Rundschreiben Nr. 42

Bredenbeck, 19.12.2017
Sehr geehrte Mitglieder,

Ihr Norddeutscher Zuckerriiben Aktionarsverein wirde Sie zum Jahresende
Uber Aktuelles aus der Zuckerwelt und unserer Nordzucker gern nur mit
positiven Nachrichten informieren.

Leider sehen die Realitaten anders aus.

Nordzucker — Finanzlage, Risiken, Ausblick

Der 6-Monats-Zwischenbericht zum 31.08.2017 liest sich positiv. Wir freuen
uns, dass unsere Nordzucker diese positiven Zahlen prasentiert hat.

Der Jahresuberschuss zeigt nach 6 Monaten mit rund 88 Mio. EUR einen
sehr guten Wert. Dieses Ergebnis hat zu einer Umsatzrendite von 10,1%
gefuhrt, d.h. von 1 EUR Umsatz (verkaufter Zucker) verbleiben bei
Nordzucker 10 Cent Gewinn. Das ist ein sehr erfreulicher Wert.

Auch die Finanzlage zeigt ein positives Bild. So wurde in den letzten 6
Monaten ein freier Cash Flow von 178 Mio. EUR erwirtschaftet. Dadurch
haben sich die Finanzmittel (Bankguthaben) der Nordzucker auf 438 Mio.
EUR erhoéht. So gut stand Nordzucker noch nie da.

Nach diesen Positivmeldungen missen wir jedoch auch ein Auge auf die
Risiken werfen, denen Nordzucker nach wie vor ausgesetzt ist. Diese liegen
im Wesentlichen in den Schadensersatzklagen aus dem Kartellverfahren
begriindet, welches noch nicht final abgeschlossen ist. Nach unseren
Informationen besteht hier ein Finanzrisiko von ca. 400 Mio. EUR, wenn
Nordzucker mehrere mdgliche Klagen vollumfanglich verlieren. Fir
Schadensersatzzahlungen sind im Zahlenwerk von Nordzucker bisher keine
Rickstellungen gebildet. Im Extremfall wirden die muhsam angesparten
Finanzmittel fur diesen Fall voll abflielen. Dann waren die von uns in der
Vergangenheit immer wieder angeprangerten Managementfehler bei
Nordzucker einmal wieder bestatigt.
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Bilanzkennzahlen Nordzucker

Jahr 2012 | 2013 | 2014 | 2015 2016 2017

Mill.€ | MilL.€ | MilL.€ | Mill.€ MilL€ | Mill. €
Konzernergebnis n. Steuern 208 | 360 | 209 20 15 99
Dividende € / Aktie 1,00 | 1,80 | 1,30 | 0,10 0,10 1,1
Dividendensumme Mill. € 48,3 | 86,9 | 62,8 4.8 4.8 53,1
Gewinn Ausschittung % 23 24 30 34 32 53,6
Fremdkapital 1262 | 1112 | 951 872 734 742
Zinskosten 38,5 | 27 15 10,2 7,5 9,3
Zinsen Pensionsrickst. 59 | 198 | 6,5 5,1 3,8 4.2
Liquide Mittel 11 58 45 172 321
Netto Verschuldung 59 -52 -37 -164 -308

Womit wurde das Wiedererstarken der Nordzucker erkauft ?

Nordzucker hat seinen Rubenlieferanten zu wenig Riibengeld bezahlt. Seit Jahren haben
wir mit der sogenannten Rinne-Formel darauf hingewiesen und gefordert, dass die
Markterlése von Nordzucker nur fair verteilt sind, wenn 50% der Landwirt und 50% die Fabrik
erhalt. Der Landwirtsanteil liegt nicht nur bei Nordzucker weit unter 50%. Nach unseren
Berechnungen fehlen den Landwirten allein aus dem letzten Jahr insgesamt rd. 50 Mio. EUR
am Rubengeld. Woher resultieren die Finanzmittel von 438 Mio. EUR bei Nordzucker? Wohl
einzig und allein aus der Vermarktung der Zuckerribe.

Das dokumentiert die Ohnmacht des DNZ wegen der finanziellen Abhangigkeit der
Anbauverbande von Nordzucker. Denn mit dem 50-73 % Zuschuss der Nordzucker an der
Finanzierung der Anbauer Verbande hangen sie am Tropf der NZ AG. Jeder kennt das
Sprichwort: ,Wes Brot ich esse, des Lied ich singe®. Damit sind die Doppelmandate in den
Verbanden und den Gremien der Nordzucker Holding nicht tragbar.Fur die Nordzucker ist der
Zuschuss Teil des Rubengeldes. Fir den Vorstand der Nordzucker AG ist der
Zuckerrubeneinkauf ein Kostenfaktor, wie z.B. die Energie.

Zuckermarkt :

Kritisch haben wir die Anbauausdehnung um 17 % zur Ernte 2017 aller EU
Zuckerunternehmen, auch Nordzucker, gesehen. Von Marz bis September dieses Jahres
wurden noch um 490 €/t WeilRzucker erzielt. Trotz AuRenschutz durch Zoll in Hohe von 98
bis 419 € je t WeilRzucker ist der Binnenmarkt zusammengebrochen. Fir 70.000 t Zucker aus
Brasilien gab es einen Praferenzzoll von 11 € /t. Aktuell liegt der Verkaufspreis flr
WeilRzucker ab Werk bei ca. 340 € / t. Damit haben wir ahnliche Verhaltnisse wie beim
Milchmarkt, was wir immer beflrchtet haben. Der qualitativ gleichwertige
Weltmarktzuckerpreis London Nr. 5 notiert bei ca. 320 € / t. Der Weltmarktpreis ist die



Messlatte fiir die Uberriibenpreise. Nordzucker bietet fiir U 1 Riben bei 16% Zucker 14,50 € /
t. U 2 Riben nur 5 € / t. Sind dies gerechte Ribenpreise fiur die Uberriiben? Deshalb unser
Rat U 2 Riben unter allen Umsténden vermeiden, entweder Verkauf an
Biogasanlagenbetreiber oder die Zuckerriben auf das nachste Jahr vorzutragen.

Der scheidende Vorstandsvorsitzende der NZ AG, Herr Fuchs, halt eine Pramie von 50 €/ t
auf den Weltzuckermarkt fur realistisch. Damit sollten wir uns mit dem angebotenen
Uberriibenpreisen nicht abfinden lassen.

Zuckerrubenpreis versus Dividende:

Dr. Noth kundigte auf der letzten Hauptversammlung in Braunschweig eine ahnlich hohe
Dividende je Aktie fur 2017 namlich um 1,00 €, wie fir 2016 an. Wir sind Uberzeugt, dass
wegen des Preiseinbruchs auf dem Zuckermarkt diese Aussage uberholt ist. Um das
Missverhaltnis deutlich darzustellen, haben wir in der folgenden Tabelle kalkuliert.

Nordzuckerweit erwartete Zahlen der Ernte 2017

Zuckerribenanbauer Aktionar

Unternehmereinkommen /ha Zinseinkommen / ha

Ertrag 76,6 Lieferanspruch/ 0,2t

Akt.
Fix Preis 17,5 % Zucker 30,-€ Aktien/ha 383
Ertrag / ha 2298,-€ Aktienwert 16 €
Arbeits-, Direktkosten 1550,-€ Kapitalbedarf 6128 €/ ha
50% Pachtflache 300,-€ Dividende HV 2017

laut Dr. Noth ca. 1,-€/Akt
Nettoleistung/ ha 448,- € Dividendenertrag 383,-€/ ha

Mit dieser Preis- und Dividendenpolitik ist es dem Rubenanbauer 6konomisch nicht moglich,
den Aktienerwerb zu finanzieren.

Wie kann dem gegengesteuert werden, ist die Frage? Unsere Antwort: Den
Zuckerrubenpreis als Parameter der Vorstandsvergltungen mit einbauen. Die Moéglichkeit
bestand ja bei der Neubestellung von Dr. Gorissen zum Vorstandssprecher. In diesem
Zusammenhang verweisen wir noch einmal auf das Missverhaltnis vom Zuckerribenpreis zur
Dividende. Der sich noch einmal wegen des geringeren Zuckerpreises nach Auslaufen der
Quotenpreise zum letzten Jahr verringert hat. Landwirte wacht auf! Bei Eigenfinanzierung der
Anbauer Verbande wirden fur den Landwirt mit durchschnittlicher Anbauflache von 19 ha
jahrlich bei 80 t Rubenertrag 258,40 € Beitrag fallig statt bisher 40,80 €. Wir sind uns



sicher, dass einige dem DNZ Ubertragene Vertretungen und Aufgaben, Nordzucker selbst
erledigen sollte. Mit diesem Argument wird immer der Zuschuss der Nordzucker
gerechtfertigt.

Freie Menge:

Das Wertpapierleihgeschaft ware ein gangbarer Weg, ohne der Willkir von Nordzucker
ausgesetzt zu sein, Zuckerriben jenseits der Freien Menge anzubauen. Das BGB ermoglicht
diesen Weg. Die Satzung der Nordzucker Holding ist nicht gesetzeskonform.

Ansparfonds:

Wir hatten die Grindung eines Ansparfonds erwogen. Mangels Interesse am Ansparfonds
haben wir diesen Weg nicht weiter verfolgt.

Dauerhaft sicherer Zuckerribenanbau ist nur Uber den Aktienlieferrechtsanspruch sicher.
Die Aktionare und Ribenanbauer der NZ Holdings erwarten einen gerechten Anteil am
Veredelungsgewinn durch Nordzucker. Denn es ist unser Unternehmen. Es gibt auller dem
Speisekartoffelbau, mit eigener Lagerung, keinen Betriebszweig im Ackerbau der mehr
Kapital bindet.

Die mehr als nassen Wetterbedingungen seit der Getreideernte haben auch in der
Hackfruchternte und Herbstbestellung im wahrsten Sinne tiefe Spuren hinterlassen. Wir
hoffen auf die Regenerationskraft der Natur, dass sie diese Strukturschaden wieder
ausgleicht.

Wir wianschen |hnen und Ihren Familien geruhsame Feiertage und ein gesundes,
erfolgreiches Neues Jahr.

FAZIT: Durch unsere stetige und konstruktive Kritik hat der Norddeutsche
Zuckerrubenaktionarsverein wesentlich dazu beigetragen, dass Nordzucker wieder
zurlick zu alter Starke gefunden hat.

Wir stehen fiir Unabhangigkeit, Transparenz und Sachverstand.
Wir vertreten sowohl den Aktionar als auch den Rubenanbauer bestmaoglich!

Eintrittsformulare finden Sie unter http://www.ndzrav.de

lhr Vorstand



NORDDEUTSCHER
ZUCKERRUBEN
AKTIONARSVEREIN




NORDDEUTSCHER
ZUCKERRUBEN
AKTIONARSVEREIN




