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开门红表现强劲

l 投资要点：
（1）全年业绩整体改善，开门红表现强劲：2025 年全年，上市

银行总体营业收入、拨备前利润、归母净利润同比增速分别为 1.38%、

0.78%、1.44%；2026年一季度，同比增速分别为 7.60%、9.81%、3.00%。

行业 2025年经营业绩稳步增长、2026 年一季度“开门红”成效显著。

（2）生息资产稳健增长，信贷投放整体趋缓：2025 年全年及 2026

年一季度上市银行生息资产同比增速分别为 9.61%、9.16%，继续保

持 9%以上的稳定增速；贷款反内卷与居民消费有待进一步提振共同

影响之下，一季度信贷需求整体偏弱、增长趋缓。

（3）资负利率双降，净息差总体趋稳：2025年全年及 2026年一

季度上市银行总体净息差为 1.35%、1.34%，企稳趋势得到进一步确

认。资负两端收益率及成本率保持近似幅度同步下行。

（4）债市修复促进非息收入改善，净手续费收入持续向好：2025

年全年上市银行非息收入总体增速为 5.20%，较前三季度的 5.02%稍

有改善；2026 年一季度，债市温和走牛，上市银行非息收入增速达

8.97%，呈现明显改善态势；净手续费收入同比增速分别为 6.13%、

5.79%，持续改善趋势显著，主要得益于影响因素逐步消化与资本市

场持续火热对于银行中间业务收入的拉动。

（5）资产质量稳中有升，信用成本小幅波动：2025 年年末及 2026

年一季度末贷款不良率分别为 1.22%、1.21%，较 2025 年三季度末的

1.23%继续稳步下行；与此同时，信用成本小幅温和波动、拨备覆盖

率稍有下行。总体来看，资产质量有望保持稳健提升趋势，出现大面

积暴露概率较小。

l 投资建议：
从披露财务报告看受益于定存大量到期重定价，部分银行息差改

善或较为明显，同时受益于新型政策性金融工具等工具支持，重点省

市固定资产投资增速或将明显改善，部分区域地方城农商银行规模增

速维持高位。投资方向上：一是建议继续关注存款到期量较大、息差

有望持续超预期改善相关标的：重庆银行、招商银行。二是建议关注

明显受益于固定资产投资改善的城商行：江苏银行、齐鲁银行、青岛

银行等。三是关注资产质量持续改善，业绩迎来拐点的相关标的：建

设银行、平安银行。

l 风险提示：
模型测算误差，假设与实际偏离，政策落地不及预期，外部事件

超预期恶化，不良资产大面积暴露。

发布时间：2026-05-11
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1 全年业绩整体改善，开门红表现强劲

2025年全年，上市银行总体营业收入、拨备前利润、归母净利润同比增速分

别为1.38%、0.78%、1.44%。环比来看，营业收入与拨备前利润增速较 2025年前

三季度扩大 0.47、0.22 个百分点，规模净利润增速基本持平。2026 年一季度，

上市银行总体营业收入、拨备前利润、归母净利润同比增速分别为7.60%、9.81%、

3.00%，相较 2025 年全年均有进一步大幅环比上行。银行业 2025 年全年经营业

绩稳步增长、2026 年一季度“开门红”成效显著。

分银行类型来看，城商行在总体业绩增速上取得全面领先。2025 年全年及

2026 年第一季度，城商行与国有行在营业收入与拨备前利润两方面均领跑上市

银行，股份行与农商行表现相对靠后；归母净利润方面，城商行仍然多个季度领

先，农商行与国有行次之，股份行归母净利润在2025年全年及2026年一季度连

续录得小幅负增长。

从个股层面来看，2025年全年营业收入、拨备前利润、归母净利润实现同比

提升的银行数量分别为 30家、29家、34家；2026年一季度营业收入、拨备前利

润、归母净利润实现同比提升的银行数量分别为 36家、38家、37家。其中，营

业收入、拨备前利润与归母净利润增速在 20%以上的银行数量分别为 3家（华夏

银行、西安银行、厦门银行）、4家（华夏银行、西安银行、北京银行、厦门银

行）、1家（青岛银行），其中部分主体已经连续保持多季度快速增长。

图表1：上市银行营收、拨备前利润、归母净利润增速

证券名称
营业收入 拨备前利润 归母净利润

25H1 25Q1-Q3 25A 26Q1 环比 25H1 25Q1-Q3 25A 26Q1 环比 25H1 25Q1-Q3 25A 26Q1 环比

农业银行 0.85% 1.97% 2.08% 10.49% 8.41 0.01% 1.16% 0.19% 13.13% 12.95 2.66% 3.03% 3.18% 4.52% 1.35

交通银行 0.77% 1.80% 2.02% 4.89% 2.87 -1.21% 0.41% 1.45% 9.84% 8.38 1.61% 1.90% 2.18% 3.11% 0.94

工商银行 1.57% 2.17% 2.00% 8.27% 6.27 1.35% 1.70% 1.80% 9.37% 7.57 -1.39% 0.33% 0.74% 3.31% 2.57

建设银行 2.15% 0.82% 1.45% 11.15% 9.69 3.36% 1.01% 1.75% 13.49% 11.74 -1.37% 0.62% 0.99% 3.53% 2.54

中国银行 3.76% 2.69% 4.48% 8.44% 3.96 -0.09% -0.52% 1.48% 7.07% 5.59 -0.85% 1.08% 2.18% 4.17% 1.99

平安银行 -10.04% -9.78% -10.40% 4.65% 15.05 -10.54% -10.03% -11.68% 4.38% 16.06 -3.90% -3.50% -4.21% 3.03% 7.24

浦发银行 2.62% 1.88% 1.88% 1.42% -0.47 4.17% 0.67% 1.08% 4.08% 3.00 10.19% 10.21% 10.52% 1.49% -9.02

华夏银行 -5.86% -8.79% -5.39% 35.33% 40.72 -9.02% -9.06% -7.94% 45.79% 53.73 -7.95% -2.86% -1.72% -1.50% 0.22

民生银行 7.83% 6.74% 4.82% 2.74% -2.08 10.92% 10.30% 8.36% 6.98% -1.38 -4.87% -6.38% -5.37% -9.64% -4.27

招商银行 -1.72% -0.51% 0.01% 3.81% 3.79 -2.61% -1.16% -0.02% 4.28% 4.30 0.25% 0.52% 1.21% 1.52% 0.31

兴业银行 -2.29% -1.82% 0.24% -1.06% -1.31 -3.14% -2.63% 0.12% -0.32% -0.44 0.21% 0.12% 0.34% 0.15% -0.19
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光大银行 -5.57% -7.94% -6.72% -3.85% 2.87 -6.96% -9.31% -6.39% -1.81% 4.59 0.55% -3.63% -6.88% -8.06% -1.18

浙商银行 -5.76% -6.78% -7.59% 0.50% 8.09 -6.78% -6.31% -11.79% 1.22% 13.01 -4.15% -9.59% -14.85% 0.72% 15.57

中信银行 -2.99% -3.46% -0.55% 5.56% 6.11 -2.47% -3.22% 0.05% 6.42% 6.37 2.78% 3.02% 2.98% 3.02% 0.04

兰州银行 -1.86% -2.14% -0.75% -0.20% 0.54 -3.13% -2.97% -0.64% 1.76% 2.40 0.87% 0.65% -1.22% -4.79% -3.58

宁波银行 7.91% 8.32% 8.01% 10.21% 2.20 11.82% 12.88% 13.05% 15.35% 2.30 8.23% 8.39% 8.13% 10.30% 2.17

郑州银行 4.64% 3.91% 0.34% 1.31% 0.97 8.32% 5.97% 2.36% 5.80% 3.43 2.10% 1.56% 1.03% 5.37% 4.34

青岛银行 7.50% 5.03% 7.97% 7.30% -0.67 13.35% 7.60% 14.64% 9.62% -5.02 16.05% 15.54% 21.66% 21.16% -0.50

苏州银行 1.81% 2.02% 1.08% 10.94% 9.86 7.36% 7.74% -27.74% 16.70% 44.44 6.15% 7.12% 5.53% 8.23% 2.70

江苏银行 7.78% 7.83% 8.82% 8.41% -0.41 7.88% 5.91% 5.79% 8.71% 2.91 8.05% 8.32% 8.35% 8.20% -0.15

杭州银行 3.90% 1.35% 1.09% 4.29% 3.20 4.73% 1.59% 0.10% 6.42% 6.31 16.66% 14.53% 12.05% 10.09% -1.96

西安银行 43.70% 39.11% 21.68% 41.54% 19.86 56.88% 51.45% 27.36% 53.51% 26.15 8.59% 5.51% 3.57% 6.16% 2.59

南京银行 8.64% 8.79% 10.48% 13.54% 3.06 9.63% 11.77% 13.55% 18.35% 4.80 8.84% 8.06% 8.08% 8.05% -0.03

北京银行 1.90% -0.33% -2.69% 14.43% 17.12 1.40% -0.71% -5.32% 23.53% 28.85 3.25% 2.16% -22.24% 5.55% 27.79

厦门银行 -7.02% 3.02% 1.75% 25.05% 23.30 -8.33% 6.44% 2.50% 32.58% 30.07 -4.59% 0.25% 1.55% 7.42% 5.87

上海银行 4.18% 4.04% 3.35% 4.25% 0.90 5.48% 5.21% 4.48% 4.60% 0.12 2.02% 2.77% 2.69% 0.66% -2.03

长沙银行 1.59% 1.29% -1.79% 5.64% 7.43 1.99% 0.79% -0.97% 6.10% 7.07 5.05% 6.00% 3.59% 5.77% 2.18

齐鲁银行 5.76% 4.63% 5.12% 13.02% 7.90 9.23% 6.10% 5.51% 13.89% 8.38 16.48% 15.14% 14.58% 14.01% -0.58

成都银行 5.91% 3.01% 2.70% 6.54% 3.84 6.84% 2.39% 3.36% 6.80% 3.44 7.29% 5.03% 3.31% 4.81% 1.50

重庆银行 7.00% 10.40% 10.48% 11.57% 1.08 7.09% 10.54% 10.73% 12.72% 1.99 5.39% 10.19% 10.49% 10.40% -0.09

贵阳银行 -12.22% -13.73% -12.94% 14.60% 27.54 -15.96% -18.61% -20.95% 19.10% 40.05 -7.20% -1.39% 1.66% 2.37% 0.71

江阴银行 10.45% 6.17% 4.11% 8.18% 4.07 14.68% 10.89% 5.67% 8.99% 3.32 16.63% 13.38% 0.62% 2.50% 1.88

张家港行 1.72% 1.18% 0.75% -4.43% -5.18 2.81% 0.36% 1.59% 1.04% -0.54 5.11% 5.79% 5.35% 2.50% -2.84

青农商行 -1.83% -4.92% -9.12% -8.69% 0.43 -3.92% -7.99% -17.25% -12.35% 4.90 5.22% 3.57% 9.51% 5.60% -3.91

无锡银行 3.44% 3.87% 1.98% 2.60% 0.61 5.59% 3.91% 2.21% 3.60% 1.40 3.52% 3.78% 2.53% 2.73% 0.20

渝农商行 0.46% 0.67% 1.37% 8.39% 7.03 -0.52% 0.62% 2.02% 12.85% 10.83 4.63% 3.74% 5.35% 5.07% -0.28

常熟银行 10.10% 8.15% 6.51% 6.74% 0.23 12.10% 10.07% 8.79% 9.63% 0.85 13.51% 12.82% 10.65% 11.10% 0.45

瑞丰银行 3.91% 1.03% 0.53% -3.68% -4.20 -0.75% -2.76% -1.93% -1.74% 0.20 5.59% 5.85% 2.30% -0.50% -2.80

沪农商行 -3.40% -3.18% -2.89% 1.23% 4.12 -1.93% -1.36% -2.51% 4.57% 7.08 0.60% 0.78% 0.20% 0.73% 0.52

紫金银行 0.49% -5.42% -7.72% 2.22% 9.94 2.69% -5.76% -10.02% 5.73% 15.75 0.12% -10.90% -23.35% 1.62% 24.97

苏农银行 0.21% 0.08% 0.92% 1.22% 0.31 3.50% 5.38% 0.92% 2.72% 1.81 5.23% 5.01% 5.05% 5.05% 0.00

国有行 1.87% 1.87% 2.34% 9.04% 6.70 1.88% 1.33% 1.64% 11.39% 9.75 -0.13% 1.22% 1.65% 3.63% 1.98

股份行 -2.27% -2.56% -1.68% 3.71% 5.39 -2.58% -2.89% -2.02% 5.34% 7.36 0.27% -0.17% -0.07% -0.26% -0.19

城商行 5.34% 4.78% 4.20% 9.72% 5.52 6.66% 5.69% 3.85% 12.98% 9.14 7.04% 6.94% 3.41% 7.35% 3.94

农商行 0.93% -0.03% -0.65% 2.55% 3.20 1.27% 0.35% -1.19% 5.03% 6.22 4.36% 3.60% 2.97% 3.78% 0.81

上市银行合计 1.04% 0.91% 1.38% 7.60% 6.22 1.08% 0.56% 0.78% 9.81% 9.03 0.80% 1.48% 1.44% 3.00% 1.56

资料来源：iFind，中邮证券研究所

分版块来看，各类型银行收入结构出现分化。利息净收入方面，城商行增速

持续居于高位，2025 年全年及 2026 年一季度均以双位数增长居首。其余各类银

行中，农商行与股份行 2025 年全年利息净收入同比小幅增长、国有行小幅回落，

但绝对幅度均不大。2026 年一季度增速均有明显上行，其中农商行与国有行幅
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度较为突出，增速均达到7%以上，股份行相对靠后；非息收入方面，国有行表现

最为亮眼，持续保持双位数高速增长，2025 年全年及 2026 年一季度增速分别达

到 15.16%、12.67%。股份行与城商行均在 2025 年全年录得下行并在 2026 年一

季度实现非息收入增速回升。农商行 2025 年全年及 2026 年一季度连续录得负

增长，增速分别为-5.34%、-10.49%，下行幅度边际扩大。总体来看，利息净收入

与非息收入分别成为推动城商行与国有行营业收入增长的主要动力，并最终推动

其拨备前利润高增。城商行在经营成本和信用成本等方面存在一定优势，其归母

净利润增速显著优于国有行，在各类银行中靠前。

图表2：上市银行各版块业绩增速

项目 银行类型 24H1 24Q1-Q3 24A 25Q1 25H1 25Q1-Q3 25A 26Q1 环比

营业

收入

国有行 -2.56% -1.19% -0.27% -1.51% 1.87% 1.87% 2.34% 9.04% 6.70

股份行 -2.92% -2.49% -1.31% -3.91% -2.27% -2.56% -1.68% 3.71% 5.39

城商行 4.61% 3.93% 6.37% 2.96% 5.34% 4.78% 4.20% 9.72% 5.52

农商行 3.40% 2.15% 3.50% 0.21% 0.93% -0.03% -0.65% 2.55% 3.20

上市银行 -1.95% -1.05% 0.08% -1.72% 1.04% 0.91% 1.38% 7.60% 6.22

利息

净

收入

国有行 -2.98% -2.84% -1.58% -3.38% -2.42% -1.96% -1.47% 7.66% 9.13

股份行 -5.57% -5.17% -4.89% -0.53% -1.76% -0.86% 0.02% 3.52% 3.50

城商行 -0.19% 0.37% 2.57% 8.45% 8.75% 10.30% 11.15% 11.97% 0.82

农商行 -4.36% -4.13% -2.80% -0.91% -0.56% 0.12% 0.86% 7.69% 6.83

上市银行 -3.43% -3.19% -2.10% -1.65% -1.29% -0.62% 0.00% 7.03% 7.03

非息

收入

国有行 -1.28% 4.46% 4.41% 3.76% 14.94% 14.10% 15.16% 12.67% -2.49

股份行 2.54% 3.37% 6.86% -10.15% -3.24% -5.99% -5.14% 4.10% 9.24

城商行 15.87% 12.53% 16.01% -8.04% -1.55% -7.12% -11.39% 4.41% 15.80

农商行 31.42% 25.91% 29.52% 3.18% 4.85% -0.45% -5.34% -10.49% -5.15

上市银行 2.03% 5.20% 6.71% -1.87% 7.01% 5.02% 5.20% 8.97% 3.77

净手

续费

国有行 -9.90% -8.91% -7.87% -1.45% 4.69% 5.93% 7.15% 6.30% -0.86

股份行 -17.12% -14.37% -12.29% -0.89% -0.58% 1.30% 3.15% 3.84% 0.69

城商行 -7.40% -10.70% -9.57% 10.32% 4.13% 8.85% 13.36% 8.83% -4.53

农商行 -4.29% -4.62% -1.24% 4.66% 0.95% 3.90% 4.24% 10.22% 5.97

上市银行 -12.03% -10.75% -9.38% -0.72% 3.06% 4.60% 6.13% 5.79% -0.34

其他

非息

收入

国有行 13.39% 26.82% 22.93% 12.85% 28.83% 23.92% 24.19% 22.36% -1.83

股份行 26.02% 25.01% 29.27% -17.82% -5.32% -12.07% -11.71% 4.36% 16.07

城商行 25.30% 21.55% 24.85% -13.84% -3.25% -11.68% -17.58% 2.63% 20.21

农商行 45.35% 37.28% 40.51% 2.76% 5.85% -1.57% -7.75% -16.56% -8.82

上市银行 20.31% 25.61% 25.76% -3.18% 10.76% 5.40% 4.41% 12.65% 8.24

拨备

前

利润

国有行 -4.34% -2.84% -1.77% -2.47% 1.88% 1.33% 1.64% 11.39% 9.75

股份行 -3.50% -3.01% -1.22% -3.88% -2.58% -2.89% -2.02% 5.34% 7.36

城商行 4.20% 4.57% 7.06% 4.44% 6.66% 5.69% 3.85% 12.98% 9.14

农商行 5.83% 3.44% 3.29% 0.97% 1.27% 0.35% -1.19% 5.03% 6.22
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上市银行 -3.17% -2.10% -0.72% -2.15% 1.08% 0.56% 0.78% 9.81% 9.03

归母

净

利润

国有行 -0.96% 0.79% 1.78% -2.09% -0.13% 1.22% 1.65% 3.63% 1.98

股份行 1.05% 0.85% 1.80% -2.05% 0.27% -0.17% -0.07% -0.26% -0.19

城商行 6.17% 6.67% 7.27% 5.49% 7.04% 6.94% 3.41% 7.35% 3.94

农商行 6.16% 4.88% 5.70% 4.77% 4.36% 3.60% 2.97% 3.78% 0.81

上市银行 0.37% 1.43% 2.35% -1.20% 0.80% 1.48% 1.44% 3.00% 1.56

资料来源：iFind，中邮证券研究所

图表3：上市银行各版块单季度业绩增速

项目 银行类型 24Q2 24Q3 24Q4 25Q1 25Q2 25Q3 25Q4 26Q1 环比

营业

收入

国有行 -2.92% 1.77% 2.75% -1.51% 5.43% 1.89% 3.82% 9.04% 5.23

股份行 -2.60% -1.57% 2.57% -3.91% -0.63% -3.19% 1.06% 3.71% 2.65

城商行 3.62% 2.54% 14.58% 2.96% 7.75% 3.61% 2.44% 9.72% 7.28

农商行 2.12% -0.46% 8.16% 0.21% 1.65% -2.11% -2.68% 2.55% 5.23

上市银行 -2.18% 0.89% 3.78% -1.72% 3.91% 0.63% 2.83% 7.60% 4.77

利息

净

收入

国有行 -4.07% -2.57% 2.39% -3.38% -1.46% -1.03% -0.02% 7.66% 7.68

股份行 -4.50% -4.35% -4.01% -0.53% -2.99% 0.95% 2.71% 3.52% 0.81

城商行 0.32% 1.49% 9.54% 8.45% 9.05% 13.34% 13.61% 11.97% -1.64

农商行 -4.22% -3.64% 1.44% -0.91% -0.20% 1.46% 3.13% 7.69% 4.56

上市银行 -3.83% -2.70% 1.32% -1.65% -0.93% 0.73% 1.88% 7.03% 5.16

非息

收入

国有行 1.12% 20.67% 4.25% 3.76% 28.36% 12.16% 19.09% 12.67% -6.43

股份行 1.32% 5.44% 19.86% -10.15% 3.93% -12.62% -2.41% 4.10% 6.51

城商行 11.09% 5.24% 29.79% -8.04% 5.09% -20.52% -26.02% 4.41% 30.43

农商行 23.43% 12.96% 47.36% 3.18% 6.49% -14.95% -26.02% -10.49% 15.53

上市银行 2.57% 13.52% 12.37% -1.87% 16.95% 0.33% 5.85% 8.97% 3.12

净手

续费

国有行 -13.28% -6.04% -3.14% -1.45% 13.99% 9.37% 12.44% 6.30% -6.15

股份行 -17.91% -7.75% -3.81% -0.89% -0.24% 5.35% 9.89% 3.84% -6.05

城商行 -1.69% -18.69% -2.01% 10.32% -2.73% 21.82% 40.71% 8.83% -31.88

农商行 0.80% -5.49% 19.02% 4.66% -3.45% 11.81% 5.89% 10.22% 4.33

上市银行 -14.24% -7.31% -3.23% -0.72% 8.16% 8.54% 12.43% 5.79% -6.64

其他

非息

收入

国有行 21.55% 63.10% 11.90% 12.85% 42.90% 14.70% 25.05% 22.36% -2.69

股份行 22.66% 22.40% 43.56% -17.82% 7.03% -30.05% -10.67% 4.36% 15.03

城商行 15.35% 13.67% 36.13% -13.84% 7.31% -31.20% -35.59% 2.63% 38.21

农商行 30.07% 19.09% 55.51% 2.76% 8.75% -22.01% -33.04% -16.56% 16.47

上市银行 21.16% 39.06% 26.26% -3.18% 23.83% -6.37% 1.36% 12.65% 11.30

拨备

前

利润

国有行 5.56% 0.61% 2.75% -2.47% -3.51% 0.11% 2.92% 11.39% 8.48

股份行 -3.42% -1.89% 5.91% -3.88% -1.24% -3.56% 1.16% 5.34% 4.18

城商行 3.19% 5.81% 15.51% 4.44% 4.61% -6.39% -17.07% 12.98% 30.05

农商行 2.68% -1.60% 2.62% 0.97% 1.57% -1.73% -7.96% 5.03% 12.99

上市银行 2.73% 0.41% 5.06% -2.15% -2.03% -1.62% -0.20% 9.81% 10.02

归母 国有行 0.20% 4.13% 4.99% -2.09% 1.95% 3.66% 2.99% 3.63% 0.64
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净

利润

股份行 2.39% 0.43% 5.95% -2.05% 3.15% -1.08% 0.33% -0.26% -0.58

城商行 5.29% 7.81% 9.75% 5.49% 8.61% 6.73% -10.80% 7.35% 18.15

农商行 11.51% 2.37% 10.55% 4.77% 3.97% 2.04% -0.54% 3.78% 4.33

上市银行 1.46% 3.53% 5.62% -1.20% 2.98% 2.81% 1.28% 3.00% 1.72

资料来源：iFind，中邮证券研究所

从 2025 年全年及 2026 年一季度上市银行合计归母净利润增长驱动因素来

看，生息资产规模增长作为主要驱动因素，在 2026 年一季度边际有所回落。此

外，另两项主要驱动因素为净息差与投资收益和公允价值，均录得边际增强，显

示净息差收窄带来的不利影响持续减轻。拖累项方面，减值损失与管理费用均在

2025 年全年及 2026 年一季度对于业绩形成一定拖累，且前者拖累程度在 2026

年一季度边际加深。总体上看，银行业整体生息资产规模扩张和息差企稳下的利

息净收入、手续费收入等业务收入改善趋势进一步确认，主要业绩指标均呈现持

续修复态势，收入端表现符合市场预期。但从减值损失对于业绩的拖累而言，个

别银行经营压力仍然存在。

图表4：上市银行业绩拆分
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资料来源：iFind，中邮证券研究所
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图表5：国有银行业绩拆分 图表6：股份制银行业绩拆分
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资料来源：iFind，中邮证券研究所 资料来源：iFind，中邮证券研究所

图表7：城商行业绩拆分 图表8：农商行业绩拆分
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资料来源：iFind，中邮证券研究所 资料来源：iFind，中邮证券研究所

2 生息资产稳健增长，信贷投放整体趋缓

2025 年全年及 2026 年一季度上市银行生息资产同比增速分别为 9.61%、

9.16%，继续保持 9%以上的稳定增速，增速整体处于近几年以来的中等水平。其

中，2025年全年国有行、股份行、城商行、农商行生息资产同比增速分别达 10.50%、
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5.17%、14.79%、7.55%，城商行、国有行生息资产增速较为突出；2026 年一季

度，各类型银行生息资产增速稳定、较上年末稍有下行。

图表9：上市银行生息资产同比增速

23A 24Q1 24H1 24Q1-Q3 24A 25Q1 25H1 25Q1-Q3 25A 26Q1
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资料来源：iFind，中邮证券研究所

资产端分结构来看，2025 年全年及 2026年一季度上市银行贷款及垫款增速

分别录得 7.42%、7.09%，增量占生息资产总体比例分别为 44.55%、44.82%，期

末占生息资产比重分别为 56.56%、56.81%，整体变动幅度不大、增长较为稳定。

一季度来看，海外地缘政治风波持续演绎，对于包括外贸型企业在内的各类主体

信贷需求形成的扰动仍在持续。同时，贷款反内卷与居民消费有待进一步提振共

同影响之下，一季度信贷需求整体偏弱、增长趋缓。而随着促内需一揽子政策效

果逐步显现，后续信贷需求或将呈现边际性修复趋势。

2025 年全年及 2026 年一季度上市银行债券投资增速分别为 12.59%、

14.17%，主要原因为 2026 年一季度债券市场收益率震荡下行，债市温和走牛背

景下银行加大债券投资。2025 年全年及 2026年一季度上市银行债券投资同比增

量占生息资产总体比例分别为 36.94%、43.08%，期末占生息资产比重分别为

28.98%、29.12%，重要性边际上有所提升。
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图表10：上市银行各版块生息资产分项增速及结构变化（单位：亿元）

银行

类型
资产类型

余额增速 余额结构 环比增量 同比增量占比

25A 26Q1 环比 25A 26Q1 环比 25A 26Q1 环比 25A 26Q1 环比

国有

行

贷款及垫款 8.12% 7.63% -0.49 57.71% 57.86% 0.15 4813 53099 -1435 45.61% 45.10% -23.36

债券投资 16.34% 18.15% 1.81 30.69% 31.16% 0.47 20753 36879 14354 45.37% 52.62% -3.73

其他生息资产 7.98% 1.93% -6.05 11.59% 10.98% -0.62 -5968 -3823 -13777 9.02% 2.28% 27.09

股份

行

贷款及垫款 3.53% 3.74% 0.22 56.77% 57.38% 0.60 2866 11982 1245 39.36% 43.46% -4.70

债券投资 4.86% 5.64% 0.78 25.53% 25.07% -0.45 2149 170 1280 24.07% 28.09% 2.05

其他生息资产 11.30% 8.36% -2.93 17.70% 17.55% -0.15 10295 1325 -2940 36.57% 28.44% 2.65

城商

行

贷款及垫款 12.93% 11.80% -1.13 48.56% 48.75% 0.19 1644 8509 -433 43.16% 43.20% -1.50

债券投资 4.51% 5.18% 0.67 26.82% 25.95% -0.87 -164 1542 574 8.99% 10.72% 2.47

其他生息资产 33.41% 27.71% -5.70 24.62% 25.30% 0.68 2411 6209 -1173 47.85% 46.08% -0.97

农商

行

贷款及垫款 6.93% 7.77% 0.83 53.47% 53.60% 0.13 538 1254 303 49.41% 59.18% 7.70

债券投资 -3.02% -2.12% 0.90 18.37% 18.01% -0.36 -198 202 91 -8.16% -5.98% 3.30

其他生息资产 17.15% 12.06% -5.09 28.16% 28.39% 0.23 261 752 -518 58.75% 46.81% -11.00

上市

银行

贷款及垫款 7.42% 7.09% -0.33 56.56% 56.81% 0.24 9861 74844 -320 44.55% 44.82% -16.20

债券投资 12.59% 14.17% 1.58 28.98% 29.12% 0.14 22541 38792 16299 36.94% 43.08% 0.65

其他生息资产 12.65% 7.77% -4.89 14.46% 14.08% -0.38 6999 4463 -18408 18.51% 12.10% 15.55

资料来源：iFind，中邮证券研究所

负债端来看，银行业计息负债总体增长之中出现结构性改变。2025 年全年

及2026年一季度，上市银行吸收存款同比增速分别为7.38%、6.47%，较2025 年

前三季度的 7.80%持续下行，显示银行业“存款搬家”压力仍在延续。与此同时，

上市银行主动负债规模增速分别录得 4.33%、-8.31%，相较 2025 年前三季度增

速出现明显回落、2026 年一季度出现负增长。从同比增量占比来看，2025 年全

年吸收存款、应付债券同比增量占比分别为 55.49%、3.63%，2026年一季度则分

别为 51.55%、-7.48%。截至 2026 年一季度末，上市银行吸收存款、应付债券、

其他计息负债分别占计息负债余额结构的 74.00%、7.20%、18.79%，较 2025 年

末分别环比变动 0.23、-0.79、0.56 个百分点。

分银行类型来看，城商行吸收存款规模增速最高，2025 年全年及 2026 年一

季度分别达 11.24%、10.02%，显著高于上市银行整体水平。国有行与农商行次

之，股份行吸收存款增速偏低，或存在一定揽储压力；农商行主动负债规模增速

最高，分别为 13.16%、12.20%，城商行次之，显著领先国有行与股份行。其中，

各类银行主动负债规模增速在 2026 年一季度均出现边际下行，部分转负，国有

行环比下行幅度最为突出。
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负债端来看，三季度权益市场在震荡后出现明显回调，市场风险偏好有所回

调、对于居民存款规模分流作用减弱。但 2026 年定期存款到期进程持续、存款

利率保持低位，市场环境对于银行稳定核心存款的能力提出更高要求，仍需持续

关注后续存款搬家实际影响。

图表11：上市银行各版块计息负债分项增速及结构变化（单位：亿元）

银行

类型
资产类型

余额增速 余额结构 环比增量 同比增量占比

25A 26Q1 环比 25A 26Q1 环比 25A 26Q1 环比 25A 26Q1 环比

国有

行

吸收存款 7.52% 6.75% -0.76 77.41% 77.47% 0.05 16422 68412 -5807 54.83% 51.65% 0.38

应付债券 12.18% -10.84% -23.03 5.73% 4.89% -0.84 -2131 -12420 -24532 6.31% -6.26% -31.24

其他计息负债 29.46% 41.58% 12.13 16.86% 17.65% 0.79 4910 30943 31103 38.86% 54.61% 30.87

股份

行

吸收存款 5.42% 4.09% -1.33 67.11% 67.37% 0.25 3426 10582 -4943 65.96% 53.08% -48.90

应付债券 -8.49% -12.35% -3.87 11.33% 10.61% -0.72 1504 -3318 -3133 -20.08% -29.98% -50.98

其他计息负债 15.13% 21.10% 5.97 21.55% 22.02% 0.46 10641 5975 7133 54.13% 76.90% 99.88

城商

行

吸收存款 11.24% 10.02% -1.23 63.11% 64.34% 1.23 1726 13564 -578 47.76% 47.92% -22.99

应付债券 9.67% 3.80% -5.87 15.88% 15.34% -0.54 -611 849 -2311 10.48% 4.59% -30.73

其他计息负债 36.15% 39.99% 3.84 21.01% 20.32% -0.69 3275 1193 1552 41.77% 47.49% 53.73

农商

行

吸收存款 7.31% 6.23% -1.08 78.58% 78.57% -0.01 127 1613 -288 71.68% 69.42% -11.45

应付债券 13.16% 12.20% -0.96 8.27% 7.66% -0.61 503 -155 -49 12.88% 12.55% -1.53

其他计息负债 9.61% 9.51% -0.10 13.15% 13.77% 0.62 73 602 47 15.44% 18.03% 12.98

上市

银行

吸收存款 7.38% 6.47% -0.90 73.77% 74.00% 0.23 21701 94172 -11616 55.49% 51.55% -11.63

应付债券 4.33% -8.31% -12.64 7.99% 7.20% -0.79 -735 -15044 -30025 3.63% -7.48% -33.36

其他计息负债 25.75% 35.09% 9.34 18.24% 18.79% 0.56 18899 38712 39835 40.88% 55.93% 44.99

资料来源：iFind，中邮证券研究所

3 资负利率双降，净息差总体趋稳

2025年全年上市银行总体净息差、净利差、生息资产收益率、计息负债成本

率分别为1.35%、1.23%、2.82%、1.59%。其中，生息资产收益率、计息负债成本

率相较2025年前三季度均有小幅下滑，净息差保持稳定、净利差筑底回升 1BP；

2026年一季度上市银行总体净息差、净利差、生息资产收益率、计息负债成本率

分别为1.34%、1.24%、2.62%、1.39%，其中生息资产收益率、计息负债成本率相

较 2025 年全年共同大幅下行 20BPs，净息差出现 1BP 小幅下行，净利差继续小

幅回升 1BP。分银行类型来看，2026年一季度国有行、股份行、城商行、农商行

净息差分别为 1.29%、1.47%、1.37%、1.49%，各类银行净息差表现均较为稳定。



请务必阅读正文之后的免责条款部分 13

图表12：上市银行各版块净息差、净利差和资产收益率负债付息率情况

项目 银行类型 24H1 24Q1-Q3 24A 25Q1 25H1 25Q1-Q3 25A 26Q1 环比变化 同比变化

净息差

国有行 1.47% 1.45% 1.45% 1.32% 1.31% 1.30% 1.31% 1.29% -1.22 -3.11

股份行 1.58% 1.57% 1.54% 1.49% 1.48% 1.49% 1.47% 1.47% -0.88 -2.22

城商行 1.41% 1.41% 1.40% 1.37% 1.34% 1.36% 1.37% 1.37% -0.30 -0.45

农商行 1.60% 1.59% 1.58% 1.48% 1.49% 1.49% 1.49% 1.49% 0.25 0.60

上市银行 1.49% 1.48% 1.47% 1.37% 1.35% 1.35% 1.35% 1.34% -1.13 -2.73

净利差

国有行 1.30% 1.29% 1.28% 1.19% 1.18% 1.17% 1.18% 1.19% 0.91 -0.21

股份行 1.43% 1.42% 1.40% 1.37% 1.35% 1.37% 1.36% 1.37% 0.84 0.57

城商行 1.27% 1.26% 1.25% 1.24% 1.22% 1.23% 1.25% 1.27% 1.76 2.33

农商行 1.46% 1.46% 1.45% 1.37% 1.37% 1.37% 1.38% 1.40% 2.27 3.32

上市银行 1.33% 1.32% 1.31% 1.24% 1.22% 1.22% 1.23% 1.24% 0.91 0.14

生息资

产收益

率

国有行 3.27% 3.21% 3.19% 2.83% 2.79% 2.75% 2.73% 2.54% -18.97 -28.70

股份行 3.55% 3.49% 3.43% 3.12% 3.07% 3.04% 2.98% 2.78% -20.08 -33.96

城商行 3.50% 3.47% 3.43% 3.12% 3.07% 3.06% 3.05% 2.83% -21.86 -28.89

农商行 3.48% 3.45% 3.41% 3.09% 3.08% 3.05% 3.01% 2.78% -23.05 -30.77

上市银行 3.36% 3.31% 3.27% 2.92% 2.88% 2.85% 2.82% 2.62% -19.63 -30.05

计息负

债成本

率

国有行 1.96% 1.93% 1.90% 1.64% 1.61% 1.58% 1.55% 1.35% -19.88 -28.50

股份行 2.12% 2.07% 2.02% 1.75% 1.72% 1.67% 1.61% 1.41% -20.92 -34.53

城商行 2.24% 2.21% 2.17% 1.87% 1.85% 1.83% 1.80% 1.56% -23.62 -31.22

农商行 2.01% 2.00% 1.96% 1.72% 1.71% 1.68% 1.64% 1.38% -25.33 -34.09

上市银行 2.03% 1.99% 1.96% 1.69% 1.66% 1.62% 1.59% 1.39% -20.54 -30.19

资料来源：iFind，中邮证券研究所

资产端收益率来看，2025年全年国有行、股份行、城商行、农商行的生息资

产收益率测算值分别为 2.73%、2.98%、3.05%、3.01%，普遍较 2025 年前三季度

下行 1-6BPs。2026 年一季度，各类银行生息资产收益率下行幅度大幅走阔到

20BPs左右；负债端成本来看，2025年全年国有行、股份行、城商行、农商行计

息负债成本率分别为 1.55%、1.61%、1.80%、1.64%，普遍较 2025 年前三季度下

行 3-6BPs，2026 年一季度下行幅度同样走阔到 20BPs 左右。总体来看，资负两

端收益率及成本率保持近似幅度同步下行。
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图表13：上市银行息差情况表

银行
净息差

24H1 24Q1-Q3 24A 25Q1 25H1 25Q1-Q3 25A 26Q1

农业银行 1.45% 1.45% 1.42% 1.34% 1.32% 1.30% 1.28% 1.26%

交通银行 1.29% 1.28% 1.27% 1.23% 1.21% 1.20% 1.20% 1.23%

工商银行 1.43% 1.43% 1.42% 1.33% 1.30% 1.28% 1.28% 1.29%

建设银行 1.54% 1.52% 1.51% 1.41% 1.40% 1.36% 1.34% 1.36%

中国银行 1.44% 1.41% 1.40% 1.29% 1.26% 1.26% 1.26% 1.26%

平安银行 1.96% 1.93% 1.87% 1.83% 1.80% 1.79% 1.78% 1.79%

浦发银行 1.48% 1.46% 1.42% 1.35% 1.41% 1.41% 1.42% 1.45%

华夏银行 1.61% 1.60% 1.59% 1.57% 1.54% 1.55% 1.56% 1.63%

民生银行 1.38% 1.40% 1.39% 1.41% 1.39% 1.42% 1.40% 1.43%

招商银行 2.00% 1.99% 1.98% 1.91% 1.88% 1.87% 1.87% 1.83%

兴业银行 1.86% 1.84% 1.82% 1.80% 1.75% 1.72% 1.71% 1.62%

光大银行 1.54% 2.12% 1.54% 1.97% 1.40% 2.03% 1.40% 2.05%

浙商银行 1.82% 1.80% 1.71% 1.76% 1.69% 1.67% 1.60% 1.60%

中信银行 1.77% 1.79% 1.77% 1.65% 1.63% 1.63% 1.63% 1.61%

兰州银行 1.59% 1.45% 1.43% 1.46% 1.37% 1.38% 1.37% 1.39%

宁波银行 1.87% 1.85% 1.86% 1.80% 1.76% 1.76% 1.74% 1.73%

郑州银行 1.80% 2.32% 1.72% 2.47% 1.64% 2.37% 1.61% 2.28%

青岛银行 1.77% 1.75% 1.73% 1.77% 1.72% 1.68% 1.66% 1.63%

苏州银行 1.48% 1.41% 1.38% 1.34% 1.33% 1.34% 1.33% 1.40%

江苏银行 1.90% 1.70% 1.86% 1.82% 1.78% 1.74% 1.73% 1.55%

杭州银行 1.42% 1.38% 1.41% 1.34% 1.35% 1.36% 1.36% 1.41%

西安银行 1.21% 1.52% 1.36% 1.59% 1.70% 1.79% 1.85% 1.86%

南京银行 1.96% 1.23% 1.94% 1.43% 1.86% 1.46% 1.82% 1.59%

北京银行 1.47% 1.42% 1.47% 1.31% 1.31% 1.28% 1.27% 1.23%

厦门银行 1.14% 1.06% 1.13% 1.02% 1.08% 1.08% 1.09% 1.11%

上海银行 1.19% 1.13% 1.17% 1.16% 1.15% 1.16% 1.16% 1.16%

长沙银行 2.12% 2.01% 2.11% 1.99% 1.87% 1.83% 1.85% 1.84%

齐鲁银行 1.54% 1.46% 1.51% 1.47% 1.53% 1.54% 1.53% 1.46%

成都银行 1.66% 1.65% 1.66% 1.62% 1.62% 1.62% 1.59% 1.65%

重庆银行 1.42% 1.39% 1.35% 1.54% 1.39% 1.42% 1.39% 1.43%

贵阳银行 1.81% 1.80% 1.75% 1.54% 1.53% 1.57% 1.58% 1.66%

江阴银行 1.76% 1.74% 1.76% 1.51% 1.54% 1.56% 1.60% 1.54%

张家港行 1.67% 1.61% 1.62% 1.43% 1.43% 1.42% 1.39% 1.35%

青农商行 1.70% 1.69% 1.67% 1.64% 1.61% 1.61% 1.60% 1.68%

无锡银行 1.51% 1.47% 1.51% 1.46% 1.46% 1.39% 1.35% 1.41%

渝农商行 1.63% 1.61% 1.61% 1.61% 1.60% 1.59% 1.60% 1.69%

常熟银行 2.79% 2.75% 2.71% 2.61% 2.58% 2.57% 2.53% 2.50%

瑞丰银行 1.54% 1.52% 1.50% 1.46% 1.46% 1.49% 1.50% 1.50%

沪农商行 1.56% 1.51% 1.50% 1.32% 1.39% 1.38% 1.37% 1.32%
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紫金银行 1.52% 1.49% 1.42% 1.23% 1.18% 1.17% 1.13% 1.08%

苏农银行 1.53% 1.47% 1.55% 1.41% 1.39% 1.35% 1.41% 1.39%

国有行 1.47% 1.45% 1.45% 1.32% 1.31% 1.30% 1.31% 1.29%

股份行 1.58% 1.57% 1.54% 1.49% 1.48% 1.49% 1.47% 1.47%

城商行 1.41% 1.41% 1.40% 1.37% 1.34% 1.36% 1.37% 1.37%

农商行 1.60% 1.59% 1.58% 1.48% 1.49% 1.49% 1.49% 1.49%

上市银行合计 1.49% 1.48% 1.47% 1.37% 1.35% 1.35% 1.35% 1.34%

资料来源：iFind，中邮证券研究所

4 债市修复促进非息收入改善，净手续费收入持续向好

2025 年全年，债市总体呈现震荡调整态势，以十年期国债收益率为例，第

一、第三季度均创下超过20BPs的波动幅度，这也使得银行非息收入受到一定扰

动。2025 年第四季度债市以窄幅震荡为主，非息收入压力边际减轻，2025 年全

年上市银行非息收入总体增速为 5.20%，较前三季度的 5.02%稍有改善；2026 年

一季度，债市震荡修复，上市银行非息收入增速达 8.57%，呈现明显改善态势。

其中，其他非息收入则与债市联动更加紧密，同比增速分别为 4.41%、11.79%，

成为收入端的重要组成部分。

从手续费表现来看，2025 年全年及 2026年一季度上市银行净手续费收入同

比增速分别为6.13%、5.79%，持续改善趋势显著，主要得益于影响因素逐步消化

与资本市场持续火热对于银行中间业务收入的拉动。随着银行定期存款到期大背

景下投资者对于各类理财产品需求持续高涨以及资本市场投资热度持续，渠道财

富管理业务销售收入预计将持续扩张，银行手续费指标向好趋势有望继续保持。

分银行类型来看，2025年全年及2026年一季度，国有行分别以15.16%、12.67%

的非息收入同比增速持续领跑、长期保持巨大优势，主要原因为其他非息收入大

幅领先；股份行与城商行净手续费增速表现仍相对可观，但受债市调整拖累，2025

年全年非息收入增速分别为-5.14%、-11.39%，2026 年一季度其他非息收入拖累

因素消除后增速均小幅转正；农商行或因债券投资能力偏弱，2025 年其他非息

收入跌幅较小，但 2026 年一季度其他非息收入大幅逆势负增，拖累非息收入总

体下行10.49%，大幅落后于其他各类银行。后续若债市延续温和修复行情，各上

市银行非息收入扰动或将逐步缓和。
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图表14：上市银行非利息收入业绩表现

项目 银行类型 24H1 24Q1-Q3 24A 25Q1 25H1 25Q1-Q3 25A 26Q1 环比

非息

收入

国有行 -1.28% 4.46% 4.41% 3.76% 14.94% 14.10% 15.16% 12.67% -2.49

股份行 2.54% 3.37% 6.86% -10.15% -3.24% -5.99% -5.14% 4.10% 9.24

城商行 15.87% 12.53% 16.01% -8.04% -1.55% -7.12% -11.39% 0.17% 11.56

农商行 31.42% 25.91% 29.52% 3.18% 4.85% -0.45% -5.34% -10.49% -5.15

上市银行 2.03% 5.20% 6.71% -1.87% 7.01% 5.02% 5.20% 8.57% 3.37

净手

续费

国有行 -9.90% -8.91% -7.87% -1.45% 4.69% 5.93% 7.15% 6.30% -0.86

股份行 -17.12% -14.37% -12.29% -0.89% -0.58% 1.30% 3.15% 3.84% 0.69

城商行 -7.40% -10.70% -9.57% 10.32% 4.13% 8.85% 13.36% 8.83% -4.53

农商行 -4.29% -4.62% -1.24% 4.66% 0.95% 3.90% 4.24% 10.22% 5.97

上市银行 -12.03% -10.75% -9.38% -0.72% 3.06% 4.60% 6.13% 5.79% -0.34

其他

非息

收入

国有行 13.39% 26.82% 22.93% 12.85% 28.83% 23.92% 24.19% 22.36% -1.83

股份行 26.02% 25.01% 29.27% -17.82% -5.32% -12.07% -11.71% 4.36% 16.07

城商行 25.30% 21.55% 24.85% -13.84% -3.25% -11.68% -17.58% -3.33% 14.26

农商行 45.35% 37.28% 40.51% 2.76% 5.85% -1.57% -7.75% -16.56% -8.82

上市银行 20.31% 25.61% 25.76% -3.18% 10.76% 5.40% 4.41% 11.79% 7.37

资料来源：iFind，中邮证券研究所

图表15：上市银行各版块单季度其他非息收入增速与十年期国开债收益率对比
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资料来源：iFind，中邮证券研究所

图表16：上市银行投资和公允价值表现

证券名称
投资收益/营收 公允价值变动/营收 其他综合收益/营收

以摊余成本计量的金融

资产终止确认收益/营收

25Q1-Q3 25A 26Q1 25Q1-Q3 25A 26Q1 25Q1-Q3 25A 26Q1 25Q1-Q3 25A 26Q1

农业银行 6.21% 5.92% 8.75% 1.55% 1.36% 0.77% -2.87% -1.74% -5.53% 3.66% 3.16% 5.38%

交通银行 8.40% 9.22% 2.75% 1.79% 0.33% 5.48% -1.67% -2.11% -6.69% 0.60% 0.68% 0.03%
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工商银行 7.60% 7.55% 6.35% 0.65% 0.06% 0.32% -3.80% -3.63% -1.24% 0.00% 0.00% 0.00%

建设银行 6.41% 6.46% 2.01% -0.72% -0.56% 1.57% -6.27% -4.83% -1.23% 1.82% 2.31% 0.13%

中国银行 7.95% 8.10% 0.02% -0.54% -0.52% 4.86% -5.89% -5.56% -11.85% 0.44% 0.71% 1.10%

平安银行 16.17% 15.58% 12.79% -2.37% -1.92% 3.31% -1.54% -1.60% -0.20% 1.53% 1.17% 1.60%

浦发银行 14.26% 11.15% 7.28% 0.66% 3.13% 6.66% -5.63% -4.08% -1.01% 0.00% 3.14% 0.00%

华夏银行 19.73% 21.84% 7.59% -6.94% -3.85% 8.96% -7.93% -6.04% 2.58% 0.34% 3.40% 0.02%

民生银行 13.40% 10.74% 2.32% 0.08% 2.35% 14.68% -2.75% -1.49% -1.82% 2.98% 4.59% 7.99%

招商银行 12.03% 10.91% 4.58% -3.51% -2.42% 2.33% -6.81% -5.35% -0.62% 0.00% 0.48% 0.00%

兴业银行 16.67% 12.84% 18.79% 0.89% 3.94% 0.79% -0.21% -1.05% -1.88% 4.40% 2.90% 7.06%

光大银行 13.33% 12.19% 1.71% -5.28% -3.46% 6.77% -7.03% -4.68% 2.62% 2.24% 1.71% 0.14%

浙商银行 16.64% 18.81% 12.65% 0.48% -2.01% 7.04% -7.93% -5.95% -1.72% 3.39% 4.63% 9.05%

中信银行 13.94% 13.65% 12.78% -1.36% 0.10% 1.29% -8.15% -6.58% -2.41% 1.81% 2.10% 1.62%

兰州银行 22.81% 20.96% 17.09% -4.86% -4.50% -3.59% -17.55% -15.22% 6.28% 0.17% 0.13% 0.00%

宁波银行 18.06% 17.97% 25.53% -0.90% -0.88% -7.47% -12.04% -8.67% 8.89% 0.00% 0.00% 0.00%

郑州银行 15.58% 14.89% 15.99% -2.34% -2.93% 4.91% -8.50% -4.84% 2.05% 0.00% 4.16% 11.17%

青岛银行 17.23% 15.78% 10.33% -1.89% -1.20% 5.39% -5.96% -5.41% 5.81% 3.85% 2.91% 2.84%

苏州银行 20.55% 22.10% 11.19% -2.47% -4.51% 1.48% -13.53% -10.20% 5.93% 4.44% 3.40% 2.11%

江苏银行 17.26% 14.43% 8.41% -1.49% -0.61% 8.03% -5.41% -4.48% 6.93% 0.00% 0.00% 0.00%

杭州银行 25.30% 22.21% 13.21% -7.94% -5.66% -2.10% -10.20% -6.90% 4.17% 2.96% 3.00% 2.65%

西安银行 14.16% 12.65% 4.71% 0.09% -4.78% 7.30% -6.37% -5.06% 0.93% 7.41% 5.72% 0.00%

南京银行 30.64% 33.04% 21.72% -0.80% -4.52% 1.61% -6.50% -4.63% 1.36% 4.82% 5.03% 6.44%

北京银行 19.20% 18.01% 18.39% -2.30% -1.93% 3.24% -9.77% -7.19% 5.06% 3.79% 2.89% 9.75%

厦门银行 22.70% 22.19% 6.76% -3.44% -1.47% 10.32% -14.93% -11.39% 6.11% 7.85% 7.58% 0.00%

上海银行 40.77% 38.00% 39.03% -7.94% -4.68% -5.83% -11.46% -7.33% 3.46% 15.27% 17.40% 21.21%

长沙银行 27.71% 23.84% 18.08% -6.77% -4.88% 1.68% -5.75% -4.94% 6.55% 4.66% 3.32% 5.56%

齐鲁银行 14.82% 14.45% 8.84% -4.95% -4.94% 1.84% -19.48% -14.93% 3.53% 0.03% 0.02% 0.00%

成都银行 18.00% 14.75% 2.10% -1.04% 0.08% 5.05% -9.00% -6.65% 7.86% 7.37% 5.58% 0.01%

重庆银行 19.94% 18.25% 5.01% -3.13% -5.49% 1.29% -16.82% -13.18% 4.51% 0.00% 0.00% 0.00%

贵阳银行 23.18% 22.37% 11.74% -9.44% -6.72% 3.97% -16.51% -11.71% 6.05% 0.00% 0.40% 0.00%

江阴银行 29.09% 28.60% 31.44% 0.24% -1.35% 4.65% -7.16% -7.45% 0.19% 20.80% 16.18% 19.81%

张家港行 31.48% 29.62% 34.65% 2.45% 2.94% -0.87% -9.81% -7.21% 0.73% 11.81% 12.16% 19.69%

青农商行 19.61% 25.62% 9.30% 0.97% -9.12% 9.46% -12.99% -7.79% 2.96% 0.00% 0.00% 0.00%

无锡银行 28.36% 26.00% 25.46% -0.89% -0.46% 0.83% -5.96% -5.83% 4.12% 0.00% 13.37% 0.00%

渝农商行 16.14% 14.27% 5.80% -3.73% -3.82% 2.01% -15.38% -10.11% 11.56% 2.86% 2.17% 0.09%

常熟银行 18.44% 15.70% 23.55% -1.78% -0.76% -5.04% -2.97% -1.63% 4.80% 0.00% 8.28% 0.00%

瑞丰银行 24.27% 21.98% 10.59% -3.05% -1.90% 5.77% -23.76% -19.32% 7.44% 3.73% 2.84% 1.65%

沪农商行 17.44% 13.09% 12.03% -1.49% 1.12% 2.41% -21.64% -15.66% 2.87% 0.00% 0.00% 0.00%

紫金银行 21.33% 17.54% 25.06% -0.52% -0.43% 0.99% -16.15% -12.48% 3.85% 11.26% 8.95% 17.81%

苏农银行 34.64% 37.10% 30.83% -1.15% -4.45% 1.28% -17.09% -16.52% 2.33% 0.00% 13.64% 0.00%

国有行 7.61% 7.70% 4.78% 0.34% 0.11% 2.02% -4.17% -3.49% -4.27% 1.70% 1.85% 1.79%

股份行 14.49% 13.11% 8.89% -1.81% -0.16% 4.76% -5.17% -4.08% -0.76% 1.67% 2.28% 2.56%

城商行 22.82% 21.46% 17.40% -3.22% -2.89% 1.16% -9.65% -7.10% 5.36% 3.76% 3.78% 4.91%

农商行 20.21% 18.48% 15.14% -1.62% -1.98% 2.05% -14.70% -10.63% 5.60% 2.80% 4.43% 2.61%
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上市银行合计 11.04% 10.58% 7.19% -0.58% -0.27% 2.63% -5.13% -4.10% -2.31% 1.90% 2.18% 2.29%

资料来源：iFind，中邮证券研究所

2025 年四季度开始，债券市场总体呈现修复态势。2025 年全年上市银行投

资收益与公允价值变动占营收规模比例分别为 10.58%、-0.27%，2026 年一季度

分别录得 7.19%、2.63%，整体表现稳健。从公允价值变动占营收规模比例来看，

各类银行均实现公允价值变动转正，上市银行交易盘以公允价值计量且计入当期

损益的债券（FVTPL）出现浮亏的情况明显减少。基于实际披露数据（部分上市

银行一季报未披露相关数据），银行通过出售配置盘摊余成本计量的债券（AC）

和公允价值计量且计入其他综合收益的债券（FVOCI）兑现收益增厚营收的情况

有所增加，以摊余成本计量的金融资产终止确认收益占营收规模从 2025 年前三

季度的 1.90%持续增至 2025 年全年的 2.18%和 2026 年一季度的 2.29%，其中城

商行与股份行增幅较为明显。

5 资产质量稳中有升，信用成本小幅波动

从上市银行不良贷款率来看，2025 年年末及 2026年一季度末贷款不良率分

别为 1.22%、1.21%，较 2025 年三季度末的 1.23%继续稳步下行。分银行类型来

看，2026年一季度末国有行、股份行、城商行、农商行贷款不良率分别为 1.25%、

1.19%、1.01%、0.98%，除农商行于 2025年末出现小幅波动之外，各类银行不良

贷款率均处于持续稳健压降之中。随经济基本面修复、权益市场回暖、政策刺激

进一步落地，资产质量有望保持稳健提升趋势，出现大面积暴露概率较小。

图表17：上市银行不良贷款率、不良贷款余额变化（单位：亿元）

证券名称
不良率 不良贷款余额 贷款总规模

25Q1-Q3 25A 26Q1 环比变化 25Q1-Q3 25A 26Q1 环比变化 25Q1-Q3 25A 26Q1

农业银行 1.27% 1.27% 1.25% -0.02 3414 3435 3554 119 269876 270826 284241

交通银行 1.26% 1.28% 1.30% 0.02 1146 1170 1225 55 90714 91236 94446

工商银行 1.33% 1.31% 1.31% 0.00 4048 3990 4139 149 304519 305061 316483

建设银行 1.32% 1.31% 1.31% 0.00 3655 3640 3772 132 276244 277219 288906

中国银行 1.24% 1.23% 1.22% -0.01 2887 2880 2970 90 233531 234075 244514

平安银行 1.05% 1.05% 1.05% 0.00 359 357 364 7 34178 33908 34646

浦发银行 1.29% 1.26% 1.23% -0.03 729 720 718 -2 56721 57040 58310

华夏银行 1.58% 1.55% 1.55% 0.00 385 399 429 30 24356 25667 27666

民生银行 1.48% 1.49% 1.46% -0.03 659 662 661 0 44368 44306 45270

招商银行 0.94% 0.94% 0.94% 0.00 674 682 699 17 71363 72581 74644
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兴业银行 1.08% 1.08% 1.08% 0.00 646 643 662 19 59899 59489 61550

光大银行 1.26% 1.27% 1.32% 0.05 507 507 534 27 40269 39802 40561

浙商银行 1.36% 1.36% 1.36% 0.00 257 260 273 12 18963 19135 20132

中信银行 1.16% 1.15% 1.15% 0.00 669 672 687 15 57825 58622 59995

兰州银行 1.80% 1.82% 1.78% -0.04 48 48 48 1 2676 2626 2718

宁波银行 0.76% 0.76% 0.76% 0.00 130 131 144 12 17168 17333 18970

郑州银行 1.76% 1.71% 1.69% -0.02 72 70 70 0 4067 4103 4136

青岛银行 1.10% 0.97% 0.96% -0.01 41 38 40 2 3753 3970 4194

苏州银行 0.83% 0.82% 0.82% 0.00 31 31 34 3 3686 3734 4126

江苏银行 0.84% 0.84% 0.81% -0.03 207 206 218 12 24696 24691 26898

杭州银行 0.76% 0.76% 0.76% 0.00 78 81 87 6 10256 10719 11531

西安银行 1.53% 1.65% 1.64% -0.01 46 49 49 -1 3018 2979 2954

南京银行 0.83% 0.83% 0.83% 0.00 117 118 127 9 14115 14244 15346

北京银行 1.29% 1.29% 1.32% 0.03 306 310 319 10 23730 23998 24200

厦门银行 0.80% 0.77% 0.72% -0.05 19 19 19 0 2345 2432 2591

上海银行 1.18% 1.18% 1.18% 0.00 170 170 175 5 14416 14408 14846

长沙银行 1.18% 1.15% 1.15% 0.00 72 70 74 4 6065 6117 6469

齐鲁银行 1.09% 1.05% 1.03% -0.02 42 40 43 2 3830 3828 4144

成都银行 0.68% 0.68% 0.68% 0.00 57 59 61 2 8462 8584 8929

重庆银行 1.14% 1.14% 1.12% -0.02 59 60 63 2 5185 5291 5607

贵阳银行 1.63% 1.59% 1.59% 0.00 56 56 57 1 3457 3523 3567

江阴银行 0.85% 0.82% 0.82% 0.00 11 11 12 1 1320 1337 1410

张家港行 0.94% 0.94% 0.94% 0.00 14 14 15 1 1463 1484 1562

青农商行 1.73% 1.75% 1.74% -0.01 46 49 50 1 2681 2787 2853

无锡银行 0.78% 0.77% 0.77% 0.00 13 13 14 1 1689 1706 1804

渝农商行 1.12% 1.08% 1.07% -0.01 87 86 89 3 7780 7973 8301

常熟银行 0.76% 0.76% 0.75% -0.01 未披露 19 未披露 2568 2562 2694

瑞丰银行 0.98% 0.99% 1.09% 0.10 13 14 16 2 1335 1412 1457

沪农商行 0.97% 0.96% 0.96% 0.00 75 74 77 3 7673 7730 8037

紫金银行 1.35% 1.35% 1.34% -0.01 26 26 27 0 1924 1949 1986

苏农银行 0.90% 0.88% 0.88% 0.00 12 12 13 1 1380 1394 1476

国有行 1.26% 1.26% 1.25% 0.00 16059 16030 16666 1 1271443 1274900 1329901

股份行 1.20% 1.19% 1.19% 0.00 4884 4902 5028 636 407941 410550 422774

城商行 1.03% 1.02% 1.01% -0.01 1550 1558 1627 126 150926 152580 161228

农商行 1.00% 1.05% 0.98% -0.07 298 319 311 70 29812 30334 31581

上市银行合计 1.23% 1.22% 1.21% -0.01 22792 22808 23631 -8 1860123 1868364 1945483

资料来源：iFind，中邮证券研究所

信用成本角度，从 2022 年至今上市银行各期定期报告数据来看，读数显现

了较强的周期性波动。截至 2025年末和2026年一季度末，上市银行整体信用成

本约 0.13%、0.25%，其中 2026年一季度末相较上年同期有小幅上升。分板块来
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看，各类银行中，国有行、股份行在 2025年末及 2026年一季度末连续两个季度

出现同比信用成本上行，城商行与农商行则总体以小幅下行或保持稳定为主。

图表18：上市银行信用成本表现

23Q1 23Q2 23Q3 23Q4 24Q1 24Q2 24Q3 24Q4 25Q1 25Q2 25Q3 25Q4 26Q1
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国有行 股份行 城商行 农商行 上市银行

资料来源：iFind，中邮证券研究所

拨备覆盖率角度，2025年末及 2026 年一季度末，上市银行总体拨备覆盖率

分别为 234.32%、232.97%，相较 2025 年三季度末的 235.98%稍有下行。分板块

来看，国有行、股份行、城商行、农商行最新拨备覆盖率分别为232.72%、210.94%、

283.86%、336.27%，城、农商行拨备覆盖率保持较高水平。

图表19：上市银行拨备覆盖率表现

22Q4 23Q1 23Q2 23Q3 23Q4 24Q1 24Q2 24Q3 24Q4 25Q1 25Q2 25Q3 25Q4 26Q1
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资料来源：iFind，中邮证券研究所
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6 投资建议

从披露财务报告看受益于定存大量到期重定价，部分银行息差改善或较为明

显，同时受益于新型政策性金融工具等工具支持，重点省市固定资产投资增速或

将明显改善，部分区域地方城农商银行规模增速维持高位。

投资方向上：一是建议继续关注存款到期量较大、息差有望持续超预期改善

相关标的：重庆银行、招商银行。二是建议关注明显受益于固定资产投资改善的

城商行：江苏银行、齐鲁银行、青岛银行等。三是关注资产质量持续改善，业绩

迎来拐点的相关标的：建设银行、平安银行。

图表20：26Q1 上市银行主要指标表现

证券名称 PB(MRQ) PE(TTM) 归母净利润增速 ROE(TTM) 拨备覆盖率

农业银行 0.8474 8.0569 4.52% 8.93% 292.55%

交通银行 0.5413 6.4687 3.11% 7.47% 202.80%

工商银行 0.7055 7.3880 3.31% 8.58% 214.38%

建设银行 0.7289 7.4488 3.53% 9.12% 234.02%

中国银行 0.7021 7.7828 4.17% 7.90% 203.17%

平安银行 0.4765 5.0435 3.03% 7.91% 219.59%

浦发银行 0.4600 6.7788 1.49% 6.03% 204.79%

华夏银行 0.3690 4.2830 -1.50% 6.76% 146.37%

民生银行 0.2939 5.4293 -9.64% 4.19% 141.94%

招商银行 0.9053 6.6030 1.52% 11.76% 387.76%

兴业银行 0.4847 5.1412 0.15% 8.49% 224.52%

光大银行 0.3794 4.8850 -8.06% 6.58% 162.22%

浙商银行 0.4632 6.3718 0.72% 6.22% 155.63%

中信银行 0.6380 6.5402 3.02% 8.40% 202.45%

兰州银行 0.4249 6.8138 -4.79% 5.14% 189.60%

宁波银行 0.9229 6.8551 10.30% 11.70% 369.39%

郑州银行 0.3753 8.9241 5.37% 3.47% 202.75%

青岛银行 0.7395 5.8117 21.16% 10.71% 305.61%

苏州银行 0.7452 6.9654 8.23% 8.72% 381.16%

江苏银行 0.7855 5.8611 8.20% 10.26% 308.36%

杭州银行 0.9131 6.3805 10.09% 11.55% 481.39%

西安银行 0.4688 6.0712 6.16% 6.59% 246.43%

南京银行 0.7734 6.4576 8.05% 10.46% 306.81%

北京银行 0.4192 4.4335 5.55% 5.31% 198.04%

厦门银行 0.7674 7.6649 7.42% 8.21% 307.04%

上海银行 0.5861 5.8203 0.66% 9.21% 241.30%
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长沙银行 0.5546 4.7243 5.77% 9.95% 281.00%

齐鲁银行 0.7368 6.2039 14.01% 11.23% 357.48%

成都银行 0.8555 5.4506 4.81% 13.04% 424.06%

重庆银行 0.6499 6.4340 10.40% 8.76% 246.60%

贵阳银行 0.3368 4.1655 2.37% 7.44% 238.27%

江阴银行 0.5836 5.1081 2.50% 10.31% 330.16%

张家港行 0.5923 5.5459 2.50% 9.44% 320.69%

青农商行 0.4574 5.7224 5.60% 7.21% 234.71%

无锡银行 0.5613 5.4555 2.73% 9.84% 406.02%

渝农商行 0.6106 6.6016 5.07% 8.68% 365.72%

常熟银行 0.7963 5.6450 11.10% 13.25% 438.10%

瑞丰银行 0.5321 5.3300 -0.50% 9.73% 297.69%

沪农商行 0.6977 7.1025 0.73% 9.37% 303.07%

紫金银行 0.5064 6.8941 1.62% 6.02% 180.39%

苏农银行 0.5304 4.8512 5.05% 10.67% 353.09%

资料来源：iFind，中邮证券研究所

图表21：24 年末至今上市银行定期存款利率及净息差表现

证券名称

一年内到期存款规

模/存款总额

25A

定期存款

平均利率

24A

定期存款

平均利率

25H1

定期存款

平均利率

25A

净息差

24A

净息差

25H1

净息差

25A

农业银行 74.26% 2.41% 2.16% 2.03% 1.42% 1.28% 1.26%

交通银行 86.36% 2.80% 2.46% 2.32% 1.21% 1.17% 1.18%

工商银行 77.48% 2.36% 2.01% 1.93% 1.40% 1.27% 1.28%

建设银行 75.77% 2.42% 2.10% 2.00% 1.53% 1.38% 1.36%

中国银行 80.13% 2.43% 2.20% 2.08% 1.38% 1.24% 1.24%

平安银行 77.88% 2.73% 2.40% 2.26% 1.70% 1.58% 1.55%

浦发银行 74.66% 2.64% 2.33% 2.19% 1.29% 1.27% 1.29%

华夏银行 77.26% 2.55% 2.22% 2.11% 1.48% 1.41% 1.42%

民生银行 76.81% 2.75% 2.54% 2.39% 1.34% 1.33% 1.34%

招商银行 85.95% 2.51% 2.13% 2.00% 1.89% 1.77% 1.77%

兴业银行 73.83% 2.68% 2.42% 2.27% 1.49% 1.45% 1.43%

光大银行 70.72% 2.65% 2.39% 2.25% 1.46% 1.33% 1.35%

浙商银行 76.43% 2.48% 2.23% 2.11% 1.47% 1.47% 1.40%

中信银行 80.34% 2.66% 2.38% 2.21% 1.63% 1.52% 1.52%

兰州银行 70.04% -- -- -- 1.31% 1.25% 1.27%

宁波银行 82.79% 2.49% 2.27% 2.17% 1.68% 1.59% 1.61%

郑州银行 65.32% 2.84% 2.53% 2.44% 1.72% 1.65% 1.64%

青岛银行 71.21% 2.66% 2.33% 2.19% 1.59% 1.56% 1.53%

苏州银行 71.19% 2.64% 2.35% 2.27% 1.31% 1.26% 1.25%

江苏银行 75.89% -- -- -- 1.56% 1.53% 1.54%

杭州银行 80.72% -- -- -- 1.26% 1.23% 1.26%



请务必阅读正文之后的免责条款部分 23

西安银行 60.47% -- -- -- 1.23% 1.56% 1.77%

南京银行 70.79% 2.81% 2.58% 2.49% 1.11% 1.16% 1.27%

北京银行 76.39% -- -- -- 1.34% 1.18% 1.18%

厦门银行 78.28% -- -- -- 1.02% 0.96% 0.99%

上海银行 77.69% 2.50% 2.14% 2.03% 1.06% 1.04% 1.05%

长沙银行 71.69% 2.70% 2.34% 2.22% 1.92% 1.63% 1.62%

齐鲁银行 73.77% 2.49% 2.17% 2.03% 1.42% 1.40% 1.43%

成都银行 59.36% 2.78% 2.52% 2.42% 1.60% 1.51% 1.53%

重庆银行 62.83% 3.04% 2.74% 2.61% 1.28% 1.30% 1.34%

贵阳银行 64.26% 3.22% 2.87% 2.84% 1.70% 1.45% 1.50%

江阴银行 73.38% -- -- -- 1.49% 1.42% 1.40%

张家港行 71.98% -- -- -- 1.63% 1.45% 1.40%

青农商行 77.05% 2.47% 2.18% 2.05% 1.53% 1.48% 1.51%

无锡银行 74.02% 2.66% 2.30% 2.21% 1.43% 1.37% 1.31%

渝农商行 81.33% 2.20% 1.94% 1.86% 1.55% 1.52% 1.55%

常熟银行 74.97% 2.80% 2.50% 2.40% 2.68% 2.48% 2.50%

瑞丰银行 70.13% 2.65% 2.38% 2.24% 1.47% 1.42% 1.44%

沪农商行 71.45% 2.41% 2.12% 1.99% 1.46% 1.33% 1.32%

紫金银行 71.61% -- 2.39% -- 1.45% 1.21% 1.13%

苏农银行 72.47% 2.70% 2.37% 2.33% 1.40% 1.31% 1.27%

资料来源：iFind，中邮证券研究所

7 风险提示

模型测算误差，假设与实际偏离，政策落地不及预期，外部事件超预期恶化，

不良资产大面积暴露。
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