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新能源化工材料仍受青睐，继续看好相关标的 

行业观点 

 2022Q2 公募基金配臵化工行业占比环比小幅下降，整体仍处于历史高位水
平。2022Q2 公募基金配臵化工行业比例环比下滑 0.2%达到 7.6%，化工板
块的重要性仍然较高。从重仓市值看：加仓前五大标的是万华化学、恩捷股
份、德方纳米、兴发集团、中盐化工；减仓前五大标的是盐湖股份、华鲁恒
升、卫星化学、桐昆股份、龙佰集团。从基金持有数量看：公募基金持仓数
量环比增加前五为万华化学、广汇能源、天赐材料、德方纳米、华恒生物。
今年 2 季度市场关注度较高的主要为龙头白马和新能源化工材料，白马中万
华化学获得大幅加仓，锂电材料中隔膜和正极材料热度仍然较高。 

 新晋重仓与退出重仓来看：新晋重仓标的方面，按 2022Q2 重仓市值排序前
五分别为美联新材、联泓新科、沧州明珠、神剑股份、道恩股份。退出重仓
标的方面，按 2022Q2 退出的重仓市值排名前五标的分别为新凤鸣、三孚股
份、海利尔、安利股份、三聚环保。 

 2022 年 2 季度以来，俄乌冲突仍在持续，对欧洲地区供应链产生了较大冲
击；国内在各地疫情反复的背景下面临经济下行的压力，供应链和消费市场
均受到影响，整体市场的不确定性进一步加剧。市场关注度集中到主题投资
和涨价方向上，例如聚氨酯和磷化工板块均获得了加仓。具体来看：一方面
在俄乌冲突背景下欧洲地区能源供应存在风险，相关化工品价格或将进一步
推升，考虑到欧洲地区的聚氨酯（MDI 和 TDI）产能占比超过四分之一，供
应短缺预期下聚氨酯板块重获关注。另一方面磷化工主要受益于相关产品涨
价，推动行业景气度高涨。 

 公募基金的成长型风格还在演绎中，新能源化工材料标的关注度仍然较高。
前十大重仓股总市值占公募基金重仓化工行业的比例由 2022Q1 的 46.9%小
幅提升至 2022Q2 的 47.5%，但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，价值股风格向成长股风格切换还在继续。化工龙头的公募基金重仓占比
中仅有万华化学的持仓占比明显提升，由 2022Q1 的 0.36%增加至 2022Q2
的 0.52%。 

投资建议 

 今年市场较为复杂，我们需要不断动态评估基本面和估值的匹配度。从估值

水位线看，板块从 4 月 26 日底部至今估值已经有所修复，往后看，基本面

对于板块后续走势影响的权重会越来越高。自上而下看，我们看到不同行业

景气度有所分化，持续高景气的方向较为稀缺，可能会有溢价，沿着这条主

线，建议关注有预期差的新能源化工材料标的，例如: 松井股份、回天新

材。自下而上看，建议关注困境方向的优质标的，尤其是在悲观情景假设下

依然具备性价比的标的，例如：华鲁恒升、东材科技。 

风险提示 

 疫情影响国内外需求下滑，原油价格剧烈波动，贸易政策影响产业布局，
产品价格下跌风险。 
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一、公募基金配臵化工行业水平高位震荡 

 2022Q2 公募基金配臵化工行业占比环比小幅下降，但整体仍处于历史高
位水平。2017 年起，化工行业配臵从低配趋向超低配，2020Q1 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%，2020Q2 后随疫情恢复下游需求回暖化工配臵持续提升，并连
续一年提升至 2021Q2 的 6.3%，2021Q3 公募基金继续加仓化工行业，三
季度公募基金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，2021Q4 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%，2022Q1 公募基
金配臵化工比例则有显著回升，环比提高 1.1%达到 7.8%，2022Q2 公募
基金配臵化工比例小幅降低 0.2%至 7.6%，但整体配臵水平仍处于 10 年
以来的历史高位。 

图表 1：2022Q2 公募基金配臵化工行业比例环比小幅回落 

 
来源：Wind、国金证券研究所 

 

图表 2：2022Q2 公募基金配臵化工行业情况 

 

来源：Wind、国金证券研究所 

 

二、个股变动：万华化学、恩捷股份、德方纳米、荣盛石化为重点加

仓对象 

 从重仓市值看，化工龙头持仓集中度继续维持高位。2022Q2 恩捷股份、
万华化学、天赐材料、荣盛石化、德方纳米、容百科技、华鲁恒升、盐湖
股份、天奈科技、当升科技、广汇能源、国瓷材料、远兴能源、赛轮轮
胎、星源材质 15 家公司重仓市值合计为 1195 亿元，占化工板块总持仓的
59.3%；行业整体持仓集中度 CR20 为 66.9%，环比 2022Q1 小幅下滑
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1.1%。重仓市值前 10 大公司中，恩捷股份、万华化学、德方纳米和荣盛
石化的持仓市值增长也排名前 10。 

图表 3：2022Q2 化工行业重仓市值前二十大标的 

 
来源：Wind、国金证券研究所 

 2022 年 2 季度龙头白马和新能源化工材料相关标的均获得了较高的关注
度，白马中万华化学获得大幅加仓，锂电材料中隔膜和正极材料热度仍然
较高。从具体标的来看：加仓前五大标的是万华化学（85.7 亿增至 139
亿）、恩捷股份（176.9 亿增至 211.3 亿）、德方纳米（63.6 亿增至 90.6
亿）、兴发集团（4.8 亿增至 25.6 亿）、中盐化工（0.7 亿增至 18.2 亿）。
减仓前五大标的是盐湖股份（88.6 亿减至 63.3 亿）、华鲁恒升（81.2 亿减
至 65.1 亿）、卫星化学（36.2 亿减至 23.7 亿）、桐昆股份（29.4 亿减至
17.2 亿）、龙佰集团（36.9 亿减至 27.1 亿）。 

 

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 002812.SZ 恩捷股份 21,128 3,441 246 4 12.79%

2 600309.SH 万华化学 13,903 5,332 186 71 22.25%

3 002709.SZ 天赐材料 9,969 -362 138 21 25.96%

4 002493.SZ 荣盛石化 9,408 1,304 32 -9 8.15%

5 300769.SZ 德方纳米 9,058 2,697 125 20 19.10%

6 688005.SH 容百科技 7,259 -753 92 -12 -7.25%

7 600426.SH 华鲁恒升 6,510 -1,606 88 -45 -7.35%

8 000792.SZ 盐湖股份 6,330 -2,529 70 -44 -5.85%

9 688116.SH 天奈科技 6,195 73 84 14 16.97%

10 300073.SZ 当升科技 6,003 134 50 4 14.53%

11 600256.SH 广汇能源 5,026 -422 95 25 37.10%

12 300285.SZ 国瓷材料 4,767 -244 23 -6 -0.22%

13 000683.SZ 远兴能源 4,676 1,057 50 2 5.05%

14 601058.SH 赛轮轮胎 4,655 -272 47 5 14.37%

15 300568.SZ 星源材质 4,617 938 63 -1 13.43%

16 300957.SZ 贝泰妮 3,853 1,260 48 16 16.86%

17 300037.SZ 新宙邦 3,466 66 43 -2 11.27%

18 002601.SZ 龙佰集团 2,714 -984 6 -4 -10.38%

19 002643.SZ 万润股份 2,687 514 25 1 14.76%

20 600346.SH 恒力石化 2,586 427 24 -7 10.86%
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图表 4：2022Q2 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（剔除了贝泰妮和珀莱雅） 

 

图表 5：2022Q2 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（剔除了中科电气） 

 从基金持有数量看：公募基金持仓数量前十分别为恩捷股份（242 增至
246）、万华化学（115 增至 186）、天赐材料（117 增至 138）、德方纳米
（105 增至 125）、广汇能源（70 增至 95）、容百科技（104 减至 92）、华
鲁恒升（133 减至 88）、天奈科技（70 增至 84）、盐湖股份（114 减至
70）、星源材质（64 减至 63）。 

 71 个标的基金持有数量环比增加，15 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万华化学（115 增至 186）、广汇能源
（70 增至 95）、天赐材料（117 增至 138）、德方纳米（105 增至 125）、
华恒生物（18 增至 38）。 

 61 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华鲁恒升（133 降至 88）、盐湖股份（114 降至
70）、卫星化学（64 降至 39）、山东赫达（26 降至 5）、飞凯材料（21 降
至 4）。 

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 13,903 5,332 186 71 22.25%

2 002812.SZ 恩捷股份 21,128 3,441 246 4 12.79%

3 300769.SZ 德方纳米 9,058 2,697 125 20 19.10%

4 600141.SH 兴发集团 2,562 2,075 27 15 26.67%

5 600328.SH 中盐化工 1,821 1,754 18 16 43.57%

6 002493.SZ 荣盛石化 9,408 1,304 32 -9 8.15%

7 000683.SZ 远兴能源 4,676 1,057 50 2 5.05%

8 688639.SH 华恒生物 1,622 976 38 20 24.52%

9 002250.SZ 联化科技 1,074 939 19 14 18.54%

10 300568.SZ 星源材质 4,617 938 63 -1 13.43%

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 000792.SZ 盐湖股份 6,330 -2,529 70 -44 -5.85%

2 600426.SH 华鲁恒升 6,510 -1,606 88 -45 -7.35%

3 002648.SZ 卫星化学 2,371 -1,248 39 -25 -9.33%

4 601233.SH 桐昆股份 1,720 -1,220 19 -3 -9.62%

5 002601.SZ 龙佰集团 2,714 -984 6 -4 -10.38%

6 300398.SZ 飞凯材料 14 -917 4 -17 -20.89%

7 002810.SZ 山东赫达 126 -758 5 -21 -18.02%

8 688005.SH 容百科技 7,259 -753 92 -12 -7.25%

9 300777.SZ 中简科技 1,215 -743 11 -5 -9.61%

10 600486.SH 扬农化工 1,040 -718 30 11 9.38%
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图表 6：2022Q2 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 

图表 7：2022Q2 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（剔除了三棵树和贝泰妮） 

图表 8：2022Q2 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（剔除了中科电气） 

 从个股新晋重仓市值看，2022Q2 化工行业共有 28 个标的在 2022Q1 未重
仓而在 2022Q2 新晋重仓。从持仓市值来看，排名前十的分别为美联新材
（3.58 亿元）、联泓新科（2.99 亿元）、沧州明珠（2.77 亿元）、神剑股份
（0.64 亿元）、道恩股份（0.23 亿元）、永东股份（0.22 亿元）、宇新股份
（0.22 亿元）、道氏技术（0.08 亿元）、和顺石油（0.07 亿元）、醋化股份
（0.05 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 002812.SZ 恩捷股份 246 4 21,128 3,441 12.79%

2 600309.SH 万华化学 186 71 13,903 5,332 22.25%

3 002709.SZ 天赐材料 138 21 9,969 -362 25.96%

4 300769.SZ 德方纳米 125 20 9,058 2,697 19.10%

5 600256.SH 广汇能源 95 25 5,026 -422 37.10%

6 688005.SH 容百科技 92 -12 7,259 -753 -7.25%

7 600426.SH 华鲁恒升 88 -45 6,510 -1,606 -7.35%

8 688116.SH 天奈科技 84 14 6,195 73 16.97%

9 000792.SZ 盐湖股份 70 -44 6,330 -2,529 -5.85%

10 300568.SZ 星源材质 63 -1 4,617 938 13.43%

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 186 71 13,903 5,332 22.25%

2 600256.SH 广汇能源 95 25 5,026 -422 37.10%

3 002709.SZ 天赐材料 138 21 9,969 -362 25.96%

4 300769.SZ 德方纳米 125 20 9,058 2,697 19.10%

5 688639.SH 华恒生物 38 20 1,622 976 24.52%

6 600328.SH 中盐化工 18 16 1,821 1,754 43.57%

7 600141.SH 兴发集团 27 15 2,562 2,075 26.67%

8 688116.SH 天奈科技 84 14 6,195 73 16.97%

9 000301.SZ 东方盛虹 24 14 1,357 228 17.05%

10 002250.SZ 联化科技 19 14 1,074 939 18.54%

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 600426.SH 华鲁恒升 88 -45 6,510 -1,606 -7.35%

2 000792.SZ 盐湖股份 70 -44 6,330 -2,529 -5.85%

3 002648.SZ 卫星化学 39 -25 2,371 -1,248 -9.33%

4 002810.SZ 山东赫达 5 -21 126 -758 -18.02%

5 300398.SZ 飞凯材料 4 -17 14 -917 -20.89%

6 688005.SH 容百科技 92 -12 7,259 -753 -7.25%

7 000830.SZ 鲁西化工 5 -12 1,754 121 -4.37%

8 301035.SZ 润丰股份 19 -11 1,637 256 9.18%

9 600160.SH 巨化股份 4 -10 37 -76 -1.17%

10 002493.SZ 荣盛石化 32 -9 9,408 1,304 8.15%
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图表 9：2022Q1 未重仓 2022Q2 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，化工行业共有 40 个标的在 2022Q1 重仓而在
2022Q2 未重仓。从 2022Q2 退出前的持仓市值来看，排名前十的分别为
新凤鸣（5.58 亿元）、三孚股份（2.75 亿元）、海利尔（1.89 亿元）、安利
股份（1.86 亿元）、三聚环保（0.76 亿元）、湖南海利（0.6 亿元）、沧州大
化（0.58 亿元）、红星发展（0.55 亿元）、天原股份（0.54 亿元）、翔丰华
（0.52 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 300586.SZ 美联新材 358.00 8 43.25%

2 003022.SZ 联泓新科 299.46 4 24.62%

3 002108.SZ 沧州明珠 276.73 1 9.08%

4 002361.SZ 神剑股份 64.19 1 16.94%

5 002838.SZ 道恩股份 22.86 1 44.45%

6 002753.SZ 永东股份 21.60 2 23.09%

7 002986.SZ 宇新股份 21.57 1 2.77%

8 300409.SZ 道氏技术 8.21 3 25.25%

9 603353.SH 和顺石油 7.31 1 -0.86%

10 603968.SH 醋化股份 5.34 1 24.09%

11 603867.SH 新化股份 5.10 1 9.30%

12 002201.SZ 正威新材 4.46 1 66.77%

13 000553.SZ 安道麦A 4.29 3 49.82%

14 002748.SZ 世龙实业 4.02 1 10.87%

15 603010.SH 万盛股份 3.50 1 -4.68%

16 688585.SH 上纬新材 2.71 1 -1.43%

17 300821.SZ 东岳硅材 2.53 1 12.57%

18 300174.SZ 元力股份 1.69 1 12.23%

19 300537.SZ 广信材料 1.52 2 -8.62%

20 300429.SZ 强力新材 1.36 1 -7.72%

21 300180.SZ 华峰超纤 1.23 1 -17.15%

22 300505.SZ 川金诺 0.42 1 24.47%

23 002538.SZ 司尔特 0.40 1 26.53%

24 002886.SZ 沃特股份 0.22 1 8.37%

25 002125.SZ 湘潭电化 0.12 1 18.63%

26 301100.SZ 风光股份 0.01 1 -13.79%

27 301196.SZ 唯科科技 0.01 2 -8.77%

28 300834.SZ 星辉环材 0.01 1 -15.46%
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图表 10：2022Q1 重仓 2022Q2 未重仓化工标的退出重仓市值 

 
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 603225.SH 新凤鸣 558.10 3 -0.15%

2 603938.SH 三孚股份 274.52 10 33.30%

3 603639.SH 海利尔 188.60 3 8.81%

4 300218.SZ 安利股份 186.00 3 11.52%

5 300072.SZ 三聚环保 75.63 1 -24.59%

6 600731.SH 湖南海利 60.11 2 -9.71%

7 600230.SH 沧州大化 58.38 4 3.99%

8 600367.SH 红星发展 54.51 12 -4.47%

9 002386.SZ 天原股份 53.69 1 3.77%

10 300890.SZ 翔丰华 51.82 2 6.36%

11 688087.SH 英科再生 45.76 1 -6.07%

12 003017.SZ 大洋生物 40.11 1 -21.57%

13 603086.SH 先达股份 25.64 1 37.21%

14 600810.SH 神马股份 18.63 1 -11.03%

15 002588.SZ 史丹利 12.79 3 2.66%

16 300082.SZ 奥克股份 10.64 3 4.69%

17 600458.SH 时代新材 9.41 1 -7.74%

18 603722.SH 阿科力 9.24 1 2.49%

19 600688.SH 上海石化 6.60 1 -10.67%

20 300740.SZ 水羊股份 5.48 1 -1.22%

21 603192.SH 汇得科技 5.06 1 1.07%

22 002136.SZ 安纳达 3.70 1 -21.86%

23 002054.SZ 德美化工 3.67 2 -3.03%

24 603948.SH 建业股份 3.56 1 -5.36%

25 002741.SZ 光华科技 3.45 1 12.93%

26 603585.SH 苏利股份 3.29 1 16.42%

27 600618.SH 氯碱化工 2.87 1 4.08%

28 603822.SH 嘉澳环保 2.65 3 0.83%

29 600277.SH 亿利洁能 1.48 1 -19.09%

30 300798.SZ 锦鸡股份 1.12 1 -10.80%

31 600623.SH 华谊集团 1.03 2 -1.89%

32 002109.SZ 兴化股份 0.94 1 9.85%

33 002669.SZ 康达新材 0.88 1 5.78%

34 002440.SZ 闰土股份 0.69 1 -2.77%

35 002037.SZ 保利联合 0.14 1 -22.31%

36 002391.SZ 长青股份 0.11 1 -0.30%

37 688718.SH 唯赛勃 0.06 1 -7.02%

38 301090.SZ 华润材料 0.05 2 3.31%

39 301118.SZ 恒光股份 0.04 3 -11.07%

40 301069.SZ 凯盛新材 0.02 1 27.56%
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三、行业变动：其他化学制品、聚氨酯和磷化工等板块市场关注度较
高 

 从各板块基金持仓市值来看，2022Q2 基金持仓市值排名前五大板块为其
他化学制品（882 亿元）、涤纶（154.6 亿元）、聚氨酯（145.3 亿元）、氮
肥（82.9 亿元）、钾肥（80.2 亿元）。 

图表 11：2022Q2 化工行业细分子板块重仓情况 

 
来源：Wind、国金证券研究所（注：采用的原申万行业标准） 

 加仓前五大子板块为：其他化学制品（829.7 亿元增至 882 亿元）、聚氨酯
（95.2 亿元增至 145.3 亿元）、日用化学产品（35.4 亿元增至 62.8 亿
元）、磷化工及磷酸盐（5 亿元增至 26.6 亿元）、纯碱（38 亿元增至 52.3
亿元）。 

 减仓前五大子板块为：钾肥（103.1 亿元减至 80.2 亿元）、氮肥（97.7 亿
元减至 82.9 亿元）、其他化学原料（44.3 亿元减至 30.6 亿元）、其他纤维
（28.7 亿元减至 21.9 亿元）、轮胎（60.1 亿元减至 54.6 亿元）。 

序号 名称
Q2重仓总市值（百

万元）

环比变化

（百万元）

Q2重仓基金数

（个）

环比变化

（个）
1 其他化学制品 88,204 5,232 1250 33

2 涤纶 15,459 158 110 -8

3 聚氨酯 14,535 5,012 191 60

4 氮肥 8,287 -1,482 96 -56

5 钾肥 8,015 -2,289 93 -43

6 无机盐 6,652 1,377 47 -5

7 石油加工 6,542 216 117 25

8 日用化学产品 6,281 2,742 89 27

9 农药 5,938 382 108 1

10 轮胎 5,457 -552 69 12

11 纯碱 5,235 1,431 80 18

12 其他化学原料 3,065 -1,369 65 -38

13 民爆用品 2,744 137 16 -7

14 磷化工及磷酸盐 2,660 2,165 34 20

15 玻纤 2,660 724 67 11

16 其他橡胶制品 2,654 450 45 16

17 其他纤维 2,195 -680 41 -2

18 炭黑 1,449 423 16 6

19 涂料油漆油墨制造 1,067 -400 39 2

20 复合肥 1,046 -174 19 -7

21 其他塑料制品 799 369 26 9

22 氯碱 628 -247 9 -11

23 磷肥 571 322 31 10

24 改性塑料 359 -464 9 -2

25 氨纶 355 -102 13 1

26 纺织化学用品 323 -99 8 -9

27 粘胶 267 258 4 1

28 氟化工及制冷剂 104 -57 19 -7

29 维纶 6 6 2 1

30 合成革 1 -185 1 -2
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图表 12：2022Q2 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 13：2022Q2 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：2022Q2 基金持有数量排名前五大子
板块为：其他化学制品（1250 个）、聚氨酯（191 个）、石油加工（117
个）、涤纶（110 个）、农药（108 个）。 

 17 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大于
10 个。其中增幅前五分别为：聚氨酯（131 个增至 191 个）、其他化学制
品（1217 个增至 1250 个）、日用化学产品（62 个增至 89 个）、石油加工
（92 个增至 117 个）、磷化工及磷酸盐（14 个增至 34 个）。 

 13 个细分子板块基金持有数量环比减少，4 个细分子板块基金数减少超过 
10 个。其中降幅前五分别为：氮肥（152 个降至 96 个）、钾肥（136 个降
至 93 个）、其他化学原料（103 个降至 65 个）、氯碱（20 个降至 9 个）、
纺织化学用品（17 个降至 8 个）。 

 

图表 14：2022Q2 重仓基金数量前五大细分子板块 

 
来源：Wind、国金证券研究所 

 

序号 名称
Q2重仓总市值

（百万元）

环比变化

（百万元）

Q2重仓基金数

（个）

环比变化

（个）

1 其他化学制品 88,204 5,232 1,250 33

2 聚氨酯 14,535 5,012 191 60

3 日用化学产品 6,281 2,742 89 27

4 磷化工及磷酸盐 2,660 2,165 34 20

5 纯碱 5,235 1,431 80 18

序号 名称
Q2重仓总市值

（百万元）

环比变化

（百万元）

Q2重仓基金数

（个）

环比变化

（个）

1 钾肥 8,015 -2,289 93 -43

2 氮肥 8,287 -1,482 96 -56

3 其他化学原料 3,065 -1,369 65 -38

4 其他纤维 2,195 -680 41 -2

5 轮胎 5,457 -552 69 12

序号 名称
Q2重仓基金数

（个）

环比变化

（个）

Q2重仓总市值

（百万元）

环比变化

（百万元）
1 其他化学制品 1,250 33 88,204 5,232

2 聚氨酯 191 60 14,535 5,012

3 石油加工 117 25 6,542 216

4 涤纶 110 -8 15,459 158

5 农药 108 1 5,938 382
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图表 15：2022Q2 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 16：2022Q2 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，公募基金
重仓聚氨酯占公募基金全行业重仓市值比例由 2022Q1 的 0.4%增至
2022Q2 的 0.55%；公募基金重仓农药占公募基金全行业重仓市值比例由
2022Q1 的 0.23%减至 2022Q2 的 0.22%；公募基金重仓涤纶占公募基金
全行业重仓市值比例由 2022Q1 的 0.64%减至 2022Q2 的 0.58%；公募基
金重仓轮胎占公募基金全行业重仓市值比例由 2022Q1 的 0.25%减至
2022Q2 的 0.21%；公募基金重仓改性塑料占公募基金全行业重仓市值比
例由 2022Q1 的 0.03%减至 2022Q2 的 0.01%；公募基金重仓油墨涂料占
公募基金全行业重仓市值比例由 2022Q1 的 0.06%减至 2022Q2 的
0.04%。 

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

 

 

 
来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

 

序号 名称
Q2重仓基金数

（个）

环比变化

（个）

Q2重仓基金数

（个）

环比变化

（百万元）

1 聚氨酯 191 60 14,535 5,012

2 其他化学制品 1,250 33 88,204 5,232

3 日用化学产品 89 27 6,281 2,742

4 石油加工 117 25 6,542 216

5 磷化工及磷酸盐 34 20 2,660 2,165

序号 名称
Q2重仓基金数

（个）
环比变化（个）

Q2重仓总市值

（百万元）

环比变化

（百万元）

1 氮肥 96 -56 8,287 -1,482

2 钾肥 93 -43 8,015 -2,289

3 其他化学原料 65 -38 3,065 -1,369

4 氯碱 9 -11 628 -247

5 纺织化学用品 8 -9 323 -99
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图表 19：公募基金重仓涤纶比例环比下降  图表 20：公募基金重仓轮胎比例环比下降 

 

 

 
来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

图表 21：公募基金重仓改性塑料比例环比下降  图表 22：公募基金重仓油墨涂料比例环比下降 

 

 

 
来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

 2022 年 2 季度以来，俄乌冲突仍在持续，对欧洲地区供应链产生了较大冲
击；国内在各地疫情反复的背景下面临经济下行的压力，供应链和消费市
场均受到影响，整体市场的不确定性进一步加剧。细分子行业方面，市场
关注度集中到主题投资和涨价方向上，例如聚氨酯和磷化工板块均获得了
加仓。一方面在俄乌冲突背景下欧洲地区能源供应存在风险，相关化工品
价格或将进一步推升，考虑到欧洲地区的聚氨酯（MDI 和 TDI）产能占比
超过四分之一，供应短缺预期下聚氨酯板块重获关注。另一方面磷化工主
要受益于相关产品涨价，推动行业景气度高涨。 

 

四、公募基金配臵化工行业的成长型风格还在演绎 

 从公募基金重仓化工行业前十大市值公司的情况来看： 2022Q2 和
2022Q1 的前十大重仓股并无变化，只是排名略有差异。万华化学、荣盛
石化、德方纳米和容百科技的排名有所上升，天赐材料、华鲁恒升和盐湖
股份的排名有所下滑。  
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图表 23：2022Q2 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提高、龙头持仓集中度虽然有所回升但仍处
于相对低位，说明价值股风格向成长股风格切换仍未结束。化工前十大重
仓股总市值由 2022 年第一季度的 880 亿元提高到 2022 年第二季度的
958 亿元，环比小幅增长且绝对值仍处于历史高位。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 2022 年第一季度的 46.9%
小幅提升到 2022 年第二季度的 47.5%，但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，价值股风格向成长股风格切换还在继续。 

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，万华化学持仓占比提升较为显
著：2022Q2 公募基金重仓万华化学的比例由 0.36%增加至 0.52%；公募
基金重仓华鲁恒升的比例由 0.34%减少至 0.24%；公募基金重仓扬农化工
的比例由 0.07%减少至 0.04%；公募基金重仓玲珑轮胎的比例小幅增加至
0.03%；公募基金重仓龙佰集团的比例由 0.15%减少至 0.1%；公募基金重
仓国瓷材料的比例由 0.21%减少至 0.18%。 

序号 代码 名称
2022Q2重仓总市值

(百万元)
代码 名称

2022Q1重仓总市值

(百万元)

1 002812.SZ 恩捷股份 21,128 002812.SZ 恩捷股份 17,687

2 600309.SH 万华化学 13,903 002709.SZ 天赐材料 10,332

3 002709.SZ 天赐材料 9,969 000792.SZ 盐湖股份 8,859

4 002493.SZ 荣盛石化 9,408 600309.SH 万华化学 8,572

5 300769.SZ 德方纳米 9,058 600426.SH 华鲁恒升 8,116

6 688005.SH 容百科技 7,259 002493.SZ 荣盛石化 8,104

7 600426.SH 华鲁恒升 6,510 688005.SH 容百科技 8,012

8 000792.SZ 盐湖股份 6,330 300769.SZ 德方纳米 6,361

9 688116.SH 天奈科技 6,195 688116.SH 天奈科技 6,122

10 300073.SZ 当升科技 6,003 300073.SZ 当升科技 5,869
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图表 25：公募基金重仓万华化学比例环比上升  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下降  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、新亚强、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、辉隆股份、鲁西化
工、三友化工等 19 家重点公司，2022Q2 公募基金重仓的比例环比提升的
公司有万华化学、龙蟠科技、东方盛虹、辉隆股份、鲁西化工，公募基金
重仓的比例环比下降的公司有华鲁恒升、扬农化工、新宙邦、东材科技、
建龙微纳、广信股份、玲珑轮胎、龙佰集团、新和成、金禾实业、山东赫
达、三友化工。 

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 20Q4 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 

 今年市场较为复杂，我们需要不断动态评估基本面和估值的匹配度。从估
值水位线看，板块从 4 月 26 日底部至今估值已经有所修复，往后看，基
本面对于板块后续走势影响的权重会越来越高。自上而下看，我们看到不
同行业景气度有所分化，持续高景气的方向较为稀缺，可能会有溢价，沿
着这条主线，建议关注有预期差的新能源化工材料标的，例如: 松井股
份、回天新材。自下而上看，建议关注困境方向的优质标的，尤其是在悲
观情景假设下依然具备性价比的标的，例如：华鲁恒升、东材科技。 

 

六、风险提示 

 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。 

重点公司
2022Q2公募基金重仓标的市

值占重仓申万化工市值比例

2022Q1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 6.90% 4.56%

华鲁恒升 3.23% 4.32%

扬农化工 0.52% 0.94%

新宙邦 1.72% 1.81%

东材科技 0.05% 0.18%

建龙微纳 0.13% 0.47%

广信股份 0.27% 0.40%

龙蟠科技 0.71% 0.42%

新亚强 0.00% 0.00%

玲珑轮胎 0.39% 0.41%

龙佰集团 1.35% 1.97%

东方盛虹 0.67% 0.60%

金能科技 0.00% 0.00%

新和成 0.54% 1.19%

金禾实业 0.23% 0.51%

山东赫达 0.06% 0.47%

辉隆股份 0.01% 0.01%

鲁西化工 0.87% 0.87%

三友化工 0.04% 0.04%
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 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。 

 产品价格下跌风险：当前众多化工产品价格仍处于相对高位，若后续产品
价格下跌会对相关企业的营收利润均造成影响。 
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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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