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行业观点 

公募基金配置化工行业水平明显回落，龙头白马关注度在继续提升。2023年 2 季度公募基金配置化工行业比例环

比下滑 0.6%至 5.8%，整体仍处于历史相对高位的水平。从公募基金配置化工板块的风格来看，当前价值方向的关注

度有所提升，前十大重仓股总市值占公募基金重仓化工行业的比例由 2023 年 1 季度的 46.1%上升到 2023年 2 季度的

48.4%，比例仍处于过去十年的历史低位，表明在化工龙头相对高仓位情况下，市场仍在寻找化工各大不同细分领域

的投资机会，但从趋势来看有往价值股方向切换的迹象。龙头白马中公募基金重仓比例提升最为显著的是玲珑轮胎和

国瓷材料，玲珑轮胎从 0.02%提升至 0.06%，国瓷材料从 0.12%提升至 0.16%。 

今年 2 季度轮胎和农化板块相关标的均获得了较高的关注度，新能源中锂电材料的关注度开始回暖。从个股重仓

市值来看：2 季度获得加仓前五大标的是天赐材料、中国石化、润丰股份、名臣健康、玲珑轮胎；减仓前五大标的是

广汇能源、荣盛石化、万华化学、华鲁恒升、龙佰集团。从基金持有数量看：公募基金持仓数量环比增加前五为中国

石化、天赐材料、玲珑轮胎、新宙邦、名臣健康；数量环比减少的前五为广汇能源、华恒生物、三棵树、震安科技、

恒力石化。新晋重仓与退出重仓来看：新晋重仓标的方面，按 2023 年 2 季度重仓市值排序前五分别为新亚强、上海

新阳、三角轮胎、中农立华、富邦股份。退出重仓标的方面，按 2023 年 2 季度退出前的重仓市值排名前五标的分别

为航锦科技、永和股份、苏博特、聚合顺、亿利洁能。 

弱复苏背景下行业需求相对平淡，供给端来看过去两年在景气周期背景下推动化工企业纷纷大幅扩张，去年在疫

情等方面影响下，部分新增产能投放有所延后，随着后续行业新产能的陆续放量供给端的压力相对较大。在整体供需

支撑偏弱的背景下，很多化工品步入价格下跌的周期，部分产品价格虽然已跌至历史相对低位但仍无反弹迹象，预计

磨底时间可能较长。同时可以看到，实现了底部反转且业绩确定性向好的细分板块如轮胎获得了最多关注，原因在于

轮胎消费本身具备一定的韧性，行业在经历了连续两年的低谷后，今年受益于国内经济活动持续恢复，轮胎消费开始

随着出行需求的增加同步修复；海外市场随着库存恢复正常，叠加海运费已经跌到了比疫情前更低的水平，出口订单

也在快速恢复；国内外需求共振推动行业景气度持续向好，头部胎企的业绩也实现了同步修复。 

投资建议与估值 

在行业基本面表现相对较弱的背景下，寻求确定性再度成为主线。考虑到不少细分板块目前供需支撑相对较弱，

虽然目前部分产品价格已经跌至底部但暂无回暖迹象，因而中期建议关注价格风险出清后的周期板块投资机会。目前

来看业绩的确定性、估值的性价比和安全边际在决策时的重要性有所提升，在板块基本面进入底部区域，部分子行业

边际向上的背景下，建议关注基本面风险出清，主营业务边际改善的农药化肥板块；以及双反税率降低、业绩稳步向

上修复的轮胎板块。 

风险提示 

国内外需求下滑；原油价格剧烈波动；贸易政策变动影响产业布局 
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一、公募基金配置化工行业水平显著回落 

 2023 年 2 季度公募基金配置化工行业占比同环比均明显下滑，整体仍处于历史相对
中高位的水平。复盘公募基金对化工行业的配置情况可以看出：2017 年起，化工行
业配置从低配趋向超低配，2020 年 1 季度受疫情影响，公募基金重仓申万化工占公
募基金重仓全行业比例跌至近十年历史最低点 2.4%，2020 年 2 季度开始随疫情形式
趋缓后，下游需求回暖带动化工配置持续提升，并连续一年呈现出持续提升的状态，
2021年 3季度公募基金继续加仓化工行业后重仓化工行业占比环比提升2.2%至 8.5%，
达到了 2010 年以来公募基金重仓化工行业的最高值，2021 年 4 季度在部分公募基金
调仓减仓的背景下，重仓化工行业的占比环比下滑 1.8%至 6.7%，2022 年 1 季度公募
基金配置化工比例阶段性回升至 7.8%，从 2022 年 2 季度开始全年公募基金配置化工
比例呈现出持续下滑的状态，重仓化工行业占比降低至 6.2%，今年 1 季度环比小幅
提升 0.2%达到 6.4%的水平，2 季度又开始继续下滑，环比降低 0.6%达到 5.8%。 

图表1：2023 年 2 季度公募基金配置化工行业比例环比下滑 

 

来源：Wind、国金证券研究所 

图表2：2010 年至今公募基金配置化工行业统计情况 

 

来源：Wind、国金证券研究所 

二、个股变动：天赐材料、中国石化、润丰股份等为重点加仓对象 

 从重仓市值看，化工龙头持仓集中度显著提升。2023年 2 季度万华化学、华鲁恒升、
天赐材料、赛轮轮胎、恩捷股份、新宙邦、国瓷材料、远兴能源、蓝晓科技、珀莱雅、
荣盛石化、星源材质、昊华科技、华恒生物、中国石化 15 家公司重仓市值合计为 724
亿元，占化工板块总持仓的57.4%，环比提升1.9%；行业整体持仓集中度CR20为 64.7%，
环比提升 2.4%。重仓市值前 10 大公司中，天赐材料、中国石化、润丰股份、国瓷材
料、新宙邦和赛轮轮胎的持仓市值增长也排名前 10。 

最大 最小 均值 中位数 当前值

化工重仓占比 8.47% 2.41% 5.09% 4.96% 5.80%
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图表3：2023 年 2 季度化工行业重仓市值前二十大标的 

 
来源：Wind、国金证券研究所 

 2023 年 2 季度关注度较高的仍然是新能源细分赛道、轮胎板块以及部分龙头白马相
关标的，新能源中锂电材料关注度继续回暖，轮胎行业景气度回暖迎来业绩修复期。
从具体标的来看：加仓前五大标的是天赐材料（60.1 亿增至 80.8 亿）、中国石化（7.1
亿增至 21.8 亿）、润丰股份（10.9 亿增至 20.4 亿）、名臣健康（2.5 亿增至 11.5 亿）、
玲珑轮胎（5.2 亿增至 14 亿）。减仓前五大标的是广汇能源（63.7 亿减至 16.9 亿）、
荣盛石化（45.8 亿减至 24.3 亿）、万华化学（145.9 亿减至 126.6 亿）、华鲁恒升（112.7
亿减至 94.4 亿）、龙佰集团（14.7 亿减至 400 万）。 

图表4：2023 年 2 季度化工行业重仓市值增加前十大标的 

 
来源：Wind、国金证券研究所 

 

序号 代码 名称
重仓总市值
(百万元)

环比变化
（百万元）

重仓基金数
（个）

环比变化
（个）

季度涨跌
幅

1 600309.SH 万华化学 12,663 -1,932 171 -12 -7.20%

2 600426.SH 华鲁恒升 9,440 -1,831 137 9 -9.82%

3 002709.SZ 天赐材料 8,084 2,067 90 36 0.83%

4 601058.SH 赛轮轮胎 6,566 490 101 12 6.45%

5 002812.SZ 恩捷股份 6,535 -33 56 -8 -15.78%

6 300037.SZ 新宙邦 6,190 735 88 25 5.33%

7 300285.SZ 国瓷材料 3,575 865 25 2 -2.55%

8 000683.SZ 远兴能源 3,013 -866 23 -5 -19.75%

9 300487.SZ 蓝晓科技 2,482 -427 34 1 3.27%

10 603605.SH 珀莱雅 2,447 -705 55 9 -13.75%

11 002493.SZ 荣盛石化 2,429 -2,146 18 -11 -20.84%

12 300568.SZ 星源材质 2,328 81 12 -6 -9.26%

13 600378.SH 昊华科技 2,247 -454 13 0 -15.94%

14 688639.SH 华恒生物 2,190 -1,060 42 -22 -19.39%

15 600028.SH 中国石化 2,176 1,467 103 41 17.09%

16 301035.SZ 润丰股份 2,043 950 16 8 15.71%

17 300073.SZ 当升科技 2,016 -41 16 -1 -10.69%

18 002984.SZ 森麒麟 1,754 256 25 11 0.35%

19 300054.SZ 鼎龙股份 1,702 -394 37 5 1.67%

20 600256.SH 广汇能源 1,692 -4,683 21 -48 -18.26%

序号 代码 名称
重仓总市值
(百万元)

环比变化
（百万元）

重仓基金数
（个）

环比变化
（个）

季度涨跌
幅

1 002709.SZ 天赐材料 8,084 2,067 90 36 0.83%

2 600028.SH 中国石化 2,176 1,467 103 41 17.09%

3 301035.SZ 润丰股份 2,043 950 16 8 15.71%

4 002919.SZ 名臣健康 1,146 901 25 20 67.56%

5 601966.SH 玲珑轮胎 1,404 885 41 26 12.64%

6 300285.SZ 国瓷材料 3,575 865 25 2 -2.55%

7 300037.SZ 新宙邦 6,190 735 88 25 5.33%

8 300856.SZ 科思股份 854 554 29 14 50.32%

9 601058.SH 赛轮轮胎 6,566 490 101 12 6.45%

10 605589.SH 圣泉集团 485 484 11 9 14.08%
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图表5：2023 年 2 季度化工行业重仓市值减少前十大标的 

 

来源：Wind、国金证券研究所 

 从基金持有数量看：公募基金持仓数量前十分别为万公募基金持仓数量前十分别为万
华化学（183 减至 171）、华鲁恒升（128 增至 137）、中国石化（62 增至 103）、赛轮
轮胎（89 增至 101）、天赐材料（54 增至 90）、新宙邦（63 增至 88）、恩捷股份（64
减至 56）、珀莱雅（46 增至 55）、华恒生物（64 减至 42）、玲珑轮胎（15 增至 41）。 

图表6：2023 年 2 季度化工行业重仓基金数量前十大标的 

 

来源：Wind、国金证券研究所 

 32 个标的基金持有数量环比增加，8 个标的重仓基金数增加超过 10 个。其中增幅最
大的前五分别为中国石化（62 增至 103）、天赐材料（54 增至 90）、玲珑轮胎（15 增
至 41）、新宙邦（63 增至 88）、名臣健康（5 增至 25）。 

图表7：2023 年 2 季度化工行业重仓基金数量增加前十大标的 

 

来源：Wind、国金证券研究所 

序号 代码 名称
重仓总市值
(百万元)

环比变化
（百万元）

重仓基金数
（个）

环比变化
（个）

季度涨跌
幅

1 600256.SH 广汇能源 1,692 -4,683 21 -48 -18.26%

2 002493.SZ 荣盛石化 2,429 -2,146 18 -11 -20.84%

3 600309.SH 万华化学 12,663 -1,932 171 -12 -7.20%

4 600426.SH 华鲁恒升 9,440 -1,831 137 9 -9.82%

5 002601.SZ 龙佰集团 4 -1,469 3 -9 -14.57%

6 300957.SZ 贝泰妮 203 -1,402 12 -13 -29.62%

7 300769.SZ 德方纳米 982 -1,328 20 -9 -8.04%

8 688639.SH 华恒生物 2,190 -1,060 42 -22 -19.39%

9 000683.SZ 远兴能源 3,013 -866 23 -5 -19.75%

10 002250.SZ 联化科技 352 -840 9 -13 -25.02%

序号 代码 名称
重仓基金数

（个）
环比变化
（个）

重仓总市值
(百万元)

环比变化
（百万元）

季度涨跌
幅

1 600309.SH 万华化学 171 -12 12,663 -1,932 -7.20%

2 600426.SH 华鲁恒升 137 9 9,440 -1,831 -9.82%

3 600028.SH 中国石化 103 41 2,176 1,467 17.09%

4 601058.SH 赛轮轮胎 101 12 6,566 490 6.45%

5 002709.SZ 天赐材料 90 36 8,084 2,067 0.83%

6 300037.SZ 新宙邦 88 25 6,190 735 5.33%

7 002812.SZ 恩捷股份 56 -8 6,535 -33 -15.78%

8 603605.SH 珀莱雅 55 9 2,447 -705 -13.75%

9 688639.SH 华恒生物 42 -22 2,190 -1,060 -19.39%

10 601966.SH 玲珑轮胎 41 26 1,404 885 12.64%

序号 代码 名称
重仓基金数

（个）
环比变化
（个）

重仓总市值
(百万元)

环比变化
（百万元）

季度涨跌
幅

1 600028.SH 中国石化 103 41 2,176 1,467 17.09%

2 002709.SZ 天赐材料 90 36 8,084 2,067 0.83%

3 601966.SH 玲珑轮胎 41 26 1,404 885 12.64%

4 300037.SZ 新宙邦 88 25 6,190 735 5.33%

5 002919.SZ 名臣健康 25 20 1,146 901 67.56%

6 300856.SZ 科思股份 29 14 854 554 50.32%

7 601058.SH 赛轮轮胎 101 12 6,566 490 6.45%

8 002984.SZ 森麒麟 25 11 1,754 256 0.35%

9 600426.SH 华鲁恒升 137 9 9,440 -1,831 -9.82%

10 603605.SH 珀莱雅 55 9 2,447 -705 -13.75%
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 75 个标的基金持有数量环比减少，15 个标的重仓基金数减少超过 10 个。其中降幅
最大的前五分别为广汇能源（69 降至 21）、华恒生物（64 降至 42）、三棵树（38 降
至 19）、震安科技（20 降至 5）、恒力石化（20 降至 6）。 

图表8：2023 年 2 季度化工行业重仓基金数量减少前十大标的 

 

来源：Wind、国金证券研究所 

 从个股新晋重仓市值看，2022 年 2 季度化工行业共有 25 个标的在 2023 年 1 季度未
重仓而在 2023 年 2 季度成为新晋重仓。从持仓市值来看，排名前十的分别为新亚强
（1.34 亿元）、上海新阳（0.8 亿元）、三角轮胎（0.42 亿元）、中农立华（0.34 亿元）、
富邦股份（0.31 亿元）、容大感光（0.15 亿元）、雪峰科技（0.12 亿元）、水羊股份
（0.12 亿元）、嘉化能源（0.1 亿元）、中船汉光（0.07 亿元）。 

序号 代码 名称
重仓基金数

（个）
环比变化
（个）

重仓总市值
(百万元)

环比变化
（百万元）

季度涨跌
幅

1 600256.SH 广汇能源 21 -48 1,692 -4,683 -18.26%

2 688639.SH 华恒生物 42 -22 2,190 -1,060 -19.39%

3 603737.SH 三棵树 19 -19 1,207 -596 -20.01%

4 300767.SZ 震安科技 5 -15 180 -774 -37.92%

5 600346.SH 恒力石化 6 -14 35 -706 -11.54%

6 300957.SZ 贝泰妮 12 -13 203 -1,402 -29.62%

7 002250.SZ 联化科技 9 -13 352 -840 -25.02%

8 600309.SH 万华化学 171 -12 12,663 -1,932 -7.20%

9 603379.SH 三美股份 6 -12 92 -279 -26.69%

10 300910.SZ 瑞丰新材 20 -11 426 -346 -12.33%
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图表9：2023 年 2 季度新晋重仓股（2023年 1季度未重仓但2023 年 2 季度重仓）情况 

 

来源：Wind、国金证券研究所 

 从个股退出重仓市值看，化工行业共有 44 个标的在 2023 年 1 季度重仓而在 2023 年
2 季度未重仓。从 2023 年 2 季度退出前的持仓市值来看，排名前十的分别为航锦科
技（3.98 亿元）、永和股份（2.72 亿元）、苏博特（1.97 亿元）、聚合顺（1.63 亿元）、
亿利洁能（1.22 亿元）、胜华新材（1.21 亿元）、晶瑞电材（0.87 亿元）、诺普信（0.85
亿元）、通用股份（0.8 亿元）、海达股份（0.72 亿元）。 

序号 代码 名称 重仓总市值(百万元) 重仓基金数（个） 季度涨跌幅

1 603155.SH 新亚强 134.31 1 -6.49%

2 300236.SZ 上海新阳 79.80 3 4.30%

3 601163.SH 三角轮胎 42.31 4 20.87%

4 603970.SH 中农立华 33.78 1 9.55%

5 300387.SZ 富邦股份 30.94 1 -0.37%

6 300576.SZ 容大感光 14.61 1 38.33%

7 603227.SH 雪峰科技 12.39 3 -1.49%

8 300740.SZ 水羊股份 12.24 2 12.23%

9 600273.SH 嘉化能源 9.67 2 16.79%

10 300847.SZ 中船汉光 7.12 1 51.43%

11 001218.SZ 丽臣实业 6.07 1 6.65%

12 603949.SH 雪龙集团 4.61 1 -7.16%

13 688196.SH 卓越新能 3.15 2 -17.67%

14 688625.SH 呈和科技 2.35 1 -15.36%

15 600469.SH 风神股份 1.44 1 25.30%

16 300717.SZ 华信新材 1.36 1 10.90%

17 002381.SZ 双箭股份 1.30 2 14.76%

18 002037.SZ 保利联合 1.18 1 -8.39%

19 603217.SH 元利科技 0.87 1 -11.38%

20 603615.SH 茶花股份 0.31 1 15.40%

21 688659.SH 元琛科技 0.30 1 27.39%

22 002971.SZ 和远气体 0.29 1 17.28%

23 603033.SH 三维股份 0.14 1 12.68%

24 300535.SZ 达威股份 0.11 1 2.39%

25 002669.SZ 康达新材 0.10 1 -5.32%
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图表10：2023 年 2 季度退出重仓股（2023年 1季度重仓但 2023 年 2 季度未重仓）情况 

 

来源：Wind、国金证券研究所 

序号 代码 名称 重仓总市值(百万元) 重仓基金数（个） 季度涨跌幅

1 000818.SZ 航锦科技 397.55 1 1.43%

2 605020.SH 永和股份 272.14 12 -20.03%

3 603916.SH 苏博特 196.82 4 -17.62%

4 605166.SH 聚合顺 162.81 6 -15.48%

5 600277.SH 亿利洁能 122.22 1 -22.86%

6 603026.SH 胜华新材 120.57 2 -26.51%

7 300655.SZ 晶瑞电材 87.18 1 -14.55%

8 002215.SZ 诺普信 85.04 2 3.49%

9 601500.SH 通用股份 79.96 1 0.25%

10 300320.SZ 海达股份 72.32 4 -11.91%

11 002407.SZ 多氟多 58.10 4 -14.49%

12 600389.SH 江山股份 48.92 2 -13.95%

13 003002.SZ 壶化股份 35.73 5 -19.05%

14 300218.SZ 安利股份 30.65 1 -6.68%

15 605399.SH 晨光新材 18.01 1 -29.31%

16 603681.SH 永冠新材 17.90 1 -30.69%

17 688133.SH 泰坦科技 16.63 4 -25.92%

18 300121.SZ 阳谷华泰 15.43 1 -14.04%

19 002637.SZ 赞宇科技 11.85 1 -11.38%

20 002895.SZ 川恒股份 9.96 3 -22.61%

21 000703.SZ 恒逸石化 9.40 4 -14.72%

22 002632.SZ 道明光学 8.83 1 5.71%

23 002206.SZ 海利得 8.67 2 -9.05%

24 002549.SZ 凯美特气 5.51 2 -17.21%

25 600688.SH 上海石化 4.78 2 -6.04%

26 001207.SZ 联科科技 2.95 1 5.76%

27 688179.SH 阿拉丁 2.87 2 -20.69%

28 000830.SZ 鲁西化工 2.85 2 -20.42%

29 002391.SZ 长青股份 2.82 2 -3.11%

30 603378.SH 亚士创能 2.69 1 -12.24%

31 300727.SZ 润禾材料 1.61 1 -16.48%

32 603078.SH 江化微 1.49 1 -12.95%

33 688707.SH 振华新材 1.28 1 -21.91%

34 600596.SH 新安股份 1.20 1 -22.66%

35 603968.SH 醋化股份 1.02 1 -4.26%

36 002545.SZ 东方铁塔 0.51 1 -12.67%

37 688359.SH 三孚新科 0.48 1 8.42%

38 300321.SZ 同大股份 0.38 1 -3.54%

39 688778.SH 厦钨新能 0.31 1 -3.98%

40 603266.SH 天龙股份 0.23 1 1.87%

41 000420.SZ 吉林化纤 0.17 1 -12.50%

42 300801.SZ 泰和科技 0.14 1 -20.94%

43 605006.SH 山东玻纤 0.14 1 -10.83%

44 000422.SZ 湖北宜化 0.01 1 -18.61%
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三、行业变动：轮胎、化肥和聚氨酯等板块市场关注度较高 

 从各板块基金持仓市值来看，2023 年 2 季度基金持仓市值排名前五大板块为其他化
学制品（427.1 亿元）、聚氨酯（127.2 亿元）、轮胎（98.6 亿元）、氮肥（94.4 亿元）、
日用化学产品（50.4 亿元）。 

图表11：2023 年 2 季度化工行业细分子板块重仓情况 

 
来源：Wind、国金证券研究所 

 加仓前四大子板块为：轮胎（82.2 亿元增至 98.6 亿元）、无机盐（29.3 亿元增至 37.6
亿元）、磷化工及磷酸盐（1.7 亿元增至 2.8 亿元）、氨纶（10 亿元增至 10.5 亿元）。 

 减仓前五大子板块为：其他化学制品（460.3 亿元减至 427.1 亿元）、石油加工（75.6
亿元减至 43.3 亿元）、涤纶（73.8 亿元减至 44.5 亿元）、聚氨酯（150.1 亿元减至
127.2 亿元）、氮肥（112.7 亿元减至 94.4 亿元）。 

序号 名称
2023年2季度重仓

总市值（百万元）

环比变化

（百万元）

2023年2季度重

仓基金数（个）

环比变化

（个）
1 其他化学制品 42,705 -3,323 594 -19

2 聚氨酯 12,716 -2,290 179 -14

3 轮胎 9,865 1,643 180 57

4 氮肥 9,440 -1,834 137 7

5 日用化学产品 5,041 -724 141 29

6 农药 4,749 -884 58 -20

7 涤纶 4,450 -2,932 78 -35

8 石油加工 4,334 -3,226 136 -18

9 无机盐 3,759 827 30 1

10 纯碱 3,014 -869 24 -6

11 其他化学原料 2,564 -956 34 -21

12 涂料油漆油墨制造 1,227 -629 25 -21

13 氨纶 1,055 52 37 4

14 其他塑料制品 978 -236 23 -3

15 玻纤 940 -724 25 -22

16 氟化工及制冷剂 906 -761 21 -39

17 改性塑料 863 -77 10 -2

18 其他纤维 826 -1,155 24 -23

19 钾肥 763 -1,077 18 -14

20 民爆用品 636 -84 13 -3

21 炭黑 592 -503 12 -5

22 炭黑 592 -503 12 -5

23 磷化工及磷酸盐 283 110 1 -7

24 其他橡胶制品 190 -888 9 -18

25 复合肥 129 -154 7 -3

26 纺织化学用品 14 -269 2 -4

27 氯碱 5 -581 1 -5

28 磷肥 2 0 1 -1

29 合成革 0 -31 0 -2
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图表12：2023 年 2 季度重仓市值增加前五大细分子板块 

 

来源：Wind、国金证券研究所 

图表13：2023 年 2 季度重仓市值减少前五大细分子板块 

 

来源：Wind、国金证券研究所 

 从各细分子板块持有基金数量来看：2023 年 2 季度基金持有数量排名前五大子板块
为：其他化学制品（594 个）、轮胎（180 个）、聚氨酯（179 个）、日用化学产品（141
个）、氮肥（137 个）。 

图表14：2023 年 2 季度重仓基金数量前五大细分子板块 

 

来源：Wind、国金证券研究所 

 5 个细分子板块基金持有数量环比增加，2 个细分子板块基金数增加大于 10 个。其
中增幅前五分别为：轮胎（123 个增至 180 个）、日用化学产品（112 个增至 141 个）、
氮肥（130 个增至 137 个）、氨纶（33 个增至 37 个）、无机盐（29 个增至30 个）。 

 24 个细分子板块基金持有数量环比减少，12 个细分子板块基金数减少超过 10 个。
其中降幅前五分别为：氟化工及制冷剂（60 个降至 21 个）、涤纶（113 个降至 78 个）、
其他纤维（47 个降至 24 个）、玻纤（47 个降至 25 个）、其他化学原料（55 个降至 34
个）。 

序号 名称
2023年2季度重仓总

市值（百万元）

环比变化

（百万元）

2023年2季度重

仓基金数（个）

环比变化

（个）

1 轮胎 9,865 1,643 180 57

2 无机盐 3,759 827 30 1

3 磷化工及磷酸盐 283 110 1 -7

4 氨纶 1,055 52 37 4

5 磷肥 2 0 1 -1

序号 名称
2023年2季度重仓

总市值（百万元）

环比变化

（百万元）

2023年2季度重

仓基金数（个）

环比变化

（个）

1 其他化学制品 42,705 -3,323 594 -19

2 石油加工 4,334 -3,226 136 -18

3 涤纶 4,450 -2,932 78 -35

4 聚氨酯 12,716 -2,290 179 -14

5 氮肥 9,440 -1,834 137 7

序号 名称
2023年2季度重仓

基金数（个）

环比变化

（个）

2023年2季度重仓总

市值（百万元）

环比变化

（百万元）
1 其他化学制品 594 -19 42,705 -3,323

2 轮胎 180 57 9,865 1,643

3 聚氨酯 179 -14 12,716 -2,290

4 日用化学产品 141 29 5,041 -724

5 氮肥 137 7 9,440 -1,834
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图表15：2023 年 2 季度重仓基金数量增加前五大细分子板块 

 

来源：Wind、国金证券研究所 

图表16：2023 年 2 季度重仓基金数量减少前五大细分子板块 

 

来源：Wind、国金证券研究所 

 从公募基金重仓市值占公募基金全行业重仓市值的比例变化来看：选取聚氨酯、农药、
涤纶、轮胎、改性塑料、油料油漆油墨制造板块，2 季度环比 1 季度来看，公募基金
重仓聚氨酯的比例由 0.65%减少至 0.59%；公募基金重仓农药的比例由 0.24%减少至
0.22%；公募基金重仓涤纶的比例由 0.32%减少至 0.2%；公募基金重仓轮胎的比例由
0.35%增加至 0.45%；公募基金重仓改性塑料的比例仍为 0.04%；公募基金重仓油墨涂
料的比例由 0.08%减少至 0.06%。 

图表17：公募基金重仓聚氨酯比例环比下滑  图表18：公募基金重仓农药比例环比下滑 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

 

序号 名称
2023年2季度重仓

基金数（个）

环比变化

（个）

2023年2季度重仓总

市值（百万元）

环比变化

（百万元）

1 轮胎 180 57 9,865 1,643

2 日用化学产品 141 29 5,041 -724

3 氮肥 137 7 9,440 -1,834

4 氨纶 37 4 1,055 52

5 无机盐 30 1 3,759 827

序号 名称
2023年2季度重仓

基金数（个）

环比变化

（个）

2023年2季度重仓总

市值（百万元）

环比变化

（百万元）

1 氟化工及制冷剂 21 -39 906 -761

2 涤纶 78 -35 4,450 -2,932

3 其他纤维 24 -23 826 -1,155

4 玻纤 25 -22 940 -724

5 其他化学原料 34 -21 2,564 -956
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图表19：公募基金重仓涤纶比例环比下滑  图表20：公募基金重仓轮胎比例环比提高 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

图表21：公募基金重仓改性塑料比例环比持平  图表22：公募基金重仓涂料油墨比例环比减少 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

 弱复苏背景下行业需求相对平淡，供给端来看过去两年在景气周期背景下推动化工企
业纷纷大幅扩张，去年在疫情等方面影响下，部分新增产能投放有所延后，随着后续
行业新产能的陆续放量供给端的压力相对较大。在整体供需支撑偏弱的背景下，很多
化工品步入价格下跌的周期，部分产品价格虽然已跌至历史相对低位但仍无反弹迹象，
预计磨底时间可能较长。同时可以看到，实现了底部反转且业绩确定性向好的细分板
块如轮胎获得了最多关注，原因在于轮胎消费本身具备一定的韧性，行业在经历了连
续两年的低谷后，今年受益于国内经济活动持续恢复，轮胎消费开始随着出行需求的
增加同步修复；海外市场随着库存恢复正常，叠加海运费已经跌到了比疫情前更低的
水平，出口订单也在快速恢复；国内外需求共振推动行业景气度持续向好，头部胎企
的业绩也实现了同步修复。 

四、公募基金配置化工板块时的价值风格继续演绎 

 从公募基金重仓化工行业前十大市值公司的情况来看：2023 年 2 季度和 2023 年 1 季
度的前十大重仓股变化较小，远兴能源和华恒生物为新晋前十大重仓股，去年4 季度
重仓的光威复材和贝泰妮已经退出，前八大重仓股基本没变化，原有重仓股中万华化
学和华鲁恒升仍然稳居前列。 
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图表23：2023 年 2 季度化工行业前十大重仓股变动情况 

 

来源：Wind、国金证券研究所 

 化工前十大龙头持仓市值环比下滑，龙头持仓集中度底部向上，说明投资风格有从成
长往价值方向切换的迹象。化工前十大重仓股总市值由 2023 年 1 季度的 681 亿元回
落至 2023 年 2 季度的 610 亿元，环比下滑较为明显，绝对值仍处于历史高位但占比
处于相对低位。与此同时，前十大重仓股总市值占公募基金重仓化工行业的比例由
2023 年 1 季度的 46.1%继续上升到 2023 年 2 季度的 48.4%，比例仍处于过去十年的
历史低位，表明在化工龙头相对高仓位情况下，市场仍在寻找化工各大不同细分领域
的投资机会，但从趋势来看有往价值股方向切换的迹象。 

图表24：公募基金重仓化工前十大市值公司占公募基金重仓申万化工市值比例小幅回升 

 

来源：Wind、国金证券研究所 

 从公募基金重仓重点标的占比变化来看表现较为分化，玲珑轮胎和国瓷材料持仓占比
提升最为显著：2023 年 2 季度公募基金重仓万华化学的比例由 0.63%减少至 0.58%；
公募基金重仓华鲁恒升的比例由 0.49%减少至 0.43%；公募基金重仓扬农化工的比例
由 0.05%增加至 0.06%；公募基金重仓玲珑轮胎的比例由 0.02%增加至 0.06%；公募基
金重仓龙佰集团的比例由 0.06%减少至 0%；公募基金重仓国瓷材料的比例由 0.12%增
加至 0.16%。 

序号 代码 名称
2023年2季度重仓总

市值(百万元)
代码 名称

2022年1季度重仓总市

值(百万元)

1 600309.SH 万华化学 12,663 600309.SH 万华化学 14,595

2 600426.SH 华鲁恒升 9,440 600426.SH 华鲁恒升 11,271

3 002709.SZ 天赐材料 8,084 002812.SZ 恩捷股份 6,568

4 601058.SH 赛轮轮胎 6,566 600256.SH 广汇能源 6,375

5 002812.SZ 恩捷股份 6,535 601058.SH 赛轮轮胎 6,076

6 300037.SZ 新宙邦 6,190 002709.SZ 天赐材料 6,017

7 300285.SZ 国瓷材料 3,575 300037.SZ 新宙邦 5,455

8 000683.SZ 远兴能源 3,013 002493.SZ 荣盛石化 4,575

9 300487.SZ 蓝晓科技 2,482 000683.SZ 远兴能源 3,879

10 603605.SH 珀莱雅 2,447 688639.SH 华恒生物 3,250
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图表25：公募基金重仓万华化学比例环比下降  图表26：公募基金重仓华鲁恒升比例环比下降 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

图表27：公募基金重仓扬农化工比例环比上升  图表28：公募基金重仓玲珑轮胎比例环比上升 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

图表29：公募基金重仓龙佰集团比例环比下降  图表30：公募基金重仓国瓷材料比例环比上升 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

 选取我们重点关注的万华化学、华鲁恒升、扬农化工、新宙邦、东材科技、建龙微纳、
广信股份、龙蟠科技、玲珑轮胎、龙佰集团、东方盛虹、金能科技、新和成、金禾实
业、山东赫达等 15 家重点公司，2023 年 2 季度公募基金重仓的比例环比提升的公司
有万华化学、扬农化工、新宙邦、建龙微纳和玲珑轮胎；环比下滑的有华鲁恒升、东
材科技、广信股份、龙蟠科技、玲珑轮胎、龙佰集团、东方盛虹、金能科技、新和成、
金禾实业。 
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图表31：近 6 个季度公募基金重仓化工重点公司占公募重仓申万化工比例 

 

来源：Wind、国金证券研究所（注：在申万行业中建龙微纳被划分至有色金属、金能科技被划分至采掘、新和成被划分至医药生物、金禾实业在 2020年 4 季度被划

分至食品饮料，这里展示数据为公募基金重仓该标的市值占重仓对应行业市值的比例） 

五、投资建议 

 在行业基本面表现相对较弱的背景下，寻求确定性再度成为主线。考虑到不少细分板
块目前供需支撑相对较弱，虽然目前部分产品价格已经跌至底部但暂无回暖迹象，因
而中期建议关注价格风险出清后的周期板块投资机会。目前来看业绩的确定性、估值
的性价比和安全边际在决策时的重要性有所提升，在板块基本面进入底部区域，部分
子行业边际向上的背景下，建议关注基本面风险出清，主营业务边际改善的农药化肥
板块；以及泰国地区“双反”初裁税率降低、需求修复同时业绩稳步向上的轮胎板块。 

六、风险提示 

 国内外需求下滑：过去几年受到疫情和全球经济环境变化的影响，国内外需求受到一
定冲击，虽然目前整体经济逐步恢复中，但由于全球产业链一体化布局，终端需求复
苏仍需要一定时间。 

 原油价格剧烈波动：原油是多数化工产品的源头，原油价格的剧烈波动会对延伸产业
链产生较大的联动影响。 

 贸易政策变动影响产业布局：产业全球化发展持续推进，中国同其他国家的贸易相关
政策会极大影响产业链布局和进出口变化，对相关产品的投资和生产、销售产生影响。 

  

重点公司

2023年2季度公募基金重仓

标的市值占重仓申万化工

市值比例

2023年1季度公募基金重仓

标的市值占重仓申万化工

市值比例

最近6个季度公募基金重仓标

的市值占重仓申万化工市值

比例变化趋势
万华化学 10.05% 9.89%

华鲁恒升 7.49% 7.64%

扬农化工 0.96% 0.78%

新宙邦 4.91% 3.70%

东材科技 0.44% 0.72%

建龙微纳 0.31% 0.12%

广信股份 0.40% 0.62%

龙蟠科技 0.07% 0.11%

玲珑轮胎 1.11% 0.35%

龙佰集团 0.00% 1.00%

东方盛虹 0.21% 0.46%

金能科技 0.00% 0.02%

新和成 0.01% 0.05%

金禾实业 0.02% 0.03%

山东赫达 0.00% 0.00%
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行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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本报告并非意图发送、发布给在当地法律或监管规则下不允许向其发送、发布该研究报告的人员。国金证券并不因收件人收到本报告而视其为国金证券的客户。
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相关法律责任。 
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