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◼ 走势比较 
 

  

◼ 股票数据 
 
总股本/流通(亿股) 3,499.83/3,19

2.44 

总市值/流通(亿元) 27,368.67/24,

964.9 

12 个月内最高/最低价

(元) 

8.68/4.9 
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事件：农业银行发布 2025 年三季报。前三季度公司实现营业收入

5,508.76亿元，同比+1.97%；实现归母净利润 2,208.59亿元，同比+3.03%。 

信贷规模稳步扩张，县域金融特色凸显。截至 2025 年 9 月 30 日，

公司发放贷款和垫款总额 26.99 万亿元，较上年末增加 2.08 万亿元，增

长 8.36%。从业务类型看，公司类贷款 15.55 万亿元，重点支持产业升级、

基建投资等领域；个人贷款 9.33 万亿元，聚焦居民合理消费与按揭需求，

投放结构均衡合理。同时，公司依托“三农”金融事业部优势，县域信贷

投放增速显著高于整体水平。截至 2025Q3 末，县域发放贷款和垫款总额

10.90 万亿元，较上年末增加 1.04 万亿元，增长 10.57%，精准契合国家

乡村振兴战略，县域市场“高利差、低不良”的特点进一步巩固了公司的

核心竞争力。 

存款规模持续增长，负债成本优势稳固。截至 2025Q3 末，公司总负

债 44.96 万亿元，较上年末增长 12.01%，其中，吸收存款 32.07 万亿元，

较上年末增加 1.76 万亿元，增长 5.82%。存款占总负债比重超 71%，负债

结构以低成本、高稳定性的存款为主。从业务类型看，个人存款 20.40 万

亿元，零售存款基础扎实，为负债端提供长期稳定资金；公司存款 10.43

万亿元，公司存款增长主要由零售及县域存款驱动。截至 2025Q3 末，县

域吸收存款达 14.10 万亿元，较上年末增长 7.20%。县域存款的稳定性进

一步强化负债端成本优势，为净息差企稳提供了有力支撑。 

资产质量稳健，风险抵御能力充足。截至 2025Q3 末，不良贷款余额

3,414.04 亿元，较上年末增加 192.39 亿元；不良贷款率 1.27%，比上年

末-3bp；拨备覆盖率 295.08%，仍处于行业领先水平，风险抵补能力强劲。

前三季度信用减值损失达 1,274.03 亿元，同比减少 36.43 亿元，减值计

提力度边际放缓为盈利释放提供空间。公司持续强化重点领域风险防控，

资产质量总体稳定。 

投资建议：农业银行基本面扎实，县域金融业务特色凸显，资本充足

率满足监管要求，具备长期投资价值。预计公司 2025-2027 年营业收入为

7224.45、7452.56、7763.76 亿元，归母净利润为 2911.30、3021.48、

3164.02 亿元，每股净资产为 7.95、8.61、9.22 元，对应 12 月 5 日收盘

价的 PB 估值为 0.98、0.91、0.85 倍。维持“增持”评级。 

风险提示：宏观经济震荡、政策监管变化、信用风险加大  
  
◼ 盈利预测和财务指标 
 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 710,555.00 722,444.69 745,255.51 776,376.20 

营业收入增长率(%) 2.26% 1.67% 3.16% 4.18% 

归母净利（百万元） 282,083.00 291,130.14 302,148.05 316,402.31 

净利润增长率(%) 4.72% 3.21% 3.78% 4.72% 

BVPS（元） 7.40 7.95 8.61 9.22 

市净率（PB） 1.06 0.98 0.91 0.85 

资料来源：iFinD，太平洋证券   
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300 指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300 指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300 指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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