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一月内外盘价格联动紧密，经过 2023 年 12 月的大跌，市场对巴西糖产量同

比大幅增加的利空基本消化，1月外盘原糖期价企稳并大幅反弹，市场重新聚焦

北半球食糖生产国印度和泰国的产情，由于今年印度、泰国甘蔗减产导致糖产量

同比降幅明显，印度政府限制食糖出口政策导致印度暂时退出了食糖出口市场，

泰国出口也因减产而同比减少，国际市场食糖贸易流严重依赖巴西出口，整体供

应依然偏紧。虽然当前巴西糖醇比依然有利于食糖生产，预计有更多的甘蔗用于

制糖，但目前甘蔗主产区降雨低于往年同期水平，导致市场对 2024/2025 榨季巴

西食糖产量的担忧，巴西 2024/2025 榨季从 4月开始。整体看来，全球食糖市场

基本面供需偏紧局面支撑价格企稳反弹，市场关注泰国及印度减产情况，以及印

度后期食糖出口政策变化，巴西产区天气干旱也给期价注入天气升水。

UNICA 数据显示，2023/24 榨季截至 1月上半月，巴西中南部地区累计入榨

量为 64537.6 万吨，较去年同期的 54283.2 万吨增加了 10254.4 万吨，同比增幅

达 18.89%；累计制糖比为 49.06%，较去年同期的 45.95%增加了 3.11%；累计产

糖量为 4209.9 万吨，较去年同期的 3354.8 万吨增加了 855.1 万吨，同比增幅达

25.49%。ISMA 数据显示，2023/24 榨季截至 1月 31 日，印度已生产 1872 万吨糖，

去年同期为 1950 万吨。本榨季约有 520 家糖厂开榨，而上榨季为 517 家。泰国

甘蔗及糖业委员会办公室数据显示，泰国 2023/24 榨季截至 2024 年 1 月 22 日，

累计甘蔗入榨量为 3814.06 万吨，同比减少 205.26 万吨，降幅 5.11%；含糖分

为 11.61%，同比减少 1.07%；产糖率为 9.57%，同比减少 1.13%；累计产糖量为

364.84 万吨，同比减少 65.12 万吨，降幅 15.15%。



国内方面，1月国内食糖市场供需两旺。需求上，1月是我国食糖传统消费

旺季，春节备货需求旺盛，内外盘期价企稳后，贸易商信心确立，备货需求上升；

供应上，1月是国产糖生产高峰，供给环比增幅明显。中国糖业协会数据显示，

截至 2023 年 12 月底，本制糖期全国共生产食糖 319.51 万吨，同比减少 6万吨，

但仍为历史同期偏高水平，1月我国南方糖厂全面开榨，食糖产量快速增长，但

由于国内库存水平偏低，预计库存压力要到二季度方能陆续显现。截止 2023 年

12 月，全国食糖新增工业库存为 149.69 万吨，环比增加 92.69 万吨。从季节性

来看，全国食糖新增工业库存位于近 5年的最低水平。同时，由于 1月外盘涨幅

大于内盘，导致原糖进口成本增幅大于国内糖价涨幅。国内外糖价倒挂情况愈发

严重，国内配额内进口原糖加工利润明显下滑。

展望二月，春节后白糖消费步入淡季，国内新糖供应陆续增加，库存将会逐

步累积，白糖价格或因此而承压。但由于国内食糖供需缺口明显，国内糖价多跟

随外盘涨跌，当前国际食糖市场供应及政策变数较大，预计短期维持震荡偏强格

局为主，等待巴西天气及印度政策的明朗。预计 2月国内糖价仍将跟随外盘走势，

上下空间均较为有限，价格运行区间在 6200-6600 元/吨。
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