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主要内容：

国际方面，5 月受巴西新榨季压榨提速影响，甘蔗入榨量、产糖量同比大

幅翻倍，港口待运糖量持续增加，全球短期食糖供应充裕，直接压制国际原糖

价格，令外盘月度走弱。但市场存在坚实中长期支撑，印度 9 月底前的食糖出

口禁令收紧全球贸易供给，叠加巴西制糖比偏低、甘蔗优先生产乙醇，长期产

糖增量受限，同时厄尔尼诺天气发酵，为远期糖价提供底部支撑。预计 6 月国

际糖价震荡偏强、重心小幅区间上移。

国内方面，国内基本面呈现高产、低销、高库存特征，本榨季产糖量同比

大增，而终端食品、饮料消费复苏乏力，销糖进度滞后，行业库存大幅积压，

持续压制糖价上行空间。但本榨季进口总量同比收缩，叠加夏季消费旺季临近、

下游补库预期升温、糖厂挺价意愿较强，多重因素支撑内盘底部企稳，未跟随

外盘大跌。预计 6 月国内糖价将延续区间震荡、底部抬升走势。

风险点：

（1）当前巴西新榨季压榨进度大幅提速，若后续甘蔗入榨量、制糖比例及

产糖量持续超市场预期，叠加港口食糖装运效率提升，全球食糖短期供应将进

一步宽松，压制国际原糖价格走势，进而拖累国内糖价。
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影响因素分析
一、国内外白糖价格倒“V”走势运行

图 1：国内期现白糖价格（单位：元/吨）

数据来源：IFinD，上海中期

图 2：国际期糖价格（单位：美分/磅）

数据来源：IFinD，上海中期

2026 年 5 月国内白糖市场呈现先扬后抑走势。郑糖主力 SR2609 合约月初受厄尔尼诺天气预期及国

际糖价走强带动，郑糖价格从 5350 元/吨附近震荡上行，中旬触及 5500-5550 元/吨区间后承压回落，

月末在 5300-5350 元/吨震荡偏弱运行。广西南宁市场白糖现货价格同步波动，月初白糖现货均价 5370
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元/吨，中旬涨至 5450 元/吨，下旬受外盘回落及国内高库存拖累回调至 5410 元/吨，整体呈现“内强

外弱”特征。

5月国际 ICE 原糖期货走势震荡偏弱，与国内市场形成分化。月初受印度可能限制出口、巴西制糖

比偏低等利多支撑，原糖主力合约短暂冲高至 15.5 美分/磅附近。但随后巴西新榨季压榨进度超预期、

产糖量大幅增加，叠加全球 2025/26 榨季过剩预期强化，原糖价格持续回落，月末原糖期价下探至 14.6

美分/磅左右，全月跌幅约 5%呈现冲高回落走势。

二、全球白糖供应情况

图 3：巴西中南部白糖产量（单位：吨）

数据来源：IFinD，UNICA，上海中期

巴西方面，根据 UNICA 数据，截至 2026 年 4 月底，本制糖期全国共生产食糖 1276 万吨，同比增加

165.28 万吨；全国累计销售食糖 625 万吨，同比减少 99.46 万吨；工业库存 651 万吨，同比增加 264.74

万吨；累计销糖率 48.98%，同比放缓 16.24 个百分点。总的来说，4 月下半月巴西压榨进入高峰期，入

榨量与产糖量同比近乎翻倍，短期供应大幅释放，直接压制国际糖价。但制糖比持续偏低，反映乙醇生

产利润占优，长期或限制巴西产糖上限，叠加巴西上调乙醇掺混比至 32%，后续制糖比仍有下行空间，

长期利多糖价。

另一方面，据巴西航运机构 Williams 发布数据显示，截止 5 月 20 日当周，巴西港口等待装运食糖

船只数量为 51 艘，此前一周为 47 艘。港口等待装运食糖数量为 189.89 万吨，此前一周为 183.8 万吨。

其中，高等级原糖（VHP）数量为 176.57 万吨。桑托斯港等待出口食糖数量为 147.1 万吨，帕拉纳瓜港

等待出口食糖数量为 33.6 万吨。巴西港口食糖待运量连续两周增长，创近期新高，短期出口供应充足，

叠加全球需求平稳，加剧国际糖价短期承压。而高等级原糖占比超 90%，符合国际主流需求，出口顺畅，

短期供应压力难以缓解，需关注后续装运节奏及全球采购需求变化。
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此外，印度于 5 月中旬正式宣布禁止食糖出口，有效期至 9月底，作为全球第二大出口国，印度退

出市场后，全球贸易流高度依赖巴西，短期利多国际糖价，但被巴西增产预期部分抵消。同时，厄尔尼

诺天气持续发酵，6-8 月或进一步增强，可能影响巴西、印度等主产国甘蔗生长，为中长期糖价提供支

撑。

三、国内白糖产销情况

表 1：白糖产销数据（单位：万吨、%）

2025/26 年制糖期全国食糖产销进度（不完全统计）

单位：万吨、%

省 区

截至 2026 年 4 月底累计

产糖量 销糖量 销糖率
榨季结余库存累计

增量

全国合计 1276 625 48.98 651

甘蔗糖小计 1120.94 554.54 49.47 566.4

广东 65.57 43 65.58 22.57

广西 769.51 375.41 48.79 394.1

云南 275.22 131.27 47.7 143.95

海南 5.8 1.36 23.45 4.44

其他 4.84 3.5 72.31 1.34

甜菜糖小计 155.06 70.46 45.44 84.6

内蒙古 68.5 32.38 47.27 36.12

新疆 79.6 34.5 43.34 45.1

黑龙江 3.8 2.43 63.95 1.37

其他 3.16 1.15 36.39 2.01

数据来源：Mysteel，农村农业部，上海中期

根据 Mysteel 数据，截至 2026 年 4 月底，本制糖期全国共生产食糖 1276 万吨，同比增加 165.28

万吨。全国累计销售食糖 625 万吨，同比减少 99.46 万吨；工业库存 651 万吨，同比增加 264.74 万吨。

累计销糖率 48.98%，同比放缓 16.24 个百分点。国内本榨季呈现“高产、低销、高库存”格局。主产

区广西、云南甘蔗长势良好，产糖率提升，推动产量同比大增。但下游饮料、食品加工行业需求疲软，

叠加替代品冲击，销糖量同比下滑，库存积压严重，创历史同期高位。短期白糖产销情况对国内糖价形

成强压制，限制上涨空间。

四、白糖进口情况

据海关总部数据，2026 年 4 月，我国进口糖浆和白砂糖预混粉数量 14.27 万吨，同比增加 5.75 万

吨。其中，4 月税号 1702.90 项下糖浆与白砂糖预混粉进口量 12.10 万吨，同比增加 7.77 万吨。税号

2106.906 项下糖浆与白砂糖预混粉进口量 2.17 万吨，同比减少 2.01 万吨。 1—4 月，我国进口糖浆和
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白砂糖预混粉数量 40.64 万吨，同比增加 12.82 万吨。2025/26 榨季（10—4 月），我国进口糖浆和白

砂糖预混粉合计 70.61 万吨，同比减少 21.13 万吨，降幅 23%。4 月进口量同比大增，主因国际原糖价

格回落，进口成本下降，下游企业采购低价糖浆替代国产糖，导致 1702.90 项下进口量显著增长。但榨

季累计进口同比降幅明显，反映国内高库存下进口需求整体偏弱，且政策端对糖浆进口监管趋严，中长

期进口量或维持低位，减少国内供应压力。

图 4：我国食糖进口数据（单位：万吨）

数据来源：Mysteel，海关总署，上海中期

五、观点及风险提示

国际方面，5 月受巴西新榨季压榨提速影响，甘蔗入榨量、产糖量同比大幅翻倍，港口待运糖量持

续增加，全球短期食糖供应充裕，直接压制国际原糖价格，令外盘月度走弱。但市场存在坚实中长期支

撑，印度 9 月底前的食糖出口禁令收紧全球贸易供给，叠加巴西制糖比偏低、甘蔗优先生产乙醇，长期

产糖增量受限，同时厄尔尼诺天气发酵，为远期糖价提供底部支撑。预计 6月国际糖价震荡偏强、重心

小幅区间上移。

国内方面，国内基本面呈现高产、低销、高库存特征，本榨季产糖量同比大增，而终端食品、饮料

消费复苏乏力，销糖进度滞后，行业库存大幅积压，持续压制糖价上行空间。但榨季进口总量同比收缩，

叠加夏季消费旺季临近、下游补库预期升温、糖厂挺价意愿较强，多重因素支撑内盘底部企稳，未跟随

外盘大跌。预计 6 月国内糖价将延续区间震荡、底部抬升走势。

风险点：

（1）当前巴西新榨季压榨进度大幅提速，若后续甘蔗入榨量、制糖比例及产糖量持续超市场预期，

叠加港口食糖装运效率提升，全球食糖短期供应将进一步宽松，压制国际原糖价格走势，进而拖累国内

糖价。

(正文结束）


