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Varldsmarknaden

Internationella sockerpriser foll med -6,1 % under april, med majkontraktet pd NY som gick ut pa 14,58 cts/Ib. Efter att tillfalligt ha starkts i
mars pa grund av hogre energipriser och férvantningar om uppjusteringar av Brasiliens bensinpriser, salde sockerpriset kraftigt i borjan av
april och nddde en femarsbotten pa 13,31 cts/lb den 17 april. Nedgangen utléstes av signaler om att Brasilien kan hoja etanolblandningen i
bensin fran E30 till E32, en dtgard som skulle hjédlpa Petrobras att halla de inhemska bensinpriserna frankopplade fran hogre internationella
nivaer under langre tid, vilket darmed begransar en 6kning for sockerpriserna. Den negativa kanslan forstarktes ytterligare av fortsatt svag
spotefterfragan, kopplad till stérningar vid raffinaderierna efter Hormuzsundsblockaden, och starkare @n vantad produktion i Asien (Kina,
Pakistan) under slutet av sasongen, vilket tillsammans lagger till ungefar 2 miljoner ton till den nuvarande globala balansen. Samtidigt byggde
spekulativa aktorer upp korta positioner igen. Trots denna ompositionering antyder vaderrisker och policyspecifika variabler att sentimentet
snabbt kan forandras igen senare, dven om kortsiktig 6kning verkar begransad da den brasilianska etanolpariteten i stort sett har sammanfallit
lagre mot sockerpriser. Vitt socker foljde en annan dynamik an rasocker och sjonk mer mattligt med -2,1 % for att sluta manaden pa 438,90
USD/T. Den vita premien starktes kraftigt, vilket aterspeglar stérningar i raffinaderierna i Mellandstern som minskade tillgangen pa vitt socker,
samtidigt som efterfragan pa rasocker pa kort sikt ddmpades. Som ett resultat vidgades White Premium till 118 USD/T, en uppgang med 13
USD/T fran slutet av mars.

Marknadsuppmarksamheten forblir starkt fokuserad pa Brasiliens Centrum-Sydregioner, medan deltagare vantar pa tydligare bekréftelse av
sockerrorsallokeringen i den nya kampanjen. Den senaste UNICA-rapporten bekréftade en tidig och stark start pa sdsongen 26/27. Forsta
halvan av april avverkades 20% mer an ett normalar. Mixen har dock skiftat kraftigt mot etanol, med endast 32,9% av sockerréren allokerade
till socker, vilket resulterar i en sockerrproduktion som ligger 12% under férsta halvan av april, jamfért med normalaret, trots mycket hogre
bearbetningsaktivitet. Sedan dess har etanolparitet fallit kraftigt, nu under 16 cts/Ib i socker-ekvivalenta termer, vilket konvergerar mot den
relaterade leveransperioden fér sockerpriser. En betydande 6kning av etanolproduktionen férvantas allmant under den kommande sasongen,
framst driven av hogre produktion av majsetanol. Slutlig produktion for 25/26 pa 611 min mt sockerror (-2% arsbasis), 40,4 mIn mt socker
(+0,6%) och 33,7 miljarder L etanol (-3,6%) bekriftades ocksé i den senaste UNICA-rapporten. Aven om regnmingden i mars lag under
genomsnittet, forblir markfukten tillracklig for sockerrérens utveckling under kampanjen 2026/27. Generellt sett forblir etanolpriser och
Petrobras bensinprissattningspolicy de viktigaste vaxelfaktorerna, eftersom en Gvergang till E32 ocksa skulle 6ka etanolefterfragan och
begransa 6kningen for sockerblandningen, vilket bekraftar Brasilien som den dominerande drivkraften fér globala sockerpriser.

Indiens produktion 2025/26 férvantas nu sluta ndra 28 miljoner ton, med endast begransad ytterligare produktion fran resten av sasongen,
vilket ldmnar slutlagrena strama men hanterbara. Exportaktiviteten har varit blygsam, och leveranserna véntas inte 6verstiga 1 miljon ton
trots formellt godkannande for hégre volymer, eftersom svagare internationella priser har minskat arbitragemaéjligheterna. Framéover kan en
6kad El Nifio-risk paverka nastkommande skord, vilket 6kar mojligheten att Indien néstan helt drar sig ur exportmarknaden 2026/27. Thailand
levererade en tydlig positiv 6verraskning, dven om detta nu till stor del redan ar inprisat, med total sockerproduktion ndra 12 miljoner ton
efter en férsenad men slutligen foérlangd och produktiv skordesdsong. Storre nederboérd, hogre tillgang pa sockerrér, battre rorkvalitet och
stark aterhamtning i slutet av sdsongen mer @n uppvagde tidiga stérningar kopplade till férandringar i rérpolitiken och regionala spanningar.
Starka sena skordar i bade Kina och Pakistan har varit centrala for att aterstalla ett bekvamt globalt 6verskott pa omkring 2 miljoner ton under
sockeraret 2025/26. Kinas sockerproduktion berdknas nu till 12,8 miljoner ton, det hdgsta pa ett decennium och ungefar 0,9 miljoner ton éver
forra aret, drivet framst av forbattrad sockerrérsproduktion medan betproduktionen forblir stabil och sekundar. Pakistans produktion har helt
aterhamtat sig fran forra arets skador pa grund av 6versvamningar och atergar till omkring 7,6 miljoner ton, eller +0,8 miljoner ton ar mot ar.
Annars rapporterar Centralamerika och Mexiko solida skordar och hogre sockerproduktion trots lagre sockerrérsvolymer, medan CIS-
produktionen férvantas bli ndgot hégre ar mot &r eftersom férbattrat vader kompenserar fér blygsamma minskningar av odlingsytan. Overlag
har leveranser utanfor Brasilien visat sig vara mer motstandskraftiga an vantat. Slutligen, i samband med den nuvarande energichocken,
framtrader en véxande global trend mot utvecklingen av biodrivmedelsalternativ, inklusive etanol.
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EU och Storbritannien

En tydlig minskning av odlingsarealen jamfoért med 2025 har nu bekraftats, med en marknadskonsensus som narmar sig en nedgang pa -7%
till -10% 6ver hela EU. Utéver denna minskning av arealen har sockerbetsodlingen for skorden 2026 generellt sett gatt bra, i stort sett enligt
tidplan, och i vissa regioner tidigare an normalt, understédd av generellt gynnsamma tidiga varforhallanden i storre delen av Europa.

Detta innebar en 6kad risk for skorden, eftersom framvaxande nederbordunderskott i centrala och Gstra Europa (sarskilt 6stra Tyskland och
ostra Polen) sammanfaller med férnyade bekymmer 6ver skadegorare och virusgulsot i Frankrike. Som ett resultat, dven om EU:s betodling
har startat sasongen pa en solid agronomisk grund, ar den strukturellt mindre och materiellt mer utsatt for vader- och skadedjursrisker &n
forra aret, vilket gor sockrets balans for 2026 mer kanslig for ytterligare utveckling i falten mellan maj och juli. Nyckelvariabler att Gvervaka
inkluderar nederbérdens tidpunkt i 6stra Tyskland och Polen, omsadd i Benelux kopplade till rapporterad skorpbildning, och effektiviteten av
bladléssbekdmpning i Frankrike.

Separat antogs forslaget om IPR-avstdangning av majoriteten av EU:s medlemsstater, vilket innebar ett avbrott i importen av rasocker under
IPR-systemet i 1 ar (exklusive rasockerimport som ska bearbetas utan raffinering), fér att revideras efter 6 manader. Enligt tillganglig statistik
har importen under IPR till stor del forskjutits till de senaste manaderna infor beslutet, vilket innebar att en materiell paverkan pa EU:s
handelsfloden sannolikt inte kommer att kdnnas forrdn i slutet av 2026 eller bérjan av 2027.
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Teknisk uppdatering

Aterhamtningsrorelsen mot manadsslutet saknar fortfarande tekniskt omvéndningsmoment for att helt forindra den langsiktiga
marknadskorrigeringsdynamiken innan den aterspeglar en trendvandning. NY-sockerterminer upplevde tidigare en skarp sa kallad bearaktig
omvandning i borjan av april, och brét igenom successiva tekniska stédnivaer innan de fann std néra nivan 13,30-13,40 cent/Ib, vilket nadde
ett 5-arslagsta mitt i manaden. Vid manadens slut, efter att ha aterhamtat en del av forlusten, har RSI (14-dagars) aterhamtat sig 6ver 50-
nivan, vilket darmed lamnar det 6versalda territoriet. MACD-signalen rorde sig samtidigt till positiva varden, vilket tyder pa en tidig potentiell
trendvandning. Volym- och 6ppet-intresse-monster forblir konsekventa med trenden som foljs, dominerat av deltagande som nyligen drivits
av tillfilliga kortfristiga tackningsrérelser snarare dn ny l8ngsiktig ackumulering hittills. Overgripande forblir den skarpa &terhdmtningsforsdket
i slutet av april tekniskt sett bracklig och hittills tyder det pa en marknad som férsoker hitta en bas efter en langvarig nedgang snarare an att
gadinien ny bull-fas.
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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 utgor
forfattarnas nuvarande bedémning och de &terspeglar inte nédvandigtvis Norzuckers asikter och kan dndras utan féregdende meddelande.
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