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本周（9.1-9.5）国内外糖市行情回顾及分析：
本周原糖价格下跌为主。截止 9月 5日，ICE 原糖主力跌破 16 美

分/磅，原白糖价差 9月 4日为 115.88 美元/吨，表明原糖需求支撑
减弱。郑糖方面，震荡下行，本周最低位 5509 元/吨。截止 9月 5日，
主力合约报收于 5523 元/吨，周环比下跌 81 元/吨，跌幅约 1.45%，
持仓量超 37 万手。

国际方面，国际食糖组织（ISO）修正 25/26 榨季全球食糖缺口

或将转向平衡，叠加原油持续下跌，市场情绪偏空，原糖震荡走弱，

跌破 16 美分/磅。

国内方面，广西和云南最新产销数据显示 8月份食糖销售总量同

比下降，现货方面较期货跌幅小，致近期基差小幅走强。库存方面截

止 8月份主产区广西和云南二者相加同比增加 5.46 万吨。

展望后市，主产国巴西乙醇库存偏低给糖价带来一定支撑，国内

甜菜产区方面受前期降雨影响或下调产量预估。但是，巴西 8月份天

气改善，或将利于后期食糖生产，叠加印度有出口可能，使供应四季

度偏宽松。短期糖价将跟随原糖弱势运行，但下方空间有限。中长期

来看，糖价将先抑后扬，原糖参考区间（15，21）美分/磅，郑糖（5500，

5800）元/吨。建议区间操作。
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一、期货市场

（1）本周原糖价格下跌为主，截止 9月 5日，ICE 原糖

主力跌破 16美分/磅。

图表 1：海外原糖主力合约行情走势图

来源：WIND，广金期货研究中心

（2）本周郑糖震荡下行，最低位 5509 元/吨。截止 9

月 5 日，主力合约报收于 5523 元/吨，周环比下跌 81元/吨，

跌幅约 1.45%，持仓量超 37万手。

图表 2：郑糖主力合约行情走势图

来源：WIND，广金期货研究中心
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（3）其他行情数据一览：

图表 3：郑糖活跃合约持仓情况 图表 4：郑糖活跃合约成交情况

来源：WIND，广金期货研究中心 来源：WIND，广金期货研究中心

图表 5：白糖基差走势图 图表 6：原白糖价差

来源：泛糖科技，广金期货研究中心 来源：WIND，广金期货研究中心

基差：本周基差呈现震荡走强走势，主要因为现货跌幅

小于期货。截止 9 月 4 日，基差为 226 元/吨，周度上涨 22

元/吨。

原白糖价差：9 月 4日为 115.88 美元/吨，表明原糖需

求支撑减弱。
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二、国际糖业市场

2.1 巴西：天气改善利好食糖生产，或将提振出口

8 月份巴西天气有所改善，或将利于后期食糖生产。25

年8月上半月，巴西中南部地区产糖361.5万吨，增幅15.96%；

25/26 榨季截至 8月上半月，巴西中南部地区累计入榨量为

35388.1 万吨，同比减少 2510 万吨，降幅达 6.62%；甘蔗 ATR

为 129.26kg/吨，同比减少 6.04kg/吨；累计制糖比为 52.51%，

同比增加 3.37%；累计产乙醇 160.71 亿升，同比减少 20.11

亿升，降幅达 11.12%；累计产糖量为 2288.6 万吨，同比减

少 112 万吨，降幅达 4.67%。乙醇库存偏低给糖价带来一定

支撑。据巴西对外贸易秘书处（Secex）公布的出口数据显

示，巴西 8月出口糖和糖蜜 374.4 万吨，同比减少 18.19 万

吨，降幅 4.63%。

2.2印度：乙醇生产政策放开，出口或有希望

据外媒消息称，印度政府已允许 2025/26榨季使用甘蔗

汁和糖浆生产乙醇。此前，印度食品部宣布 2025 年 9月的

食糖内销配额为 235万吨，与去年同期持平，配额从 9月 1

日起生效。另外，印度糖业协会（ISMA）已请求政府批准

约 200万吨的出口，在满足国内食糖销售后，可以关注印度

出口平价，食糖或有出口的可能，预计四季度贸易流边际宽

松。
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图表 7：巴西糖双周生产情况 图表 8：印度糖净出口

来源：巴西农业部，广金期货研究中心 来源：公开网络资料，广金期货研究中心

2.3 泰国：24/25榨季同比增产，预计新榨季继续保持

美国农业部预计新榨季泰国食糖增产，但贸易量或下降。

美国农业部预计 2025/26榨季食糖产量增至 1025万吨，增长

2%，甘蔗产糖率预计进一步提升至 110公斤/吨。2024/25 年

度出口量预计激增至 1000万吨，抓住印度和巴西减产的窗

口期。然而，2025/26 年度出口量预计回落至 700万吨，因

巴西、印度两大竞争对手产量恢复，印尼等市场可能再次转

向巴西糖。

泰国方面传来消息，预计其 2025/26榨季产量将继续增

加至 1005万吨。更值得关注的是，泰国 2025/26榨季的甘蔗

种植面积已从上一季的 970万莱（rai）增加到 1050万莱（1

莱=2.4亩），增幅超过 8%。
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三、国内糖业市场

3.1 24/25榨季截止 8月份广西和云南两省产量同比增加

24/25 榨季截至 8 月底，广西省和云南省累计产糖

888.38 万吨，同比增加 67.04 万吨。其中：广西省产混合糖

646.50 万吨，同比增加 28.36 万吨；云南省产糖 241.88 万

吨，同比增加 38.68 万吨。

国内甜菜产区方面受前期降雨影响下调产量预估。

图表 9：中国食糖供需平衡表

来源：农业农村部，广金期货研究中心

3.2 价格持续下调，但跌幅小于盘面

本周现货价格下调为主。24/25 榨季截至 8 月底，广西

省和云南省累计销糖 783.86 万吨，同比增加 60.98 万吨；9
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月 5 日，广西制糖集团报价 5850~5960 元/吨；云南制糖集

团报价 5730~5780 元/吨；加工糖厂主流报价区间 6050~6200

元/吨。

3.3 库存中性，主产区同比增加 5.46万吨。

截止 8 月份主产区广西和云南二者相加同比增加 5.46

万吨至 104.51 万吨；广西第三方库存为 76.83 万吨。

期货库存：25年 9月 5 日，郑州期货交易所白糖注册仓

单 12,476 张，仓单加有效预报合计 12,482 张（折合白糖约

12.48 万吨），环比减少 276 张。

图表 10：广西第三方库存 图表 11：郑糖期货库存

来源：泛糖科技，广金期货研究中心 来源：WIND，广金期货研究中心

3.4 国内白糖进口情况

食糖进口成本及利润方面：9 月 4 日，ICE 原糖主力合

约收盘价为 15.58 美分/磅。经测算，配额内巴西糖加工完

税估算成本 4329 元/吨，配额外巴西糖加工完税估算成本为
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5509 元/吨；配额内泰国糖加工完税估算成本 4312 元/吨，

配额外泰国糖加工完税估算成本为 5488 元/吨；与日照白糖

现货价比，配额内巴西糖加工完税估算利润为 1701 元/吨，

配额外巴西糖加工完税估算利润为 521 元/吨，配额内泰国

糖加工完税估算利润为 1718 元/吨，配额外泰国糖加工完税

估算利润为 542 元/吨。

图表 12：全国食糖进口季节性图表 图表 13：糖浆及预拌粉月度进口量

来源：海关总署，广金期货研究中心 来源：海关总署，广金期货研究中心

进口糖浆及预拌粉方面：2025 年 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，减幅约 30.05%。

2025 年 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，减幅约 21.18%。
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总的来说，虽然今年内外价差倒挂，进口窗口打开，但

是进口压力后置，正常情况下三季度为进口高峰期，8 月份

有效预报 20.63 万吨，预计近期进口糖将陆续大量到港。

四、总结及展望

国际方面，国际食糖组织（ISO）修正 25/26 榨季全球

食糖缺口或将转向平衡，叠加原油持续下跌，市场情绪偏空，

原糖震荡走弱，跌破 16美分/磅。

国内方面，广西和云南最新产销数据显示 8月份食糖销

售总量同比下降，现货方面较期货跌幅小，致近期基差小幅

走强。库存方面截止 8月份主产区广西和云南二者相加同比

增加 5.46 万吨。

展望后市，主产国巴西乙醇库存偏低给糖价带来一定支

撑，国内甜菜产区方面受前期降雨影响或下调产量预估。但

是，巴西 8 月份天气改善，或将利于后期食糖生产，叠加印

度有出口可能，使供应四季度偏宽松。短期糖价将跟随原糖

弱势运行，但下方空间有限。中长期来看，糖价将先抑后扬，

原糖参考区间（15，21）美分/磅，郑糖（5500，5800）元/

吨。建议区间操作。

五、风险

天气；汇率；原油；政策。
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147-149 号 2 楼
电话：0573-87216718

·北京分公司
地址：北京市丰台区广安路 9 号国投财富广场 2

号楼 1403、1404 室
电话：010-63358857/63358907

·深圳分公司
地址：深圳市福田区民田路 178 号华融大厦 1905

室
电话：0755-23615564

·龙岩营业部
地址：福建省龙岩市新罗区龙岩大道中 688 号 1

幢 703 室
电话：0597-2566256

·重庆分公司
地址：重庆市渝北区新南路 439 号中国华融现代

广场 2幢 5层 4-1
电话：023-67380843

·厦门营业部
地址：中国（福建）自由贸易试验区厦门片区东

港北路 29 号港航大厦 2503-6 单元
电话：0592-5669586

http://www.gzjkqh.com
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