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国内市场 涨跌幅（%）

指数 收盘 1日 上周

上证综合指数 3198 0.08 0.55

深证成份指数 10709 -0.60 0.81

沪深300指数 3789 -0.49 0.28

创业板指数 2130 -1.61 0.18

上证国债指数 202 0.01 0.14

上证基金指数 6464 0.05 0.68

资料来源:同花顺iFinD

海外市场 涨跌幅（%）

指数 收盘 1日 上周

中国香港恒生指数 19252 0.80 1.08

中国香港国企指数 6541 0.95 1.50

中国台湾加权指数 16922 0.96 1.22

道琼斯指数 33665 0.27 2.02

标普500指数 4268 -0.38 1.83

纳斯达克指数 13105 -1.29 2.04

日经225指数 31914 -1.82 1.97

韩国KOSP100 2616 0.01 1.66

印度孟买指数 63143 0.56 0.07

英国FTSE指数 7624 -0.05 -0.26

俄罗斯RTS指数 1036 -0.22 -0.39

巴西圣保罗指数 114610 1.70 1.49

美元指数 104 -0.07 -0.18

资料来源:同花顺iFinD

大宗商品 涨跌幅（%）

商品名称 收盘 1日 上周

纽约期油(美元/桶) 71 -- -1.37

现货金(美元/盎司) 1957 0.00 0.79

伦敦铜(美元/吨) 8293 -0.38 1.33

伦敦铝(美元/吨) 2213 0.34 1.09

伦敦锌(美元/吨) 2385 1.79 -1.56

CBOT大豆(美分/

蒲式耳)
1353 -- 1.18

CBOT玉米(美分/

蒲式耳)
608 -- 0.45

波罗的海干散货 1016 0.00 -21.59

资料来源:同花顺iFinD

今日重点推荐：

【平安证券】债券深度报告*信用债打破刚兑的前世今生 （2023年
版）*20230607
研究分析师 : 刘璐 投资咨询资格编号 : S1060519060001
研究分析师 : 郑子辰 投资咨询资格编号 : S1060521090001
核心观点 : 从2008年江铜债信用危机至今的八个场景中，我们总结认为高利率不
一定引起违约，本质看企业经营现金流改善能否补偿利率上行引起的融资成本上
升。对于城投和地产等能承受高利率的行业，利率不重要，融资政策的收紧更为
直接。这意味着即便利率下行时，如果行业基本面恶化，出现产能过剩、杠杆高
企、融资政策收紧、过度承担风险等迹象，仍可能出现局部的信用冲击。展望地
产，从盈利周期和债务到期周期来看，地产压力最大的时候已经过去：盈利缓慢
修复，年内债务高点已过。但行业融资的恢复漫长而艰难，尤其是民企。预计民
企不排除尾部违约案例，但行业整体违约规模较22年显著下降，待年中稳增长政
策落地后精选择券。展望城投，整体行业现金流能基本匹配，主要问题是结构分
化，部分地区债务率快速上升、融资环境恶化。近年来尾部城投规模已不再增
长，市场对违约有一定预期，后续观察政府债务压力的进展，可以关注非标展期
个数及舆情是否蔓延。

【平安证券】宏观点评*国内宏观*2023年5月外贸数据点评：出口
重返负增长*20230607
研究分析师 : 钟正生 投资咨询资格编号 : S1060520090001
研究分析师 : 张璐 投资咨询资格编号 : S1060522100001
核心观点 : 2023年5月中国出口增速返回负增长，与此前工业出口交货值、PMI出
口订单数据所反映的今年以来出口仅温和好转的情况一致，显示了全球制造业走
向衰退过程中，中国出口可能受到以下挑战：一是，外需收缩从发达国家向新兴
和发展中国家传递，造成“一带一路”新生力量对中国出口的支撑不稳；二是，对
美日欧出口份额出现不同程度下滑；三是，地缘政治不确定性下，高技术产品
进、出口承压。作为工业领域数据表现最佳的一个链条，出口强复苏的逻辑被证
伪，可能进一步推动政策加码时点提前。
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一、重点推荐报告摘要

1.1【平安证券】债券深度报告*信用债打破刚兑的前世今生 （2023年版）*20230607

1、【横向图谱：信用债违约面面观】我国信用债年度违约率在爆发期略超过1%，平静期在1%以内，不及全球平均水平。从企
业属性看，截至2022年末，民企违约占比约8成，违约率最高，央企和地方国企违约率远低于广义民企。分行业来看，中下游行
业是违约重灾区，房地产、材料（周期行业）和工业是违约规模前三甲，医疗保健、房地产和日常消费的违约率最高。从发行方

式来看，私募债违约率高于公募债。总体上公司债违约率最高，之后依次为协会品种和企业债，企业债违约率最低。

2、【纵向脉络：高利率一定引起信用违约吗？】 2014年我国债市破刚兑以来风险爆发的线索逐渐变化，从非上市到上市公司，
从小微到龙头，从非持牌到持牌金融机构，风险从集中在单一个体、行业逐步传导到利率债、权益市场，违约主体规模不断增

大。从2008年江铜债信用危机至今的八个场景中，我们总结认为高利率不一定引起违约，本质看企业经营现金流改善能否补偿利
率上行引起的融资成本上升。对于城投和地产等能承受高利率的行业，利率不重要，融资政策的收紧更为直接。这意味着即便利

率下行时，如果行业基本面恶化，出现产能过剩、杠杆高企、融资政策收紧、过度承担风险等迹象，仍可能出现局部的信用冲

击。

3、【三因素框架与信用风险展望】信用违约主要与三个层面的因素有关——企业盈利、融资环境和债务到期压力。展望地产，
从盈利周期和债务到期周期来看，地产压力最大的时候已经过去：盈利缓慢修复，年内债务高点已过。但行业融资的恢复漫长而

艰难，尤其是民企。预计民企不排除尾部违约案例，但行业整体违约规模较22年显著下降，待年中稳增长政策落地后精选择券。
展望城投，整体行业现金流能基本匹配，主要问题是结构分化，部分地区债务率快速上升、融资环境恶化。近年来尾部城投规模

已不再增长，市场对违约有一定预期，后续观察政府债务压力的进展，可以关注非标展期个数及舆情是否蔓延。

4、【风险提示】1）金融监管超预期加码；2）超预期违约事件影响市场信心；3）地产融资放松政策执行不及预期。

研究分析师 : 刘璐 投资咨询资格编号 : S1060519060001
研究分析师 : 郑子辰 投资咨询资格编号 : S1060521090001

1.2【平安证券】宏观点评*国内宏观*2023年5月外贸数据点评：出口重返负增长*20230607

【事项说明】

按美元计价，5月中国出口增长-7.5%，进口增长-4.5%，贸易顺差658.1亿美元。

【平安观点】

1、出口产品结构上，5月劳动密集型产品和机电产品均转为负向拉动，汽车及其零配件保持正向拉动（幅度有所回落）。主要产
品中，自动数据处理设备和液晶平板显示屏对出口的拖累有较明显收窄，反映全球电子产品消费可能有一定回温迹象。但手机、

集成电路、高新技术产品对中国出口的拖累均再度扩大，体现外围对我国芯片行业打压的影响仍大。钢材、纺织服装、塑料制品

等出口均由拉动转为拖累，体现外需下滑的影响。

2、出口国别结构上，5月中国对美国和东南亚国家出口的拖累最大，而此前强劲增长的“一带一路”沿线国家拉动明显下降。从主
要国家来看，俄罗斯保持了1.6个百分点的正向拉动，而越南、马来西亚、菲律宾等此前对中国出口拉动较大的国家均转为拖
累。5月以中国出口加权的全球制造业PMI显著回落，其中，发达区域处于收缩区间且降幅更大，新兴及市场区域处于扩张区间且
保持平稳，体现发达经济体制造业走向衰退，对中国出口需求的影响显化。在全球贸易需求收缩的情况下，中国对“一带一路”沿
线国家出口高增长的可持续性或不足。

在当前的国际政治和经济环境下，“稳外贸”除了要更积极拓展与共建“一带一路”沿线国家及其它政治友好国家的经贸往来，持续发
挥出口结构转移的红利外；也需尽量稳定我国在发达经济体中的出口份额，“留住”外国在华企业的产业链供应链。目前，中国在
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美国和日本进口中的份额已低于疫情之前水平，在欧盟进口中的份额也回到了与疫情前相当的水平。今年以来，外商投资企业的

出口金额同比持续负增，与民营企业和国有企业的较好增长形成反差。

3、进口产品结构上，5月进口降幅有所收窄，主要反映了进口数量的积极变化， 可能体现了5月中国经济增长动能的边际企稳。
5月进口金额降幅收窄受到集成电路、原油、汽车的驱动较大，其中，原油和汽车主要受到进口数量增速变化的驱动，而价格因
素变化不大，集成电路的价格和数量降幅收窄程度较为均衡。从主要大宗商品进口的量价拆分来看，5月大宗商品进口的数量贡
献多数上升，而价格贡献多数下降。

5月中国出口增速返回负增长，与此前工业出口交货值、PMI出口订单数据所反映的今年以来出口仅温和好转的情况一致，显示了
全球制造业走向衰退过程中，中国出口可能受到以下挑战：一是，外需收缩从发达国家向新兴和发展中国家传递，造成“一带一
路”新生力量对中国出口的支撑不稳；二是，对美日欧出口份额出现不同程度下滑；三是，地缘政治不确定性下，高技术产品进、
出口承压。作为工业领域数据表现最佳的一个链条，出口重返负增长，可能进一步推动政策加码时点提前。

研究分析师 : 钟正生 投资咨询资格编号 : S1060520090001
研究分析师 : 张璐 投资咨询资格编号 : S1060522100001

二、新股概览
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图表 1即将发行的新股 - 新股发行一览表

资料来源：同花顺 iFinD，平安证券研究所

股票名称 申购日 申购代码 发行价(元) 申购限额(万股) 发行市盈率 承销商

仁信新材 2023-06-19 301395 1.00 万和证券股份有限公司

明阳电气 2023-06-19 301291 1.85 申万宏源证券承销保荐有限责任公司

时创能源 2023-06-16 787429 0.60 华泰联合证券有限责任公司

美硕科技 2023-06-15 301295 0.50 财通证券股份有限公司

莱斯信息 2023-06-15 787631 1.00 中信证券股份有限公司

锡南科技 2023-06-14 301170 0.70 中信证券股份有限公司

华丰科技 2023-06-14 787629 1.15 申万宏源证券承销保荐有限责任公司

安凯微 2023-06-13 787620 2.45 海通证券股份有限公司

溯联股份 2023-06-13 301397 0.70 中银国际证券股份有限公司

广康生化 2023-06-13 300804 0.45 华泰联合证券有限责任公司

致欧科技 2023-06-12 301376 0.60 广发证券股份有限公司

国科军工 2023-06-12 787543 1.00 国泰君安证券股份有限公司

海看股份 2023-06-09 301262 30.22 0.75 33.75 中泰证券股份有限公司

威士顿 2023-06-09 301315 32.29 0.60 49.59 兴业证券股份有限公司

智翔金泰 2023-06-09 787443 37.88 1.70 海通证券股份有限公司

天罡股份 2023-06-09 889651 12.88 50.58 15.49 民生证券股份有限公司

开创电气 2023-06-08 301448 18.15 2.00 30.51 德邦证券股份有限公司

汇隆活塞 2023-06-08 889886 3.15 208.75 15.56 申万宏源证券承销保荐有限责任公司

西高院 2023-06-07 787334 14.16 2.25 39.96 中国国际金融股份有限公司

恒勃股份 2023-06-06 301225 35.66 0.65 36.36 中信建投证券股份有限公司

飞沃科技 2023-06-06 301232 72.50 0.35 46.43 申万宏源证券承销保荐有限责任公司,民生证券股份有限公司

康力源 2023-06-05 301287 40.11 1.65 33.00 东海证券股份有限公司

南王科技 2023-05-31 301355 17.55 1.35 49.96 申万宏源证券承销保荐有限责任公司

青矩技术 2023-03-30 889208 34.75 43.61 16.00 中信建投证券股份有限公司

图表 2已发行待上市的新股 - 新股上市一览表

资料来源：同花顺 iFinD，平安证券研究所

股票名称 申购中签率(%) 上市日 交易代码 发行价(元) 申购限额(万股) 发行市盈率

豪江智能 0.03 2023-06-09 301320 13.06 1.25 40.57

天键股份 0.03 2023-06-09 301383 46.16 0.80 80.26

阿特斯 0.12 2023-06-09 688472 11.10 15.10 19.42

双元科技 0.05 2023-06-08 688623 125.88 0.40 79.83

易实精密 0.21 2023-06-08 836221 5.98 85.50 16.16

三、资讯速递

3.1国内财经
请通过合法途径获取本公司研究报告，如经由未经许可的渠道获得研究报告，请慎重使用并注意阅读研究报告尾页的声明内容



晨会纪要

我国外贸连续4个月保持正增长
据海关统计，5月份我国进出口3.45万亿元，同比增长0.5%。其中，出口1.95万亿元，下降0.8%；进口1.5万亿元，增长2.3%；
贸易顺差4523.3亿元，收窄9.7%。按美元计价，5月份我国进出口5011.9亿美元，下降6.2%。其中，出口2835亿美元，下降
7.5%；进口2176.9亿美元，下降4.5%；贸易顺差658.1亿美元，收窄16.1%。

今年前5个月，我国进出口总值16.77万亿元人民币，同比增长4.7%
其中，出口9.62万亿元，增长8.1%；进口7.15万亿元，增长0.5%；贸易顺差2.47万亿元，扩大38%。前5个月我国出口机电产品
5.57万亿元，增长9.5%，占出口总值57.9%。其中，汽车出口2667.8亿元，增长124.1%。

多家国有大行将自6月8日起正式调整人民币存款利率
据证券时报，多家国有大行将自6月8日起正式调整人民币存款利率。其中，有大行调整人民币存款挂牌利率，活期存款挂牌利率
较此前下调5个基点至0.2%，定期存款整存整取产品中，3个月期、6个月期、1年期挂牌利率保持不变，分别为1.25%、1.45%和
1.65%，2年期挂牌利率下调10个基点至2.05%，3年期和5年期挂牌利率分别下调15个基点至2.45%和2.5%。

3.2国际财经

美国三大股指收盘涨跌不一

道指涨0.27%报33665.02点，标普500指数跌0.38%报4267.52点，纳指跌1.29%报13104.9点。卡特彼勒涨3.97%，3M公司涨
2.83%，领涨道指。万得美国TAMAMA科技指数跌2.31%，亚马逊跌4.25%，特斯拉涨1.47%，连续九个交易日上涨，创自2021
年以来最长涨势。中概股多数下跌，再鼎医药跌14.55%，比特数字跌5.37%。

美债收益率普遍收涨

3月期美债收益率涨1.98个基点报5.368%，2年期美债收益率涨8.8个基点报4.565%，3年期美债收益率涨12.3个基点报4.23%，5
年期美债收益率涨13.3个基点报3.943%，10年期美债收益率涨13.4个基点报3.8%，30年期美债收益率涨10.5个基点报3.951%。

纽约尾盘，美元指数跌0.03%报104.12
纽约尾盘，美元指数跌0.03%报104.12，非美货币多数下跌，欧元兑美元涨0.05%报1.0699，英镑兑美元涨0.12%报1.2435，澳
元兑美元跌0.34%报0.6652，美元兑日元涨0.38%报140.16，美元兑瑞郎涨0.28%报0.9102，离岸人民币兑美元跌183个基点报
7.1472。

3.3行业要闻

5月汽车类上市公司市值榜：特斯拉涨超1200亿美元，理想升至国内第二
5月的资本市场中，汽车类上市公司的表现出现分化。据《每日经济新闻》记者不完全统计，5月，79家汽车类上市公司（涵盖21
家跨国整车企业、29家国内整车企业、19家国内零部件公司、10家国内汽车经销商集团）中，除停牌企业外，有24家企业实现
市值“飘红”，占比超过三成，好过4月的表现。具体来看，在国际车企中，特斯拉在经历4月下跌之后，在5月迎来反弹。5月，特
斯拉市值增长了1255.7亿美元，环比涨幅为24.11%，领衔国际车企板块。国内方面，无论是整车企业、零部件企业，还是经销商
集团，多数企业都在回调，市值出现环比下滑。

广东省发布《关于进一步完善和落实积极生育支持措施的实施意见》

广东省发布《关于进一步完善和落实积极生育支持措施的实施意见》，实施精准购房租房倾斜政策，住房政策向多子女家庭倾

斜。对购买首套自住住房的多子女家庭，有条件的城市可给予适当提高住房公积金贷款额度等相关支持政策。

5月乘用车市场零售175.9万辆，同比增长30%
据乘联会初步统计，5月乘用车市场零售175.9万辆，同比增长30%，环比增长8%。其中，新能源车零售55.7万辆，同比增长
55%，环比增长6%。
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晨会纪要

3.4两市公司重要公告

格林美拟斥资1亿至1.5亿元回购股份
格林美公告，公司拟使用自有资金或自筹资金通过二级市场以集中竞价交易方式回购公司部分股份，并依法用于后续实施股权激

励或员工持股计划。本次回购的资金总额不低于10,000万元且不超过15,000万元，回购股份价格不超过10.29元/股。

三安光电：子公司与意法半导体共设合资公司 专门从事碳化硅外延、芯片生产
三安光电公告，全资子公司湖南三安与意法半导体（中国）投资有限公司将共同设立一家专门从事碳化硅外延、芯片生产的合资

代工公司-三安意法半导体（重庆）有限公司。合资公司预计投入总金额为32亿美元，注册资本为6.12亿美元，湖南三安持股比
例为51%，意法半导体持股比例为49%，均以货币资金分期出资。项目在取得各项手续批复后开始建设，2025年完成阶段性建设
并逐步投产，2028年达产，规划达产后生产8吋碳化硅晶圆10,000片/周。公司同日公告，湖南三安为加快布局车规级碳化硅芯
片，决定在重庆设立全资子公司重庆三安公司，主要从事生产碳化硅衬底。该项目预计投资总额70亿元，注册资本为18亿元。

长安汽车5月份自主品牌新能源销量同比增加113.42%
长安汽车公告，2023年1-5月，长安汽车销量989,985辆，同比增加7.80%；自主品牌销量835,251辆，同比增加12.74%。自主品
牌新能源5月销量29,288辆，同比增加113.42%；1-5月累计销量136,323辆，同比增加104.41%。

沪硅产业：产业投资基金拟减持不超3%股份
沪硅产业公告，持股20.76%的股东国家集成电路产业投资基金股份有限公司（简称“产业投资基金”）计划通过集中竞价或大宗交
易等方式减持不超3%公司股份。

洽洽食品控股股东拟以3000万至5000万元增持公司股份
洽洽食品公告，公司控股股东华泰集团于2023年6月6日通过深圳证券交易所交易系统增持公司股份124,800股，占公司总股本的
0.02%，增持金额为4,999,017.00元。自首次增持日2023年6月6日起的6个月内，华泰集团拟继续增持公司股份，增持金额不低
于3,000万元，不超过5,000万元（含首次增持股份金额4,999,017.00元）。
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