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公募基金 2024 年三季报披露完毕，我们按照惯例选取普通股票型基金、偏股混合型基金、平

衡混合型基金及灵活配置型基金作为样本分析石油石化和基础化工重仓持股情况。整体来看，

石油石化重仓降幅较大，基础化工延续低配。 
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➢ 石油石化重仓大幅降低，基础化工延续低配 

大化工整体延续低配状态。截至 2024Q3，石油石化重仓市值为 275.79 亿元，环比

-35.8%；重仓比例为 1.49%，环比-1.07pct，相对于石油石化板块标准比例低配

1.80pct。基础化工重仓总市值为 479.40 亿元，环比+3.7%；重仓比例为 2.67%，

环比-0.09pct，相对基础化工板块标准低配 1.23pct。2024Q3 石油石化配置比例

在申万 31个一级行业中位居第 20，板块涨跌幅为+2.00%，跑输上证指数 10.44pct。

基础化工配置比例位居第 13，板块涨跌幅为+11.92%，跑输上证指数 0.52pct。 

 

➢ 石油石化：油气开采重仓环比降幅较大 

环比来看，2024Q3 油气开采重仓降幅较大，重仓市值占比环比-0.77pct 至 1.02%；

炼化及贸易板块环比有一定程度减配，重仓市值占比环比-0.28pct 至 0.39%；油

服工程板块持仓基本持平，重仓占比小幅下降 0.03pct 至 0.08%。重仓排名前五的

个股分别为中国海洋石油(H 股)、中国海油(A 股)、广汇能源、中国石油(A 股)、

海油发展；加仓排名前三的个股分别为中国石化(A 股)、海油发展、广汇能源；减

仓排名前三的个股分别为中国海油（H 股）、中国海油（A 股）、桐昆股份。 

 

➢ 基础化工：主要增持聚氨酯、合成树脂，氮肥及氟化工有所减配 

2024Q3 聚氨酯、合成树脂、农药、食品及饲料添加剂是主要的增持方向，重仓占

比环比分别+4.07pct、+1.54pct、+0.79pct、+0.79pct；氮肥、涤纶、纯碱和氟化

工有一定程度减配，重仓占比环比分别-4.18pct、-1.10pct、-1.13pct、-1.72pct。

重仓市值排名前五分别为万华化学、华鲁恒升、宝丰能源、巨化股份和昊华科技；

加仓排名前五分别为万华化学、蓝晓科技、瑞丰新材、梅花生物和广信股份；减仓

排名前五分别为华鲁恒升、华恒生物、远兴能源、新凤鸣和宝丰能源。 

 

➢ 北向资金：石油石化净流入环比增加，基础化工净流出 

2024Q3 北向资金净流入石油石化板块 26.12 亿元，同比增加 24.76 亿元；北向资

金在 2024Q3 净流出基础化工板块 15.06 亿元。 

 

➢ 投资建议：关注上游和供需改善的细分行业 

石油石化：龙头央企持续优化叠加增储上产，持续看好上游相关的投资机遇。基

础化工：在经济增速放缓的大环境下，市场或更愿意寻求确定性和抗风险性，供给

受限、供需边际改善的细分行业以及具有综合竞争力的行业龙头更受青睐。   
风险提示：全球宏观经济下行风险，全球产业链再平衡带来的错配风险，商品价格大幅波动

风险，国际贸易及行业政策风险，环保成本提升风险，安全生产风险。 
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1. 石油石化重仓比例环比-1.07pct，基础化工重

仓比例-0.09pct 

公募基金 2024年三季报披露完毕，我们按照惯例选取普通股票型基金、偏股混

合型基金、平衡混合型基金及灵活配置型基金作为样本分析石油石化和基础化工重

仓持股情况。 

截至 2024 年 Q3，我们选取的基金范围中石油石化重仓总市值为 275.79 亿元，

环比-35.8%；基础化工重仓总市值为 479.40亿元，环比+3.7%。选取的基金范围总市

值为 18526亿元，其中石油石化重仓比例为 1.49%，环比-1.07pct，相对石油石化板

块标准比例低配 1.80pct；基础化工重仓比例为 2.67%，环比-0.09pct，相对基础化

工板块标准比例低配 1.23pct（按申万行业分类）。 

2024年 Q3石油石化基金配置比例在申万 31个一级行业中位居第 20，同时板块

涨跌幅位居第 30，板块涨跌幅为+2.00%，跑输沪深 300指数 14.06pct，跑输上证指

数 10.44pct。 

2024年 Q3基础化工基金配置比例在申万 31个一级行业中位居第 13，同时板块

涨跌幅位居第 22，板块涨跌幅为+11.92%，跑输沪深 300指数 4.15pct，跑输上证指

数 0.52pct。 

图表1：石油石化板块基金重仓持股比例变化图 
 

图表2：基础化工板块基金重仓持股比例变化图 

  

资料来源：Wind,国联证券研究所 资料来源：Wind，国联证券研究所 
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图表3：近两个季度各行业基金重仓持股环比变动一览 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

 

图表4：2024Q3 末各行业基金配置比例及超配比例一览 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 
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图表5：2024Q3 各行业累计涨跌幅一览 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

2. 石油石化：油气开采重仓环比降幅较大 

在申万石油石化二级行业分类中，油气开采板块重仓股占比较高，油服工程相对

较低。环比来看，2024Q3油气开采减持较多，重仓市值占比环比-0.77pct至 1.02%；

炼化及贸易板块环比有一定程度减配，重仓市值占比环比-0.28pct 至 0.39%；油服工

程板块持仓基本持平，重仓市值占比环比小幅下降 0.03pct 至 0.08%。 

图表6：2024Q3 石油石化二级子行业基金重仓市值占比变动 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

按照重仓个股的市值排序，持股总市值排名前五的个股分别为中国海洋石油(H

股)（134.93亿元）、中国海油(A股)（53.64亿元）、广汇能源（28.61亿元）、中国
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石油(A股)（18.56亿元）、海油发展（8.95亿元）。 

加仓排名前三的个股分别为中国石化(A股)、海油发展、广汇能源，重仓市值占

比分别+0.014pct、+0.008pct、+0.006pct。减仓排名前三的个股分别为中国海油（H

股）、中国海油（A股）、桐昆股份，重仓市值占比分别-0.606pct、-0.160pct、-0.127pct。 

图表7：2024Q3 石油石化板块基金重仓市值占比前 15 标的 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

备注：市值截止 2024Q3 

油气开采：2024Q3 油气开采板块重仓市值占比环比-0.77pct 至 1.02%，其中中

国海油(A)环比-0.160pct 至 0.290%，中国海洋石油(H)环比-0.606pct 至 0.728%。

展望后市，油价中枢或将持续维持中高位，龙头央企持续优化改革叠加增储上产，成

果逐渐显现或利好油气开采企业盈利提升。 

持股数量（亿
股）

持股总市值（亿
元）

重仓持股比例
重仓市值占比变

动
重仓基金数量

重仓基金数量变
动

中国海洋石油 7.70 134.93 0.73% -0.606% 146 -151

中国海油 1.79 53.64 0.29% -0.160% 111 -136

广汇能源 3.98 28.61 0.15% 0.006% 45 -7

中国石油 2.06 18.56 0.10% -0.090% 70 -74

海油发展 1.97 8.95 0.05% 0.008% 21 1

中国石化 1.13 7.84 0.04% 0.014% 59 13

桐昆股份 0.57 7.68 0.04% -0.127% 25 -55

中国石油股份 1.09 6.26 0.03% -0.065% 21 -27

中海油服 0.11 1.75 0.01% -0.002% 7 0

中海油田服务 0.27 1.73 0.01% -0.009% 5 -5

中国石油化工股份 0.36 1.57 0.01% -0.002% 15 0

潜能恒信 0.08 1.14 0.01% -0.001% 2 0

宇新股份 0.09 1.14 0.01% 0.000% 2 0

中曼石油 0.04 0.85 0.00% -0.009% 5 -7

海油工程 0.14 0.83 0.00% -0.003% 14 0
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图表8：主要油气开采企业逐季公募基金重仓比例 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

油服工程：2024Q3 油服工程板块重仓市值占比环比-0.03pct 至 0.08%，重仓占

比前六海油发展重仓市值占比 0.048%（+0.008pct）、海油工程 0.004%（-0.003pct）、

中曼石油 0.005%（-0.009pct）、中海油服 0.009%（-0.002pct）、中海油田服务 0.009%

（-0.009pct）、潜能恒信 0.006%（-0.001pct）。全球油气资本开支持续上行，海上

资本开支提升速度相对更快，有望带动油服行业景气提升。 

图表9：主要油服工程企业逐季公募基金重仓比例 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

炼化及贸易：2024 年 Q3 炼化及贸易板块重仓市值占比环比-0.28pct 至 0.39%，

重仓占比前六中国石油股份重仓市值占比 0.034%（-0.065pct）、中国石化 0.042%

（+0.014pct）、广汇能源 0.154%（+0.006pct）、中国石油化工股份 0.008%（-0.002pct）、
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桐昆股份 0.041%（-0.127pct）、中国石油 0.100%（-0.090pct）。 

图表10：主要炼化及贸易企业逐季公募基金重仓比例 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

3. 基础化工：主要增持聚氨酯、合成树脂，氮肥

及氟化工有所减配 

在申万基础化工三级行业中，聚氨酯、氮肥、氟化工、煤化工、农药、食品及饲

料添加剂等板块重仓股占比较高，截至 2024 年 Q3 末分别为 26.6%、12.9%、11.7%、

8.1%、6.5%和 5.9%；氨纶、橡胶助剂、粘胶、其他化学纤维、氯碱和有机硅板块重仓

股占比较低。 

环比来看，聚氨酯、合成树脂、农药、食品及饲料添加剂是主要的增持方向，

2024Q3重仓持股总市值环比分别+27.30亿元、+8.60亿元、+5.74 亿元、+5.56亿元，

在基础化工重仓股中的占比环比分别+4.07pct、+1.54pct、+0.79pct、+0.79pct。氮

肥、涤纶、纯碱和氟化工有一定程度减配，2024Q3 重仓持股总市值环比分别-15.16

亿元、-4.90 亿元、-4.34 亿元、-4.21 亿元，在基础化工重仓股中占比环比变化分

别-4.18pct、-1.10pct、-1.13pct、-1.72pct。 
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图表11：2024Q3 申万基础化工三级子行业在基础化工重仓股中的占比变化 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所  

 

图表12：2024Q3 申万基础化工三级细分板块重仓持股市值变动情况（亿元） 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所  

按照重仓个股的市值排序，持股总市值排名前五的个股分别为万华化学（131.22

亿元）、华鲁恒升（61.25 亿元）、宝丰能源（38.72 亿元）、巨化股份（30.69 亿元）

和昊华科技（17.77亿元）。 

加仓排名前五的个股分别为万华化学、蓝晓科技、瑞丰新材、梅花生物和广信股

份，重仓市值占比分别+0.092pct、+0.048pct、+0.035pct、+0.032pct、+0.009pct。 

减仓排名前五的个股分别为华鲁恒升、华恒生物、远兴能源、新凤鸣和宝丰能源，

重仓市值占比分别-0.117pct、-0.039pct、-0.033pct、-0.030pct和-0.029pct。 
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图表13：2024Q3 基础化工板块基金重仓市值前 15 名标的一览 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所  

备注：市值截止 2024Q3 

化学原料：2024Q3化学原料基金重仓比例环比-0.073pct至 0.40%，重仓占比前

三宝丰能源重仓占比 0.209%（-0.029pct）、远兴能源 0.073%（-0.033pct）、卫星化

学 0.083%（-0.019pct）。 

化学纤维：2024Q3 化学纤维基金重仓比例环比-0.027pct 至 0.032%，重仓占比

前三新凤鸣重仓占比 0.014%（-0.030pct）、聚合顺 0.012%（+0.004pct）、华峰化学

0.003%（+0.001pct）。 

持股数量（亿
股）

持股总市值（亿
元）

重仓持股比例
重仓市值占比变

动
重仓基金数量

重仓基金数量变
动

万华化学 1.44 131.22 0.71% 0.092% 225 52

华鲁恒升 2.34 61.25 0.33% -0.117% 105 -11

宝丰能源 2.23 38.72 0.21% -0.029% 70 -12

巨化股份 1.38 30.69 0.17% -0.025% 36 -19

昊华科技 0.56 17.77 0.10% 0.000% 10 1

蓝晓科技 0.30 17.04 0.09% 0.048% 27 10

卫星化学 0.82 15.39 0.08% -0.019% 59 4

远兴能源 2.01 13.57 0.07% -0.033% 14 -4

润丰股份 0.23 12.45 0.07% 0.009% 6 2

瑞丰新材 0.25 11.46 0.06% 0.035% 16 1

盐湖股份 0.59 10.99 0.06% -0.001% 41 7

扬农化工 0.16 9.70 0.05% 0.006% 20 6

华恒生物 0.24 9.50 0.05% -0.039% 11 -15

梅花生物 0.70 7.66 0.04% 0.032% 15 2

皇马科技 0.71 7.52 0.04% 0.004% 18 2
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图表14：主要化学原料企业逐季公募基金重仓比例 

 
图表15：主要化学纤维企业逐季公募基金重仓比例 

  

资料来源：Wind,国联证券研究所 资料来源：Wind，国联证券研究所 

化学制品：2024 年 Q3 化学制品基金重仓比例环比+0.062pct 至 1.27%，重仓占

比前六万华化学占比 0.708%（+0.092pct）、华恒生物 0.051%（-0.039pct）、昊华科

技0.096%（-0.000pct）、巨化股份0.166%（-0.025pct）、瑞丰新材0.062%（+0.035pct）、

梅花生物 0.041%（+0.032pct），宏观弱复苏下抗风险能力更强的行业龙头更显投资

价值。 

图表16：主要化学制品企业逐季公募基金重仓比例 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

农化制品：2024Q3农化制品-0.097pct至 0.64%，重仓占比前五华鲁恒升重仓比

例0.331%(-0.117pct)、润丰股份0.067%（+0.009pct）、扬农化工0.052%（+0.006pct）、

盐湖股份 0.059%（-0.001pct）、云天化 0.033%（+0.005pct）。从历史来看，我国农

药原药供给变化是影响原药价格走势的主要因素，伴随供应逐步稳定、库存水平逐步

合理、季节性采购需求恢复，农药行业有望进入修复期。 
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图表17：主要农化制品企业逐季公募基金重仓比例 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 

4. 北向资金：石油石化净流入环比增加，基础化

工净流出 

北向资金动向来看，2024Q3 北向资金净流入石油石化板块 26.12 亿元，相较于

2024Q2的 1.36亿元有所增加；北向资金净流出基础化工板块 15.06亿元。 

图表18：2022 年 1 月至 2024 年 9 月北上资金流入石油石化和基础化工板块（亿元） 

 
资料来源：Wind，国联证券研究所 
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5. 投资建议：关注上游和供需改善的细分行业 

石油石化：龙头央企持续优化叠加增储上产，我们持续看好上游相关的投资机遇。 

基础化工：在经济增速放缓的大环境下，市场或更愿意寻求确定性和抗风险性，供给

受限、供需边际改善的细分行业以及具有综合竞争力的行业龙头更受青睐。 

6. 风险提示 

1）全球宏观经济下行风险 

后疫情时代全球经济修复或经历反复，使得主要消费市场的复苏进程与节奏存

在不确定性，由此或阶段性影响全球/部分地区对化工品的需求。 

2）全球产业链再平衡带来的错配风险 

能源危机与供应链危机导致全球石化产业链的迁移，行业或经历供需再平衡，过

程中局部地区或部分时段供需可能出现错配的风险。 

3）商品价格大幅波动风险 

全球大宗品及下游商品的价格受货币/财政政策等影响而具有不确定性，由此或

影响产品生产成本以及替代过程。 

4）国际贸易及行业政策风险 

境外国家或地区针对我国产品出口的反倾销政策、贸易壁垒以及行业政策如碳

边境税等或存在后续收紧可能从而影响到行业出口的风险。 

5）环保成本提升风险  

我国持续推进制造业绿色化发展，化工行业能耗和污染相对较重，环保既是机遇

也是挑战，在此过程中部分企业的业务会由于环保成本的提升而盈利能力下滑，竞争

力下降。  

6）安全生产风险  

安全生产于化工行业企业来说始终是第一要义，化工行业许多反应装置和加工

装置具有一定的危险性，若发生安全事故可能会对企业甚至行业造成冲击。 
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