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核心观点 

[Table_Summary]  

⚫ 一次性手套对美出口承压，期待其他市场拓展破局。2024 年 5 月，美

国将从中国进口的医用橡胶手套（rubber medical and surgical gloves）

的关税从 7.5%提高到 25%，加征时间设在 2026 年；2024 年 9 月美国

对关税加征幅度和加征时间进行调整，关税将从 2025 年起提高到

25%，到 2026 年升至 100%；关税加征大幅削弱了国内丁腈手套企业

原有的成本优势。但我们认为：（1）2024 年以来，我国丁腈手套出口

总体呈现出量价齐升态势，主要是由于丁腈手套行业自 2022 年起由

于消化渠道库存，终端采购需求下降，在经历了较长的景气下行周期

后，行业内高成本产能及老旧产能逐步出清，供给端集中度得到提升，

2023 年下半年以来随着渠道库存消化完毕，终端采购需求恢复，供需

关系回归稳态水平，盈利能力逐步向正常水平提升，长期来看一次性

丁腈手套的需求量仍然有一定自然增长，业绩仍具有成长性；（2）根

据隆众石化网的统计，2017-2023 年我国橡胶医用和外科手套出口至

美国的比例从 55.98%下降至 38.33%，出口对美依存度逐步下降，在

目前全球一次性丁腈手套供需基本平衡的状态下，我们认为国内丁腈

手套企业可以通过拓展欧洲等非美国市场弥补订单缺口；（3）国内企

业可以通过在海外建设产能等方式继续供应美国市场。综合来看，我

们认为美国加征关税对于国内丁腈手套企业业绩的影响有限。 

⚫ 控制医疗费用过快增长的诉求长期存在，利好国内制药企业出海。

2022 年 8 月，美国国会通过了《通胀削减法案》（IRA 方案），涉及制

药行业的内容包括：（1）Medicare（美国老人医疗照顾计划）处方药

价格谈判，将针对部分上市时间较长的创新药进行价格谈判；（2）

Medicare 处方药通胀返款，Medicare Part B 和 D 覆盖的处方药价格涨

幅高于通胀的差额部分将由药企返回给联邦政府；（3）Medicare Part 

D 待遇调整，包括限制保费涨幅、限制胰岛素等药品自付费用上限等。

另一方面，特朗普在其首个总统任期内，也推出了鼓励生物药替代、

对原研药限价谈判、提高药品价格透明度、药品价格涨幅与通胀挂钩

和限制 PBM 机构折扣空间等一系列措施。我们认为，由于美国的处

方药价格明显高于其他高收入工业化国家，卫生支出占 GDP 比例在

发达国家中处于较高水平，无论政局如何变化，控制医疗费用过快增

长都将成为其政府的长期任务，在此背景下美国市场对于优质、成本

低廉和供给稳定的药品有持续性需求，利好国内医药企业出海。 

⚫ 投资建议。我们建议关注：（1）国内一次性手套龙头，相关公司：英

科医疗、中红医疗和蓝帆医疗；（2）制药出海，相关公司包括科伦药

业/科伦博泰生物、康方生物、百奥泰、通化东宝和甘李药业。 

⚫ 风险提示：关税加征后导致国内产业竞争力降低，竞争格局发生不利

变化；药品审批进度/销售金额低于预期。 
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图 1 我国丁腈手套出口量和价格情况 

 
资料来源：海关总署，首创证券 

 

图 2 近年来一次性丁腈手套企业季度收入变化趋势  图 3 近年来一次性手套企业各季度毛利率情况 

 

 

 

资料来源：Wind，首创证券  资料来源：Wind，首创证券 
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图 4 发达国家经常性卫生支出/GDP 情况 

 
资料来源：同花顺，首创证券（日本、法国为 2021年数据，其他国家为 2022年数据） 
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