
证券研究报告 | 行业周报 

 

请仔细阅读本报告末页声明 

gszqdatemark    

银行 
  

长期资金持续增持，股东回报夯实板块价值属性 
  
行情概述：9 月以来沪深 300 指数月内累计下跌 4.02%，银行指数逆势上

涨 0.77%，跑赢大盘近 5 个百分点；年初至今银行指数亦跑赢沪深 300 约

3 个百分点。相对收益背后，银行股东回报持续改善。截至 9 月 24 日，

已有 20 家上市银行公告 2026 年中期分红方案，平均分红比例 26.71%，

较 2025 年同期提升 0.57pct；其中 15 家银行分红比例上调，11 家分红比

例达到 30%以上，其中六大国有大行统一上调至 31%以上。 

 
险资延续增持，长期资金定价权进一步加强。截至 26H1，29 家上市银行

前十大股东中均有险资持股，26Q1 至 26H1 期间上市银行中 11 家前十大

股东获险资增持。分类型看：1）国有大行，中国银行获中国人寿-普通险

增持 0.11%，中国人保-普通险新进入前十大；中国人寿-普通险新进建行

前十大，持股比例为 0.21%，邮储银行获人保双账户新进前十大合计

0.33%；工商银行获中国人寿-普通险微增 0.01%。2）股份行，中国人寿

-普通险新进浦发银行前十大，持股比例 2.48%；平安银行获瑞众人寿自

有资金和万能产品双账户新进前十大持股合计 0.81%；中信银行获中国人

寿-普通险增持 0.07%；浙商银行遭民生人寿减持 0.33%。3）城商行，齐

鲁银行获同方全球增持 0.99%；江苏银行、杭州银行分别获中国人寿-普

通险增持 0.08%、0.01%；苏州银行、贵阳银行、南京银行遭小幅减持（分

别遭中国人寿-普通险减持 0.29%、中融人寿分红险减持 0.27%、中国人

寿-普通险减持 0.26%），增配方向清晰指向优质区域标的。4）农商行，

仅常熟银行获东吴人寿-自有资金、利安人寿增持，同时泰康人寿-普通险

退出其十大股东。中央金融办等部门推动“长钱长投”，明确引导保险资

金、社保基金、公募基金等中长期资金提高权益配置的稳定性；证监会持

续完善现金分红制度，强调提高分红水平、增加分红频次和增强回报可预

期性。对银行而言，稳定分红与较高股息率成为吸引长线资金的制度性优

势。 

 
被动资金对银行板块的压制已出清。2026 年初至 9 月 27 日，沪深 300、

上证 50 挂钩产品规模收缩对应银行分别被动减持约 1053 亿元、264 亿

元；同期中证红利、红利低波产品分别带来银行增量约 20 亿元和 64 亿

元。沪深 300 和上证 50 等主要宽基挂钩产品规模收缩主要集中于 1-6 月，

7 月以来逐渐企稳，沪深 300 在 2650-2900 亿元区间窄幅波动、上证 50

挂钩产品规模 9 月以来保持稳态水平、红利类自年初以来稳中有进。考虑

到本轮被动扩容周期的增量资金已基本退出，后续宽基产品进一步收缩的

空间和动能均有限，被动资金对银行板块的边际压制已基本出清，抛压最
大的阶段已经过去。 

 

中期分红进入密集落地期，股东回报进一步提升。截至 9 月 24 日，已有
20 家上市银行公告 2026 年中期分红方案。其中，15 家银行分红比例上

调，仅民生银行、上海银行小幅下调（分别-1.41pct、-0.17pct），北京银

行、成都银行、瑞丰银行在 25 年未实施中期分红，26 年开始实施。20 家

银行合计派现约 2661 亿元，分红比例提升与分红队伍扩容，显示中期分

红正由阶段性安排逐步走向制度化。从派息节奏看，9 月末至 10 月末是

中期分红的密集落地窗口。平安银行、民生银行、杭州银行、成都银行等

均在 9 月已经实施中期分红，工商银行、农业银行登记日均为 10 月 20

日，实施节奏稳中推进。A+H 银行中，H 股派息普遍晚于 A 股约一个月，
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派息时间差为 AH 股溢价收敛提供观察窗口。中期分红落地前置股东回报

节奏，进一步强化高股息银行资产的配置属性。 

投资建议：当前银行板块投资重点聚焦核心营收恢复性增长带来的估值修

复主线，银行板块具备盈利修复的强确定性与高股息属性，进一步凸显了

其攻守兼备的配置性价比。重点推荐两条主线：一是基本面确定性强、业

绩增速弹性突出的优质区域城商行。优先选择景气度领先的经济强省，在

区域经济红利加持下，具备更强的资产扩表动能与信贷投放优势。二是红

利属性强的国股行。国有大行信贷投放稳健，在对公贷款利率企稳下净息

差韧性强，2026 年半年报营收修复明显，分红率进一步提升，在低利率环
境下，其高股息属性的配置价值进一步凸显，是长线资金底仓配置的核心

选择。关注估值较低，实现正增的股份行，随着地产逐步企稳，后续经济

持续修复，预计优质股份行有较大估值修复空间。 

 
风险提示： 

1）经济增长恢复不及预期； 

2）居民信贷需求持续低迷； 

3）海外环境不确定性上升； 

4）政策力度超预期变化。  
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银行板块相关情况 

图表1：险资持有银行股权变动情况 

 
资料来源：wind、国盛证券研究所 

2026     09    29年   月   日

下载日志已记录，仅供内部参考



 

 

 

gszqdatemark   

P.5                                   请仔细阅读本报告末页声明 

续上： 

 
资料来源：wind、国盛证券研究所 
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图表2：国资持有银行股权变动情况 

 
资料来源：wind、国盛证券研究所 
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图表3：险资持股银行前十大股东险资持股比合计与变动 

 
资料来源：wind、国盛证券研究所 

 

图表4：主要挂钩 ETF 指数基金规模变化（单位：亿元） 

 
资料来源：wind、国盛证券研究所 

 

图表5：宣告中期分红银行派息情况 

 
资料来源：各公司公告、国盛证券研究所（分红率计算口径分母为归母净利润） 
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周度数据追踪 

图表6：A 股板块周涨跌幅 

 
资料来源：Wind、国盛证券研究所 

 

 

图表7：H 股板块周涨跌幅 

 

 
资料来源：Wind、国盛证券研究所 
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图表8：A 股银行个股涨跌幅、估值及资金流向（本周涨跌幅统计区间为 9 月 24 日当周；本月涨跌幅统计截至 2026 年 9 月 24 日收盘） 

 
资料来源：Wind、国盛证券研究所 
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图表9：H 股银行个股涨跌幅 

 
资料来源：Wind、国盛证券研究所 

 

图表10：1 个月期同业存单发行利率走势（%）  图表11：银行间存款类机构 7 天质押式回购加权平均利率（%） 

 

 

 

资料来源：Wind、国盛证券研究所 
 
资料来源：Wind、国盛证券研究所 

 

图表12：国债收益率（%）及收益率差（%）趋势 

 

资料来源：Wind、国盛证券研究所 
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风险提示 

 
1）经济增长恢复不及预期； 

2）居民信贷需求持续低迷； 

3）海外环境不确定性上升； 

4）政策力度超预期变化。  
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