Rohstoff-Bulletin

Kakao: Der Kakaomarkt blieb im August sehr volatil. Die Preise gingen zurUck auf
Vorjahresniveau, nahe 5.000 GBP/t. Treiber: Sorgen um die westafrikanische Ernte, niedrige
Bestdnde und starke Spekulation.

Q3/
2026

Weizen: Ein engeres US-Angebot und geopolitische Spannungen stutzen den Markt. Hohe
Endbest@nde in Europa und Australien sowie gute Aussichten fUr die Ernte 2026/27 begrenzen
jedoch das Aufwartspotenzial.

Zucker: Die Weltmarktpreise bleiben volatil mit leichter Aufwartstendenz. Kraftige Ernten sichern
die Versorgung, doch El Nino, ein schwacher Monsun und die anziehende Ethanol-Nachfrage
stUtzen die Preise. In der EU durften hitzebedingt schwdchere RUbenertrage — etwa in
Frankreich und SUddeutschland — zusammen mit geringerer Anbaufldche den Bedarf an
verzollten Importen erhdhen.

Pflanzenole: Trotz komfortabler Versorgung bleiben die Preise gestUtzt: Die Biodiesel-Nachfrage
wdachst, die Sonnenblumendl-Exporte aus der Schwarzmeerregion sind logistisch gestort, und
bei Palm- sowie Palmkerndl zeichnet sich eine EI-Nino-bedingte Verknappung ab.

Molkerei: Der Markt findet ins Gleichgewicht. Magermilchpulver bleibt von der starken
Proteinnachfrage getragen, wdhrend sich Molkenproteine normalisieren. Butter und
Vollmilchpulver zeigen sich stabil, mit moderatem Aufwartsdruck bis 2027.

Verpackung: Der Markt fUr Kunststoffverpackungen hat sich beruhigt, nachdem die
Hamsterkdufe zu Beginn des Nahost-Konflikts spurbar nachgelassen haben. Die Indizes haben
zwar korrigiert, bleiben bis 2027 aber auf hohem Niveau. Der Papiermarkt zeigt sich angesichts
schwacher Nachfrage und eines Uberangebots an Zellstoff weiterhin schwach, wahrend

Karton von einer robusten Nachfrage profitiert. (,g
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Kakao

Cocoa bean London ICE (€/mt) ——Cocoa powder exw EU (€/mt) Preistreibende Faktoren:
13000 4 Ernteaussichten verschlechtern sich in der Cote d'lvoire und in
Ghana: schwache Schotenentwicklung, hoher Befallsdruck
11000 durch die Schwarzfdule und Schatzungen, die deutlich unter

dem Vorjahr liegen.

9000
4 Das El-Nino-Risiko pragt die Marktpositionierung zunehmend

7000 — Handler und Fonds rechnen mit witterungsbedingten Stérungen
in den zentralen Anbauregionen.

5000 W ) " . .
4 Die Voldtilitat bleibt auBergewdhnlich hoch, befeuert durch
3000 spekulative Aktivitaten.

1000
Preishemmende Faktoren:

v Die Absicherung der Industrie liegt bei Bohnen, Masse und
Butter inzwischen bei Uber 10 Monaten — historisch ein hoher Wert
und ein Zeichen fUr ausreichende VerfUgbarkeit entlang der
Kakaopreise zurick in extremer Volatilitat. Wertschdpfungskette. Vor diesem Hintergrund kénnte der jungste
Preissprung vergleichsweise moderat ausfallen.

Quelle: Mintec

Produkit:

» Kakaopulver hat sich Gber den Sommer deutlich verteuert: Die Bestdnde
werden knapper, und die Qualitat der kommenden westafrikanischen Ernte
gibt Anlass zur Sorge. Bei anhaltend knappem Angeboft preist der Markt weitere
Zuwdchse ein.

+ Bei Kakaobutter bauen sich die BestGnde dagegen weiter auf; der anziehende
Pulvermarkt verstarkt den Abwdartsdruck zusétzlich.

bu ratos
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Weizenmehl

— Milling wheat Euronext Paris spot EUR/MT Preistreibende Fakioren:
Milling wheat no 2 CME Chic US spof EUR/MT 4 Logistische Engpdsse in der EU: Niedrigwasser an Mosel, Rhein und
290 Donau begrenzt die Ladekapazitdt der Binnenschiffe. Frachtraten und

Wartezeiten steigen.

270
o Enttduschende Erntemengen in der EU infolge von Hitze und
0 Trockenheit.
2 4 USA: kleine Ernte, dazu sich verschlechternde Bedingungen beim
210 Sommerweizen.
190 a Exportstérungen durch Hafenblockaden im Schwarzen Meer.
170 4 Anhaltende Dirre und kritsche Bodenfeuchte gefdhrden die
150 Winterweizen-Aussaat fUr die Ernte 2027.
4 Hohe Proteinaufschldge fur 2027, da Landwirte wegen hoher
Dungerpreise weniger Stickstoff einsetzen.
a Super‘-El-Nino auf der Sidhalbkugel (Australien und Argentinien).
SUBIEE ReUED s Enge globale Weizenbilanz: 273 Mio. t Endbesténde, 7 Mio. t unter = T
Die EU-Weizenpreise sind seit Beginn des Nahost-Konflikts um 10 % gestiegen. Vorjahr. ---j & o
. £
3 %
Preishemmende Fakioren: "Nt
v Reichliche Altbestdnde aus der Ernte 2025 in der EU (280 Mio. t). ;'.'
v Schleppende EU-Exporte (u. a. geringere Nachfrage aus der Turkei). .‘ *
v Rekordernte in SUdosteuropa (Rumdnien, Bulgarien). ‘
L
v Fonds haben ihre Long-Positionen reduziert. -

v Sehr gute Ernteprognose in Kanada (35 Mio. 1).
v GroBe Ernten und hohe Bestande in der Ukraine und Russland.
v USDA-Bericht August neutral: geringere Ernten in USA und EU (,é

werden durch Kanada und die Ukraine ausgeglichen.
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Zucker

Sugar White EU (€/ton) Sugar White London #5 (€/ton)
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Quelle: Mintec

Die Weltmarktpreise zogen als Reaktion auf den mdéglichen Produktionsrickgang in der
EU an. In der EU beginnen die Spotpreise zu steigen — in Erwartung schwacher Ertrédge
nach den wiederholten Hitzewellen.

Weltmarkt

Preistreibende Faktoren:

4 Brasilien produziert weniger Zucker als ursprunglich erwartet —
ablesbar an den zuletzt gestiegenen Ethanol Preisen.

4 Der schwache Monsun wirkt nachhaltig auf das kunftige
indische Angebot. Indien kdnnte verstarkt Zucker am Weltmarkt
nachfragen.

Preishemmende Faktoren:

v Die meisten asiatischen Erzeugerldnder haben positiv
Uberrascht und stUtzen damit den globalen ZuckerUberschuss.

EU-Marki

Preistreibende Faktoren:

4 In SchlUsselregionen wie Frankreich und SUddeutschland
zeichnen sich hitzebedingt geringere Ertrdge ab als erwartet.

4 In der EU wird diskutiert, ob 2026/27 verzollte Importe ndtig
werden, um die Nachfrage zu decken.

Preishemmende Faktoren:

v Die Kompagne 25/26 endete mit hohen Lagerbestanden.
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Ole & Fette

——Palm kernel oil RBD fob MY USD/mt Crude palm oil BMD fob MY USD/mt Palm- & Palmkernol

zigg Preistreibende Faktoren:
2100 4 FEl Nifo doirfte die Palm- und Laurin Ol-Produktion in
1900 SUdostasien ab Ende 2026 dampfen; der stdrkste Effekt auf
157 Angebot und Preise wird fir 2027 erwartet. Historisch wirken El-
Nino-Ereignisse mit é bis 7 Monaten Verzogerung auf die
520 Palmdlertrage.
1300
1100 4o Der Markt rechnet fur 2027 mit einer knapperen
900 ExportverfUgbarkeit aus Sidostasien. Das wachsende Biodiesel-
700 Programm in Indonesien (B50) verstarkt den Effekt, da mehr
Palmal im Inland gebunden wird.
4 Die preisstitzende Wirkung von El Nino ist in den
Quelle: Minfec Terminkontrakten bereits eingepreist.
Die Palmdlpreise tendieren aufgrund EI-Nino-bedingter Versorgungsrisiken nach oben. . ) ) ) )
Paimkern Ol hat sich nach dem RuUcksetzer Mitte August wieder auf die friheren 4 Palmkern Ol dirfte am stdrksten betroffen sein: Die
Hdchststéinde erholt. Die EUDR-Konformitat dirfte die Kosten fur Palmkern Ol um rund 10 % Ausbeute der Kerne ging wdahrend groBer EI-Nino-Phasen
erhohen. historisch deutlich zurick.

Preishemmende Faktoren:

v Die Palmolbestdnde in Malaysia und Indonesien liegen
weiterhin vergleichsweise hoch, und die Produktion steigt
saisonal weiter an.

(g
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Ole & Fette

— Crude soybean oil USA (€/mt)

Crude sunflower oil EU (€/mt)

Quelle: Mintec

Die Preise fur flussige Ole waren in den vergangenen drei Monaten volatil und tendieren
seit dem Hoch im Juni/Juli leicht nach unten.

Soja-, Raps- & Sonnenblumenol

Soja:

GUnstige Wachstumsbedingungen in den USA né&hren die
Erwartung einer groBen Sojabohnenernte.

Die US-Umweltbehdérde EPA kdnnte die Vorgaben fir
biomassebasierten Diesel senken und damit die Nachfrage
nach  Sojadl d&mpfen - global wdachst die
Biokraftstoffnachfrage jedoch weiter.

Sonnenblume:;

Die weltweite Sonnenblumenproduktion durfte nahezu
Rekordniveau erreichen.

Die Exportstrdbme aus Russland und der Ukraine bleiben
gestort. Engpdsse in der Logistik am Schwarzen Meer und an
der Donau begrenzen die Verfugbarkeit in den
Importregionen.

Raps:

Kanada erwartet eine groBe Canola-Ernte, was das globale
Saatgutangebot ab September/Oktober erhdht.

Die starke Nachfrage nach erneuerbaren Kraftstoffen in der
EU stUtzt weiterhin die Verarbeitungsmargen und den
Olverbrauch.

Logistische Engpdsse in Europa halten den Markt fest.
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Molkerei

—Butter €/mt Butter - moderat preistreibend (2027)
Whole milk powder €/mt

Skimmed milk powder €/mt Preistreibende Faktoren:

a Terminmarkte deuten auf eine schrittweise Preiserholung bis
2027; Rahmkosten wirken stUtzend.

w 4 Das aktuelle Preisniveau liegt nahe am Zyklustief.
e _’_,N-""‘"""—"d Preishemmende Faktoren:
e ——

v Hohe Bestdnde in EU, USA und Neuseeland;
Milchverfugbarkeit trotz Witterungsdruck ausreichend.

Nachfrage solide, aber nicht auBergewodhnlich.

Quelle: Mintec EEX

Protein bleibt das zentrale Kostenrisiko; mit knapperer Milchverfigbarkeit durften Vollmilchpulver (VMP) - leicht preistreibend

die Molkereipreise anziehen. . .
P Preistreibende Faktoren:

A GestUtzt durch festere MMP-Markte; Terminmarkte deuten

Magermilchpulver (MMP) - preistreibend, Abschwéchung 2027 AUf schrittwelse Zbwéichse bis 2027,
. . q A ErlGssituation  der  Erzeuger  spricht  fUir  hohere
Preistreibende Faktoren: Preishemmende Faktoren: Wiederbeschaffungswerte. < P
a Starke globale Proteinnachfrage. v Hohere Milchanlieferung kdnnte
A Geringeres MMP-Angebot, vor allem in el neipshel’ snispernes: Preishemmende Faktoren:
den USA. h:)hglgfergreoge reagiert sensibel auf v Globale VerfUgbarkeit komfortabel, Nachfragewachstum

a Kdaufer sichern sich zunehmend Q4- und
Q1-Mengen.

moderat — kurzfristige Engpdsse begrenzt.

a4 Starke UnterstUtzung um das aktuelle

Niveau. (é
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Kunststoffe Papier

== | oW density polyethylene (LDPE) €/mt

e Polypropylene (PP) €/mt
= Kraft sack unbleached €/mt

\ —
—_— Kraftliner €/mt
»
LS
g__, \Ilt'-
Quelle: Mintec Quelle: Mintec

Preistreibende Faktoren: \ Preistreibende Faktoren:
4 Erneute geopolitische Spannungen 4 Hohere Energiekosten infolge des Nahost-Konflikts
4 Hohe Rohstoffkosten (Ethylen und Propylen) 4 Llieferanten drdngen mit Nachdruck auf héhere Margen

. a4 Saisonale Stillstande in den Produktionswerken
Preishemmende Faktoren:

v Die Hamsterkdufe infolge des Nahost-Konflikts sind
weitgehend abgeklungen — Angebot und Nachfrage finden _ Preishemmende Faktoren:
wieder ins Gleichgewicht. | ’

4 Strukturell rGcklaufige Papierproduktion (USA)

v Die Nachfrage bleibt verhalten

v Die Papierproduktion bleibt hoch (EU)
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. Gas Spotpreis NL (€/MWh) Strom Spotpreis BE (€/MWh) \\

Quelle: Mintec

Brent-Ol (usb/Barrel)

o i

Quelle: Mintec

Quelle: Mintec

Preistreibende Faktoren: Preistreibende Faktoren: Preistreibende Faktoren:

4 EU-Speicher zu 57-61 % gefUllt — der niedrigste “A
saisonale Stand seit 2009-11.

A Franzosische Kernkraft auf Dreijahrestief,
rund 33-36 GW.

4 Schwache Kernkrafterzeugung in der EU
insgesamt.

a Waffenruhe beendet: die StraBe von Hormus
bleibt faktisch blockiert.

a Streit zwischen Iran und USA (Sankfionen,
Entschadigungen) blockieren eine Einigung.

4 Der Abstand zum Vorjahr betrédgt rund 12-14
Prozentpunkte.

4 Die Hormus-Stérung begrenzt die LNG-
Flexibilitat und die Lieferungen aus Katar.

4 Seeblockade der USA und iranische 4 Hoher KUhlbedarf in Frankreich und Spanien.

Restriktionen drosseln den Transit.

A Hitzebedingter Gaseinsatz zur
Stromerzeugung erhohte zZuletzt die W3
Sommernachfrage. b

a Anziehende Olnachfrage aus China hebt
russisches ESPO Uber Brent.

Preishemmende Faktoren:

. v Franzésische Kernkraft-Verfigbarkeit steigt
Preishemmende Faktoren: kommende Woche um rund 9 Prozentpunkte.

Preishemmende Faktoren:
v Kraftiger Lageraufbau in den USA hat die

Rally gedeckelt.

v KUhlere Temperaturen erwartet.
v Steigende norwegische Pipeline-Mengen

(Uber 300 Mio. m®/Tag) entspannen die Lage. M feuchioe  Auschien  lemien e

Wasserkraft verbessern.

v Mehr Windstrom in Deutschland, Richfung 20
GW.

v Sorge vor Nachfrageausfdllen durch die
wirtschaftlichen Folgen des Krieges. v Milde Witterung und Windprognosen kénnten

den Bedarf an Gasverstromung senken.

v Diplomatische VorstoBe (gemeinsame
Kontrolle Iran-Oman) senken die Risikopramie
zeitweise.

Preistreibend

Preistreibend Preistreibend
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Inflation

Inflationsrate in Deutschland
August 2024 bis August 2026

3.5

3,25

2,75

Verdnderung ggd. Vorjahresmonat

Quellen Statista 2026; Trading Economics
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Die Inflationsrate in Deutschland
belief sich im August 2026 auf 2,9
Prozent. Die Verbraucherpreise
erreichen damit erneut den
Hochstwert des betfrachteten
Zeitraums.

Nach dem Spitzenwert von

2,9 Prozent im April 2026 war zuletzt
ein leichter RUckgang der Rate zu
beobachten.

Bei Energie fiel der Preisanstieg
deutlicher aus: GegenUber dem
Vorjahresmonat verteuerte sich
Energie um 10,5 Prozent.
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