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2、《详解 2026年理财三季报： 单
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比创新高》2026-10-23
3、《银行角度看 9月社融：政府债

支撑社融改善，融资结构延续切换》
2026-10-14

报告摘要
 3Q26资金面整体来看：被动基金、主动基金和北向资金均流入银行板块。3Q26 被

动/主动/北向资金流入规模分别为 139.3/76.1/433.9 亿元，净变动规模占三季度成交

额比重分别为 0.72%/0.39%/2.24%，合计流动规模为 649.3亿元。目前各机构持仓占

银行股自由流通市值的比重及排名分别为北向资金（7.00%）>被动基金（1.75%）>
主动基金（1.27%）。

 主动基金：3Q26持仓银行比例为 2.16%，环比提升 1.06个百分点，其中仓位变化是
主要贡献因子，银行板块上涨贡献 0.16%，仓位变化贡献 0.89%。三季度银行板块上
涨 11.9%，价格与仓位因素共同推动持仓比例回升，资金流入银行规模为 76.1亿元。

 （1）行业层面，三季度末主动基金持仓银行市值为 382.1亿元，环比增长 48.4%，
持仓比例为 2.16%，较 2Q26 的 1.10%提升 1.06 个百分点，其中仓位变化是主要贡
献因子，银行板块上涨贡献正向收益。板块整体仍处于低配状态，标配差环比扩大 0.39
个百分点至-3.90%。

 （2）个股层面，A、持仓比例：截止 3Q26，主动型基金（含封闭式）持仓排名前五
的银行股为宁波、招行、江苏、工行、杭州，分别占比主动基金持仓总市值的 0.44%、
0.35%、0.22%、0.17%、0.12%。B、加仓环比：前三名分别为宁波（+0.19%）、
招行（+0.16%）和江苏（+0.11%）。C、持仓占上市银行流通市值比例：前五的银
行股是宁波、齐鲁、渝农、苏州、青岛，分别占比银行自由流通股总市值的 6.47%、
4.71%、4.29%、2.96%、2.62%。D、资金流动：净流入规模靠前的五家银行分别为
工行、招行、江苏、宁波、农行，分别净流入 10.95、10.14、9.99、8.63、7.35亿元。

 被动基金：受管理规模企稳回升带动，资金合计净流入银行规模为 139.31亿元。（1）
ETF基金的规模和银行股占比：3Q26跟踪沪深 300/上证 50/中证 1000/中证 500/中
证 A500的 ETF基金规模环比增加 360.75 亿元，三季度末被动基金持有银行股总市

值为 527.0亿元，环比二季度末增长 35.9%，持有银行股总市值占上市银行自由流通

市值的 1.75%，较 2Q26末上升 0.27个百分点。（2）被动基金对银行股的增减持规

模：从 3Q26被动基金对银行股的增减持规模来看，银行板块个股均处于资金流入状

态。3Q26被动基金对银行板块净流入规模为 139.31亿元，招商、工行、兴业流入规

模较大，分别为 28.62、15.32、14.06亿元（宽基权重品种）。

 北向资金：三季度整体对银行板块净流入，增持规模为 433.9亿元。（1）整体持仓
市值来看：3Q26 末北向资金持有银行股总市值 2106.2 亿元，环比 2Q26 末增长
47.0%，持有银行股总市值占上市银行自由流通市值比例为 7.00%，较上季度末上升
1.53个百分点。（2）从北向资金对银行股的增减持情况来看，三季度整体对银行板
块净流入，增持规模为 433.9亿元；从个股来看，3Q26净流入规模较大的银行有招
行、平安和工行，流入规模分别为 84.7、53.1、41.0亿元。

 投资建议：1、全年银行确定性业绩会带来银行股 2026年的稳健收益，短期与市场风
格相关；经济发展模式会持续（政策定力强），对公业务强劲和居民持续的低风险偏
好会推动息差筑底回升、营收增速会持续是亮点，业绩确定性强。2、银行股两条投
资主线：一是拥有区域优势、确定性强的城农商行，区域包括江苏、上海、成渝、山
东和福建等（详见我们区域经济系列深度研究），重点推荐江苏银行、齐鲁银行、渝
农商行、杭州银行、上海银行、南京、成都、沪农等区域银行。二是高股息稳健的逻
辑，重点推荐大型银行：六大行以及股份行中招行、兴业和中信等。

 风险提示：经济下滑超预期，研究报告中使用的公开资料可能存在信息滞后或更新不
及时的风险。
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一、主动基金配置银行板块情况：主动基金持仓银行市值占比

升至 2.16%
 3Q26主动基金持仓情况：我们统计了截止到 2026年 9月底普通股票型基

金、偏股混合型基金、灵活配置型基金的重仓股配置情况，从行业持仓比例

（重仓持有 A 股银行市值÷重仓持有的 A 股总市值）来看，3Q26银行持

仓比例为 2.16%，在所有行业中排名第 10、排名较 2Q26提升了 4名。

 三季度市场风格由科技成长向红利价值切换，电子、通信等前期领涨板块

回调（3Q26电子持仓比例环比下降 6.83 个百分点、通信下降 1.70个百分

点），资金回流低估值、高股息的银行板块。3Q26银行板块上涨 11.9%，

主动资金持仓市值环比回升。3Q26主动基金持仓银行市值为 382.1亿元，

环比增长 48.4%，持仓比例环比 2Q26提升 1.06个百分点至 2.16%，变动

幅度在 31个行业中排名第 2。

 主动基金持仓变动情况拆解：仓位变化是主要贡献因子，银行板块上涨贡

献 0.16%，仓位变化贡献 0.89%。

图表 1：主动基金分行业持仓比例

来源：WIND，中泰证券研究所
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图表 2：主动基金持仓银行股市值及比例

来源：WIND，中泰证券研究所

图表 3：主动基金持仓各行业环比变动情况

来源：WIND，中泰证券研究所
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 3Q26基金持仓银行股标配差为-3.90%。根据各行业自由流通市值占比

计算，3Q26末银行标配约为 6.06%，标配差为-3.90%，仍处明显低配

状态，且幅度环比上季度扩大 0.39个百分点，低配幅度仅略好于非银

金融业（-4.26%）。

图表 4：主动基金持仓银行股标配差

来源：WIND，中泰证券研究所

图表 5：主动银行股持仓比例标配差，银行仍处于明显低配状态

来源：WIND，中泰证券研究所
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二、主动基金持仓银行个股情况：持仓比例整体回升，共 31
家上市银行环比提升

 从银行股持仓占主动基金总持仓来看（主动基金的重仓）：1、主动基金持

仓前五的银行为宁波、招行、江苏、工行、杭州。截止 3Q26，主动型基金

（含封闭式）持仓排名前五的银行股为宁波、招行、江苏、工行、杭州，分

别占比主动基金持仓总市值的 0.44%、0.35%、0.22%、0.17%、0.12%。2、
3Q26共有 31家上市银行持仓比例环比提升。从主动基金持仓银行股占总

持仓环比变动情况来看，前三名分别为宁波（+0.19%）、招行（+0.16%）

和江苏（+0.11%）。

图表 6：主动基金持仓银行股占总持仓情况

来源：WIND，中泰证券研究所

注：银行股基金持仓总占比=各银行股持仓市值/样本基金持仓股总市值；图中未显示上市银行占比为 0
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图表 7：主动基金持仓银行股占总持仓环比变动情况

来源：WIND，中泰证券研究所

注：银行股基金持仓总占比=各银行股持仓市值/样本基金持仓股总市值；图中未显示上市银行环比变动情况为 0

 从主动基金持仓占银行自由流通股来看（银行股资金结构）：1、3Q26主

动基金持仓银行市值占其自由流通市值比例为 1.27%，环比提升 0.29 个百

分点。2、从个股来看，城农商行主动资金占比相对较高，截止 3Q26，主

动型基金（含封闭式）持仓占银行自由流通股比重排名前五的银行股是宁波、

齐鲁、渝农、苏州、青岛，分别占比银行自由流通股总市值的 6.47%、4.71%、

4.29%、2.96%、2.62%。3、从基金持仓占自由流通股比重的变化来看，

共有 26家银行持仓占比提升，环比提升比例靠前的五家银行分别为苏州、

齐鲁、中行、宁波、建行，分别提升 1.13、1.09、0.82、0.78、0.70 个百

分点。
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图表 8：主动基金持有银行股市值占银行流通股总市值比重（行业）

来源：WIND，中泰证券研究所

图表 9：主动基金持有银行股市值占银行流通股总市值比重（个股）

来源：WIND，中泰证券研究所

注：银行股基金持仓占比自由流通市值=各银行股持仓市值/各银行自由流通股市值，图中未显示上市银行占比为 0
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图表 10：基金持仓银行股持仓市值占比流通股市值环比变动

来源：WIND，中泰证券研究所

注：银行股基金持仓占比流通市值=各银行股持仓市值/各银行流通股市值，图中未显示上市银行环比变动为 0

 主动基金 3Q26对银行股净流入 76.13亿元。从具体个股来看，共有 27家

银行获主动基金净流入，净流入规模靠前的五家银行分别为工行、招行、江

苏、宁波、农行，分别净流入 10.95、10.14、9.99、8.63、7.35 亿元；三

季度流出规模比较大的银行主要是兴业、常熟、民生、长沙、华夏，流出规

模分别为 3.52、2.48、1.81、1.35、0.54亿元。
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图表 11：主动基金流入银行个股规模（亿元）

来源：WIND，中泰证券研究所

三、被动基金配置银行板块及个股情况：管理规模企稳回升，

资金合计净流入 139.3亿元

 3Q26 被动基金管理规模企稳回升，银行股的持仓规模与持仓比例同步上

行：我们计算跟踪沪深 300、上证 50、中证 1000、中证 500 和中证 A500
这几大指数的 ETF 基金规模以及其中银行股的成分及权重，从行业角度来看，

三季度末被动基金持有银行股总市值为527.0亿元，环比二季度末增长35.9%，

下载日志已记录，仅供内部参考

Remove Demo Watermark from http://www.wancaiinfo.com/pdfmaster

http://www.wancaiinfo.com


行业点评报告

- 11 - 请务必阅读正文之后的重要声明部分

持仓规模明显回升。持有银行股总市值占上市银行自由流通市值的 1.75%，
较 2Q26 末上升 0.27 个百分点。回升主要原因为被动基金管理规模企稳，

根据 wind披露数据，3Q26股票型 ETF规模 26128.80亿元，环比二季度

末小幅下降 247.58亿元，但跟踪上述指数的基金中，跟踪沪深 300/上证

50/ 中 证 1000/ 中 证 500/ 中 证 A500 的 ETF 基 金 规 模 分 别 环 比

+67.19/+0.11/+148.39/ +34.24/+110.82亿元，合计增加 360.8亿元，叠

加三季度银行板块上涨 11.9%、指数权重提升，进一步带动被动持仓规模及

比例上行。

图表 12：ETF基金指数跟踪指数规模变化（亿元）

来源：WIND，中泰证券研究所

图表 13：被动基金持有银行股市值占 ETF基金规模比例

来源：WIND，中泰证券研究所

图表 14： 被动基金持有银行股市值占银行流通股总市值比重

来源：WIND，中泰证券研究所
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 样本被动基金持仓银行个股占比自由流通市值：1、排名前五的银行均为国

股行。截止 3Q26，被动基金持仓占银行流通股比重前五为中行、招行、交

行、兴业和邮储，分别占比银行自由流通股总市值的 2.44%、2.43%、2.41%、
2.33%、2.23%。2、从基金持仓占自由流通股比重的变化来看，三季度 42家

上市银行比重环比均提升。

图表 15：被动基金持仓银行股持仓市值占比自由流通股市值

来源：WIND，中泰证券研究所

注：银行股基金持仓占比流通市值=各银行股持仓市值/各银行自由流通股市值

 从被动基金对银行股的增减持规模来看，3Q26银行板块个股均处于资金流

入状态。3Q26被动基金对银行板块净流入规模为 139.31亿元。从具体个
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股来看，3Q26招商、工行、兴业流入规模较大，分别为 28.62、15.32、14.06
亿元。

图表 16：被动基金流入银行个股规模（亿元）

来源：WIND，中泰证券研究所

四、北向资金配置银行板块及个股情况：三季度整体对银行板

块净流入，增持规模为 433.9亿元

 北向资金持有银行股的市值环比回升，占银行板块自由流通市值的比重环

比明显提升：3Q26末北向资金持有银行股总市值 2106.2亿元，环比 2Q26
末增长 47.0%，持有银行股总市值占上市银行自由流通市值比例为 7.00%，

较上季度末上升 1.53个百分点。
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图表 17：北向资金持仓银行股的市值及占银行自由流通市值比例

来源：WIND，中泰证券研究所

 从北向资金持仓银行个股的比重来看：1、平安银行持仓市值占自由流通市

值比重最大，截止 3Q26，北向资金持仓占银行流通市值比重前五为平安、

宁波、招行、建行和中行，分别占比银行流通股总市值的 14.06%、13.71%、

12.41%、10.58%、9.77%。2、从持仓占流通股比重的变化来看，共 40家

银行环比 2Q26上升，上升比例较大的银行有平安、贵阳、西安，环比分别

增加 5.03、2.81、2.70个百分点。
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图表 18：北向资金持仓银行股持仓市值占比流通股市值

来源：WIND，中泰证券研究所

注：银行股基金持仓占比流通市值=各银行股持仓市值/各银行流通股市值

 从北向资金对银行股的增减持情况来看，3Q26北向资金大幅增持银行股。

三季度北向资金整体对银行板块净流入，增持规模为 433.9 亿元；从个股来

看，3Q26净流入规模较大的银行有招行、平安和工行，流入规模分别为 84.7、
53.1、41.0 亿元。
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图表 19：北向资金流入银行个股规模（亿元）

来源：WIND，中泰证券研究所

五、总结：三类资金同步回流银行板块，北向资金持仓占流通

市值比例提升最快

 3Q26资金面整体来看：被动基金、主动基金和北向资金均流入银行板块。

3Q26 被动/主动/北向资金流入规模分别为 139.3/76.1/433.9 亿元，净变动

规模占三季度成交额比重分别为 0.72%/0.39%/2.24%，合计流动规模为 649.3
亿元。目前各机构持仓占银行股自由流通市值的比重及排名分别为北向资金

（7.00%）>被动基金（1.75%）>主动基金（1.27%）。
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图表 20：各机构资金银行股持仓市值、占比及变动情况汇总

来源：WIND，中泰证券研究所

图表 21：各机构资金流入银行股的资金规模、占比与银行涨跌幅汇总

来源：WIND，中泰证券研究所
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图表 22：3Q26各类机构持仓银行股持仓市值占比流通股市值

来源：WIND，中泰证券研究所
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六、投资建议与风险提示

 投资建议：1、全年银行确定性业绩会带来银行股 2026年的稳健收益，短

期与市场风格相关；经济发展模式会持续（政策定力强），对公业务强劲

和居民持续的低风险偏好会推动息差筑底回升、营收增速会持续是亮点，

业绩确定性强。2、银行股两条投资主线：一是拥有区域优势、确定性强的

城农商行，区域包括江苏、上海、成渝、山东和福建等（详见我们区域经济

系列深度研究），重点推荐江苏银行、齐鲁银行、渝农商行、杭州银行、上

海银行、南京、成都、沪农等区域银行。二是高股息稳健的逻辑，重点推荐

大型银行：六大行以及股份行中招行、兴业和中信等。

 风险提示：经济下滑超预期，研究报告中使用的公开资料可能存在信息滞后

或更新不及时的风险。
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投资评级说明

评级 说明

股票评级

买入 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上

增持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间

持有 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间

减持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上

行业评级

增持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上

中性 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间

减持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。

其中 A股市场以沪深 300指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对

做市转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500指数或纳斯达克综合

指数为基准（另有说明的除外）。
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