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主要内容：

白糖：基本面上，北半球榨季基本定产，增产预期不变，目前

市场主要交易巴西榨季产量变化。目前巴西处在新榨季生产期，随

着降水量的逐步恢复，市场对于全球白糖供需转为宽松预期，巴西

7月单产下滑的影响逐步减退。

受到宏观情绪回暖影响，国内糖 8 月内盘出现补跌，近两周低

位小幅反弹后，两者价差回归，预计内盘主要受到外盘主导，关注

中秋国庆前补库情况。

整体来看，白糖逐步回归基本面，前期扰动逐步消化，中长期

宽松格局预计不改，白糖走势震荡偏弱为主，上行压力较大。预计

短期国内白糖主力价格区间（5560，5700），下方第一支撑位置在

5600 附近。操作建议：空单持续持有。



一.行情回顾

巴西靠高制糖比维持最终榨季糖产量，市场对于全球白糖产量预期依旧偏

丰，白糖趋势偏弱为主。随着全球供应端扰动带来的情绪反复，8 月来盘面低

位修复性反弹。截至 8 月 25 日收盘，郑糖期货主力合约收盘价格为 5688 元/

吨，周涨 16 元/吨，涨幅 0.3%。

图 1：郑糖主力走势
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国际市场方面，原糖维持窄幅震荡走势。截至 8 月 25 日收盘，ICE 原糖主

力合约结算价格为 16.39 美分/磅，周涨 0.15 美分/磅，涨幅 0.9%。

图 2：ICE 糖主力走势

数据来源:同花顺



二.国内糖数据分析

2.1 国内价格回顾

据同花顺，截至上周五广西制糖集团报价 5890-6000 元/吨；云南制糖

集团报价 5770-5820 元/吨；加工糖厂主流报价区间 6050-6200 元/吨。配额

内进口估算价 4490-4530 元/吨；配额外进口估算价 5700-5760 元/吨。

图 3：国内白糖价格 元/吨

数据来源：同花顺

2.2 国内开榨进度及产量预估

据同花顺，2024/25 年度食糖生产已经全部结束，本制糖期全国共生产食

糖 1118 万吨，同比增加 122 万吨，增幅 12.03%。截至 7 月底，全国累计销售

食糖 955 万吨，同比增加 130 万吨，增幅 15.7%;累计销糖率 85.6%，同比加快

2.7 个百分点。食糖工业库存 161 万吨，同比减少 10 万吨，减幅 5.8%。

7 月预测 2025/26 年度中国糖料播种面积 1440 千公顷，较上年度增长

3.2%，食糖产量增至 1120 万吨。目前来看增量主要来自广西种植面积增加的

60 万亩。



图 4：白糖榨季产量 万吨 图 5：白糖榨季销量 万吨
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2.3 进口原糖加工利润

据钢联，截至 8月 22 日，我国进口巴西原糖加工后，关税配额内(15%关税)

成本约为 4353 元/吨，关税配额外(50%关税)成本约为 5562 元/吨。

我国以进口巴西原糖为原料生产的白糖其销售利润约为 1701 元/吨（关税

配额内，15%关税）或 484 元/吨（关税配额外，50%关税）。

图 6：巴西原糖加工利润（配额内） 元/吨 图 7：巴西原糖加工利润（配额外） 元/吨
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2.4 白糖进出口情况

海关总署公布的数据显示，7 月份我国进口食糖 73 万吨，同比增加 32 万

吨，处于近十年最高水平。2025 年 1-7 月我国累计进口食糖 179 万吨，同比增

加 7 万吨。2024/25 榨季截至 7 月底我国累计进口食糖 325 万吨，同比减少 33

万吨。



据海关总署数据，7 月我国进口糖浆和白砂糖预混粉(含税则号 1702.90、

2106.906)合计 15.97 万吨，同比减少 6.86 万吨。其中，进口糖浆、白砂糖预

混粉(税则号列 170290)数量为 4.54 万吨，同比下降 18.28 万吨；我国进口

2106.90.6 项下糖浆、白砂糖预混粉共 11.43 万吨，同比增长 11.42 万吨，为

历史同期最高。

1-7 月，我国进口糖浆和白砂糖预混粉(含税则号 1702.90、2106.906)合计

61.88 万吨，同比减少 56.16 万吨。2024/25 榨季截至 7月，我国进口糖浆和白

砂糖预混粉(含税则号 1702.90、2106.906)合计 125.80 万吨，同比减少 33.81

万吨。

图 8：中国食糖进口量 万吨
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三.国际糖数据分析

咨询公司 Datagro 预计 2025/26 榨季全球食糖供应过剩 153 万吨；预计

印度和泰国的产量将增加，也将有助于提高全球食糖供应。Datagro 预计巴

西中南部地区 2025/26 榨季食糖产量为 4204 万吨，高于上一榨季的 4017 万

吨；印度的食糖产量将从 2600 万吨增加到 3160 万吨；泰国的食糖产量将从

1005 万吨增加到 1118 万吨。

StoneX 上调 2024/25 年度糖市供应过剩量至 214 万吨:咨询公司 StoneX

最新预计 2023/24 榨季全球食糖过剩量为 374 万吨，而 2024/25 榨季食糖过



剩量为 214 万吨。StoneX 对于印度产量预估上调，出口的可能性更大，预计

出口量将达 100 万吨。

ISO 上调 2024/25 榨季全球食糖供应短缺预估值至 547 万吨:国际糖业组

织(ISO)上调其对于 2024/25 榨季全球食糖短缺预估值，预计 2024/25 榨季

全球食糖供需短缺 547 万吨，较一次预估的短缺 488 万吨增加了 59 万吨，

为 9 年来供需短缺的最高水平。ISO 预计 2024/25 榨季全球食糖产量为

1.748 亿吨，低于之前预估的 1.7554 亿吨;预计全球消费量为 1.8026 亿吨，

低于上次预估的 1.8042 亿吨。

3.1 巴西糖

UNICA 数据显示，产量上，巴西 24/25 榨季定产在 4017 万吨，环比下降

225 万吨，但这一产量仍属于历史较高产量区间。截至 7 月下半月，巴西中南

部地区甘蔗入榨量为 5021.7 万吨，较去年同期的 5159 万吨减少 137.3 万吨，

同比降幅 2.66%；甘蔗 ATR 为 139.62kg/吨，较去年同期的 147.29kg/吨减少

7.67kg/吨；制糖比为 54.1%，较去年同期的 50.32%增加 3.78%；产糖量为

361.4 万吨，较去年同期的 364.3 万吨减少 2.9 万吨，同比降幅达 0.8%。

出口方面，航运机构 Williams 发布的数据显示，截至 8 月 13 日当周，巴

西港口等待装运食糖的船只数量为 76 艘，此前一周为 80 艘。港口等待装运的

食糖数量为 331.79 万吨（高级原糖数量为 312.37 万吨），此前一周为 357.77

万吨，环比减少 25.98 万吨，降幅 7.26%。巴西对外贸易秘书处（Secex）公布

的出口数据显示，巴西 8 月前两周出口糖和糖蜜 188.32 万吨，日均出口量为

17.12 万吨。2024 年 8 月，巴西糖出口量为 392.08 万吨，日均出口量为 17.82

万吨。

前期巴西降水主产区降水较少，7 月中南部地区平均甘蔗单产和甘蔗含糖

量同步出现下滑，甘蔗生长情况持续扰动原糖市场。不过 7 月下半月开始拉尼

娜影响逐步减弱，巴西降水增多，逐步打消了市场担忧，预估整体降水量较往

年相对较低，年度食糖产量低于 4000 万吨，目前只能保持高制糖比来维持产

量，关注后续主产区天气情况。



图 9：巴西糖产量 千吨
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3.2 印度糖

印度糖业和生物能源制造商协会（ISMA）发布了 2025/26 榨季的首次糖产

量预估。会议预计印度 2025/26 榨季食糖总产量将增长 18%达到约 3490 万吨，

而 2024/25 榨季的产量为 2950 万吨。根据 2025 年 6 月下旬获取的卫星图像，

2025/26 榨季全国甘蔗种植总面积估计约为 572.4 万公顷，略高于 2024/25 榨

季的 571.1 万公顷。

近期据印度全国合作糖厂联合会（NFCSF）的最新数据，在当前的 2024/25

榨季，截至 7月，印度糖产量出现显著下滑，降至 2582 万吨，与去年同期相比

大幅减少 18.38%。NFCSF 预测，本榨季的最终总产量预计为 2611 万吨，远低于

2023/24 榨季的 3190 万吨。产量下降的主要原因复杂多样，包括甘蔗种植面积

减少、不利的天气条件、病虫害爆发，以及相当一部分甘蔗被用于生产乙醇。

不过联合会主席哈什瓦丹·帕蒂尔预计 2025/26 榨季将迎来食糖产量强劲

复苏，产糖量将达 3500 万公吨左右，得益于季风条件向好及马哈拉施特拉、卡

纳塔克邦等主产区甘蔗种植面积扩大，加之印度中央政府及时宣布提高最低甘

蔗收购价格（FRP），有力提振了农民种植意愿。

从印度国内糖价来看，二季度来折价始终处在 19 美分/磅之上，市场对于

印度糖产量前景较为悲观。



图 10：印度糖产量 千吨
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3.3 泰国糖

泰国 2024/25 榨季基本定产，据 0CSB，截至 4 月 1 日产糖 1004.18 万吨，

小幅低于前期最高 1050-1150 万吨预估，但仍是较去年大幅度增产。由于本榨

季蔗价上涨促使农民由木薯改种甘蔗，面积恢复性增加，市场预计新榨季泰国

甘蔗种植面积增幅在 3%左右，糖产量将同比恢复至 1140 万吨左右，同比增量

超过 10%。

2024/25 年度预计最终甘蔗产量达 9480 万吨，较 2023/24 的 8474.7 万吨

增涨 12%;2024/25 年度食糖产量为 1005 万吨，较上年度 880.8 万吨增 14%。

图 11：泰国糖产量 千吨
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