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新湖农产（白糖）周报 20250207
一、行情回顾

春节前国际原糖强势反弹至 19-19.5 美分/磅一线，随后春节期间维持区间震荡，本

周国际原糖继续维持偏多震荡走势，一度冲高至近一个半月最高点 20.19 美分/磅后有所

回落。郑糖春节开盘表现强劲，高开上涨，国内供应充足，但主力合约临近成本价格，上

下皆有阻力，郑糖自身方向选择不明确，如果国际原糖不继续拉高或出现产业套保，郑糖

或被动跟随国际原糖震荡。截至 2025 年 2 月 7 日，国际 ICE 原糖期货主力合约收盘报价

19.53 美分/磅，郑糖期货主力合约收盘报价 5836 元/吨。
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二、基本面分析

1、国际方面

（1）巴西
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生产方面，巴西甘蔗行业协会(Unica)数据显示，巴西 24/25 榨季尾声表现不佳，24/25

榨季截至1月 16日，巴西主产区中南部地区累计甘蔗压榨量为6.14亿吨，同比下降4.85%；

累计糖产量 3979.4 万吨，同比减少 5.48%。双周数据来看，2025 年 1 月上半月，中南部地

区甘蔗压榨量 39.9 万吨，同比下降 64.10%；产糖 0.9 万吨，同比下降 78.18%，制糖比下

降至 48.15%。值得注意的问题是，巴西库存较低，24/25 榨季末期库存或低于 700 万吨，

届时如果 25/26 榨季未能快速压榨上量，会导致短期国际原糖供需偏紧。但整体来看，目

前巴西降雨有所好转，预计巴西 25/26 榨季的食糖产量将同比增加，中南部下一季食糖产

量或增加至 4200 万吨以上。

近期国际原糖价格反弹，巴西食糖出口继续强劲，航运机构 Williams 的数据显示，截

至 2月 5日当周，巴西港口等待装运食糖的船只数量为 38 艘，此前一周为 37 艘。港口等

待装运的食糖数量为 150.21 万吨（高级原糖数量为 127.61 万吨），周环比增加 17.29 万

吨，增幅 13%。其中，桑托斯港等待出口的食糖数量为 90.51 万吨，帕拉纳瓜港等待出口

的食糖数量为 26.72 万吨。

（2）北半球压榨高峰期

印度马邦糖业委员会办公室近日发布报告显示，2024/25 榨季截至 2 月 3 日，该邦已

有 9家糖厂收榨，同比增加 4家，仍有 191 家糖厂在进行食糖生产工作；共入榨甘蔗 6447.6

万吨，同比减少 796.8 万吨；产糖 586 万吨，同比减少 112 万吨。
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印度 24/25 榨季截至 2025 年 1 月 31 日，印度产糖 1653 万吨，同比减少 222 万吨。累

计压榨甘蔗量为 1.855 亿吨，低于上一榨季同期的 1.931 亿年吨。平均产糖率为 8.91%，

较上一榨季同期的 9.70%产糖率明显下降。印度全国合作制糖工厂联合会（NFCSF）预估本

榨季印度食糖净产量为 2700 万吨，较上一榨季有所下调，这种情况下，虽然目前印度政府

批准了 24/25 榨季的 100 万吨出口配额，但是预计实际出口时间或在榨季中后期，最终出

口能否顺利落地仍需观察糖转乙醇用量是否变化。

2024/25 榨季截至 1月 31 日，泰国累计甘蔗入榨量为 5111.94 万吨，同比增加 263.83

万吨，增幅 5.44%；甘蔗含糖分 12.14%，同比增加 0.35%；产糖率为 10.296%，同比增加

0.416%；产糖量为 526.34 万吨，同比增加 47.33 万吨，增幅 9.88%。其中，白糖产量 89.86

万吨，原糖产量 415.09 万吨，精制糖产量 21.4 万吨。泰国食糖基本面继续维持恢复性增

产预期，虽然有机构下调产量预期 40 万吨，但是对比上一榨季，泰国 24/25 榨季的食糖产

量和出口量仍然值得期待。
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（3）内糖：压榨高峰期，内糖自身方向选择动力不足

生产方面，根据沐甜科技数据，广西 1月份单月产糖量达到 206.56 万吨的近十个榨季

第二高的水平；截至 1月底广西出糖率继续刷新纪录，达到 13.19%的历史最高水平，之前

出糖率达到 13%以上的只有 19/20 榨季。24/25 榨季广西最大产区崇左最早收榨时间预计为

2月 13 日，最晚为 3月中旬，23/24 榨季分别为 2月 26 日和 3月 20 日；第四大产区柳州

最早收榨时间预计为 3月 2日，最晚为 3月 19 日，23/24 榨季分别为 3月 19 日和 4月 18

日。沐甜科技预计 24/25 榨季广西最终甘蔗产量低于上榨季的 5118 万吨，甚至可能在 5000

万吨以下，糖产量可能比上榨季的 618 万吨略增 20-30 万吨。

2024/25 年榨季截至 1 月 31 日，广西全区已有 3 家糖厂收榨，同比增加 3 家；累计

入榨甘蔗 3652.77 万吨，同比增加 546.63 万吨；产混合糖 481.70 万吨，同比增加 107.91

万吨；混合产糖率 13.19%，同比提高 1.15 个百分点；累计销糖 238.09 万吨，同比增加 37.36

万吨；产销率 49.43%，同比下降 4.27 个百分点。1月单月产糖 206.56 万吨，同比增加 18.41

万吨；销糖 74.87 万吨，同比减少 11.32 万吨，工业库存 243.61 万吨，同比增加 70.55

万吨。

海南 2024/25 年榨季于 2024 年 12 月 23 日在龙力糖厂拉开序幕，比上榨季延迟 2天。

本榨季仅有龙力、长坡和昌江三家糖厂开榨，比上榨季减少 2家。
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进口糖方面，2024 年 12 月，我国进口食糖 39.15 万吨，同比减少 10.59 万吨。2024

年,我国累计进口食糖 435.66 万吨,同比增加 38.34 万吨，增幅 9.65%;较近 5 年同期均值

下降 55.12 万吨，降幅 11.23%。2024/25 榨季(10-12 月)，我国累计进口食糖 146.18 万吨，

同比下降 39.81 万吨，降幅 21.41%。2024 年我国进口食糖 435.66 万吨，同比增加 38.34

万进口到岸均价 3913.83 元/吨，同比下降 214.43 元/吨。

替代品方面，12 月,我国进口糖浆与白砂糖预混粉(税则号列 1702.90,下同)18.76 万

吨，同比增加 6.77 万吨，增幅 56.39%，为历年同期最高;进口到岸均价 3761.13 元/吨，

同比下跌 656.30 元/吨，跌幅 14.86%。2024 年，我国累计进口糖浆与白砂糖预混粉 236.55

万吨，同比增加 54.81 万吨;进口到岸均价 3800.03 元/吨，同比下跌 4.84 元/吨，降幅

0.13%。
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三、结论、观点

国际方面，国际原糖目前已经给出印度食糖出口利润，关注印度糖出口配额落地后的

合同签订情况。基本面来看，虽然巴西糖本季尾声表现不佳，但市场对其新季的产量预期

仍然较为乐观，值得注意的是 4月新季初期的上量情况是否达到预期以及一季度末期巴西

的低库存问题。增产周期内，长线偏空主逻辑不变，关注短期原糖反弹强度及各主产国套

保情况。

国内方面，郑糖自身驱动不足，被动跟随国际原糖大方向，国内市场的重心仍然是供

应端增产，后期更多关注广西本季产量，是否兑现市场前期传言的甘蔗质量问题。长线维

持高空看法不变，但短线或跟随原糖震荡偏多。底部支撑区间上沿注本季食糖成本线及糖

浆成本线，上方压力区间下沿关注广西集团现货报价。
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