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周报 | 2025 年 7 月 11 日

 国际方面，2025/2026 榨季全球食糖丰产预期较强，特别是巴西产量

供应将继续增加，对糖价形成较大的抑制，短期看，巴西甘蔗压榨

量仍有变数，受乙醇产量和原油价格的影响较大，特别是近期炒作

巴西中南部主产区霜冻天气，ICE 原糖期价大幅反弹，但整体看，国

际糖市基本面偏空为主，呈震荡筑底走势。后续需关注各主产区天

气变化，以及主要出口国的出口政策、美国贸易政策等因素影响盘

面走势。

 国内方面，国内食糖供需整体趋松，榨季生产结束，增产格局已定

抑制食糖反弹高度。进入纯销售期，郑糖或继续跟随外盘价格波

动，但仍呈现内强外弱格局。

 综合来看，随着天气越来越热，夏季冷饮消费启动，对食糖需求形

成季节性驱动，或将进一步推动库存去化等对国内价格形成支撑。

但国内食糖增产及进口快速回升等都将加大国内食糖供应，供应宽

松将限制糖价反弹空间，中长期全球和国内食糖供应宽松，糖价整

体向上空间或有限。SR2509 合约下方关注 5600-5800 区间，上方阻

力 6000-6100 区间。

 重点关注:

 巴西食糖产量、出口，印度产量和出口情况

 国内需求、进口量及进口政策和库存变化情况

 美国关税政策变化
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一、行情回顾

1、期货行情回顾--国内外期糖价格震荡反弹

7 月 11 日当周郑糖价格探底回升，震荡反弹，主力合约周突破 5800 整数关口，相对外盘偏强。ICE 原糖期价受

全球食糖产量增产预期及供应过剩影响偏弱震荡，依然继续在 17 美分下方运行。随着巴西生产进度恢复，印度新榨

季生产前景乐观，全球食糖供应过剩量预期加大的利空影响下，糖价或将继续走低。

图 1 郑糖主力期价走势 图 2 ICE11 号原糖连续期价走势

数据来源：博易大师，前海期货 数据来源：博弈大师，前海期货

2、现货行情回顾--现货价格震荡回升

现货方面，7 月 11 日当周国内食糖现货价格稳定，柳州站台价继续 6100-6150 区间运行，但回升幅度小于期货，

基差有所走弱，强现实弱预期下，国内现货价格保持坚挺走势。当前看，进入消费旺季后，现货价格或能维持坚挺，

但随着进口的增加，以及全球供应宽松格局的持续，未来现货价格能否坚挺还有待观察。

图 3 国内主产区和销区现货价格走势

数据来源：wind
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二、基本面分析

1、国内基本面情况

1.1 24/25 榨季产销情况-6 月销售数据继续向好

截至 2025 年 5 月底，2024/25 年制糖期食糖生产已全部结束。本制糖期全国共生产食糖 1116.21 万吨，同比增

加 119.89 万吨，增幅 12.03%。全国累计销售食糖 811.38 万吨，同比增加 152.1 万吨，增幅 23.07%；累计销糖率

72.69%，同比加快 6.52 个百分点。截至 2025 年 5 月底，本制糖期全国制糖工业企业成品白糖累计平均销售价格

6011 元/吨，同比回落 567 元/吨。2025 年 5 月成品白糖平均销售价格 6026 元/吨，同比回落 392 元/吨。

图 4 国内产糖量（万吨） 图 5国内食糖销糖率（%）

数据来源：wind，前海期货 数据来源：wind，前海期货

图 6 国内食糖工业库存（万吨） 图 7 国内食糖单月销糖量（万吨）

数据来源：wind，前海期货 数据来源：wind，前海期货

2024/25 年榨季广西累计入榨甘蔗 4859.54 万吨，同比减少 258.47 万吨；产混合糖 646.50 万吨，同比增加

28.36 万吨；产糖率 13.30%，同比提高 1.22 个百分点。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。其中 6 月单月销糖 49.53 万吨，同比增加 7.73 万吨。工业库存

132.44 万吨，同比下降 33.08 万吨。
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2024/2025 榨季云南省共入榨甘蔗 1806.30 万吨(上榨季入榨甘蔗 1544.94 万吨)，产糖 241.88 万吨(上榨季产

糖 203.20 万吨)，产糖率 13.39%(上榨季产糖率 13.15%)。产酒精 2.82 万吨(上榨季产酒精 2.80 万吨)。截至 2025

年 6 月 30 日，云南省累计销糖 175.11 万吨(去年同期销糖 143.29 万吨)。销糖率 72.40%(去年同期销糖率 70.52%)。

6 月当月销售食糖 19.53 万吨，同比减少 6.6 万吨，工业库存 66.76 万吨，同比增加 6.85 万吨。

1.2 5 月进口同比增加，预计 6 月进口将继续大幅增加

2025 年 5 月份我国进口糖 35 万吨，环比 4 月大幅增加 22 万吨，同比去年同期更是激增 1954.9%；2025 年 1-5

月累计进口糖仅为 63 万吨，同比减少 50.1%。2024/25 榨季截至 4 月，我国进口食糖 209.5 万吨，同比下降

103.93 万吨，降幅 33.16%。5 月份我国进口糖浆、预混粉合计 6.42 万吨，同比大幅减少 15.07 万吨，为近五年来

同期第二低的水平。在泰国、越南糖浆、预混粉部分暂停进口之后，5 月份 1702 项下基本没有这两个国家的新增进

口。

商务部日前公布的数据显示，6、7 月份我国关税配额外原糖预报到港量均为 25 万吨。预计 6 月份我国进口食

糖数量在 45 万吨左右，大幅高于去年同期的 3 万吨，不过年度和榨季累计进口量仍然低于去年同期。

本周原糖进口成本继续回落，因巴西新榨季开局良好，增产预期较强。本周原糖（配额内）进口加工利润继续

回升，原糖（配额外）进口利润盈利持续增加。ICE 原糖主力合约收盘价为 16.26 美分/磅，人民币汇率为 7.1790。

经测算，配额内巴西糖加工完税估算成本 4436 元/吨，配额外巴西糖加工完税估算成本为 5650 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 1694 元/吨，配额外巴西糖加工完税估算利润为 480 元/吨。

图 8 国内食糖月度进口量（万吨） 图 9 国内糖浆及固体混合物月度进口量（万吨）

数据来源：wind，前海期货 数据来源：云南糖网，前海期货
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图 10 国内食糖配额外进口利润（元） 图 11 国内食糖配额内进口利润（元）

数据来源：wind，前海期货 数据来源：wind，前海期货

1.3 下游需求同比保持增长，关注旺季需求能否持续

2025 年 5 月，国内软饮料产量为 1613 万吨，同比增加 2.4%，1-5 月累计产量 7460 万吨，同比增长 3%。5 月份

全国成品糖产量 37.7 万吨，同比增长 59.1%; 1-5 月份全国成品糖产量 906.6 万吨,同比增长 4.9%。

图 12 软饮料产量当月值（万吨） 图 13 软饮料产量当月同比（%）

数据来源：wind，前海期货 数据来源：wind，前海期货

图 14 软饮料产量累计值（万吨） 图 15 软饮料产量累计同比（%）

数据来源：wind，前海期货 数据来源：wind，前海期货
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2、国际基本面情况

2.1 全球 25/26 榨季供应降转为过剩

分析机构 Green Pool 称，2025/26 榨季全球糖供应预计将转为小幅过剩，产量将增至迄今为止的第二高水平。

2025/26 榨季全球产量预计将增长 5.3%，达到 1.991 亿吨，其中巴西中南部地区和印度的产量将有所增加。预计

2025/26 榨季全球消费量将增长 0.95%，达到 1.970 亿吨，略高于 2024/25 榨季 0.81%的增长率。

2.2 巴西新榨季产糖量快速回升，利空国际糖价

巴西蔗糖工业协会（Unica）公布的数据显示，6月上半月入榨甘蔗 3878.3 万吨，与去年同期相比锐减 21.49%；

其中圣保罗州压榨量为 2076.9 万吨，同比减少高达 27.67%。6 月上半月食糖产量为 245 万吨，同比下降 22.12%；

乙醇产量为 17.75 亿升，同比下降 21.66%。其中圣保罗州的数据更为疲软，糖产量下降 27.82%，乙醇产量同比下降

32.46%。6 月上半月中南部甘蔗制糖比例为 51.54%，高于去年同期的 49.68%。圣保罗州该比例达到了 58.27%，凸显

糖厂集中资源生产食糖的倾向较强。

图 16：巴西双周甘蔗入榨量 图 17：巴西双周食糖产量

数据来源：wind，前海期货 数据来源：wind，前海期货

图 18：巴西原糖月度出口量 图 19：巴西中南部累计产糖量

数据来源：钢联数据，前海期货 数据来源：钢联数据，前海期货
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据外媒近日报道，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。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。

根据巴西矿业和能源部下属石油和天然气部长佩德罗·门德斯（Pietro Mendes）宣布的政策细则，自 2025 年 8

月 1 日起：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%。

巴西外贸秘书处（SECEX）公布的数据显示，巴西 6 月出口糖 335.9 万吨，同比增加 5.24%。巴西 2025/26 榨季

（4 月-次年 3 月）截至 6月累计出口糖 716.82 万吨，同比减少 9.09%。

航运机构 Williams 发布的数据显示，截至 7 月 2 日当周，巴西港口等待装运食糖的船只数量为 80 艘，此前一

周为 74 艘。港口等待装运的食糖数量为 320.59 万吨（高级原糖数量为 262.32 万吨），此前一周为 270.42 万吨，

环比增加 50.17 万吨，增幅 18.55%。桑托斯港等待出口的食糖数量为 265.32 万吨，帕拉纳瓜港等待出口的食糖数

量为 33.03 万吨。

3.3 印度产糖量下降，但 25/26 榨季将恢复性增长

全印度食糖贸易协会（AISTA）最新报告显示，2024/25 榨季印度食糖产量预计将大幅下降 19%至 2580 万吨，同

比减少 610 万吨。

图 20 印度食糖累计产量 图 21 印度食糖当月产量

数据来源：钢联数据，前海期货 数据来源：钢联数据，前海期货

印度糖和生物能源制造商协会(ISMA)发布的数据显示，截至 5 月 15 日，印度糖产量已达 2574.4 万吨，只有两

家糖厂依然运转。印度 2024/25 榨季食糖净产量预计约在 2610-2620 万吨。

印度全国合作糖厂联合会预测，2025/26 年度印度糖产量将达到 3500 万吨，同比提高 19%。

3.4 24/25 榨季泰国食糖产量增加，下一榨季将继续增产

泰国 2024/25 榨季已正式结束，据初步统计数据：最终甘蔗压榨量达 9204 万吨，没有超过市场普遍预期的 1 亿

吨门槛，但与上一榨季相比，本榨季糖产量达到 1005 万吨，高于上一榨季的 880 万吨，这主要得益于更高的蔗糖回

收率(ATR)，达到了 10.92%。据泰国糖业监管办公室(OCSB)报告，由于 2024/25 榨季产量回升，泰国糖出口量预计

将增长 15%左右，这有助于缓解全球供应紧张局面。
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图 22 泰国食糖产量（万吨） 图 23 泰国产糖进度

数据来源：ocsb，前海期货 数据来源：ocsb，前海期货

三、行情展望

国际方面，2025/2026 榨季全球食糖丰产预期较强，特别是巴西产量供应将继续增加，对糖价形成较大的抑制，

短期看，巴西甘蔗压榨量仍有变数，受乙醇产量和原油价格的影响较大，特别是近期炒作巴西中南部主产区霜冻天

气，ICE 原糖期价大幅反弹，但整体看，国际糖市基本面偏空为主，呈震荡筑底走势。后续需关注各主产区天气变

化，以及主要出口国的出口政策、美国贸易政策等因素影响盘面走势。

国内方面，国内食糖供需整体趋松，榨季生产结束，增产格局已定抑制食糖反弹高度。进入纯销售期，郑糖或

继续跟随外盘价格波动，但仍呈现内强外弱格局。

综合来看， 综合来看，随着天气越来越热，夏季冷饮消费启动，对食糖需求形成季节性驱动，或将进一步推

动库存去化等对国内价格形成支撑。但国内食糖增产及进口快速回升等都将加大国内食糖供应，供应宽松将限制糖

价反弹空间，中长期全球和国内食糖供应宽松，糖价整体向上空间或有限。SR2509 合约下方关注 5600-5800 区间，

上方阻力 6000-6100 区间。

重点关注：

巴西食糖产量、出口，印度产量和出口情况，国内需求、进口量及进口政策和库存变化情况，美国关税政策

变化，美国关税政策变化
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本报告中的信息均源于公开资料，仅作参考之用。前海期货有限公司力求准确可靠，但对于信息的准确性、完整

性不作任何保证。不管在何种情况下，此报告所载的全部内容仅作参考之用，不构成对任何人的投资建议，且前海期

货有限公司不因接收人收到此报告而视其为客户，因根据本报告及所载材料操作而造成的损失不承担任何责任，敬请

投资者注意可能存在的交易风险。

本报告版权归前海期货有限公司所有，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布，亦不得作为诉讼、仲

裁、传媒及任何单位或个人引用之证明或依据，或投入商业使用。

如遵循原文本义的引用、刊发，需注明出处为前海期货有限公司，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和

修改，并保留我公司一切权利。
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