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本报告导读： 
 
本报告兼顾消费贷“规模格局”、“定价约束”与“风险演变”三大视角，厘清其对上市银行的影响：

鉴于上市银行消费贷整体占比仅约 3.8%，且银行自营客群资质相对优质、近年来主动压降尾
部风险客群，即便在不良率明显上升的情形下，新增不良规模较全年超万亿的核销体量而言依

旧有限，潜在风险暴露对盈利端的冲击总体可控。  

投资要点： 
 
[Table_Summary]  规模：截至 26Q2 末，剔除按揭后的消费贷余额（含信用卡）为 20.8 万亿元，同比下降

1.6%，当前居民端加杠杆意愿处于低位、消费贷需求整体平淡。其中，中长期消费贷款

余额为 12.0 万亿元（剔除按揭），同比增长 6.9%；同期短期消费贷款余额为 8.8 万亿元，

同比下降 11.2%，短期消费贷款增速回落更为明显。 

从参与方看，信用卡贷款占比达 41.2%，是消费信贷市场的最主要组成部分；上市银行

消费贷款余额占比为 31.5%，位居第二；消金公司、汽车贷款、小额贷款分别占比 6.7%、
3.4%、3.4%；估算民营银行消费贷、其他主体（非上市银行等）占比分别为 2.3%、11.4%。 

从上市银行情况看，1）全国性银行是信用卡投放的主力，其中股份行的信用卡贷款占总

贷款的比重（8.6%）明显高于其他类型银行。部分零售特色鲜明的股份行信用卡贷款比

重相对突出，如招商银行和平安银行的信用卡贷款占比分别达到 12.9%和 12.0%；国有大

行中则以交通银行（5.8%）的信用卡贷款占比相对靠前。 

2）消费贷在城商行的贷款结构中占据更高比重（9.9%），部分银行通过控股消金公司拓
展异地业务。部分银行消费贷款占比高于同行，如宁波银行（19.7%）、南京银行（14.7%）、

平安银行（13.7%）、江苏银行（13.3%）、西安银行（13.2%）以及长沙银行（12.8%）等

银行的消费贷款比重均超 12%（各家银行消金公司详细情况参见我们 7 月 26 日发布的

报告《子公司版图：谁是新的增长引擎》）。 

注：部分银行未披露信用卡贷款数据，消费贷口径或包含信用卡贷款。 

 价格：一方面，监管划定不低于 3%的利率下限，旨在纠偏过度的价格竞争并引导银行有
序回归理性定价。另一方面，监管明确综合融资成本上限不得超过 24%，旨在防范尾部

客群信用风险的持续暴露。近年来消费贷领域风险逐步暴露，高定价往往对应着更高的

客群违约风险。以消金公司的贷款收益率观察（以利息收入/贷款余额估算，或与实际数

据存在差距）：招联消金（13.4%）、杭银消金（13.0%）、中银消金（12.1%）等多数消金

公司收益率集中在 10%-14%区间；宁银消金（6.9%）、蚂蚁消金（8.4%）等依托母行资

源/生态圈场景拓客，收益率处于较低水平。上限约束的强化，将倒逼部分机构调整客群
结构、强化风险识别能力。 

从上市银行情况看，不同类型商业银行的消费类贷款收益率梯队分化明显。基于测算，

上市银行消费类贷款整体平均收益率为 4.46%，其中国有大行消费类贷款收益率最低

（3.60%），反映出其优质客户基础及较强的高性价比定价优势；股份行与城商行消费类

贷款收益率处于中游，分别为 5.95%和 6.03%；而农商行消费类贷款收益率较高，达到

6.55%，或体现了区域性中小银行在下沉客群拓展中的风险溢价。（注：此处消费类贷款
收益率测算包含信用卡，测算假设较为粗糙，或与实际结果存在明显偏差。） 

 风险：1）信用卡不良风险暴露相对较早，在余额增长乏力与不良生成双重挤压下不良率

延续抬升。截至 2025 年末，样本银行信用卡不良率已攀升至 2.55%（不良余额亦同步增

长），较上年末提升 21bp，一方面源于还款能力波动带来的不良生成，同时也受行业存量

时代下贷款余额增量放缓、分母端稀释效应减弱的影响（2025 年上市银行信用卡贷款余

额下降 5.8%）。2）消费贷不良率自 2023 年末起呈现抬升趋势，其风险暴露时间节点相
对滞后于信用卡。截至 2025 年年末，消费贷不良率已升至 1.60%，较 2024 年年末增加

9bp，主要助贷平台的逾期率同样呈现阶段性走高（以奇富科技为例，26Q1 逾期 90 天以

上比例为 3.50%，较上季度提升 78bp）。 

从上市银行情况看，消费贷不良暴露压力对上市银行整体利润冲击有限。一方面，上市

银行消费贷整体占比仅约 3.8%（其中消金公司占比仅 0.2%），体量本身较小；另一方面，

银行自营消费贷普遍采取严格的自行拓客与风控标准，客户资质相对优质，且近年来银
行主动强化尾部客群风控，高风险消费贷规模持续压降。基于截至 2025年末消费贷1.60%

的基准不良率进行敏感性测算：假设新增不良全额计提拨备，当消费贷不良率升幅分别

为 50bp、150bp 及 250bp 时，对应不良率将分别升至 2.10%、3.10%及 4.10%，新增不良

贷款规模分别为 356 亿元、1069 亿元及 1782 亿元（对比 2025 年上市银行约 1.16 万亿元

的核销规模，新增不良体量相对有限），对应对上市银行整体净利润的影响分别为-1.2%、

-3.7%和-6.2%。尽管消费贷资产质量短期内或仍面临一定压力，但潜在风险暴露对上市
银行盈利端的边际影响相对有限。 

 风险提示：消费贷资产质量超预期恶化；消费贷需求不及预期。  
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1. 规模：消费贷规模增速放缓且需求趋弱 
 

消费金融是指专用于消费的信用贷款，广义上多指围绕日常消费产生的信

贷需求，覆盖住房、日耗品、服饰、汽车、电子产品等，狭义上则主要指剔

除房贷以外的、个人耐用消费品贷款和一般用途的个人消费贷（下文讨论口

径均为狭义消费贷）。 

 

2015 年以后消费金融行业进入快速发展阶段，2017 年消费贷增速一度高达

36.5%，此后随着监管政策逐步完善，消费贷增速趋于回落。截至 2026 年

二季度末，剔除住房贷款后的消费贷款余额（含信用卡）为 20.8 万亿元，

同比下降 1.6%，当前居民端加杠杆意愿处于低位、消费信贷需求整体平淡。

区分贷款期限来看，中长期消费贷款余额为 12.0 万亿元（剔除住房贷款），

同比增长 6.9%；同期短期消费贷款余额为 8.8 万亿元，同比下降 11.2%，短

期消费贷款增速回落更为明显。 

 

国内消费信贷市场形成了以商业银行为主体、消费金融公司及小额贷款公

司等多方力量共同参与的多层次供给体系。具体来看，各类主体的市场份额

与测算口径如下： 

 

 信用卡贷款：余额为 8.71 万亿元，占比达 41.2%，是消费信贷市场的

最主要组成部分（鉴于近年来信用卡规模增速趋近于零，此处主要基

于 2024 年披露数据进行等量外推）。 

 上市银行消费贷：A 股 42 家上市银行消费贷款余额为 6.66 万亿元，

占比为31.5%，位居第二（部分银行未单独拆分信用卡与一般消费贷，

数据包含少量信用卡贷款）。 

 其他主体（非上市银行等）：余额为 2.41 万亿元，占比 11.4%，主要

通过倒挤方式测算，代表广大的非上市中小银行所发放的消费贷款。 

 消费金融公司：行业资产规模测算为 1.43 万亿元，占比 6.7%（基于

已披露 2025 年数据的 21 家消金公司同比增速，推算全行业 31 家消

金公司总体规模）。 

 汽车金融贷款与小额贷款：汽车金融贷款余额为 0.73 万亿元，占比

3.4%；小额贷款公司贷款余额为 0.72 万亿元（采用 2025 年三季度末

数据），占比 3.4%。 

 民营银行消费贷：余额测算为 0.49 万亿元，占比 2.3%（基于民营银

行以消费信贷为主的业务特征，按其贷款总额 50%的比率估算）。 

 

总体来看，商业银行（含信用卡、上市银行及非上市中小银行）合计占据超

八成的消费信贷市场份额，构成了当前消费信贷供给的绝对主力。 

 

下载日志已记录，仅供内部参考
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图1：消费贷余额及增速（万亿元，不含个人住房贷款） 

 
资料来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

 

图2：短期消费贷、中长期消费贷余额及增速（万亿元） 

 
资料来源：Wind，国泰海通证券研究 
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图3：各类主体参与消费贷情况（2025年末数据） 

 
资料来源：Wind，中国银行业协会，国泰海通证券研究 

 

全国性银行（国有大行与股份行）是信用卡贷款投放的主力，其中股份行的

信用卡贷款占比明显高于其他类型银行。从整体来看，上市银行信用卡贷

款占总贷款的比重为 4.0%。分银行类型来看，股份行信用卡贷款占总贷款

的比重达到 8.6%，明显高于国有大行的 3.0%、城商行的 1.0%及农商行的

0.8%。部分零售特色鲜明的股份行信用卡贷款比重相对突出，如招商银行

和平安银行的信用卡贷款占比分别达到 12.9%和 12.0%；国有大行中则以交

通银行（5.8%）的信用卡贷款占比相对靠前。 

 

图4：各家银行信用卡贷款占比（2025年末数据） 

 
资料来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

消费贷款在城商行与农商行等区域性银行的贷款结构中占据更高比重，且

部分银行还通过控股消金公司拓展异地业务。上市银行消费贷款平均占比

为 3.8%，其中城商行消费贷款平均占比达 9.9%，农商行平均占比为 6.5%，

而股份行与国有大行平均占比仅为 5.0%和 2.2%。部分银行的消费贷款占比

高于同行，例如宁波银行（19.7%）、南京银行（14.7%）、平安银行（13.7%）、

江苏银行（13.3%）、西安银行（13.2%）以及长沙银行（12.8%）等银行的消

费贷款比重均超 12%；其中，长沙银行、南京银行、宁波银行和江苏银行等

依托旗下控股的消费金融公司，形成了表内与消金公司协同投放的消费信

贷供给格局（各家银行消金公司详细情况参见我们 7 月 26 日发布的报告

《子公司版图：谁是新的增长引擎》）。 
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图5：各家银行消费贷占比（2025年末数据） 

 
资料来源：Wind，国泰海通证券研究 

注：部分银行未披露信用卡贷款数据，消费贷口径或包含信用卡贷款 

 

2. 价格：消费贷定价兼顾“反内卷”与“防风险” 
 

个人消费贷款利率定价受“反内卷”与“防风险”双重监管约束，整体运行

在“3%—24%”的规范区间内。 

 

一方面，监管划定不低于 3%的利率下限，旨在纠偏过度的价格竞争并引导

银行有序回归理性定价。2023 年以来，消费贷市场价格战日趋激烈，各大

金融机构为争夺优质客群不断下调贷款利率。融 360 监测数据显示，截至

2025 年 2 月，全国性银行线上消费贷平均最低可执行利率一度下探至 2.91%，

个别产品甚至低至 2.4%。为防止银行业恶性“内卷”及过度授信，监管自

2025 年 4 月起引导信用消费贷产品年化利率不得低于 3%，推动线上消费

贷利率普遍重回 3%以上的合理红线。 

 

另一方面，监管明确综合融资成本上限不得超过 24%，旨在防范尾部客群

信用风险的持续暴露。根据 2025 年 4 月发布的《关于加强商业银行互联网

助贷业务管理提升金融服务质效的通知》（于 2025 年 10 月 1 日起实施），

增信服务费需计入借款人综合融资成本，且综合融资成本上限须符合最高

人民法院相关司法解释，即含利息、复利、罚息等各类费用在内的综合融资

成本“隐性红线”不得超过 24%。 

 

以消金公司的贷款收益率观察（以利息收入/贷款余额估算，或与实际数据

存在差距）：招联消金（13.4%）、杭银消金（13.0%）、中银消金（12.1%）等

多数消金公司收益率集中在 10%-14%区间；宁银消金（6.9%）、蚂蚁消金

（8.4%）等依托母行资源/生态圈场景拓客，收益率处于较低水平。上限约

束的强化，将倒逼部分机构调整客群结构、强化风险识别能力。 

 

不同类型商业银行的消费类贷款收益率梯队分化明显。我们基于测算，通

过设定按揭贷款（假设在 3.06%）与个人经营性贷款（普遍介于 3.00%-3.50%

之间）的定价水平，进而从个人贷款总体收益率中倒算出消费类贷款的收益

率。从测算结果来看，上市银行消费类贷款整体平均收益率为 4.46%，其中

国有大行消费类贷款收益率最低，测算平均水平为 3.60%，反映出其优质客

户基础及较强的高性价比定价优势；股份行与城商行消费类贷款收益率处

于中游，分别为 5.95%和 6.03%；而农商行消费类贷款收益率较高，达到

6.55%，或体现了区域性中小银行在下沉客群拓展中的风险溢价。（注：此处

消费类贷款收益率测算包含信用卡，测算假设较为粗糙，或与实际结果存在

明显偏差。） 
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图6：全国性银行线上消费贷平均最低可执行利率 

 
资料来源：融 360 数字科技研究院，国泰海通证券研究 

 

 

图7：消金公司贷款收益率估算 

 
资料来源：Wind，国泰海通证券研究 

注：此处收益率由利息收入/贷款总额计算，由于无法获取日均余额数据，结果受时点规模影响较大，或与实际值存在偏差 

 

3. 风险：信用卡与消费贷不良相继抬升 
 

信用卡不良风险暴露相对较早，在余额增长乏力与不良生成双重挤压下不

良率延续抬升。从风险暴露节奏来看，信用卡作为高频纯信用产品，其风险

暴露节奏较快，截至 2025 年末，样本银行信用卡不良率已升至 2.55%（不

良余额亦同步增长），较上年末提升 21bp，一方面源于还款能力波动带来的

不良生成，同时也受行业存量时代下贷款余额增量放缓、分母端稀释效应减

弱的影响（2025 年上市银行信用卡贷款余额下降 5.8%）。分类型看：国有

大行中，邮储银行（1.45%）、农业银行（1.88%）信用卡不良率均控制在低

位；股份行中，招商银行（1.74%）、浦发银行（1.92%）亦低于行业平均水

平。 
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图8：14 家样本银行信用卡不良率走势（亿元） 

 
资料来源：Wind，国泰海通证券研究 

注：此处样本银行指的是自 2020 年以来连续披露信用卡不良率数据的银行 

 

 

图9：各家银行 2025年末信用卡不良率及变化 

 
资料来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

消费贷不良率自 2023年末起呈现抬升趋势，其风险暴露时间节点相对滞后

于信用卡。样本银行消费贷不良率自 2023 年末（1.39%）起呈现上行趋势，

风险暴露时间晚于信用卡（信用卡不良率在 2021 年底即开始走高）；截至

2025 年末，消费贷不良率已升至 1.60%，较 2024 年末增加 9bp。其中，成

都银行（0.90%）、招商银行（1.02%）、建设银行（1.07%）等银行的消费贷

不良率处于相对较低水平。 

 

从助贷平台的数据观察，主要助贷平台的逾期率同样呈现阶段性走高，以奇

富科技为例，26Q1 逾期 90 天以上比例为 3.50%，较上季度提升 78bp；拉

长周期来看，前次高点分别出现在 20Q2、22Q2、24Q2，分别对应逾期 90

天以上比例为 2.82%、2.62%、3.40%。 

 

从上市银行情况看，消费贷不良暴露压力对上市银行整体利润冲击有限。

一方面，上市银行消费贷整体占比仅约 3.8%（其中消金公司占比仅 0.2%），

体量本身较小；另一方面，银行自营消费贷普遍采取严格的自行拓客与风控

标准，客户资质相对优质，且近年来银行主动强化尾部客群风控，高风险消

费贷规模持续压降。 
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基于截至 2025 年末消费贷 1.60%的基准不良率进行敏感性测算：假设新增

不良全额计提拨备，当消费贷不良率升幅分别为 50bp、150bp 及 250bp 时，

对应不良率将分别升至 2.10%、3.10%及 4.10%，新增不良贷款规模分别为

356 亿元、1069 亿元及 1782 亿元（对比 2025 年上市银行约 1.16 万亿元的

核销规模，新增不良体量相对有限），对应对上市银行整体净利润的影响分

别为-1.2%、-3.7%和-6.2%。尽管消费贷资产质量短期内或仍面临一定压力，

但潜在风险暴露对上市银行盈利端的边际影响相对有限。 

 

图10：15 家样本银行消费贷不良率走势（亿元） 

 
资料来源：Wind，国泰海通证券研究 

注 1：部分银行未披露信用卡贷款数据，消费贷口径或包含信用卡贷款 

注 2：此处样本银行指的是自 2020 年以来连续披露消费贷不良率数据的银行 

 

 

 

图11：各家银行 2025年末消费贷不良率及变化 

 
资料来源：Wind，国泰海通证券研究 

注：部分银行未披露信用卡贷款数据，消费贷口径或包含信用卡贷款 
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图12：助贷平台逾期贷款比例 

 
资料来源：Wind，国泰海通证券研究 

注：奇富科技、乐信为逾期 90 天以上贷款比例；信也科技、嘉银科技为逾期 90-180 天 

 

 

图13：奇富科技逾期 90天以上贷款比例 

 
资料来源：Wind，国泰海通证券研究 

 

 

 

4. 风险提示 
1）消费贷资产质量超预期恶化； 

2）消费贷需求不及预期。 
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评级说明 

 

 

 评级  说明  

投资建议的比较标准 

投资评级分为股票评级和行业评级。 

 

以报告发布后的 12 个月内的市场表现为比

较标准，报告发布日后的 12 个月内的公司

股价（或行业指数）的涨跌幅相对同期的

沪深 300 指数涨跌幅为基准。 

股票投资评级 

增持 相对沪深 300 指数涨幅 10%以上 

谨慎增持 相对沪深 300 指数涨幅介于 5%～10%之间 

中性 相对沪深 300 指数涨幅介于-5%～5% 

减持 相对沪深 300 指数下跌 5%以上 

无评级 
对于个股未来市场表现与基准指数相比无

明确观点 

行业投资评级 

增持 明显强于沪深 300 指数 

中性 基本与沪深 300 指数持平 

减持 明显弱于沪深 300 指数 
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