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中国银行(601988.SH)   

利润增速转正，息差降幅收窄 

——中国银行 2025年三季报点评 
 

 
投资要点 

 

⚫ 中国银行披露 2025年三季报。2025年前三季度实现营收 4912.0亿元，同比

+2.7%；实现归母净利润 1776.6亿元，同比+1.1%。 

⚫ 利润增速转正，超出预期。2025M9 营收同比+2.7%（25H1：+3.8%），归母净利润同

比+1.1%（25H1：-0.9%），利润增速环比转正。Q3 单季度营收/归母净利润分别同比

+0.6%/+5.1%，超出市场预期。具体来看：1）净利息收入同比-3.0%（25H1：-

5.3%），降幅收窄主要是得益于息差同比降幅的改善。2）手续费收入同比+8.1%

（25H1：+9.2%），仍然保持较快增长。3）投资相关收入同比+24.3%（（25H1：

+66.2%），增速的下行主要是由于三季度债市波动及去年同期的较高基数，拖

累营收表现。4）减值损失同比-7.2%（（25H1：-5.1%），信用成本同比-6bp至

0.30%。 

⚫ 规模延续高增，对公端为主要投向。总资产同比+10.2%，贷款同比+9.0%。从

信贷增量来看，2025前三季度新增贷款约 1.76万亿元，同比多增 2849亿元。

其中对公（含票据）较年初新增 1.72 万亿元，零售端较年初新增 379 亿元，

信贷投放仍以五篇大文章为代表的重点领域为主。负债端，总负债同比+10%，

存款同比+8.3%，增速与资产端基本保持同步，企业/个人存款分别较年初

+3.7%/+8.5%。 

⚫ 净息差同比降幅收窄。2025M9 净息差 1.26%，较上半年持平，同比-15bp，

降幅较上半年（-19bp）收窄，测算 Q3 单季度息差环比+3bp；以期初期末的

累计口径来看，2025M9生息资产收益率为 2.84%，较上半年小幅下降 6bp。

而计息负债成本为 1.76%，较上半年下降 6bp，托底息差。 

⚫ 资产质量保持稳健。不良率环比持平至 1.24%，不良生成率（年化）0.37%，

同比-10bp。拨备覆盖率环比-0.8pct 至 196.6%，拨贷比持平至 2.44%。资产

质量保持稳健，风险抵补能力安全稳固。 

⚫ 盈利预测：我们小幅调整盈利预测，预计 2025-2027 年 EPS 分别为

0.70/0.71/0.72元，BVPS分别为 8.50/9.04/9.59元，以 2025年 10月 28日

收盘价计算，对应 2025年末 PB为 0.66倍。维持“增持”评级。 

⚫ 风险提示：规模扩张速度不及预期，资产质量超预期波动。 

    

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   

   
   

   
   

     
   

   
   



 
公司点评报告 | 中国银行 

 

 
请阅读最后评级说明和重要声明 2/3  

 

 

 

 

 

表2、利润表预测（百万元） 

年份 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 622,889  630,090  649,405  671,009  694,824  

净利息收入 466,545  448,934  449,195  455,220  465,570  

手续费净收入 78,865  76,590  80,420  82,028  83,668  

投资相关收入 34,398  52,517  67,222  80,666  91,959  

其他收入 43,081  52,049  52,569  53,095  53,626  

营业总支出 328,816  337,627  352,461  368,965  385,418  

营业税金 6,098  6,210  6,400  6,613  6,848  

业务及管理费 177,503  181,262  185,081  190,567  197,330  

资产减值损失 106,562  102,722  113,073  123,398  132,370  

营业利润 294,073  292,463  296,944  302,045  309,406  

营业外收支合计 1,535  2,491  2,491  2,491  2,491  

利润总额 295,608  294,954  299,435  304,536  311,897  

所得税 49,237  42,235  42,877  43,607  44,661  

净利润 246,371  252,719  256,559  260,929  267,236  

归属母公司净利润 231,904  237,841  240,805  244,247  249,572  

EPS（元） 0.74  0.75  0.70  0.71  0.72  

BVPS（元） 7.58  8.18  8.50  9.04  9.59  

ROAE 10.12% 9.50% 8.72% 8.07% 7.77% 

ROAA 0.80% 0.75% 0.71% 0.68% 0.66% 

数据来源：公司公告，iFind，兴业证券经济与金融研究院整理 

注:每股收益均按照最新股本摊薄计算  

表1、资产负债表预测（百万元） 

年份 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

总资产 32,432,166  35,061,299  37,571,169  39,751,555  42,055,732  

生息资产 31,526,221  34,091,113  36,317,152  38,441,094  40,645,235  

贷款 19,476,871  21,055,282  22,592,318  24,060,818  25,576,650  

占比 62% 62% 62% 63% 63% 

现金和准备金 3,008,614  2,537,014  2,694,909  2,856,604  3,028,000  

占比 10% 7% 7% 7% 7% 

存放同业 1,735,269  1,955,363  2,102,015  2,238,646  2,384,158  

占比 6% 6% 6% 6% 6% 

债券投资 7,305,467  8,543,454  8,927,909  9,285,026  9,656,427  

占比 23% 25% 25% 24% 24% 

总负债 29,675,351  32,108,335  34,284,985  36,292,992  38,419,515  

付息负债 28,855,392  31,123,166  33,256,435  35,204,202  37,266,929  

同业存放 3,955,659  4,652,969  4,978,677  5,277,397  5,594,041  

占比 14% 15% 15% 15% 15% 

存款 22,907,050  24,202,588  25,896,769  27,450,575  29,097,610  

占比 79% 78% 78% 78% 78% 

应付债券 1,992,683  2,267,609  2,380,989  2,476,229  2,575,278  

占比 7% 7% 7% 7% 7% 

总权益 2,756,815  2,952,964  3,286,184  3,458,563  3,636,217  

总母公司权益 2,629,510  2,816,231  3,149,451  3,321,830  3,499,484  

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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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 
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