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渝农商行（601077.SH） 
  

2026 一季报点评：营收高增，资产质量保持平稳 
  
事件： 

渝农商行披露 2026 年一季报，公司 2026 年第一季度实现营业收入 78.3

亿元，同比+8.4%，实现归母净利润 39.35 亿元，同比+5.1%。 

 
一、营收高增，业绩保持稳定。 

营收增速环比提升。公司 1Q26 末实现营收 78.3 亿元，同比+8.4%，1Q26

增速较 2025A 环比+7pct；1Q26 末实现归母净利润 39.35 亿元，同比

+5.1%，1Q26 增速较 2025A 环比-0.3pct。 

 
分拆业绩贡献因素：1）生息资产规模与净息差是主要增长驱动力。规模

方面，1Q26 生息资产规模贡献业绩 9.7%，幅度较 2025A 提升 1.7pct；

价格方面，1Q26 净息差贡献公司业绩 5.4%，1Q26 贡献幅度较 2025A 提

升 5.6pct。2）手续费及佣金收入的拖累幅度有所收敛。1Q26 拖累业绩

0.9%，拖累程度较 2025A 降低 1pct。3）其他非息收入仍然形成拖累。

1Q26 净其他非息收入拖累业绩 5.8%，较 2025A 拖累程度增加 1.2pct。

4）拨备对业绩贡献转负。1Q26 拨备计提拖累业绩 0.9%。 

 
二、整体扩表态势未改。 

公司 1Q26 末资产总计、负债总计分别为 1.77 万亿元、1.62 万亿元，同

比分别+9.7%、+10%，增速较上年同期分别增长 1.7pct、1.8pct。1Q26

末贷款总额、存款总额分别为 8300.95 亿元、11079.05 亿元，同比分别

+11.5%、+7%，增速较上年同期分别增长 4.7pct、降低 1.9pct，较 2025

年末增速分别下降 0.1pct、2.2pct。 

 

贷款端，1Q26 末发放公司贷款 4818.39 亿元，同比+19.63%，同比增速

较 2025 年末降低 1.82pct；1Q26 末发放零售贷款 2925.47 亿元，同比   

-2.42%，同比增速较 2025 年末降低 5.33pct。存款端，1Q26 末吸收公司

存款 1652.9 亿元，同比+10.14%，同比增速较 2025 年末降低 0.89pct；

1Q26 末吸收零售存款 9368.5 亿元，同比+6.17%，同比增速较 2025 年

末降低 2.72pct。 

 
三、净息差环比提升。 

公司 1Q26 末净利息收益率 1.69%，较去年同期上升 8bp，较 2025 年全

年上升 9bp。具体来看：1）生息资产收益率压力持续。根据测算，公司

1Q26 生息资产收益率 2.78%，同比-20bp，主要受存量贷款重定价、资金

市场利率走低等综合因素影响。2）负债成本持续优化。根据测算，公司

1Q26 计息成本负债率 1.32%，同比-30bp，公司持续优化存款结构，强化

主动负债管理，推动计息负债成本率下行。 

 
四、净手续费收入增速由负转正。 

1Q26 末渝农商行实现非利息净收入 11.42 亿元，同比下降 19.12%，其中

净手续费及佣金净收入 5.28 亿元，同比+4.3%，增速由 2025 年末的同比

-19.7%转为正增长。1Q26公司净其他非利息收入6.14亿元，同比-32.2%，

降幅较 2025 年末增加 6.6pct。其中，1Q26 公司投资损益 4.54 亿元，较

上年同期的 13.36 亿元有所下降，同比减少 8.82 亿元；1Q26 公允价值变

动损益 1.58 亿元，较上年同期的亏损 4.57 亿元实现扭亏为盈，同比改善

6.14 亿元。 
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五、资产质量延续改善趋势，风险抵补能力充足。 

公司 1Q26 末不良贷款率为 1.07%，较上年末下降 1bp，较去年同期下降

10bp，不良率延续改善。1Q26 末拨备覆盖率与拨贷比分别为 365.72%、

3.91%，分别环比 2025 年末略微下降 1.54pct、下降 0.05pct，公司风险

抵补能力仍然充足。 

 
投资建议： 

成渝经济圈信贷需求旺盛，渝农商行受益于区位优势增长可期，同时公司

深耕重庆下沉市场，通过广泛分布的网点触达零售客户，有进一步发展的

优势。我们认为公司未来业绩增长具有弹性，预计公司 2026-2028 年归母

净利润同比增长 5.8%、7.2%、8.0%，维持“买入”评级。 

 
风险提示： 

1）经济增长不及预期； 

2）居民信贷需求持续低迷； 

3）海外环境不确定性上升，出口超预期下滑。 

 
   
财务指标 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 
营业收入（百万元） 28,261 28,648 29,762 31,411 33,389 

营收增速（%） 1.1  1.4  3.9  5.5  6.3  

归母净利润（百万元） 11,513 12,128 12,836 13,756 14,856 

归母净利润增速（%） 5.6  5.3  5.8  7.2  8.0  

每股收益（元/股） 1.01  1.07  1.13  1.21  1.31  

P/E（倍） 6.91  6.55  6.19  5.78  5.35  

P/B（倍） 0.63  0.61  0.57  0.53  0.50    
资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2026 年 5 月 11 日收盘价  

2026     05    12年   月   日
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财务报表和主要财务比率 

 

 
   

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2026 年 5 月 11 日收盘价                                          
  

利润表（百万元） 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 收入增长 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

净利息收入 22,494 24,261 25,744 27,743 30,036 归母净利润增速 5.6% 5.3% 5.8% 7.2% 8.0%

净手续费及佣金收入 1,612 1,294 1,296 1,300 1,340 拨备前利润增速 3.9% 1.9% 4.8% 6.0% 6.8%

净其他非息收入 4,155 3,093 2,722 2,368 2,013 税前利润增速 5.1% 7.0% 6.6% 6.6% 7.4%

营业收入 28,261 28,648 29,762 31,411 33,389 营业收入增速 1.1% 1.4% 3.9% 5.5% 6.3%

营业税及附加 308 393 316 341 374 净利息收入增速 -4.3% 7.9% 6.1% 7.8% 8.3%

业务管理费 9,005 8,943 9,232 9,635 10,125 手续费及佣金增速 -10.0% -19.7% 0.1% 0.3% 3.1%

拨备前利润 18,838 19,195 20,122 21,335 22,783 营业费用增速 -4.3% 0.3% 2.0% 4.6% 5.3%

计提拨备 6,020 5,486 5,514 5,760 6,049 规模增长 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

税前利润 12,817 13,709 14,608 15,575 16,734 生息资产增速 5.2% 9.7% 9.0% 9.0% 9.0%

所得税 1,028 1,289 1,375 1,466 1,575 贷款净额增速 5.6% 12.0% 7.4% 9.7% 9.5%

归母净利润 11,513 12,128 12,836 13,756 14,856 同业资产增速 10.3% 33.4% 0.3% 6.8% 18.0%

资产负债表（百万元） 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 证券投资增速 4.9% 2.5% 14.0% 9.0% 6.3%

贷款总额 714,273 797,287 854,424 933,763 1,018,662 计息负债增速 4.6% 10.4% 9.0% 9.0% 9.0%

同业资产 132,411 176,638 177,107 189,147 223,174 存款增速 5.1% 9.2% 10.8% 9.8% 10.6%

证券投资 628,003 643,629 733,475 799,487 850,187 同业负债增速 -13.8% 15.3% -11.6% 12.7% 5.5%

生息资产 1,495,449 1,641,250 1,788,963 1,949,969 2,125,467 股东权益增速 8.2% 4.3% 6.7% 6.5% 6.6%

非生息资产 19,493 24,494 25,719 27,005 28,355 营业收入结构 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

总资产 1,514,942 1,665,744 1,814,681 1,976,974 2,153,821 净利息收入 79.59% 84.68% 86.50% 88.32% 89.96%

客户存款 941,946 1,028,728 1,139,696 1,251,479 1,383,552 净手续费及佣金收入 5.70% 4.52% 4.35% 4.14% 4.01%

其他计息负债 411,200 464,718 488,441 523,668 551,486 净其他非息收入 14.70% 10.80% 9.15% 7.54% 6.03%

计息负债 1,353,147 1,493,445 1,628,137 1,775,147 1,935,037 利息收入结构 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

非计息负债 28,186 33,003 37,954 43,647 50,194 现金及存放中央银行款项 1.64% 1.79% 1.70% 1.61% 1.58%

总负债 1,381,333 1,526,448 1,666,090 1,818,794 1,985,231 同业资产 6.43% 6.85% 7.16% 6.80% 7.02%

股东权益 133,609 139,296 148,591 158,180 168,590 贷款净额 58.41% 59.15% 59.25% 59.03% 59.29%

每股指标 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 债券投资 33.52% 32.22% 31.89% 32.56% 32.11%

每股收益(元) 1.01 1.07 1.13 1.21 1.31 利息支出结构 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

每股拨备前利润(元) 1.66 1.69 1.77 1.88 2.01 同业负债（含央行借款） 22.07% 19.10% 17.55% 16.06% 16.07%

每股净资产(元) 11.07 11.55 12.34 13.15 14.04 吸收存款 64.88% 65.68% 65.80% 66.55% 67.40%

每股总资产(元) 133.39 146.67 159.79 174.08 189.65 应付债券 13.05% 15.22% 16.65% 17.39% 16.53%

P/E 6.91 6.55 6.19 5.78 5.35 资产质量 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

P/PPOP 4.22 4.14 3.95 3.73 3.49 不良贷款率 1.18% 1.08% 1.17% 1.17% 1.16%

P/B 0.63 0.61 0.57 0.53 0.50 拨贷比 4.28% 3.96% 3.83% 3.43% 3.07%

P/A 0.05 0.05 0.04 0.04 0.04 拨备覆盖率 363.44% 367.26% 327.18% 292.78% 264.47%

利率指标 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 信贷成本 0.89% 0.77% 0.72% 0.70% 0.67%

净息差(测算值) 1.54% 1.55% 1.50% 1.48% 1.47% 资本状况 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

生息资产收益率 3.23% 2.96% 2.93% 2.92% 2.91% 资本充足率 15.62% 15.62% 16.12% 16.12% 13.58%

计息负债成本率 1.86% 1.56% 1.57% 1.58% 1.58% 核心一级资本充足率 13.10% 13.10% 14.24% 14.24% 11.88%

盈利能力 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 资产负债率 91.18% 91.64% 91.81% 92.00% 92.17%

ROAA 0.79% 0.79% 0.78% 0.78% 0.74%

ROAE 9.89% 9.89% 9.54% 9.54% 9.46% 其他指标 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E

拨备前利润率 1.27% 1.21% 1.16% 1.13% 1.10% 总股本（百万股） 11,357 11,357 11,357 11,357 11,357

2026     05    12年   月   日
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图表一览 

 

图表1：营收和归母净利润同比增速 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表2：业绩归因分析 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表3：规模扩张同比增速 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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图表4：净息差 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表5：资产负债收益成本率 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表6：非息收入情况 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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生息资产收益率（累计） 计息负债成本率（累计；右轴）

利润表（累计，百万元） 2025/3/31 2025/6/30 2025/9/30 2025/12/31 2026/3/31

净手续费及佣金收入                    507                    780                 1,057                 1,294                    528

手续费及佣金收入                   587                   946               1,307               1,659                   633

手续费及佣金支出                     80                   166                   249                   365                   105

净其他非息收入                   905                2,217                2,750                3,093                   614

投资损益               1,336               2,501               3,495               4,087                   454

公允价值变动损益                 -457                 -340                 -807              -1,094                   158

汇兑损益                     -9                   -22                   -61                 -114                   -48

其他业务收入                     35                     78                   123                   215                     50

业绩表现
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图表7：不良率 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表8：拨备覆盖率 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表9：现金分红情况 

 
资料来源：Wind，公司公告，国盛证券研究所 

注：本表以 2026 年 5 月 11 日收盘价测算。 
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项目 2020 2021 2022 2023 2024 2025

现金分红总额（亿元） 25.21 28.68 30.82 32.76 34.59 36.45

归母净利润（亿元） 84.01 95.60 102.76 109.02 115.13 121.28

分红率 30.01% 30.00% 30.00% 30.05% 30.05% 30.05%

每股股利（元；税前） 0.22 0.25 0.27 0.29 0.30 0.32

股息率 3.16% 3.59% 3.86% 4.10% 4.27% 4.55%
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投资建议 

成渝经济圈信贷需求旺盛，渝农商行受益于区位优势增长可期，同时公司深耕重庆下沉

市场，通过广泛分布的网点触达零售客户，有进一步发展的优势。我们认为公司未来业

绩增长具有弹性，预计公司 2026-2028 年归母净利润同比增长 5.8%、7.2%、8.0%，维

持“买入”评级。 

 

风险提示 

 

1、经济增长不及预期； 

2、居民信贷需求持续低迷； 

3、海外环境不确定性上升，出口超预期下滑。 
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