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齐鲁银行（601665.SH） 
  

资产质量持续向好，分红比例提升至 28% 
  
事件：齐鲁银行披露 2024 年报及 2025 年一季报，2024 年实现营收 125

亿元，同比增长 4.55%，归母净利润 50 亿元，同比增长 17.77%。2025

年一季度实现营收 32 亿元，同比增长 4.72%，归母净利润 14 亿元，同比

增长 16.47%。2025Q1 末不良率、拨备覆盖率分别为 1.17%、324.06%，

较上年末分别下降 2bps、提升 1.7pc。此外，2024 年分红比例达 27.62%

（2023 年为 26.73%）。 

 

1、业绩表现：25Q1 息差同比降幅收窄 

25Q1 营业收入、归母净利润增速分别为 4.72%、16.47%，分别较 24A 提

升 0.2pc、下降 1.3pc，其中净息差降幅收窄、成本费用节约对业绩增长形

成正向贡献，具体来看： 

1）利息净收入：同比增长 7.89%，较 24A 增速提升 6.2pc，24A 净息差

为 1.51%，较 24H 下降 3bps，2024 年息差降幅 23bps（（2023 年为 22bps）。

根据测算数据，25Q1 息差降幅约 3bps（（于无法获取日均余额数数据，息

差测算数据或与公司实际情况存在明显误差），同比降幅收敛，主要得益

无负债端成本明显改善。 

A、资产端：24A 生息资产、贷款收益率分别为 3.50%、4.25%，分别较

24H 下降 12bps、下降 10bps，其中企业贷款、个人贷款分别下降 9bps、

下降 15bps 至 4.21%、4.35%。 

B、负债端：24A 计息负债、存款成本率分别为 2.06%、1.99%，分别较

24H 下降 9bps、下降 8bps，其中企业存款、个人存款分别下降 6bps、下

降 8bps 至 1.64%、2.36%。 

2）手续费及佣金净收入：同比增长 8.62%，较 24A 增速下降 4.4pc。 

3）其他非息收入：同比下降 13.96%，较 24A 增速下降 27pc，其中投资

净收益同比增长 89.39%，而受一季度债市波动影响，公允价值变动损益

浮亏 3 亿元。 

 

2、资产质量：持续向好，25Q1 不良生成率进一步下降 

1）25Q1 不良率（1.17%）、关注率（1.03%）分别较上季度下降 2bps、

下降 4bps，资产质量持续向好，拨备覆盖率、拨贷比分别为 324.06%、

3.78%，分别较上季度提升 1.7pc、下降 5bps。不良拆分来看： 

A、24Q4 企业贷款不良率（0.95%）较 24Q2 下降 31bps，主要源无制造

业不良率（3.76%）大幅下降 1.78 个百分点。 

B、24Q4 个人贷款不良率（2.00%）较 24Q2 提升 68bps，受宏观经济增

速放缓、企业经营压力加大等因素影响，居民收入增长面临一定不确定性，

部分个人客户还款能力下降，整体与行业趋势保持一致。 

2）24A 不良生成率为 0.60%（23A 为 0.75%），核销转出规模 17 亿元

（23A 为 16 亿元），2024 年信用成本为 1.22%（2023 年为 1.58%）。 

 

3、资产负债：25Q1 信贷同比多增 

1）资产：25Q1 末资产、贷款总数分别为 7164 亿元、3577 亿元，分别同

比增长 14.65%、12.60%，分别较 24Q4 提升 0.6pc、提升 0.3pc。25Q1
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单季度来看，贷款净增加 205 亿元，较上年同期实现同比多增（24Q1 净

增加 175 亿元），其中企业贷款、个人贷款分别净增加 216 亿元、净减少

28 亿元。 

2）负债：25Q1 末存款总数为 4625 亿元，同比增长 14.87%，较 24Q4 增

速提升 4.5pc。25Q1 单季度来看，存款净增加 229 亿元，其中企业存款、

个人存款分别净增加 100 亿元、129 亿元。 

 

投资建议：齐鲁银行地处山东，区域经济需求旺盛的同时，资产质量持续

改善，业绩在城商行同业中表现较优，全年有望继续保持稳定，维持“买

入”评级。 

 

风险提示：宏观经济下行；消费复苏不及预期；资产质量进一步恶化。 
   
财务摘要 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 11,952 12,496 13,098 14,013 15,134 

营收增速 8.03% 4.55% 4.82% 6.99% 7.99% 

拨备前利润（百万元） 8,660 8,924 9,365 10,012 10,805 

拨备前利润增速 7.71% 3.05% 4.94% 6.90% 7.92% 

归母净利润（百万元） 4,234 4,986 5,776 6,554 7,344 

归母净利润增速 18.02% 17.77% 15.83% 13.48% 12.04% 

每股净收益（元） 0.90 1.03 1.19 1.36 1.52 

每股净资产（元） 7.09 8.27 9.16 10.16 11.29 

净资产收益率 10.94% 11.06% 11.45% 11.92% 12.22% 

总资产收益率 0.76% 0.77% 0.78% 0.78% 0.77% 

风险加权资产收益率 1.32% 1.41% 1.44% 1.44% 1.43% 

市盈率 7.01  6.11  5.27  4.65  4.15  

市净率 0.89  0.76  0.69  0.62  0.56  

股息率 3.59% 4.22% 4.89% 5.55% 6.22%   
资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2025 年 4 月 25 均收盘价  
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财务报表和主要财务比率（每股指标单位：元，其他未特殊标注单位：百万元） 

 

   
资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2025 年 4 月 25 均收盘价 

     

每股指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 利润表 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

EPS 0.90        1.03        1.19        1.36        1.52        净利息收入 8,877 9,031 9,282 9,965 10,878

BVPS 7.09        8.27        9.16        10.16      11.29      净手续费收入 1,119 1,264 1,365 1,447 1,505

每股股利 0.23        0.27        0.31        0.35        0.39        其他非息收入 1,956 2,201 2,451 2,601 2,751

P/E 7.01 6.11 5.27 4.65 4.15 营业收入 11,952 12,496 13,098 14,013 15,134

P/B 0.89 0.76 0.69 0.62 0.56 税金及附加 125 145 140 158 178

业绩增长率 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 业务及管理费 3,146 3,413 3,577 3,827 4,133

净利息收入 3.53% 1.73% 2.78% 7.36% 9.16% 营业外净收入 -9 -3 -3 -3 -3

净手续费收入 -9.38% 12.97% 8.00% 6.00% 4.00% 拨备前利润 8,660 8,924 9,365 10,012 10,805

营业收入 8.03% 4.55% 4.82% 6.99% 7.99% 资产减值损失 4,247 3,767 3,392 3,234 3,210

拨备前利润 7.71% 3.05% 4.94% 6.90% 7.92% 税前利润 4,413 5,157 5,973 6,778 7,594

归母净利润 18.02% 17.77% 15.83% 13.48% 12.04% 所得税 144 212 245 278 312

盈利能力（测算） 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 税后利润 4,269 4,945 5,727 6,500 7,282

净息差 1.60% 1.40% 1.26% 1.19% 1.15% 归母净利润 4,234 4,986 5,776 6,554 7,344

生息率 3.53% 3.23% 3.03% 2.95% 2.90% 资产负债表 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

付息率 2.09% 2.00% 1.94% 1.91% 1.89% 存放央行 39,521 39,393 47,655 52,562 60,059

成本收入比 26.32% 27.31% 27.31% 27.31% 27.31% 同业资产 17,567 15,346 16,881 19,413 21,354

ROAA 0.76% 0.77% 0.78% 0.78% 0.77% 贷款总数 300,193 337,142 387,713 445,870 508,292

ROAE 10.94% 11.06% 11.45% 11.92% 12.22% 贷款减值准备 11,488 12,919 13,950 15,154 16,472

资产质量 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 贷款净数 289,838 325,539 375,277 432,456 493,803

不良贷款额数 3,784 4,007 4,457 4,948 5,503 证券投资 249,159 300,927 339,473 377,670 416,241

不良贷款净生成率 0.75% 0.60% 0.55% 0.50% 0.45% 其他资产 8,731 8,334 9,534 10,792 12,130

不良贷款率 1.26% 1.19% 1.15% 1.11% 1.08% 资产合计 604,816 689,539 788,819 892,893 1,003,587

拨备覆盖率 303.58% 322.38% 313.01% 306.28% 299.31% 同业负债 40,929 51,951 57,146 65,717 72,289

拨贷比 3.83% 3.83% 3.60% 3.40% 3.24% 存款额数 408,106 449,034 516,389 583,978 658,932

资本状况 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 应付债券 64,892 87,521 107,521 127,521 147,521

资本充足率 15.38% 15.17% 14.26% 13.59% 13.09% 负债合计 562,992 641,204 736,246 835,511 940,817

一级资本充足率 12.41% 12.93% 12.30% 11.86% 11.54% 股东权益合计 41,823 48,335 52,573 57,382 62,770

核心一级资本充足率 10.16% 10.75% 10.39% 10.17% 10.04% 负债及股东权益合计 604,816 689,539 788,819 892,893 1,003,587

2025     04    26年   月   日
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图表1：营收及利润增速（亿元，累计同比）  图表2：营收及利润增速（亿元，单季同比） 

 

 

 

资料来源：Wind，公司财报，国盛证券研究所 
 
资料来源：Wind，公司财报，国盛证券研究所 

 

图表3：净息差  图表4：各项资本充足率 

 

 

 

资料来源：Wind，公司财报，国盛证券研究所 
 
资料来源：Wind，公司财报，国盛证券研究所 

 

图表5：资产质量指标  图表6：不良生成情况（亿元） 

 

 

 

资料来源：Wind，公司财报，国盛证券研究所 
 
资料来源：Wind，公司财报，国盛证券研究所 

注：此处不良生成=期末不良-期初不良+核销 
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