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Ubersicht

* Wie haben sich die Markte verandert?

* Wo befinden wir uns?

* Was bewegt unsere Nachfrage?

* Perspektiven fur die Agrar- und Ernahrungswirtschaft
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Marktteilnehmer im Agrarrohstoffmarkt

Arbitragehandel und
Mengenaggregation

N

Transport-/Qualitats-
optimierung und
Mengenaggregation

Margengeschaft im
Rohstoffmarkt

o

o,

I Erfassungshandler

Exporteure/Importeure I o

I Verarbeiter I
Margengeschaft

. . o
I Weiterverarbeiter I' °

Kostendeckung und
Optimierung des
Verkaufszeitpunktes

QQ,I Produzenten I

I Vorgelagerter Bereich

Physischer Warenstrom
Papiermarkte

OTC Markte
Warenterminmarkte

I In-Verkehr-Bringer (z.B. LEH) I
°0
Spekulanten I O

Margengeschaft mit

o
o |
O Indexfunds begrenzter
o’ Preisweitergabe
Indirekte Abhangigkeit Q Wechselnde Positionen an (gleichbleibende,
von Produktpreisen Llong only” in liquiden liquiden Markten je nach hiedrige Preise)
Futuresmarkten Markterwartung/System
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Matif Wheat Positioning vs Matif Wheat Spot +1

Fundpositionen geben haufig die - -
Marktmeinung am besten wieder "X \4/\ """""""
. -5 \/\\/\ 240
 Kapitalfliisse Richtung Agrarrohstoffe ‘N 20
ungebrochen W
 >3/4 der Futureshandelsgeschafte im REHEEEEEEELL L EEE L EL L EL L L L LR
Getreidemarkt wird von Algorithmen T N
. MATIF Wheat traded volume in MMT vs EU28 Wheat Production in MMT
durchgefihrt 120
 Makrookonomische Faktoren haben grof3en -
Einfluss auf deren Positionierung -
e Zusammenhang zwischen Funds und - 7.5¢
Marktbewegung begrenzt signifikant
H H b B : ,:d/:/
* Sehr unterschiedliche Arten der Positionierung, : P S PP
e o . ¥ @*@*’@@@4«9@«9@@ s @Qe&”"’@“'@”’»&b»&i‘f9 @D’@D@N’@’ﬂ’@%
aber haufig relativ zu anderen Produkten ok Whe TNl LEFTAXE) U2 Wb rduction IOKT A
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Einflussfaktoren auf den Getreidepreis

Wahrungskurse
&
Zinsumfeld Sut?.s’t(i’;ut- ogistische
@tterunD markte Moglichkeiten
Klima
Orderflow

Auseinandersetzungen
Zolle &
Handelshemmnisse

Verarbeitungskapazitaten &
< Anbauflachen

-margen Inputpreise &

> Produktionskosten
Politische Einflussnahme
(Subventionen, Burokratie, etc.)
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Marktanteile verschieben sich

* Weizen: Anteil Schwarzmeerregion steigt massiv

* Mais/Soja: bisher stetiges Ertragswachstum in
den USA und Flachenausbau in Brasilien

* Nachfragewachstum primar in Stidostasien/China
und Teilen Afrikas

* Klimawandel fihrt (bisher) nicht zu einem
Angebotsriickgang

* Geostrategische Gesichtspunkte (Krieg &
Handelsauseinandersetzungen) wichtiger

Weizenexporte der Big-8
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Zwischenfazit (1)

* Landwirte und Funds sind die groRten Positionshalter im Markt

* Spekulatives Kapital nimmt zunehmend grolRere Positionen im Markt
auf und erhoht Preisanpassungsgeschwindigkeit

* BRIC-Staaten gewinnen weiter an Gewicht im Welthandel

* Preisbeeinflussende Faktoren hangen mit der Makropolitik und —
0konomie zusammen

* Geostrategische Faktoren werden in einer multipolaren Welt wichtiger

- Markteinschatzungen werden komplexer und Trends starker
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Bilanzen gepragt von Angebotsuberhang

Getreidebilanz weltweit

2450 630
2400 620
« Weizen: EU+BS Ernten ernten stabil, S o
Nordamerika erntet und exportiert stark 2250 -
. .o o 2200 570
* Abermals Rekordmaisertrage in den 2150 II II 560
oge .o 2100 550
USA und Brasilien, plus Flachenzuwachs 021 2 4 @S 2
mmmm Produktion  mmssm VVerbrauch == Endbestande
* Nachfragezunahme fiir Mais in Asien Weizen weltwett
820 290
erwartet 810 285
800 280
* Wetter auf der Stidhalbkugel bisher 750 o
sehr vorteilhaft o II I II o
] 760
* Endbestandszunahme vor allem in 750 o
o 20/21 21/22 22/23 23/24 24/25 25/26
EXpO rt n at I 0 n e n mmmm Produktion ~ mmsm \/erbrauch === Endbestande
Quelle: USDA
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Ackerbauern weltweit unter Druck

* Vollkosten in den meisten
Regionen der Welt nicht mehr =
gedeckt

* Historisch blieben US-Maispreise
nicht lange unter Vollkosten

* Sudhalbkugel und Russland
wirtschaftet gunstiger

* Wechselkursschwankungen haben
erheblichen Effekt

* Niedrigere Energiepreise kommen
in der EU nicht an Bt

Quelle: Macquarie, USDA, Bloomberg
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Regulatorische Einflusse in der EU bleiben hoch

CO2-Bezollung (CBAM)
Entwaldungsrichtlinie
(EUDR)
Mercosur-Abkommen

Importzolle auf russische
Energie/Dunger
Dunge-VO / rote Gebiete
PSM-Regulatorik

GAP nach 2027
ETS 2 (Heizen/Transport)

Heute  2026/27 ab 2028
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Deutsche Landwirte haben geringes Reaktionspotenzial

* Seit Jahren tendenziell sinkende Getreide Anbaufldche Deutschland (in 1.000 Hektar)
und Weizenflache 3500
e Stagnierende bis sinkende Ertrage .
* Inlandsnachfrage weiterhin solide und w\/w
Futter orientiert 2 500
* Exportdestinationen mittlerweile vergl. mit
Frankreich 2000
- Qualitéts- und Preismesser in BeNeLux R — —— —~—
(Futter, Starke, Mihlen)
- Franzosischer Weizen ist preisgebend 1 000 M
- Mihlen setzen auf Versorgungsflexibilitat N -
- Hilsenfriichte keine wirkliche Alternative — e E—
9 élsaatennaChfrage Stark pO“tikabhangig ’ 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 1) 2025
- Hackfriichte wesentlich risikoreicher —— Weizen ~ —— Gerste = Wintorraps —— Roggen = Mais

= Zuckerrilben == Kartoffeln e Erbsen e Ackerbohnen

Quelle: Statistisches Bundesamt, DRV
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Zwischenfazit (2)

* Preisniveaus fast aller Kulturen auf den Niveaus von 2014-2019

* Weltweites Getreide- und Olsaatenangebot steigt strukturell
weiter

* Preise handeln bei vielen Kulturen unter Produktionskosten

* Regulatorische Rahmenbedingungen verschlechtern die
Wettbewerbsfahigkeit deutscher und europaischer Bauern

e Alternativen zu Standardkulturen fehlen

- Impulse von der Nachfrageseite werden dringend benotigt!
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Was bewegt unsere
Nachfrage?




Wer kauft unser Getreide/Olsaaten?

Nahrungsmittelindustrie
(MUhlen, Raffinerien, ...)

Futtermittelindustrie
Industrielle Verarbeitung

(Starke, Chem. Industrie)
Biokraftstoffindustrie
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Wirtschaftswachstum verlangsamt sich

Growth likely below pre-pandemic average for most countries in 2025
IMF real GDP growth, historic and forecast

* Handelskonflikt und kriegerische
Auseinandersetzungen zeigen — i
Auswirkungen - 8

7

* Ausdehnung der Staatsdefizite
weltweit und Inflation > Zins

- 6

o

.

* BRICS Staaten intensivieren
Zusammenarbeit und schwachen
Exportmoglichkeiten

L}
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Degopalsierung Junrt 2 " e s o
ge Ste lge rte n Ko Ste n Source: Eurasia Group, Macrobond, IMF July World Economic Outlook
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Chinesische Nachfrage verandert sich strukturell

China M1 Yo

X
Vale
oY

EL

* Bevolkerung in China nimmt ab

20
* Inlandspreise flir Konsumguter

und Immobilien sinken dramatisch

' 10

financial crisis o e
oo . . . ouse Price Collapse C
e Olverbrauch in Indien und China ' Y ra m

use Pric CollapS

—1

WéChSt Ia ngsamer I EloomhergCommodlendeﬂo‘r | |
| |

e Stimuluseffekte wirken nicht und : M :

A

l B
Uberkapazitaten werden in den , | W t as
Weltmarkt gedrickt | VW\W/ \N e

Putd
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Ukrainekrieg verstarkt Risiken

* Erwartungen auf ein baldiges
Kriegsende enttauscht

* Agrarexporte flieBen weiter, aber
reduziert

e Sanktionen verandern
Warenstrome, aber nicht
Verfugbarkeit von Rohstoffen

 Starkere Anbindung an EU sehr
wahrscheinlich

70
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2,0

0,0

Ukrainian corn exports in Aug/Oct

5,9 Ukraine exported only 0.28Mt of corn in
Aug-Sept vs 1.4Mt normally. With harvest
delays, Ocotber may reach just 1Mt,
keeping Aug-Oct exports near 1.3Mt - well
below the 5-yr avg of 3Mt

31
£,7
2,1
I “ 113

2020 2021 2022 2023 2024 2025

World oil supply vs demand balances*

=il SUpply ===Qil demand
10

million barrels per day

forecast

== Surplus/Deficit (right axis
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Figure 4a China to overtake US in around 2035, while India should catch up by 2075

Nachfrage Megatrends... o b ==

50 4 Euro Araa - 50
SJPN
—CHN

40 { ——ND L 40

- 30

* Nachfragewachstum in Stidostasien und
Teilen Afrikas moéglich, allerdings aktuell

Wirtschaftswachstum unter * —"":2 » 0

Inflationsniveau

a0 85 90 95 00 05 10 15 20 25 30 35 40 45 50 55 60 685 70 75

Figure 4b EM leaderboard to change significantly by 2075

* Biokraftstoffnachfrage wachst in vielen 15 1 Reat USS2021 GOP —

Regionen um Energieresilienz zu steigern 12 === TR ——wex AT

e Konsumentenverhalten im Westen und °
Erndhrungstrends/Medikamente konnten ‘-
starkeren Einfluss haben s |

* Sicherheit schlagt Nachhaltigkeit B e 5 % % Go it fH & G e W5 o B B o B R T

Note: GDP level prejections in Real (2021) USD trillieon.

Source: GS (2022)




Zwischenfazit (3)

* ,China zieht den Karren nicht aus dem Dreck.”...und andere
signifikante Wachstumstreiber lassen auf sich warten...

 Zinssenkungs- und Stimuluseffekte haben bisher nicht gewirkt und
werden von Handelskonflikten konterkariert

* Niedrige Energie und Rohstoffpreise bremsen auch
Agrarpreisanstiege

* Kriegerische Auseinandersetzungen haben Angebot kaum
eingeschrankt, aber Nachfrage gedampft

-> Vieles spricht fur eine strukturell gedampfte Nachfrage

AGRARMARKTPODCAST






Kurzfristiger Blick auf die Markte und Vermarktung

 Starke Preisspringe nur durch Missernten
* Hohe Lagerbestande = Niedrige Volatilitat und schnelle Abverkaufe

* Fokus auf die relativen Preisunterschiede und Optimierung von Logistik
und Qualitaten M A MUK BRI

 Strategischer Blick auf die Vermarktung:

- Vorab definierte Teilmenge moglichst Giber den gesamten
Vermarktungzeitraum aufteilen (Benchmark)

- Vorausplanung der Werkzeuge, Lieferzeitraume und
Vermarktungsfenster

- Preisrelationen als Richtschnur fur die Vermarktung nutzen




Perspektiven fur die Agrar- und Ernahrungswirtschaft

* Konsolidierungsdruck und hohere Margenanspriiche im Vor- und Nachgelagerten Bereich

* Internationale Wettbewerbsfahigkeit bleibt zentral (auch in Deutschland), gerade wenn die Ukraine
perspektivisch dem Handelsraum beitritt

* Biokraftstoffe bleiben wichtige Grundlage fiir Erneuerbare bzw. regional produzierte Energien
» Zahlungsbereitschaft flir zusatzliche Nachhaltigkeit (bleibt) schwierig
* Wachstum findet primar auRerhalb der EU statt

- Energiepreise und Regulation missen auf internationales Niveau sinken, um Wettbewerbsfahigkeit zu
steigern

- Erndhrungstrends sind eher Risiko als Chance
- Ausweitung von Spezialkulturen und Nischenmarkten nur sehr begrenzt moglich

- Diversifikation um bei Trendumkehr dabei zu sein
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TEAM
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Philipp Schilling - Host
Landwirt und 10 Jahre

Erfahrung als Handler und
Manager bei Cargill

-

Fabian Wierczoch - Host
Energiehdndler bei Statkraft
und ehemaliger Handler bei
Cargill

Julius Schulte - Produzent
Data Scientist,

ehemaliger Handler bei
Cargill
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