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新湖农产（白糖）周报 20250124
一、行情回顾

本周国际糖价向下探底后强势反弹，随着印度出口靴子落地，国际原糖一度跌至接

近前低至 17.57 美分/磅，随着印度国内糖价上涨叠加技术性止跌，国际原糖强势反弹。

国内郑糖自身动力不足，方向选择更多被动跟随国际原糖。截至 2025 年 1 月 24 日，国际

ICE 原糖期货主力合约收盘报价 18.73 美分/磅，郑糖期货主力合约收盘报价 5826 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，12 月下半月巴西中南部地区压榨甘

蔗 173 万吨，同比下降 64.86%;产糖 6.4 万吨，同比下降 73.12%;乙醇产量同比下降 8.1%，

至 4.86 亿升。糖厂使用 31.7%的甘蔗比例产糖，上榨季同期为 36.93%。24/25 榨季截至 1

月 1 日中南部累计压榨甘蔗 6.13602 亿吨，同比减少 4.75%;累计产糖 3978 万吨，同比减

少 5.42%;累计产乙醇 324.2 亿升，同比增加 3.07%;糖厂使用 48.16%的甘蔗比例产糖，上

榨季同期为 49.09%。

春节期间重点关注巴西库存问题是否成为交易话题，可参考近期关于春节交易话题的

专题报告。

（2）北半球新季上量

据 NFCSF 的最新数据，2024-2025 榨季印度的糖产量预计为 2700 万吨，低于此前预估

的 2800 万吨。截至 2025 年 1 月 15 日，全国共有 507 家糖厂参与了 2024-2025 榨季的压榨

工作，共压榨了 1.48214 亿吨甘蔗，累计产糖 1305.5 万吨。截至 2025 年 1 月 15 日，平均

产糖率为 8.81%，低于上季同期的 9.37%。根据最新消息，印度政府允许在本年度出口 100

万吨糖，靴子落地。

由于泰国前期干旱严重，气温异常偏高，泰国东北部甘蔗出现了百叶病，且连续累计

降雨量偏低，自 2024 年 4 月 24 日起，东北部地区累计降水量不足 1000 毫米，较去年的

1150 毫米明显减少，低于平均水平，且为近四年最低，难以满足植被良好生长的水分需求。

新加坡著名糖业巨头丰益国际对泰国 2024/25 年度作物产量预估进行下调，甘蔗压榨量预
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估由 1.02 亿吨降至 9700 万吨，糖产量预估也从 1120 万吨下调至 1080 万吨。观察后续泰

国天气变化情况。但无论如何，泰国 24/25 榨季仍为恢复性增产预期，将对国际食糖贸易

流供应端进行补充。

（3）内糖：压榨高峰期，内糖自身方向选择动力不足

国内目前仍处于压榨高峰期，根据泛糖科技报告，钦州地区 1家糖厂于 1月 24 日收榨，

开机时长为 61 天。截至目前，广西已有 2家糖厂收榨，同比增加 2家；收榨糖厂累计榨蔗
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能力 1万吨/日，预计广西 1月 25 日还将有 1家糖厂收榨。持续性干旱导致广西 2024/25

榨季糖厂收榨时间较预期均有所提前，预计糖厂的集中收榨时间为 2月中下旬至 3月上旬。

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，国际原糖强势技术反弹，测试短期支撑是否成立，基本面关注国内春节期

间国际原糖是否开始交易巴西库存问题。印度出口配额影响消化后，中期继续关注巴西库

存和单产问题的升温情况，长线偏空主逻辑不变，关注短期原糖反弹机会。

国内方面，国内食糖短期供应相对充足，糖价走势平缓，方向选择上自身动力不足，

更多关注原糖短期方向选择的带动影响。国内市场的重心仍然是供应端增产，后期更多关

注广西天气变化情况，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，

但短线需要密切关注原糖近期是否选择方向。
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