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主要内容：

白糖：基本面上，ISO 数据显示 25/26 榨季全球食糖由上一年度缺口转为

过剩 120 万吨以上，主产国集体丰产是核心原因，致使原糖价格长期承压于

13-15.5 美分之间。国内受制于较高的工业库存以及配额外进口利润的持续存

在，加剧了库存压力，压制内盘价格。

整体来看，短期弱势格局明确，预计白糖期货维持底部震荡偏弱走势，高

库存、全球供应过剩现实难以快速扭转，反弹高度有限。但目前存在天气利多

预期。厄尔尼诺持续发酵，泰国、印度甘蔗主产区高温干旱加剧，市场担忧

26/27 榨季北半球甘蔗单产下滑，远期合约存在天气升水支撑。预计短期国内

白糖主力 2609 合约价格区间（5200，5400），上方第一阻力位置在 5350 附

近。操作建议：逢高轻仓试空，远月合约多单可持续持有。



一.行情回顾

上周现货白糖迎来反弹，下游采购明显回暖，市场处于阶段性触底反弹的

行情中，底部支撑增强。截至 7 月 6 日收盘，郑糖期货主力合约收盘价格为

5327 元/吨，周涨 57 元/吨，涨幅 1.1%。

图 1：郑糖主力走势
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国际市场方面，巴西榨季新开，市场交易厄尔尼诺对于天气的影响问题，

盘面呈现阶段性波动。截至 7 月 6 日收盘，ICE 原糖主力合约结算价格为 14.9

美分/磅，周涨 0.7%。

图 2：ICE 糖主力走势
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二.国内糖数据分析

2.1 国内价格回顾

同花顺数据，据 Mysteel，截至 6 月 26 日，广西制糖集团新糖报价

5290-5330 元/吨；云南制糖集团新糖报价 5070-5140 元/吨；加工糖厂主流

报价区间为 5590-6050 元/吨。配额内进口估算价 4060-4200 元/吨；配额外

进口估算价 5070-5330 元/吨。

图 3：国内白糖价格（元/吨）
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2.2 国内开榨进度及产量预估

据 SMM 数据，2025/26 榨季我国累计产糖 1296.6 万吨，较上榨季增产

180.4 万吨，增幅高达 16.16%。这一产量水平不仅逼近 1300 万吨大关，更是自

2014/15 榨季以来的近 11 年高点。其中广西作为中国食糖生产的绝对核心，本

榨季产糖 769.7 万吨，占全国总产量的约 59.4%，龙头地位不可撼动，也是本

轮增产的主要贡献力量。云南以 293.8 万吨稳居第二大产区，占比约 22.7%。



图 4：白糖榨季产量（万吨） 图 5：白糖工业库存（万吨）
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2.3 进口原糖加工利润

根据 Mysteel 数据，截至 7 月 2 日，我国进口巴西原糖(升水 0)加工后成

本约为 4017 元/吨(关税配额内，15%关税)或 5124 元/吨(关税配额外，50%关

税)。

截至 7 月 6 日，我国以进口巴西原糖为原料生产的白糖其销售利润约为

1876 元/吨(关税配额内，15%关税)或 806 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，5 月我国进口食糖 21 万吨，同比减少 14 万

吨。1-5 月，我国累计进口食糖 85.91 万吨，同比增加 24.61 万吨。2025/26 榨

季，我国进口食糖 262.18 万吨，同比增加 54.69 万吨。



5 月我国进口糖浆和白砂糖预混粉(含税则号 1702.90、2106.906)数量

10.97 万吨，同比增加 4.54 万吨。其中，5 月税号 1702.90 项下糖浆与白砂糖

预混粉进口量 10.04 万吨，同比增加 8.39 万吨；税号 2106.906 项下糖浆与白

砂糖预混粉进口量 0.92 万吨，同比减少 3.85 万吨。1-5 月，我国进口糖浆和

白砂糖预混粉(含税则号 1702.90、2106.906)数量 51.60 万吨，同比增加 17.35

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

据咨询机构 Datagro 预测，2026/27 年度全球食糖短缺预估从此前的

226 万吨扩大至 317 万吨。GreenPool 将 2026/27 年度全球食糖短缺预估从

166 万吨大幅上调至 430 万吨，理由是油价持续高企导致转产乙醇数量增

加。

6 月，StoneX 预计 2026/27 榨季全球糖市将从上一年度的过剩 229 万吨

转为短缺 55 万吨，预计 2026/27 榨季全球产糖量将下降 1%至 1.937 亿吨，

而全球需求量预计将增长 0.5%至 1.943 亿吨。

5 月，国际糖业组织（ISO）近日发布最新预测，将 2026/27 年度全球食

糖产量预估值定为 1.80 亿吨，同比下降 1.1%，并预计全球食糖将出现 26.2

万吨的供应缺口，主要原因是厄尔尼诺气候可能对印度和泰国的甘蔗收成造

成影响。



3.1 巴西糖

据巴西甘蔗业协会（UNICA）发布数据显示，2026/27 榨季截至 6 月 1 日，

巴西主产区（中南部地区，下同）累计压榨甘蔗 14470.7 万吨，较上榨季同期

的 12495.1 万吨增长 15.81%。但压榨量明显增加的情况下，糖产量反而出现小

幅下降：累计产糖 683.8 万吨，低于上榨季同期的 697.6 万吨，同比下降

1.97%。甘蔗制糖比例为 41.42%，明显低于上榨季同期的 50.09%；乙醇比例则

由 49.91%升至 58.58%。多压榨了近 2000 万吨甘蔗，但糖产量反而少了 13.8 万

吨，说明今年巴西糖厂并没有把新增甘蔗资源更多投向糖端，而是继续向乙醇

倾斜。

从甘蔗含糖量（TRS/吨甘蔗）来看，中南部累计值从 116.98 提升至

119.73 公斤/吨，环比增 2.35%，双周值也稳定在 125 公斤/吨以上，这说明本

榨季甘蔗质量良好。再次说明，糖产量下降并不是单纯因为甘蔗质量差，而是

糖醇比的变化。

总体来看，巴西主产区累计甘蔗压榨量仍高于去年同期，说明新榨季甘蔗

并未出现减产，同时乙醇分流仍然明显。国际油价是巴西糖醇比的重要外部变

量，后续需要持续关注。如果糖醇比继续维持，即便巴西甘蔗压榨总量增加，

国际糖市也未必会迎来预期中的糖供应压力。

图 9：巴西糖（千吨）
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3.2 印度糖

据印度全国甘蔗和糖业联合会(NFCSF)发布的数据显示，截至 4 月 30 日，

印度完成收榨，25/26 榨季印度食糖产量 2753 万吨，同比增 188 万吨。累计入

榨甘蔗 2.83539 亿吨，同比增加 1803.2 万吨。平均出糖率 9.56%，同比提高

0.19%。

NFCSF 此前预计 2025/26 榨季印度食糖总产量约 3500 万吨，扣除约 350 万

吨转产乙醇后，净糖产量约为 3150 万吨。受季风充沛及种植面积扩张影响，本

榨季生产形势显著优于上一榨季（2024/25 净产约 2590 万吨）。

值得注意的是由于 2025/26 榨季产量预估下调至 2790 万吨，低于国内消费

量（约 2850 万吨），连续两年产不足需。印度自 2026 年 5 月 13 日起全面禁止

白糖及原糖出口，禁令有效期至 2026 年 9 月 30 日；2025/26 榨季实际出口仅

约 80 万吨（远低于往年年均 600-700 万吨水平），2026/27 榨季预计无大规模

出口能力。

图 10：印度糖（千吨）
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3.3 泰国糖

根据泰国甘蔗和糖业委员会办公室（OCSB）发布数据显示，25/26 榨季截

至 5 月 3 日全部结束。甘蔗入榨总量 10586.18 万吨，同比增 1381.9 万吨，增

幅 15.01%。全榨季总产糖 1199.69 万吨，同比增 194.63 万吨，增幅 19.37%。

平均产糖率 11.333%，同比增 0.414%。



其中白糖总产量 235.85 万吨，是市场流通、出口至中国、日韩、东南亚的

主力精制白糖货源；泰国整体仍以原糖生产为主，白糖占比不足两成。由于乙

醇分流的大增，25/26 榨季甘蔗转产乙醇原料对应折糖量 67.1 万吨；24/25 仅

4.3 万吨，主要供应菲律宾燃料乙醇需求，一定程度减少可出口食糖总量。

图 11：泰国糖（千吨）
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文中资讯数据来源：同花顺,海关总署,Mysteel,SMM，OCSB,NFCSF,ISO,UNICA,Datagro，
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