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 银行：经济尚在修复通道中，社融与信贷短期回落，节奏预计

更加平稳。政策层面，稳增长导向不变，存款自律机制改革成效有

望逐步释放，银行负债端成本仍有优化空间。叠加重定价压力在一

季度集中释放，后续银行基本面有望企稳改善。我们继续看好银行

板块投资机会，关注中特估催化。个股方面，推荐建设银行

（601939）、中国银行（601988）、邮储银行（601658）、招商银

行（600036）、平安银行（000001）、江苏银行（600919）、常熟

银行（601128）和宁波银行（002142）。 

 家电：4 月份空调内销高景气，随着疫后需求释放及地产市场

回暖带来的需求增长，空调内销有望延续增长。出口下降幅度有所

收窄，预计随着海外库存逐步去化，广交会新增订单落地，出口增

速有望进一步改善。建议关注美的集团（000333）、格力电器

（000651）和海尔智家（600690）。 

要闻 

道指连跌四日至近两个月最

低，银行股指数齐跌 2%，中概

指数半年最低，奢侈品两连跌 

 

美国 6 月初到期国库券收益率

集体升破 6%，两年期收益率涨

12 个基点至逾两个月最高 

 

美联储会议纪要：6 月暂停加息

存分歧，银行业影响很不确定，

暗示准备应对债务上限冲击 

 

习近平会见俄罗斯总理米舒斯

京；俄总理率大型代表团访华：

相信今年能让两国贸易额达到

2000 亿美元 

 

 

http://www.chinastock.com.cn/


  

 

每日晨报 

请务必阅读正文最后的中国银河证券股份有限公司免责声明。 
 

2 

[table_content] 银河观点集锦 

银行：经济数据与社融转弱，银行负债端成本有望优化 

 

1、核心观点 

经济数据转弱，投资下滑、内需潜力有待释放。4 月规模以上工业增加值同比增长 5.6%，

维持小幅增长；固定资产投资额同比大幅下滑 17.41%，主要受制造业与基建投资下滑影响；

受益于去年同期低基数效应，4 月社会消费品零售总额同比增长 18.4%，但 2 年复合增速仅为

2.62%，增长动力偏弱，内需潜力有待进一步释放；月出口同比增长 9.5%，较 3 月放缓；PMI

录得 49.2%，跌至荣枯线以下。 

社融信贷回落，居民部门存贷款减少。4 月新增社融 1.22 万亿元，低于 2 万亿元的预期

值，新增信贷回落、表外融资负增长是主因。4 月，新增人民币贷款 4431 亿元，同比多增 815

亿元，但规模和增速较 3 月显著下滑；表外融资减少 1145 亿元，同比少减 2029 亿元。居民部

门存贷款均有减少，预计与按揭提前还款有关。4 月单月居民部门贷款减少 2411 亿元，同比

多减 241 亿元，其中，短期贷款减少 1255 亿元，同比少减 600.87 亿元，中长期贷款减少 1156

亿元，同比多减 842.28 亿元；居民部门存款减少 1.2 万亿元，同比多减 4968 亿元。企业部门

贷款同比小幅多增，中长期贷款表现相对稳健、结构偏优。4 月单月企业部门新增人民币贷款

6839 亿元，同比多增 1055 亿元。其中，短期贷款减少 1099 亿元，同比少减 849 亿元；新增

中长期贷款 6669 亿元，同比多增 4017 亿元。 

监管持续引导存款利率下行，为银行负债成本优化和实体经济融资成本下降打开空间。

2023Q1 央行货币政策执行报告指出要继续深化利率市场化改革，完善央行政策利率体系，持

续发挥贷款市场报价利率改革效能，发挥存款利率市场化调整机制的重要作用，保持利率水平

合理适度。5 月协定存款及通知存款自律上限调整，有助进一步规范存款定价，压降负债成本，

为实体企业综合融资成本和个人消费信贷成本下降提供有力支撑。大部分银行已于去年 9 月下

调了存款利率，今年 4 月以来，去年未调整的银行也进行了补充下调。 

2、投资建议 

经济尚在修复通道中，社融与信贷短期回落，节奏预计更加平稳。政策层面，稳增长导向

不变，存款自律机制改革成效有望逐步释放，银行负债端成本仍有优化空间。叠加重定价压力

在一季度集中释放，后续银行基本面有望企稳改善。我们继续看好银行板块投资机会，关注中

特估催化。个股方面，推荐建设银行（601939）、中国银行（601988）、邮储银行（601658）、

招商银行（600036）、平安银行（000001）、江苏银行（600919）、常熟银行（601128）和宁波

银行（002142）。 

风险提示：宏观经济增速不及预期导致银行资产质量恶化的风险。 

 

（分析师：张一纬） 
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家电：4月产业在线空调数据：内销高景气，出口边际改善 

 

1、核心观点 

事件：2023 年 4 月家用空调生产 1808.7 万台，同比增长 12.0%，销售 1791.0 万台，同比

增长 13.3%，其中内销出货 1059.7 万台，同比增长 29.7%，出口出货 731.3 万台，同比下降 4.3%。

工业库存 1885.8 万台，同比下降 5.7%。 

一季度空调内销超预期增长。2023 年 1-4 月累计销量 6068.6 万台，同比增长 7.2%；其中

内销 3259.3 万台，同比增长 20.7%；外销 2809.3 万台，同比下降 5.1%。4 月份为传统的生产

备货的旺季，由于经销商对于市场心态较为乐观，积极囤货为旺季市场做准备，空调内销延续

高增长。从零售端来看，4 月份空调销售表现也较为亮眼，奥维云网数据显示，2023 年 4 月份

空调线上、线下零售量同比+43.16%和+36.61%。后续来看，地产竣工回暖带动需求回升，空

调零售有望保持稳定增长。出口方面，由于全球通货膨胀，消费需求萎缩，市场仍有些低迷，

但 4 月同比增速下降幅度有所收窄，随着海外库存逐步去化，广交会新增订单落地，出口增速

有望进一步改善。 

二线品牌弹性更大。4 月份美的、格力和海尔内销增幅分别为 37.65%、11.11%和 21.21%，

出口同比降幅分别为 14.86%、10.34%和 11.11%。由于头部企业战略调整，二、三线企业获得

了更大的空间，叠加基数较低，弹性更大。奥克斯、TCL、长虹和海信内销增幅优于行业，分

别为 54.76%、56.25%、186.67%和 35.14%，外销海信和长虹增幅达到 24.03%和 41.18%。累计

数据来看，1-4 月份美的、格力、海尔总销量同比 2.4%、-0.8%和 1.8%，其中内销量同比 15.57%、

9.63%和 15%，外销量同比-8.96%、-17.49%和-19.25%。 

行业内销集中度下降。4 月份美的、格力、海尔总出货量市占率同比-0.33、-2.24、-0.17PCT，

其中内销市占率同比+1.85、-4.74、-0.79PCT，出口市占率同比-3.4、-1.2、-0.42PCT。2023 年

1-4 月美的、格力、海尔总出货量市占率同比-1.47、-1.74、-0.49PCT，其中内销市占率同比-1.36、

-2.78、-0.59PCT，出口市占率同比-1.37、-2.24、-1.07PCT。从集中度来看，4 月空调内、外销

CR3 为 71.72%和 60.85%，同比-3.69 和-5.23PCT，2023 年 1-4 月内、外销累计 CR3 同比-4.73

和-2.5PCT。 

2、投资建议 

4 月份空调内销高景气，随着疫后需求释放及地产市场回暖带来的需求增长，空调内销有

望延续增长。出口下降幅度有所收窄，预计随着海外库存逐步去化，广交会新增订单落地，出

口增速有望进一步改善。建议关注美的集团（000333）、格力电器（000651）和海尔智家（600690）。 

风险提示：原材料价格波动的风险；行业竞争加剧的风险；内需恢复不及预期的风险。 
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（分析师：李冠华） 

 



  

 

每日晨报 

请务必阅读正文最后的中国银河证券股份有限公司免责声明。 
 

5 
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