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基本面

l 巴西：预计25/26新榨季巴西产糖量同比增加

Ø 双周数据：至6月上半月，巴西25/26榨季累计产糖940.4万吨，同比降幅14.63%。

Ø 巴西6月出口糖和糖蜜336.18万吨，较去年同期的320.45万吨增加15.73万吨，增幅4.91%；榨季内截至6月
累计出口糖561.54万吨，同比减少28.94%；

Ø 新榨季产量：目前多家机构预计25/26榨季巴西产糖量同比增加。

l 印度：预计25/26新榨季印度产糖量同比增加

Ø 印度食品部宣布2025年7月的食糖内销配额为220万吨，较上月230万吨减少10万。

l 泰国：预计24/25产糖量小幅增加

l 国内：产销率处历年同期高位

Ø 销售：截至6月底广西累计销糖514.06万吨，同比增加61.44万吨；产销率79.51%，同比提高6.29个百分点。

Ø 现货：广西白糖现货成交价5981元/吨，广西制糖集团报价6020~6100元/吨，云南制糖集团报价
5790~5830元/吨，加工糖厂主流报价区间6180~6700元/吨。产区制糖集团报价有所松动，而下游终端多
以按需采购为主，现货整体成交一般。

价格信息
l 巴西：ICE-乙醇折糖价差1.41，呈收窄趋势；
l CFTC净多持仓：净多持仓延续下降，持续微幅，市场情绪悲观；
l 进口利润：进口利润维持高位。

观点

l 国际方面：目前多机构预计巴西、印度增产，全球产糖量增加并供应过剩。
l 国内方面：国产糖销售速度较好，库存压力较轻；进口加工利润扩大，加工糖报价松动，预计三季度或会迎来进口放

量。
l 郑糖：当前糖市多空因素交织，国际糖价偏弱，国内市场在销售进度良好基础下较国际相对偏强，但利多支撑不足涨

幅受限，短期整理走势为主。



全球食糖供需及可供出口量（万吨）

数据来源&制图：USDA、华金期货

全球食糖主产国产量趋势（万吨）

l USDA 全球供需报告：全球糖产量预计增长860万吨，达到1.893亿公吨，其中巴西和印度的增产将超过欧盟减产的影响。出口量下降，主要由于欧盟和泰国的发

货量减少。期末库存预计增加，主要原因是印度和中国。

l 大宗商品贸易商Czarnikow发布最新预测报告称：在即将到来的2025/26榨季（10月-9月），全球食糖市场预计将出现750万吨的供应盈余。若此预测实现，这

将是自2017/18榨季以来最大规模的糖市盈余。



巴西中南部双周产糖量（万吨）巴西中南部甘蔗累计压榨量（亿吨）

数据口径：UNICA；制图：华金期货

巴西中南部累计产糖量（万吨）

巴西双周食糖库存巴西中南部双周制糖比



巴西食糖按月度出口（万吨）

数据口径：巴西农业部、巴西外贸局；制图：华金期货

巴西食糖按榨季累计出口（万吨）

巴西食糖出口均价（元/吨） 巴西港口情况



双周乙醇库存（万立方米）中南部乙醇月度销售情况（万立方米）巴西中南部乙醇累计产量（万立方米）

巴西乙醇折糖价及ICE收盘价

数据来源&制图：巴西农业部、华金期货



巴西食糖供需平衡表（万吨）

数据口径与来源：USDA、泛糖；制图：华金期货

l 巴西国家能源政策委员会（CNPE）宣布批准提高汽油和柴油中生物燃料的强制掺混比例：汽油中的乙醇掺混比例将由现行的27%

提升至30%；柴油中的生物柴油掺混比例 将由现行的14%提升至15%。这一决定标志着政府在此议题上的立场转向，并将推动巴

西实现15年来首次汽油自给自足，目标达成时间就在今年。



印度糖厂开榨数量（家） 印度双周累计糖产量（万吨）

数据来源&制图：ISMA、泛糖、华金期货

印度食糖月度出口（万吨）



印度食糖供需平衡表（万吨）

数据口径：ISMA、USDA；制图：华金期货

l 印度食品部宣布2025年7月的食糖内销配额为220万吨，较上月230万吨减少10万吨；较2024年7月的240万吨减少了20万吨。

l 印度全国合作糖厂联合会（NFCSF）预计2024/25榨季食糖期末库存约为486.5万公吨。该库存水平足以满足2025年10-11月关键月份

国内消费需求，保障糖价稳定和市场供应。



泰国双周累计糖产量（万吨） 泰国榨季产糖量（万吨，%）

数据来源&制图：泛糖（产量口径为OCSB）、华金期货

l 2024/25榨季截至3月23日，泰国累计甘蔗入榨量为9162.07万吨，较去年同期的8166.09万吨增加995.98万吨，增幅12.2%；甘

蔗含糖分12.61%，较去年同期的12.34%增加0.27%；产糖率为10.888%，较去年同期的10.661%增加0.227%；产糖量为997.58

万吨，较去年同期的870.6万吨增加126.98万吨，增幅14.58%。



泰国食糖供需平衡表（万吨）

数据来源&制图：USDA、华金期货

l OSCB:2024/25榨季已于今年4月结束，食糖总产量达1003万公吨，高于2023/24榨季的880万吨;尽管目前国际糖价较低，但得

益于降雨情况改善以及良好的甘蔗价格，预计2025/26榨季食糖产量将增至1005万吨。



美国食糖供需平衡表（单位：Short Tons）

数据来源&制图：USDA、华金期货

2019/20 2020/21 2021/22 22/23 23/24Est. 24/25 Est
Jun

25/26 Proj.
May

25/26 Proj.
Jun

期初库存 1783 1618 1705 1820 1843 2131 2032↑ 2032

产量 8149 9233 9157 9250 9035 9291 9285↓ 9254↓

甜菜糖 4351 5092 5155 5187 5172 5318 5180 5150

蔗糖 3798 4141 4002 4063 4139 3973 4105 4110

进口量 4165 3221 3646 3614 3811 2953 2475↓ 2474↓

出口量 61 49 29 82 249 100 100 100

消费 12479 12367 12688 12843 12836 12330 12355 12330↓

期末库存 1618 1705 1820 1843 2129 2045 1436↓ 1443↑

库消比 13 13.8 14.3 14.3 16.6 16.6 11.6↓ 11.7↑



单月销糖量（万吨）

工业库存

单月产糖量（万吨）

累计产销率

数据来源&制图：糖业协会、华金期货



累计月度进口进度（万吨）

年度进口情况

数据来源&制图：海关总署、泛糖、华金期货

我国月度进口（万吨）

月度进口与单价



巴西配额外进口糖利润

泰国配额外进口糖利润

数据来源&制图：钢联、华金期货

巴西进口糖成本估算

泰国进口糖成本估算



数据来源&制图：WIND、华金期货

CFTC：基金净多持仓 ICE 季节性走势

净多持仓与价格变动



郑糖期现货价格 基差历年变动

郑糖月间价差（01月-09月）

数据来源&制图：WIND、华金期货

郑糖期货仓单
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