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本报告导读： 
 
上市银行资产质量整体保持稳健，对公贷款不良率持续下降，个人贷款风险仍在逐

步释放。  

投资要点： 
 
[Table_Summary]  资产质量整体稳健，个贷不良略有上升。截至半年末，A 股 42 家上

市银行整体不良率环比持平年初于 1.22%，其中国有大行和农商行

不良率环比年初下降 1BP 至 1.25%/1.04%，股份行和城商行皆环比

年初上行 1BP 至 1.20%/1.03%。但总量稳定之下，对公与零售资产

质量的分化仍在延续：对公贷款不良率较年初下降约 6BP 至 1.16%，

个人贷款不良率则上升约 14BP 至 1.52%，升幅略有扩大。从银行类

型看，大行与股份行个人贷款不良率均处于 1.5%左右，城商行和农

商行分别达到 1.76%和 2.04%，其中农商行较年初上升约 29BP，绝

对水平和变化幅度处于高位。 

 按揭贷款缩量调整，不良率略有上升但绝对水平相对较低。按揭贷

款仍处于缩量调整阶段，居民购房需求的修复仍有待政策进一步托

举。6 月末，个人按揭贷款余额为 36.3 万亿元，同比下降 3.8%，已

连续 13 个季度负增长，居民加杠杆意愿依然偏谨慎。与此同时，房

价回落、居民收入变化以及按揭贷款余额持续收缩，也对存量贷款

风险指标形成一定扰动。以上市银行数据为例，26 年半年末 42 家

A 股上市银行个人按揭贷款不良率较年初上升 13BP 至 0.96%，但

绝对水平仍低于其余类型个人贷款。分类型看，大行、股份行、城

商行和农商行分别上升 16BP、4BP、13BP 和 10BP 至 1.03%、0.65%、

1.05%和 1.70%。 

 个人经营贷风险上行趋缓，存量风险压力仍存。26H1 上市银行个人

经营贷不良率为 1.87%，较年初上升约 5.5BP，低于 25H2 约 15.8BP

的升幅，整体上行速度有所放缓，但绝对水平仍高于按揭和消费贷。

其中股份行不良率较年初下降约 16BP 至 1.22%，大行升幅也有所

收窄，但不良率已升至 2.02%；城商行个人经营贷不良率环比年初

上升约 23BP 至 2.69%，农商行亦环比年初升 17BP 至 2.21%。 

 消费贷资产质量仍待修复，关注居民偿债能力及信贷结构调整的影

响。26H1 上市银行个人消费贷不良率较年初上升约 10BP 至 1.73%，

分类型看，大行、股份行分别较年初上行约 16BP、4BP 至 1.78%、

1.70%；城商行基本持平。个人消费贷不良率上行，或与居民收入变

化及部分客群现金流承压有关。同时，助贷新规落地、高息高风险

互联网贷款压降以及不良认定标准的趋严，可能加大部分多头借贷

客群的资金接续压力，并通过共债关系影响银行消费贷表现。长期

看，风险偏好的提高与风控强化有助于改善资产质量，短期仍需关

注调整过程中的风险释放。 

 投资建议：市场波动加大阶段，资金配置趋于再平衡，银行股重点

把握以下方向：1）推荐股息+防御属性的银行，如江苏银行、北京

银行、建设银行、交通银行、招商银行；2）业绩趋势有望持续向好

的银行，苏州银行、宁波银行。 

 风险提示：信贷需求弱于预期；结构性风险暴露超预期。  

下载日志已记录，仅供内部参考



行业跟踪报告 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 2 of 10 

 

目录 
1. 行业及公司动态跟踪 .................................................................................. 3 

1.1. 主要新闻 ................................................................................................ 3 

1.2. 主要公告 ................................................................................................ 3 

2. 周度数据跟踪 .............................................................................................. 4 

3. 风险提示 ...................................................................................................... 9 

 

  

下载日志已记录，仅供内部参考



行业跟踪报告 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 3 of 10 

  
 

1. 行业及公司动态跟踪 

1.1. 主要新闻 

【央行】8 月新增社融 1.66 万亿，同比少增 9041 亿，贷款、政府债同比少

增 5662 亿元、少增 3544 亿元；企业债同比多增 1349 亿元。8 月贷款增量

600 亿，相较 7 月负增修复，但较去年同期少增 5300 亿元，有效信贷需求

仍然偏弱。 

【《求是》】刊发央行行长潘功胜的署名文章，题为《深刻认识中国金融结构

变迁 提升金融服务实体经济适配性》。其中指出，贷款降速提质或将成为宏

观运行的新常态之一。当前超过 280 万亿元的贷款余额中，房地产、地方融

资平台的贷款占比仍然较大，但占比在下降。全部信贷要保持过去的增速是

很难的，也是没有必要的。对于支撑经济增长来说，盘活低效存量贷款和新

增贷款的意义本质上是相同的。 

 

1.2. 主要公告 

 

【瑞丰银行】副行长黄斐和盛丽丹计划通过集中竞价方式增持合计不低于

16 万股本行 A 股股份。本次增持计划不设价格区间。实施期间为自公告披

露之日起 3 个月内。 

【沪农商行】拟派发 2026 年半年度分红，每股分红 0.2499 元，股权登记日

2026 年 9 月 23 日，除权日 2026 年 9 月 24 日。 

【平安银行】拟派发 2026 年半年度分红，每股分红 0.249 元，股权登记日

2026 年 9 月 23 日，除权日 2026 年 9 月 24 日。 

【杭州银行】拟派发 2026 年半年度分红，每股分红 0.46 元，股权登记日

2026 年 9 月 24 日，除权日 2026 年 9 月 28 日。 

【沪农商行】公司公告称国家金融监督管理总局上海监管局已批准吸收合

并上海崇明沪农商村镇银行股份有限公司。 
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2. 周度数据跟踪 
 
图1：2026/9/14-2026/9/18银行涨跌幅前 10个股情况（%） 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 
图2：2026/9/14-2026/9/18银行板块表现（%） 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 
图3：资金市场利率近期趋势  图4：3个月期同业存单发行利率走势（分不同类型银行） 

 

 

 

资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 
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图5：银行票据转贴价格走势 

 
资料来源：普兰金融，国泰海通证券研究 

 
图6：2025年 5月以来各类银行同业存单发行情况 

 
资料来源：Wind，国泰海通证券研究 

 
图7：股票日均成交金额和两融余额（亿元）  图8：股权融资和债券融资规模（亿元） 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 
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图9：2026年各省已发行特殊再融资债规模及平均利率（亿元，%） 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

 
图10：非货币基金发行情况（亿份）  图11：股票型和混合型基金发行情况（亿份） 

 

 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究  资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

 
图12：银行转债距离强制转股价空间（元） 

 
资料来源：Choice，国泰海通证券研究 

 

 

 

 

 

 

  

地区 发行规模 平均发行利率 地区 发行规模 平均发行利率
江苏 2511 2.17 福建 502 2.41
湖南 1216 2.01 陕西 488 2.25
四川 1148 2.20 甘肃 405 1.98
山东 1069 2.31 吉林 385 2.53
安徽 981 2.02 山西 351 2.17
湖北 949 2.16 黑龙江 310 2.51
贵州 930 2.25 河北 280 2.47
河南 911 2.44 新疆 216 2.42
云南 877 1.98 宁夏 138 2.51
天津 770 2.44 海南 126 1.98
浙江 754 2.20 西藏 126 2.50
重庆 753 2.21 青海 40 1.78
辽宁 625 2.40 广东 - -

内蒙古 573 2.43 北京 - -
广西 516 2.30 上海 - -
江西 505 1.98 合计 18455 2.22
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股票型基金 混合型基金 债券型基金

转债代码 转债名称 正股价格 转股价 转股截止日 强赎价 距离强赎价空间
未转股金额 
（亿元）

未转股金额/按强赎
价计算的流通市值

113062.SH 常银转债 6.27       5.25      2028-09-14 6.83     8.85% 60 24.1%

113056.SH 重银转债 10.90      9.22      2028-03-22 11.99   9.96% 116 26.7%

113042.SH 上银转债 9.56       8.35      2027-01-24 10.86   13.55% 200 13.0%

113052.SH 兴业转债 17.78      20.13    2027-12-26 26.17   47.18% 414 7.5%

128129.SZ 青农转债 2.96       3.88      2026-08-24 5.04     70.41% 0 0.0%

113037.SH 紫银转债 2.57       3.55      2026-07-22 4.62     79.57% 0 0.0%
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图13：银行板块部分个股估值情况 

 
资料来源：Wind，国泰海通证券研究 

注：1）日成交额单位为亿元，估值及日成交额基于 2026/9/18；2）计算 26E 股息率及 PE 估值倍数时，H 股的股息率考虑了现金分

红和回购，H 股银行 2026 年回购比例假设与 2025 保持一致，回购比例为当年回购股数/期初股本数；3）为保持口径一致，所有银

行分红比例采用现金分红总额/当期归母净利润计算；4）A 股银行指数取申万银行指数，H 股取中国香港银行指数；5）A 股上市银

行利润增速及拨备覆盖率为 2026H1 数值。 
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2026E

股息率
2026E

年初至
今涨跌

日成
交额

PB

2026E

PE

2026E

股息率
2026E

建设银行 0.76 8.0 3.89% 18.9% 10.3 0.58 6.1 5.09% 30% 31% 4.6% 239%

中国银行 0.73 8.2 3.76% 16.5% 14.4 0.57 6.5 4.77% 30% 31% 5.1% 201%

交通银行 0.54 6.6 4.68% 5.6% 16.4 0.50 6.2 4.98% 30% 31% 4.0% 204%

邮储银行 0.60 7.0 4.43% 2.0% 7.8 0.52 6.1 5.08% 30% 31% 4.6% 215%

招商银行 0.86 6.7 5.07% 1.6% 19.7 0.93 7.3 4.67% 34% - 2.0% 385%

浦发银行 0.41 5.8 4.82% -23.6% 4.7 28% - 4.1% 198%

民生银行 0.26 5.4 4.99% -5.2% 12.9 0.22 4.6 5.85% 27% 26% -8.6% 142%

兴业银行 0.43 5.1 5.72% -10.7% 11.0 29% - -4.7% 226% 47%

光大银行 0.34 6.0 4.40% -8.8% 4.5 0.27 4.8 5.58% 27% 26% -24.0% 150%

华夏银行 0.30 4.5 5.50% -3.5% 4.4 25% - -18.4% 145%

平安银行 0.47 5.2 5.26% 5.9% 10.0 27% 19% 3.3% 220%

浙商银行 0.43 6.0 4.61% -0.3% 2.9 0.30 4.3 6.47% 28% - 2.0% 156%

北京银行 0.40 5.5 5.30% 7.0% 7.7 29% 17% 5.6% 200%

南京银行 0.74 6.2 4.85% 5.2% 5.7 30% - 8.2% 306%

宁波银行 0.93 7.0 3.88% 26.9% 7.5 27% 16% 12.1% 373%

上海银行 0.52 5.6 5.74% -3.1% 3.7 31% 32% 0.5% 198% 14%

贵阳银行 0.30 4.1 5.13% 0.1% 2.2 21% - -4.6% 230%

杭州银行 0.83 5.9 4.38% 14.1% 4.4 25% 26% 9.9% 472%

江苏银行 0.79 6.0 5.01% 23.3% 11.2 30% - 8.1% 305%

成都银行 0.83 5.9 5.13% 27.9% 4.0 29% 30% 4.4% 426%

郑州银行 0.35 8.1 - -9.8% 1.5 0.15 3.5 - - 3.0% 194%

青岛银行 0.77 5.7 3.51% 39.5% 1.9 0.55 4.1 4.92% 20% - 18.1% 312%

西安银行 0.41 5.7 2.92% -2.6% 0.8 17% - 2.1% 261%

苏州银行 0.75 7.0 4.31% 11.5% 2.6 30% - 8.5% 382%

厦门银行 0.68 6.4 3.90% -4.8% 2.4 25% - 7.3% 317%

齐鲁银行 0.79 6.4 4.19% 25.3% 3.1 27% - 16.1% 359%

重庆银行 0.63 6.3 4.46% 5.1% 1.2 0.41 4.2 6.81% 28% - 10.3% 247% 10%

兰州银行 0.38 7.1 3.45% -5.8% 1.0 24% - -8.9% 192%

无锡银行 0.52 5.3 4.28% -0.5% 0.9 23% - 2.8% 405%

常熟银行 0.65 4.9 4.33% -0.3% 2.3 21% - 10.6% 432% 9%

江阴银行 0.51 5.3 5.85% 2.5% 1.8 26% 31% 2.3% 349%

苏农银行 0.45 4.6 4.47% -1.6% 1.3 21% 18% 3.0% 340%

张家港行 0.52 5.2 5.25% -3.3% 1.0 27% - 2.7% 325%

紫金银行 0.45 7.3 4.02% -3.4% 1.2 29% - 3.3% 175%

青农商行 0.42 5.1 4.17% -0.4% 1.6 21% - 2.8% 225%

沪农商行 0.61 6.8 5.01% -3.5% 2.3 34% 34% 0.9% 307%

渝农商行 0.53 5.8 5.21% 6.3% 4.1 0.44 4.7 6.33% 30% - 6.1% 357%

瑞丰银行 0.46 4.9 4.43% -7.0% 0.6 21% 22% 0.9% 309%

汇丰控股 37.0% 19.9 1.53 15.7 4.47% 58% 24% 26.6% 49%

渣打集团 33.8% 2.0 1.13 9.6 2.37% 27% 14% 10.4% 72%

中银香港 38.0% 8.9 1.28 12.5 4.42% 55% 36% 7.1% 125%

徽商银行 59.6% 0.3 0.31 3.2 6.31% 21% - 1.0% 277%

银行

行业指数
7.3 4.56% -1.3% 0.70 7.1 5.48%

2025A分
红比例

26H1
分红
比例

利润
增速

银行板块

A股 H股

0.69

拨备覆
盖率

距转债
强赎价
空间
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表1：重点银行最新盈利预测与估值水平 

证券代码 上市银行 
EPS（元） BVPS（元） 市净率 PB 市盈率 PE 收盘

价 
评级 

25A 26E 25A 26E 25A 26E 25A 26E 

600919.SH 江苏银行 1.76 2.04 14.06 15.49 0.87 0.79 6.91 5.97 12.17 增持 

002142.SZ 宁波银行 4.29 4.83 33.69 37.33 1.03 0.93 8.08 7.17 34.65 增持 

601077.SH 渝农商行 1.05 1.13 11.55 12.35 0.57 0.53 6.22 5.77 6.53 增持 

600926.SH 杭州银行 2.66 2.76 18.37 20.54 0.93 0.83 6.44 6.20 17.14 增持 

002966.SZ 苏州银行 1.14 1.23 11.19 12.10 0.81 0.75 7.95 7.36 9.06 增持 

601009.SH 南京银行 1.76 1.82 14.66 16.00 0.80 0.74 6.70 6.48 11.80 增持 

601963.SH 重庆银行 1.53 1.87 16.11 17.31 0.68 0.63 7.12 5.83 10.90 增持 

601128.SH 常熟银行 1.27 1.29 9.46 9.70 0.66 0.65 4.94 4.86 6.27 增持 

601229.SH 上海银行 1.65 1.73 17.33 18.50 0.55 0.52 5.79 5.53 9.56 增持 

601328.SH 交通银行 1.08 1.11 12.93 13.88 0.58 0.54 6.91 6.72 7.46 增持 

601939.SH 建设银行 1.30 1.29 13.24 14.16 0.82 0.76 8.32 8.37 10.81 增持 

600036.SH 招商银行 5.70 5.84 43.43 47.46 0.93 0.86 7.12 6.95 40.59 增持 

601169.SH 北京银行 0.78 0.83 12.97 13.68 0.43 0.40 7.10 6.67 5.54 增持 

数据说明：取 2026年 9月 18日收盘价，2025A以公司年报公布数据为准，2026E为国泰海通银行组最新预测数据，与 wind一

致预期有轻微差异。 

资料来源：wind、国泰海通证券研究 
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3. 风险提示 
信贷需求弱于预期；结构性风险暴露超预期。 
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