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险资股票投资风险因子下调，银行或迎增量资金 

—— 银行业周报（2025.12.01-2025.12.07） 2025 年 12 月 07 日 
 

核心观点   

⚫ 银 行 板 块 表 现 弱 于 市 场 ： 本 周 沪 深 300 指 数 上 涨 1.28%， 银 行 板 块 下 跌

1.18%，国 有行、 股份行、 城商行、农 商行分 别 -2.67%、-0.5%、-0.86%、

+0.41%。个股方面，10 家 A 股银行上涨，张家港行（+3.96%）、青农商行

（+1.91%）、招商银行（+1.16%）、紫金银行（+1.08%）、厦门银行（+0.98%）

涨幅居前。当前银行板块 PB 为 0.71 倍，股息率为 4.08%。  

⚫ 保险公司部分权益投资业务风险因子下调，中长期增量资金 有望再扩容：

12 月 5 日，金融监督管理总局发布《关于调整保险公司相关业务风险因子的

通知》，其中，保险公司持仓时间超过三年的沪深 300 指数成分股、中证红

利低波动 100 指数成分股的风险因子从 0.3 下调至 0.27。本次调整旨在引导

保险公司提高长期投资管理能力、充分发挥险资作为耐心资本的作用，同时资

本金释放有望拓展 A 股权益投资尤其是银行板块配置空间。截至 2025 年 9 月

末，险资股票投资规模 3.62 万亿元，其中投资沪深 300 和中证红利低波 100

成分股规模占比近 40%，参考近六年险资对上述成分股持仓时长，假设其中

有 50%符 合 本 次 调 整 的 持 仓 时 间 要 求 ， 测 算 本 次 调 整 释 放 资 本 金 规 模 为

696.62 亿元，假设全部用于投资沪深 300 或中证红利低波 100 成分股，则理

论上可撬动增量资金最大规模为 2322.06 亿元；当前沪深 300、中证红利低

波 100 中银行板块权重分别为 13.39%、19.96%，相应流入银行板块的理论

最大资金规模为 774.31 亿元。根据目前保费收入测算，考虑 30%投资 A 股，

若全部投资上述两指数，理论上流入银行板块最大资金规模为 2146.11 亿元。 

⚫ 万科两只债券计划展期，对银行资产质量影响基本可控 ：万科公布对将于

12 月 15 日到期的 20 亿元中期票据的展期计划，展期 1 年、票面利率维持

3%；另一只将于 12 月末到期的 37 亿元债券也计划展期。目前来看，万科债

券展期仍属个体事件，房企信用债整体违约风险仍可控。同时，万科融资以贷

款为主，且大部分为抵质押贷款，一定程度可对冲风险。值得关注的是，房企

信用债展期现象以及未来三年到期规模仍相对较高，短期压力仍存，长期拐点

取决于销量。对于上市银行而言，房地产相关风险敞口较小，影响基本可控。

截至今年 6 月末，上市银行对公房地产贷款规模 8.97 万亿元，占整体对公贷

款的比重下降至 8.1%；样本银行房地产不良贷款余额 3119.1 亿元，不良率

平均为 3.28%。从国有行、股份行贷款集中度来看，前十大单一借款人贷款

中房地产行业仅占 2.21%，多家银行前十大单一借款人中无房企。截至 9 月

末，上市房企敞口仍以央国企为主，资产质量相对较优。但万科债券展期带动

信用风险上升或导致相关银行地产拨备计提增加，推升信用成本。  

⚫ 投资建议：险资股票投资风险因子下调落地，加力引导中长期资金入市，有

望为银行板块带来增量资金，相关指数权重股将受益。万科债券展期暂属个体

事件，且银行房地产相关风险敞口占比低，资产质量受影响基本可控，但房地

产信用风险仍需关注。四大行中期分红派息在即，上市银行整体中期分红力度

不减、节奏提前，将于 12 月迎来一轮集中派息窗口期，红利价值凸显。结合

多维增量资金加速银行估值重塑，我们继续看好银行板块配置价值，维持推荐

评级。个股方面，推荐工商银行（601398）、农业银行（601288）、邮储银

行（601658）、江苏银行（ 600919）、杭州银行（600926）、招商银行（600036）。 

⚫ 风险提示：经济不及预期，资产质量恶化风险；利率下行， NIM 承压风险；

关税冲击，需求走弱风险。  
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相对沪深 300 表现图 2025 年 12 月 05 日 

 资料来源：中国银河证券研究院 
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一、最新研究观点 

（一）本周关注 

1.保险公司部分权益 投资业务 风险因子下调，中 长期增量 资金有望再扩容  

12 月 5 日，国家金融监督管理总局发布《关于调整保险公司相关业务风险因子的通知》，其中，

保险公司持仓时间超过三年的沪深 300 指数成分股、中证红利低波动 100 指数成分股的风险因子从

0.3 下调至 0.27，该持仓时间根据过去六年加权平均持仓时间确定 。  

本次调整旨在引导保险公司提高长期投资管理能力 、更好发挥保险资金耐心资本作用，同时也

有望释放增量中长期资金流入银行板块。2025 年 5 月国新办新闻发布会中，金融监管总局表示将调

整保险偿付能力监管规则，将股票投资风险因子进一步调降 10%，鼓励保险公司加大入市力度。本

次调整即前期政策落地，有助充分发挥险资作为耐心资本和长期资本的作用，进一步支持稳定和活

跃资本市场，同时资本金释放有望拓展 A 股权益投资尤其是银行板块配置空间。截至 2025 年 9 月

末，险资股票投资规模 3.62 万亿元，根据 Wind 统计的险资持股情况，其中投资沪深 300 和中证

红利低波 100 成分股规模占比近 40%，参考近六年险资对上述成分股持仓时长，假设其中有 50%符

合本次调整的持仓时间要求，测算本次调整释放资本金规模为 696.62 亿元，假设全部用于投资沪深

300 或中证红利低波 100 成分股，则理论上可撬动增量资金最大规模为 2322.06 亿元；当前沪深

300、中证红利低波 100 中银行板块权重分别为 13.39%、19.96%， 相应流入银行板块的理论最大

规模为 774.31 亿元。根据 2025 年前 10 个月保费收入，考虑 30%用于投资 A 股，若全部投资上述

两指数成分股，测算理论上 流入银行板块最大增量资金规模约 2146.11 亿元。  

 

表1：A 股上市银行沪深 300、中证红利低波 100 权重、险资持股情况、ROE 及股息率 

日期 沪深 300 权重 
中证红利低波 100

权重 

2025Q2 险资持

股比例 

2025Q3 险资持

股比例 
年化 ROE A 股股息率 H 股股息率 

招商银行 2.21% 0.71% 5.48% 5.48% 13.96% 4.60% 4.08% 

兴业银行 1.46% 0.80% 11.36% 11.65% 10.07% 5.10%  

工商银行 1.18% 0.89%  0.28% 9.30% 3.85% 5.30% 

农业银行 1.07% 0.78%  1.54% 10.47% 3.09% 4.65% 

交通银行 0.84% 0.67%   8.48% 5.11% 5.69% 

江苏银行 0.65% 0.70%   15.87% 4.95%  

浦发银行 0.64%  19.21% 18.54% 7.56% 3.64%  

平安银行 0.47% 0.74% 57.95% 57.95% 11.04% 5.27%  

民生银行 0.42% 0.65% 20.73% 20.73% 6.14% 4.79% 4.92% 

上海银行 0.41% 0.74%   10.04% 5.10%  

宁波银行 0.39%    13.81% 3.19%  

中国银行 0.36% 0.83% 0.11% 0.11% 8.98% 4.17% 5.75% 

南京银行 0.36% 0.79% 3.34% 5.37% 14.04% 4.75%  

北京银行 0.35% 0.77% 4.70% 4.70% 9.86% 5.72%  

建设银行 0.34%  2.09% 2.19% 10.32% 4.33% 5.45% 

杭州银行 0.33%  5.00% 5.00% 16.91% 4.16%  
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光大银行 0.28% 0.76% 0.89% 0.89% 8.83% 5.37% 5.73% 

邮储银行 0.26% 0.60% 1.60% 4.78% 10.67% 4.71% 5.25% 

沪农商行 0.23% 0.65% 10.46% 10.40% 11.15% 4.59%  

浙商银行 0.19% 0.91% 12.47% 12.47% 8.82% 5.11% 6.58% 

华夏银行 0.18% 0.69% 16.66% 16.66% 7.21% 5.91%  

成都银行 0.18% 0.65%   15.20% 5.26%  

中信银行 0.17% 0.59% 1.91% 2.01% 9.40% 4.59% 5.40% 

渝农商行 0.17%    10.86% 4.66% 5.10% 

贵阳银行 0.11% 0.75% 2.42% 2.42% 8.35% 4.83%  

青农商行 0.06%    11.59% 3.75%  

长沙银行 0.06% 0.78%   12.48% 4.40%  

西安银行 0.04%    7.97% 2.64%  

张家港行 0.01% 0.68%   10.87% 4.24%  

无锡银行  0.56% 7.87% 10.39% 11.00% 3.61%  

苏州银行  0.61% 6.07% 6.27% 12.03% 4.88%  

常熟银行   1.69% 5.76% 15.02% 3.52%  

苏农银行   4.95% 4.95% 12.03% 3.47%  

兰州银行  0.63%   5.69% 4.26%  

江阴银行  0.60%   9.05% 4.19%  

郑州银行     6.74% 1.00% 1.78% 

青岛银行  0.45%   13.16% 3.37% 4.35% 

厦门银行     8.85% 4.29%  

瑞丰银行     10.64% 3.62%  

齐鲁银行  0.54%   11.73% 4.51%  

紫金银行  0.48%   7.95% 3.57%  

重庆银行     11.61% 3.77% 5.44% 

资料来源：Wind，ifind，公司公告，中国银河证券研究院 

 

2.万科两只中期票据 计划展期 ，对银行资产质量 影响基本 可控  

万科将于 12 月 10 日召开持有人会议，审议将于本月 15 日到期兑付的 20 亿元中期票据展期事

项，计划展期 1 年，展期期间票面利率维持为 3%，期间不计复利。随后，万科另一笔将于 12 月末

到期的 37 亿元中期票据也计划展期，将于 12 月 22 日召开持有人会议审议。公司当前债券融资余

额约 231 亿元，其中，2026 年、2027 年分别有 100.5、81.7 亿元债券集中到期。目前来看，万科

债券展期仍属个体事件，房企信用债整体违约风险仍可控。截至 2025 年 12 月 5 日，不含展期的房

企信用债违约率为 5.65%，包含展期的违约率 12.81%，较 2024 年有所下降；房企信用利差在万科

事件影响下短期上行。同时，从万科 2025 年中报披露的数据来看，其融资以贷款为主，且其中大部

分为抵质押贷款，一定程度可对冲风险。值得关注的是，房企信用债展期现象以及未来三年到期规

模仍处于相对高点 ，短期压力仍存，长期拐点取决于销量。截至 12 月 5 日，今年以来共有 435 只

房企信用债展期，规模合计约 126 亿元；2026 年-2028 年，到期偿还的地产债规模约 9444 亿元。

目前，房地产市场下行压力仍存，10 月末商品房销售面积、销售额分别同比-6.8%、-9.6%，降幅环
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比有所扩大。  

上市银行层面，房地产相关风险敞口较小，影响基本可控。截至 2025 年 6 月末，上市银行对

公房地产贷款规模 8.97 万亿元，占整体对公贷款的比重下降至 8.1%；28 家样本银行房地产不良贷

款余额 3119.1 亿元，较年初增长 4.17%，不良率平均为 3.28%，较年初有所上升但仍低于 2023 年

末峰值。从 10 家国有行和股份行的贷款集中度来看，前十大单一借款人贷款占总贷款比重仅 2.48%，

其中房地产贷款仅占前十大单一借款人贷款的 2.21%，单一房企贷款占比严控，多家银行前十大单

一借款人中无房企。9 月上市房企数据显示，短期借款规模为 1817.27 亿元，中长期借款为 1.43 万

亿元，累计敞口为 1.61 万亿元左右。考虑到上市房企敞口仍以央国企为主，占比高达 86%，资产质

量相对较优，短期影响可控。尽管如此，万科债券展期带动的信用风险上升或导致部分相关银行地

产拨备计提增加，推升信用成本。  

 

表2：2025H1 样本国有行、股份行前十大单一借款人贷款中房地产行业贷款情况 

样本银行 前十大单一借款人中房企排名 前十大单一借款人中房企贷款金额（亿元） 金额占该行全部贷款比重 

工商银行 - - - 

农业银行 - - - 

建设银行 - - - 

中国银行 - - - 

邮储银行 - - - 

交通银行 6 235.25 0.26% 

招商银行 10 102.1 0.14% 

中信银行 2、6 180.41 0.31% 

光大银行 4 67.76 0.17% 

浙商银行 2、3、4、7 177.01 0.94% 

资料来源：公司公告，中国银河证券研究院 

 

3.四大国有行 A 股中期分红 派 息在即，红利价值 兑现加速  

四大国有行 A 股中期分红派息将于下周启动。建设银行、中国银行中期分红股权登记日均为 12

月 10 日，派息日均为 12 月 11 日；工商银行、农业银行股权登记日均为 12 月 12 日，派息日均为

12 月 15 日。四大行中期分红合计派息 1760.74 亿元。与去年相比，四大行中期分红派息时间均由

次年 1 月提前至当年 12 月，分红率稳定保持在 30%。  

今年上市银行中期分红派息时间整体提前，加速红利价值兑现。从目前已实施和计划实施情况

来看，已有 15 家上市银行 A 股中期分红时间提前，时间主要集中于今年 11 月、12 月及次年 1 月。  

 

表3：已计划暂未实施的上市银行 2025 年中期分红情况  

银行 计划派息日 分红金额（亿元） 分红率 

建设银行 2025/12/11 486.05  30.0% 

中国银行 2025/12/11 352.50  30.0% 

工商银行 2025/12/15 503.96  30.0% 

农业银行 2025/12/15 418.23  30.0% 

交通银行 2025/12/25 138.11  30.0% 

邮储银行 2026/01/12 147.72  30.0% 
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重庆银行 2026/01/16 5.85  12.0% 

招商银行  262.26  35.0% 

兴业银行  119.57  27.7% 

光大银行  62.04  25.2% 

华夏银行  15.92  13.9% 

宁波银行  19.81  13.4% 

江苏银行  计划 计划 

齐鲁银行  计划 计划 

兰州银行  计划 计划 

渝农商行  计划 计划 

紫金银行  计划 计划 

资料来源：公司公告，ifind，中国银河证券研究院 

 

（二）一周行情走势 

A 股方面，本周银行板块下跌 1.18%，沪深 300 指数上涨 1.28%。其中，国有行下跌 2.67%，

股份行下跌 0.5%，城商行下跌 0.86%，农商行上涨 0.41%。H 股方面，本周恒生内地银行指数下

跌 1.16%，恒生指数上涨 0.87%。  

个股来看，本周 A 股 10 家上市银行上涨。其中，张家港行（002839）、青农商行（002958）、

招商银行 （600036）、紫金银行（601860）、厦门银行（601187）涨幅居前，分别上涨 3.96%、

1.91%、1.16%、1.08%、0.98%。中国银行（601988）、建设银行（601939）、农业银行（601288）、

光大银行（ 601818）、交通银行（601328）下跌相对较多，跌幅分别为 4.28%、3.62%、2.74%、

2.49%、2.24%。本周 H 股内地银行中 7 家银行上涨，其中，郑州银行（6196）、重庆农村商业银

行（3618）、招商银行（3968）涨幅居前,分别上涨 4.24%、3.03%、2.68%。中国光大银行（6818）、

广州农商银行（1551）、中国银行（3988）下跌，跌幅分别为 5.53%、4.91%、2.78%。  

A/H 溢价方面，本周恒生沪深港通 AH 股溢价指数录得 129.26，下跌 1.03%。个股来看，郑州

银行、农业银行、重庆银行 A 股较 H 股溢价程度较高，分别溢价 78.87%、51.72%、47.43%；民

生银行、光大银行、渝农银行 A 股较 H 股溢价程度较低，分别溢价 3.31%、7.86%、11.02%；仅

招商银行 H 股较 A 股溢价 12.35%。  

 

图1：沪深 300 及银行板块涨跌幅（截至 2025/12/05）  图2：银行各细分板块涨跌幅（截至 2025/12/05） 

 

 

 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院  资料来源：ifind，中国银河证券研究院 
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图3：恒生综合指数及内地银行板块涨幅（截至 2025/12/05） 

 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院 

 

图4：A 股银行个股涨跌幅（截至 2025/12/05） 

 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院 
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图5：H 股内地银行个股涨跌幅（截至 2025/12/05） 

 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院 

 

图6：恒生 AH 折溢价指数  图7：银行个股 A/H 折溢价（截至 2025/12/05） 

 

 

 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院  资料来源：ifind，中国银河证券研究院 

 

（三）板块及上市公司估值情况 

估值方面，截至 2025 年 12 月 5 日，银行板块市净率 0.71 倍，全部 A 股市净率 1.79 倍，银行

板块相对全部 A 股折价 39.66%。股息率方面，截至 2025 年 12 月 5 日，银行板块股息率为 4.08%，

高于全部 A 股平均水平，在全行业中位列第 2，较上周提升 1 位。  
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图8：A 股市场银行股估值 PB（LF）及折溢价（截至 2025/12/05） 

 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院 

 

图9：A 股市场各行业股息率（截至 2025/12/05） 

 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院 

 

我们列示了 42 家上市银行业绩和估值情况。 2025Q1-Q3,上市银行营业收入同比增长 0.9%；

2025H1 营收同比增长 1.03%。2025Q1-Q3,归母净利润同比增长 1.46%；2025H1 净利同比增长

0.77%。目前的上市银行市净率均值为 0.62 倍。  

 

表4：国内上市银行盈利、市净率与市值变动情况 

 营业收入同比增速 归母净利润同比增速 PB（LF） 当前市值（亿元） 

公司名称 2025Q1-Q3 2025H1 2025Q1-Q3 2025H1 2025/12/05 2025/12/05 

工商银行 2.17% 1.57% 0.33% -1.39% 0.74 26,536.45 

农业银行 1.97% 0.85% 3.03% 2.66% 1.00 26,549.29 

建设银行 0.82% 2.15% 0.62% -1.37% 0.71 19,412.73 
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中国银行 2.69% 3.76% 1.08% -0.85% 0.70 17,320.89 

邮储银行 1.82% 1.50% 0.98% 0.85% 0.66 6,544.40 

交通银行 1.80% 0.77% 1.90% 1.61% 0.58 6,250.32 

招商银行 -0.51% -1.72% 0.52% 0.25% 1.01 11,204.39 

兴业银行 -1.82% -2.29% 0.12% 0.21% 0.57 4,401.87 

中信银行 -3.46% -2.99% 3.02% 2.78% 0.60 4,118.29 

浦发银行 1.88% 2.62% 10.21% 10.19% 0.53 3,750.24 

民生银行 6.74% 7.83% -6.38% -4.87% 0.31 1,745.00 

光大银行 -7.94% -5.57% -3.63% 0.55% 0.42 2,047.29 

平安银行 -9.78% -10.04% -3.50% -3.90% 0.50 2,237.50 

华夏银行 -8.79% -5.86% -2.86% -7.95% 0.35 1,090.17 

北京银行 -1.08% 1.02% 0.26% 1.12% 0.43 1,181.89 

江苏银行 7.83% 7.78% 8.32% 8.05% 0.76 1,928.72 

浙商银行 -6.78% -5.76% -9.59% -4.15% 0.47 796.49 

上海银行 4.04% 4.18% 2.77% 2.02% 0.58 1,392.48 

宁波银行 8.32% 7.91% 8.39% 8.23% 0.86 1,864.19 

南京银行 8.79% 8.64% 8.06% 8.84% 0.78 1,420.57 

杭州银行 1.35% 3.90% 14.53% 16.66% 0.85 1,131.57 

渝农商行 0.67% 0.46% 3.74% 4.63% 0.56 725.32 

沪农商行 -3.18% -3.40% 0.78% 0.60% 0.72 907.54 

成都银行 3.01% 5.91% 5.03% 7.29% 0.85 718.41 

长沙银行 1.29% 1.59% 6.00% 5.05% 0.55 383.66 

重庆银行 10.40% 7.00% 10.19% 5.39% 0.69 326.03 

贵阳银行 -13.73% -12.22% -1.39% -7.20% 0.35 219.37 

郑州银行 3.91% 4.64% 1.56% 2.10% 0.40 164.02 

青岛银行 5.03% 7.50% 15.54% 16.05% 0.70 251.15 

齐鲁银行 4.63% 5.76% 15.14% 16.49% 0.75 363.08 

苏州银行 2.02% 1.81% 7.12% 6.15% 0.73 366.15 

青农商行 -4.92% -1.83% 3.57% 5.22% 0.48 177.78 

兰州银行 -2.14% -1.86% 0.65% 0.87% 0.44 134.99 

西安银行 39.11% 43.70% 5.51% 8.59% 0.49 168.44 

厦门银行 3.02% -7.02% 0.25% -4.59% 0.72 190.55 

常熟银行 8.15% 10.10% 12.82% 13.51% 0.79 235.80 

紫金银行 -5.42% 0.49% -10.90% 0.12% 0.51 102.51 

无锡银行 3.87% 3.44% 3.78% 3.52% 0.60 133.88 

张家港行 1.18% 1.72% 5.79% 5.11% 0.63 115.37 

苏农银行 0.08% 0.21% 5.01% 5.23% 0.56 104.76 

瑞丰银行 1.03% 3.91% 5.85% 5.59% 0.56 108.31 

江阴银行 6.17% 10.45% 13.38% 16.63% 0.61 117.41 
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上市银行 0.90% 1.03% 1.46% 0.77% 0.62  148939.30  

资料来源：ifind，公司公告，中国银河证券研究院 

 

（四）投资建议 

险资股票投资风险因子下调落地，加力引导中长期资金入市，有望为银行板块带来增量资金，

相关指数权重股将受益。万科债券展期暂属个体事件，且银行房地产相关风险敞口占比低，资产质

量受影响基本可控，但房地产信用风险仍需关注。四大行中期分红派息在即， 上市银行整体中期分

红力度不减、节奏提前，将于 12 月迎来一轮集中派息窗口期，红利价值凸显。结合多维增量资金加

速 银 行 估 值 重 塑 ， 我 们 继 续 看 好 银 行 板 块 配 置 价 值 ， 维 持 推 荐 评 级 。 个 股 方 面 ， 推 荐 工 商 银 行

（601398）、农业银行（601288）、邮储银行（601658）、江苏银行（600919）、杭州银行（600926）、

招商银行（600036）。  

 

表5：重点公司估值表 

公司代码 公司名称 
BVPS（元） PB(X) 

2024A 2025E 2026E 2027E 2024A 2025E 2026E 2027E 

601398.SH 工商银行 10.23 10.99 11.77 12.57 0.69 0.73 0.68 0.64 

601288.SH 农业银行 7.4 7.99 8.62 9.3 0.73 0.98 0.91 0.84 

601658.SH 邮储银行 8.37 8.53 8.99 9.56 0.68 0.62 0.58 0.54 

600919.SH 江苏银行 12.73 14.09 15.61 17.41 0.78 0.75 0.67 0.60 

600926.SH 杭州银行 17.81 19.54 22.79 26.61 0.84 0.80 0.68 0.59 

600036.SH 招商银行 41.46 44.95 48.76 53.42 0.99 0.97 0.89 0.81 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院 

 

（五）风险提示 

经济不及预期，资产质量恶化风险；利率下行，NIM 承压风险；关税冲击，需求走弱风险。  
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附录 

（一）银行相关业务指标 

1.流动性与利率  

图10：公开市场操作数据  图11：MLF 净投放金额 

 

 

 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院  资料来源：ifind，中国银河证券研究院 

 

图12：央行 7 天逆回购金额  图13：央行买断式逆回购操作情况 

 

 

 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院  资料来源：ifind，中国银河证券研究院 
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图14：LPR 和 7 天逆回购利率 

 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院 

 

图15：Shibor 走势 

 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院 
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图16：银行间同业拆借加权利率 

 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院 

 

图17：同业存单发行利率 

 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院 
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图18：国债到期收益率 

 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院 

 

图19：企业债（AAA）到期收益率 

 

资料来源：ifind，中国银河证券研究院 
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2.社融信贷  

图20：社融存量  图21：社融增量 

 

 

 
资料来源：ifind，中国银河证券研究院  资料来源：ifind，中国银河证券研究院 

 

图22：社融分项数据  图23：金融机构贷款余额及增速 

 

 

 
资料来源：ifind，中国银河证券研究院  资料来源：ifind，中国银河证券研究院 

 

图24：金融机构贷款数据-居民部门  图25：金融机构贷款数据-企业部门 

 

 

 
资料来源：ifind，中国银河证券研究院  资料来源：ifind，中国银河证券研究院 
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图26：金融机构存款数据  图27：金融机构分部门存款数据 

 

 

 
资料来源：ifind，中国银河证券研究院  资料来源：ifind，中国银河证券研究院 

 

（二）监管与政策 

表6：监管与政策跟踪 

日期 政策或事件 与银行业相关主要内容 

2025-12-02 
央行发布 2025 年 11 月中央银

行各项工具流动性投放情况 

2025 年，央行未调整法定存款准备金率。央行贷款中，SLF 投放 8 亿元，回笼 11 亿元，净回笼 3 亿

元；MLF 投放 10000 亿元，回笼 9000 亿元，净投放 1000 亿元；PSL 投放 254 亿元，净投放 254

亿元；其他结构性货币政策工具投放 6108 亿元，回笼 4958 亿元，净投放 1150 亿元。公开市场业务

中，7 天期逆回购投放 48056 亿元，回笼 53618 亿元，净回笼 5562 亿元；其他期限逆回购投放

15000 亿元，回笼 10000 亿元，净投放 5000 亿元；公开市场国债买卖投放 500 亿元，净投放 500 亿

元；中央国库现金管理投放 2000 亿元，回笼 1200 亿元，净投放 800 亿元。 

2025-12-04 
央行发布公开市场买断式逆回

购招标公告 [2025]第 12 号 

为保持银行体系流动性充裕，2025 年 12 月 5 日，中国人民银行将以固定数量、利率招标、多重价位

中标方式开展 10000 亿元买断式逆回购操作，期限为 3 个月（91 天）。 

2025-12-05 

国家金融监督管理总局发布

《关于调整保险公司相关业务

风险因子的通知》 

一、保险公司持仓时间超过三年的沪深 300 指数成分股、中证红利低波动 100 指数成分股的风险因

子从 0.3 下调至 0.27。该持仓时间根据过去六年加权平均持仓时间确定。 

二、保险公司持仓时间超过两年的科创板上市普通股的风险因子从 0.4 下调至 0.36。该持仓时间根据

过去四年加权平均持仓时间确定。 

三、保险公司出口信用保险业务和中国出口信用保险公司海外投资保险业务的保费风险因子从 0.467

下调至 0.42，准备金风险因子从 0.605 下调至 0.545。 

2025-12-05 

国家金融监督管理总局发布

《金融租赁公司融资租赁业务

管理办法》 

主要内容：一是聚焦主责主业。《办法》聚焦金融租赁公司融资租赁业务的特色功能，强调以租赁物

为核心，以直接租赁业务的流程及其管理要求为主线，兼顾售后回租、经营性租赁等其他业务特征，

分别作出相应规定。二是规范业务管理流程。细化尽职调查、审查审批、合同订立与执行、租后管理

等全流程操作规范，提升金融租赁公司经营活动的规范性。三是强化风险防控。针对融资租赁业务的

信用风险、集中度风险、操作风险等重点风险领域，以及对经营性租赁资产管理、境外业务管理、员

工行为管理中的关键环节提出相应风险管理要求。 

资料来源：中国人民银行，国家金融监督管理总局，中国银河证券研究院 

 

 

0

5

10

15

0

1000000

2000000

3000000

4000000

2
0

1
6

-1
0

2
0

1
7

-0
2

2
0

1
7

-0
6

2
0

1
7

-1
0

2
0

1
8

-0
2

2
0

1
8

-0
6

2
0

1
8

-1
0

2
0

1
9

-0
2

2
0

1
9

-0
6

2
0

1
9

-1
0

2
0

2
0

-0
2

2
0

2
0

-0
6

2
0

2
0

-1
0

2
0

2
1

-0
2

2
0

2
1

-0
6

2
0

2
1

-1
0

2
0

2
2

-0
2

2
0

2
2

-0
6

2
0

2
2

-1
0

2
0

2
3

-0
2

2
0

2
3

-0
6

2
0

2
3

-1
0

2
0

2
4

-0
2

2
0

2
4

-0
6

2
0

2
4

-1
0

2
0

2
5

-0
2

2
0

2
5

-0
6

2
0

2
5

-1
0

金融机构:人民币存款余额 金融机构:人民币存款余额:同比

亿元 %

-50000

0

50000

100000

2
0

1
6

-1
0

2
0

1
7

-0
5

2
0

1
7

-1
2

2
0

1
8

-0
7

2
0

1
9

-0
2

2
0

1
9

-0
9

2
0

2
0

-0
4

2
0

2
0

-1
1

2
0

2
1

-0
6

2
0

2
2

-0
1

2
0

2
2

-0
8

2
0

2
3

-0
3

2
0

2
3

-1
0

2
0

2
4

-0
5

2
0

2
4

-1
2

2
0

2
5

-0
7

金融机构:新增人民币存款 企业:新增人民币存款

居民:新增人民币存款 财政:新增人民币存款

非银机构:新增人民币存款

亿元



行业周报 · 银行行业 

 
 

 

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。  18 

（三）上市公司公告 

表7：上市公司重要公告 

日期 证券代码 证券简称 公告 主要内容 

2025-12-01 601577 长沙银行 
关于二级资本债券

发行完成的公告 

本行在全国银行间债券市场成功发行了“长沙银行股份有限公司 2025 年二级资本债

券”。本期债券于 2025 年 11 月 27 日簿记建档，并于 2025 年 12 月 1 日完成缴款，

发行总规模为人民币 80 亿元，为 10 年期固定利率债券，票面利率为 2.36%，在第 5

年末附有条件的发行人赎回权。 

2025-12-01 601288 农业银行 

关于 2025 年总损失

吸收能力非资本债

券（第三期）（债

券通）发行完毕的

公告 

本行在全国银行间债券市场发行“中国农业银行股份有限公司 2025 年总损失吸收能力

非资本债券（第三期）（债券通）”。本期债券于 2025 年 11 月 27 日簿记建档，于

2025 年 12 月 1 日发行完毕。本期债券发行总规模为人民币 200 亿元，分为三个品

种。其中品种一为 4 年期固定利率债券，发行规模为人民币 140 亿元，票面利率为

2.02%，在第 3 年末附有条件的发行人赎回权；品种二为 6 年期固定利率债券，发行规

模为人民币 30 亿元，票面利率为 2.12%，在第 5 年末附有条件的发行人赎回权；品种

三为 11 年期固定利率债券，发行规模为人民币 30 亿元，票面利率为 2.50%，在第 10

年末附有条件的发行人赎回权。 

2025-12-02 601998 中信银行 
关于董事任职资格

获核准的公告 
本行已收到国家金融监督管理总局核准魏强先生担任本行董事的任职资格的批复。 

2025-12-02 603323 苏农银行 

关于持股 5%以上股

东部分股份解除质

押及再质押的公告 

2025 年 12 月 1 日，本行股东亨通集团将其质押给中国建设银行股份有限公司苏州长三

角一体化示范区分行的 2,420,000 股公司非限售流通股解除质押，将其持有的

2,200,000 股公司非限售流通股质押给中国建设银行股份有限公司苏州长三角一体化示

范区分行，相关手续于 2025 年 12 月 2 日办理完毕。 

2025-12-02 601169 北京银行 
优先股股息发放实

施公告 

按照股息率 4.67%计算，每股优先股发放现金股息人民币 4.67 元（含税），合计派发

人民币 2.2883 亿元（含税）。股权登记日为 2025 年 12 月 10 日，除息日为 2025 年

12 月 10 日，股息发放日为 2025 年 12 月 11 日。 

2025-12-03 600015 华夏银行 

关于 2025 年无固定

期限资本债券（第

一期）发行完毕的

公告 

本行近日在全国银行间债券市场发行了“华夏银行股份有限公司 2025 年无固定期限资

本债券（第一期）”，并在银行间市场清算所股份有限公司完成债券的登记、托管。本

期债券于 2025 年 11 月 28 日簿记建档，并于 12 月 2 日发行完毕。本期债券发行规模

为人民币 200 亿元，前 5 年票面利率为 2.32%，每 5 年调整一次，在第 5 年及之后的

每个付息日附发行人有条件赎回权。 

2025-12-03 601963 重庆银行 
关于股东权益变动

事项的进展公告 

重庆市国有资产监督管理委员会将所持本行股东重庆市农业投资集团有限公司（以下简

称“农投集团”）40%股权无偿划转至本行主要股东重庆渝富资本运营集团有限公司

（以下简称“渝富资本”）的控股股东重庆渝富控股集团有限公司（以下简称“渝富控

股”），划转完成后，农投集团将成为渝富控股子公司，并成为渝富资本一致行动人。 

2025-12-03 601577 长沙银行 

关于 2020 年二级资

本债券赎回完成的

公告 

2020 年 12 月 1 日至 12 月 3 日，本行发行了规模为人民币 60 亿元的二级资本债券，

并于 2020 年 12 月 3 日发布了《长沙银行股份有限公司关于发行 2020 年二级资本债券

的公告》。根据本期债券募集说明书相关条款的规定，本期债券设有发行人有条件赎回

权，发行人有权在本期债券第 5 个计息年度的最后一日（即 2025 年 12 月 3 日）部分

或全部赎回本期债券。截至本公告日，本行已行使赎回权，全额赎回了本期债券。 

2025-12-04 601939 建设银行 
2025 年半年度 A 股

分红派息实施公告 

每股分配比例为 A 股每股现金红利人民币 0.1858 元（含税）。股权登记日为 2025 年

12 月 10 日，除权（息）日为 2025 年 12 月 11 日，现金红利发放日为 2025 年 12 月

11 日。 

2025-12-04 600926 杭州银行 
关于赎回优先股的

第三次提示性公告 

公司于 2017 年 12 月 15 日非公开发行 1 亿股优先股（杭银优 1），发行规模为人民币

100 亿元，拟于 2025 年 12 月 15 日全额赎回本次优先股。 
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2025-12-04 600926 杭州银行 
优先股股息发放实

施公告 

每股优先股派发现金股息人民币 4.00 元（含税）。股权登记日为 2025 年 12 月 12

日，除息日为 2025 年 12 月 12 日，股息发放日为 2025 年 12 月 15 日。 

2025-12-04 601988 中国银行 
2025 年半年度 A 股

分红派息实施公告 

每股分配比例 A 股每股现金红利 0.1094 元（税前）。股权登记日为 2025 年 12 月 10

日，除权（息）日为 2025 年 12 月 11 日，现金红利发放日为 2025 年 12 月 11 日。 

2025-12-04 601229 上海银行 

关于高级管理人员

任职资格获监管机

构核准的公告 

本行已收到国家金融监督管理总局上海监管局核准陈雷先生副行长的任职资格的批复。 

2025-12-05 601577 长沙银行 
关于赎回优先股的

第二次提示性公告 

本行于 2019 年 12 月 20 日非公开发行 6,000 万股优先股（“长银优 1”），发行规模

为人民币 60 亿元，本行拟于 2025 年 12 月 25 日全额赎回。 

2025-12-05 601963 重庆银行 
关于股东权益变动

事项的进展公告 

本行第一大股东重庆渝富资本运营集团有限公司（以下简称“渝富资本”）控股股东重

庆渝富控股集团有限公司（以下简称“渝富控股”）董事会审议通过，将渝富控股子公

司中国四联仪器仪表集团有限公司（以下简称“四联集团”），以及四联集团子公司重

庆川仪微电路有限责任公司（以下简称“川仪微电路”）持有的本行 A 股股份无偿划

转至渝富控股持有。上述划转事项完成后，渝富资本及其一致行动人的构成将发生变

动，四联集团、川仪微电路将不再是渝富资本的一致行动人，渝富控股将成为渝富资本

的一致行动人。 

2025-12-05 601997 贵阳银行 
关于副行长任职资

格获得核准的公告 

本行已收到国家金融监督管理总局贵州监管局关于李虹檠贵阳银行副行长任职资格的批

复。 

2025-12-05 600036 招商银行 
境内优先股股息派

发实施公告 

本行非公开发行境内优先股（招银优 1），每股优先股派发现金股息人民币 3.62 元，

股权登记日为 2025 年 12 月 17 日，除息日为 2025 年 12 月 17 日，股息派发日为 2025

年 12 月 18 日。 

2025-12-05 601169 北京银行 
关于优先股全部赎

回及摘牌的公告 

本行于 2015 年 12 月 11 日非公开发行 0.49 亿股优先股（以下简称“本次优先

股”），发行规模为人民币 49 亿元，拟全部赎回。最后交易日为 2025 年 12 月 9 日，

赎回款发放日为 2025 年 12 月 11 日。 

2025-12-05 601988 中国银行 

关于刘承钢先生兼

任董事会秘书及公

司秘书的公告 

本行已收到国家金融监督管理总局核准刘承钢先生董事会秘书任职资格的批复。 

资料来源：公司公告，中国银河证券研究院 
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