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基金业绩比较基准， 有望真正成为基金
投资的“锚”和“尺”。 日前，针对基金风格漂移
等投资乱象， 证监会发布公募基金业绩比较
基准指引征求意见稿， 而中国基金业协会同
步发布相关操作细则，向社会公开征求意见。
对此，包括易方达基金、华夏基金、南方基金、
富国基金等多家头部公司在内第一时间给出

回应，指出新规一旦落地，强化投资者利益绑
定，有望成为基金投资的一把“标尺”。

征求意见稿发布

为了落实《推动公募基金高质量发展行
动方案》，规范公募基金业绩比较基准的选取
和使用，切实发挥业绩比较基准表征风格、约
束投资和衡量业绩等功能作用，完善基金管
理人的内部控制，保护投资者的合法权益，中
国证监会起草了《公开募集证券投资基金业
绩比较基准指引（征求意见稿）》，现向社会
公开征求意见。所谓的业绩比较基准，是指基
金管理人在基金合同、招募说明书等基金法
律文件中约定的，用于表征产品风格、衡量产
品业绩、约束投资行为的参考标准。基金法律

文件应当约定业绩比较基准，中国证监会认
可的特殊基金品种除外。该《指引》共六章二
十一条。

四大看点

对于该《指引》，基金业绩比较基准的看
点不少，归纳起来主要有以下四个：
第一个，表征投资风格。基金管理人可以

从基金行业业绩比较基准要素库中选取基准
要素。业绩比较基准的要素与权重应当符合
基金合同关于投资目标、投资范围、投资策
略、投资比例限制等的约定，与主要的资产类
别、国别或地区、市场板块、货币类型等相匹
配，能够表征基金的投资风格。
第二个，强化约束作用。《指引》提出针

对性要求：一是管理人建立健全覆盖业绩比
较基准选取、披露、监测、纠偏及问责的全流
程管控机制，为业绩比较基准发挥功能作用
提供保障。二是提高基准选取的决策层级。由
公司管理层对基准选取进行决策，并对选取
的基准的表征性和客观性承担主要责任。三
是强化内部监督力度，由独立部门负责监测
基金投资相对基准的偏离情况，对基金经理
投资形成监督约束。

第三个，投资收益核心。《指引》明确管
理人应建立以基金投资收益为核心的考核体
系，体现产品业绩和投资者盈亏情况，健全与
基金投资收益相挂钩的薪酬管理机制，在衡
量主动权益基金业绩时，管理人应当加强与
业绩比较基准的比较。
第四个，强化利益绑定。据了解，后续协

会将修订出台基金公司绩效考核和薪酬管理
指引，明确将基金投资业绩与业绩比较基准
对比情况纳入基金管理人高管及基金经理薪
酬考核体系，证监会也会将对比情况纳入基
金管理人分类评价监管体系。

头部平台积极回应

对于上述征求意见稿，包括易方达、华夏
基金、南方基金、富国基金等头部基金公司，
均在第一时间给出积极回应。
易方达基金副总裁王骏表示：“《指引》

及《操作细则》对公募基金选取和使用业绩
比较基准加强指引和规范，明确各市场参与
主体的责任，有助于切实发挥业绩比较基准
表征风格、约束投资和衡量业绩等功能作用，
更好地保护基金投资者合法权益。”易方达基
金一直遵循严谨、审慎、客观的原则为旗下公
募基金选取适当的业绩比较基准，通过持续
跟踪、过程管理和绩效考核等，保障基金投资
风格的稳定性。公司将根据《基准指引》及其
《操作细则》，强化对业绩比较基准的选择论
证，完善业绩基准的监测、评估、纠偏等机制，
切实发挥好业绩比较基准在确定产品定位、

明晰投资策略、表征投资风格、衡量产品业
绩、约束投资行为等方面的作用。“新规下，基
金公司与投资者的利益绑定将更加紧密。”华
夏基金就此表示，华夏基金将为投资者提供
更加优质的服务，进一步提升投资者的获得
感和满意度。
下一步，华夏基金将根据《推动公募基金

高质量发展行动方案》和公募基金业绩比较
基准指引及操作细则，对公司旗下公募基金
的业绩比较基准进行系统性梳理与评估，确
保其设定的合理性、公允性与清晰性，强化业
绩比较基准的约束作用，严格依据产品投资
策略选用合理的业绩基准，建立对业绩比较
基准的持续评估机制，约束基金实际投资行
为与产品策略定位相匹配。
南方基金则从三方面阐述了未来践行路

径：“一是持续完善内部业绩比较基准管理体
系，强化投研运作与基准的匹配度，防范‘风格
漂移’；二是加强投资者教育，通过多种形式解
读业绩比较基准内涵，帮助投资者建立合理预
期；三是积极参与行业业绩比较基准要素库建
设，为推动行业基准标准化贡献力量。”

富国基金表示，此次《指引》及其配套规
则的出台，将《推动公募基金高质量发展行动
方案》的原则性要求转化为具体举措，其核心
在于推进公募基金业绩比较基准的规范管
理，并强化主动投资过程中的纪律约束，以此
引导行业机构恪守“受人之托，代客理财”的
初心，夯实各类投资风格的基础，致力于为投
资者提供长期可持续的回报，推动公募基金
行业高质量发展。
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银行三季报揭晓：
业绩稳健 分化与机遇并存

基金业绩比较基准有望迎来“新规定”
易方达华夏南方富国积极回应

晨报记者 刘志飞

近日，上市银行陆续发布 2025 年第三季
度报告，银行业整体经营状况逐渐浮出水面。
三季报显示，尽管面临复杂多变的市场环境，
银行业依然展现出稳健的经营态势， 同时业
绩分化与新的增长机遇并存。

整体业绩稳健，盈利增速向上

2025 年前三季度，A股上市银行的营业
收入和归母净利润分别实现了 0.9%和 1.5%
的同比增长，相较于上半年的 1.0%和 0.8%，
增速略有提升。这一数据表明，尽管全球经济
复苏步伐不一，国内银行业依然保持了较强
的盈利能力和抗风险能力。具体来看，第三季
度单季，上市银行的利润增速继续修复，存款
降息滞后效应与资本市场向好分别有益于利
息收入与中间业务收入的改善。中信证券指
出，量价协同改善使得单季利息净收入重返
正增长，资本市场回暖则推动了中间业务收
入的持续增长。中金公司也强调，息差四年来

首次出现边际企稳，为银行业盈利能力的提
升奠定了坚实基础。

业绩分化明显，区域银行表现抢眼

尽管整体业绩稳健，但上市银行之间
的业绩分化现象依然显著。中信证券的报
告显示，前三季度上市银行的利润增速区间
为“-10.9%,———15.5%”，其中大型银行利
润增速改善最为明显，而部分中小银行则因
债市波动影响，营收和利润增速有所走弱。
区域银行在本次财报中表现抢眼。
中金公司指出，区域银行贷款同比增速

达到14.7%，明显高于国有大行的 10.0%和股
份行的 4.9%。这一增长主要得益于“资产
荒”环境下债券增持速度的加快，以及区域银
行在服务地方经济、支持小微企业等方面的
独特优势。以重庆银行为例，其前三季度实现
营业收入 117.4 亿元，同比增长 10.4%；实现
归母净利润 48.79 亿元，同比增长 10.19%。
青岛银行、南京银行、宁波银行等也均保持了
稳健增长，显示出区域银行在市场竞争中的

强大活力。

净息差企稳，非息收入改善

净息差作为衡量银行业盈利能力的重
要指标，其变化趋势一直备受关注。中信证
券与中金公司的报告均指出，2025 年前三
季度，上市银行的净息差进一步呈现企稳趋
势，这主要得益于存款利率下调、清理手工
补息、整顿同业存款定价等负债成本节约措
施的实施。同时，非息收入也表现出明显的
改善态势。中金公司报告显示，前三季度上
市银行净手续费收入同比增长 4.6%，走出
2022 年到 2025 年一季度的持续负增长区
间。这主要得益于资本市场表现回暖，权益
类财富管理产品增速回升，带动了财富管
理收入的增长。

资产质量稳健，风险抵补能力增强

资产质量是衡量银行健康状况的重要指
标。2025 年三季度末，上市银行的加权平

均不良贷款率为 1.23%，与上半年末基本
持平，显示出行业账面不良率的稳健性。同
时，上市银行的拨备覆盖率也保持在较高
水平。
中金公司报告指出，三季度末上市银行

算数平均拨备覆盖率为 283.2%，尽管环比小
幅下降，但仍远高于监管要求，显示出银行较
强的风险抵补能力。值得注意的是，尽管整体
资产质量保持稳健，但部分银行在零售信贷
领域的关注率及逾期率仍在上升，未来需要
重点关注。
此外，房地产“保交楼”进程进入尾声，

部分企业开启债务重组进程，也可能带来资
产质量的波动。综合来看，2025 年三季度上
市银行业绩总体符合预期，展现出稳健的经
营态势和较强的抗风险能力。尽管面临业绩
分化、债市波动等挑战，但银行业通过优化业
务结构、提升服务质量、加强风险管理等措
施，有效应对了市场变化。
未来，随着宏观环境持续复苏和政策支

持力度的加大，银行业有望迎来更加广阔的
发展空间。
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