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农商行上市
“

破冰
”

意味几何
上 市会在很大程度上优化农商 行的经营管理和 治理结构 ， 也会对求 来的农 村 金融改 革路径 产生ｍ极

影响

文 ／曾刚 中 国社科院金融所银行研究室主任

２
０ １ ６年 １ 月 １ ３ 日

， 江苏无锡农商行首发 申建一家
”

的原则 ，
持续推进农村银行机构组建 。

请获证监会发审会无条件通过 。 随后 ，
２０ １ １年 ８ 月 ， 银监会提 出农信社改革的五年 目标

江苏江阴农商行 、 常熟农商行也顺利过会 。 与规划 ， 进
一

步明确要全面完成农 信社 的产权改

２０ １ ０年在Ｈ股上市的重庆农商银行不同 ， 这批非革 ， 鼓励符合条件的农信社改制组建为农村商业

直辖市农商行将成为首批在境内主板上市的农商银行 。

行 。 农商行Ａ股上市即将实现零的突破 ，
不仅会产权改造明显改善 了农信机构 的 资本状况

为上市的农商行创造更好的发展条件 ，
也会对未和经营管理水 平

，
也为部分领先机构的快速发

来的农村金融改革路径产生积极的影响 。展和挂牌上市奠定 了 良好基础 。 上述几家农商

行一旦在Ａ股成功上市
，
必然会对农村金融机构

推动农村金融机构改革深化的改革产生积极影响 。

一方面
，
更 多达到标准

２００３年 ８ 月
，
国务院批准颁布了 《深化农村的农商行

，
会积极寻求在主板或新三板公开上

信用社改革试点方案 》 ，
新一轮农村信用社改革市

，
在补充资本的同时 ，

全面拓展 自 身的发展空

工作正式启动 。 作为此轮改革 的主要内容 ， 农信间 ， 还未完成产权改革的农合行和农信社可能

社产权改造经过十多年的持续推进 ，
取得了以 下会加快相关改革的步伐 ； 另

一方面
，
农商行上

几方面的成绩 。市提升 了 自 身的投 资价值 ， 有助于吸引 更多的

统一法人基本完成。 取消 乡 （ 镇 ） 信用社法资金 （ 尤其是民营资本 ） 参与 到农村中 小金融

人资格
，
以县 （ 市 ） 为单位统一法人 。 有效解决机构的改革和未来可能出现的行业整合 中来 。

了农信机构法人小 、 抗风险能力低 、 机构分散 、

管理混乱等问题 ， 实现了从县 乡两级法人体制到为农商行提供发展机遇

以县为单位统一法人制度的重大转变 。从经营管理角度看 ， 挂牌上市无疑为各种资

股权改造基本结束 。 通过清理规范名为股 、源相对缺乏的农商行提供了跨越式发展的机会 。

实为债的存款化股金和以贷充股的贷款化股金 ，可以建立起持续的资本补充机制 。 在资本充

适度引进优质法人股东 ， 农信机构资本规模大幅足率监管不断强化的背景下
，
商业银行发展面临

增加 ， 资本质量明显提高 ，
股权结构显著优化 。的资本约束越来越大 。 对扩张速度相对较快 、 资

组织形式改革稳步推进 。 坚持
“

保持县域 本补充渠道有限的农村 中小银行而言 ， 资本瓶颈

法人地位不变 、 充分尊？法人意愿 、 成熟
一家组尤为突出 ， 如何建立持续的资本补充机制成为中
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小银行实现中长期发展 目标的一个关

酬素。 目前麵 ，
在各种资本募集

渠道中 ， 公开上市显然是最优选择 ，

：

不仅资本补充的规模相对较大 ， 还可

以获得更便利的再融资机会 。 需要指

出的是 ， 上市对资本补充环境的改善

会有
－定的外溢效应 ， 可以提升那些 ＼

雖还没械得上市资格 ， 但管理规
，

范 、 发展前景 良好的农商行对投资者
少倉一＼

的吸引 力 ， 从而给幣个农商行群体带 ＭｍＭ
来新的发雖遇 。Ｍ

可以显著提升 农商 行的 信用 等
…

级 。 从总体上看 ， 农商行的经营地域

相对狭窄 、 规模也偏小 ， 比起大型银图＞东 方 丨Ｃ

行 ， 在拓展业务或筹集资金时相对较 响 。 如何调整和优化省联社的定位与 形成更为严格的监督和约束 ， 这有助

弱 。 公开上市可以显著提升农商行的 功能 ， 改进现行的管理体制 ， 应该是 于抑制可能存在的 内部人控制 问题 ，

市场声誉和竞争能 力 ， 更容易得到市 下一步农村金融改革的重要 内容 。 非 全面提升农商行经营 管理的规范程

场认可 ， 信用等级会有所上升 。直辖市农商行上市则使农商行与省联 度 。

可以全面增强农商行的风险抵御 社的关系问题更加凸显 。 农商行 ｌ市再次 ， 完善银行 中 长期 激励机

能力 。 资本是商业银行消化损失的最 之后 ， 如何界定省联社与上市农商行 制 。
一直以来 ， 缺乏中长期激励机制

后一道屏障 。 资本充足率的高低 ， 反 之间的关系 ？ 省联社的管理如何与上 是我国银行治理机制 中的一个重大缺

映着银行抵御风险的能力 。 在 目前三 市公司的法律框架相适应 ？ 与非上市 陷 ， 在一定程度上导 致 了银行发展

期叠加的宏观环境下 ， 经济结构调整 农商行相比 ， 上市农商行的治理尤其 的同 质化和风险过度累积 。 也正因如

持续深入 ， 部分行业面临着较大的去 是高管人员的任命 ， 以及激励机制的 此 ， 在许多上市银行改革的方案中 ，

产能 、 去库存 、 去杠杆的压力 。 预计 建立是否会有较大差异 ？ 这些都是需 都将建立中长期激励机制 （ 如员工持

当前和今后一个时期 ， 信用风险仍将 要探讨的问题 ， 而正是在此过程中 ， 股计划 ） 作为重要的 内 容 遗憾的

是银行业最严峻的挑战 ， 需要银行业 农商行管理体制改革的方向将会逐步 是 ， 尽管已有多家上市银行公告过员

不断强化风控 、 夯实资本 ，
农商行也 明 朗 。工持股计划 ， 但 由于相关政策的不明

不例外 。 通过上市 ， 农商行可以迅速其 次 ， 是对经营管理的约束增 朗
，
至今仍未落地实施 。 而

一些中小

扩大资本规模 ， 全面提升风险抵御能 强 。 内部人控制也是农商行公司治理 银行由于所受制约相对较少 ， 在员工

力 。 同时 ， 更为强大的资本实 力也可 中 时常出现的问题 ， 这一方面与农商 持股方面已进行 了积极的探索 。 上市

以为这些银行参
１

ｊ行业并购整合奠定 行股权较为分 散 、 单个股东持股比 之后 ， 这一中长期激励安排的价值将

更好的基础。例受到较严格的监管限制有关 ， 另ｅ进一步上升 ， 对其他银行包括上市银

方面也与农商行股东专业性不强 、 参 行将产生积极的示范效应 ， 有望推动

优化农商行治理机制与银行治理的 纪不强冇又 ／Ｉ ：ｈ ｒｈ

＇

相关领域的改革 ＜
只

除 了在经营管理方面产生积极影 后 ， 除 了监管方面会对农 商行的信息

响外 ， 上市还可以优化农商行的治理 披露提出 更高要求外 ， 资本市场本身

结构 。出 于对市值的关注 ，
也会充分发挥市

首 先 ，
是对现行管理体 制的影 场机制的作用 ， 对农商行的经营管理
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