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Melasse International

Zuckerrohrmelasse International:

Angesichts der begrenzten Verfligbarkeit lokaler Ribenmelasse aus der laufenden Kampagne sowie der
absehbar kleineren Ernte im kommenden Jahr — bedingt durch deutliche Flachenrlicknahmen — ist davon
auszugehen, dass die EU ihre Importe von Rohrmelasse erhohen wird. Zwar liegt der Preis flr heimische
Ribenmelasse weiterhin unter dem Niveau von Importware, doch hat sich der Abstand zuletzt spirbar
verringert.

Auf der Beschaffungsseite diirfte der Fokus weiterhin auf den etablierten Ursprungslandern liegen, insbesondere
auf Vorderasien mit Pakistan und Indien sowie auf Mittelamerika. Ergédnzend kodnnten zusatzliche Mengen aus
Nordafrika sowie aus weiteren asiatischen Herkinften in den Markt kommen, sofern Preisrelationen und Logistik
dies zulassen.

Der Frachtenmarkt fir Tanker bewegt sich derzeit in einer vergleichsweise engen Bandbreite, sodass von dieser
Seite kurzfristig keine groBeren Impulse zu erwarten sind.

Der schwache US-Dollar wirkt sich unterstiitzend auf die Importkalkulation aus. Unabhangig von politischen
Bewertungen bleibt festzuhalten, dass Wechselkursentwicklungen und geopolitische Spannungen die
strategische Ausrichtung von Wahrungsengagements beeinflussen. Vor diesem Hintergrund ist davon
auszugehen, dass internationale Marktteilnehmer ihre US-Dollar-Exponierung regelmaBig Uberprifen und
gegebenenfalls anpassen. Gleichzeitig dirfte Europa bestrebt sein, die internationale Rolle des Euro weiter zu

starken, um strukturell unabhangiger zu agieren.

Zuckerriibenmelasse International:

Die Verflgbarkeit unverkaufter westeuropdischer Ribenmelasse ist derzeit stark eingeschrankt. Gleichzeitig
besteht weiterhin offener Bedarf seitens der Fermentationsindustrie sowie insbesondere der
Futtermitteloranche. Neben einem insgesamt vergleichsweise niedrigen Melasseanfall wurde in einigen
Regionen zudem vermehrt Melasse flr die Ethanolproduktion eingesetzt.

Auf Grundlage der bisherigen Veroffentlichungen, insbesondere im Hinblick auf die angekiindigten
Anbauflachenreduzierungen der groBen europadischen Zuckerproduzenten, ist fir die Kampagne 2026/27 von

einer rucklaufigen Melasseproduktion auszugehen.

European Molasses Production Forecast
(in mmt / Source: S&P Global)

8.000
7.000
6.000
5.000
4.000
3.000
2.000
1.000

0

EU Eastern Europe Europe

W 2025/26 m2026/27

Nordzucker wird die Zuckerproduktion im slowakischen Werk in Tren¢ianska Tepla nach der Kampagne 2025/26

einstellen. Der Standort soll kiinftig als reines Handels- und Logistikzentrum weitergefiihrt werden. Hintergrund
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dieser Entscheidung ist das anhaltend schwierige Marktumfeld sowie der langfristige Rickgang der Rentabilitat
der Ribenzuckerproduktion in Trentianska Tepla. Die Versorgung des slidosteuropdischen Marktes soll kiinftig
Uber die Logistik- und Handelsstruktur am Standort sichergestellt werden.

Aus Russland und Belarus wird weiterhin Melasse exportiert. Teilweise gelangten diese Mengen auch in die EU,
um insbesondere Versorgungsliicken in Ungarn zu schlieBen. Beide Urspriinge unterliegen hohen
Importabgaben, was entsprechend niedrige Ab-Fabrik-Preise zur Folge hat. In der Folge erhob die EU kurzfristig
erstmals seit langer Zeit wieder Importabschopfungen auf Ribenmelasse aus Drittlandern, da der
Schwellenpreis durch die giinstigen Lieferungen aus Osteuropa unterschritten wurde. Dies erscheint insofern
paradox, als die Ubrigen Importpreise fir Ribenmelasse deutlich hdher liegen. Inzwischen wurde die
Abschopfung jedoch wieder auf null zurtickgesetzt.

In der Schweiz endete die langste Kampagne aller Zeiten, nachdem der Ausfall des Kalkofens im Werk
Frauenfeld die Produktion vorzeitig zum Stillstand brachte.

Fir Europa riickt nun insbesondere Agypten wieder stirker in den Fokus als potenzieller Lieferant. Teilweise

kdnnte auch Marokko an Bedeutung gewinnen, da dort mit einer steigenden Melasseproduktion gerechnet

wird.

Deutschland: Melasse & Trockenschnitzelpellets

Allgemein:

Ungewdhnlich im Vergleich zu den vergangenen Jahrzehnten begann der Ausverkauf von Melasse und
Trockenschnitzelpellets bereits Mitte Januar. Die erste Hand ist inzwischen teilweise vollstdndig ausverkauft.
Angesichts der angespannten Versorgungslage fiir die kommenden sieben Monate bis zur nachsten Ernte
zogen die Preise fur beide Produkte deutlich an. Sinkende Preise erscheinen derzeit kaum vorstellbar, zumal
auch die kommende Kampagne unter dem Vorzeichen erneuter Flachenreduzierungen steht.

Die Zuckerindustrie steht weiterhin unter erheblichem Druck. Die Zuckerpreise bewegen sich auf niedrigem
Niveau, einzelne Gruppen schlieBen Werke im europdischen Umland, inzwischen reduzieren auch bislang
zOgerliche Produzenten — etwa in Frankreich — ihre Anbauflachen, und gréBere Zuckermengen werden in die
nachste Kampagne (Ubertragen. Gleichwohl ist Panik kein guter Ratgeber; Marktzyklen verlaufen
bekanntermaBen nicht einseitig. Fir die Koppelprodukte wie Melasse und Trockenschnitzelpellets bedeutet die

aktuelle Situation jedoch, dass fir 2026/27 mit einer ricklaufigen Produktion gerechnet werden muss.

Zuckerrohrmelasse:
Europa wird 2026 voraussichtlich hdhere Mengen an Rohrmelasse importieren. Preislich hat sich an der Weser

bislang wenig veréndert, allerdings ist die Differenz zur heimischen Rilbenmelasse spirbar geschrumpft.



Zuckerriibenmelasse / Trockenschnitzelpellets:
Die Markte fur Trockenschnitzelpellets zeigen sich duBerst fest, zahlreiche Anfragen kénnen nicht mehr bedient

werden. Deutsche Ribenmelasse ist weitgehend ausverkauft.

Norden:

Die Kampagne ist abgeschlossen. Zucker bleibt wirtschaftlich unattraktiv, wahrend sowohl Melasse als auch
Trockenschnitzel sehr zligig vermarktet wurden. Der Melassemarkt wurde — wie bereits in den Vorjahren —
durch den Abfluss in die Ethanolproduktion gestitzt. Restmengen durften Uberwiegend von
Fermentationsbetrieben kontrahiert worden sein; auch der Handel sicherte sich kleinere Partien. Die Preise fir
norddeutsche Ribenmelasse notierten zuletzt noch unter importierter Rohrmelasse, wenngleich sich der
Abstand verringert hat. Faktisch ist dies jedoch von untergeordneter Bedeutung, da die meisten
Marktteilnehmer ausverkauft sind. Fir die kommende Saison ist von einer spirbaren Flachenreduktion

auszugehen.

Nordosten:
Anklam spielt in der Zuckersaison 2025/26 bekanntlich keine Rolle mehr im Melassemarkt. Auch hier diirfte die

Anbauflache sinken, da die Zuckerpreise nicht attraktiver sind als in anderen Regionen.

Westen:
Wie andernorts stiegen die Preise flr Trockenschnitzel deutlich an. Unverkaufte Mengen dirften nur noch in
begrenztem Umfang vorhanden sein. Melasse ist faktisch kein Thema mehr.

Osten:

Es ist davon auszugehen, dass die erste Hand in Zeitz ausverkauft ist. Die Preise tendieren bei iberschaubaren
Umsétzen fest. Da auch der Handel nur noch Uber geringe freie Mengen verfiigt, die zur Entlastung beitragen
kdnnten, ist kurzfristig nicht mit Preisriickgangen zu rechnen. Realistisch betrachtet kdnnen aktuell lediglich
noch Lkw-Partien angeboten werden — und das bis zur nachsten Ernte.

Siiden / Stiidwesten:

Die erste Hand ist sowohl bei Melasse als auch bei Trockenschnitzelpellets praktisch ausverkauft — zu diesem
friihen Zeitpunkt durchaus bemerkenswert. Entsprechend bewegen sich die Preise auf sehr hohem Niveau.
Wahrend die Fermentationsindustrie Uberwiegend rechtzeitig kontrahiert und gut versorgt ist, stellt sich die

Lage auf der Futtermittelseite kritischer dar, da vielfach nur vordere Positionen abgesichert wurden.

Ausblick:

Die unverkauften Melassemengen in Deutschland sind insgesamt zu gering. Die Preise haben bereits
angezogen, und bis zur neuen Ernte — die voraussichtlich nochmals kleiner ausfallen wird als 2025/26 - ist es
noch ein langer Zeitraum. Preisreduzierungen fiir heimische Melasse erscheinen daher derzeit wenig realistisch.
Entscheidend wird sein, wie stark die Zuckerribenflachen fiir 2026/27 tatséachlich reduziert werden. Sollten die
Anbauflachen wie prognostiziert um 10-20 % sinken, ist auch mittelfristig von festen Notierungen fiir Schnitzel

und Melasse auszugehen.



Organische Produkte

Biomelasse/Bioschnitzel
Telefon: +49-40-3003937-19

In Deutschland sind lokal produzierte organische Riilbenmelasse und Trockenschnitzelpellets ausverkauft.
Einzig organische Zuckerrohrmelasse kann noch angeboten werden.

Bio-Zuckerriibenmelasse (Ursprung Westeuropa) bieten wir, sofern iberhaupt vorhanden, lose und auch in
IBC an. Der deutsche Markt ist bis zur neuen Ernte ausverkauft.

Bio-Zuckerriibenschnitzel (Ursprung Deutschland) .... ausverkauft.

Bio-Zuckerrohrmelasse Das Angebot ist begrenzt.

Sugar — Our Opinion

Please keep in mind, while reading this report, that there are no “absolutely true” markets. We quote, analyse and comment on the

“market”. Also, we may get it wrong. Please read carefully the important "General Disclaimer / Disclosure” at the bottom of this report.

One has to put it bluntly: the balance sheets of the sugar industry currently call more for chamomile tea than
for champagne. Euphoria? Nowhere to be found. As a result, decisions are being made that nobody particularly
enjoys making - but that evidently have to be made. Acreage is shrinking. Even the previously steadfast sugar
producers, who for years sailed comfortably in the slipstream of their competitors, are now applying the brakes
to their own beet areas.

By late March or April at the latest, it will become clear whether carefully worded press releases actually
translate into fewer beets being planted. To be fair, however, alternatives such as cereals are hardly a jackpot
for European farmers at current price levels. The choice is essentially between “moderately unattractive” and

“not any better.”
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Let us assume, optimistically - hope springs eternal - that acreage declines by at least 10%. Under normal
circumstances, this should lead to firmer sugar prices. However, substantial volumes from the current crop are
simply being rolled forward into the next campaign. In other words: what does not shine today might shine
tomorrow. These carry-over stocks will therefore be added on top. That may provide some degree of
stabilization, but sugar trees will not grow into the sky.

At the same time, factories are being closed. Consolidation has become the industry’s new form of yoga: stretch
costs, slim down structures, let processes breathe. From a business perspective, this is entirely understandable.
What remains crucial, however, is a clear focus on the core business — after all, that is where shareholders have
invested their capital, not in strategic side projects.

And this is where things sometimes become curious. With relatively modest financial input, significant margin
improvements could often be achieved. Yet the well-known “we’ve-always-done-it-this-way” factions frequently
apply the brakes. Short-term thinking and excessive cost-cutting reflexes prevent adjustments to the small but
highly effective operational levers.

From the outside, it can sometimes appear as though more energy is spent managing internal friction than
steering the ship on course. Grand transformation programs no longer impress anyone if they do not begin
with the basics: efficiency, technology and organization at plant level.

And amid all this, one must not forget: sugar is a traded commodity. Not a philosophical concept, but a
product. In what is undeniably a challenging market environment, the decisive arena belongs to sales. That is
where market share is won, margins are defended and strategic advantages over competitors are secured.

In short: the accounting is done on paper - the real battle is fought in the market.

Il mercato italiano

La disponibilita di melassa di barbabietola ex Europa occidentale e non ancora venduta, € attualmente molto

limitata. Allo stesso tempo, permane una richiesta sia da parte dell'industria della fermentazione che dal settore
dei mangimi. Oltre ad una produzione complessivamente piuttosto contenuta di melassa, in alcune regioni
sono state inoltre destinati volumi maggiori per la produzione di etanolo.

Sulla base delle comunicazioni finora pubblicate, in particolare per quanto riguarda le riduzioni delle superfici
coltivate annunciate dai principali produttori europei di zucchero, per la campagna 2026/27 si prevede un calo

della produzione di melassa.



Dalla Russia e dalla Bielorussia continuano a essere esportati volumi di melassa. Parte di queste quantita ¢
giunta anche nell’'UE, in particolare per colmare lacune di approvvigionamento in Ungheria. Entrambe le origini
sono state soggette ad elevati dazi all'importazione (Prima di Natale, I'UE ha abolito i dazi doganali sulle
importazioni di melassa di barbabietola dai paesi terzi a causa dei prezzi bassi della Bielorussia, che erano
inferiori al prezzo soglia dell'UE. Nel frattempo, il dazio doganale & stato riportato a «zero»). La conseguenza &
di prezzi franco fabbrica relativamente bassi.

Di conseguenza, I'UE ha reintrodotto temporaneamente, per la prima volta dopo molto tempo, prelievi all’
importazione sulla melassa di barbabietola proveniente da Paesi terzi, poiché il prezzo soglia era stato superato
al ribasso dalle forniture a basso costo dall’'Europa orientale. Cid appare in parte paradossale, considerando
che gli altri prezzi d'importazione della melassa di barbabietola sono significativamente piu elevati. Nel
frattempo, tuttavia, il prelievo & stato nuovamente riportato a zero.

Per I'Europa torna ora in primo piano soprattutto I'Egitto come potenziale fornitore. Anche il Marocco potrebbe
acquisire maggiore rilevanza, poiché si prevede un aumento della produzione di melassa.

Le piu recenti gare di vendita in Egitto per pellet di polpe di barbabietola sono state concluse a un livello di
prezzo sostenuto. Una parte significativa della merce rimarra nell'area del Mediterraneo, in particolare in ltalia

e in Spagna.

Executive Su mma ry “The fact that an opinion has been widely

held is no evidence whatever that it is not

utterly absurd.”
(Bertrand Russell — Britischer Philosoph — 1872-1970)

Cane Molasses International:

In view of the limited availability of locally produced beet molasses from the current campaign and the prospect
of a smaller harvest next year due to significant acreage reductions, the EU is expected to increase its imports
of cane molasses. Although domestic beet molasses is still priced below imported product, the price gap has
narrowed noticeably in recent weeks.

On the procurement side, sourcing is likely to remain focused on established origins, particularly South Asia,
including Pakistan and India, as well as Central America. In addition, further volumes could come onto the
market from North Africa and other Asian origins, provided pricing structures and logistics remain workable.
The tanker freight market is currently moving within a relatively narrow range, suggesting that no major short-
term impulses are to be expected from the freight side.

The weak US dollar is supportive for import calculations. Irrespective of political considerations, exchange rate
movements and geopolitical tensions continue to influence strategic currency positioning. Against this
backdrop, international market participants are likely to review and, where necessary, adjust their US dollar
exposure on a regular basis. At the same time, Europe can be expected to pursue efforts to strengthen the

international role of the euro in order to enhance its structural independence.

Beet Molasses International

The availability of unsold Western European beet molasses is currently very limited. At the same time, there
remains open demand from the fermentation industry and, in particular, from the animal feed sector. In addition
to an overall relatively low molasses output, increased volumes have been directed toward ethanol production

in some regions.
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Based on current announcements, especially regarding the planned reductions in beet acreage by major
European sugar producers, molasses production in the 2026/27 campaign is expected to decline.

Nordzucker will discontinue sugar production at its Slovak plant in Trené¢ianskd Tepld after the 2025/26
campaign. The site will in future operate solely as a trading and logistics hub. This decision reflects the
persistently challenging market environment and the long-term decline in the profitability of beet sugar
production at the location. Supply to the Southeast European market will continue to be handled via the site’
s trading and logistics structure.

Russia and Belarus continue to export molasses. Part of these volumes has also reached the EU, particularly to
close supply gaps in Hungary. Both origins are subject to high import duties, resulting in correspondingly low
ex-factory prices. As a consequence, the EU temporarily reintroduced import levies on beet molasses from third
countries for the first time in many years, as the threshold price was undercut by these lower-priced shipments
from Eastern Europe. This appears somewhat paradoxical, given that other import prices for beet molasses are
significantly higher. In the meantime, however, the levy has been reduced back to zero.

In Switzerland, the longest campaign on record came to an end after a lime kiln failure at the Frauenfeld plant
forced an early shutdown of production.

For Europe, Egypt is now moving back into focus as a potential supplier. Morocco may also gain importance,

as molasses production there is expected to increase.

Meinungs -

freihert

Europas Stunde der strategischen Selbstbehauptung

Uber Jahrzehnte war die transatlantische Partnerschaft ein Fundament westlicher Stabilitat. Sie beruhte auf
gemeinsamen Werten, gegenseitiger Verlasslichkeit und einer Sicherheitsarchitektur, die Europa Wohlstand und
Frieden garantierte. Dieses Fundament wird derzeit systematisch untergraben.

Eine korrupte und ignorante US-Regierung, die internationale Verpflichtungen relativiert, Vertrage situativ
auslegt und politische Erpressung als legitimes Mittel gegeniiber Freunden und Partnern betrachtet, zerstort
Vertrauen — das zentrale Kapital jeder Allianz. Selbst zogerliche Beobachter in Europa erkennen inzwischen: Auf
die Vereinigten Staaten ist unter dieser Fiihrung kein uneingeschrankter Verlass mehr.

Erschitternd ist nicht nur das politische Handeln, sondern auch die gesellschaftliche Akzeptanz. Rund die Halfte
der amerikanischen Wahlerschaft unterstiitzt diesen Kurs. Das ist demokratisch legitimiert — aber es entbindet

nicht von der Verantwortung fur die Konsequenzen. Die Entwicklung war absehbar. Wer politische Programme
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liest, wer Rhetorik ernst nimmt, wer Machtanspriiche analysiert, konnte erkennen, wohin die Reise geht.
Geschichte wiederholt sich nicht mechanisch, aber sie reimt sich.

Fur Europa bedeutet das: Die strategische Naivitdt muss enden.

Diese ,Stunde der Wahrheit” wurde mehrfach beschworen — Finanzkrise, Krim-Annexion, Brexit. Doch erst jetzt
ist sie real. Die zweite Amtszeit Trumps markiert nicht nur einen politischen Wechsel in Washington, sondern
eine tektonische Verschiebung der globalen Ordnung. Europa kann sich nicht langer in der Illusion wiegen, ein
sicherheitspolitischer Trittbrettfahrer zu sein.

Gleichzeitig steht der Kontinent einem aggressiven Russland gegenuiiber, dessen Regime militarische Gewalt als
legitimes Mittel imperialer Politik betrachtet. Dieses Regime lasst sich nicht durch Beschwichtigungspolitik
befrieden. Abschreckung erfordert glaubwirdige militarische Starke, wirtschaftlichen Druck und strategische
Geschlossenheit. Wir miissen zusammen mit der Ukraine Russland militarisch besiegen und wirtschaftlich in alle
Einzelteile zerlegen. Die Ukraine verteidigt nicht nur ihr Territorium — sie verteidigt die europaische
Sicherheitsordnung.

Ja, das kostet Geld. Aber Freiheit war nie kostenlos. Wer bei Verteidigungsfahigkeit spart, investiert in zuklinftige
Instabilitat.

Europa verfugt Uber wirtschaftliche Kraft, technologische Innovationsfahigkeit und industrielle Substanz. Was
bislang fehlte, war politischer Wille. Dieser Wille muss sich nun manifestieren — in einer eigenstdndigen
Verteidigungsarchitektur, in strategischer Autonomie bei Schlisseltechnologien, in unabhangigen Zahlungs-
systemen, in digitaler Infrastruktur, in Satellitennavigation, Cyberabwehr und gegebenenfalls in einem glaub-
wirdigen nuklearen Schutzkonzept unter europaischer Kontrolle.

Strategische Souveranitdt bedeutet nicht Isolation. Sie bedeutet Handlungsféhigkeit.

Auch gegeniiber China braucht es Klarheit: wirtschaftliche Kooperation, wo moglich — geopolitische Harte, wo
notwendig. Und gegeniiber einer US-Regierung, die Europa primar als Kostenfaktor betrachtet, muss die
Botschaft lauten: Partnerschaft ja — Abhangigkeit nein. Und seien wir ehrlich, es ist Zeit laut und deutlich
zusagen F*ck you, Trump!

Europa ist kein geopolitisches Objekt. Europa ist ein Akteur.

Der Kontinent steht vor einer Richtungsentscheidung. Entweder er akzeptiert die Rolle des Spielballs zwischen
GroBmachten — oder er formt sich zu einem selbstbewussten Machtpol in einer multipolaren Weltordnung.
Der Moment des Aufbruchs ist gekommen.

Wenn nicht jetzt — wann dann?
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Data should not rely on any information and/or assessment contained therein in making any investment, trading, risk management or
other decision. DMH Agrar GmbH do not guarantee the adequacy, accuracy, timeliness and/or completeness of the Data or any component
thereof or any communications (whether written, oral, electronic or in other format), and shall not be subject to any damages or liability,
including but not limited to any indirect, special, incidental, punitive or consequential damages (including but not limited to, loss of profits,
trading losses and loss of goodwill).

You may cancel receiving our market report by simply sending an e-mail to info@dmh-agrar.com Read about our data protection:

www.dmh-agrar.com
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