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内容摘要： 

国际糖市方面，2023/24 年度巴西食糖产量大幅增长，北半球

2023/24 年度产量减幅低于预期，全球食糖供应趋于宽松，叠加巴西

雷亚尔和印度卢比贬值，令国际糖价承压；国内方面，国内新糖陆续

上市，食糖消费则处于淡季，季节性供给压力仍存。在此背景下，糖

市现货成交平淡，产销区糖价略有回落。随着本榨季食糖产量尘埃落

定，后期市场关注焦点转向需求带来的去库进度情况。5 月在传统销

售旺季的带动下，下游采购将展开补库操作，一定程度有利于缓解新

糖的供应压力。总体而言，预计郑糖主力合约在 5 月有望走出筑底反

弹行情，下方支撑位 6092，上方压力位 6320。后期关注主产国天气、

出口政策变化及国内甜菜主产区的播种情况。 
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一、郑糖冲高回落 

图1：郑糖主力合约走势                                               

       

 

资料来源：文华财经，中期研究院 

郑糖在 4 月走出冲高回落的行情，月初主力合约期价上冲至 6795 元/吨，随后在

国际糖价震荡走低及国内阶段性食糖供应压力明显的背景下，郑糖期价逐级下行，最

低下探至 6092 元/吨。临近 4月底时，盘面出现止跌企稳的迹象。 
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二、2023/24 榨季全球食糖小幅过剩 

图2：巴西食糖供需平衡情况                                              （万吨、%）     

         

资料来源：同花顺，中期研究院 

巴西 2024/25 榨季食糖供应保持强劲：自去年 11 月以来，巴西产区的干旱天气使

甘蔗产量减少 9.8%至 5.92 亿吨。同时受气候干燥且温暖的影响，甘蔗单产可能会从

2023/24 年度的每公顷 88.3 吨下降到 2024/25 每公顷 78.8 吨。咨询公司 Datagro 预计

2024/25 榨季巴西中南部主要制糖地区糖产量为 4045 万吨，较 2023/24 年度同比减少

4.8%。2024/25 年度巴西中南部乙醇产量将为 304.2亿升（包括 71.2亿升玉米乙醇），

同比减少 9.3%。 

从当前的生产进度来看，由于乙醇比价落后于糖价，巴西 2024/25 榨季的食糖供

应形势依旧强劲。今年 4 月上半月巴西中南部地区压榨甘蔗 1581 万吨，同比增加

14.11%；产糖 71 万吨，同比增加 30.97%；乙醇产量同比增加 7.2%，至 8.41 亿升。糖

厂使用 43.64%的甘蔗比例产糖，上榨季同期为 38.01%。4 月上半月中南部地区 111 家
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糖厂开榨，2024/25 榨季累计已有 171 家糖厂开榨，同比增加 5 家，UNICA 部门情报主

任 Luciano Rodrigues 表示，“预计 54 家糖厂将在 4 月下半月恢复压榨，但时间表可

能会根据每个蔗区的气候条件而调整。” 

出口方面，巴西港口物流拥堵问题仍然存在。据巴西航运机构 Williams 发布的数

据，截至 4 月 24 日当周，巴西港口等待装运食糖的船只数量为 95 艘，此前一周为 80

艘。港口等待装运的食糖数量为 335.31 万吨，此前一周为 286.86 万吨。在当周等待

出口的食糖总量中，高等级原糖（VHP）数量为 324.52 万吨。 

图3：印度食糖供需平衡情况                                              （万吨、%）     

         

资料来源：同花顺，中期研究院 

印度 2023/24 榨季食糖预估数据下调：2023-24 年度印度甘蔗种植面积调整为 545

万公顷，较之前预估下调 3%，甘蔗产量为 4.155 亿吨，种植面积下滑与厄尔尼诺天气

模式有关，其中包括雨季开始时的降雨量比往年偏少，马哈拉施特拉邦、北方邦和卡

纳塔克邦的甘蔗生长迟缓（这三个邦占印度食糖产量的 80%）。因马哈拉施特拉邦和卡

纳塔克邦的降雨延迟，以及北方邦中部的赤腐病肆虐，对甘蔗生长有害，导致产量边
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际下降。2023-2024 年度印度的糖产量估计下调至 3400万吨，相当于 3200万吨的晶体

白糖。从当前的生产进度来看，根据印度糖和生物能源制造商协会(ISMA)发布的数据，

2023-24 榨季截至 2024 年 4 月 15 日，该国净糖产量为 3109.3 万吨，而去年同期为

3123.8 亿吨。4 月上半月糖厂的收榨进度快于去年。在此期间，有 128 家糖厂收榨，

而去年为 55 家。截至 4 月中旬，印度全国累计 448 家糖厂收榨，而去年同期 401 家，

未收榨糖厂数量为 84家，同比减少 48 家。 

印度在 2024/2025 市场年度的离心糖产量预计将达到 3450 万吨，相当于 3300 万

吨晶体白糖。印度2024/2025市场年度糖消费量预计将达到3200万吨，印度2024/2025

市场年度的糖出口估计为 370 万吨，印度政府可能会维持出口上限，以满足国内食品

消费和乙醇混合计划中糖转化为乙醇的需求。预计印度 2024/25 年度的甘蔗种植面积

为 542 万公顷，甘蔗总产量为 4.16 亿吨。 

图4：泰国食糖供需平衡情况                                              （万吨、%）     

         

资料来源：同花顺，中期研究院 

泰国 2023/24 榨季食糖产量同比下滑：印度出口受限，泰国的生产对于全球贸易
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流影响较大。当前甘蔗产糖率同比下降明显，本榨季食糖产量也同比回落，市场对泰

国本榨季可供出口供应量持悲观态度。4 月 17 日泰国 57 家糖厂全部收榨，2023/24 榨

季共计压榨甘蔗 8216.67 万吨，同比减少 12.48%；因甘蔗需要水分生长的关键时期没

有降雨，本榨季产糖 877.26 万吨，同比下降 20.25%。平均产糖率 10.68%，去年为

11.78%。食糖出口方面，泰国对国际贸易流的补充量较低。2024 年 1 月泰国出口食糖

39.29万吨，同比下降43.74%。后期需关注出口量能否达到此前年度570万吨的预期。 

欧盟 2024/25 榨季甜菜种植面积小幅增长：虽然糖和甜菜价格较高，但欧盟

2024/25 榨季甜菜种植面积可能仅增长 2%-3%。相对较小的涨幅反映了高昂的成本、农

户对前几年恶劣天气和害虫袭击导致产量下降的担忧等因素。今年截至 4 月 15 日，欧

亚经济联盟国家甜菜播种面积为 46.5 万公顷，较去年同期的进度增加 20 万公顷。其

中，俄罗斯已播种 40.3 万公顷；白俄罗斯已播种面积为 4.9 万公顷；吉尔吉斯斯坦的

播种面积为 9000 公顷；哈萨克斯坦的播种面积为 3000 公顷。欧亚糖业协会预计今年

欧亚经济联盟国家甜菜总播种面积将增加 1%，达到 120 万公顷。 
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图5：全球食糖供需平衡情况                                              （千吨、%）     

         

资料来源：同花顺，中期研究院 

就2023/24榨季全球食糖的供需格局而言，贸易公司Czarnikow将其对2023/24年

度全球糖产量预估比 3 月份上调 130 万吨至 1.826 亿吨，消费量上调 10 万吨至 1.779

亿吨。全球食糖盈余量预估从 3 月份的 350 万吨提高到 470 万吨。Czarnikow 还预计

2024/25年度的全球糖产量为1.873亿吨。泰国甘蔗种植面积的恢复和欧盟甜菜种植面

积的恢复将有助于推动这一增长，巴西和印度的糖产量几乎保持不变。这一预估取决

于主要食糖产区的气候。预计 2024/25 年度全球食糖消费量将增加到 1.82 亿吨。考虑

到巴西中南部、泰国和欧盟产量的增加可能导致大量生产过剩，Czarnikow估计过剩量

为 540 万吨。 
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三、国内食糖阶段性供给充足 

  图6：全国饮料行业月度累计产量                                          （万吨）     

          

 

资料来源：Mysteel，中期研究院 

从下游含糖食品的消费情况来看，2024年 1-3月全国饮料产量为 4501.8 万吨，累

计同比增长 3.17%。 

图7:中国累计产糖量情况                                                    （万吨）                                            
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资料来源:同花顺、中期研究院   

图8：全国各月销糖量情况                                                  （万吨）     

         

资料来源：Mysteel，中期研究院 

据中国糖业协会统计，截至 3 月底，累计产糖 957 万吨，比上年同期增加 86 万吨；

累计销糖 473 万吨，比上年同期增加 36 万吨；累计销糖率 49.5%，比上年同期减少

0.7%。 

截至 3 月底，2023/24 年制糖期甘蔗糖厂已陆续收榨。本制糖期全国共生产食糖

957.31 万吨，同比增加 85.51 万吨，增幅 9.81%。全国累计销售食糖 473.45 万吨，同

比增加 35.98万吨，增幅 8.23%；累计销糖率 49.46%，同比放缓 0.72%。食糖工业库存

483.86 万吨，同比增加 49.53 万吨。本制糖期全国制糖工业企业成品白糖累计平均销

售价格 6621 元/吨，同比回升 869 元/吨。2024 年 3 月，成品白糖平均销售价格 6543

元/吨，同比回升 573 元/吨，环比下跌 19 元/吨。其中 3 月份全国单月产糖 162.52 万

吨，同比增加 81.52 万吨；销糖 95.6 万吨，同比减少 5.4 万吨。 



 

 

请务必阅读正文后的免责声明                                11                                 投资有风险，入市需谨慎！ 

图9：全国各月食糖工业库存情况                                       （万吨）     

         

资料来源：Mysteel，中期研究院 

工业库存方面，截至 3 月底，2023/24 榨季国内糖厂工业库存为 483.86 万吨，同

比增长 48.86 万吨。从近 4 个榨季截至 3 月底的工业库存来看，最高值为 20/21 榨季

的594.12万吨，最低值为22/23榨季的435万吨，近4个榨季的平均值为507.7万吨。

2023/24 榨季截至 3月底的工业库存低于历史均值水平。 

四、2023/24 榨季国内食糖恢复性增产 

目前食糖生产进入尾声，国内恢复性增产已成定局。广西方面，截至 4 月 28 日，

2023/24 榨季广西开榨的 74 家糖厂已经全部结束榨季生产工作。预计本榨季广西最终

压榨甘蔗 5118 万吨，产糖 619 万吨，同比增加 92万吨。 

云南方面，截至 4月 28日，据不完全统计，云南累计收榨 38家糖厂，同比减少 3

家。未收榨14家糖厂。收榨产能合计13.96万吨/日。4月末之前有9-10家糖厂收榨，

会出现本榨季的最后一波收榨小高峰。 

广东方面 2023/24 榨季广东甘蔗种植面积 106 万亩，甘蔗产量 565 万吨，产糖
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53.17 万吨，同比增加 1.33 万吨，单产 5.33 吨/亩，出糖率 9.41%，甘蔗价格 560 元/

吨到厂，含税成本 6600 元/吨，目前产销率超过 70%，均价约 6600元/吨，糖价高的同

时，成本也高，不一定保证盈利。本榨季甘蔗糖分偏低，主要受甘蔗品种问题及长期

低温阴雨天气的影响；同时在蔗源竞争激烈的同时，成本涨幅较为明显，甘蔗价格从

上榨季的平均 505 元/吨上涨到本榨季的 560 元/吨。 

新疆方面，2023/24 榨季新疆累计产糖 55.86 万吨，同比增加 10.28 万吨。截至 3

月底，累计销糖 31.48 万吨；产销率 56.36%；工业库存 24.38 万吨。目前新疆、内蒙

古陆续开始 2024/25 年度甜菜播种，预计面积稳中有增。 

结合各产区的预估数据，中国农业农村部预计 2023/24 年度中国糖料种植面积

1340 千公顷，比上年度增加 56 千公顷；在经历了连续两个榨季的食糖减产后，

2023/24 榨季迎来食糖增产的第一年，预计 2023/24 榨季的食糖产量为 995 万吨，较

2022/23 榨季增加 98 万吨。其中本榨季甜菜糖产量为 114 万吨，较 2022/23 榨季减少

4万吨。南方部分甘蔗产区遭遇低温阴雨天气，对糖分积累和甘蔗砍运入榨不利，使得

产糖率下降，预计本榨季甘蔗糖产量为 881 万吨，较 2022/23 榨季增加 92 万吨。预计

2023/24 年度食糖消费量 1570万吨，比上年度增产 35万吨。同时根据南宁糖会上各主

产区汇报的扩种情况来看，2024/25榨季各产区种植意愿偏高，初步预估产糖量有望超

过 1100-1200 万吨。 

国际方面，2023/24年度巴西产量大幅增长，全球食糖市场供应格局趋于宽松，但

受天气影响，巴西新年度产量存在变数，预计价格以震荡为主基调。预计 2023/24 年

度国际食糖价格达到 21.5-25 美分/磅。考虑到国际价格传导影响，预计 2023/24 年度
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国内糖价达到 6600-7150 元/吨。后期需关注国内甘蔗主产区收榨进度、甜菜主产区播

种情况以及国际主产国天气状况和出口政策变化。 

五、食糖配额外进口窗口开启 

图10:中国食糖进口量情况                                                （万吨）                                            

 

 

资料来源:同花顺、中期研究院   

进口糖方面，海关总署公布的数据显示，2024 年 3 月份我国进口食糖数量仅 1 万

吨，同比下滑 6 万吨，不仅创下近十年来同期最低水平，也是近十年来单月进口数量

最低。其中大部分是白砂糖，进口方式为进料加工贸易，主要为山东、广东和江苏进

口。2024 年 1-3 月我国累计进口食糖 120 万吨，同比增加 25万吨，仍是近十年来第二

高的水平。2023/24榨季截至3月底，我国累计进口食糖306万吨，同比增加34万吨。

今年 1-3 月份我国食糖进口均价为 4341 元/吨（到岸价），同比大增 1160 元/吨，保持

着近十年来同期最高、且断层领先的水平。从内外价差来看，3月份加工糖和广西糖价

差从 530 元/吨快速收窄至 300 元/吨附近，且 4 月份以来一直保持在这个水平。随着
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配额外原糖进口窗口的开启，内外糖价逐渐接轨，后期加工糖对市场的影响力将逐渐

体现。 

图11:巴西糖加工成本及进口利润情况                            （元/吨）              

 

 

资料来源:Mysteel、中期研究院 

结合当前的加工成本及进口利润来看，截至 2024 年 4 月 29 日，巴西糖配额内的

加工成本已达到 5108 元/吨，巴西糖配额外的加工成本 6547 元/吨。巴西配额内进口

利润为 1793/吨、巴西配额外进口利润为 354 元/吨；泰国糖配额内的加工成本已达到

5233元/吨，泰国糖配额外的加工成本为 6710元/吨。泰国配额内进口利润为 1668元/

吨、泰国配额外进口利润为191元/吨。近期进口窗口开启，吸引加工炼厂采购 80-100

万吨原糖，预计第三季度到港量将超过去年同期水平，国内糖市将面临一定冲击。预

计 2023/2024 榨季国内食糖进口量将维持 400 万吨的偏低水平。 



 

 

请务必阅读正文后的免责声明                                15                                 投资有风险，入市需谨慎！ 

图12:泰国糖加工成本及进口利润情况                          （元/吨）              

 

 

资料来源:Mysteel、中期研究院 

六、1-3 月糖浆三项进口量同比小幅增长 

因 2023 年我国进口糖量下滑，为缓解国内阶段性短缺的局面，糖浆和预混粉进口

量有明显增长，并创下了历史最高记录。预混粉产能集中扩张主要始于 2022 年下半年，

而催生其产能投入的根源是预拌粉的低关税带来的高收益。2024 年 3 月我国进口糖浆

和预拌粉 15.74 万吨，同比减少 0.49 万吨，降幅 3.05%。其中甘蔗糖或甜菜糖水溶液

(税则号 1702.9011)10.05 万吨，同比减少 0.98 万吨，降幅 8.9%；进口甘蔗糖、甜菜

糖与其他糖的简单固体混合物，蔗糖含量超过 50% (税则号 1702.9012)5.4 万吨，同比

增加 0.42 万吨，增幅 8.37%；进口其他固体糖及未加香料或着色剂的糖浆、人造蜜及

焦糖(税则号 1702.9090) 0.29 万吨，同比增加 0.07 万吨，增幅 22.14%。2024 年 1-3

月，我国税则号 170290 项下三类商品共进口 32.57 万吨，同比增加 1.52 万吨，增幅
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4.91%。2023/24 榨季截至 3 月，我国税则号 170290 项下三类商品共进口 74.1 万吨，

同比增加 24.67 万吨，增幅 49.89%。 

展望 2023/24 榨季，预计 2023/24 榨季糖浆、预混粉进口量约 180 万吨。首先，

糖浆受使用半径以及存储的制约，难以有大量增加。其次，预拌粉行业在前期较高的

资金投入、渠道的难获得性、原料成本的高企、以及对未来政策调整的不确定性等因

素的影响下，也难以实现大规模扩张。再次，泰国作为主要来源国，其食糖减产预期

将一定程度影响未来糖浆及预混粉的进口量。 

七、郑糖下方支撑犹存 

国际糖市方面，2023/24年度巴西食糖产量大幅增长，北半球2023/24年度产量减

幅低于预期，全球食糖供应趋于宽松，叠加巴西雷亚尔和印度卢比贬值，令国际糖价

承压；国内方面，国内新糖陆续上市，食糖消费则处于淡季，季节性供给压力仍存。

在此背景下，糖市现货成交平淡，产销区糖价略有回落。随着本榨季食糖产量尘埃落

定，后期市场关注焦点转向需求带来的去库进度情况。5月在传统销售旺季的带动下，

下游采购将展开补库操作，一定程度有利于缓解新糖的供应压力。总体而言，预计郑

糖主力合约在 5 月有望走出筑底反弹行情，下方支撑位 6092，上方压力位 6320。后期

关注主产国天气、出口政策变化及国内甜菜主产区的播种情况。 

 



           

 

 

分析师承诺 

本人（或研究团队）以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映

了本人（或研究团队）的研究观点。本人（或研究团队）严格遵守《中国国际期货股份有限公司

廉洁从业规定》不存在利用期货交易咨询从事或变相从事期货委托理财活动，本人（或研究团

队）不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接接收到任何形式的

报酬。 

免责声明 

客户不应视本报告为作出交易决策的唯一因素。本报告中所指的观点及服务可能不适合个别

客户，不构成客户私人咨询建议。本公司未确保本报告充分考虑到个别客户特殊的投资目标、财

务状况或需要。本公司建议客户应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若

有必要）向取得期货交易咨询业务资格的经营机构或期货交易研究分析人员咨询。 

在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的交易建议。在任何情况

下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。若本报告的接

收人非本公司的客户，应在基于本报告作出任何交易决定或就本报告要求任何解释前向取得期货

交易咨询业务资格的经营机构或期货交易研究分析人员咨询。 

 

 

 

 

联系我们 

境内分支机构 

总部：北京市朝阳区光华路 14 号中国中期大厦 A 座 6 层 

分支机构：北京 上海 广州 深圳 大连 郑州 沈阳 青岛 济南 武汉 武昌 苏州 

南京 宁波 杭州 佛山 清远 江门 汕头 厦门 南昌 成都 昆明 新疆乌鲁木齐 南宁 

客服热线 

官方网站 

95162  

www.cifco.net 

风险子公司 

中期国际风险管理有限公司 

北京市朝阳区建国门外光华路 14 号 1 幢 1008A 号 
客服热线 010-65807861 

境外子公司 

中国国际期货(香港)有限公司  |  中国中期证券有限公司 

香港铜锣湾告士打道 255-257 号信和广场 29 楼 2903 室 

客 服 热 线 

 

官方网站 

(852)25739868 

4001 200 939 

hk.cifco.net 

 

 

 

 

 

 


