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总体回顾：其他非息收入改善推动营收利润增长。2025年上半年上市银行合

计营业收入2.92万亿元，同比增长1.0%；合计归母净利润1.10万亿元，同

比增长0.8%。收入与归母净利润增速较一季度均回升，主要是二季度市场利

率回落，债券投资损失等其他非息收入对净利润增长的拖累幅度减弱。

净息差：同比降幅与一季度接近。上半年上市银行整体净息差同比下降

14bps 至 1.41%，降幅与一季度的 13bps 接近，较 2024 年 17bps 的降幅

收窄。从单季度净息差来看，二季度环比一季度下降 4bps。展望全年，

我们认为受 LPR 下调及信贷需求疲弱等影响，全年净息差同比仍将收窄，

但受益于 5 月份存款挂牌利率下降，预计净息差降幅将小幅收窄。

资产质量：整体压力小幅增加。资产质量方面，我们认为目前银行资产质

量压力边际增大，主要表现为逾期率上升、不良生成率增加，压力主要

来自零售领域。拨备方面，上半年上市银行拨备计提力度加大，“贷款

损失准备/不良生成”较去年回升，目前该指标为 106%，但仍处于历史

较低水平。

资产规模：整体增速回升。2025 年二季度末上市银行总资产同比增长

9.6%，增速较一季度回升，主要是六大行、城商行资产增速回升明显。

非息收入：手续费净收入止跌回升，其他非息收入再度增长。手续费净收

入方面，经过三年调整后，今年上半年止跌回升。其他非息收入方面，

今年一季度受市场利率上升影响，其他非息收入增速明显下降，但二季

度之后市场利率再度回落，其他非息收入增速回升。

行业展望：2025年或是此轮业绩下行周期的尾声。基于前述分析，我们认

为当前银行基本面承压，其中净息差仍是最大的压力来源，资产质量压

力略有增加。考虑到政策呵护净息差以及 5月份存款挂牌利率下调后的

重定价影响，明年净息差降幅有望收窄，同时考虑到存量不良出清，2026

年有望迎来零售贷款不良生成的拐点。整体来看，我们判断 2025 年是

筑底之年，2026 年行业收入和利润增速有望拐点向上。

投资建议：我们认为 2025 年是次轮业绩下行周期的尾声，预计明年行业

基本面将有所改善，维持行业“优于大市”评级。个股方面建议关注优

质顺周期个股，如宁波银行、常熟银行、长沙银行、渝农商行和招商银

行等。

风险提示：若宏观经济超预期下行，可能从多方面影响银行业，如净息差、

资产质量等。

重点公司盈利预测及投资评级

公司 公司 投资 收盘价 总市值 EPS PE

代码 名称 评级 （元） （亿元） 2025E 2026E 2025E 2026E

002142.SZ 宁波银行 优于大市 28.98 1,914 4.27 4.64 6.8 6.2

601128.SH 常熟银行 优于大市 7.62 253 1.43 1.65 5.3 4.6

601577.SH 长沙银行 优于大市 9.72 391 2.01 2.12 4.8 4.6

601077.SH 渝农商行 优于大市 6.65 755 1.06 1.13 6.3 5.9

600036.SH 招商银行 优于大市 43.44 10,956 5.76 6.05 7.5 7.2

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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总体回顾：其他非息收入改善推动营收利润增

长

行业整体：营收利润增速回升，均实现正增长

42 家 A 股上市银行整体营业收入和归母净利润的同比增速较上半年回升。2025

年上半年上市银行合计实现营业收入 2.92 万亿元，同比增长 1.0%；合计实现归

母净利润 1.10 万亿元，同比增长 0.8%。收入与归母净利润增速较一季度均回升，

主要是二季度市场利率回落，债券投资损失等其他非息收入对净利润增长的拖累

幅度减弱。

图1：上市银行整体营业收入增速

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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图2：上市银行整体归母净利润增速

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

从归母净利润增速的归因分析来看：

（1）生息资产规模的贡献基本稳定。上半年生息资产规模增长的贡献较一季度略

有回升，但幅度不大。

（2）净息差持续拖累净利润增长。受 LPR 下行、存量按揭利率调整、信贷需求疲

弱等因素影响，银行净息差持续回落，是当前银行最大的压力来源。与一季度相

比，上半年净息差对净利润增长的拖累幅度略微增加。

（3）手续费净收入见底。经过多年调整后，上半年手续费净收入企稳，对净利润

的不利影响消除。

（4）其他非息收入对业绩增长产生正贡献。一季度受市场利率上升影响，其他非

息收入对净利润增长产生拖累，但二季度以来市场利率下行，叠加银行出售债券

等资产带来的投资收益增加，其他非息收入对净利润增长再度产生正贡献。

（5）拨备平滑利润力度减弱。去年上市银行整体资产减值损失对净利润增长产生

正贡献，但今年一季度以及上半年资产减值损失对净利润增长的贡献降至仅有

0.2 个百分点。随着近几年银行降低拨备计提力度，目前拨备平滑利润的空间也

不是很大。
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图3：上市银行整体归母净利润增速归因

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

分类型银行：均受益于其他非息收入改善

分类型银行来看，上半年各类型银行的收入增速较一季度均回升、除农商行外，

其余类型银行的归母净利润也较一季度增速。从归因分析来看，不同类型的银行

均受益于其他非息收入的改善，包括同比增幅扩大或同比降幅收窄。

图4：分类型银行营业收入同比 图5：分类型银行归母净利润同比

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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图6：归母净利润增长归因：六大行 图7：归母净利润增长归因：股份行

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图8：归母净利润增长归因：城商行 图9：归母净利润增长归因：农商行

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

净息差：同比降幅变化不大，各类型银行趋势

一致

行业整体：上半年净息差同比降幅与一季度接近

今年上半年上市银行整体净息差同比下降 14bps 至 1.41%，降幅与一季度的 13bps

接近，较 2024 年 17bps 的降幅略有收窄。从单季度净息差来看，二季度环比一季

度下降 4bps。展望全年，我们认为受 LPR 下调以及信贷需求疲弱等因素影响，全

年净息差同比仍将收窄，但受益于 5 月份存款挂牌利率下降，预计净息差降幅将

小幅收窄。
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图10：上市银行整体净息差表现（当年逐季累计）

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图11：上市银行整体净息差表现(单季度)

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

分类型银行：净息差整体走势接近

从分类型银行情况来看，各类型银行短期内净息差走势略有差异，但整体趋势基

本一致。今年上半年六大行、股份行、城商行、农商行净息差分别为 1.34%、1.62%、

1.49%、1.56%，同比分别下降 15、10、10、13bps，降幅较一季度的 15、8、9、

14bps 均变化不大。从单季度净息差来看，六大行、股份行、城商行、农商行的

单季度净息差环比一季度分别下降 4、4、8、2bps。
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图12：分类型银行净息差表现（当年逐季累计）

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图13：分类型银行净息差表现(单季度)

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

资产质量：整体压力小幅增加

行业整体：资产质量压力小幅增加，拨备计提力度略有上升

从中报数据来看，我们认为行业资产质量压力边际增加，压力主要来自零售领域。

上半年拨备计提力度有所增加，但当前上市银行持续平滑利润的空间不是很大。
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 资产质量方面，我们认为目前银行资产质量压力边际增大，主要表现为逾期

率上升、不良生成率增加，压力主要来自零售领域。（1）上市银行不良贷款

率降至低位，2025 年二季度末上市银行合计不良贷款率 1.23%，较年初降低

0.05 个百分点。（2）上市银行的整体关注贷款率略微降低，2025 年二季度

末为 1.67%，较年初下降 0.04 个百分点。（3）上市银行逾期率持续攀升，

二季度末为 1.44%，较年初上升 0.03 个百分点。（4）从不良生成率来看，

上半年上市银行整体不良生成率同比略微上升 0.03 个百分点至 0.75%。从分

行业不良率走势来看，目前新增不良主要来自个人贷款，其中个人住房贷款、

经营性贷款、消费贷款以及信用卡的不良率都在上升。

图14：上市银行不良贷款率降到较低水平

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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图15：42 家上市银行整体关注率基本稳定

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图16：上市银行整体逾期率上升

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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图17：上市银行不良生成率略有上升

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图18：部分样本银行整体分行业不良率

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

 拨备方面，上半年拨备计提力度略有回升。近几年银行信用减值损失同比持

续减少以平滑利润增长，导致上市银行整体拨贷比持续降低，拨备覆盖率则

受不良处置影响而维持稳定。截至 2025 年二季度末，上市银行整体拨贷比为

2.93%，拨备覆盖率为 238%。今年上半年上市银行拨备计提力度加大，“贷

款损失准备/不良生成”较去年回升，目前该指标为 106%，不过仍处于历史

较低水平。
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图19：上市银行拨贷比回落

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图20：上市银行拨备覆盖率较为稳定

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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图21：上市银行拨备计提力度处于历史较低水平

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

分类型银行：资产质量表现分化，六大行、农商行压力有所增加

分类型银行来看，股份行资产质量压力减轻，城商行相对平稳，六大行、农商行

资产质量压力上升。（1）大行不良率较年初基本稳定、关注率下降、逾期率上升，

不良生成率同比上升，整体压力增加；（2）股份行不良率稳定、关注率下降、逾

期率下降，不良生成率高位回落，资产质量压力减轻；（3）城商行不良率略有下

降、关注率下降、逾期率基本稳定，不良生成率也基本稳定，整体平稳；（4）农

商行不良率稳定、关注率上升、逾期率基本稳定，不良生成率有所上升。

图22：分类型银行不良贷款率

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

15

图23：分类型银行关注率

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图24：分类型银行逾期率

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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图25：分类型银行不良生成率

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

分类型银行来看，六大行、城商行拨备超额计提，股份行、农商行拨备平衡利润

空间不足。（1）今年以来，六大行的拨贷比稳定，其他银行下降。（2）今年以

来，六大行的拨备覆盖率稳定，其他银行下降。（3）不同类型银行的拨备反哺利

润空间差别较大，从“贷款减值损失/不良生成”来看，六大行、城商行回升明显，

目前拨备超额计提，未来利润平滑空间较大；股份行、农商行通过释放拨备来平

滑利润的空间则不足，利润平滑或需动用存量拨备。

图26：分类型银行拨贷比：拨贷比较高的银行回落较多

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

证券研究报告

17

图27：分类型银行拨备覆盖率：拨备覆盖率较高的银行回落较多

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图28：分类型银行“贷款减值损失/不良生成

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

资产规模：整体增速回升

2025 年二季度末上市银行合计总资产为 321 万亿元，同比增长 9.6%，增速较一季

度回升明显。目前行业 ROE 约为 9.3%、分红率约 30%，对应的内生增速约 7%，当

前资产增速相对较快，主要是六大行、城商行资产增速回升明显。
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图29：上市银行总资产增速

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图30：分类型上市银行总资产增速

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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非息收入：手续费净收入止跌回升，其他非息

收入再度增长

手续费净收入：止跌回升

2022 年以来资本市场波动、政策因素等影响理财和代销业务收入，上市银行手续

费净收入持续减少，但今年上半年上市银行手续费净收入止跌回升。

图31：上市银行手续费净收入增速回升

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图32：分类型银行手续费净收入增速

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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其他非息收入：再度增长

此前在利率持续下降的背景下，上市银行投资收益、公允价值变动损益等来自金

融市场业务的价差收入大幅增长，对净利润增长贡献明显。今年一季度受市场利

率上升影响，其他非息收入增速明显下降，但二季度之后市场利率再度回落，其

他非息收入增速回升。

图33：上市银行其他非息收入增速再度回升

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图34：分类型银行其他非息收入同比增速

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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行业展望：2025 年或是此轮业绩下行周期的

尾声

基于前述分析，我们认为当前银行基本面承压，其中净息差仍是最大的压力来源，

资产质量压力略有增加。预计 2025 年上市银行营收和归母净利润同比增速均在

1%左右。就关键驱动因素来看：

（1）预计全年净息差降幅略有收窄。受 LPR 下降、存量按揭利率调整、信贷需求

疲弱等因素影响，净息差仍有下行压力，但随着基数降低，以及存款挂牌利率下

调的对冲，预计全年净息差的同比降幅将略有收窄。

（2）预计手续费净收入同比正增。近期资本市场回暖，利好银行财富管理业务。

预计全年手续费净收入同比正增。

（3）其他非息收入走势取决于下半年利率情况，存在不确定性。不过银行可以通

过出售浮盈债券实现投资收益，有利于全年收入增速保持稳定。叠加净息差降幅

收窄、手续费净收入回升等因素，预计全年收入增速在 1%左右。

（4）宏观经济运行整体平稳，预计银行资产质量压力不会快速上升。银行新增拨

备超额计提已经几乎没有，但拨备覆盖率仍处于较高水平，存量拨备较多，因此

依然有能力通过拨备反哺利润，预计全年行业净利润增速保持相对稳定，在 1%左

右。

我们认为，考虑到政策呵护净息差以及 5 月份存款挂牌利率下调后的重定价影响，

明年净息差降幅有望收窄，从而推动收入增速回升。同时考虑到存量不良出清，

2026 年有望迎来零售贷款不良生成的拐点，预计拨备不会拖累净利润增长。整体

来看，我们判断 2025 年是此轮业绩下行周期的尾声，2026 年行业收入和利润增

速将拐点向上。

单家银行：资产增速是银行业绩分化的主要原

因

从银行间分化情况来看，资产增速是不同银行归母净利润增速差异的主要原因，

差不多贡献了不同银行归母净利润增速差异的一半。
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表1：上市银行中报主要财务数据（按归母净利润同比增速排序）

2024 年末总资产

同比

2025 年二季度末总资

产同比

2024 年营业收入

同比

2025年上半年营业收入

同比

2024 年归母净利润

同比

2025 年上半年归母净利

润同比

600926.SH杭州银行 14.7% 12.6% 9.6% 3.9% 18.1% 16.7%

002807.SZ江阴银行 7.6% 11.2% 2.5% 10.5% 7.9% 16.6%

601665.SH齐鲁银行 14.0% 16.0% 4.6% 5.8% 17.8% 16.5%

002948.SZ青岛银行 13.5% 13.6% 8.2% 7.5% 20.2% 16.0%

601128.SH常熟银行 9.6% 9.2% 10.5% 10.1% 16.2% 13.5%

600000.SH浦发银行 5.0% 4.2% -1.5% 2.6% 23.3% 10.2%

601009.SH南京银行 13.2% 16.9% 11.3% 8.6% 9.1% 8.8%

600928.SH西安银行 11.1% 21.1% 13.7% 43.7% 3.9% 8.6%

002142.SZ宁波银行 15.3% 14.4% 8.2% 7.9% 6.2% 8.2%

600919.SH江苏银行 16.1% 27.0% 8.8% 7.8% 10.8% 8.0%

601838.SH成都银行 14.6% 14.3% 5.9% 5.9% 10.2% 7.3%

002966.SZ苏州银行 15.3% 14.5% 3.0% 1.8% 10.2% 6.2%

601528.SH瑞丰银行 12.0% 9.4% 15.3% 3.9% 11.3% 5.6%

601963.SH重庆银行 12.7% 22.0% 3.5% 7.0% 3.8% 5.4%

603323.SH苏农银行 5.6% 2.6% 3.2% 0.2% 11.6% 5.2%

002958.SZ青农商行 5.8% 6.3% 6.9% -1.8% 11.2% 5.2%

002839.SZ张家港行 5.7% 3.3% 3.8% 1.7% 5.1% 5.1%

601577.SH长沙银行 12.4% 13.7% 4.6% 1.6% 4.9% 5.1%

601077.SH渝农商行 5.1% 8.0% 1.1% 0.5% 5.6% 4.6%

600908.SH无锡银行 9.3% 9.1% 4.1% 3.4% 2.3% 3.5%

601998.SH中信银行 5.3% 8.3% 3.8% -3.0% 2.3% 2.8%

601288.SH农业银行 8.4% 11.6% 2.3% 0.8% 4.7% 2.7%

002936.SZ郑州银行 7.2% 11.5% -5.8% 4.6% 1.4% 2.1%

601229.SH上海银行 4.6% 2.2% 4.8% 4.2% 4.5% 2.0%

601328.SH交通银行 6.0% 8.9% 0.9% 0.8% 0.9% 1.6%

601169.SH北京银行 12.6% 20.3% 4.8% 1.0% 0.8% 1.1%

001227.SZ兰州银行 7.3% 8.3% -2.0% -1.9% 1.3% 0.9%

601658.SH邮储银行 8.6% 10.8% 1.8% 1.5% 0.2% 0.8%

601825.SH沪农商行 6.9% 6.5% 0.9% -3.4% 1.2% 0.6%

601818.SH光大银行 2.7% 6.5% -7.0% -5.6% 2.2% 0.6%

600036.SH招商银行 10.2% 9.4% -0.5% -1.7% 1.2% 0.3%

601166.SH兴业银行 3.4% 2.6% 0.7% -2.3% 0.1% 0.2%

601860.SH紫金银行 9.0% 1.0% 1.0% 0.5% 0.3% 0.1%

601988.SH中国银行 8.1% 8.5% 1.2% 3.8% 2.6% -0.9%

601939.SH建设银行 5.9% 10.3% -2.5% 2.2% 0.9% -1.4%

601398.SH工商银行 9.2% 11.0% -2.5% 1.6% 0.5% -1.4%

000001.SZ平安银行 3.3% 2.1% -10.9% -10.0% -4.2% -3.9%

601916.SH浙商银行 5.8% 3.1% 6.2% -5.8% 0.9% -4.2%

601187.SH厦门银行 4.4% 8.9% 2.8% -7.0% -2.6% -4.6%

600016.SH民生银行 1.8% 2.9% -3.2% 7.8% -9.8% -4.9%

601997.SH贵阳银行 2.6% 3.9% -1.1% -12.2% -7.2% -7.2%

600015.SH华夏银行 2.9% 5.1% 4.2% -5.9% 5.0% -7.9%

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

表2：上市银行分组数据对比

资产增速 营业收入增速 归母净利润增速

归母净利润增速中位数以上银行平均 12.3% 6.2% 8.5%

归母净利润增速中位数以下银行平均 7.4% -1.3% -1.1%

差异 4.9% 7.5% 9.6%

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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投资建议

我们认为 2025 年是次轮业绩下行周期的尾声，预计明年行业基本面将有所改善，

维持行业“优于大市”评级。个股方面建议关注优质顺周期个股，如宁波银行、

常熟银行、长沙银行、渝农商行和招商银行等。

风险提示

若宏观经济超预期下行，可能从多方面影响银行业，比如经济下行时期货币政策

宽松对净息差可能产生负面影响，宏观经济下行时期借款人偿债能力下降可能会

对银行资产质量产生不利影响等。
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