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辗转薅利“羊毛党”盯上银行零售混战

上市城农商行业绩分化 净利增速相差45个百分点
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“一哥”之争

在42家A股上市银行阵营中，分布着17

家城商行与10家农商行，它们扎根地方、贴近

市场，既能分享区域经济发展的红利，也能及

早感知到宏观环境的冷暖。

2025年，27家A股上市城农商行资产总

额合计达36.96万亿元，同比增长13.53%，全

部实现规模增长，亮眼“成绩单”背后，座次的

竞争与洗牌颇具看点。

在2025年末的资产榜单上，北京银行以

4.94万亿元的资产总额，暂时坐稳27家银行

的榜首之位，较上年末增长17.04%，守住了

“一哥”的位置。不过，在2026年一季度，江苏

银行以5.58万亿元的资产总额实现反超，环

比增速高达13.18%。

“一哥”之争外，“3万亿俱乐部”的分化也

愈发明显。截至去年末，宁波银行、上海银行、

南京银行资产分别达3.63万亿元、3.31万亿

元、3.02万亿元，三者中南京银行、宁波银行同

比均实现了两位数增速，上海银行同比增速为

2.54%。2026年一季度的扩张节奏，进一步拉大

了差距，宁波银行资产总额达到3.86万亿元，环

比增速6.35%；南京银行资产总额增至3.21万亿

元，环比增速6.12%；上海银行仅实现2.11%的

环比增速，资产总额升至3.38万亿元。

1万亿至3万亿元区间内，集聚了杭州银

行、重庆银行、成都银行在内的多家银行。重

庆银行在2025年以20.67%的同比增速跻身

“万亿银行”赛道，今年一季度，该行资产总额

进一步增至1.11万亿元，7.2%的环比增速延

续了扩张势头。与之相比，成都银行、杭州银

行一季度则分别以5.48%、3.08%的环比增

速，将资产总额推至1.48万亿元、2.44万亿元。

农商行阵营的格局，同样呈现出头部集

中的特征。截至2025年末，重庆农商行以1.67

万亿元的资产总额领先，上海农商行以1.59

万亿元紧随其后，两家头部农商行的资产总

额远超其他同类机构，稳占第一梯队。进入

2026年一季度，两者依旧保持稳健扩张。

深耕县域的常熟农商行有着“小而美”的

符号，截至2025年末资产总额达4030.79亿

元，同比增长9.96%，2026年一季度末进一步

增至4194.35亿元，环比增速4.06%。尾部阵营

中，苏州农商行、紫金农商行、张家港农商行、

江阴农商行等银行资产总额均在3000亿元以

下，增速相对平缓。

利润“冷暖局”

当银行业净息差持续探底，城农商行赛

道早已告别“躺赢”，进入强者恒强、弱者愈弱

的洗牌期。

27家上市城农商行最高21.66%的归母

净利润增速与最低-23.73%的下滑幅度，形

成了超45个百分点的落差，这背后，是各家银

行在负债成本、资产定价、区域布局与业务模

式上的长期博弈结果，更是行业转型期能力

分层的写照。

2025年，城农商行的“头部效应”愈发凸

显，“3万亿”城商行凭借扎实的经营底盘、多

元的业务布局与深厚的客户根基，稳稳占据

利润半壁江山，成为行业的“压舱石”。

江苏银行以345.01亿元的归母净利润，

稳居“盈利一哥”宝座，8.35%的同比增速在头

部阵营中拔得头筹；宁波银行、上海银行紧随

其后，归母净利润分别达293.33亿元、241.93

亿元，增速8.13%、2.69%，尽显长三角金融龙

头的韧性；南京银行、北京银行同样位居

“200亿净利润俱乐部”，分别斩获218.07亿

元、200.86亿元业绩。5家头部城商行归母净

利润合计1299.21亿元，占27家银行总利润比

重超50%。

头部稳健增长的同时，一批拒绝“同质化

内卷”的“特色玩家”，凭借精准的赛道选择、

深耕细作的业务能力，成为亮眼的“增长黑

马”。2025年度，青岛银行以51.88亿元归母净

利润、21.66%的同比增速，登顶27家银行增

速榜首；齐鲁银行、杭州银行、常熟农商行、重

庆银行同样表现亮眼，均实现双位数增速，分

别为14.58%、12.05%、10.65%、10.49%。这些

“黑马”的共性就在于，避开与头部的正面规

模竞争，聚焦小微、县域、绿色金融等细分赛

道，构建不可复制的核心壁垒，在利差收窄的

大环境下，走出了一条高质量增长之路。

上海农商行、江阴农商行、郑州银行、厦

门银行、贵阳银行、瑞丰农商行、无锡农商行

等多家银行利润同比增速不足3%。紫金农商

行2025年实现归母净利润12.44亿元，同比下

滑23.35%，盈利压力凸显。

拨开财报数字的表象不难发现，净息差

的持续分化，正是这场盈利“冷暖局”的关键。

2025年，27家上市城农商行中，仅西安银行、

重庆银行、齐鲁银行、瑞丰农商行4家实现净

息差同比实现增长或持平，其余银行均出现

不同程度下滑。

息差的高低，决定了银行的盈利空间与

“生存姿态”。在同业中，常熟农商行构建起最

宽的息差“护城河”，2025年净息差达2.53%，

稳居27家银行首位，即便同比下降0.18个百

分点，仍显著高于同业平均水平。

而紫金农商行2025年净息差为1.13%，

同比大幅下降0.29个百分点，成为27家银行

中降幅最大的银行之一，在今年一季度，紫金

农商行净息差继续下探至1.08%。在业绩说明

会上，该行副行长王清国坦言，短期内资产端

收益仍然承受一定压力，随着负债成本逐步

下降以及目前采取的息差管控措施，预计二

季度息差的降幅继续收窄。

以宁波银行、江苏银行为代表的长三角

城商行，虽未实现息差逆势增长，但凭借负债

端成本优势、资产端精准定价、业务端均衡布

局，也牢牢守住息差“基本盘”。宁波银行2025

年净息差1.74%，同比下降0.12个百分点；江

苏银行净息差1.73%，同比下降0.13个百分

点。长沙银行、西安银行、南京银行等银行亦

遵循类似逻辑，通过精细化管理，将净息差水

平维持在行业中上游位置。而厦门银行净息

差1.09%，同比下降0.04个百分点，虽然降幅

明显改善，但位居行业末尾。

靠什么守住基本盘

透过数据迷雾不难发现，这场行业争夺

赛的核心逻辑，从不是单纯的规模扩张，而是

本土深耕能力与区域经济禀赋的综合较量。

对于扎根一方水土的城农商行而言，“本

土”既是最坚固的护城河，也是最核心的竞争

力。头部机构依托强势大本营坐稳市场基本

盘，凭借天然地缘优势抢占优质信贷资源、

锁定低成本核心负债；一批深耕县域市场的

地方银行，以下沉渠道筑牢市场壁垒，守住

风险与盈利双重底线；与此同时，也有一批依

赖单一核心城市的中小城农商行，深陷区域

内卷困局，营业收入收缩、息差承压、增长乏

力等问题集中暴露，曾经的本土红利，正在逐

步消退。

为了探寻城农商行穿越行业周期的密

码，北京商报记者选取了不同区域、不同发展

模式的城农商行作为样本。

作为老牌头部城商行，北京银行在30年

发展进程中，始终锚定核心大本营，形成主场

强势领跑的清晰布局。从2025年年报披露的

数据来看，京津冀及环渤海区域成为该行绝

对经营核心，以37.37万亿元资产体量占据全

行资产总额的75.68%，全年实现536.56亿元

营业收入，占比高达78.86%，区域利润总额占

比更是达到91.8%。

与北京银行聚焦核心都市圈不同，深耕全

国经济强省腹地的江苏银行，选择了“全域深

耕”的本土布局策略，在机构布局层面，超七成

一级分行扎根江苏本地，500余家营业网点下

沉至县域、乡镇市场，搭建起自上而下全覆盖

的金融服务体系。2025年江苏地区贷款余额

20722亿元，占比83.93%；长三角地区（不含江

苏地区）贷款余额2050亿元，占比8.3%。

并非所有聚焦本土的城农商行都能收获

成长红利，紫金农商行的困境便成为鲜明的

对照。在大本营南京地区，紫金农商行的业务

结构呈现“强集中、弱增长”的特征，截至2025

年末，该行南京地区贷款余额1653亿元，占全

行贷款总额的84.81%。全行135家分支机构

中，超九成布局南京。但强势集中的背后，是难

以破解的区域内卷困局，南京作为经济发达城

市，聚集了国有大行、江苏银行、南京银行等众

多金融机构，紫金农商行在资金成本、客户资

源、产品创新等方面不占优势，导致本土增长

动能短期承压，也折射出部分中小城农商行在

本土深耕中“集中单一区域”的隐患。

本土深耕的核心竞争力绝不是坐等资源

禀赋，而是“不可替代的生态黏性”。正如中国

企业资本联盟副理事长柏文喜所言，聚焦本

土必然面临“把鸡蛋放在同一个篮子里”的风

险。平衡之道在于“业务下沉”而非“地域扩

张”，深耕数量庞大的中小微企业和个体工商

户身上，用高频的本地生活场景服务对冲宏

观周期波动。 北京商报记者宋亦桐
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2025年27家A股上市城农商行资产总额达36.96万亿元，同比增长

13.53%，规模全线飘红背后是座次的洗牌与利润的分化。北京银行以

4.94万亿元资产总额守住榜首宝座，不过在2026年一季度被江苏银行反

超；“3万亿俱乐部”里，宁波银行、南京银行稳步提速，上海银行增速乏

力、差距渐显。此外，27家上市城农商行最高21.66%的归母净利润增速

与最低-23.73%的下滑幅度，形成了超45个百分点的落差。

银行“撒钱”抢资产

净息差持续收窄、零售转型压力不减，叠

加季末将至的考核要求，银行业掀起新一轮

资产提升战。5月25日，北京商报记者注意到，

从国有大行、股份制银行到地方城农商行，纷

纷加码权益补贴。

工商银行开启新一轮“升金有礼”活动，面

向个人客户推出资产达标礼与月月升金礼双

重福利。以资产达标礼为例，该活动针对不同

资产层级客户设置梯度奖励，4月月日均金融

资产1000元以下客户或当月新客，5月资产提

升至1000元（含）以上可领2000工银i豆；5000

元以下客户或新客提升至5000元（含）以上领

4000工银i豆；3月的月日均金融资产在1万元

以下且4月月日均金融资产提升至1万元（含）

以上的客户，5月的月日均金融资产保持在1万

元（含）以上，可领取8000工银i豆。

交通银行大连分行发布区域专属财富提

升活动，面向黑龙江省、贵州省、大连市三地

已完成该行手机银行实名认证的特邀借记卡

客户，推出资产达标领支付贴金券福利。活动

时间为5月15日至6月30日，客户完成近30天

日均资产提升任务，可分别申领500元、700

元两档支付贴金券。同一客户至多可领取合

计1200元支付贴金券奖励。

股份制银行中，浙商银行面向零售客户

推出新客达标礼活动，首次开立I类借记卡

（不含成长卡）的客户，完成资产达标与“一卡

三绑”等活动，即可领取微信立减金。活动奖

励设置三档资产标准，开卡后90天内任意一

个自然月的月日均金融资产达标即可：达到

20万元（含）及以上奖励80元、300万元（含）

及以上奖励208元、600万元（含）及以上奖励

300元。若客户达标600万元且完成“一卡三

绑”，可同时领取80元、208元和300元合计

588元立减金。

也有一些城农商行推出类似的资产达标

活动，营销规则大致趋同，以月日均资产环比

增量作为奖励发放依据。譬如，上海农商行面

向借记卡客户推出资产达标、季季领好礼活

动，要求客户当季同步完成三项任务：每月月

日均资产达到20万元（含）以上；至少配置一

类财富产品且月末时点余额不低于1万元；当

季至少到网点一次或完成企业微信认证，有

机会获1500开心豆奖励。

在博通咨询首席分析师王蓬博看来，在

季末考核压力临近与居民储蓄分流的双重趋

势下，银行密集推出资产达标活动以稳住

AUM规模。此类举措虽然能在短期内提升报

表数据，但本质上仍是应对考核指标的被动

行为，缺乏与客户价值的深度绑定。

“羊毛党”跨行轮动套利

从国有大行到股份制银行，再到城农商

行，各类资产达标补贴、权益激励活动密集上

线，真金白银的补贴背后，是银行冲刺AUM

指标、争夺客户资源的焦虑。这场补贴盛宴，

也催生了一群嗅觉敏锐的“羊毛党”。

5月25日，北京商报记者调查发现，在部分

三方平台上，“银行羊毛攻略”账号、套利社群

层出不穷，这些账号与社群实时更新各家银行

活动规则、奖励力度、参与门槛，将优惠活动拆

解为商户、名额、截止日期等多个维度明细。

套利的核心逻辑，是利用多家银行活动

周期差，实现资金“空转”获利。譬如，“羊毛

党”先将资金转入A银行，满足资产达标门槛

后，立即领取微信立减金、支付贴金券、超市

卡券等权益；待权益到账且活动窗口期结束，

便全额转出资金，转入B银行参与同类活动；

间隔数月后，再将资金转回A银行，此时系统

会判定为“老客户”，可再次触发资产提升福

利，如此循环往复，实现一笔资金在多家银行

间反复套利。

“支付立减是门槛最低、最稳妥的‘羊毛

’，覆盖所有日常消费场景，相当于无成本赚

零花钱。”一位发布各类银行“羊毛”福利的群

主提到，银行资产达标权益属于确定性收益，

这类权益多为通用型券码，可直接用于购物、

缴费、充值等日常场景，无额外使用门槛。

另一位群主称，“银行的活动规则存在天

然时间差，一家银行活动结束、福利暂停时，

总有另一家银行恰逢活动上新、补贴加码。我

们只需要提前整理好各家银行的活动日历，

就能稳定薅取全年权益”。

在套利群里，各类交流讨论十分热闹。有

人实时询问最新活动准入条件，也有人分享

实操细节、权益兑换步骤，还有人晒出获得的

立减券、商超卡券截图，彼此交流各家银行活

动套路与套利轮换技巧。

“羊毛党”账户涌入，稀释真实客户占比，

极易对银行负债端造成结构失衡与成本攀升

的冲击。王蓬博强调，跨行轮动套利行为导致

银行吸收的多为短期、高流动性资金，这类资

金在满足考核要求后便会迅速转出，难以沉

淀为稳定的核心存款。与此同时，也进一步

加剧了存款成本与资产收益倒挂的压力，对

整体负债结构的优化及成本控制构成实质性

拖累。

从“争夺资金”走向“留住客户”

“羊毛党”的轮动套利，本质上是对银行

补贴资源的精准收割，也使得资金“快进快

出”成为常态。

而更深层的隐忧在于，一方面，资金“空

转”导致银行AUM数据失真，无法真实反映

客户黏性与业务质量；另一方面，规模化的套

利行为，容易滋生灰色交易，在调查过程中，

北京商报记者就注意到，部分社群中已经出

现了收购信用卡积分等违规行为。

“对银行而言，杜绝‘羊毛党’必须将经营

重心从争夺资金转向深度经营客户关系，”一

位银行业分析人士指出，首先要重构考核指

挥棒，在规模指标之外，加大客户产品持有

数、交互频次、资产留存时长等质量权重，引

导基层聚焦全生命周期价值。

其次应锤炼财富管理硬实力，通过打造

稳健的绝对收益产品线和智能化的资产配置

方案，用真实投资体验构建黏性。

最后需深耕场景化金融服务，将银行功

能无缝嵌入生活消费、养老医疗等高频生态，

以非金融权益与长期陪伴建立情感连接，使

客户因服务价值而留存，而非仅因补贴激励

而停留。

招联首席经济学家董希淼坦言，无论

是资产提升活动还是日常其他营销活动，

银行都应突破短期活动思维，并从多方面

发力，从简单的“争夺资金”向“留住客户”

努力。经营逻辑从“产品销售”转向“资产配

置”。银行的服务核心应从营销产品，升级

为根据客户生命周期和风险偏好，提供专

业的资产配置方案和持续的陪伴服务。提

升真正的财富管理能力，才是留住高价值

客户的关键。同时，优化考核机制，从“唯规

模”转向“重价值”。

北京商报记者宋亦桐

大零售、财富管理业务争夺战正酣，AUM

（资产管理规模）比拼迎来“白热化”。5月25日，

北京商报记者注意到，从国有大行、股份制银行

再到城农商行，一场以“资产达标、权益加码”为

核心的零售资产混战全面打响。真金白银补贴

背后，是银行夯实财富管理基本盘、争夺客户资

源的焦虑。然而，喧嚣之下，一群嗅觉敏锐的“羊

毛党”越发活跃，他们游走于各家银行之间，拆

解活动规则、掐准时间差，用一笔资金在多行间

“空转套利”。当资金“快进快出”成为常态，

AUM数据失真、客户黏性“空心化”的隐患逐渐

凸显，对银行而言，如何从短期补贴厮杀转向长

期客户经营成为需要思考的命题。


