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投资要点

1

 受成本上涨驱动，一次性手套价格上涨显著。

2026年受上游原材料涨价等驱动，一次性手套价格出现显著上涨，截至26年6月国产厂商接单价格维持相对高位水平，单支手套盈利逐步回升；同时受原材料价格波

动等因素影响，马来西亚等竞争对手仍有继续提价的动向，市场价格相对坚挺。本轮原材料涨价由原油价格波动驱动，其中丁腈手套核心原材料丁腈胶乳主要由原

油裂解等产生的丁二烯和丙烯腈合成；而2026年初美伊冲突等地缘政治风险带动全球原油出现短缺，原油价格出现波动上涨，Q1末与Q2较为明显，带动丁腈乳胶价

格出现大幅上涨，同样天然气等能源价格跟随波动上涨，成本压力驱动手套实现显著涨价。

展望后续，手套端价格预期相对乐观：1）下游客户对涨价接受度高，刚需性强；2）原油价格7月份开始受地缘政治冲突影响仍有波动上涨，上游原材料成本端仍处

于高位；3）原油供应受限使得丁腈胶乳等原料供应紧张，部分中小企业因缺原料被迫停产；4）马来厂商过往产能较大，因成本较高涨价诉求显著。

 国产企业成本优势凸显，利润弹性逐步释放。

与马来厂商相比，国产企业成本更具优势，未来市场格局有望向国内头部企业集中。1）马来厂商丁腈乳胶等原材料主要依赖韩国等地采购，而韩国当前上游炼化端

已出现部分停产，甚至溢价采购中国原材料，部分厂商已出现停产；而国内炼化产能布局完善，供给韧性充足；2）马来厂商受历史经营因素影响，能源等成本本身

偏高，而本轮能源涨价进一步抬升了马来厂商综合成本，涨价动力更加强烈，也为全球手套价格提供了重要的价格支撑。

国产企业成本优势显著，利润有望逐步释放。本轮终端手套价格上涨主要由原材料上涨和供给有限驱动，而国产企业在原材料供应链和价格方面更有保障，部分龙

头企业如英科医疗控股和参股相关乳胶企业保障供应和维持价格，因此国内手套企业利润率均有显著改善，如蓝帆医疗和中红医疗均已披露26年中报业绩预告，手

套业务盈利情况大幅改善，英科医疗26Q1已实现主营业务利润约3.8亿元且Q2价格进一步上行，预计利润率情况仍有进一步提升，后续在较高价格支持下，国内手套

企业利润有望迎来向上拐点。

 投资建议：在行业周期向上的趋势下，头部企业具有产能规模优势、成本优势和供应链优势，有望享受行业涨价带来的量价齐升，建议关注相关布局领先的优

质企业，如英科医疗、中红医疗、蓝帆医疗等。

 风险提示：行业竞争加剧导致价格波动风险、原材料降价导致价格波动风险、行业需求不足风险、地缘政治风险、海外建厂不及预期等风险。
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受成本上涨驱动，一次性手套价格上涨显著

 2026年受上游原材料涨价等驱动，一次性手套价格出现显著上涨，国内厂商单支手套盈利逐步回升。其中2026Q1起丁腈手套价格实现显

著上涨，截至26年6月国产厂商接单价格维持相对高位水平，同时受原材料价格波动等因素影响，马来西亚等竞争对手仍有继续提价的动

向，市场价格相对坚挺；PVC手套价格同期也有明显上涨，由于丁腈手套价格持续处于高位，在部分应用场景激发客户转向更具价格优势

的PVC手套，替代效应为PVC手套需求和价格提供一定支撑。

资料来源：海关总署、WIND，平安证券研究所
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图表2 PVC手套出口单价情况图表1 丁腈手套出口单价情况（其中1箱按照常规3.5g/支*1000支计算）
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丁腈手套原材料成本提升，国产企业成本优势凸显

 2026年丁腈手套原材料成本出现较大上涨，手套价格有所上涨以对冲成本压力。手套生产主要成本包括丁腈胶乳和能源等，丁腈胶乳主

要由原油裂解等产生的丁二烯和丙烯腈合成。而2026年初美伊冲突等地缘政治风险带动全球原油价格出现波动上涨，Q1末与Q2较为明

显，带动丁腈乳胶价格出现大幅上涨，同样天然气等能源价格跟随波动上涨，成本压力驱动手套实现显著涨价。

资料来源：WIND，平安证券研究所 3

图表4 动力煤价格指数情况

图表3 全球原油现货价情况

图表5 中国液化天然气价格情况
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丁腈手套原材料成本提升，国产企业成本优势凸显

 展望后续，手套端价格预期相对乐观：1）下游客户对涨价接受度高，刚需性强；2）原油价格7月份开始受地缘政治冲突影响仍有波动上

涨，上游原材料成本端仍处于高位；3）原油供应受限使得丁腈胶乳等原料供应紧张，部分中小企业因缺原料被迫停产；4）马来厂商过

往产能较大，因成本较高涨价动力更强。

资料来源：WIND，平安证券研究所 4

图表6 丁腈胶乳进口价格情况

图表7 丁二烯现货价情况 图表8 丙烯腈现货价情况
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手套价格有支撑，国产企业具备成本优势

 而与马来厂商相比，国产企业成本更具优势，未来市场格局有望向国内头部企业集中。1）马来厂商丁腈乳胶等原材料主要依赖韩国等地

采购，而韩国当前上游炼化端已出现部分停产，甚至溢价采购中国原材料，部分厂商已出现停产；而国内炼化产能布局完善，供给韧性

充足；2）马来厂商受历史经营因素影响，能源等成本本身偏高，而本轮能源涨价进一步抬升了马来厂商综合成本，涨价动力更加强烈，

也为全球手套价格提供了重要的价格支撑。

 国产企业成本优势显著，利润逐步释放。本轮终端手套价格上涨主要由原材料上涨和供给有限驱动，而国产企业在原材料供应链和价格

方面更有保障，部分龙头企业如英科医疗控股和参股相关乳胶企业保障供应和维持价格，因此国内手套企业利润率均有显著改善，如蓝

帆医疗和中红医疗均已披露26年中报业绩预告，业务盈利情况大幅改善，英科医疗26Q1已实现主营业务利润约3.8亿元且Q2价格进一步上

行，预计利润率情况仍有进一步提升，后续在较高价格支持下，国内手套企业利润有望迎来向上拐点。

资料来源：各公司公告、投资者交流纪要，平安证券研究所 5

图表9 国产企业成本优势与海外布局 图表10 国产企业已披露中报业绩预告情况

业绩预告区间 同比变化

蓝帆医疗 归母净利润盈利9000万-

11000万元
其中健康防护事业部在发生汇
兑损失情况下扭亏并实现净利
润2.5-3.0亿元

上年同期亏损
13477.9万元

中红医疗 归母净利润14000万-21000万
元

同比增长2338%-

3557%

成本优势 海外布局

英科
医疗

自主知识产权的第四代丁腈双手模全自动生产线，配套
热电联产项目，成本优势凸出；控股两家和参股两家胶
乳生产企业保障胶乳原材料供应及产品品质改良提升

稳步推进海外项目建设

中红
医疗

完善的供应链基础，在供应商管理、库存备货、工艺优
化等方面具备一定优势；丁腈胶乳原材料大多是国内产
能，国内丁腈胶乳产能原本是过剩状态

公司审议通过收购泰国 SEA3 公司 75%股权项目的议案，
并审议通过印度尼西亚生产基地一期 20 条丁腈手套生产
线项目和泰国生产基地一期 10 条丁腈手套生产线项目

蓝帆
医疗

核心战略合作方保证核心原材料供应并锁定成本；25年

在淄博、潍坊完成能源布局并将“热电联产”模式融入
生产体系，加速向“智慧工厂”转型

2025年12月份实现了泰国产业投资者2亿美元增资款全部
落地
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投资建议

 国内企业在本轮周期中成本优势显著，相比马来厂商，其扩产能力和动力更充足。其中英科医疗25年末产能达1030亿只、保持满产满销，

2026年计划新增三个车间产能；蓝帆医疗2025年引入泰国战略投资者HKG完成丁腈手套核心产能整合，减少了产能闲置和切换损耗；中红

医疗正在印尼基地投建20条丁腈产线，预计年产能可达80-100亿只，国内仍有部分产能投放储备。

 受原材料供需关系等影响，一次性手套行业价格上涨显著，并有望保持相对高位水平；马来厂商综合成本更高，行业格局有望向中国企业

集中；国内头部企业的低成本产能有望不断替代高成本产能，盈利弹性逐步释放。在行业周期向上的趋势下，头部企业具有产能规模优势

和成本优势，有望享受行业涨价带来的量价齐升，建议关注相关布局领先的优质企业，如英科医疗、中红医疗、蓝帆医疗等。

6资料来源：各公司公告、投资者交流纪要，平安证券研究所
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图表11 国内企业产能情况（亿支，截至25年末）
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风险提示

 行业竞争加剧导致价格波动风险。目前一次性手套行业竞争厂商仍然较多，若价格上行导致行业整体产能利用率有所提升可能引发新的价

格竞争，对未来价格趋势判断产生不利影响。

 原材料降价导致价格波动风险。本来价格上涨趋势受原油价格走势和供应情况影响较大，若原油供给恢复充足状态，手套供给恢复充足，

将对价格产生不利影响。

 行业需求不足风险。目前一次性手套行业需求相对稳定，并随着卫生健康支出和防护意识提升需求有望逐步稳健上涨，若后续需求受经济

形势等影响有所波动，将对长期发展产生不利影响。

 地缘政治风险。2025年以来中美关系等地缘政治风险有所上升，目前关税政策仍不明朗，可能对国内厂商竞争产生不利影响。

 海外建厂不及预期风险。目前国内厂商多数选择海外建厂以规避贸易摩擦等风险，若后续建厂和本地化过程遇到障碍，将对未来增长趋势

判断产生不利影响等。

7
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股票投资评级:

强烈推荐（预计6个月内，股价表现强于沪深300指数20%以上）

推 荐（预计6个月内，股价表现强于沪深300指数10%至20%之间）

中 性（预计6个月内，股价表现相对沪深300指数在±10%之间）

回 避（预计6个月内，股价表现弱于沪深300指数10%以上）

行业投资评级:

强于大市（预计6个月内，行业指数表现强于沪深300指数5%以上）

中 性（预计6个月内，行业指数表现相对沪深300指数在±5%之间）

弱于大市（预计6个月内，行业指数表现弱于沪深300指数5%以上）

公司声明及风险提示：

负责撰写此报告的分析师（一人或多人）就本研究报告确认：本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格。

本公司研究报告是针对与公司签署服务协议的签约客户的专属研究产品，为该类客户进行投资决策时提供辅助和参考，双方对权利与义务均有严格约定。本公司研究报告仅提供给
上述特定客户，并不面向公众发布。未经书面授权刊载或者转发的，本公司将采取维权措施追究其侵权责任。
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股票投资评级:

强烈推荐（预计6个月内，股价表现强于沪深300指数20%以上）

推 荐（预计6个月内，股价表现强于沪深300指数10%至20%之间）

中 性（预计6个月内，股价表现相对沪深300指数在±10%之间）

回 避（预计6个月内，股价表现弱于沪深300指数10%以上）

行业投资评级:

强于大市（预计6个月内，行业指数表现强于沪深300指数5%以上）

中 性（预计6个月内，行业指数表现相对沪深300指数在±5%之间）

弱于大市（预计6个月内，行业指数表现弱于沪深300指数5%以上）
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