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基本状况

总股本(百万股) 6,153.84
流通股本(百万股) 6,153.84
市价(元) 6.27
市值(百万元) 38,584.59
流通市值(百万元) 38,584.59

股价与行业-市场走势对比

相关报告
1、《齐鲁银行：扩表动能强、资产

质量优，高 ROE可持续》2026-04-09
2、《详解齐鲁银行 2025业绩快报：

业绩优异持续，资产质量持续优化》
2026-02-05
3、《详解齐鲁银行 2025年三季报：

利润维持高增；扩表稳健；拨备安全

垫持续增厚》2025-11-01

公司盈利预测及估值

指标 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E
营业收入（百万元） 12,487 13,117 13,863 14,381 15,085
增长率 yoy% 4.57% 5.05% 5.69% 3.74% 4.90%
净利润（百万元） 4,986 5,713 6,416 7,103 8,008
增长率 yoy% 17.77% 14.58% 12.29% 10.72% 12.74%
每股收益（元） 1.03 0.93 1.04 1.15 1.30
净资产收益率 13.36% 12.75% 12.58% 13.52% 16.65%
P/E 6.08 6.75 6.01 5.43 4.82
P/B 0.75 0.79 0.73 0.74 0.87
备注：股价截止自2026年 04月 22日收盘价

报告摘要

 业绩表现：齐鲁银行 1Q26 营收同比+13.02%（vs2025 全年同比+5.1%），1Q26 归母净

利润同比+14.01%（vs2025 全年同比+14.58%）。营收增速超预期，净利润维持稳定高

增，开门红存贷增长优异，净利息收入维持高增，手续费、其他非息对营收均形成正

向支撑，资产质量核心指标持续全面改善。

 1Q26 净利息收入同比+16.9%（vs 2025 同比+16.5%），1Q26 单季年化净息差环比减少
4bp 至 1.43%，同比下降 1bp：单季年化资产收益率环比下降 10bp 至 2.85%，计息负
债付息率环比下降 8bp 至 1.45%。

 资产端：开门红投放积极，信贷增速维持高增。（1）1Q26 生息资产同比+17.5%（2025
同比+16.5%），贷款同比+15.9%（2025 同比+13.6%），开门红投放积极，其中，对公
同比+22.6%，票据同比+30.4%，个贷同比-7.5%。（2）从 2025 年度信贷结构来看，
新增占比方面，对公新增占 107.8%，零售占-17.9%，票据占 10.1%。行业情况来看，
泛政信类（59.6%）、批零（21.2%）分占前 2，政信、批零分别同比增 18.5%、26.8%，
维持高增速。存量占比方面，各细项贷款结构同比变化不大，前 4是泛政信类（45.6%）、
个人按揭贷款（12.4%）、批零类（12.0%）、制造业（9.5%）。

 负债端：存款高增，定期化延续。（1）1Q26 计息负债同比+18.0%，存款同比+12.6%，
均维持稳定增长趋势。（2）2025 年企业活期、个人活期、企业定期、个人定期分别
同比-2.3%、+8.4%、+14.8%、+16.0%。活期占比同比下降 2.5 个点。

 1Q26 净非息同比+1.1%（2025 同比-24.8%），2025 主要是其他非息拖累。1、1Q26 净
手续费同比+0.1%（2025 同比-5.3%），净手续费恢复正增长。2、1Q26 净其他非息同
比+2.1%（2025 同比-36.1%），对营收转为正向支撑。

 资产质量：核心指标全面向好，不良率、不良生成率、逾期率持续改善；拨备持续提
升。1、不良率、不良生成率、关注类占比均维持下降趋势。1Q26 不良率为 1.03%，
环比下降 2bp，同比下降 14bp。2025 不良生成率 0.44%，同比下降 19bp；1Q26 不良
生成率 0.28%，环比下降 17bp。关注类贷款占比环比下降 4bp 至 0.82%。2、2025 逾
期率较 1H25 环比下降 15bp 至 0.88%。3、拨备覆盖率环比持续提升：拨备覆盖率环比
上升 1.57 个点至 357.48%；拨贷比 3.68%，环比下降 6bp。

 具体业务不良方面，截至 2025 年末，对公不良率环比持平，零售不良率环比下降。
截至 2025 年末，对公不良率环比持平为 0.77%，其中制造业不良率环比下降 41bp 至
2.60%，持续改善；批零不良率环比下降 25bp 至 0.85%。零售不良率环比下降 3bp 至
2.28%。

 根据公司已出财报，我们相应调整相关假设与盈利预测，预计 26E-27E归母净利润为

详解齐鲁银行  2025  年报&2026  一季报：营收超预期，资产质量持

  续全面改善，持续推荐
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64.2亿、71亿（前值为 64.6亿、72.5 亿），新增预测 28E归母净利润为 80.1亿。

 投资建议：公司 2026E、2027E、2028E PB 0.73X/0.74X/0.87X；PE 6.01X/5.43X/4.82X。
齐鲁银行依托山东经济三大动能，结合省内独特的强县域经济，大力发展县域金融，
实现错位竞争。同时公司不断发力科创金融，推动零售转型，持续优化资负结构，不
良风险暴露充分且加快出清，资产质量持续优化，业绩增长稳定，维持“买入”评级。

 关于山东区域专题、齐鲁银行相关深度研究，详见：《深度|齐鲁银行：扩表动能强、
资产质量优，高 ROE 可持续》、《区域经济与银行专题· 山东省（69 页）| 三项动
能支撑金融需求：基建+产业升级+新兴》。

 风险提示：经济下滑超预期、公司经营不及预期、研报信息更新不及时。
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图表 1：齐鲁银行业绩累积同比 图表 2：齐鲁银行业绩单季同比

来源：公司财报，中泰证券研究所 来源：公司财报，中泰证券研究所

图表 3：齐鲁银行业绩增长拆分（累积同比） 图表 4：齐鲁银行业绩增长拆分（单季环比）

1Q25 1H25 3Q25 2025 1Q26

规模增长 14.46% 15.21% 15.51% 15.43% 16.99%

净息差扩大 -6.57% -1.92% 1.80% 1.04% -0.11%

净手续费收入 0.07% 0.04% -2.57% -2.68% -2.34%

净其他非息收入 -3.22% -7.45% -10.19% -8.76% -1.52%

成本 -0.37% 0.16% -0.56% -1.16% 0.87%

拨备 11.43% 8.59% 10.30% 8.05% 2.03%

税收 -0.11% 1.72% 1.81% 3.57% -1.12%

税后利润 15.69% 16.35% 16.10% 15.51% 14.79%

1Q25 2Q25 3Q25 4Q25 1Q26

规模增长 3.52% 4.40% 4.32% 3.38% 3.90%

净息差扩大 -4.39% 4.12% 2.78% -4.26% -2.45%

净手续费收入 6.66% 0.35% -7.95% -1.86% 7.65%

净其他非息收入 -0.41% 5.36% -12.45% 4.91% 2.60%

成本 10.77% 7.25% -5.99% -11.26% 16.09%

拨备 -31.56% -25.84% 11.21% 53.00% -36.16%

税收 5.12% 4.16% -0.29% -4.73% -1.43%

税后利润 -10.29% -0.20% -8.38% 39.18% -9.79%

来源：公司财报，中泰证券研究所 来源：公司财报，中泰证券研究所

图表 5：齐鲁银行单季年化净息差 图表 6：齐鲁银行资产负债收益付息率（单季年化）

来源：公司财报，中泰证券研究所 来源：公司财报，中泰证券研究所
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图表 7：齐鲁银行净利息收入同比增速（累积）

来源：公司财报，中泰证券研究所
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图表 8：齐鲁银行资产负债增速和结构占比（百万元）

来源：公司财报，中泰证券研究所
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图表 9：齐鲁银行信贷细项新增和存量结构

来源：公司财报，中泰证券研究所

图表 10：齐鲁银行细项信贷增速

来源：公司财报，中泰证券研究所
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图表 11：齐鲁银行存款增速与结构

来源：公司财报，中泰证券研究所

图表 12：齐鲁银行非息增速与结构

来源：公司财报，中泰证券研究所

图表 13：齐鲁银行资产质量

来源：公司财报，中泰证券研究所
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图表 14：齐鲁银行分行业不良率

来源：公司财报，中泰证券研究所

图表 15：齐鲁银行分行业不良结构占比

来源：公司财报，中泰证券研究所
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盈利预测表

每股指标 2025A 2026E 2027E 2028E 利润表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E

PE 6.75 6.01 5.43 4.82 净利息收入 10,519 11,159 11,640 12,344

PB 0.79 0.73 0.7 0.87 手续费净收入 1,198 1,234 1,271 1,271

EPS 0.93 1.04 1.15 1.30 营业收入 13,117 13,863 14,381 15,085

BVPS 7.96 8.61 8.46 7.17 业务及管理费 -3,705 -3,882 -4,027 -4,224

每股股利 0.26 0.26 0.26 0.26 拨备前利润 9,271 9,832 10,194 10,693

盈利能力 拨备 -3,498 -3,287 -2,947 -2,522

净息差 1.40% 1.31% 1.21% 1.14% 税前利润 5,773 6,545 7,247 8,171

贷款收益率 3.89% 3.70% 3.57% 3.40% 税后利润 5,712 6,414 7,102 8,007

生息资产收益率 2.91% 2.78% 2.67% 2.58% 归属母公司净利润 5,713 6,416 7,103 8,008

存款付息率 1.61% 1.50% 1.45% 1.42% 资产负债表（百万元）

计息负债成本率 1.63% 1.57% 1.54% 1.52% 贷款总额 382,834 428,774 478,083 530,672

ROAA 0.76% 0.74% 0.73% 0.73% 债券投资 353,545 395,970 463,285 532,778

ROAE 12.75% 12.58% 13.52% 16.65% 同业资产 28,949 30,396 31,916 33,512

成本收入比 28.25% 28.00% 28.00% 28.00% 生息资产 806,057 900,056 1,022,691 1,151,310

业绩与规模增长 资产总额 804,381 920,465 1,036,607 1,154,775

净利息收入 16.5% 6.1% 4.3% 6.0% 存款 497,960 547,756 602,532 662,785

营业收入 5.0% 5.7% 3.7% 4.9% 同业负债 130,844 157,013 180,564 207,649

拨备前利润 3.9% 6.1% 3.7% 4.9% 发行债券 116,266 151,146 188,933 226,720

归属母公司净利润 14.6% 12.3% 10.7% 12.7% 计息负债 745,070 855,915 972,029 1,097,154

净手续费收入 -5.3% 3.0% 3.0% 0.0% 负债总额 750,717 862,818 979,868 1,106,002

贷款余额 13.55% 12.00% 11.50% 11.00% 股本 6,154 6,154 6,154 6,154

生息资产 16.5% 11.7% 13.6% 12.6% 归属母公司股东权益 53,513 57,488 56,572 48,598

存款余额 10.9% 10.0% 10.0% 10.0% 所有权益总额 53,664 57,647 56,739 48,773

计息负债 17.2% 14.9% 13.6% 12.9% 资本状况

资产质量 资本充足率 14.80% 14.06% 12.49% 9.98%

不良率 1.05% 0.96% 0.91% 0.89% 核心资本充足率 11.61% 11.21% 9.92% 7.64%

拨备覆盖率 355.9% 390.2% 398.1% 383.8% 杠杆率 14.99 15.97 18.27 23.68

拨贷比 3.74% 3.73% 3.62% 3.41% RORWA 1.44% 1.43% 1.42% 1.45%

拨贷比 0.44% 0.44% 0.44% 0.44% RORWA 52.51% 51.39% 50.65% 50.02%
来源：公司财报，中泰证券研究所
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投资评级说明

评级 说明

股票评级

买入 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上

增持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间

持有 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间

减持 预期未来 6~12个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上

行业评级

增持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上

中性 预期未来 6~12个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间

减持 预期未来 6~12个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。

其中 A股市场以沪深 300指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对

做市转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500指数或纳斯达克综合

指数为基准（另有说明的除外）。
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