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市场数据 

总股本(亿股) 58.20 

总市值(亿元)： 215.94 

一年最低/最高(元)： 2.79/4.15 

近 3 月换手率： 115.16% 

 

股价相对走势 
 

 
资料来源：Wind 

 

收益表现 

% 1M 3M 1Y 

相对 -1.33 -3.46 6.22 

绝对 5.70 13.46 17.50 

资料来源：Wind 

 

 

 

 

  

事件： 

10 月 28 日，青岛银行发布 2024 年三季报，前三季度实现营收 104.9 亿，同比增

长 8.1%，归母净利润 34.6 亿，同比增长 15.6%。加权平均净资产收益率（ROAE）

为 12.7%，同比上行 0.47pct。 

 

点评： 

营收增速略降，拨备反哺带动业绩增长提速。前三季度公司营收、拨备前利润、归

母净利润同比增速分别为 8.1%、8.5%、15.6%，增速较 1H24 分别变动-3.8、-3.7、

+2.5pct。其中，净利息收入、非息收入同比增速 5.6%、14.4%，较上半年分别下

降 0.4、12.2pct；信用减值损失/营业收入、成本收入比分别为 29.6%、28.3%，同

比分别下降 3.8、1pct，降本增效成果显现。拆分盈利同比增速结构，规模、非息

为主要贡献分项，分别拉动业绩增速 27.1、13.2pct。从边际变化看，规模扩张对

盈利拉动作用增强，拨备贡献由负转正，非息收入增长降速对业绩正向贡献下降，

息差收窄对业绩拖累有所增加。 

扩表强度不减，小微领域信贷高增。3Q24 末，青岛银行总资产、生息资产、贷款

同比增速分别为 15.1%、12.6%、11.3%，增速较 2Q 末分别下降 0、0.8、1pct，

信贷投放小幅降速，扩表强度不减。 

1）从生息资产增量结构来看，3Q单季新增贷款、金融投资、同业资产规模分别为

67、95、-35 亿，同比分别少增 20 亿、多增 65 亿、少增 50 亿，季末贷款占生息

资产比重 55.4%，同年中基本持平。季内债市利率中枢波动下行趋势下，公司适度

增加债券投资，对资产端规模扩张形成有效支撑。 

2）从信贷增量结构来看，3Q单季公司贷款（含贴现）、零售贷款新增规模分别为

62、5亿，同比分别少增 1、19 亿，季末对公贷款（含贴现）同比增速 14.9%，增

速环比上季末下降 0.5pct，仍维持较高水平。行业投向预计仍集中在批零、租赁商

服、制造业等相关领域，持续深耕小微金融，季末单户授信 1000 万以下的普惠型

小微贷款较年初增幅达 25%，明显高于各项贷款及对公贷款（含贴现）增幅 10.3%、

14.3%。购房、消费等信贷活动景气度待修复，零售贷款投放仍相对承压，前三季

度零售贷款累计减少 6亿，同比少增 49 亿，季末零售贷款占比 23.7%，较 2Q末下

降 0.3pct，较年初下降 2.6pct。 

存款稳步增长，负债结构优化。3Q24 末，青岛银行付息负债、存款同比增速分别

为 15.3%、12.9%，分别较 2Q末提升 0.6、1.7pct，存款占付息负债比重较 2Q末

提升 0.7pct 至 70%。前三季度存款新增 421 亿，同比多增 42 亿；其中 3Q单季存

款新增 166 亿，同比多增 74 亿。分客户类型看，3Q单季公司、个人存款分别新增

79、90 亿，同比多增 96 亿、少增 15 亿，季末公司存款 50.6%，同年中基本持平。

市场类负债方面，3Q应付债券、金融同业负债分别新增-3、10 亿，同比少增 79 亿、

多增 57 亿，市场类负债占付息负债比重较上季末下降 0.7pct 至 29.7%，负债端结

构持续优化。 

 

 

要点 
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1-3Q24 净息差为 1.75%，环比上半年收窄 2bp。测算数据显示，资产端，公司

前三季度生息资产收益率为 3.88%，较上半年下行 3bp。需求不足背景下新发

放贷款定价下行，叠加 LPR 下调、存量按揭利率调降等因素影响，资产收益率

运行承压。负债端，前三季度付息负债成本率 2.15%，较上半年下行 3bp，前

期多轮挂牌利率下调，叠加负债结构调整优化，成本管控效果逐步显现。官网显

示，公司 10 月再度调整存款挂牌利率，本轮各期限调整幅度同大行一致，活期

存款降息效果即刻显现，定期品种成本伴随产品到期重定价逐步下降，成本管控

红利将进一步释放。 

非息收入增长放缓，占营收比重降至 31%。前三季度公司非息收入 32 亿

（YoY+14.4%），占营收比重较年中下降 2.3pct 至 31%。其中，（1）净手续

费及佣金净收入 12.8 亿（YoY-4.6%），占非息收入比重 39.7%，同上半年基本

持平，监管降费背景下手续费业务收入增长相对承压。（2）净其他非息收入 19.4

亿（YoY+31.6%），其中，投资收益 10 亿（YoY+30.5%）、公允价值变动收益

8.4 亿（YoY+23.8%），年初以来债市整体震荡走牛，债券投资估值提升，叠加

现券交易浮盈变现，驱动前三季度中收保持较高增长。 

不良率维持低位，风险抵补能力较强。3Q 末，青岛银行不良率、关注率分别为

1.17%、0.58%，环比 2Q 末均持平。3Q季内公司不良余额新增 0.8 亿，同比少

增 0.2 亿，资产质量整体稳健。拨备方面，3Q单季信用减值损失新增 11.8 亿，

同比少增 2.4 亿；单季信用减值损失/营收比例 35%，同比下降 7.6pct，对业绩

拖累有所下降。季末拨贷比、拨备覆盖率分别为 2.87%、245.7%，较年中分别

提升 0.13、11.3pct，风险抵补能力较高。 

RWA增速下降，资本安全边际较厚。3Q24 末，公司核心一级/一级/总资本充足

率分别为 8.9%、10.5%、13.2%，较 2Q 末分别下降 17bp、23bp、29bp，较

年初提升 48bp、39bp、36bp；RWA 同比增速为 7.3%，较年中、年初分别下

降 2.4、8.1pct。公司盈利维持双位数增长，内源资本补充能力较强，RWA 增速

适度下降，减轻资本消耗强度，同时年初受资本新规实施积极影响，资本安全边

际整体增厚。 

盈利预测、估值与评级。2024 年是青岛银行新三年（2023-2025 年）战略规划

的第二年，后续经营将聚焦“调结构、强客基、优协同、提能力”四大战略主题，

全力打造“质效领先、特色鲜明、机制灵活”的价值领先银行。青岛银行 2024

年信贷投放实现“开门红”，资产结构持续优化，营收及盈利均维持较快增长，

实现良好开局。同时，青岛银行在城商行中较早布局理财子公司，理财业务具有

较强提升潜力。维持公司 2024-2026 年 EPS 预测为 0.68、0.74、0.79 元，当前

股价对应 PB估值分别为 0.6、0.55、0.51 倍，对应 PE 估值分别为 5.45、5.03、

4.67 倍，维持“买入”评级。 

风险提示：融资需求超预期走弱，域内同业净增强度提升，贷款定价下行压力加

大；零售等特定领域风险演化不确定性走升。 

表 1：公司盈利预测与估值简表 

指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 11,644 12,472 13,260 13,922 14,563 

营业收入增长率 4.6% 7.1% 6.3% 5.0% 4.6% 

净利润（百万元） 3,083 3,549 3,960 4,289 4,621 

净利润增长率 5.5% 15.1% 11.6% 8.3% 7.8% 

EPS（元） 0.53 0.61 0.68 0.74 0.79 

ROE（归属母公司 ） 11.38% 11.43% 11.57% 11.47% 11.34% 

P/E 7.00 6.09 5.45 5.03 4.67 

P/B 0.73 0.66 0.60 0.55 0.51 

资料来源：Wind，光大证券研究所预测，股价时间为 2024 年 10 月 28 日 
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图 1：青岛银行营收及盈利累计增速  图 2：青岛银行盈利同比增速拆分 

 

 

 

资料来源：公司财报，光大证券研究所 

 
资料来源：公司财报，光大证券研究所，单位：pct 

 

图 3：青岛银行净利息收入增速及占比  图 4：青岛银行非息收入增速及净手续费收入占非息比重 

 

 

 

资料来源：公司公告，光大证券研究所 

 
资料来源：公司公告，光大证券研究所 

 

图 5：青岛银行生息资产、贷款增速  图 6：青岛银行计息负债、存款增速 

 

 

 
资料来源：公司公告，光大证券研究所 

 
资料来源：公司公告，光大证券研究所 
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图 7：青岛银行净息差走势  图 8：青岛银行生息资产收益率及计息负债成本率 

 

 

 

资料来源：公司财报，光大证券研究所 

 
资料来源：公司财报，光大证券研究所测算；注：付息负债成本率测算值及披露值均为

右轴 

 

表 2：青岛银行资产质量主要指标 

2021 1Q22 2Q22 3Q22 2022 1Q23 2Q23 3Q23 2023 1Q24 2Q24 3Q24

不良贷款率 1.34% 1.33% 1.33% 1.32% 1.21% 1.14% 1.14% 1.14% 1.18% 1.18% 1.17% 1.17%

较上季变动（pct） (0.13) (0.01) 0.00 (0.01) (0.11) (0.07) 0.00 0.00 0.04 0.00 (0.01) 0.00

（关注+不良）/贷款总额 2.37% 2.24% 2.19% 1.95% 2.03% 1.95% 1.89% 1.81% 1.72% 1.66% 1.75% 1.74%

较上季变动（pct） (0.16) (0.12) (0.05) (0.23) 0.08 (0.08) (0.06) (0.08) (0.09) (0.06) 0.09 (0.01)

逾期90天以上贷款/不良贷款 54.1% N/A 71.5% N/A 79.9% N/A 88.6% N/A 74.1% N/A 85.2% N/A

较上季变动（pct） N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A

逾期90天以上贷款/贷款总额 0.72% N/A 0.95% N/A 0.96% N/A 1.01% N/A 0.87% N/A 0.99% N/A

较上季变动（pct） N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A N/A

拨备覆盖率 197.4% 198.4% 209.1% 206.2% 219.8% 232.8% 237.3% 254.7% 226.0% 232.4% 234.4% 245.7%

较上季变动（pct） 16.90 0.96 10.69 (2.87) 13.57 13.02 4.55 17.33 (28.71) 6.39 2.08 11.28

拨贷比 2.64% 2.64% 2.78% 2.72% 2.65% 2.66% 2.71% 2.90% 2.67% 2.73% 2.74% 2.87%

较上季变动（pct） (0.01) 0.00 0.14 (0.06) (0.07) 0.01 0.05 0.19 (0.23) 0.06 0.01 0.13  

资料来源：公司公告，光大证券研究所 

 

表 3：青岛银行资本充足率 

2021 1Q22 2Q22 3Q22 2022 1Q23 2Q23 3Q23 2023 1Q24 2Q24 3Q24

资本充足率 15.83% 16.30% 14.53% 14.05% 13.56% 13.27% 13.37% 12.78% 12.79% 13.46% 13.44% 13.15%

较上季变动（pct） (0.12) 0.47 (1.77) (0.48) (0.50) (0.29) 0.10 (0.59) 0.01 0.66 (0.02) (0.29)

一级资本充足率 11.04% 11.77% 11.12% 11.13% 10.69% 10.47% 10.60% 10.08% 10.10% 10.68% 10.72% 10.49%

较上季变动（pct） (0.03) 0.73 (0.65) 0.01 (0.44) (0.22) 0.13 (0.52) 0.02 0.58 0.04 (0.23)

核心一级资本充足率 8.38% 9.30% 8.81% 9.16% 8.75% 8.61% 8.79% 8.37% 8.42% 8.98% 9.07% 8.90%

较上季变动（pct） 0.03 0.93 (0.49) 0.35 (0.41) (0.13) 0.18 (0.42) 0.04 0.57 0.09 (0.17)

风险加权资产同比增速 11.0% 16.9% 19.9% 13.0% 12.1% 8.5% 4.5% 15.7% 15.5% 9.6% 9.7% 7.3%

较上季变动（pct） 1.79 5.88 3.00 (6.88) (0.88) (3.64) (3.95) 11.22 (0.28) (5.83) 0.08 (2.37)  

资料来源：公司公告，光大证券研究所 
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财务报表与盈利预测 
利润表（百万元） 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 资产负债表（百万元） 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E

营业收入 11,644 12,472 13,260 13,922 14,563 总资产 529,614 607,985 690,477 771,130 851,618

净利息收入 8,288 9,282 9,831 10,402 10,772 发放贷款和垫款 269,029 300,090 330,999 361,862 390,529

非息收入 3,356 3,190 3,429 3,519 3,791 同业资产 53,490 77,430 104,703 143,324 199,127

净手续费及佣金收入 1,445 1,587 1,745 1,920 2,112 金融投资 154,881 167,742 191,225 214,173 235,590

净其他非息收入 1,911 1,604 1,684 1,600 1,680 生息资产合计 477,401 545,261 626,927 719,359 825,246

营业支出 8,516 8,548 8,879 9,177 9,450 总负债 493,021 568,046 647,267 724,563 801,441

拨备前利润 7,431 7,965 8,628 9,128 9,621 吸收存款 341,347 386,062 434,320 477,752 515,972

信用及其他减值损失 4,295 4,032 4,238 4,374 4,499 市场类负债 138,521 168,273 196,819 228,854 265,812

税前利润 3,136 3,933 4,390 4,754 5,122 付息负债合计 479,868 554,335 631,139 706,606 781,784

所得税 -32 262 292 317 341 股东权益 36,593 39,939 43,210 46,567 50,177

净利润 3,168 3,671 4,098 4,437 4,781 股本 5,820 5,820 5,820 5,820 5,820

归属母公司净利润 3,083 3,549 3,960 4,289 4,621 归属母公司权益 35,816 39,064 42,198 45,406 48,856

盈利能力 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 业绩规模与增长 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E

生息资产收益率 4.22% 4.13% 4.00% 3.78% 3.62% 总资产 1.4% 14.8% 13.6% 11.7% 10.4%

贷款收益率 4.96% 4.79% 4.65% 4.50% 4.40% 生息资产 3.3% 14.2% 15.0% 14.7% 14.7%

付息负债成本率 2.40% 2.29% 2.30% 2.25% 2.31% 付息负债 -0.1% 15.5% 13.9% 12.0% 10.6%

存款成本率 2.15% 2.22% 2.20% 2.18% 2.18% 贷款余额 10.2% 11.5% 10.3% 9.3% 7.9%

净息差 1.76% 1.82% 1.68% 1.55% 1.39% 存款余额 8.9% 13.1% 12.5% 10.0% 8.0%

净利差 1.82% 1.84% 1.70% 1.53% 1.31% 净利息收入 8.4% 12.0% 5.9% 5.8% 3.6%

RORWA 1.00% 1.02% 1.00% 0.96% 0.94% 净手续费及佣金收入 -26.1% 9.8% 10.0% 10.0% 10.0%

ROAA 0.60% 0.65% 0.63% 0.61% 0.59% 营业收入 4.6% 7.1% 6.3% 5.0% 4.6%

ROAE 11.38% 11.43% 11.57% 11.47% 11.34% 拨备前利润 2.9% 7.2% 8.3% 5.8% 5.4%

归母净利润 5.5% 15.1% 11.6% 8.3% 7.8%

资产质量 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E

不良贷款率 1.21% 1.18% 1.16% 1.13% 1.10% 每股盈利及估值指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E

拨备覆盖率 219.8% 226.0% 224.3% 233.6% 244.2% EPS（元） 0.53 0.61 0.68 0.74 0.79

拨贷比 2.65% 2.67% 2.60% 2.63% 2.69% PPOPPS（元） 1.28 1.37 1.48 1.57 1.65

BVPS（元） 5.05 5.61 6.15 6.70 7.30

资本 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E DPS（元） 0.16 0.16 0.20 0.22 0.24

资本充足率 13.56% 12.79% 12.09% 11.53% 11.11% P/E 7.00 6.09 5.45 5.03 4.67

一级资本充足率 10.69% 10.10% 9.64% 9.27% 9.01% P/PPOP 2.91 2.71 2.50 2.37 2.24

核心一级资本充足率 8.75% 8.42% 8.15% 7.93% 7.80% P/B 0.73 0.66 0.60 0.55 0.51  
资料来源：Wind，光大证券研究所预测；股价时间为 2024 年 10 月 28 日
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法律主体声明 
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（仅为本报告目的，不包括港澳台）的分销。本报告署名分析师所持中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格编号已披露在报告首页。 
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