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信贷表现季节性改善，工行、农行分红在即 

——银行业周报（2026.10.12-2026.10.16）  

 

投资要点： 
 
⚫ 投资建议：市场风格再平衡，银行板块配置价值持续提升。重点推荐以下

两条主线：（（1）股息红利策略，重点推荐：国有大行 AH等。（（2）区域

经济强劲，成长性较好的绩优个股。重点推荐：南京银行、江苏银行、宁

波银行、杭州银行、齐鲁银行、青岛银行等。 

⚫ 9月金融数据公布：信贷表现季节性改善，政府债支撑社融增长。 

✓ 9 月社融同比+7.1%，增速环比-0.1pct。当月社融新增 35491 亿元，同

比多增 192亿元。结构上看：（（1）社融口径信贷增加 12739亿元，同比

少增 3342亿元，环比前两月明显改善，预计与季节性因素相关。但在经

济结构转型、融资方式多元化背景下，直接融资对贷款的替代效应持续，

9月人民币贷款占社融比重 59.8%，同比-1.3pct。（2）政府债新增 15331

亿元，同比多增 3438亿元，仍是社融增长的核心支撑。展望四季度，预

计政府债、专项债仍处于加速发行阶段，将继续支撑社融增长。（3）企

业债净融资减少 425亿元（同比少增 561亿元），股票融资新增 658亿

元（同比多增 159 亿元）。直接融资（企业债+股票）合计新增 233 亿

元，同比少增 402亿元。 

✓ 贷款结构：对公端有力支撑，零售信贷规模环比持平。9月贷款同比增长

4.8%，增速环比下降 0.1pct。当月人民币贷款新增 10800亿元，同比少

增 2100亿元。（（1）对公：9月对公贷款增长 12900亿元（同比多增 700

亿元），主要系票据规模同比显著少减。其中，对公中长期增加 8900亿

元（同比少增 200亿元），对公短贷增加 4600亿元（同比少增 2500亿

元），票据融资减少 500亿元（同比少减 3526亿元）。929央行结构性

降息等系列政策将有助于提高银行投放相关贷款的积极性，引导更多信

贷资源支持科技型企业和设备更新领域，有望支撑对公贷款增长改善。此

外，政府债、专项债的加速投放也将带动基建等需求的释放，或支撑对公

信贷延续增长。（2）零售：9月零售贷款环比基本持平（同比少增 3890

亿元）。其中，居民短贷减少 900亿元（同比少增 2321亿元）；居民中

长期增加 874 亿元（同比少增 1626 亿元）。居民部门加杠杆意愿仍偏

弱，购房与消费信贷需求双双低迷。展望后续，房贷贴息政策落地有望推

动刚需群体需求释放，释放住房消费潜力，按揭规模有望保持相对稳健。 
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✓ M1增速回落，剪刀差环比走阔。9月 M1同比+3.2%，增速环比-0.9pct，

M2 同比+7.2%，增速环比-0.3pct，M2-M1 剪刀差走阔至 4.0%（前值

3.4%）。9月存款新增 1.77万亿元（同比少增 4400亿元），其中居民

存款增加 2.40万亿元（同比少增 5600亿元），对公存款增加 1.31万亿

元（同比多增 3906亿元），财政存款减少 4300亿元（同比少减 4100亿

元）。非银存款减少 1.91 万亿元（同比多减 8500 亿元），或与资本市

场表现偏弱相关。 

⚫ 工商银行、农业银行发布中期分红的实施公告： 

✓ 工商银行：每股分红 0.1511元（含税），合计派发 538.53亿元（含税），

其中 A股派发 407.38亿元（含税）。股权登记日：2026/10/20，除息日、

现金红利发放日：2026/10/21。 

✓ 农业银行：每股分红 0.1297元（含税），合计派发 453.93亿元（含税），

其中 A股派发 414.06亿元（含税）。股权登记日：2026/10/20，除息日、

现金红利发放日：2026/10/21。 

 

⚫ 风险提示：银行资产质量超预期恶化，监管政策超预期变化。 
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一、投资要点 

本期（2026.10.12-2026.10.16）中信银行指数上涨 1.50%，跑赢沪深 300 指数

4.89 个百分点，表现居前为：渝农商行（+4.95%）、建设银行（+4.28%）、交

通银行（+3.98%）。 

⚫ 9月金融数据公布：信贷表现季节性改善，政府债支撑社融增长。 

✓ 9月社融同比+7.1%，增速环比-0.1pct。当月社融新增 35491亿元，同比多

增 192亿元。结构上看：（（1）社融口径信贷增加 12739亿元，同比少增 3342

亿元，环比前两月明显改善，预计与季节性因素相关。但在经济结构转型、

融资方式多元化背景下，直接融资对贷款的替代效应持续，9 月人民币贷款

占社融比重 59.8%，同比-1.3pct。（2）政府债新增 15331亿元，同比多增

3438亿元，仍是社融增长的核心支撑。展望四季度，预计政府债、专项债仍

处于加速发行阶段，将继续支撑社融增长。（3）企业债净融资减少 425 亿

元（同比少增 561亿元），股票融资新增 658亿元（同比多增 159亿元）。

直接融资（企业债+股票）合计新增 233亿元，同比少增 402亿元。 

✓ 贷款结构：对公端有力支撑，零售信贷规模环比持平。9月贷款同比增长 4.8%，

增速环比下降 0.1pct。当月人民币贷款新增 10800亿元，同比少增 2100亿

元。（1）对公：9月对公贷款增长 12900亿元（同比多增 700亿元），主

要系票据规模同比显著少减。其中，对公中长期增加 8900 亿元（同比少增

200亿元），对公短贷增加 4600亿元（同比少增 2500亿元），票据融资减

少 500亿元（同比少减 3526亿元）。929央行结构性降息等系列政策将有

助于提高银行投放相关贷款的积极性，引导更多信贷资源支持科技型企业和

设备更新领域，有望支撑对公贷款增长改善。此外，政府债、专项债的加速

投放也将带动基建等需求的释放，或支撑对公信贷延续增长。（2）零售：9

月零售贷款环比基本持平（同比少增 3890亿元）。其中，居民短贷减少 900

亿元（同比少增 2321亿元）；居民中长期增加 874亿元（同比少增 1626亿

元）。居民部门加杠杆意愿仍偏弱，购房与消费信贷需求双双低迷。展望后

续，房贷贴息政策落地有望推动刚需群体需求释放，释放住房消费潜力，按

揭规模有望保持相对稳健。 

✓ M1增速回落，剪刀差环比走阔。9月 M1同比+3.2%，增速环比-0.9pct，M2

同比+7.2%，增速环比-0.3pct，M2-M1 剪刀差走阔至 4.0%（前值 3.4%）。

9月存款新增 1.77万亿元（同比少增 4400亿元），其中居民存款增加 2.40

万亿元（同比少增 5600亿元），对公存款增加 1.31万亿元（同比多增 3906
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亿元），财政存款减少 4300 亿元（同比少减 4100 亿元）。非银存款减少

1.91万亿元（同比多减 8500亿元），或与资本市场表现偏弱相关。 

⚫ 工商银行、农业银行发布中期分红的实施公告： 

✓ 工商银行：每股分红 0.1511 元（含税），合计派发 538.53 亿元（含税），

其中 A 股派发 407.38 亿元（含税）。股权登记日：2026/10/20，除息日、

现金红利发放日：2026/10/21。 

✓ 农业银行：每股分红 0.1297 元（含税），合计派发 453.93 亿元（含税），

其中 A 股派发 414.06 亿元（含税）。股权登记日：2026/10/20，除息日、

现金红利发放日：2026/10/21。 

⚫ 投资建议：市场风格再平衡，银行板块配置价值持续提升。重点推荐以下两

条主线：（（1）股息红利策略，重点推荐：国有大行 AH等。（（2）区域经济

强劲，成长性较好的绩优个股。重点推荐：南京银行、江苏银行、宁波银行、

杭州银行、齐鲁银行、青岛银行等。 
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二、行业及公司动态 

（一）行业动态 

⚫ 央行发布社会融资相关统计 

2026年前三季度社融增量 27.46万亿元，同比少增 2.63万亿元；人民币贷款新

增 11.52万亿元。9月末社融存量 468.17万亿元，同比增 7.1%；M2同比增 7.2%，

M1同比增 3.2%。9月企业新发放贷款加权平均利率略低于 3%，同比下降 0.2个

百分点；个人住房新发放贷款加权平均利率约 3.1%，社会综合融资成本维持低位。 

⚫ 9月 CPI、PPI数据公布 

①2026 年 9月份，全国居民消费价格同比上涨 0.9%。其中，城市上涨 0.9%，

农村上涨 0.8%；食品价格下降 1.7%，非食品价格上涨 1.5%；消费品价格上涨

1.0%，服务价格上涨 0.8%。1--—9 月平均，全国居民消费价格比上年同期上涨

0.9%。②2026 年 9 月份，全国工业生产者出厂价格同比上涨 5.0%，环比上涨

1.2%。工业生产者购进价格同比上涨 6.9%，环比上涨 1.2%。1—9月平均，工业

生产者出厂价格比上年同期上涨 2.3%，工业生产者购进价格上涨 3.6%。 
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（二）公司动态 

 

 

表1、上市公司动态 

银行 本期动态 

农业银行 
农业银行公布 2026年中期 A股现金分红方案，每股派发现金红利 0.1297元（含

税），本次合计派现约 453.93亿元（含税），A股部分约 414.06亿元。 

江苏银行 
江苏银行拟于 2026年 11月 30日全额赎回全部“苏银优 1”优先股，共 2亿股，

发行规模 200亿元。 

贵阳银行 

股东贵阳市国有资产投资管理公司 5572.75 万股贵阳银行股份办理质押展期，展

期后到期日 2027年 4月 9 日，展期后贵阳国资及其一致行动人合计质押 2.7954

亿股，占其合计持股的 49.4204%。 

工商银行 

2026年半年度 A股分红，每股派现 0.1511元（含税）；A股股权登记日 10月 20

日，除权除息日、红利发放日均为 10月 21日；除特定国有股东由银行直接发放

股息外，其余 A 股股东股息由中国结算上海分公司代为派发，H 股分红安排参见

港交所披露文件。 

苏农银行 
2026年半年度权益分派实施公告。A股每股派发现金红利 0.10元（含税）。股权

登记日为 2026年 10月 21日，除权除息日为 2026年 10月 22日。 

工商银行 

2026年二级资本债券（第六期）（债券通）发行完毕。本期债券发行规模为人民

币 600亿元，分为两个品种。其中，品种一为 10年期固定利率品种，在第 5年末

附有条件的发行人赎回权，发行规模为人民币 300亿元，票面利率为 1.76%；品

种二为 15年期固定利率品种，在第 10年末附有条件的发行人赎回权，发行规模

为人民币 300亿元，票面利率为 1.95%。 

农业银行 

2026年总损失吸收能力非资本债券（第三期）（债券通）发行完毕。本期债券发

行总规模为人民币 400亿元，分为两个品种。其中品种一为 4年期固定利率债券，

发行规模为人民币 300亿元，票面利率为 1.62%，在第 3年末附有条件的发行人

赎回权；品种二为 6年期固定利率债券，发行规模为人民币 100亿元，票面利率

为 1.72%，在第 5年末附有条件的发行人赎回权。 

郑州银行 

2026 年无固定期限资本债券发行完毕。本期债券于 2026 年 10 月 13 日簿记建

档，并于 2026年 10月 15 日完成缴款。本期债券发行规模为人民币 100亿元，

前 5年票面利率为 1.88%，每 5年调整一次，在第 5年及之后的每个付息日附发

行人有条件赎回权。 

江阴银行 
江阴银行收到无锡金融监管分局批复，公司 2026年第一次临时股东会审议的变更

注册资本事项获得监管核准。 

民生银行 

经中国人民银行批准，民生银行于 10月 14日簿记建档、10月 16日在银行间债

券市场完成第二期 2026 年金融债券发行，发行规模 100 亿元，为 3 年期浮动利

率债券，首个计息周期票面利率 1.58%。 

 

数据来源：各公司公告、同花顺，兴业证券经济与金融研究院整理 
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近期市场回顾 

表2、A股银行涨跌幅及估值 

2026/10/16 本周收盘价（元） 周变动（%） 
年初至今涨幅

（%） 

PE （TTM,

倍） 
PB（LF，倍） 

渝农商行 7.00  4.95% 13.97% 6.3  0.57  

建设银行 11.45  4.28% 25.93% 8.6  0.84  

交通银行 8.09  3.98% 14.47% 7.3  0.62  

农业银行 7.24  3.72% -3.89% 8.5  0.89  

工商银行 8.48  3.16% 9.41% 8.1  0.76  

招商银行 42.45  2.49% 6.28% 7.1  0.95  

兴业银行 18.45  2.22% -7.29% 5.2  0.47  

中国银行 6.92  2.22% 23.24% 9.0  0.82  

浙商银行 2.97  2.06% 2.17% 6.2  0.45  

浦发银行 9.73  1.99% -18.09% 6.3  0.44  

邮储银行 5.51  1.85% 5.44% 7.4  0.64  

光大银行 3.10  1.31% -6.25% 5.6  0.36  

北京银行 5.64  1.26% 8.84% 5.7  0.43  

重庆银行 11.04  1.19% 6.45% 6.7  0.68  

沪农商行 8.65  1.17% -1.84% 6.7  0.64  

中信银行 9.09  1.00% 21.11% 7.1  0.68  

华夏银行 6.34  0.63% -1.83% 4.0  0.32  

江阴银行 4.10  0.54% 4.00% 5.4  0.55  

民生银行 3.50  0.29% -4.05% 5.3  0.27  

张家港行 4.30  0.00% -3.26% 5.2  0.55  

无锡银行 5.86  -0.17% 1.27% 5.5  0.54  

瑞丰银行 5.11  -0.20% -4.78% 5.1  0.50  

上海银行 9.61  -0.21% -2.55% 5.7  0.53  

青农商行 2.90  -0.34% -2.38% 5.1  0.43  

贵阳银行 5.61  -0.36% 0.64% 4.0  0.31  

苏农银行 4.46  -0.45% -0.36% 4.8  0.50  

兰州银行 2.11  -0.47% -5.78% 6.8  0.39  

江苏银行 12.30  -0.57% 24.64% 6.2  0.85  

郑州银行 1.72  -0.58% -10.88% 8.0  0.33  

平安银行 11.50  -0.78% 6.39% 5.1  0.48  

常熟银行 6.17  -0.96% -1.92% 5.1  0.69  

成都银行 19.09  -1.04% 27.61% 6.0  0.94  

南京银行 11.78  -1.09% 5.04% 6.4  0.75  

长沙银行 9.58  -1.44% 3.60% 4.6  0.52  

宁波银行 34.72  -1.48% 27.13% 7.4  0.97  

紫金银行 2.54  -1.55% -4.48% 7.3  0.45  

西安银行 3.49  -1.69% -2.89% 5.8  0.43  

厦门银行 6.71  -1.76% -7.19% 6.5  0.64  

杭州银行 16.83  -1.87% 15.09% 6.0  0.87  

苏州银行 9.00  -4.56% 10.72% 7.2  0.76  

青岛银行 5.75  -6.35% 32.54% 5.8  0.77  

齐鲁银行 6.62  -6.50% 20.24% 6.6  0.80  

中信银行指数 11629.64  0.39% -3.25% 6.8  0.66  

沪深 300 4669.14  -1.51% -4.09% 14.2  1.49  

数据来源：同花顺，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：1）本期指“2026年 10月 12日-2026年 10月 16日”；2）预测数据使用同花顺一致预期。 
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表3、H股银行涨跌幅及估值 

2026/10/16 收盘价（港元） 周变动（%） 
年初至今涨幅

（%） 

PE (TTM，

倍) 

PB（MRQ，

倍) 

农业银行 6.74  3.93% 22.36% 7.29 0.76 

重庆农村商业银行 6.49  3.02% 11.85% 5.17 0.52 

招商银行 53.25  2.01% 5.86% 8.04 0.81 

泸州银行 2.19  1.86% 8.03% 3.29 0.36 

邮储银行 5.52  1.75% 8.97% 6.81 0.55 

建设银行 9.87  1.34% 32.13% 6.64 0.60 

工商银行 7.59  1.20% 27.32% 6.56 0.67 

交通银行 8.48  1.07% 35.39% 7.22 0.54 

浙商银行 2.41  1.05% 1.58% 4.74 0.37 

天津银行 2.02  1.00% -13.52% 2.89 0.15 

徽商银行 4.70  0.64% 56.64% 3.56 0.32 

中国银行 6.14  0.24% 41.50% 7.32 0.68 

中信银行 8.38  -0.65% 24.09% 6.00 0.55 

甘肃银行 0.24  -0.82% 54.46% 5.12 0.10 

重庆银行 8.17  -1.51% 8.82% 4.56 0.50 

哈尔滨银行 0.30  -1.64% -14.29% 4.07 0.05 

江西银行 0.57  -1.72% -9.21% 4.59 0.06 

郑州银行 0.84  -1.75% -26.96% 4.42 0.24 

中原银行 0.28  -1.75% -11.11% 2.94 0.09 

广州农商银行 1.46  -2.01% -0.61% 10.03 0.19 

民生银行 3.32  -2.64% -10.68% 5.04 0.21 

中国光大银行 2.76  -2.65% -19.55% 4.96 0.29 

青岛银行 4.81  -3.80% 31.28% 4.42 0.58 

九江银行 2.60  -7.14% 56.40% 12.87 0.16 

数据来源：同花顺，兴业证券经济与金融研究院整理 

注：1）本期指“2026年 10月 12日-2026年 10月 16日”；2）预测数据使用同花顺一致预期。 

 

⚫ 风险提示：银行资产质量超预期恶化，监管政策超预期变化 
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