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10月9日，中原银行近1.18亿股股权在阿里司法拍卖平台以2.23亿元人民币拍卖成
功。同时，多家城商行和农商行的股权将拍卖，这些银行股权的所有者为建筑建材
、工程机械、木业等行业的民营企业，分布在内蒙古、山西、甘肃、江西、湖北等
地。

业内人士称，部分原始股东经营情况不佳是这些中小银行股权转让的一大原因。

股权频繁转让

中小银行股权一度被众人追捧的“香饽饽”似乎正蜕变为“烫手山芋”。据了解，
中原银行今年股权累计已经被拍卖81次，流拍30次，此次拍卖是该行今年以来最大
一笔股权司法拍卖。

在阿里司法拍卖网站，仅10月10日当天截止的、涉及银行股权的拍卖就包括：内蒙
古银行1730万股、江西寻乌农商银行173.39万股、江西安义农村商业银行2.26万
股股权、宁夏黄河农村商业银行6.40万股、山东邹平农村商业银行104.41万元股权
等。

拍卖内蒙古银行1730万股股权的是包头市华银工程机械有限公司；拍卖山东邹平农
村商业银行104.41万元股权的是山东开泰工业科技有限公司；拍卖江西寻乌农商银
行173.39万股的是寻乌县房地产开发有限公司……这些股权拍卖的原因都是被法院
查封。

某券商固收部负责人介绍，从2018年下半年以来，就开始出现城商行、农商行股权
转让的“热潮”。而这背后的原因大致有：监管部门全面清理整顿金融秩序；城商
行、农商行原有股东经营情况欠佳等。

“初步判断就是这些股东的经营情况不好，导致其持有的银行股权被用来拍卖、偿
债。”上述券商人士介绍，从2018年开始，银行股权转让的情况就逐步增多。201
8年下半年甚至出现了新沂农村商业银行、铜山农村商业银行和睢宁农村商业银行
同时转让控股权的情况，而这三家银行都位于江苏徐州。他认为这种情况显然比较
异常。

“首先，一个经济不算特别发达的地级市能有三家农商行，这说明从一开始这些农
商行的股东背景就不会很强大。其次，在银行经营过程中，能否有足够的专业人才
、当地经济是否能够支撑这三家银行的长远发展，这都是非常大的挑战。”该人士
分析。
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当时这三家银行的股份转让材料显示，新沂农村商业银行位于江苏省徐州，徐州市
2017年GDP全国排名第25位。新沂农村商业银行是2011年12月经中国银行业监督
管理委员会批准设立的地方性股份制农村商业银行。注册资本5.07亿元。铜山农村
商业银行是2016年5月经中国银行业监督管理委员会批准设立的地方性股份制农村
商业银行。注册资本9.77亿元睢宁农村商业银行是2012年12月经江苏银监局批准
成立，在原江苏睢宁农村合作银行基础上改制成立的股份制地方性金融机构，现有
38个分支行。

接盘方难觅

2018年银行业股权交易频繁。从阿里司法拍卖网的汇总数据来看，2018年3月至1
2月共有3156条银行股权流转的线上交易，成功交易的有233条。从产权交易所的
银行股权转让信息来看，截至2018年12月末，北京、湖北等地产权交易所共显示1
3条银行股权交易，估算转让对价市净率（PB）在1倍左右。

今年以来，中小银行股权频遭转让、拍卖市场持续增长的态势还在延续。

中南财经政法大学金融校友会秘书长杨健指出，监管趋严，银行经营面临挑战，股
权价值处于估值底部，也使得银行股权交易流转活动相对频繁。以上市银行为例，
银行股普遍破净。上市银行股表现不佳，也使得未上市银行股估值不高。在股权转
让市场，区域性中小银行的转让价格也在1倍市净率左右。

另一方面，巴塞尔协议和新资本管理办法对商业银行的资本充足水平提出了更高要
求，中小银行需要通过补充资本满足相关监管规定。加上当前严监管趋势下，部分
表内外资产要充分计提资本，加大了资本压力，中小银行亟需寻找新的融资通道。

交通银行金融研究中心高级研究员武雯指出，目前大多数非上市的中小银行存在一
些共性问题：公司治理存在缺陷，股东大会、董事会、经营班子和监事会各方职责
不够明确，无法达到有效制衡，并且股权结构混乱问题突出，内部控制有待加强；
扩张激进，近年来部分中小银行负债端激进扩张，资产端则通过大规模的委外等“
影子银行”业务实现“出表”，实现弯道超车的同时赚取期限利差，面对政策和市
场的调整，中小银行同业负债和资产缩表的压力较大；信用风险抬升，虽然城商行
、农商行的风险状况已经得到了很大程度缓解，但压力依旧较大。这主要由于中小
银行更容易受区域经济的影响；流动性风险不容忽视。中小银行存款先天不足，在
以同业存单为抓手的扩张模式中，高度依赖增加期限错配以求高收益，必然导致流
动性风险隐患。一旦货币政策转向或流动性收紧，则容易引发危机。

浙商银行副行长兼董秘刘龙表示，中小商业银行始终面临投资者难寻的尴尬境地。
一方面，由于商业银行的特殊性，相较于普通公司，股东需满足更高要求，承担更
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多义务。在满足连续三年盈利、净资产占总资产的比例在30%以上、入股商业银行
后的权益性投资不得超过净资产的50%等刚性要求外，还需承担和履行持续补充资
本、股权质押比例超50%需对相关权利进行限制、关联交易严格审批披露等义务，
使得原本有意入股银行的投资者，要么受到“一控两参”的限制，要么达不到股东
资格要求，要么不愿承担过多责任，最终往往是银行和投资者都非常无奈。

另一方面，银行板块在境内外资本市场表现乏力，不少上市银行股价处于破净边缘
或已经破净，估值普遍偏低，流动性差，纯粹从财务投资角度来评估，很难达成一
致；这也使得中小商业银行资本补充之路更加困难。

多途径补充资本

某信托公司的相关负责人则对中小银行股权表达了不同的看法。“现在如果有钱，
对于银行股权还是可以挑一挑的。”他表示，“理由很简单：现在银行股估值已经
处于历史低点，未来随着经济上行，银行股的赚钱效应会逐步体现。募资最难的时
候，往往也是投资股权最好的时候。”

兴业研究认为，考虑到牌照价值、当地客户资源、负债端低成本存款等因素，资产
质量有瑕疵的金融机构仍有收购价值。从近年来的银行股权并购/收购案例来看，当
下银行领域的并购/收购动机可以归纳为三点：一是龙头机构主导的横向并购，以整
合客户资源，产生区域与规模的协同效应为目的。例如2004年底国内某股份制银行
收购佛山银行，实现了佛山地区客户资源的整合，获得物理网点与负债端低成本的
存款资源。二是由金控属性的金融集团发行的牌照收购，以实现全牌照下的全产业
运行。例如平安集团2009年收购深发展，中国信达2016年收购南洋银行。三是政
府性质主导下的政策性兼并重组，主要是推动本区域国企资源整合。例如秦农农商
行重组西安农信社。

分析人士认为，随着中小银行的持续做大，通过原有股东増资方式补充资本的途径
已经难以持续。而通过发行二级资本债、可转债和优先股又只能补充二级资本理一
级资本，无法缓解核心一级资本压力偏大的现状。银行需通过引入新股东的方式实
现资本补充。

2019年9月27日，国务院金融稳定发展委员会召开第八次会议，研究深化金融体制
改革、增强金融服务实体经济能力等问题。会议指出，要加快构建商业银行资本补
充长效机制，丰富银行补充资本的资金来源渠道，进一步疏通金融体系流动性向实
体经济的传导渠道。重点支持中小银行补充资本，将资本补充与改进公司治理、完
善内部管理结合起来，有效引导中小银行下沉重心、服务当地，支持民营和中小微
企业。
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这或许意味着政策层面将进一步支持中小银行通过增资扩股、引入符合条件的新股
东的方式，既能实现资本金的充实，又可以改进公司治理和内部管理。再结合当前
金融领域进一步对外开放的大背景，银行、证券、保险业股比投资限制明年将全面
放开，业内人士认为，未来或将有更多外资通过收购中小银行的方式进入国内银行
业市场。
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