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[주요 데이터 및 차트] 
 

국제 설탕 가격 → 2 월 바닥 뒤 32% 반등 

 

주: 세계은행 설탕(세계) 월평균. 2026년 9월까지 

자료: World Bank, 한화투자증권 리서치센터 

 

 

 

 9 월 FAO 설탕 가격지수는 주요 생산국의 공급 감소 우려로 전월 대비 

6.1% 상승했습니다. 국제 설탕 가격 상승이 국내 식품 제조사 실적에 

미치는 영향은 제한적일 것으로 판단합니다. 설탕 가격 수준보다 이를 

움직이는 인도·브라질의 공급 여건과 정책, 원/달러 환율, 정부의 물가 

대응을 보는 것이 중요합니다.   

 

원당 3분기 22.9% 급등, 10년 만의 최대 

ICE 원당 선물(최근월물)이 3분기에만 22.9% 올라 2016년 2분기 이후 가장 

큰 분기 상승[그림1] 원인은 공급 감소 전망. 태국 감산, 인도 작황 우려, 브

라질 기상 악화에 인도의 원당 수입 수요가 더해짐. 설탕은 작황, 브라질 에

탄올 정책, 수출입 정책, 국내 공정거래 제재가 함께 가격에 작용 

           

바닥에서 반등, 변수는 브라질∙인도 

세계은행 설탕값은 2024년 3월 kg당 0.48달러에서 2026년 2월 0.31달러로 

35% 내린 뒤 9월 0.41달러로 32% 반등. 2023년 고점보다 29% 낮음 

엘니뇨만으로 방향을 단정하기 어려움. 1982년 이후 강한 엘니뇨 일곱 번 뒤 

12개월 설탕값은 네 번 오르고 세 번 내려 -29~+56%로 엇갈림[그림3]. 수

출의 54%를 맡은 브라질 작황과 인도 수출 정책을 함께 봐야 함[그림5] 

 

식량가격지수, 2022년 11월 이후 최고 

9월 FAO 식량가격지수는 136.0으로 2022년 11월 이후 가장 높음. 설탕

(+6.1%)과 곡물(+5.1%)이 상승을 이끔[그림2]. 9월 소비자물가(전년 동월 

대비)는 2.9%로 8월(3.1%)보다 낮아졌지만 가공식품은 1.5%에서 2.1%로 

높아짐. 원재료값은 시차를 두고 일부만 반영됨 

 

업종 비중보다 정책과 환율을 볼 때 

원가 충격은 단계를 거칠수록 작아짐. 원당 단가는 설탕 판매 단가의 

59%(CJ제일제당)[그림6]지만 당류는 식품사 원부재료의 8.5~14.5%[표1]. 

제당사의 가격 변경은 공정위 보고 대상[그림4]. 설탕값 급등 자체보다 공급 

정책과 환율, 국내 가격 조정이 실제 원가에 미치는 영향이 중요 
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[그림1] 원당 선물 분기 등락률 → 22.9%, 10 년 만의 최대  [그림2] FAO 식량가격지수 → 2022 년 11 월 이후 최고 

 

 

 
주: ICE 원당 선물(No.11) 최근월물, 분기 말 종가 기준. 2026년 4분기 제외 

자료: ICE, Bloomberg, 한화투자증권 리서치센터 

 

 

주: 2014~2016년=100, 월평균, 2026년 9월까지 

자료: FAO, 한화투자증권 리서치센터 

 
 
[그림3] 엘니뇨 뒤 12 개월 설탕값 → 4 번 오르고 3 번 내림, -29%에서 +56%까지 갈림 

 
주: 1982년 이후 강한 엘니뇨 7번(ONI 정점 1.5℃ 안팎). 기준월은 ONI가 처음 0.9℃ 이상인 달. 점선은 평소 12개월 변화율 중위값(1.5%) 

자료: World Bank, NOAA CPC, 한화투자증권 리서치센터 

 
 
[그림4] 설탕값에 닿는 네 갈래 → 국제시세와 국내가격을 움직이는 변수가 다름 

 
주: 생산·수출 통계는 원당 환산 기준. 2026/27년은 USDA 2026년 5월 전망치. UNICA는 브라질 사탕수수산업협회 

자료: USDA, ICE, 한화투자증권 리서치센터 
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유형 관련 이벤트(2026년 근거) 시장 영향·점검 국제 가격 국내 물가 

기후 
 

기상 악화·작황 우려 
· 인도 25/26년 전망 530만 톤 하향(과다 강우, 

25.11 전망 대비) 
· FAO 9월: 브라질 기상 악화·인도 작황 우려 

 

공급 감소 우려 
점검: 기상·몬순·엘니뇨 

강도  

에너지 전환 
 

브라질 에탄올 의무 혼합 상향(2025.8) 
· 휘발유 혼합 비율 27→30% 
· 26/27년 배분 전망: 에탄올 52%, 설탕 48% 
· 26/27년 설탕 130만 톤 감산 전망(전년 대비) 

 

설탕 생산 축소 
점검: UNICA 설탕·에탄올 

배분  

무역·가격 정책 
 

인도 수출 1,155만→360만 톤 
· 21/22년 실적 → 26/27년 USDA 전망 
· 인도 원당 무관세 수입 → 국제 구매 수요 
· 태국 가격 정책→면적 감소→180만 톤 감산 전망 

 

공급·수요 변화 
점검: 인도 수출·수입량, 

태국 면적  

공정거래 
 

제당 3사 설탕 담합 제재(2026.3 처분) 
· 과징금 약 3,960억원, 가격 변경 현황 보고 명령 
· 2월 CJ·삼양사 설탕값 4~6% 인하 발표  

감독 강화 
점검: 공급가 조정·정부 

물가 대응 

국제 원당 선물 

3분기 

+22.9% 

10년 만의 최대 

 
FAO 식량가격지수 

9월 136.0 
2022년 11월 이후 

최고 

 

 

가격 변경 현황 보고 의무 

국내 물가· 
원가 반영 

 
9월 소비자물가 

+2.9% 
(전년 동월 대비) 

 
가공식품 

+2.1% 
(전년 동월 대비, 

8월 +1.5%) 

 
국제가는 환율·매입 
시차·판매가 조정을 
거쳐 일부만 반영 
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[그림5] 2026/27 년 수출 전망 → 브라질이 54%  [그림6] 원당·판매가 단순 차이 → 원당 20% 오르면 28% 축소 

 

 

 
주: 원당 환산, 26/27F는 2026년 5월 전망. 인도는 정부 쿼터로 21/22년의 31%로 감소 

자료: USDA, 한화투자증권 리서치센터 

 

 

 

주: CJ제일제당 정백당 판매 단가−원당 매입 단가(CIF 원화). 수율·가공비·물류비를 빼지 

않아 이익 지표가 아님. 마지막은 원당 20% 상승·판매가 동결 가정 

자료: DART, 한화투자증권 리서치센터 

 

[표1] 설탕 원가 사슬의 단가 → 3 분기 급등 전 상반기 단가는 전년 동기보다 8~23% 낮음 

구분 회사 단위 2025 2025 상반기 2026 상반기 전년 동기 대비 

원당 수입 단가(CIF) CJ제일제당 달러/톤 480 506 402 -21% 

원당 수입 단가(도입 평균) 삼양사 달러/톤 476 508 393 -23% 

설탕 판매 단가 CJ제일제당 천원/톤 1,097 1,139 1,018 -11% 

설탕 판매 단가 삼양사 천원/톤 1,070 1,128 986 -13% 

당류 매입 단가(국내) 오리온 원/kg 1,151 1,166 1,068 -8% 

당류 매입 단가 롯데웰푸드 원/kg 1,100 1,125 965 -14% 

설탕류 매입 단가 크라운제과 원/kg 1,160 – 981 – 

설탕 매입 단가 오뚜기 원/kg 1,120 1,161 940 -19% 
 

주1: 2025년은 연간, 상반기는 1~6월 평균. 원당은 원화 기준. 회사별 품목·집계 범위가 달라 직접 비교에는 한계가 있음 

주2: 당류 비중은 오리온 전체 원부재료 구매액의 8.5%, 롯데칠성음료 음료 부문 원재료·포장재 매입액의 14.5%(당·첨가물), 2026년 상반기 

자료: DART, 한화투자증권 리서치센터 
  

0

10

20

30

40

21/22 22/23 23/24 24/25 25/26 26/27F

(백만 톤)
브라질 인도 태국

797
682

596
715

1,142 1,097
1,018 1,018

345
415 422

303

0

500

1,000

2024 2025 26.상반기 원당 +20%

(천원/톤)
원당 수입 단가 정백당 판매 단가 차이



ESG ▶▶ 설탕값 10년 만의 급등, 날씨 너머의 변수 [한화리서치] 

 

 

 

4 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
[ Compliance Notice ] (공표일: 2026년 10월 8일) 

이 자료는 조사분석 담당자 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 작성됐음을 확인합니다. 당사는 이 자료에서 다룬 종목과 관련해 공표일 현

재 관련 법규상 알려야 할 재산적 이해관계가 없습니다. 당사는 이 자료를 기관투자자 또는 제 3자에게 사전에 제공한 사실이 없습니다. (박세연) 

저희 회사는 공표일 현재 이 자료에서 다룬 종목의 발행주식을 1% 이상 보유하고 있지 않습니다. 

이 자료는 투자자의 증권투자를 돕기 위해 당사 고객에 한하여 배포되는 자료로서 저작권이 당사에 있으며 불법 복제 및 배포를 금합니다. 이 자료에 수록된 내용은 당사 리서치센터

가 신뢰할 만한 자료나 정보출처로부터 얻은 것이지만, 당사는 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없습니다. 따라서 이 자료는 어떠한 경우에도 고객의 증권투자 결과와 관련된 법적 

책임소재에 대한 증빙으로 사용될 수 없습니다. 

 


