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中信银行(601998.SH)   

存贷增速提升，核心营收正增长——中信银行

2025年一季报点评 
 

 
投资要点 

 

⚫ 中信银行 2025 年一季度营收同比-3.72%，归母净利润同比+1.66%，营收同比

增速转负，主要受投资相关收入拖累，利润增速略有下降。具体来看：（ 1）净

利息收入同比+2.1%，核心营收同比正增长，增速相对稳定，主要受益于规模

提速增长； 2）手续费收入同比+0.7%，增速回正； 3）投资相关收入同比-

29.4%，其中投资净收益小幅增长，公允价值损益浮亏拖累投资表现。（ 4）成

本方面，资产减值损失同比-14.4%，信用成本下降至 0.61%，减值节约反哺利

润。 

⚫ 规模扩张强劲，存贷款增速均有提升。2025 年一季度末，总资产同比+8.7%，

其中贷款同比+5.1%，规模增速有所提升，其中 对公贷款同比+10.6%，实现

双位数增长，零售贷款较 2024Q1 保持同比正增长，但较年初余额有所下降。

从增量结构来看，2025Q1 新增贷款约 1500 亿元，较去年同期多增 600 多亿

元，其中：①对公贷款新增 3000 亿元，同比多增 900 多亿元；②零售贷款较

年初下降 157 亿元，相较 2024 年一季度增量同比少增 400 多亿元，主要是信

用卡余额持续压降。负债方面，2025Q1 存款同比+11.4%，增速提升，其中企

业存款和个人存款分别同比+9.2%和+16.7%。 

⚫ 息差方面，2025Q1 净息差 1.65%，同比-5bp，较 2024 全年-12bp。以期初期

末口径测算，2025Q1 资产端收益率同比-44bp，负债成本率同比-41bp。 

⚫ 2025 年一季度末，中信银行不良率环比持平于 1.16%，拨备覆盖率环比-2pct

至 207%，拨贷比环比-3bp 至 2.4%，资产质量保持稳定。 

⚫ 盈利预测与评级：我们小幅调整盈利预测，预计公司 2025 年和 2026 年 EPS

至 1.19 元和 1.21 元，预计 2025 年底每股净资产为 13.40 元。以 2025 年 4

月 30 日收盘价计算，对应 2025 年底的 PB 为 0.54 倍。维持“增持”评级。 

 

⚫ 风险提示：资产质量超预期波动，转型推进不及预期 
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表2、利润表预测 百万元）  

年份 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 205,896  213,646  211,810  213,575  215,406  

净利息收入 143,539  146,679  150,029  150,895  151,812  

手续费净收入 32,383  31,102  31,102  31,413  31,727  

投资相关收入 28,976  34,573  29,387  29,975  30,574  

其他收入 998  1,292  1,292  1,292  1,292  

营业总支出 131,001  132,717  129,730  130,132  130,363  

营业税金 2,185  2,194  2,175  2,193  2,212  

业务及管理费 66,612  69,410  67,779  68,344  68,930  

资产减值损失 62,204  61,113  59,775  59,595  59,221  

营业利润 74,895  80,929  82,081  83,442  85,043  

营业外收支合计 -8  -66  -66  -66  -66  

利润总额 74,887  80,863  82,015  83,376  84,977  

所得税 6,825  11,395  11,557  11,749  11,975  

净利润 68,062  69,468  70,457  71,627  73,002  

归属母公司净利润 67,016  68,576  69,554  70,712  72,075  

EPS 元）  1.27  1.22  1.19  1.21  1.24  

BVPS 元）  12.30  12.58  13.40  14.23  15.08  

ROAE 10.80% 9.79% 9.17% 8.77% 8.44% 

ROAA 0.77% 0.75% 0.71% 0.66% 0.63% 

数据来源：公司公告，iFind，兴业证券经济与金融研究院整理 

 
 

表1、资产负债表预测 百万元）  

年份 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

总资产 9,052,484  9,532,722  10,419,394  11,199,073  11,955,606  

生息资产 8,861,363  9,318,423  9,898,722  10,512,563  11,172,691  

贷款 5,383,750  5,601,450  5,881,523  6,146,191  6,422,770  

占比 61% 60% 59% 58% 57% 

现金和准备金 416,442  340,915  371,950  401,706  433,843  

占比 5% 4% 4% 4% 4% 

存放同业 423,590  669,259  803,111  923,577  1,062,114  

占比 5% 4% 3% 9% 10% 

债券投资 9,695,027  10,804,433  11,884,876  3,041,089  3,253,965  

占比 30% 29% 29% 29% 29% 

总负债 8,317,809  8,725,357  9,566,932  10,301,334  11,011,574  

付息负债 8,227,534  8,630,426  9,471,263  10,198,320  10,901,458  

同业存放 1,750,458  1,459,196  1,517,564  1,578,266  1,641,397  

占比 21% 17% 16% 15% 15% 

存款 5,467,657  5,864,311  6,450,742  6,966,801  7,524,146  

占比 66% 68% 68% 68% 69% 

应付债券 1,009,419  1,306,919  1,502,957  1,653,253  1,735,915  

占比 12% 15% 16% 16% 16% 

总权益 734,675  807,365  852,462  897,739  944,033  

总母公司权益 717,222  789,264  834,361  879,638  925,932  

数据来源：公司公告，iFind，兴业证券经济与金融研究院整理 
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分析师声明  
本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并登记为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确

地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 
 

 

投资评级说明 

投资建议的评级标准 类别 评级 说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为股票评级

和行业评级 另有说明的除外）。评级标准为

报告发布日后的 12 个月内公司股价 或行业

指数）相对同期相关证券市场代表性指数的

涨跌幅。其中：沪深两市以沪深 300 指数为

基准；北交所市场以北证 50 指数为基准；新

三板市场以三板成指为基准；香港市场以恒

生指数为基准；美国市场以标普 500 或纳斯

达克综合指数为基准。 

股票评级 

买入 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 15% 

增持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～15%之间 

中性 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

减持 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

无评级 
由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不

确定性事件，或者其他原因，致使我们无法给出明确的投资评级 

行业评级 

推荐 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

中性 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

回避 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 
 

 

信息披露  
本公司在知晓的范围内履行信息披露义务。客户可登录 www.xyzq.com.cn 内幕交易防控栏内查询静默期安排和关联公司持股情况。   
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兴业证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

 ，本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。本报告中的信息、意见

等均仅供客户参考，不构成所述证券买卖的出价或征价邀请或要约，投资者自主作出投资决策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益

或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效，任何有关本报告的摘要或节选都不代表本报告正式完整的观点，一切须以本公司向客户发布的

本报告完整版本为准。该等信息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人

推荐。客户应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收

等方面咨询专家的意见。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及/或其关联人员均不承担任何法律责任。 

本报告所载资料的来源被认为是可靠的，但本公司不保证其准确性或完整性，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。本公司并不对

使用本报告所包含的材料产生的任何直接或间接损失或与此相关的其他任何损失承担任何责任。 

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可升可跌，过

往表现不应作为日后的表现依据；在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告；本公司不保证本报告所含信息保持在

最新状态。同时，本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

除非另行说明，本报告中所引用的关于业绩的数据代表过往表现。过往的业绩表现亦不应作为日后回报的预示。我们不承诺也不保证，任何所

预示的回报会得以实现。分析中所做的回报预测可能是基于相应的假设。任何假设的变化可能会显著地影响所预测的回报。 

本公司的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报告意见及建议不一

致的市场评论和/或交易观点。本公司没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。本公司的资产管理部门、自营部门以及其他投资业务

部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。 

本报告并非针对或意图发送予或为任何就发送、发布、可得到或使用此报告而使兴业证券股份有限公司及其关联子公司等违反当地的法律或法

规或可致使兴业证券股份有限公司受制于相关法律或法规的任何地区、国家或其他管辖区域的公民或居民，包括但不限于美国及美国公民 1934 年

美国《证券交易所》第 15a-6 条例定义为本「主要美国机构投资者」除外）。 

本报告的版权归本公司所有。本公司对本报告保留一切权利。除非另有书面显示，否则本报告中的所有材料的版权均属本公司。未经本公司事

先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的

其他方式使用。未经授权的转载，本公司不承担任何转载责任。  
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