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利润延续双位数高增，资产质量持续改善 
——齐鲁银行 2024年年报&2025年一季报点评  

 
投资要点 

 
⚫ 分红比例小幅提升。2024 年齐鲁银行分红率 27.62%，较 2023 年（26.73%）小幅提

升。 

⚫ 业绩向好，利润延续双位数高增。2024年营收同比+4.6%，归母净利润同比+17.8%，

Q4单季度同比增速分别为+5.5%、+19.1%。利润延续双位数高增长，主要得益于：①

净利息收入同比增速回正，全年信贷规模稳步扩张+息差降幅收窄；②投资收益贡献显

著；③资产质量持续改善，信用成本同比下降。2025年一季度业绩延续高增，营收/归

母净利润分别同比+4.7%/+16.5%，利润维持双位数高增，核心营收增速提升。具体来

看：①净利息收入同比+7.9%，增速较 2024年全年提升，主要得益于规模扩张维持强

劲，息差收窄压力趋缓；②手续费净收入同比+8.6%；③投资相关收入同比-18.5%，其

中：投资收益大幅增加，预计 OCI 浮盈部分兑现，但公允价值变动损益转负，拖累整

体投资表现。 

⚫ 存贷两旺，规模维持强劲扩张。2024/2025Q1总资产同比分别+14.0%/14.7%，其中贷

款同比分别+12.3%/12.6%。其中对公贷款增速维持强劲，2024/2025Q1同比增速分别

为 15.5%和 18.1%，零售贷款表现相对疲软，同比增速分别为 3.2%和-2.3%。从信贷

增量来看，2024年全年新增贷款 369亿元，同比少增 60 亿元，2025Q1 新增 205亿

元，同比多增 31亿元，对公贷款贡献主要增量。拆分结构来看，2024年涉政类贷款贡

献增量近 5 成，批发零售业和建筑业贡献增量 15%左右。房地产余额持续压降；零售

各项贷款均小幅贡献贷款增量。负债方面，2024和 2025Q1存款增速提升，分别同比

+10%和+14%。 

⚫ 息差收窄压力趋缓，个人存款成本降幅明显。2024 年净息差 1.51%，同比-23bp，较

2024 年上半年小幅下降 3bp，息差降幅收窄。以期初期末口径测算，2025Q1 息差同

比-7bp，较 2024年小幅下降 1bp。拆分来看：①2024年生息资产收益率同比-34bp至

3.50%，其中贷款收益率同比-43bp至 4.25%，主要由于存量房贷利率下调、LPR下降

及有效信贷需求不足的行业共性原因。②存款成本率同比-12bp至 1.99%，其中企业和

个人存款成本分别同比-6bp和-22bp。 

⚫ 资产质量持续改善。2024年末齐鲁银行不良率环比-4bp至 1.19%，2025Q1环比进一

步下降 2bp至 1.17%，同比-8bp；2024年末关注率环比-5bp至 1.07%，2025Q1进一

步环比改善 4bp至 1.03%，同比-29bp；2024年末拨备覆盖率环比提升 9pct至 322%，

2025Q1环比提升 2pct至 324%。2024年末拨贷比环比持平于 3.83%，2025Q1环比

下降 5bp至 3.78%。拆分结构来看，2024年末零售不良率同比+82bp至 2%，较 2024

年上半年末上升 68bp。对公贷款不良率同比-40bp 至 0.95%，其中制造业和批发零售

业贷款不良率同比明显下降 191bp和 43bp，房地产业贷款不良率同比大幅上升 584bp

至 7.21%，主要受到个别客户下迁不良的影响，房地产行业整体贷款占比较低，占对公

贷款比重不到 2%，预计整体风险可控。 

⚫ 盈利预测与评级：我们小幅调整盈利预测，预计公司 2025年和 2026 年 EPS 至 1.12

元和 1.25元，预计 2025年底每股净资产为 9.07元。以 2025年 4月 25日收盘价计

算，对应 2025年底的 PB为 0.69倍。维持“增持”评级。 

⚫ 风险提示：资产质量超预期波动，转型推进不及预期 
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表2、利润表预测（百万元） 

年份 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 11,952  12,496  12,995  13,531  14,094  

净利息收入 8,877  9,031  9,647  9,947  10,254  

手续费净收入 1,119  1,264  1,373  1,483  1,602  

投资相关收入 1,720  2,062  1,794  1,883  1,978  

其他收入 235  139  181  217  261  

营业总支出 7,530  7,336  7,051  7,006  6,881  

营业税金 125  145  150  156  163  

业务及管理费 3,146  3,413  3,509  3,586  3,664  

资产减值损失 4,247  3,767  3,380  3,252  3,042  

营业利润 4,422  5,159  5,944  6,525  7,212  

营业外收支合计 -9  -3  -3  -3  -3  

利润总额 4,413  5,157  5,941  6,522  7,210  

所得税 144  212  244  196  216  

净利润 4,269  4,945  5,697  6,326  6,993  

归属母公司净利润 4,234  4,986  5,739  6,368  7,035  

EPS（元） 0.87  0.97  1.12  1.25  1.39  

BVPS（元） 7.09  8.27  9.07  9.95  10.93  

ROAE 12.90% 12.52% 12.91% 13.14% 13.29% 

ROAA 0.77% 0.76% 0.77% 0.75% 0.73% 

数据来源：公司公告，iFind，兴业证券经济与金融研究院整理 

 
 

表1、资产负债表预测（百万元） 

年份 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

总资产 604,816  689,539  788,016  897,264  1,020,380  

生息资产 596,299  681,205  773,319  873,990  985,540  

贷款 289,838  325,539  366,231  408,348  453,266  

占比 49% 48% 47% 47% 46% 

现金和准备金 39,521  39,393  44,909  50,747  56,836  

占比 7% 6% 6% 6% 6% 

存放同业 17,567  15,346  16,114  16,919  17,765  

占比 3% 2% 2% 2% 2% 

债券投资 249,373  300,927  346,066  397,976  457,672  

占比 42% 44% 45% 46% 46% 

总负债 562,992  641,204  735,827  840,821  959,207  

付息负债 559,658  636,220  728,469  832,413  949,615  

同业存放 86,483  99,152  102,126  105,190  108,346  

占比 15% 16% 14% 13% 11% 

存款 408,106  449,034  511,899  578,446  647,859  

占比 73% 71% 70% 69% 68% 

应付债券 65,070  88,033  114,444  148,777  193,410  

占比 12% 14% 16% 18% 20% 

总权益 41,823  48,335  52,189  56,443  61,173  

总母公司权益 41,554  48,108  51,961  56,215  60,945  

数据来源：公司公告，iFind，兴业证券经济与金融研究院整理 
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