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 [Table_Title] 
齐鲁银行 2025 三季报点评：息差提升，资本

实力持续增强 

 

[Table_ReportDate] 2025 年 10月 31日 
 

 

[Table_Summary] [Table_Summary] 事件：10 月 30 日晚，齐鲁银行发布 2025 三季报：2025 年前三季度，实现

营业收入 99.24 亿元，同比增长 4.63%；实现归母净利润 39.63 亿元，同比

增长 15.14%。加权平均净资产收益率（年化）11.73%，较去年同期下降

0.23pct。 

点评： 

➢ 资产增速超 15%，存贷双增规模效应持续显现。截至 2025Q3 末，齐

鲁银行资产总额为 7787.03 亿元，同比增长 16.55%，增速分别较 24

年末、25H 末提升 2.54pct、0.53pct。其中，2025Q3 末齐鲁银行贷款

总额 3830.07 亿元，较去年同期增长 15.20%；存款总额 4850.23 亿

元，同比增长 11.25%；存、贷增速较 2024 年末分别提升 0.83pct 、

2.89pct。2025 年 Q3 末，齐鲁银行贷款/存款比例为 79%，为 2021 年

上市以来最高水平。齐鲁银行保持稳增长、调结构、促转型、提质效的

发展模式，紧跟区域发展战略，不断完善对新兴行业、制造业、民营小

微等重点领域的金融服务，提升信贷投放效率，推进扩表进程加速，实

现规模化持续增长。 

➢ 息差较上半年再提升 1BP，贷款端“量”、“价”齐升持续贡献营收增

长。2025Q1-Q3 齐鲁银行实现营业收入 99.24 亿元，同比增长 4.63%；

2025Q1-Q3 归母净利润 39.63 亿元，同比增长 15.14%。其中，前三季

度实现利息净收入 77.65 亿元，同比增长 17.31%，增速分别较 24 年

末，25H 末提升 15.59pct、4.03pct，主要得益于贷款等主要资产“量”、

“价”齐升。前三季度，净息差为 1.54%，分别较 24 年末、25H 末提

升 3BP、1BP。我们认为，齐鲁银行后续有望在县域、科创、绿色等领

域持续深耕，以拓展业务增长点、贡献业绩。 

➢ 拨备提升、不良率持平，可转债成功转股有效补充核心一级资本。截至

2025Q3 末，齐鲁银行不良贷款率及关注率分别为 1.09%、0.96%，皆

较 25H 末持平。2025Q3 末拨备覆盖率 354.13%，分别较 24 年末、

25H 末提升 29.05pct、8.19pct，安全边际持续提升。我们认为，齐鲁

银行加大不良贷款处置清收力度，不良指标有望持续改善。2025Q3 末，

其核心一级资本充足率 11.49%，分别较 24 年末、25H 末提升 0.74pct、

1.03pct。齐鲁银行于 2022 年 12 月发行 80 亿元可转债，2025.6.3-

2025.7.4 期间，已有 15 个交易日收盘价不低于可转债转股价，触发“齐

鲁转债”的条件赎回条款。截至 2025 年 8 月 13 日（赎回登记日），累

计共有约 79.93 亿元“齐鲁转债”转为齐鲁银行 A 股普通股股票，累计

转股股数约为 15.73 亿股。转股后，齐鲁银行总股本增至 61.54 亿股。

从长期来看，“齐鲁转债”转股后将进一步增强公司的资本实力，有效

补充提升了核心一级资本水平，为后续扩表奠定基础。 

http://www.cindasc.com/
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➢ 盈利预测与投资评级：齐鲁银行扩表动能较强，积极拓宽下沉市场，深

耕县域，息差下行趋势下信贷需求持续增长支撑营收增速稳定，不良指

标持续改善，资产质量稳健向好，分红比例有望持续提升。我们预测，

2025-2027 年归母净利润增速分别为 17.7%、18.0%、18.0%，2025-

2027 年 EPS 分别为 0.95 元、1.12 元、1.33 元。我们维持齐鲁银行“增

持”评级。 

➢ 风险因素：业务转型带来的风险；监管政策趋严；经济增速下行风险等。 

 
 

[Table_Profit] 重要财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入(百万元) 11,951.86  12,495.81  13,377.12  14,490.44  15,894.51  

增长率 YoY % 8.03 4.55 7.05 8.32 9.69 

归属母公司净利润

(百万元) 
4,233.75  4,986.29  5,866.54  6,922.83  8,168.59  

增长率 YoY% 18.02 17.77 17.65 18.01 17.99 

EPS(摊薄)(元) 0.90  1.03  0.95  1.12  1.33  

市盈率 P/E(倍) 5.32  4.35  6.35  5.38  4.56  

市净率 P/B(倍) 0.67  0.54  0.80  0.72  0.65  
 

[Table_ReportClosing] 资料来源：wind，信达证券研发中心预测 ; 股价为 2025 年 10 月 31 日收盘价 
  

[Table_Profit] 
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图 1：2025Q1-Q3 营业收入同比增长 4.63%  图 2：2025Q1-Q3 归母净利润增长 15.14% 

 

 

 

资料来源：公司公告，Wind，信达证券研发中心  资料来源：公司公告，Wind，信达证券研发中心 

 
图 3：齐鲁银行贷款同比增速超 15%  图 4：齐鲁银行资产规模保持较快增长 

 

 

 

资料来源：公司公告，Wind，信达证券研发中心  资料来源：公司公告，Wind，信达证券研发中心 

 
图 5：不良率稳定下行  图 6：核心一级资本充足率再提升 

 

 

 

资料来源：公司公告，Wind，信达证券研发中心  资料来源：公司公告，Wind，信达证券研发中心 
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资产负债表    单位:百万元  利润表    单位:百万元 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 
 会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

贷款总额 300,193  337,142  391,085  469,301  563,162  
 

营业收入 11,952  12,496  13,377  14,490  15,895  

贷款减值准备 11,488  12,919  12,452  12,462  12,317  
 

利息收入 19,612  20,975  22,758  24,806  27,039  

金融投资 249,012  300,801  369,986  458,782  568,890  
 

净利息收入 8,877  9,031  9,380  9,689  9,806  

存放央行 39,521  39,393  41,670  49,588  51,199  
 

净手续费收入 1,119  1,264  1,618  2,184  2,949  

同业资产 17,567  15,346  15,547  16,198  16,732  
 

其他非息收入 1,956  2,201  2,379  2,617  3,140  

资产总额 604,816  689,539  796,135  924,853  1,078,357  
 

非利息收入 2,847  3,333  3,997  4,801  6,089  

吸收存款 408,106  449,034  520,880  619,847  731,419  
 

税金及附加 (125) (145) (254) (243) (300) 

同业负债 86,483  99,152  120,726  145,059  180,334  
 

业务及管理费 (3,146) (3,413) (3,371) (3,420) (3,338) 

发行债券 64,892  87,521  91,897  91,459  91,459  
 

营业外净收入 (9) (3) 30  30  33  

负债总额 562,992  641,204  740,649  864,155  1,011,547  
 

拨备前利润 8,660  8,924  9,769  10,846  12,274  

股东权益 41,823  48,335  55,486  60,698  66,810  
 

资产减值损失 (4,247) (3,767) (3,692) (3,711) (3,785) 

负债及股东权

益 

604,816  689,539  796,135  924,853  1,078,357  
 

税前利润 4,413  5,157  6,077  7,136  8,489  

 
      

税后利润 4,269  4,945  5,926  6,979  8,234  

      
归属母行净利润 4,234  4,986  5,867  6,923  8,169  

盈利及杜邦分析      业绩增长率     

会计年度 
2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

净利息收入 1.60% 1.40% 1.26% 1.13% 0.98% 
 

营业收入 
8.03% 4.55% 7.05% 8.32% 9.69% 

净非利息收入 0.51% 0.51% 0.54% 0.56% 0.61% 
 

拨备前利润 7.71% 3.05% 9.47% 11.02% 13.16% 

营业收入 2.15% 1.93% 1.80% 1.69% 1.59% 
 

归属母行净利

润 

18.02% 17.77% 17.65% 18.01% 17.99% 

营业支出 0.59% 0.55% 0.49% 0.43% 0.36% 
 

净利息收入 3.53% 1.73% 3.87% 3.30% 1.20% 

拨备前利润 1.56% 1.38% 1.32% 1.26% 1.23% 
 

净手续费收入 -9.38% 12.97% 28.00% 35.00% 35.00% 

资产减值损失 0.76% 0.58% 0.50% 0.43% 0.38% 
 

非利息收入 18.85% 17.06% 19.93% 20.12% 26.82% 

税前利润 0.79% 0.80% 0.82% 0.83% 0.85%  税前利润 14.07% 16.85% 17.85% 17.42% 18.97% 

税收 0.03% 0.03% 0.02% 0.02% 0.03%  税后利润 17.58% 15.83% 19.84% 17.77% 17.99% 

ROAA 0.76% 0.77% 0.80% 0.81% 0.82% 
 

基本指标 
     

ROAE 11.43% 11.40% 11.42% 12.01% 12.92% 
 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

      
 EPS(元/股) 

0.90  1.03  0.95  1.12  1.33  

驱动性因素 

     

 BVPS(元/股) 
7.09  8.27  7.54  8.37  9.36  

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 
 

每股拨备前利润

(元/股) 

1.84  1.85  1.59  1.76  1.99  

生息资产增长 20.27% 16.50% 14.50% 15.00% 15.50% 
 PE(倍) 

5.32  4.35  6.35  5.38  4.56  

贷款增长 16.69% 12.31% 16.00% 20.00% 20.00% 
 PB(倍) 

0.67  0.54  0.80  0.72  0.65  

存款增长（含利

息） 14.18% 10.03% 16.00% 19.00% 18.00% 
 

 

资本状况 

     

净手续费收入/营

收 

9.36% 10.12% 12.10% 15.07% 18.55% 
 会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

成本收入比 26.42% 27.41% 25.20% 23.60% 21.00%  核心一级资本充

足率 

10.16% 10.75% 11.43% 11.66% 11.86% 

实际所得税税率 3.26% 4.11% 2.49% 2.20% 3.00% 
 一级资本充足率 

12.41% 12.93% 13.62% 13.67% 13.68% 

 
     

 
资本充足率 

15.38% 15.17% 15.31% 15.45% 15.59% 

 
     

 
风险加权系数 

55.18% 54.07% 64.00% 64.50% 66.00% 
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[Table_Introduction] 研究团队简介 

张晓辉，信达证券研发中心银行资深分析师，悉尼大学硕士，曾就职于中国邮政集团

研究院金融研究中心、西部证券等。2023年加入信达证券研究所，从事金融业研究工

作，主要覆盖银行行业，包括上市银行投资逻辑、理财行业及理财子、资产负债、风

控、相关外部环境等。 
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分析师声明 

负责本报告全部或部分内容的每一位分析师在此申明，本人具有证券投资咨询执业资格，并在中国证券业协会注册登记为证券分

析师,以勤勉的职业态度,独立、客观地出具本报告；本报告所表述的所有观点准确反映了分析师本人的研究观点；本人薪酬的任何

组成部分不曾与，不与，也将不会与本报告中的具体分析意见或观点直接或间接相关。 

免责声明 

信达证券股份有限公司(以下简称“信达证券”)具有中国证监会批复的证券投资咨询业务资格。本报告由信达证券制作并发布。 

本报告是针对与信达证券签署服务协议的签约客户的专属研究产品，为该类客户进行投资决策时提供辅助和参考，双方对权利与

义务均有严格约定。本报告仅提供给上述特定客户，并不面向公众发布。信达证券不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当

然客户。客户应当认识到有关本报告的电话、短信、邮件提示仅为研究观点的简要沟通，对本报告的参考使用须以本报告的完整
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评级说明 

 

风险提示 

证券市场是一个风险无时不在的市场。投资者在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。建议投资者应当充分深入

地了解证券市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

本报告中所述证券不一定能在所有的国家和地区向所有类型的投资者销售，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，

并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收等方面咨询专业顾问的意见。在任何情

况下，信达证券不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，投资者需自行承担风险。 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300

指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月

内。 

买入：股价相对强于基准 15％以上； 看好：行业指数超越基准； 

增持：股价相对强于基准 5％～15％； 中性：行业指数与基准基本持平； 

持有：股价相对基准波动在±5% 之间； 看淡：行业指数弱于基准。 

卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  
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