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市场数据 

总股本(亿股) 58.20 

总市值(亿元)： 247.37 

一年最低/最高(元)： 3.01/4.33 

近 3 月换手率： 123.97% 

 

股价相对走势 
 

 
资料来源：Wind 

 

收益表现 

% 1M 3M 1Y 

相对 5.44 11.48 26.49 

绝对 4.17 9.82 37.09 

资料来源：Wind 

 

 

 

 

  

事件： 

3 月 26 日，青岛银行发布 2024 年年报，全年实现营收 135 亿，同比增长 8.2%，

归母净利润 42.6 亿，同比增长 20.2%。加权平均净资产收益率（ROAE）为 11.5%，

同比上行 0.8pct。 

 

点评： 

规模扩张、拨备反哺带动盈利增速破 20%。2024 年全年公司营收、拨备前利润、

归母净利润同比增速分别为 8.2%、7.1%、20.2%，增速较前三季度分别变动+0.1、

-1.4、+4.6pct。其中，净利息收入、非息收入同比增速 6.4%、13.6%，较前三季

度分别+0.8、-0.8pct；信用减值损失/营业收入、成本收入比分别为 26.2%、34.9%，

同比下降 6.1、0pct。拆分盈利同比增速结构，规模、拨备、非息为主要贡献分项，

分别拉动业绩增速 31.5、13.5、11.9pct。从边际变化看，规模扩张、拨备减提对盈

利正向贡献提升，非息增长放缓对业绩增速拉动作用减弱，息差承压运行、营业费

用多增对业绩拖累程度略增。 

扩表提速，对公重点领域信贷投放维持高景气度。2024 年末，青岛银行生息资产、

贷款同比增速分别为 14.1%、13.5%，增速较 3Q末分别提升 1.6、2.2pct，有效需

求不足背景下，公司信贷稳步增长，扩表强度不减。 

1）从生息资产增量结构来看，全年贷款、金融投资、同业资产新增规模分别为 406、

239、138 亿，同比多增 95、111 亿、同比少增 87 亿，资源向贷款、金融投资等高

收益率资产领域倾斜。其中 4Q单季新增贷款、金融投资、同业资产规模分别为 96、

163、-20 亿，同比分别多增 70、159 亿、同比少增 134 亿，年末贷款占生息资产

比重较上季末下降 0.6pct 至 54.7%。 

2）从信贷增量结构来看，4Q单季公司贷款（含贴现）、零售贷款新增规模分别为

97、-2 亿，同比多增 86 亿、少增 16 亿，次年“开门红”信贷投放前置，对公贷款

投放维持较高景气度。年末对公贷款（含贴现）同比增速 18.7%，增速环比 3Q 末

提升 3.8pct，是拉动信贷增长主要力量。行业投向集中在批零、租赁商服、制造业

等相关领域，同时科技、绿色、普惠等重点领域贷款同比增速均在 30%以上，形成

信贷扩张的新增长极。零售贷款投放相对承压，全年减少 7 亿，同比少增 65 亿，

年末零售贷款占比 23%，较 3Q末下降 0.7pct，较年初下降 3.4pct。其中，按揭、

经营贷分别新增 2.5、7.2 亿，同比多增 4.9、3.1 亿，非房消费贷减少 17.2 亿，同

比少增 4.9 亿，构成居民端主要拖累。一定程度反映出居民端就业、收入等长周期

变量改善缓慢，消费需求不振，扩表能力、意愿偏低这一行业共性问题。 

存款稳步增长，定期化趋势延续。2024 年末，青岛银行付息负债、存款同比增速分

别为 13.3%、11.9%，分别较 3Q末下降 1.9、1pct，存款占付息负债比重较 3Q 末

下降 1.5pct 至 69%。全年存款新增 460 亿，同比多增 12 亿；其中 4Q单季新增 38

亿，同比少增 30 亿。分期限类型看，全年活期、定期存款分别新增-36、50 亿，同

比少增 21 亿、多增 37 亿，定期存款占比较年初提升 4.2pct 至 73%，定期化趋势

延续。分客户类型看，活期中对公活期全年减少 69 亿，同比多减 51 亿；对公定期

新增 218 亿，同比多增 165 亿，协定利率下调、整顿“手工补息”等成本管控措施

影响下，对公存款定期化现象更为显著。 

 

 

要点 
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2024 年净息差 1.73%，整体呈“L”型走势。全年公司净息差为 1.73%，较 2023

年、1-3Q24 分别收窄 10bp、2bp。资产端，公司 2024 年生息资产、贷款收益

率分别为 3.94%、4.61%，较 2023 年分别下行 23bp、24bp，较 1H24 分别下

行 13bp、11bp。需求不足背景下新发放贷款利率走低，叠加 LPR 多次下调后

存量贷款滚动重定价、存量按揭利率下调等因素影响，贷款定价运行承压。 

负债端，全年付息负债、存款付息率分别为2.18%、2.08%，较2023年下行14bp、

15bp，较 1H24 分别下行 7bp、5bp。受益于前期多轮挂牌利率调降、负债结构

调优，成本管控效果逐步显现。官网显示，公司去年 10 月下旬跟进调整存款挂

牌利率，活期降幅 5bp，定期降幅 20bp，后续伴随各期产品到期重定价，成本

管控红利将进一步释放。 

投资收益高增支撑非息收入维持双位数增长。公司 2024 年全年非息收入 36 亿

（YoY+13.6%），占营收比重较前三季度下降 4pct 至 27%。其中，（1）净手

续费及佣金净收入 15 亿（YoY-4.9%），占非息收入 42%，较 1-3Q 提升 2pct，

监管降费背景下，委托代理、托管及银行卡手续费收入持续负增长。（2）净其

他非息收入 21 亿（YoY+31.8%），其中，投资收益 17 亿（YoY+33.3%），广

谱利率下行趋势下，尤其 4Q宣布货币政策基调转为“适度宽松”，债市行情演

绎相对极致，公司把握波段机会，增加交易户债券流转频次，驱动投资收益实现

高增，4Q季内 TPL 户资产减少 27 亿，同比多减 155 亿。 

不良率较 3Q末下降 3bp至 1.14%，风险抵补能力保持稳健。2024 年末，青岛

银行不良率、关注率分别为 1.14%、0.56%，环比 3Q末分别下降 3bp、2bp；

年末逾期率 1.42%，较年中下降 12bp，逾期/不良贷款比重为 124.5%，较年中

下降 7.5pct，前瞻性指标表现向好。公司全年不良余额新增 3.3 亿，较年初增

0.4 亿，期内不良净增、核销规模分别为 15.6、12.3 亿，同比基本持平，不良净

生成、核销转出指标均有所下降。 

分行业看，年末零售、对公不良率分别为 0.87%、2.02%，较年中分别下降 5bp、

上升 7bp。居民融资需求修复缓慢，零售贷款增长相对乏力，叠加部分经营贷、

信用卡等特定领域风险暴露增加，不良率指标有所上行。 

拨备方面，4Q 单季信用减值损失新增 4.3 亿，同比少增 3.5 亿。年末拨贷比、

拨备覆盖率分别为 2.74%、241.3%，较 3Q末分别下降 13bp、4.4pct，资产质

量运行稳健情况下，拨备计提强度有所放缓，风险抵补能力保持稳健。 

RWA增速维稳，资本安全边际增厚。2024 年末，公司核心一级/一级/总资本充

足率分别为 9.1%、10.7%、13.8%，较 3Q末分别提升 0.2、0.2、0.7pct；RWA

同比增速 7.3%，同上季末持平，较年初下降 8pct。公司盈利维持双位数增长，

分红比例略降，内源资本补充能力较强；同时通过资产结构调整等方式，适度控

制 RWA增速，减轻资本消耗强度，从而保持一定的资本安全边际。 

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

年规模扩张维持较高强度，资产结构持续优化，息差收窄压力逐步缓释，债券交

易流转带动非息收入高增，营收及盈利均维持较快增长。同时，青岛银行在城商

行中较早布局理财子公司，青银理财管理资产规模上年末已超 2000 亿，理财业

务具有较强提升潜力。基于 2024 年公司较为亮眼的业绩表现，上调公司

2025-2026 年 EPS 预测为 0.84（上调 13%）、0.91（上调 15%）元，新增 2027

年 EPS 预测为 0.97 元，当前股价对应 PB估值分别为 0.59、0.54、0.49 倍，对

应 PE 估值分别为 5.1、4.7、4.4 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。 
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表 1：公司盈利预测与估值简表 

指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 12,472 13,498 14,385 15,048 15,544 

营业收入增长率 7.1% 8.2% 6.6% 4.6% 3.3% 

净利润（百万元） 3,549 4,264 4,860 5,304 5,625 

净利润增长率 15.1% 20.2% 14.0% 9.1% 6.1% 

EPS（元） 0.61 0.73 0.84 0.91 0.97 

ROE（归属母公司 ） 11.43% 12.15% 12.28% 12.11% 11.65% 

P/E 6.97 5.80 5.09 4.66 4.40 

P/B 0.76 0.66 0.59 0.54 0.49 

资料来源：Wind，光大证券研究所预测，股价时间为 2025 年 3 月 26 日 

 

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 
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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 

 

图 7：青岛银行净息差走势（公布值）  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 

 

表 1：青岛银行资产质量主要指标 

2022 1Q23 2Q23 3Q23 2023 1Q24 2Q24 3Q24 2024

不良贷款率 1.21% 1.14% 1.14% 1.14% 1.18% 1.18% 1.17% 1.17% 1.14%

较上季变动（pct） (0.11) (0.07) 0.00 0.00 0.04 0.00 (0.01) 0.00 (0.03)

（关注+不良）/贷款总额 2.03% 1.95% 1.89% 1.81% 1.72% 1.66% 1.75% 1.74% 1.70%

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

逾期90天以上贷款/不良贷款 79.9% N/A 88.6% N/A 74.1% N/A 85.2% N/A 89.1%

较上季变动（pct） 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 0.96% N/A 1.01% N/A 0.87% N/A 0.99% N/A 1.01%

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

拨备覆盖率 219.8% 232.8% 237.3% 254.7% 226.0% 232.4% 234.4% 245.7% 241.3%

较上季变动（pct） 13.57 13.02 4.55 17.33 (28.71) 6.39 2.08 11.28 (4.39)

拨贷比 2.65% 2.66% 2.71% 2.90% 2.67% 2.73% 2.74% 2.87% 2.74%

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

资料来源：公司公告，光大证券研究所 
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表 2：青岛银行资本充足率 

2022 1Q23 2Q23 3Q23 2023 1Q24 2Q24 3Q24 2024

资本充足率 13.56% 13.27% 13.37% 12.78% 12.79% 13.46% 13.44% 13.15% 13.80%

较上季变动（pct） (0.50) (0.29) 0.10 (0.59) 0.01 0.66 (0.02) (0.29) 0.65

一级资本充足率 10.69% 10.47% 10.60% 10.08% 10.10% 10.68% 10.72% 10.49% 10.67%

较上季变动（pct） (0.44) (0.22) 0.13 (0.52) 0.02 0.58 0.04 (0.23) 0.18

核心一级资本充足率 8.75% 8.61% 8.79% 8.37% 8.42% 8.98% 9.07% 8.90% 9.11%

较上季变动（pct） (0.41) (0.13) 0.18 (0.42) 0.04 0.57 0.09 (0.17) 0.21

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

较上季变动（pct） (0.88) (3.64) (3.95) 11.22 (0.28) (5.83) 0.08 (2.37) (0.00)  

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） 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 资产负债表（百万元） 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

营业收入 12,472 13,498 14,385 15,048 15,544 总资产 607,985 689,963 767,065 842,943 916,267

净利息收入 9,282 9,874 10,368 10,862 11,182 发放贷款和垫款 300,090 340,690 379,969 416,178 447,513

非息收入 3,190 3,624 4,016 4,185 4,362 同业资产 77,430 90,028 99,031 107,863 116,336

净手续费及佣金收入 1,587 1,510 1,585 1,633 1,682 金融投资 167,742 191,669 214,669 236,136 255,027

净其他非息收入 1,604 2,114 2,431 2,553 2,680 生息资产合计 545,261 622,386 693,669 760,177 818,876

营业支出 8,548 8,515 8,704 8,847 8,967 总负债 568,046 645,063 717,947 789,267 857,792

拨备前利润 7,965 8,530 9,090 9,508 9,821 吸收存款 386,062 432,024 475,226 513,245 544,039

信用及其他减值损失 4,032 3,535 3,397 3,295 3,232 市场类负债 168,273 196,203 223,944 255,507 291,692

税前利润 3,933 4,995 5,693 6,213 6,589 付息负债合计 554,335 628,227 699,170 768,752 835,732

所得税 262 590 673 734 779 股东权益 39,939 44,900 49,119 53,676 58,475

净利润 3,671 4,405 5,020 5,479 5,810 股本 5,820 5,820 5,820 5,820 5,820

归属母公司净利润 3,549 4,264 4,860 5,304 5,625 归属母公司权益 39,064 43,932 47,991 52,373 56,987

盈利能力 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 业绩规模与增长 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

生息资产收益率 4.13% 3.84% 3.66% 3.53% 3.39% 总资产 14.8% 13.5% 11.2% 9.9% 8.7%

贷款收益率 4.79% 4.54% 4.30% 4.12% 3.95% 生息资产 14.2% 14.1% 11.5% 9.6% 7.7%

付息负债成本率 2.29% 2.12% 2.07% 2.01% 1.95% 付息负债 15.5% 13.3% 11.3% 10.0% 8.7%

存款成本率 2.22% 2.07% 2.02% 1.97% 1.90% 贷款余额 11.5% 13.5% 11.5% 9.5% 7.5%

净息差 1.82% 1.69% 1.58% 1.49% 1.42% 存款余额 13.1% 11.9% 10.0% 8.0% 6.0%

净利差 1.84% 1.72% 1.59% 1.51% 1.45% 净利息收入 12.0% 6.4% 5.0% 4.8% 2.9%

RORWA 1.02% 1.10% 1.15% 1.14% 1.10% 净手续费及佣金收入 9.8% -4.9% 5.0% 3.0% 3.0%

ROAA 0.65% 0.68% 0.69% 0.68% 0.66% 营业收入 7.1% 8.2% 6.6% 4.6% 3.3%

ROAE 11.43% 12.15% 12.28% 12.11% 11.65% 拨备前利润 7.2% 7.1% 6.6% 4.6% 3.3%

归母净利润 15.1% 20.2% 14.0% 9.1% 6.1%

资产质量 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

不良贷款率 1.18% 1.14% 1.12% 1.13% 1.14% 每股盈利及估值指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

拨备覆盖率 226.0% 232.6% 241.0% 241.6% 238.6% EPS（元） 0.61 0.73 0.84 0.91 0.97

拨贷比 2.67% 2.64% 2.70% 2.72% 2.71% PPOPPS（元） 1.37 1.47 1.56 1.63 1.69

BVPS（元） 5.61 6.45 7.15 7.90 8.69

资本 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E DPS（元） 0.16 0.16 0.18 0.20 0.21

资本充足率 12.79% 13.80% 13.36% 13.07% 12.89% P/E 6.97 5.80 5.09 4.66 4.40

一级资本充足率 10.10% 10.67% 10.45% 10.35% 10.34% P/PPOP 3.11 2.90 2.72 2.60 2.52

核心一级资本充足率 8.42% 9.11% 9.05% 9.07% 9.16% P/B 0.76 0.66 0.59 0.54 0.49  
资料来源：Wind，光大证券研究所预测；股价时间为 2025 年 3 月 26 日
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中性 未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 
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 基准指数说明： A 股市场基准为沪深 300 指数；香港市场基准为恒生指数；美国市场基准为纳斯达克综合指数或标普 500 指数。 
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本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型均有其局限性，估值结果不保
证所涉及证券能够在该价格交易。 
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本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度、专业审慎的研究方法，使用合法
合规的信息，独立、客观地出具本报告，并对本报告的内容和观点负责。负责准备以及撰写本报告的所有研究人员在此保证，本研究报告中任何关于
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大证券股份有限公司的整体收益。所有研究人员保证他们报酬的任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接
的联系。 

法律主体声明 
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