensmittelzusatzstoffen
insbesondere fir die fleischverarbeitende Industrie
konzentriert.
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17.Ausblick auf das Jahr 2003

Im abgelaufenen Geschéftsjahr hat sich das ausgewo-
gene Cognis-Portfolio im Hinblick auf Marktsegmente
und Regionen klar bewdhrt. Trotz eines konjunkturell
schwierigen Umfelds gelang es Cognis, den Umsatz
stabil zu halten und das Ergebnis vor Abschreibun-
gen und Sondereinfliissen erneut zu steigern. In vielen
Geschéftsfeldern ist es uns zudem gelungen, unseren
Marktanteil zu steigern und unsere Marktposition
weiter zu festigen.

Auch im Jahr 2003 werden sich unsere Strategischen
Geschéftseinheiten aufgrund ihrer hervorragenden
Marktpositionen gut behaupten kénnen. Dazu werden
zusatzlich die Resultate der im Geschaftsjahr 2002
initiierten Optimierungs-Programme beitragen.

Die Ausrichtung des Portfolios auf die Mega-Trends
+Wellness” und,Sustainability” stellt die Weichen fur
ein nachhaltiges Wachstum von Cognis. Die Notwen-
digkeit, umweltvertragliche Produkte und Systeme
anzubieten, sowie das Bewusstsein der Verbraucher
fir Umweltaspekte steigen kontinuierlich. Mit unse-
ren naturlichen Rohstoffen sind wir ausgezeichnet
positioniert, um diesem Bedurfnis gerecht zu werden.

Wir rechnen fiir 2003 insgesamt mit einer positiven
Entwicklung von Umsatz und Ergebnis. Dabei gehen
wir davon aus, dass sich das konjunkturelle Umfeld
im Vergleich zum zweiten Halbjahr 2002 erholt. Fir
Europa rechnen wir mit einem Wachstum des Brutto-
inlandsprodukts von etwa 1%. Fir die USA erwarten
wir ein héheres Wachstum als in Europa in der Groen-
ordnung von 2%. Dies setzt voraus, dass sich die aktuel-
len geopolitischen Krisensituationen (Stichworte sind
u.a.lrak-Konflikt, Anstieg der Olpreise, Angst vor Terror-
anschldgen) abschwéchen oder zumindest nicht deut-
lich verstarken. Durch die internationale Ausrichtung
von Cognis ist auch die Entwicklung der Wahrungs-
kurse von hoher Bedeutung. Auf der Beschaffungs-
seite haben wir angenommen, dass sich insbeson-
dere die Marktpreise fir Laurindle, verglichen mit dem
durchschnittlichen Niveau im vierten Quartal 2002,
nicht deutlich erhéhen.





