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行业观点 

公募基金配置化工行业水平回落的同时龙头企业的持仓集中度也有下滑。2025 年 2 季度公募基金配置化工行业

比例降低至 4%，同比下滑 1.8pct，环比下滑 0.1pct，整体处于历史中低位的水平。从公募基金配置化工板块的风格

来看，前十大重仓股总市值占公募基金重仓化工行业的比例明显下滑，由 2025 年 1 季度的 41.9%降低至 2025年 2季

度的 39.9%，其中聚氨酯龙头万华化学和轮胎龙头赛轮轮胎的持仓市值在化工板块的占比明显下滑，今年 2 季度相比

1 季度的降低幅度分别为 4.8pct、0.4pct。 

今年 2 季度关注度主要集中在民爆、钾肥和氟化工板块。从个股重仓市值来看：4 季度获得加仓前五大标的是中

材科技、广东宏大、蓝晓科技、新宙邦、藏格矿业；减仓前五大标的是万华化学、卫星化学、国瓷材料、广汇能源、

玲珑轮胎。从基金持有数量看：持仓数量环比增加前五为中材科技、广东宏大、厦钨新能、新宙邦、亚钾国际。新晋

重仓与退出重仓来看：新晋重仓标的方面，按 2025 年 2 季度重仓市值排序前五分别为广信材料、上海家化、宏和科

技、东方铁塔、国际实业。退出重仓标的方面，按 2025 年 2 季度退出前的重仓市值排名靠前的标的分别为湖北宜化、

祥源新材、鲁西化工、海达股份、联化科技。 

传统周期中具备涨价逻辑的氟化工和钾肥，以及供需持续改善的民爆板块关注度较高；新材料领域中玻纤板块表

现亮眼。从细分板块和标的表现来看，聚氨酯和轮胎板块被持续减仓，其中聚氨酯板块主要减仓标的为万华化学，原

因在于核心产品价格向下的同时公司业绩回落且盈利能力下滑；作为化工行业出海代表的轮胎板块在美国对全球加税

的背景下，业绩短期有承压的风险。获得加仓的板块主要有玻纤、民爆、钾肥和氟化工，玻纤板块主要加仓标的为中

材科技，受益于下游 AI 应用场景高景气催化上游低介电电子布需求；传统周期方向中在外需不确定性较高的背景下，

内需为主的民爆行业关注度继续提升，一方面在政策要求下行业供给侧改革在持续深化推进，另一方面新疆和西藏等

地受益于相关政策和工程建设的推动需求有望持续增长，随着供需持续改善行业景气度预计向好；钾肥则是因为在 6

月中旬签订的大合同价格显著上调，为后续市场价格的上涨提供了较强支撑；氟化工关注度继续提升则是因为在配额

落地的背景下价格呈现上涨趋势。 

投资建议与估值 

今年 2 季度整体市场呈现出急跌后快速反弹且持续向上的趋势，虽然当前市场投资风格的多样化还在体现，但化

工板块还是集中在涨价、内需支撑和新材料三条主线上。涨价方向继续加大对具备基本面支撑的钾肥和氟化工板块的

资金配置；内需方面在当前海外贸易冲突频发的背景下重视程度也得到进一步提升，对应的民爆板块也获得持续加仓；

新材料方面 AI 材料方向的电子布关注度大幅提升。考虑到近期在“反内卷”的背景下对顺周期板块催化明显，周期

方面建议继续关注需求具备支撑且供应端出现积极变化的草甘膦和有机硅；主题投资方面建议关注雅鲁藏布江开工受

益的民爆；产业趋势方面建议继续关注 AI 材料、机器人材料和固态电池材料。 

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；产品价格下滑 
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一、公募基金配置化工行业水平继续下滑 

 2025 年 2 季度公募基金配置化工行业的市值占比同环比都还在继续下滑，整体处于
历史相对中低位的水平。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 季度受行业需求影响，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 2.2pct 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 1.8pct 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 季度开始公募基金配置化工比
例呈现出震荡向下的趋势，重仓化工行业市值占比在 2025 年 2 季度降低至 4%，同比
下滑 1.8pct，环比下滑 0.1pct。 

图表1：2025 年 2 季度公募基金配置化工行业比例环比继续下滑 

 

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：中材科技、广东宏大和新宙邦等为重点加仓对象 

 从重仓市值看，化工龙头持仓集中度明显下滑。巨化股份、赛轮轮胎、华鲁恒升、广
东宏大、万华化学、新宙邦、宝丰能源、三棵树、中材科技、昊华科技、瑞丰新材、
圣泉集团、润丰股份、鼎龙股份、恩捷股份 15 家公司重仓市值合计为 332 亿元，占
化工板块总持仓的 50.7%，环比下滑 1.5pct；行业整体持仓集中度 CR20 为 58.1%，
环比下滑 1.5pct。重仓市值前 10 大公司中，中材科技、广东宏大、新宙邦的持仓市
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% 5.10% 5.02% 3.99%
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图表3：2025 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 

 2025 年 2 季度以来市场关注板块较为分散，民爆、钾肥和氟化工关注度提升的同时
以电子布为代表的 AI 材料关注度也较高。从具体标的来看：加仓前五大标的是中材
科技（1.8 亿元增至 16.7 亿元）、广东宏大（13.7 亿元增至 27.1 亿元）、蓝晓科技
（4 亿元增至 10.3 亿元）、新宙邦（16.3 亿元增至 22.1 亿元）、藏格矿业（4.5 亿元
增至 10.1 亿元）。减仓前五大标的是万华化学（58.8 亿元减至 24.6 亿元）、卫星化
学（20.6 亿元减至 4.9 亿元）、国瓷材料（21.6 亿元减至 6.6 亿元）、广汇能源（13.9
亿元减至 3.4 亿元）、玲珑轮胎（7 亿元减至 1.4 亿元）。 

图表4：2025 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 600160.SH 巨化股份 4,906 411 41 0 17.54%

2 601058.SH 赛轮轮胎 3,484 -486 62 -24 -9.70%

3 600426.SH 华鲁恒升 2,987 -146 50 -9 -0.60%

4 002683.SZ 广东宏大 2,706 1,337 49 25 13.70%

5 600309.SH 万华化学 2,464 -3,421 59 -52 -19.86%

6 300037.SZ 新宙邦 2,214 582 49 17 4.70%

7 600989.SH 宝丰能源 2,040 258 46 6 5.49%

8 603737.SH 三棵树 2,035 -270 41 -8 -29.16%

9 002080.SZ 中材科技 1,673 1,493 63 52 32.38%

10 600378.SH 昊华科技 1,607 161 12 2 -0.29%

11 300910.SZ 瑞丰新材 1,537 33 23 5 4.96%

12 605589.SH 圣泉集团 1,427 392 51 7 -0.50%

13 301035.SZ 润丰股份 1,426 -7 11 -1 5.03%

14 300054.SZ 鼎龙股份 1,384 37 28 1 0.81%

15 002812.SZ 恩捷股份 1,304 -140 6 0 -7.19%

16 603067.SH 振华股份 1,207 282 49 5 -12.41%

17 300487.SZ 蓝晓科技 1,029 626 16 5 5.89%

18 000408.SZ 藏格矿业 1,009 556 30 8 19.16%

19 600486.SH 扬农化工 827 -138 21 0 8.09%

20 000893.SZ 亚钾国际 780 422 31 17 18.61%

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 002080.SZ 中材科技 1,673 1,493 63 52 32.38%

2 002683.SZ 广东宏大 2,706 1,337 49 25 13.70%

3 300487.SZ 蓝晓科技 1,029 626 16 5 5.89%

4 300037.SZ 新宙邦 2,214 582 49 17 4.70%

5 000408.SZ 藏格矿业 1,009 556 30 8 19.16%

6 600273.SH 嘉化能源 487 478 15 11 3.80%

7 000893.SZ 亚钾国际 780 422 31 17 18.61%

8 600160.SH 巨化股份 4,906 411 41 0 17.54%

9 688778.SH 厦钨新能 525 409 36 22 19.97%

10 603605.SH 珀莱雅 685 400 20 11 -1.16%
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图表5：2025 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中材科技（11 增至 63）、赛轮轮胎
（86 减至 62）、万华化学（111 减至 59）、圣泉集团（44 增至 51）、华鲁恒升（59 减
至 50）、振华股份（44 增至 49）、新宙邦（32增至 49）、广东宏大（24增至 49）、宝
丰能源（40 增至 46）、三棵树（49 减至 41）。 

图表6：2025 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 

 50 个标的基金持有数量环比增加，7 个标的重仓基金数增加超过 10 个。其中增幅最
大的前五分别为中材科技（11 增至 63）、广东宏大（24 增至 49）、厦钨新能（14 增
至 36）、新宙邦（32 增至 49）、亚钾国际（14 增至 31）。 

图表7：2025 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 600309.SH 万华化学 2,464 -3,421 59 -52 -19.86%

2 002648.SZ 卫星化学 485 -1,574 25 -56 -23.22%

3 300285.SZ 国瓷材料 656 -1,499 9 -11 -8.01%

4 600256.SH 广汇能源 342 -1,049 9 -6 -2.11%

5 601966.SH 玲珑轮胎 142 -557 7 -20 -17.58%

6 002068.SZ 黑猫股份 162 -533 4 -12 -11.22%

7 601058.SH 赛轮轮胎 3,484 -486 62 -24 -9.70%

8 002895.SZ 川恒股份 78 -326 9 -4 -5.69%

9 603737.SH 三棵树 2,035 -270 41 -8 -29.16%

10 605166.SH 聚合顺 5 -258 4 -8 -13.12%

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 002080.SZ 中材科技 63 52 1,673 1,493 32.38%

2 601058.SH 赛轮轮胎 62 -24 3,484 -486 -9.70%

3 600309.SH 万华化学 59 -52 2,464 -3,421 -19.86%

4 605589.SH 圣泉集团 51 7 1,427 392 -0.50%

5 600426.SH 华鲁恒升 50 -9 2,987 -146 -0.60%

6 603067.SH 振华股份 49 5 1,207 282 -12.41%

7 300037.SZ 新宙邦 49 17 2,214 582 4.70%

8 002683.SZ 广东宏大 49 25 2,706 1,337 13.70%

9 600989.SH 宝丰能源 46 6 2,040 258 5.49%

10 603737.SH 三棵树 41 -8 2,035 -270 -29.16%

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 002080.SZ 中材科技 63 52 1,673 1,493 32.38%

2 002683.SZ 广东宏大 49 25 2,706 1,337 13.70%

3 688778.SH 厦钨新能 36 22 525 409 19.97%

4 300037.SZ 新宙邦 49 17 2,214 582 4.70%

5 000893.SZ 亚钾国际 31 17 780 422 18.61%

6 603605.SH 珀莱雅 20 11 685 400 -1.16%

7 600273.SH 嘉化能源 15 11 487 478 3.80%

8 002539.SZ 云图控股 11 10 59 58 19.64%

9 603379.SH 三美股份 31 9 501 118 21.06%

10 300699.SZ 光威复材 22 9 169 -119 -0.31%
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 55 个标的基金持有数量环比减少，9 个标的重仓基金数减少超过 10 个。其中降幅最
大的前五分别为卫星化学（81 降至 25）、万华化学（111 降至 59）、赛轮轮胎（86 降
至 62）、玲珑轮胎（27 降至 7）、云天化（25 降至 11）。 

图表8：2025 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 

图表9：2025 年 2 季度新晋重仓股（2025年 1季度未重仓但 2025 年 2 季度重仓）情况 

 

来源：Wind、国金证券研究所 

 从个股新晋重仓市值看，化工行业共有 50 个标的在 2025 年 1 季度未重仓而在 2025
年 2 季度成为新晋重仓。从持仓市值来看，排名前五的分别为广信材料（3.05 亿元）、
上海家化（0.74 亿元）、宏和科技（0.47 亿元）、东方铁塔（0.46 亿元）、国际实业
（0.35 亿元）。 

 从个股退出重仓市值看，化工行业共有 36 个标的在 2025 年 1 季度重仓而在 2025年
2 季度未重仓。从 2025 年 2 季度退出前的持仓市值来看，排名前五的分别为湖北宜
化（4.88 亿元）、祥源新材（0.94 亿元）、鲁西化工（0.87 亿元）、海达股份（0.35
亿元）、联化科技（0.22 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 002648.SZ 卫星化学 25 -56 485 -1,574 -23.22%

2 600309.SH 万华化学 59 -52 2,464 -3,421 -19.86%

3 601058.SH 赛轮轮胎 62 -24 3,484 -486 -9.70%

4 601966.SH 玲珑轮胎 7 -20 142 -557 -17.58%

5 600096.SH 云天化 11 -14 31 -51 -5.46%

6 600176.SH 中国巨石 23 -13 686 -147 -10.24%

7 002170.SZ 芭田股份 5 -12 46 -234 -0.58%

8 002068.SZ 黑猫股份 4 -12 162 -533 -11.22%

9 300285.SZ 国瓷材料 9 -11 656 -1,499 -8.01%

10 002497.SZ 雅化集团 11 -10 408 -130 -8.06%

序号 代码 名称
重仓总市值
(百万元)

重仓基金
（个）

季度涨跌幅 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 300537.SZ 广信材料 305.09 11 28.73% 26 002381.SZ 双箭股份 3.20 1 -2.32%

2 600315.SH 上海家化 74.35 8 11.07% 27 300587.SZ 天铁科技 2.36 1 55.72%

3 603256.SH 宏和科技 46.72 8 71.93% 28 301057.SZ 汇隆新材 2.03 1 15.94%

4 002545.SZ 东方铁塔 46.37 11 17.90% 29 603086.SH 先达股份 1.73 1 85.26%

5 000159.SZ 国际实业 35.26 2 2.54% 30 600367.SH 红星发展 1.67 1 2.55%

6 002246.SZ 北化股份 33.54 2 39.77% 31 688659.SH 元琛科技 1.61 2 25.25%

7 000525.SZ 红太阳 21.83 2 19.87% 32 688219.SH 会通股份 1.57 1 3.80%

8 300769.SZ 德方纳米 11.56 2 2.26% 33 603970.SH 中农立华 1.52 1 1.69%

9 000553.SZ 安道麦A 11.46 4 22.17% 34 000881.SZ 中广核技 1.36 1 21.70%

10 002971.SZ 和远气体 10.92 2 22.47% 35 688021.SH 奥福科技 1.24 1 31.70%

11 300665.SZ 飞鹿股份 10.81 1 27.63% 36 002825.SZ 纳尔股份 1.23 1 16.45%

12 002827.SZ 高争民爆 6.98 2 31.44% 37 688571.SH 杭华股份 1.22 1 5.04%

13 002455.SZ 百川股份 6.76 1 -9.44% 38 002999.SZ 天禾股份 1.20 3 13.50%

14 301090.SZ 华润材料 6.49 1 2.59% 39 300655.SZ 晶瑞电材 1.03 1 17.63%

15 300568.SZ 星源材质 5.76 2 20.42% 40 603601.SH 再升科技 1.02 5 12.15%

16 300798.SZ 锦鸡股份 5.51 2 37.42% 41 301036.SZ 双乐股份 0.90 1 -8.98%

17 000985.SZ 大庆华科 5.24 1 6.85% 42 603938.SH 三孚股份 0.89 1 5.04%

18 301286.SZ 侨源股份 5.23 1 -14.88% 43 603916.SH 苏博特 0.89 1 17.05%

19 603353.SH 和顺石油 5.16 1 -3.05% 44 603639.SH 海利尔 0.50 1 13.77%

20 002054.SZ 德美化工 4.79 2 0.88% 45 605399.SH 晨光新材 0.39 1 2.32%

21 300717.SZ 华信新材 4.68 2 19.75% 46 688779.SH 五矿新能 0.15 1 6.25%

22 601678.SH 滨化股份 4.42 2 0.49% 47 002263.SZ 大东南 0.11 1 65.20%

23 000554.SZ 泰山石油 3.67 1 16.28% 48 600319.SH 亚星化学 0.08 1 11.24%

24 301019.SZ 宁波色母 3.45 1 2.25% 49 002136.SZ 安纳达 0.06 1 3.87%

25 688323.SH 瑞华泰 3.22 1 2.54% 50 301081.SZ 严牌股份 0.04 1 1.47%
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图表10：2025 年 2 季度退出重仓股（2025年 1季度重仓但 2025 年 2 季度未重仓）情况 

 

来源：Wind、国金证券研究所 

三、行业变动：民爆、钾肥和氟化工等板块市场关注度较高 

 从各板块基金持仓市值来看，2025 年 2 季度基金持仓市值排名前五大板块为其他化
学制品（161.5 亿元）、氟化工及制冷剂（55.3 亿元）、农药（40.4亿元）、轮胎（39.8
亿元）、民爆用品（35.4 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 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 000422.SZ 湖北宜化 487.70 6 -14.24% 19 603968.SH 醋化股份 1.91 1 4.60%

2 300980.SZ 祥源新材 93.64 1 -8.44% 20 300995.SZ 奇德新材 1.88 1 90.49%

3 000830.SZ 鲁西化工 86.96 11 -15.02% 21 688733.SH 壹石通 1.55 1 6.40%

4 300320.SZ 海达股份 35.01 2 -15.83% 22 688268.SH 华特气体 1.37 3 2.17%

5 002250.SZ 联化科技 22.27 6 51.10% 23 600688.SH 上海石化 1.28 3 -13.64%

6 300821.SZ 东岳硅材 14.95 2 -5.07% 24 301077.SZ 星华新材 1.02 1 -25.53%

7 300848.SZ 美瑞新材 12.82 1 -8.86% 25 300398.SZ 飞凯材料 0.99 1 12.57%

8 300200.SZ 高盟新材 10.91 1 6.56% 26 300886.SZ 华业香料 0.98 2 49.35%

9 600075.SH 新疆天业 5.32 3 -3.86% 27 600409.SH 三友化工 0.78 1 -13.06%

10 603823.SH 百合花 5.05 1 25.93% 28 002053.SZ 云南能投 0.76 1 -3.67%

11 002998.SZ 优彩资源 4.98 1 9.01% 29 000545.SZ 金浦钛业 0.67 1 18.38%

12 002802.SZ 洪汇新材 4.91 1 -0.57% 30 300920.SZ 润阳科技 0.59 1 137.71%

13 300731.SZ 科创新源 4.88 1 12.24% 31 003017.SZ 大洋生物 0.56 1 19.16%

14 002909.SZ 集泰股份 4.24 1 6.12% 32 000953.SZ 河化股份 0.36 2 12.34%

15 002395.SZ 双象股份 4.17 1 -1.72% 33 601500.SH 通用股份 0.27 1 -16.79%

16 600623.SH 华谊集团 2.90 2 2.16% 34 688129.SH 东来技术 0.24 1 40.64%

17 000420.SZ 吉林化纤 2.41 1 2.36% 35 688026.SH 洁特生物 0.23 1 10.96%

18 600249.SH 两面针 2.21 1 9.68% 36 601163.SH 三角轮胎 0.02 1 -8.47%
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图表11：2025 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 

 加仓前五大子板块为：其他化学制品（133.6 亿元增至 161.5 亿元）、玻纤（10.4 亿
元增至 24.3 亿元）、民爆用品（22.1 亿元增至 35.4 亿元）、钾肥（11 亿元增至 21.5
亿元）、氟化工及制冷剂（49.7 亿元增至 55.3 亿元）。 

图表12：2025 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 

序号 名称
2025年2季度重仓

总市值（百万元）

环比变化

（百万元）

2025年2季度重

仓基金数（个）

环比变化

（个）
1 其他化学制品 16,149 2,790 408 48

2 氟化工及制冷剂 5,526 563 75 5

3 农药 4,040 315 94 9

4 轮胎 3,980 -1,200 79 -54

5 民爆用品 3,545 1,329 85 22

6 氮肥 2,987 -233 50 -22

7 其他化学原料 2,547 -1,299 74 -49

8 聚氨酯 2,471 -3,438 60 -53

9 玻纤 2,430 1,387 101 53

10 涂料油漆油墨制造 2,398 55 62 6

11 钾肥 2,153 1,049 91 37

12 无机盐 1,865 -1,216 59 -7

13 日用化学产品 1,393 339 51 14

14 涤纶 994 113 27 -13

15 复合肥 849 110 44 8

16 其他纤维 760 -305 46 5

17 石油加工 529 -975 35 -11

18 其他塑料制品 376 123 36 9

19 炭黑 293 -604 16 -10

20 合成革 288 -182 9 -1

21 磷化工及磷酸盐 150 -404 10 -8

22 纺织化学用品 147 3 10 3

23 氨纶 96 -60 8 1

24 磷肥 31 -51 11 -14

25 改性塑料 26 20 9 5

26 氯碱 17 -478 4 -6

27 纯碱 9 -15 2 -2

28 其他橡胶制品 6 -34 2 -1

序号 名称
2025年2季度重仓总

市值（百万元）

环比变化

（百万元）

2025年2季度重

仓基金数（个）

环比变化

（个）

1 其他化学制品 16,149 2,790 408 48

2 玻纤 2,430 1,387 101 53

3 民爆用品 3,545 1,329 85 22

4 钾肥 2,153 1,049 91 37

5 氟化工及制冷剂 5,526 563 75 5
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 减仓前五大子板块为：聚氨酯（59.1 亿元减至 24.7 亿元）、其他化学原料（38.5 亿
元减至 25.5 亿元）、无机盐（30.8 亿元减至 18.6 亿元）、轮胎（51.8 亿元减至 39.8
亿元）、石油加工（15 亿元减至 5.3 亿元）。 

图表13：2025 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：2025 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（408 个）、玻纤（101 个）、农药（94 个）、钾肥（91 个）、民爆用
品（85 个）。 

图表14：2025 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 

 14 个细分子板块基金持有数量环比增加，5 个细分子板块基金数增加大于 10 个。其
中增幅前五分别为：玻纤（48 个增至 101 个）、其他化学制品（360 个增至 408 个）、
钾肥（54 个增至 91 个）、民爆用品（63 个增至 85 个）、日用化学产品（37 个增至 51
个）。 

图表15：2025 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 

 14 个细分子板块基金持有数量环比减少，7 个细分子板块基金数减少超过 10 个。其
中降幅前五分别为：轮胎（133 个降至 79 个）、聚氨酯（113 个降至 60 个）、其他化
学原料（123 个降至 74 个）、氮肥（72 个降至 50 个）、磷肥（25 个降至 11 个）。 

序号 名称
2025年2季度重仓

总市值（百万元）

环比变化

（百万元）

2025年2季度重

仓基金数（个）

环比变化

（个）

1 聚氨酯 2,471 -3,438 60 -53

2 其他化学原料 2,547 -1,299 74 -49

3 无机盐 1,865 -1,216 59 -7

4 轮胎 3,980 -1,200 79 -54

5 石油加工 529 -975 35 -11

序号 名称
2025年2季度重仓

基金数（个）

环比变化

（个）

2025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 408 48 16,149 2,790

2 玻纤 101 53 2,430 1,387

3 农药 94 9 4,040 315

4 钾肥 91 37 2,153 1,049

5 民爆用品 85 22 3,545 1,329

序号 名称
2025年2季度重仓

基金数（个）

环比变化

（个）

2025年2季度重仓总

市值（百万元）

环比变化

（百万元）

1 玻纤 101 53 2,430 1,387

2 其他化学制品 408 48 16,149 2,790

3 钾肥 91 37 2,153 1,049

4 民爆用品 85 22 3,545 1,329

5 日用化学产品 51 14 1,393 339
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图表16：2025 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、油料油漆油墨制造这几个我们重点关注的板块，今年 2 季度
环比 1 季度来看，公募基金重仓聚氨酯的比例由 0.35%减少至 0.15%；公募基金重仓
农药的比例由 0.22%增加至 0.25%；公募基金重仓涤纶的比例由 0.05%增加至 0.06%；
公募基金重仓轮胎的比例由 0.31%减少至 0.24%；公募基金重仓改性塑料的比例变化
较小；公募基金重仓油墨涂料的比例由 0.14%增加至 0.15%。 

图表17：公募基金重仓聚氨酯比例持续下滑  图表18：公募基金重仓农药比例环比持续提高 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

图表19：公募基金重仓涤纶比例环比持平  图表20：公募基金重仓轮胎比例继续下滑 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

 

序号 名称
2025年2季度重仓

基金数（个）

环比变化

（个）

2025年2季度重仓总

市值（百万元）

环比变化

（百万元）

1 轮胎 79 -54 3,980 -1,200

2 聚氨酯 60 -53 2,471 -3,438

3 其他化学原料 74 -49 2,547 -1,299

4 氮肥 50 -22 2,987 -233

5 磷肥 11 -14 31 -51
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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继续增长 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

 传统周期中具备涨价逻辑的氟化工和钾肥，以及供需持续改善的民爆板块关注度较
高；新材料领域中玻纤板块表现亮眼。从细分板块和标的表现来看，聚氨酯和轮胎板
块被持续减仓，其中聚氨酯板块主要减仓标的为万华化学，原因在于核心产品价格向
下的同时公司业绩回落且盈利能力下滑；作为化工行业出海代表的轮胎板块在美国
对全球加税的背景下，业绩短期有承压的风险。获得加仓的板块主要有玻纤、民爆、
钾肥和氟化工，玻纤板块主要加仓标的为中材科技，受益于下游 AI 应用场景高景气
催化上游低介电电子布需求；传统周期方向中在外需不确定性较高的背景下，内需为
主的民爆行业关注度继续提升，一方面在政策要求下行业供给侧改革在持续深化推
进，另一方面新疆和西藏等地受益于相关政策和工程建设的推动需求有望持续增长，
随着供需持续改善行业景气度预计向好；钾肥则是因为在 6 月中旬签订的大合同价
格显著上调，为后续市场价格的上涨提供了较强支撑；氟化工关注度继续提升则是因
为在配额落地的背景下价格呈现上涨趋势。 

四、公募基金配置化工时拥抱成长的风格继续体现 

 从公募基金重仓化工行业前十大市值公司的情况来看：2025 年 2 季度和 2025 年 1季
度的前十大重仓股名单相比重仓市值变化明显，广东宏大、中材科技和昊华科技为新
晋前十大重仓股，1 季度重仓的国瓷材料、卫星化学和瑞丰新材已经退出前十大，原
有重仓股中巨化股份、新宙邦和宝丰能源等持仓市值环比有所提升，万华化学、赛轮
轮胎和三棵树的持仓市值均有所回落。 

图表23：2025 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 

 化工前十大重仓股的持仓市值和占比显著下滑。化工前十大重仓股总市值由 1 季度
的 289 亿元下滑至今年 2 季度的 261 亿元，环比降低较为明显，绝对值处于历史相
对中低位。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也由 1 季

序号 代码 名称
2025年2季度重仓总

市值(百万元)
代码 名称

2025年1季度重仓总市

值(百万元)

1 600160.SH 巨化股份 4,906 600309.SH 万华化学 5,885

2 601058.SH 赛轮轮胎 3,484 600160.SH 巨化股份 4,495

3 600426.SH 华鲁恒升 2,987 601058.SH 赛轮轮胎 3,970

4 002683.SZ 广东宏大 2,706 600426.SH 华鲁恒升 3,133

5 600309.SH 万华化学 2,464 603737.SH 三棵树 2,306

6 300037.SZ 新宙邦 2,214 300285.SZ 国瓷材料 2,155

7 600989.SH 宝丰能源 2,040 002648.SZ 卫星化学 2,059

8 603737.SH 三棵树 2,035 600989.SH 宝丰能源 1,782

9 002080.SZ 中材科技 1,673 300037.SZ 新宙邦 1,632

10 600378.SH 昊华科技 1,607 300910.SZ 瑞丰新材 1,503
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度的 41.9%降低至今年 2 季度的 39.9%，比例同样处于过去十年的历史低位。从龙头
企业持仓市值占比来看，氟化工龙头巨化股份、电解液龙头新宙邦和煤化工龙头宝丰
能源的持仓市值在化工板块的占比有所提升，2 季度相比 1 季度的提升幅度分别为
1pct、1pct、0.5pct；聚氨酯龙头万华化学和轮胎龙头赛轮轮胎的持仓市值在化工板
块的占比明显下滑，今年 2 季度相比 1 季度的降低幅度分别为 4.8pct、0.4pct。 

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有所下滑 

 

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，龙头白马的重仓比例基本都在下滑：2025 年
2 季度公募基金重仓万华化学的比例由 0.35%减少至 0.15%；公募基金重仓华鲁恒升
的比例由 0.19%减少至 0.18%；公募基金重仓扬农化工的比例由 0.06%减少至 0.05%；
公募基金重仓赛轮轮胎的比例由 0.24%减少至 0.21%；公募基金重仓龙佰集团的比例
维持 0%；公募基金重仓国瓷材料的比例由 0.13%减少至 0.04%。 

图表25：公募基金重仓万华化学比例环比继续下滑  图表26：公募基金重仓华鲁恒升比例环比继续下滑 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 
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图表27：公募基金重仓扬农化工比例环比下滑  图表28：公募基金重仓赛轮轮胎比例环比继续下滑 

 

 

 

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变化较小  图表30：公募基金重仓国瓷材料比例环比下滑 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

 选取我们关注的万华化学、华鲁恒升、扬农化工、新宙邦、建龙微纳、广信股份、龙
蟠科技、玲珑轮胎、赛轮轮胎、龙佰集团、新和成、金禾实业、山东赫达、鲁西化工
等 14 家相关公司，2025 年 2 季度公募基金重仓的比例环比提升的公司有华鲁恒升、
新宙邦、建龙微纳、广信股份和山东赫达；环比下滑的有万华化学、扬农化工、玲珑
轮胎、赛轮轮胎、龙佰集团、新和成和金禾实业。 
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图表31：近 6 个季度公募基金重仓化工相关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、新和成被划分至医药生物、金禾实业被划分至食品饮料，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 

 今年 2 季度整体市场呈现出急跌后快速反弹且持续向上的趋势，虽然当前市场投资
风格的多样化还在体现，但化工板块还是集中在涨价、内需支撑和新材料三条主线上。
涨价方向继续加大对具备基本面支撑的钾肥和氟化工板块的资金配置；内需方面在
当前海外贸易冲突频发的背景下重视程度也得到进一步提升，对应的民爆板块也获
得持续加仓；新材料方面 AI 材料方向的电子布关注度大幅提升。考虑到近期在“反
内卷”的背景下对顺周期板块催化明显，周期方面建议继续关注需求具备支撑且供应
端出现积极变化的草甘膦和有机硅；主题投资方面建议关注雅鲁藏布江开工受益的
民爆；产业趋势方面建议继续关注 AI 材料、机器人材料和固态电池材料。 

六、风险提示 

 国内外需求下滑：过去几年受到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，终端需求的全面复苏
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。 

 产品价格下滑：若未来由于相关产品下游需求不及预期、供给端新产能投放过多等因
素导致产品价格大幅下跌，可能会对于相关公司的盈利能力产生影响。 

  

重点公司

2025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

2025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 3.762% 8.525%

华鲁恒升 4.560% 4.538%

扬农化工 1.263% 1.399%

新宙邦 3.381% 2.364%

建龙微纳 0.212% 0.057%

广信股份 0.812% 0.768%

龙蟠科技 0.003% 0.003%

玲珑轮胎 0.216% 1.012%

赛轮轮胎 5.319% 5.751%

龙佰集团 0.007% 0.027%

新和成 0.048% 0.050%

金禾实业 0.087% 0.144%

山东赫达 0.014% 0.012%

鲁西化工 0.126% 0.126%
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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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