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Varldsmarknaden

De internationella sockerpriserna sjonk med -3,6 % i maj och stangde pa 14,06 cts/Ib, efter att ha handlats med en starkare ton i b6rjan av
manaden innan de forsvagades mot manadens slut. Inledande stod kom fran geopolitiskt optimism kring en potentiell avtrappning i Iran-
situationen, vilket kortfattat stodde forvantningarna pa normaliserad regional efterfragan. Men i slutet av maj forlorade denna beréttelse
trovardighet, med osdkerheten som 6kade istdllet for att [6sas. En andra, mer temporar stédfaktor var Indiens exportférbud som tillkdnnagavs
den 14 maj. Medan forvantan pa beslutet initialt lyfte sentimentet, ar den faktiska effekten pa de globala balanserna begransad, eftersom
exportvolymerna redan férvantades understiga kvoterna. Etanolparitet spelar nu en nyckelroll, med brasilianska etanolvdrden som stabiliseras
efter provskords-korrigeringen vid omkring ~14,5 cts/Ib i socker-ekvivalent, vilket etablerar ett kortsiktigt golv fér sockerpriset. Framéver
dominerar den mycket starka starten pa den brasilianska kampanjen prisbildningen och vager upp stédjande nyheter. Pa langre sikt forsamras
de grundlaggande forutsattningarna gradvis pa grund av utvecklande El Nifio-forhallanden och minskande sockerrérsareal i flera omraden, da
konkurrerande grodor okar i attraktivitet.

Vitt socker 6vertraffade kontinuerligt rasockret under manaden och avslutade manaden pa 438,20 USD/T, i princip oférdndrat mot féregaende
manad. Spotprispremien fér vitt socker stérktes till 128 USD/T, upp med 11 USD/T, vilket aterigen &aterspeglar stérningar i raffinaderier i
Mellandstern som minskade tillgangen pa vitt socker, samtidigt som det tryckte ner den omedelbara efterfragan pa rasocker.

Brasiliens sasong i centrala-sddra delarna har startat exceptionellt starkt, med sockerrérsextraktion kraftigt hogre jamfort med foregaende ar
och férbattrad sockerkoncentration tack vare torra skdrdeférhéllanden. Aven om sockerblandningen har férskjutits mot etanol (ldgre dn forra
aret) har den hoga tillgangen pa sockerror anda resulterat i historiskt hog sockerkvot. Samtidig stor tillgdng pa etanol med begransad
efterfrdgerespons minskar stodet for sockerpriserna. Produktionsuppskattningarna har héjts och pekar nu pa en mycket stor skord, potentiellt
over 640-650 miljoner ton, med flexibilitet att 6ka sockerproduktionen senare under sdasongen och darigenom ytterligare sanka de globala
sockerpriserna. Brasiliens nyligen 6kade bensinpris fran Petrobras absorberades av subventioner till bensinimportérer/producenter, vilket goér
att det inhemska priset férblev i praktiken oférandrat.

Indiens sockerbalans stramas at, med en forvantad produktion pa omkring 28 miljoner ton efter omdirigering till etanol. Den inhemska
konsumtionen ligger ungeféar i niva med produktionen, vilket resulterar i laga slutlager som stéder de lokala priserna. Regeringen har forbjudit
sockerexport fram till slutet av den nuvarande sasongen. Framover kan vaderrisker (inklusive potentiellt svaga monsunregn och El Nifio)
ytterligare begransa produktionen och halla den inhemska marknaden stark. | nuldget forvdntas inga sockerexporter till varldsmarknaden
genomforas under ndsta kampanj.

| Thailand foérsamras utsikterna for ndsta skord pa grund av nederbérd under genomsnittet och fortsatt torra forhallanden i viktiga
odlingsregioner. Tidiga indikationer tyder pa svagare sockerrérsutveckling, mattlig anvandning av insatsvaror och viss sjukdomspress, vilket
vacker oro 6ver skordarna. Odling av kassava har ocksa blivit mer attraktivt dn sockerrér for bonderna.
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EU och Storbritannien

Sasongen fortskrider val, med grédornas utveckling nagot fore det normala 6ver hela Europa. Den nederbérdsbrist som observerades i april
lindrades delvis under forsta halvan av maj, vilket aterstallde markfukten i nyckelregioner sasom Frankrike och Tyskland. Som ett resultat har
riskerna for 1ag skord minskat i Vasteuropa, medan Polen fortfarande star infor ojamn uppkomst och tidigt stresspaslag pa grund av ihallande
torr mark. De senaste hoga temperaturerna har nu ocksa avtagit.

De initiala prognoserna fran Europeiska kommissionen indikerar avkastningar pa cirka 2 % 6ver det normala, dven om de fortfarande &r -5 %
under forra arets exceptionellt hoga nivaer. | kombination med en uppskattad minskning pa -8 % av den odlade arealen forvantas den totala
EU+UK-sockerproduktionen minska med omkring -12 % jamfoért med féregaende ar, vilket motsvarar en minskning pa ungefar 2,1 miljoner
ton.

Pa policyniva tradde upphdvandet av IPR-schemat i kraft den 27 maj, med en 30-dagars frist som tilldter anvandning av befintliga licenser.
Stora mangder socker forvdantas komma in i EU under IPR-schemat innan fristens slut. Som ett resultat kan de totala IPR-importerna for
innevarande ar till och med 6verskrida forra arets nivaer. Med tanke pa det hoéga utbudet ar det troligt att upphavandet av IPR-schemat av
tillgdngen pa socker i EU, och darmed prisstodet, kommer att fordrojas, sa inga meningsfulla effekter forvantas fore borjan av 2027.
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Teknisk uppdatering

Sockermarknaden forblir i en strukturell bjérnfas efter den flera manader langa nedgangen. Prisutvecklingen under maj tyder pa en tillfallig
stabilisering, men ingen stark vandningssignal. En bestaende RSI under 50 bekréftar en svag regim utan att visa 6versald signal. Med andra
ord kan algoritmhandlare majligen bli frestade att bygga nagra korta positioner igen. MACD-signalerna ar ocksa negativa men planar ut, med
nagra forsok till sa kallade “bullish” korsningar i mitten av maj. Alla stora glidande medelvarden ligger under marknadsnivan.

Marknaden ar tekniskt fast i en lag-momentum konsolidering med brist pa 6vertygelse. Det ar fortfarande for tidigt att bekréfta en botten.
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Kontktperson: Eric Lull (+45) 32662718 eric.lull@nordzucker.com Ansvarsfriskrivning: Denna rapport har utarbetats av Nordzucker AG eller ett av dess dotterbolag. Informationen i
rapporten ar hamtad fran killor som anses vara korrekta och tillforlitliga. Nordzucker garanterar inte dess riktighet eller fullstandighet. Asikter och uppskattningar i denna rapport utgér
forfattarnas nuvarande bedémning och de aterspeglar inte nédvéndigtvis Norzuckers asikter och kan dndras utan féregdende meddelande.
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