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  A 股维持跑赢行业 

 

股票代码 股票评级 目标价 

601328.SH → 跑赢行业 人民币 8.91 

03328.HK → 跑赢行业 港币 8.68 

 

股票代码 601328.SH 03328.HK 

最新收盘价 人民币 6.80 港币 7.35 

52 周最高价/最低价 人民币 8.16~6.48 港币 7.46~6.17 

总市值(亿) 人民币 6,008.7 港币 6,494.7 

 

纵轴：相对股价（%） 

 
 

(人民币 百万) 2024A 2025A 2026E 2027E 

营业收入 259,826 265,071 278,895 293,020 

    增速 0.9% 2.0% 5.2% 5.1% 

归属母公司净利润 93,586 95,622 98,393 101,286 

    增速 0.9% 2.2% 2.9% 2.9% 

每股净利润 1.16 1.01 1.05 1.08 

每股净资产 13.06 12.93 13.72 14.54 

每股股利 0.38 0.32 0.33 0.34 

每股拨备前利润 2.12 1.81 1.90 2.00 

市盈率 5.9 6.8 6.5 6.3 

市净率 0.5 0.5 0.5 0.5 

股价/每股拨备前利润 3.21 3.75 3.57 3.40 

股息收益率 5.6% 4.8% 4.9% 5.1% 

平均净资产收益率 8.3% 7.9% 7.5% 7.3% 

平均总资产收益率 0.6% 0.6% 0.6% 0.6% 

 

资料来源：Wind，彭博资讯，公司公告，中金公司研究部 

  

   业绩回顾    

 
公司 1Q26 业绩好于我们预期 

公司 1Q26 净利润/拨备前利润/营业收入同比+3.0%/+10.3%/ 

+4.9%，营收增速好于我们预期，主要由于息差回升。 

发展趋势 

营收利润增速回升。公司 1Q26 净利润/拨备前利润/营业收入同比
增速较 2025 年分别+0.6ppt/+8.7ppt/+2.9ppt，具体看：1）利息净
收入同比上升 7.2%，较 2025 年的 1.9%上升 5.3 个百分点，主要
受益于息差回升和扩表速度加快。2）净手续费收入同比下降 3.0%，
环比 2025 年下降 6.5 个百分点，主要和理财回表一次性因素、以
及银行卡收入下降有关，财富管理业务同比增长 20%较快；3）其
他非息收入同比增长 4.3%，较 2025 年的 1.4%小幅回升，主要由
于债市收益上升。 

息差环比回升。公司 1Q26 净息差 1.23%，较 2025 年上升 3bp，
回升幅度高于可比同业。我们估算 1Q26 生息资产收益率、付息负
债成本率环比分别下降 5bp、8bp，存款到期重定价和资产收益率
下行放缓贡献息差。 

信贷结构优化。1Q26 公司信贷同比增长 5.9%，资产同比增长
6.4%，分别较 2025 年下降 0.7ppt、上升 2.1ppt。上海分行存贷款
较年初分别增长为 7.5%、8.0%，上海主场建设继续推进。向前看，
公司表示后续将统筹好存贷款量价均衡，加大重点领域信贷投放。 

盈利预测与估值 

我们基本维持 2026 年/2027 年预测归母净利润不变。当前 A 股
股价对应 2026 年/2027 年 0.5 倍/0.5 倍 P/B，H 股股价对应
2026 年/2027 年 0.5 倍/0.4 倍 P/B。维持 A 股目标价于 8.90 元不
变，对应 0.6 倍 2026 年 P/B 和 0.6 倍 2027 年 P/B，较当前股价
有 31.0%的上行空间，维持跑赢行业评级。考虑到港股市场红利
风格回归，上调 H 股目标价 14.81%至 8.70 港元，对应 0.6 倍
2026 年 P/B 和 0.5 倍 2027 年 P/B，较当前股价有 21.4%的上行
空间，维持跑赢行业评级。 

风险 

经济复苏不及预期，房地产和地方融资平台风险。  

82

91

100

109

118

127

2025-05 2025-08 2025-10 2026-01 2026-04

601328.SH 沪深300

公司研报 
证券研究报告  2026.05.01 

  

本研报版权归中国国际金融股份有限公司（中金公司）所有，仅限中金公司授权杭州同花顺数据开发有限公司在iFinD金融终端和APP展示给白名单客户查阅。未经中金公司书面许可，任何机构和个人不得以

任何形式将研报内容和相关信息对外公布、转发、转载、传播、复制、编辑、修改等。如有上述违法行为，中金公司保留追究相关方法律责任的权利。



 

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明 

2 

 

财务报表和主要财务比率 

财务报表(百万元) 2024A 2025A 2026E 2027E 

利润表     

  利息收入 451,712 419,447 426,480 441,441 

  利息支出 281,880 246,372 245,860 252,555 

  净利息收入 169,832 173,075 180,620 188,886 

  净手续费收入 36,914 38,183 39,328 42,271 

  非利息收入 89,994 91,996 98,275 104,134 

  营业收入合计 259,826 265,071 278,895 293,020 

  营业费用 99,193 101,882 107,792 113,319 

  营业税及附加 3,075 3,082 2,912 2,752 

  拨备前经营利润 157,558 160,107 168,191 176,949 

  当期提取减值准备金 54,207 56,442 61,240 66,549 

  利润总额 103,475 103,763 107,011 110,414 

  所得税 9,246 7,249 7,700 8,183 

  归属母公司净利润 93,586 95,622 98,393 101,286 

资产负债表     

  各项贷款余额毛额 8,555,122 9,123,571 9,716,603 10,319,033 

  贷款呆账准备金 225,521 243,769 266,376 293,873 

  各项贷款余额净额 8,351,131 8,898,768 9,450,228 10,025,160 

  同业往来资产 974,042 881,284 758,524 783,773 

  债券投资 4,320,089 4,527,914 4,754,310 4,987,271 

  生息资产 14,553,020 15,221,360 15,903,476 16,750,157 

  非生息资产 538,467 532,721 707,606 782,533 

  资产总额 14,900,717 15,548,388 16,368,151 17,267,551 

  各项存款余额 8,800,335 9,307,815 9,866,284 10,452,341 

  同业业务负债 2,158,171 2,155,815 2,259,105 2,400,775 

  发行债券余额 691,248 692,085 692,906 693,712 

  付息负债 11,923,034 12,477,657 13,204,625 14,008,879 

  非付息负债 1,822,086 1,790,449 1,813,456 1,836,762 

  负债合计 13,745,120 14,268,106 15,018,082 15,845,641 

  股东权益合计 1,155,597 1,280,282 1,350,070 1,421,909 

  负债及股东权益合计 14,900,717 15,548,388 16,368,151 17,267,551 
 

 

 
主要财务比率 2024A 2025A 2026E 2027E 

成长能力     

  各项贷款余额毛额 7.5% 6.6% 6.5% 6.2% 

  各项存款余额 2.9% 5.8% 6.0% 5.9% 

  净利息收入 3.5% 1.9% 4.4% 4.6% 

  拨备前利润 0.1% 1.6% 5.0% 5.2% 

  净利润 0.9% 2.2% 2.9% 2.9% 

盈利能力     

  净息差(NIM) 1.3% 1.2% 1.2% 1.2% 

  净利差(Spread) 1.1% 1.1% 1.1% 1.1% 

  非利息收入/经营收入 34.6% 34.7% 35.2% 35.5% 

资产质量     

  NPL/贷款余额(%) 1.3% 1.3% 1.3% 1.3% 

  准备金余额/NPL(%) 201.9% 208.4% 215.6% 223.8% 

  准备金余额/贷款余额(%) 2.6% 2.7% 2.7% 2.9% 

资产负债结构     

  核心资本充足率 10.2% 11.4% 11.3% 11.2% 

  资本充足率 16.0% 16.0% 15.8% 15.7% 

  贷款/存款 97.2% 98.0% 98.5% 98.7% 

回报率分析     

  总资产收益率 0.6% 0.6% 0.6% 0.6% 

  净资产收益率 8.3% 7.9% 7.5% 7.3% 

每股指标     

  每股净利润(元) 1.16 1.01 1.05 1.08 

  每股净资产(元) 13.06 12.93 13.72 14.54 

  每股拨备前利润(元) 2.12 1.81 1.90 2.00 

  每股股利(元) 0.38 0.32 0.33 0.34 

估值分析     

  市盈率 5.9 6.8 6.5 6.3 

  市净率 0.5 0.5 0.5 0.5 

  P/PPOP 3.2 3.8 3.6 3.4 

  股息收益率(%) 5.6% 4.8% 4.9% 5.1% 
 

资料来源：公司公告，中金公司研究部 

公司简介 

交通银行是一家成立于 1908 年，总部设在中国上海的商业银行，业务分为零售业务、公司业务和资金业务，范围包括商业银行、投资银行、证

券、信托、金融租赁、基金管理、保险、离岸金融服务等领域。 

本研报版权归中国国际金融股份有限公司（中金公司）所有，仅限中金公司授权杭州同花顺数据开发有限公司在iFinD金融终端和APP展示给白名单客户查阅。未经中金公司书面许可，任何机构和个人不得以

任何形式将研报内容和相关信息对外公布、转发、转载、传播、复制、编辑、修改等。如有上述违法行为，中金公司保留追究相关方法律责任的权利。
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资产质量总体稳定。1Q26 末公司不良率 1.30%，较 2025 年小幅上升 2bp。拨备

覆盖率 202.8%，较上季度末下降 5.58ppt，风险抵补能力仍然充足。向前看，公

司表示主要关注零贷、小企业、地产和城投等重点领域风险状况。 

图表 1：交通银行 1Q26 业绩回顾  

 

注：ROE 口径为加权平均净资产收益率（年化）和 ROA 口径为平均资产回报率（年化），单季净息差是采用期初期末余额估算所得 

资料来源：公司公告，中金公司研究部  

 

  

1Q25 1H25 1-3Q25 2025 1Q26 YoY (ppt) QoQ (ppt) 1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26 YoY (ppt) QoQ (ppt)

利润表（同比）

利息净收入 2.5% 1.2% 1.5% 1.9% 7.2% 5.3 2.5% -0.1% 2.0% 3.2% 7.2% 4.0

非利息收入 -6.8% 0.0% 2.4% 2.2% 0.7% -1.5 -6.8% 7.7% 7.8% 1.6% 0.7% -0.9

净手续费收入 -2.4% -2.6% 0.2% 3.4% -3.0% -6.5 -2.4% -2.8% 7.0% 16.2% -3.0% -19.2

其他非息收入 -10.6% 2.0% 4.1% 1.4% 4.3% 2.9 -10.6% 14.8% 8.4% -6.8% 4.3% 11.1

营业收入 -1.0% 0.8% 1.8% 2.02% 4.9% 2.9 -1.0% 2.6% 3.9% 2.7% 4.9% 2.2

管理费用 2.9% 0.8% 0.8% 0.0% -4.9% -4.8 2.9% -1.3% 1.0% -3.0% -4.9% -1.9

拨备前利润 -4.5% -1.0% 0.7% 1.6% 10.3% 8.7 -4.5% 2.8% 4.6% 4.2% 10.3% 6.1

资产减值损失 -13.5% -0.4% -3.0% 4.1% 12.5% 8.4 -13.5% 9.7% -10.2% 41.4% 12.5% -28.9

税前利润 0.7% -1.6% 3.2% 0.3% 8.7% 8.4 0.7% -4.7% 12.3% -6.7% 8.7% 15.3

所得税 -8.7% -75.4% 23.9% -21.6% 84.3% 105.9 -8.7% - 137.4% -49.0% 84.3% -

净利润 1.4% 1.4% 2.2% 2.4% 3.0% 0.6 1.4% 1.3% 3.7% 3.2% 3.0% -0.2

归母净利润 1.5% 1.6% 1.9% 2.2% 3.1% 0.9 1.5% 1.7% 2.5% 2.9% 3.1% 0.2

资产负债表（同比）

贷款总额 8.7% 8.8% 7.5% 6.6% 5.9% -0.7

贷款损失准备 8.3% 8.0% 5.8% 8.1% 7.3% -0.8

生息资产 7.1% 9.1% 6.4% 4.6% 6.7% 2.1

同业资产 -6.8% 14.4% -3.9% -9.5% 23.6% 33.1

总资产 7.4% 8.9% 6.2% 4.3% 6.4% 2.1

存款总额 4.8% 6.0% 6.1% 5.8% 6.4% 0.7

计息负债 5.3% 6.1% 5.4% 4.7% 8.3% 3.6

同业负债 20.0% 14.7% 10.5% -0.1% 15.9% 16.1

总负债 7.6% 8.2% 5.6% 3.8% 6.1% 2.3

所有者权益 4.5% 16.6% 13.3% 10.8% 10.6% -0.1

风险加权资产 7.3% 8.5% 8.1% 5.7% 7.1% 1.3

资本充足率

核心一级资本充足率 10.25% 11.42% 11.37% 11.43% 11.25% 1.00 -0.18

一级资本充足率 12.07% 13.21% 12.83% 12.70% 12.48% 0.41 -0.22

资本充足率 15.90% 16.59% 16.13% 15.96% 15.61% -0.29 -0.35

风险加权资产/总资产 62.92% 63.28% 64.21% 64.06% 63.30% 0.38 -0.76

杠杆率 6.93% 7.61% 7.42% 7.28% 7.14% 0.21 -0.14

资产质量

信用成本 0.58% 0.76% 0.67% 0.64% 0.61% 0.03 -0.03 0.58% 0.92% 0.48% 0.54% 0.61% 0.03 0.07

不良贷款率 1.30% 1.28% 1.26% 1.28% 1.30% 0.00 0.02

关注类贷款占比 1.52% 1.59% 1.57% 1.65% 1.72% 0.20 0.07

逾期贷款占比 1.38% 1.41% 1.40% 1.46% - - -

不良毛生成率 0.17% 0.08% 0.04% 0.06% 0.24% 0.06 0.18

拨备覆盖率 200.41% 209.56% 209.97% 208.38% 202.8% 2.4 -5.58

贷款拨备率 2.59% 2.68% 2.65% 2.67% 2.63% 0.04 -0.04

盈利指标

净息差 1.23% 1.21% 1.20% 1.20% 1.23% 0.00 0.03 1.16% 1.13% 1.14% 1.17% 1.17% 0.02 0.00

生息资产收益率 - 3.04% - 2.92% - - 2.91% 2.83% 2.73% 2.68% 2.63% -0.28 -0.05

付息债务付息率 - 1.95% - 1.84% - - 2.15% 2.10% 1.96% 1.85% 1.77% -0.38 -0.08

利息净收入占比 64.19% 63.92% 64.44% 65.29% 65.61% 1.42 64.19% 63.65% 65.48% 67.90% 65.61% 1.42 -2.30

净手续费收入占比 17.47% 15.34% 14.73% 14.40% 16.15% -1.32 17.47% 13.23% 13.49% 13.43% 16.15% -1.32 2.72

ROA（年化） 0.68% 0.61% 0.62% 0.58% 0.66% -0.02 0.67% 0.54% 0.62% 0.66% 0.66% -0.01 0.00

ROE（年化） 10.35% 9.16% 8.48% 8.42% 9.07% -1.28 10.35% 7.83% 8.51% 9.00% 9.07% -1.28 0.07

成本收入比 30.40% 29.94% 30.07% 29.30% 27.58% -2.82 30.4% 29.5% 30.3% 26.9% 27.6% -2.82 0.63

流动性

贷存比 98.01% 98.12% 97.93% 98.02% 97.51% -0.50 -0.51

交通银行
累计 单季

本研报版权归中国国际金融股份有限公司（中金公司）所有，仅限中金公司授权杭州同花顺数据开发有限公司在iFinD金融终端和APP展示给白名单客户查阅。未经中金公司书面许可，任何机构和个人不得以
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图表 2：交通银行主要指标一览 

 

注：2018 年存款披露口径有所调整，ROE 口径为加权平均净资产收益率（年化）和 ROA 口径为平均资产回报率（年化） 

资料来源：公司公告，Wind，中金公司研究部 

 

 

  

利润表（十亿元） 2023 2024 2025 2026E 2027E 利润表（同比增速） 2023 2024 2025 2026E 2027E

利息净收入 164.1 169.8 173.1 180.6 188.9 利息净收入 -3.4% 3.5% 1.9% 4.4% 4.6%

非利息收入 93.5 90.0 92.0 98.3 104.1 非利息收入 7.5% -3.7% 2.2% 6.8% 6.0%

净手续费收入 43.0 36.9 38.2 39.3 42.3 净手续费收入 -4.1% -14.2% 3.4% 3.0% 7.5%

其他非息收入 50.5 53.1 53.8 58.9 61.9 其他非息收入 20.0% 5.2% 1.4% 9.5% 4.9%

营业收入 257.6 259.8 265.1 278.9 293.0 营业收入 0.3% 0.9% 2.0% 5.2% 5.1%

管理费用 77.4 77.7 77.7 80.6 82.8 管理费用 0.7% 0.4% 0.0% 3.7% 2.8%

拨备前利润 157.4 157.6 160.1 168.2 176.9 拨备前利润 -1.7% 0.1% 1.6% 5.0% 5.2%

资产减值损失 58.0 54.2 56.4 61.2 66.5 资产减值损失 -7.0% -6.5% 4.1% 8.5% 8.7%

税前利润 99.7 103.5 103.8 107.0 110.4 税前利润 1.6% 3.8% 0.3% 3.1% 3.2%

所得税 6.4 9.2 7.2 7.7 8.2 所得税 4.6% 43.4% -21.6% 6.2% 6.3%

净利润 93.3 94.2 96.5 99.3 102.2 净利润 1.4% 1.0% 2.4% 2.9% 2.9%

归母净利润 92.7 93.6 95.6 98.4 101.3 归母净利润 0.7% 0.9% 2.2% 2.9% 2.9%

每股收益（元） 1.15 1.16 1.01 1.05 1.08 每股收益（元） 0.8% 1.0% -13.2% 3.9% 3.8%

资产负债表（十亿元） 2023 2024 2025 2026E 2027E 资产负债表（同比增速） 2023 2024 2025 2026E 2027E

贷款总额 7,957 8,555 9,124 9,717 10,319 贷款总额 9.1% 7.5% 6.6% 6.5% 6.2%

贷款损失准备 206 226 244 266 294 贷款损失准备 15.9% 9.3% 8.1% 9.3% 10.3%

生息资产 13,806 14,553 15,221 15,903 16,750 生息资产 8.4% 5.4% 4.6% 4.5% 5.3%

同业资产 860 974 881 759 784 同业资产 24.5% 13.3% -9.5% -13.9% 3.3%

总资产 14,060 14,901 15,548 16,368 17,268 总资产 8.2% 6.0% 4.3% 5.3% 5.5%

存款总额 8,551 8,800 9,308 9,866 10,452 存款总额 7.6% 2.9% 5.8% 6.0% 5.9%

计息负债 11,568 11,923 12,478 13,205 14,009 计息负债 10.0% 3.1% 4.7% 5.8% 6.1%

同业负债 1,894 2,158 2,156 2,259 2,401 同业负债 16.1% 13.9% -0.1% 4.8% 6.3%

总负债 12,961 13,745 14,268 15,018 15,846 总负债 8.4% 6.0% 3.8% 5.3% 5.5%

所有者权益 1,099 1,156 1,280 1,350 1,422 所有者权益 6.4% 5.1% 10.8% 5.5% 5.3%

风险加权资产 8,850 9,420 9,960 10,608 11,265 风险加权资产 6.0% 6.4% 5.7% 6.5% 6.2%

重要指标 2023 2024 2025 2026E 2027E 杜邦分析 2023 2024 2025 2026E 2027E

C: 核心一级资本充足率 10.2% 10.2% 11.4% 11.3% 11.2% 净资产收益率（ROE） 9.69% 9.15% 8.42% 7.84% 7.68%

C: 一级资本充足率 12.2% 12.1% 12.7% 12.6% 12.5% 杠杆率 15.4x 15.4x 14.4x 13.6x 13.5x

C: 资本充足率 15.3% 16.0% 16.0% 15.8% 15.7% 资产收益率（ROA） 0.63% 0.59% 0.58% 0.58% 0.57%

C: 风险加权资产/总资产 62.9% 63.2% 64.1% 64.8% 65.2% 利息净收入 1.21% 1.17% 1.14% 1.13% 1.12%

C: 杠杆率 7.03% 6.95% 7.28% 7.3% 7.3% 净手续费收入 0.32% 0.25% 0.25% 0.25% 0.25%

A: 不良贷款率 1.33% 1.31% 1.28% 1.27% 1.27% 其他非利息收入 0.37% 0.37% 0.35% 0.37% 0.37%

A: 不良贷款总生成率 0.50% 0.51% 0.53% 0.52% 0.51% 营业收入 1.90% 1.79% 1.74% 1.75% 1.74%

A: 不良贷款净生成率 0.09% 0.07% 0.06% 0.07% 0.08% 管理费用 0.57% 0.54% 0.51% 0.50% 0.49%

A: 关注类贷款占比 1.51% 1.57% 1.65% 1.64% 1.64% 拨备前营业利润（PPOP） 1.16% 1.09% 1.05% 1.05% 1.05%

A: 拨备覆盖率 195% 202% 208% 216% 224% 资产减值损失 0.43% 0.37% 0.37% 0.38% 0.40%

A: 贷款拨备率 2.59% 2.64% 2.67% 2.74% 2.85% 所得税 0.05% 0.06% 0.05% 0.05% 0.05%

A: 信用成本 0.76% 0.66% 0.64% 0.7% 0.7% 净利润 0.69% 0.65% 0.63% 0.62% 0.61%

E: 平均生息资产收益率 3.59% 3.37% 2.92% 2.84% 2.80% PPOP/RWA 0.74% 0.69% 0.67% 0.68% 0.68%

E: 平均付息债务付息率 2.45% 2.26% 1.84% 1.75% 1.69% 净利润/RWA 0.44% 0.41% 0.40% 0.40% 0.40%

E: 净息差 1.28% 1.27% 1.20% 1.20% 1.20%

E: 利息净收入占比 63.7% 65.4% 65.3% 64.8% 64.5%

E: 净手续费收入占比 16.7% 14.2% 14.4% 14.1% 14.4%

E: 平均总资产收益率 0.63% 0.59% 0.58% 0.6% 0.6%

E: 平均净资产收益率 9.7% 9.1% 8.4% 7.8% 7.7%

E: 成本收入比 30.0% 29.9% 29.3% 28.9% 28.3%

L: 贷存比 93.1% 97.2% 98.0% 98.5% 98.7%

L: 贷款/总资产 55.3% 56.0% 57.2% 57.7% 58.1%

L: 存款/总负债 66.0% 64.0% 65.2% 65.7% 66.0%
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图表 3：公司盈利预测调整 

 
资料来源：公司公告，Wind，中金公司研究部 

图表 4：交通银行-A 市净率低于历史均值以上 1

倍标准差 

图表 5：交通银行-H 市净率处于历史均值以上 1

倍标准差水平 

 

 

资料来源：彭博资讯，中金公司研究部 资料来源：彭博资讯，中金公司研究部 

图表 6：交通银行-A 市盈率处于 2010 年以来较

高位置 

图表 7：交通银行-H 市盈率处于 2010 年以来较

高位置 

  

资料来源：彭博资讯，中金公司研究部 资料来源：彭博资讯，中金公司研究部 

原预测 当前预测 变化 原预测 当前预测 变化

贷款总额 9,717 9,717 0.0% 10,319 10,319 0.0%

净息差 1.16% 1.20% 0.04ppt 1.14% 1.20% 0.06ppt

利息净收入 175 181 3.3% 179 189 5.4%

净手续费收入 42 39 -6.1% 45 42 -6.1%

营业收入 270.9 278.9 3.0% 278.7 293.0 5.1%

成本收入比 32.5% 32.4% 0.00ppt 32.1% 31.9% 0.00ppt

拨备前利润 162 168 3.5% 167 177 6.1%

信用成本 0.59% 0.65% 0.06ppt 0.57% 0.66% 0.10ppt

归母净利润 98.0 98.4 0.4% 100.6 101.3 0.6%
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图表 8：可比公司估值表 

公司名称 股票代码 
财报货
币 

交易货
币 

收盘价 
市净率 市盈率 净资产收益率（%） 股息率（%） 

2025A/E 2026E 2027E 2025A/E 2026E 2027E 2025A/E 2026E 2027E 2025A/E 2026E 2027E 

A 股 

工商银行* 601398.SH CNY CNY 7.45 0.7 0.6 0.6 7.4 7.1 6.9 8.9 8.7 8.4 4.2 4.3 4.4 

中国银行* 601988.SH CNY CNY 5.75 0.7 0.6 0.6 8.1 7.8 7.5 7.9 7.6 7.4 3.9 4.1 4.2 

农业银行* 601288.SH CNY CNY 6.92 0.9 0.8 0.8 8.9 8.5 8.2 9.2 9.0 8.8 3.6 3.8 3.9 

交通银行* 601328.SH CNY CNY 6.80 0.5 0.5 0.5 6.8 6.5 6.3 7.9 7.5 7.3 4.8 4.9 5.1 

邮储银行* 601658.SH CNY CNY 5.07 0.6 0.5 0.5 7.0 6.8 6.6 8.0 7.4 7.1 4.3 4.4 4.5 

招商银行* 600036.SH CNY CNY 38.27 0.9 0.8 0.8 6.7 6.7 6.5 11.9 11.4 10.9 5.3 5.3 5.4 

民生银行* 600016.SH CNY CNY 3.70 0.3 0.3 0.3 5.3 5.1 4.9 4.5 4.4 4.5 5.1 5.3 5.5 

浦发银行* 600000.SH CNY CNY 9.27 0.4 0.4 0.4 6.2 6.1 5.9 6.4 6.1 6.0 4.5 4.4 4.5 

兴业银行* 601166.SH CNY CNY 17.93 0.5 0.4 0.4 5.2 5.1 5.0 8.6 8.5 8.2 5.9 6.1 6.1 

华夏银行* 600015.SH CNY CNY 6.89 0.3 0.3 0.3 4.3 4.4 4.5 7.1 6.4 6.1 6.1 5.6 5.6 

平安银行* 000001.SZ CNY CNY 11.49 0.5 0.5 0.4 5.2 5.2 5.2 8.2 7.5 7.1 5.5 5.5 5.5 

光大银行* 601818.SH CNY CNY 3.12 0.4 0.4 0.3 4.7 4.9 4.9 6.5 6.1 5.8 6.4 6.1 6.1 

浙商银行* 601916.SH CNY CNY 2.97 0.5 0.4 0.4 6.3 6.5 6.7 6.3 5.9 5.4 4.8 4.5 4.5 

南京银行* 601009.SH CNY CNY 11.75 0.8 0.7 0.7 6.7 6.1 5.8 10.8 10.9 10.6 4.5 4.9 5.2 

宁波银行* 002142.SZ CNY CNY 33.20 1.0 0.9 0.8 7.7 6.9 6.3 12.1 12.6 12.6 3.6 4.1 4.6 

江苏银行* 600919.SH CNY CNY 11.30 0.8 0.7 0.7 6.4 5.8 5.2 10.7 10.6 10.7 5.0 5.5 6.1 

成都银行* 601838.SH CNY CNY 19.15 0.9 0.8 0.7 4.6 5.7 5.4 14.3 14.1 13.8 4.8 5.3 5.6 

常熟银行* 601128.SH CNY CNY 7.32 0.8 0.7 0.6 5.8 5.1 4.7 13.2 13.2 12.7 3.7 4.1 5.1 

渝农商行* 601077.SH CNY CNY 7.28 0.6 0.6 0.5 6.8 6.1 5.5 8.9 9.3 9.6 4.4 4.9 5.4 

贵阳银行* 601997.SH CNY CNY 6.01 0.3 0.3 0.3 4.1 4.4 4.3 7.5 6.7 6.5 5.3 4.1 4.2 

中值     0.6 0.6 0.5 6.5 6.1 5.9 8.4 8.0 7.8 4.8 4.9 5.1 

平均值     0.6 0.6 0.5 6.3 6.1 5.9 8.8 8.6 8.4 4.8 4.8 5.1 

H 股 

工商银行* 01398.HK CNY HKD 7.22 0.6 0.6 0.5 6.5 6.2 5.9 8.9 8.7 8.4 4.8 5.0 5.2 

中国银行* 03988.HK CNY HKD 5.18 0.6 0.5 0.5 6.5 6.2 5.9 7.9 7.6 7.4 4.9 5.1 5.3 

农业银行* 01288.HK CNY HKD 6.17 0.7 0.6 0.6 7.1 6.8 6.5 9.2 9.0 8.8 4.5 4.7 4.9 

交通银行* 03328.HK CNY HKD 7.35 0.5 0.5 0.4 6.6 6.3 6.0 7.9 7.5 7.3 4.9 5.1 5.3 

邮储银行* 01658.HK CNY HKD 5.24 0.6 0.5 0.5 6.5 6.2 6.0 8.0 7.4 7.1 4.6 4.8 5.0 

招商银行* 03968.HK CNY HKD 47.98 1.0 0.9 0.8 7.6 7.4 7.2 11.9 11.4 10.9 4.7 4.8 4.9 

中国光大银行* 06818.HK CNY HKD 3.22 0.3 0.3 0.3 4.4 4.5 4.5 6.5 6.1 5.8 6.9 6.7 6.8 

民生银行* 01988.HK CNY HKD 3.73 0.3 0.2 0.2 4.8 4.6 4.4 4.5 4.4 4.5 5.6 5.9 6.2 

浙商银行* 02016.HK CNY HKD 2.46 0.3 0.3 0.3 4.7 4.8 4.9 6.3 5.9 5.4 6.4 6.1 6.2 

重庆农村商业银行* 03618.HK CNY HKD 7.04 0.5 0.5 0.4 5.9 5.3 4.7 8.9 9.3 9.6 5.1 5.7 6.4 

中值     0.6 0.5 0.5 6.5 6.2 5.9 8.0 7.6 7.4 4.9 5.1 5.3 

平均值     0.5 0.5 0.5 6.1 5.9 5.6 8.1 7.9 7.6 5.2 5.3 5.6 

第三方平台 

东方财富* 300059.SZ CNY CNY 20.36 3.5 3.1 2.7 26.6 21.5 18.4 14.0 15.2 15.4 0.5 0.6 0.7 

注：标*公司为中金覆盖，采用中金预测数据 

A 股收盘于北京时间 2026-04-30；港股收盘于北京时间 2026-04-29 

资料来源：Wind，彭博资讯，公司公告，中金公司研究部 
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何证券或其他金融工具的出价或征价或提供任何投资决策建议的服务。该等信息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时

候均不构成对任何人的个人推荐或投资操作性建议。投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，自主审慎做出决策并自行承担风险。投资者在依据本报告涉及

的内容进行任何决策前，应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，并就相关决策咨询专业顾问的意见对依据或者使用本报告所造成的一切后果，中金公司及
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影响的催化剂或事件进行交易策略的讨论。这种短期影响的分析可能与分析师已发布的关于相关证券或其他金融工具的目标价、评级、估值、预测等观点相反或不一致，
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本报告由受香港证券及期货事务监察委员会监管的中国国际金融香港证券有限公司（“中金香港”）于香港提供。香港的投资者若有任何关于中金公司研究报告的问题请
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特别声明 

在法律许可的情况下，中金公司可能与本报告中提及公司正在建立或争取建立业务关系或服务关系。因此，投资者应当考虑到中金公司及/或其相关人员可能存在影响
本报告观点客观性的潜在利益冲突。 

截至本报告发布日前十二个月内，中金公司或其关联机构为以下公司提供过投资银行服务：交通银行-A。 

与本报告所含具体公司相关的披露信息请访问 https://research.cicc.com/footer/disclosures，亦可参见近期已发布的关于该等公司的具体研究报告。 

中金研究基本评级体系说明： 

分析师采用相对评级体系，股票评级分为跑赢行业、中性、跑输行业（定义见下文）。 

除了股票评级外，中金公司对覆盖行业的未来市场表现提供行业评级观点，行业评级分为超配、标配、低配（定义见下文）。 

我们在此提醒您，中金公司对研究覆盖的股票不提供买入、卖出评级。跑赢行业、跑输行业不等同于买入、卖出。投资者应仔细阅读中金公司研究报告中的所有评级定

义。请投资者仔细阅读研究报告全文，以获取比较完整的观点与信息，不应仅仅依靠评级来推断结论。在任何情形下，评级（或研究观点）都不应被视为或作为投资建

议。投资者买卖证券或其他金融产品的决定应基于自身实际具体情况（比如当前的持仓结构）及其他需要考虑的因素。 

股票评级定义： 

 跑赢行业（OUTPERFORM）：未来 6~12 个月，分析师预计个股表现超过同期其所属的中金行业指数； 

 中性（NEUTRAL）：未来 6~12 个月，分析师预计个股表现与同期其所属的中金行业指数相比持平； 

 跑输行业（UNDERPERFORM）：未来 6~12 个月，分析师预计个股表现不及同期其所属的中金行业指数。 

行业评级定义： 

 超配（OVERWEIGHT）：未来 6~12 个月，分析师预计某行业会跑赢大盘 10%以上； 

 标配（EQUAL-WEIGHT）：未来 6~12 个月，分析师预计某行业表现与大盘的关系在-10%与 10%之间； 

 低配（UNDERWEIGHT）：未来 6~12 个月，分析师预计某行业会跑输大盘 10%以上。 

研究报告评级分布可从https://research.cicc.com/footer/disclosures 获悉。 
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