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2020Q4 化工持仓分析：基金重仓比例继续上行，龙

头重仓市值环比大幅提升 
行业观点 

 化工行业配置比例环比大幅上升。2019 年起，化工行业重仓占比从低配趋
向超低配，2020Q1 化工行业重仓占比为近十年历史低点，之后公募基金对
化工股票持仓持续上升，2020Q4 化工行业在公募基金重仓持股中占比
4.60%，较 2020Q3 继续环比大幅上升 1.41%。 

 化工个股重仓市值、加仓前五大标的、减仓前五大标的方面，从个股重仓市

值看， 2020Q4 重仓市值从高到低排序分别为万华化学、荣盛石化、新宙

邦、华鲁恒升、国瓷材料、天赐材料、恩捷股份、中国巨石、恒力石化、当

升科技、光威复材、桐昆股份、雅化集团、扬农化工、玲珑轮胎、珀莱雅、

鼎龙股份等，此 17 家公司重仓市值均超过 10 亿元，占化工板块总持仓的

81.28%。从加仓市值排序看，加仓市值前五大标的是荣盛石化、新宙邦、

天赐材料、万华化学、恩捷股份。从减仓前市值排序看，减仓前市值前五大

标的是三棵树、亚士创能、蓝晓科技、青松股份、宏大爆破。 

 化工个股新晋重仓以及退出重仓市值方面，从个股新晋重仓市值看，公募基

金中 2020Q4 新晋重仓标的合计重仓市值前十为容百科技、宝丰能源、泰坦

科技、七彩化学、森麒麟、新风鸣、兴发集团、上海天洋、神马股份、云天

化。从个股退出重仓市值看，公募基金中 2020Q4 退出重仓标的合计退出前

持仓市值前十为金禾实业、远兴能源、和顺石油、利尔化学、国恩股份、双

一科技、泰和科技、海达股份、丸美股份、凯美特气。 

 化工细分子板重仓市值、加仓前五大子板块、减仓前五大子板块方面，从子

板块重仓市值看，2020Q4 公募基金持仓市值前五为其他化学制品、涤纶、

聚氨酯、氮肥以及无机盐。从子板块加仓市值看，加仓前五子板块为其他化

学制品、涤纶、聚氨酯、氮肥、玻纤。从子板块减仓市值看，减仓前五子板

块为涂料油漆油墨制造、其他橡胶制品、磷化工及磷酸盐、磷肥。此外，公

募基金重仓纺织化学品板块市值环比上升 267.31%，关注度大幅提升。 

 公募基金配置化工龙头占比大幅提升。化工前十重仓股市值占比由 2020Q3

的 39.40%上升到 2020Q4的 68.86%，万华化学、荣盛石化、新宙邦、华鲁

恒升、国瓷材料、天赐材料、恩捷股份、中国巨石连续 2 个季度均为前十大

重仓股。2020Q4 公募基金重仓万华化学比例 0.69%环比稳定并处于历史较

高水平；重仓华鲁恒升比例由 0.30%升至 0.33%；重仓扬农化工比例由

0.05%升至 0.08%；重仓玲珑轮胎比例由 0.08%下降到 0.07%；重仓龙蟒佰

利比例由 0.038%升至 0.04%；重仓国瓷材料比例由 0.30%降至 0.28%。 

投资建议 

 展望 2021 年，我们建议重点关注两条主线，其一是聚焦龙头，我们认为市

场对于化工龙头的认知和持仓策略发生了质的变化，而且这一变化在正反馈

的驱动下会不断强化，往后看我们仍看好龙头的投资价值，建议重点关注万

华化学、华鲁恒升、扬农化工；另外一条主线是建议关注具备α属性的估值

合理的成长标的，建议重点关注龙蟠科技和中旗股份。 

风险提示 

 疫情影响国内外需求下滑，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、化工行业配置环比大幅提升 

 2020Q4 化工板块重仓市值占比环比大幅提升。2019 年起，化工行业重仓
占比从低配趋向超低配，2020Q1 化工行业重仓占比为近十年历史低点，
之后公募基金对化工股票持仓持续上升， 2020Q4 化工行业在公募基金重
仓持股中占比 4.60%，较 2020Q3 继续环比大幅上升 1.41%。  

 

 

二、个股变动：万华化学、荣盛石化、中国巨石、华鲁恒升以及恩捷
股份为重点加仓对象 

 从重仓市值看，2020Q4 共有万华化学、荣盛石化、新宙邦、华鲁恒升、
国瓷材料、天赐材料、恩捷股份、中国巨石、恒力石化、当升科技、光威
复材、桐昆股份、雅化集团、扬农化工、玲珑轮胎、珀莱雅、鼎龙股份 17
家公司重仓市值超过 10 亿元，占化工板块总持仓的 81.28%；行业整体持
仓集中度 CR20 为 84.02%，环比 2020Q3 增加 2.28%。重仓市值前 5 大
公司中，万华化学、荣盛石化、新宙邦的持仓市值增长也排名前 5。 

 

 

 

 

图表 1：2020Q4 化工行业在公募基金重仓持股中占比持续大幅回升  

 

 

来源：WIND，国金证券研究所  

图表 2：2020Q4 公募基金对化工行业重仓占比  

 最大 最小 均值 中位数 当前值 

化工重仓占比 6.98% 2.75% 4.52% 4.56% 4.60% 
 

 

来源：WIND，国金证券研究所  
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 从加仓市值看，加仓前五大标的是荣盛石化（31.43 亿增至 116.01 亿）、
新宙邦（27.96 亿增至 81.58 亿）、天赐材料（21.57 亿增至 60.03 亿）、
万华化学（118.8 亿增至 157.15 亿）、恩捷股份（17.52 亿增至 44.72
亿）。从减仓市值看，减仓前五大标的是三棵树（17.46 亿降至 6.82 亿）、
亚士创能（6.33 亿降至 1.04亿）、蓝晓科技（6.35 亿降至 1.38 亿）、青
松股份（7.86 亿降至 3.13 亿）、宏大爆破（5.81 亿降至 2.45 亿）。 

图表 3： 2020Q4 化工行业重仓市值前二十大标的  

 

 

来源：WIND，国金证券研究所  

图表 4：2020Q4 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 15,715 3,838 188 38 29.43%

2 002493.SZ 荣盛石化 11,601 8,458 71 36 44.48%

3 300037.SZ 新宙邦 8,158 5,697 82 18 76.69%

4 600426.SH 华鲁恒升 7,615 2,578 85 31 48.90%

5 300285.SZ 国瓷材料 6,491 1,362 37 3 21.72%

6 002709.SZ 天赐材料 6,003 3,846 94 9 103.53%

7 002812.SZ 恩捷股份 4,472 2,720 119 32 55.10%

8 600176.SH 中国巨石 4,423 1,627 87 18 35.87%

9 600346.SH 恒力石化 4,041 2,662 61 32 47.52%

10 300073.SZ 当升科技 3,946 2,403 73 13 46.72%

11 300699.SZ 光威复材 2,840 400 37 13 25.00%

12 601233.SH 桐昆股份 2,510 2,048 43 29 46.55%

13 002497.SZ 雅化集团 1,854 1,396 16 10 123.98%

14 600486.SH 扬农化工 1,846 928 50 17 49.41%

15 601966.SH 玲珑轮胎 1,604 251 43 -5 21.03%

16 603605.SH 珀莱雅 1,363 1,159 19 5 28.23%

17 300054.SZ 鼎龙股份 1,050 195 9 -3 19.08%

18 002064.SZ 华峰化学 975 920 19 10 37.09%

19 600352.SH 浙江龙盛 973 609 11 -3 0.37%

20 688005.SH 容百科技 943 943 16 16 80.97%

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 002493.SZ 荣盛石化 11,601 8,458 71 36 44.48%

2 300037.SZ 新宙邦 8,158 5,697 82 18 76.69%

3 002709.SZ 天赐材料 6,003 3,846 94 9 103.53%

4 600309.SH 万华化学 15,715 3,838 188 38 29.43%

5 002812.SZ 恩捷股份 4,472 2,720 119 32 55.10%

6 600346.SH 恒力石化 4,041 2,662 61 32 47.52%

7 600426.SH 华鲁恒升 7,615 2,578 85 31 48.90%

8 300073.SZ 当升科技 3,946 2,403 73 13 46.72%

9 601233.SH 桐昆股份 2,510 2,048 43 29 46.55%

10 600176.SH 中国巨石 4,423 1,627 87 18 35.87%
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 从基金持有数量看，公募基金持仓数量前十分别为万华化学（150 增至
188）、恩捷股份（87 增至 119）、天赐材料（85 增至 94）、中国巨石
（69 增至 87）、华鲁恒升（54 增至 85）、新宙邦（64 增至 82）、当升
科技（60 增至 73）、荣盛石化（35 增至 71）、恒力石化（29 增至 61）、
龙蟒佰利（27 增至 51）。 

 37 个标的基金持有数量环比增加，14个标的重仓基金数增加超过 10 只。 
其中增幅最大的前五分别为万华化学（150 增至 188）、荣盛石化（35 增
至 71）、恩捷股份（87 增至 119）、恒力石化（35 增至 71）、华鲁恒升
（54 增至 85）。 

 32 个标的基金持有数量环比减少，3 个标的重仓基金数减少超过 10 只。
其中降幅最大的前五分别为青松股份（27 降至 8）、三棵树（22 降至 5）、
亚士创能（15 降至 3）、宏大爆破（9 降至 3）、中材科技（28 降至 23）。 

 

 

 

图表 5：2020Q4 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 

图表 6：2020Q4 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 603737.SH 三棵树 682 -1,064 5 17 -5.55%

2 603378.SH 亚士创能 104 -529 3 12 -38.55%

3 300487.SZ 蓝晓科技 138 -497 5 5 -17.02%

4 300132.SZ 青松股份 313 -473 8 19 -27.62%

5 002683.SZ 宏大爆破 245 -336 3 6 -28.76%

6 603010.SH 万盛股份 31 -318 1 1 6.04%

7 002250.SZ 联化科技 779 -137 11 2 -3.54%

8 000589.SZ 贵州轮胎 1 -137 1 2 10.22%

9 300767.SZ 震安科技 170 -127 6 2 -6.27%

10 300806.SZ 斯迪克 71 -106 3 4 -18.78%

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 188 38 15,715 3,838 29.43%

2 002493.SZ 荣盛石化 71 36 11,601 8,458 44.48%

3 002812.SZ 恩捷股份 119 32 4,472 2,720 55.10%

4 600346.SH 恒力石化 61 32 4,041 2,662 47.52%

5 600426.SH 华鲁恒升 85 31 7,615 2,578 48.90%

6 601233.SH 桐昆股份 43 29 2,510 2,048 46.55%

7 002601.SZ 龙蟒佰利 51 24 907 267 28.04%

8 300037.SZ 新宙邦 82 18 4,423 1,627 76.69%

9 600176.SH 中国巨石 87 18 8,158 5,697 35.87%

10 600486.SH 扬农化工 50 17 1,846 928 49.41%
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图表 7：2020Q4 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 

 化工个股新晋重仓以及退出重仓市值方面， 从个股新晋重仓市值
看，2020 年 Q4 化工行业共有 29 个标的在 2020Q3 未重仓而在
2020Q4 新晋重仓，从持仓市值来看，排名前十的分别为容百科
技（9.42 亿）、宝丰能源（1.61 亿）、泰坦科技（0.86 亿）、七
彩化学（0.76 亿）、森麒麟（0.66 亿）、新风鸣（0.58 亿）、兴
发集团（0.54 亿）、上海天洋（0.50 亿）、神马股份（0.38
亿）、云天化（0.36 亿）。其中，重仓基金数超过 10 的标的有
容百科技（16 个）和宝丰能源（13 个）。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

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 300132.SZ 青松股份 8 -19 313 -473 -27.62%

2 603737.SH 三棵树 5 -17 682 -1,064 -5.55%

3 603378.SH 亚士创能 3 -12 104 -529 -38.55%

4 002683.SZ 宏大爆破 3 -6 245 -336 -28.76%

5 002080.SZ 中材科技 23 -5 807 298 21.20%

6 601966.SH 玲珑轮胎 43 -5 1,604 251 21.03%

7 600028.SH 中国石化 7 -5 88 -21 5.48%

8 300487.SZ 蓝晓科技 5 -5 138 -497 -17.02%

9 002895.SZ 川恒股份 1 -4 1 -9 -6.68%

10 300740.SZ 御家汇 1 -4 16 -77 -1.04%
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图表 8：2020Q3 未重仓 2020Q4 重仓化工标的合计新晋重仓市值  

 

 

来源：WIND，国金证券研究所 

 从个股退出重仓市值看， 2020 年 Q4 化工行业共有 25 个标的在
2020Q3 重仓而在 2020Q4 未重仓，从 2020Q3 退出前的持仓市
值来看，排名前十的标的分别为金禾实业（8.82 亿）、远兴能源
（2.45 亿）、和顺石油（1.03 亿）、利尔化学（0.69 亿）、国恩
股份（0.44 亿）、双一科技（0.32 亿）、泰和科技（0.29 亿）、
海达股份（0.23 亿）、丸美股份（0.15 亿）、凯美特气（0.15
亿）。其中，2020Q3 退出重仓持有前重仓基金数量大于或等于
5 家的标的有 1 个，是金禾实业（28 个）。 

 

 

 

 

 

 

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 688005.SH 容百科技 942.88 16 80.97%

2 600989.SH 宝丰能源 161.03 13 10.17%

3 688133.SH 泰坦科技 85.59 1 102.44%

4 300758.SZ 七彩化学 76.12 1 -8.17%

5 002984.SZ 森麒麟 65.82 5 10.30%

6 603225.SH 新凤鸣 58.10 1 39.14%

7 600141.SH 兴发集团 53.95 4 10.85%

8 603330.SH 上海天洋 49.80 2 17.79%

9 600810.SH 神马股份 38.26 3 22.56%

10 600096.SH 云天化 36.38 2 22.87%

11 600746.SH 江苏索普 34.43 3 4.47%

12 002637.SZ 赞宇科技 32.06 2 -13.43%

13 300481.SZ 濮阳惠成 28.59 1 -5.05%

14 300082.SZ 奥克股份 17.30 3 20.05%

15 688179.SH 阿拉丁 13.04 3 77.10%

16 000301.SZ 东方盛虹 12.32 1 53.65%

17 002408.SZ 齐翔腾达 9.36 2 18.08%

18 601678.SH 滨化股份 9.28 2 1.55%

19 002539.SZ 云图控股 9.00 2 3.21%

20 002440.SZ 闰土股份 7.05 1 1.64%

21 002037.SZ 保利联合 6.85 1 -5.78%

22 0883.HK 中国海洋石油 2.54 1 -4.14%

23 600469.SH 风神股份 2.31 1 14.29%

24 000565.SZ 渝三峡A 2.29 1 -2.47%

25 688196.SH 卓越新能 1.85 1 1.29%

26 002562.SZ 兄弟科技 1.60 1 -13.83%

27 688268.SH 华特气体 0.37 1 -10.35%

28 605155.SH 西大门 0.02 2 0.00%

29 000554.SZ 泰山石油 0.00 1 -3.08%
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三、行业变动：其他化学制品、涤纶、聚氨酯、氮肥以及无机盐板块

市场关注度较高 

 2020Q4公募基金持仓市值排名前五大板块为其他化学制品（219.5 亿）、
涤纶（182.6 亿）、聚氨酯（157.2 亿）、氮肥（82.1 亿）、无机盐
（64.9 亿）。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 9：2020Q3 重仓 2020Q4 未重仓化工标的合计退出重仓市值  

 

 

来源：WIND，国金证券研究所（数据为 2020Q3 重仓情况）  

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 002597.SZ 金禾实业 881.95 28 0.22%

2 000683.SZ 远兴能源 245.36 2 -10.74%

3 603353.SH 和顺石油 102.75 3 -31.00%

4 002258.SZ 利尔化学 68.72 4 5.77%

5 002768.SZ 国恩股份 43.72 2 -6.40%

6 300690.SZ 双一科技 32.08 3 53.82%

7 300801.SZ 泰和科技 28.92 2 -29.88%

8 300320.SZ 海达股份 23.42 1 14.69%

9 603983.SH 丸美股份 15.41 2 -17.77%

10 002549.SZ 凯美特气 14.60 1 10.69%

11 600075.SH 新疆天业 11.06 1 -11.30%

12 300019.SZ 硅宝科技 10.67 1 27.13%

13 002669.SZ 康达新材 8.49 2 -0.96%

14 603867.SH 新化股份 8.42 2 -14.22%

15 300596.SZ 利安隆 7.02 1 24.11%

16 002221.SZ 东华能源 6.25 3 15.23%

17 603810.SH 丰山集团 5.66 2 -22.79%

18 603650.SH 彤程新材 3.50 1 -9.49%

19 300610.SZ 晨化股份 3.38 1 -12.49%

20 603949.SH 雪龙集团 2.58 1 -19.31%

21 300587.SZ 天铁股份 1.84 1 -21.65%

22 688065.SH 凯赛生物 0.57 1 -13.39%

23 002909.SZ 集泰股份 0.33 1 8.31%

24 688585.SH 上纬新材 0.05 1 -9.80%

25 300891.SZ 惠云钛业 0.02 1 9.19%
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 加仓前五大子板块为：其他化学制品（58.9 亿增至 219.5 亿）、涤纶
（50.3 亿增至 182.6 亿）、聚氨酯（119.6 亿增至 157.2 亿）、氮肥
（51.8 亿增至 82.1 亿）、玻纤（34.5 亿增至 57.1 亿）。此外，纺织化学
品板块虽然加仓市值 6.09 亿元未进入前五大加仓子板块，但公募基金重仓
纺织化学品板块市值由 2020Q3 的 3.64 环比上升 267.31%至 2020Q4 的
9.73 亿元，公募基金四季度对纺织服装板块关注度大幅提升。 

 减仓前四大子板块为：涂料油漆油墨制造（24.7 亿降至 7.9 亿）、其他橡

胶制品（3.9 亿降至 3.3 亿）、磷化工及磷酸盐（0.099 亿降至 0.009 亿）、

磷肥（0.502 亿降至 0.5 亿）。 

 

图表 10：2020Q4 化工行业细分子板块重仓情况  

 

 

来源：WIND，国金证券研究所  

图表 11：2020Q4 化工行业重仓市值增加前五大板块  

 

 

来源：WIND，国金证券研究所  

序号 名称
Q4重仓总市值

（百万）
环比变化（百万）

Q4重仓基金数
（个）

环比变化（个）

1 其他化学制品 21,953 16,063 537 92
2 涤纶 18,261 13,227 181 96
3 聚氨酯 15,718 3,756 189 35
4 氮肥 8,210 3,026 95 29
5 无机盐 6,491 1,362 37 3
6 玻纤 5,712 2,259 118 14
7 农药 3,455 918 79 8
8 其他纤维 3,368 462 48 16
9 民爆用品 2,099 1,060 19 4
10 轮胎 1,962 449 56 2
11 日用化学产品 1,536 1,044 22 0
12 氨纶 1,151 992 24 10
13 纺织化学用品 973 609 11 -3
14 复合肥 900 260 24 8
15 其他化学原料 892 362 30 6
16 石油加工 821 317 25 -2
17 涂料油漆油墨制造 790 -1,685 10 -31
18 纯碱 775 601 22 14
19 氟化工及制冷剂 580 564 9 5
20 其他橡胶制品 333 -62 8 -1
21 改性塑料 237 148 19 11
22 磷肥 49 -0.15 3 0
23 氯碱 9 8 2 0
24 磷化工及磷酸盐 1 -9 1 -4
25 食品综合 0 2020Q4未重仓 0 2020Q4未重仓
26 合成革 0 2020Q4未重仓 0 2020Q4未重仓

序号 名称 Q4重仓总市值（百万） 环比变化（百万） Q4重仓基金数（个） 环比变化（个）

1 其他化学制品 21,953 16,063 537 92

2 涤纶 18,261 13,227 181 96

3 聚氨酯 15,718 3,756 189 35

4 氮肥 8,210 3,026 95 29
5 玻纤 5,712 2,259 118 14
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 从各细分子板块持有基金数量来看，2020Q4 基金持有数量排名前五
大子板块为：其他化学制品（537 个）、聚氨酯（189 个）、涤纶
（181 个）、玻纤（118 个）、氮肥（95 个）。 

 16 个细分子板块基金持有数量环比增加，9 个细分子板块基金数增加
不少于 10 只。其中增幅前五分别为：涤纶（85 增至 181）、其他化
学制品（445 增至 537）、聚氨酯（154 增至 189）、氮肥（66 增至
95）、其他纤维（32 增至 48）。 

 5 个细分子板块基金持有数量环比减少，1 个细分子板块基金数减少超
过 30 只。其中降幅前五分别为涂料油漆油墨制造（41 降至 10）、磷
化工及磷酸盐（5 降至 1）、纺织化学用品（14 降至 11），石油加工
（27 降至 25）、其他橡胶制品（9 降至 8）。 

 

 
 

 

图表 12：2020Q4 化工行业重仓市值减少前四大板块  

 

 

来源：WIND，国金证券研究所  

图表 13：2020Q4 化工行业重仓基金数量前五大板块  

 

 

来源：WIND，国金证券研究所  

图表 14：2020Q4 化工行业重仓基金数量增加前五大板块  

 

 

来源：WIND，国金证券研究所  

图表 15：2020Q4 化工行业重仓基金数量减少前四大板块  

 

 

来源：WIND，国金证券研究所  

序号 名称 Q4重仓总市值（百万） 环比变化（百万） Q4重仓基金数（个） 环比变化（个）

1 涂料油漆油墨制造 790 -1,685 10 -31

2 其他橡胶制品 333 -62 8 -1
3 磷化工及磷酸盐 0.90 -9 1 -4
4 磷肥 49 -0.15 3 0

序号 名称 Q4重仓基金数（个） 环比变化（个） Q4重仓总市值（百万） 环比变化（百万）

1 其他化学制品 537 92 21,953 16,063

2 聚氨酯 189 35 15,718 3,756

3 涤纶 181 96 18,261 13,227

4 玻纤 118 14 5,712 2,259
5 氮肥 95 29 8,210 3,026

序号 名称 Q4重仓基金数（个） 环比变化（个） Q4重仓总市值（百万） 环比变化（百万）

1 涤纶 181 96 18,261 13,227

2 其他化学制品 537 92 21,953 16,063

3 聚氨酯 189 35 15,718 3,756

4 氮肥 95 29 8,210 3,026
5 其他纤维 48 16 3,368 462

序号 名称 Q4重仓基金数（个） 环比变化（个） Q4重仓总市值（百万） 环比变化（百万）

1 涂料油漆油墨制造 10 -31 790 -1,685

2 磷化工及磷酸盐 1 -4 0.90 -9

3 纺织化学用品 11 -3 973 609

4 石油加工 25 -2 821 317

5 其他橡胶制品 8 -1 333 -62
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 重点子板块公募基金持仓占比变化来看，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，公募基金重仓聚氨酯比例
由 2020Q3 的 0.70%降低至 2020Q4 的 0.69%；公募基金重仓农药比
例为 0.15%环比稳定；公募基金重仓涤纶比例由 2020Q3 的 0.30%提
升至 2020Q4 的 0.80%；公募基金重仓轮胎比例为 0.09%环比保持不
变；公募基金重仓改性塑料比例为 0.01%环比保持不变；公募基金重
仓涂料油漆油墨制造比例由 2020Q3 的 0.15%降低至 2020Q4 的
0.04%。 

图表 16：公募基金重仓聚氨酯比例环比提升  图表 17：公募基金重仓农药板块比例环比稳定 

 

 

 
来源：WIND，国金证券研究所  来源：WIND，国金证券研究所 

图表 18：公募基金重仓涤纶比例历史变化  图表 19：公募基金重仓轮胎比例历史变化 

 

 

 
来源：WIND，国金证券研究所  来源：WIND，国金证券研究所 

 

图表 20：公募基金重仓改性塑料比例历史变化  图表 21：公募基金重仓油墨涂料比例历史变化 

 

 

 
来源：WIND，国金证券研究所  来源：WIND, 国金证券研究所 
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四、公募基金配置化工龙头公司占比大幅提升 

 从公募基金重仓化工行业前十大市值公司的情况来看，2020Q4 与
2020Q3万华化学、荣盛石化、新宙邦、华鲁恒升、国瓷材料、天赐材
料、恩捷股份、中国巨石均为前十大重仓股。恒力石化和当升科技在
第四季度新晋前十大重仓股，光威复材和三棵树在第四季度退出前十
大重仓股。 

 

 从公募基金重仓化工行业前十大市值公司的合计情况来看，前十大重
仓股总市值由第三季度的 385.38 亿元上升到第四季度的 724.64 亿元，
达到近十年最高点。前十大重仓股总市值占全化工行业的比例由第三
季度的 39.40%上升到第四季度的 68.86%，公募基金对化工龙头关注
度环比大幅提升。 

图表 22：2020Q4、2020Q3 化工行业前十大重仓股变动情况 

 
来源：WIND，国金证券研究所 

图表 23：公募基金重仓化工前十大市值公司占申万化工市值比例大幅提升 

 
来源：WIND，国金证券研究所 

序号 代码 名称
2020Q4重仓总市值

(百万元)
代码 名称

2020Q3重仓总市值

(百万元)

1 600309.SH 万华化学 15,715 600309.SH 万华化学 11,877

2 002493.SZ 荣盛石化 11,601 300285.SZ 国瓷材料 5,129

3 300037.SZ 新宙邦 8,158 600426.SH 华鲁恒升 5,037

4 600426.SH 华鲁恒升 7,615 002493.SZ 荣盛石化 3,143

5 300285.SZ 国瓷材料 6,491 600176.SH 中国巨石 2,796

6 002709.SZ 天赐材料 6,003 300037.SZ 新宙邦 2,461

7 002812.SZ 恩捷股份 4,472 300699.SZ 光威复材 2,441

8 600176.SH 中国巨石 4,423 002709.SZ 天赐材料 2,157

9 600346.SH 恒力石化 4,041 002812.SZ 恩捷股份 1,752

10 300073.SZ 当升科技 3,946 603737.SH 三棵树 1,747
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 从公募基金重仓重点标的占比变化来看，2020Q4 公募基金重仓万华
化学比例 0.69%环比稳定，目前重仓比例处于历史较高水平；公募基
金重仓华鲁恒升比例由 0.30%上升到 0.33%，环比提升；公募基金重
仓扬农化工比例由 0.05%上升到 0.08%，环比大幅提升；公募基金重
仓玲珑轮胎比例由 0.08%下降到 0.07%；公募基金重仓龙蟒佰利比例
由 0.038%上升到 0.04%；公募基金重仓国瓷材料比例由 0.30%下降
到 0.28%。此外，公募基金重仓申万化工的比例由第三季度的 3.09%
上升到第四季度的 4.60%，公募基金对化工行业关注度环比大幅提升。  

图表 24：公募基金重仓万华化学比例保持稳定  图表 25：公募基金重仓华鲁恒升比例环比提升 

 

 

 
来源：WIND，国金证券研究所  来源：WIND，国金证券研究所 

 

图表 26：公募基金重仓扬农化工比例环比大幅上升  图表 27：公募基金重仓玲珑轮胎比例环比下降 

 

 

 
来源：WIND，国金证券研究所  来源：WIND，国金证券研究所 

 

图表 28：公募基金重仓龙蟒佰利比例环比上升  图表 29：公募基金重仓国瓷材料比例环比下降 

 

 

 

来源：WIND，国金证券研究所  来源：WIND，国金证券研究所 
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 选取化工行业中万化化学、华鲁恒升、扬农化工、新宙邦、玲珑轮胎、
龙蟒佰利、鲁西化工、三友化工、中泰化学、龙蟠科技、回天新材、
金禾实业 12家公司， 2020Q4公募基金重仓万华化学在公募基金重仓
申万化工中比例由 20.04%下降为 14.93%，2020Q4 公募基金重仓华
鲁恒升在公募基金重仓申万化工中比例由 8.50%下降为 7.24%，
2020Q4 公募基金重仓扬农化工在公募基金重仓申万化工中比例由
1.55%上升为 1.75%，2020Q4 公募基金重仓新宙邦在公募基金重仓申
万化工中比例由 4.15%上升为 7.75%，2020Q4 公募基金重仓玲珑轮
胎在公募基金重仓申万化工中比例由 2.28%下降为 1.52%。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

五、投资建议 

 展望 2021 年，我们建议重点关注两条主线，其一是聚焦龙头，我们认为市
场对于化工龙头的认知和持仓策略发生了质的变化，而且这一变化在正反
馈的驱动下会不断强化，往后看我们仍看好龙头的投资价值，建议重点关
注万华化学、华鲁恒升、扬农化工；另外一条主线是建议关注具备α属性
的估值合理的成长标的，建议重点关注龙蟠科技和中旗股份。 

 

六、风险提示 

1、疫情影响国内外需求下滑：受到疫情影响，国内外需求受到一定冲击，国
内经济逐步恢复，但由于全球产业链一体化布局，在终端需求仍然受到较大影
响，若疫情情况持续，或将对下游需求产生持续影响； 

2、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； 

3、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。 
 

  

图表 30：近 6 个季度公募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 
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公司投资评级的说明：  

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

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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