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一 巴西食糖产业概况  

  巴西位于南美洲的东部和南部，为世界第5大国。东濒大西洋,国土面积为854.7万平方公里，约占南

美洲总面积的46％，全国可耕地面积约4亿公顷。巴西大部分地区属热带气候，南部部分地区为亚热带气候。

亚马逊平原年平均气温25～28度，南部地区年平均气温16～19度。巴西土地丰厚肥沃，60％的广大农村土

地掌握在不到3％的大地主手中，土地私有的高集中。 

巴西是世界蔗糖、咖啡、柑橘、玉米、鸡肉、牛肉、烟草、大豆的主要生产国。巴西是世界第一大咖

啡生产国和出口国，有“咖啡王国”之称。巴西是世界最大的蔗糖生产和出口国、第一大大豆生产和出口

国、第二大玉米生产国。 

在18世纪前甘蔗是巴西占支配地位的经济作物。目前甘蔗是巴西的第三大种植作物，仅次于大豆和玉

米，但巴西的食糖产量位居世界第一，也是一个食糖净出口国，其产量占全球的近四分之一，出口量占全

世界的近一半，是世界食糖市场定价者。巴西的糖业政策主要有调控国内生产的食糖与酒精联产计划、进

口关税等制度。巴西的糖业管理机构是巴西食糖与酒精协会，巴西圣保罗州蔗产联盟（Unica）。巴西的甘

蔗主产区主要位于中南部和东北部，中南产量占巴西甘蔗总产量的90%左右。中南部主产区在南纬25度附近，

温度和降水量都非常适宜甘蔗的生长，干旱，洪涝等天气灾害对巴西食糖产量的影响非常有限，东南部的

圣保罗州，约占巴西总产量的60%。巴西中南部的甘蔗种植时间在1月-6月，东北部的种植大多在5月-10月，

当甘蔗生长12-18个月时，即可收割开榨了。巴西中南部的榨季起止时间为3月-次年3月，开榨时间通常为

每年的3-4月份，11月之后生产进入尾声。与北半球主产国相比，巴西的甘蔗榨季持续时间更长，收割更加

分散和均匀。 

图1：巴西食糖主产区地理分布图 

 

资料来源：百度图片 

二 巴西食糖产销状况 

全球食糖产量增减变动情况与巴西国内原糖产量波动步调基本一致。过去20年来,全球主要食糖主产国

包括印度、欧盟、泰国、美国、墨西哥、澳大利亚和中国的产量都以宽幅波动为主，巴西的甘蔗产量始终

保持稳定增长的趋势，已经从上世纪80年代的世界第二大产糖国，晋升为当前的第一大主产国，这其中有

单产提高的作用，更有种植面积扩充的推动。目前巴西产量占全世界的比重约为23%，是世界食糖市场上主

要的供应来源，平衡了全球的食糖供求关系。  

巴西中南部已经在2017年3月份完成了2016/17榨季的生产，在榨季过程中中南部多数地区降雨较为均

匀，无明显异常天气影响，但有部分甘蔗老化问题影响了最终产量。目前巴西东北部天气持续偏干燥，对

17/18榨季甘蔗的生长已经带来一定影响。目前USDA预计17/18榨季巴西甘蔗总面积仍处于900万公顷，如后
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期天气正常，巴西单产维持去年的水平，食糖酒精用蔗比例分别为48%和52%，则预计巴西17/18榨季产量变

动不大，预计食糖增产50万吨，从16/17榨季的3915万吨增至3965万吨。 

UNICA在2017年4月26日的年度预估数据显示其预计2016/17榨季巴西产糖3562.8万吨，2017/18榨季产

量将小幅降低至3520万吨，其预计TRS将从2016/17榨季的80.767%降至78.624%，吨甘蔗含糖分将从16/17榨

季的133.03增加至134.4，预计食糖和乙醇用蔗比例将从2016/17榨季的46.3%和53.7%，变为46.99%和53.01%。

由此，USDA和UNICA都预计17/18榨季巴西将延续今年的策略，将更多甘蔗用于生产食糖。 

图表:2：巴西食糖产量 

 

资料来源：一德研究院 

图表 3：全球食糖产量 

 

资料来源：一德研究院 

 

图表 4：巴西食糖和甘蔗产量 

 

资料来源：一德研究院 

图表 5：17/18 制糖年全球主要产糖国产量分布 

 

资料来源：一德研究院 

消费方面，全球主要食糖消费国包括印度、欧盟、中国、美国、墨西哥等，巴西国内消费占比全球第

四或第五，与美国消费比例相当，但对比其占比全球产量近四分之一的份额，其国内销量在全球食糖市场

上的影响比重较小。2010/11榨季之前，巴西食糖国内消费维持稳定的增长幅度，年均消费增速围绕2%上下

波动，但从2011/12榨季开始，国际糖价超过30美分/磅的历史记录高位后，巴西国内食糖消费逐年缩减，

但依然维持在1000万吨之上。 
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图表 6：巴西食糖销量 

 

资料来源：一德研究院 

图表 7：全球食糖销量 

 

资料来源：一德研究院 

巴西官方没有专业的消费预测数据，USDA认为基于巴西经济复苏的大背景下，其预计17/18榨季巴西的

食糖消费量将从16/17榨季的1090万吨增加至1095万吨。消费增速由16/17榨季的0%增至0.46%，消费变动幅

度有限，消费仍未恢复至08年经济危机前的水平。USDA与巴西境内的圣保罗农经办ATO消费预测数据基本一

致。 

图表 8：全球食糖销量占比 

 

资料来源：一德研究院 

图表 9：17/18 制糖年全球主要消费国销量分布 

 

资料来源：一德研究院 

三 巴西食糖贸易状况 

巴西食糖无需进口，主要用于出口，出口主要为原糖。因产量基数庞大，巴西食糖出口量长期占据世

界第一的位置，占比超全球食糖出口总量的50%以上，远高于排名世界第二的泰国，泰国占比14左右，其他

的主要出口国的出口占比均为个位数。巴西食糖产量在2011年国际糖价刷新记录高位后，即2012/13榨季达

到当时的历史最高记录产量高位，出口也在当年达到当时的历史记录高位2765万吨，此后，价格、产量和

出口一起回调，直至本榨季，即2016/17才有明显提升，根据USDA的数据显示，预计16/17榨季巴西出口量

将恢复至2815万吨的历史最高位，而17/18榨季将继续突破记录，达到2869万吨的历史新高。 
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图表 10：全球食糖出口占比 

 

资料来源：一德研究院 

图表 11：17/18 榨季全球食糖出口比例 

 

资料来源：一德研究院 

巴西境内的圣保罗农经办ATO认为因国际市场需求增加以及雷亚尔贬值刺激，预计17/18榨季巴西食糖

出口将较16/17榨季的2777万吨增加130万吨至2907万吨，其中原糖占2326万吨，其余为白糖。 

图表 12：巴西食糖出口量 

 

资料来源：一德研究院 

图表 13：全球食糖进出口 

 

资料来源：一德研究院 

四 巴西食糖库存状况 

巴西食糖产业发达，生产效率较高，对国际国内市场供应非常充裕，加上没有政策上的限制，导致巴

西库存量非常低，其库存约占国内产量的1-2%，05/06和06/07榨季两个榨季，以及08/09至11/12四个榨季

消费增速较快的年份，巴西期末库存为一度达到负数，09/10榨季一度达到-113.5万吨的期初库存，12/13

榨季产量增速加快，消费增速下滑后巴西库存才由负转正，但绝对库存依然非常低，USDA数据显示，预计

17/18榨季巴西期末库存将比16/17榨季的45万吨期末库存增加1万吨至46万吨。 
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图表 14：巴西食糖需求分布 

 

资料来源：一德研究院 

图表 15：巴西产销差和库存消费比走势 

 

资料来源：一德研究院 

五 巴西乙醇行业状况 

分析糖价的过程中，巴西乙醇对糖价的影响主要分为乙醇和原糖相对利润对生产比例的影响，以及乙

醇与汽油价格优势对二者消费趋势的影响，进而对乙醇生产比例的影响，两个方面都是通过对原糖和乙醇

生产比例进行调整进而影响糖的产量和预期。巴西的甘蔗主要用于生产糖和乙醇，甘蔗收购价的基础指标

是TRS（甘蔗中含糖量指标），圣保罗各糖厂和酒精厂共同建立了一套TRS和糖、酒精国内外售价相结合的

定价体系。 

图表 16：燃料乙醇年产量 

 

资料来源：WIND 

巴西生产的甘蔗乙醇主要分为无水乙醇（0.5%）和含水乙醇（6%），无水乙醇以20%—25%的比例掺入

汽油，作为混合燃料为普通汽车提供动力，具体比例巴西政府规定。含水乙醇则以100%比例用于酒精燃料

汽车。自2003年引入新型混合燃料汽车后，含水乙醇和汽油可以以任意比例混合为混合燃料，此后含水乙

醇的产量一直维持近25%的年均增速，无水乙醇年产量则每年递减1%左右。 
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图 17：甘蔗压榨生产主要流程图 

 

资料来源：百度 

通常，1吨甘蔗能够生产出90公升含水乙醇或85公升无水乙醇或120公斤糖以及副产品糖蜜发酵生成10

公升乙醇。若以含糖量（TRS）计算，生产出1公升无水乙醇和含水乙醇分别需要1.765公斤和1.6913公斤TRS。

巴西燃料乙醇四分之一左右由糖蜜生产。 

甘蔗乙醇生产成本主要包括原料甘蔗、劳动力、能源消耗、财务成本和固定资产折旧等。原料成本在

乙醇生产总成本中占比近60%，根据F.O.Lincht数据显示，巴西是世界上生物燃料乙醇成本最低的国家，不

仅低于汽油成本，比美国的玉米乙醇低58%左右，比小麦乙醇低30%，比欧洲甜菜乙醇低28%，巴西成本优势

主要原因就是甘蔗价格优势，国际糖价2011年逐步由记录高位回落，糖价越低，乙醇成本越低，巴西甘蔗

用于生产乙醇的比例越高，对应的食糖产量越低，越有利于糖价反弹。 

图表 18：巴西食糖和乙醇生产比例 

 

资料来源：一德研究院 

图表 19：巴西食糖和乙醇生产比例 

 

资料来源：一德研究院 

巴西食糖和乙醇生产比例会随着相对价格变化而不断调整转换，通常生产食糖利润相对更大的时期，

制糖用蔗比例更接近50%，否则更接近40%。乙醇和食糖生产流程与工艺存都存在一定差异，且用于运输乙

醇的管线已全面铺开，以圣保罗地区最为完善，所以乙醇生产具有一定刚性，短期内二者生产比例并非能

实现随价格而完全转换。17/18榨季预计巴西中南部甘蔗产量将达到5.85亿吨，按照10%的比例推算，将有

5850万吨左右的甘蔗可以在二者之间转换。出糖率按13%计算，则对应760余万吨原糖，每吨甘蔗产乙醇按

清洗压榨 

蔗汁提取 

 

无水酒精 含水酒精 

食糖 

发酵 

蔗汁 

蒸馏 脱水 

甘蔗 
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79.5公升计算，则对应乙醇46.5亿公升。由此可见，二者比例的调整对全球市场都将带来较大冲击。 

每吨甘蔗大约可以生产原糖120公斤左右，生产乙醇79.5公升，目前乙醇均价为2.44雷亚尔/L，乙醇产

值为96.99雷亚尔，美元兑雷亚尔按照3.282计算，推导出对应120公斤原糖的价格为11.17美分/磅，此即为

乙醇折糖价平衡点，虽然参数每日均有变化，但依然可以参考次平衡点关注二者比例调节趋势，目前糖价

长期位于平衡点上方，食糖价格长期占据优势的前提下生产食糖更加有力可图，所以也就解释了这两个榨

季这两个榨季食糖生产比例的预期不断调高的原因。 

图表 20：巴西乙醇和汽油比价 

 

资料来源：一德研究院 

巴西的乙醇是作为汽油的主要替代品，而原油作为汽油的上游产品直接影响汽油价格，原油间接对原

糖价格形成影响。乙醇的热值为汽油燃料的2/3左右，两者的平衡价格长期维持在0.7左右，但在0.7水平时

用乙醇可能造成发动机一定程度的堵塞，并且乙醇的保存期限相对较短，消费者更加倾向于使用汽油。而

当二者的比价低于0.65时，消费者更加倾向于用乙醇替代汽油。通常出厂价格调整后需要两周左右才能传

到至消费市场上。如图所示，2016/17榨季开始至今乙醇汽油比价长期高于0.7，也导致了乙醇替代效应的

减弱，由此推断当前乙醇生产并不具备比较优势，未来预期将有更多甘蔗用于食糖生产，这对糖价走势将

带来更多不利。由于巴西汽油销量萎缩，近日巴西国家石油公司宣布将汽油价格平均下调5.4%以重新争夺

市场份额,在汽油价格下调后，含水乙醇销量和价格将受到挤压，糖厂将更加倾向于提高食糖用蔗比例。 

根据USDA数据显示，2017/18榨季巴西政府规定汽油中需加入27%的无水酒精，比例提高后将有更多甘

蔗用于生产乙醇，预计将有糖厂依旧将生产无水酒精排在首位，不过整体上依旧预计17/18榨季巴西乙醇产

量将从16/17榨季的的272.6亿公升减至266.5亿公升，其中无水酒精118.3亿公升，含水酒精148.2亿公升。

巴西农业部预计16/17榨季巴西累计生产了274.2亿公升的酒精，其中无水酒精109.9亿公升，含水酒精164.9

亿公升。 

六 巴西货币雷亚尔 

历史上巴西的货币名称及面额变化较多，近年来沉重的外债负担及恶性通货膨胀导致巴西货币变动频

繁，是拉美国家货币贬值最大国家之一。巴西食糖出口以美元计价，国内以雷亚尔计价。雷亚尔贬值将直

接导致巴西制糖成本下降,但出口利润增加,所以贬值期间通常巴西生产商将加快生产，增加国际食糖供应,

这将对国际糖价走势不利。 

 

 



        全球糖业--巴西篇 

9 

 
请务必阅读正文后的免责声明部分 

图表 21：原糖和美元兑雷亚尔 

 

资料来源：一德研究院 

图表 22：美元指数和美元兑雷亚尔 

 

资料来源：一德研究院 

历史上巴西雷亚尔与国际糖价整体呈现负相关关系，2011年之前美元长期下跌，美元兑雷亚尔汇率较

低，糖价上升趋势明显，糖价也在11年达到历史最高记录位，2011年4月21日雷亚尔兑美元达到历史最高的

1.5635点，当时ICE原糖价格在23.8美分/磅一线。此后价格回调，巴西进入增产周期，但其境内经济疲软

通货膨胀严重，2014年开始为抑制通胀，巴西政府就开始实行紧缩性货币政策与财政政策，但雷亚尔贬值

由此开启，随之国内生产成本不断走低，进口利润提高，生产商加快生产和出口，进一步加剧了国际糖价

的回调。2015年9月24日，雷亚尔兑美元跌至历史最低点4.19点，当日ICE收于11.28美分/磅。期间ICE原糖

下跌了52.6%，雷亚尔贬值了169%。随着巴西政局稳定，雷亚尔逐渐升值，助推糖价回暖。当前雷亚尔对美

元维持在3.0之上，较历史最低值已经升值了25%，期间ICE原糖反弹了63%。巴西货币持稳，有利于糖价回

暖，但如果美元升值，雷亚尔被动贬值，刺激巴西食糖出口，将对糖价走势带来更多不利因素。5月18日巴

西总统特梅尔卷入贿赂丑闻，巴西股指期货开盘重挫10%，触发熔断机制，雷亚尔期货大跌6%后停止交易。

当前巴西境内支柱性行业乙醇和食糖均受到较大冲击，经济已经连续衰退两年且有继续恶化趋势，当前雷

亚尔对美元维持在3.2一线附近，且仍然有继续贬值的趋势，巴西货币维持弱势，将刺激食糖出口，将对国

际市场原糖供需矛盾的化解带来更多不利因素。但长期看，随着巴西经济的复苏，巴西雷亚尔远期预期将

会逐步走强。 

 

综上，巴西甘蔗工业的发展速度放缓，中南部2016/17榨季的生产3月份已经结束，预计本榨季甘蔗将

减产1000万吨，下榨季即17/18榨季甘蔗将继续缩减2200万吨，本榨季天气状况良好，食糖增产440万吨，

17/18榨季食糖产量将稳中有降。乙醇方面，本榨季巴西中南部乙醇产量将缩减2.57亿升至25.65亿升，17/18

榨季将继续缩减近10亿升。由此可见，巴西不仅本榨季实现增产，下个榨季的产量预期依然非常乐观，对

应的出口预期也将增加。同时，国内经济疲软，政局动荡，雷亚尔走势对价格压力依旧。另外，甘蔗制糖

比例在本榨季和下榨季的预期都是不利糖价走势。整体上看，巴西食糖的基本面在短期和中长期都将对国

际糖价带来更多压力。 
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