
东莞第一国际农村银行(东莞银行第一国际支行)

在沪深交易所存量平移过来的260余家IPO企业中，10家银行引起了市场的关注，
在过去的核准制下，这10家银行少则排队2~3年，多则排队4~5年。而在注册制下
，上市节奏将更加清晰可控。

如果进展顺利，未来的一年到一年半左右，这批存量平移过来的银行将陆续登陆资
本市场，成为银行板块的新生力量。

那么，这是否意味着，其余未上市银行也迎来了注册制的“春天”？答案却不一定
。

专家认为，银行业与实体经济不同，并不是所有的银行都应该上市，即便是在注册
制之下，大多数中小银行依然难以获得上市机会。

艰难的上市历程

存量平移过后，沪市主板、深市主板各自新受理了5家银行，10家银行预计募集资
金合计570亿元，其中，广州银行、湖北银行预计募集资金超过了90亿元，而规模
较小的药都银行，预计募集资金仅16.38亿元。

在保荐人方面，国泰君安包揽了3个项目，分别为海安银行、南海银行和广州银行
，另外，中金公司、中信证券也分别承揽了两个项目。

招股书显示：上述银行均表示，公开发行新股所募集的资金扣除发行费用后，将全
部用于补充核心一级资本，提高资本充足率。

IPO是商业银行最基础的核心一级资本补充手段，但是，相对于普通企业，银行的
上市历程显得更加艰难曲折。

回顾过去的20年可以发现，在A股市场，银行的上市分布呈现出明显的波段性特点
，比如，2007年、2016年、2019年、2021年都是上市高峰期，这些时段也常被业
内称为上市窗口期，而其他年份要么是零星一两家，要么零上市。2022年，仅有兰
州银行一家成功登陆A股市场。

另外，银行的上市耗时也比普通企业更加漫长，比如，上述受理的10家银行中，除
了湖北银行于去年11月在证监会披露招股书外，其余9家银行均排队超过2年。

包括药都银行、马鞍山银行、海安银行、昆山银行、东莞银行、南海银行、顺德银
行、湖州银行等在内的8家银行排队已超过3年，“资历最老”的药都银行自2018
年3月就已发布了招股书，截至目前排队已近5年。
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但等待是值得的。与其他企业相比，银行的过会率特别高，在历史上，A股银行IPO
审核“逢会必过”，不过，去年打破了这个惯例，大丰农商行IPO被否，而这家银
行早在2017年11月就递交了IPO申报材料。

大丰农商行是一家典型的区域性农商行，客户主要集中于盐城市大丰区。发审委要
求大丰农商行说明其是否具有较为全面的竞争力；在我国利率持续下行的趋势下，
如何保持持续盈利能力；结合经营区域、资金实力、科技投入等因素,说明提升抗风
险能力采取的措施及有效性。

而这些也是拟IPO的中小银行在问询与上会环节，不可避免需要详细阐释的问题。

普遍存在的“出血点”

区域中小银行最为典型的特征即为与区域经济高度绑定，呈现出“一荣俱荣，一损
俱损”的经营特点。

以上述10家银行为例，位于广东省佛山市的两家农商行同步申请深市主板上市，其
中，顺德银行在佛山地区的企业贷款总额占全行企业贷款总额的比重超过90%；南
海银行截至2022年6月末向佛山南海区发放的贷垫款占总额的88.53%。

江苏的两家农商行则同步申请于沪市主板上市，截至2022年6月末，海安银行93.3
8%的贷垫款投放在海安市；昆山银行贷款客户主要集中于昆山市内，且未来相当
长一段时间内，其贷款客户、收入和利润仍将主要源于昆山地区。

另外，东莞银行大部分的贷款源于东莞地区，至2022年末于东莞地区发放的贷垫款
占总额的69.54%；药都银行的贷款资产和客户主要位于亳州地区；湖州银行向湖
州地区投放的贷垫款总额占比接近80%。

如果上述区域经济发展放缓或金融市场发生不利变化，或发生严重自然灾害，都有
可能导致该地区客户的经营状况集中恶化，影响其还款能力，进而对银行的资产质
量、财务状况和经营业绩造成不利影响。

另外，区域中小银行的存贷款业务还普遍存在着“偏科”的问题，导致风险、收益
高度集中于某一群体。

比如，药都银行的贷款资产和客户主要集中于个人客户，占比超过70%，且以经营
类贷款为主。相对于企业贷款而言，个人贷款呈现单笔额度小、数量多、抵押品少
、抗风险能力较低等特点。招股书显示：近年来，药都银行的不良率也在攀升，20
19~2022年上半年，其不良贷款比率分别为0.99%、1.52%、2.17%、2.34%。
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南海银行的对公贷款和垫款客户多为中小微企业，向其发放的贷款总额占对公贷垫
款总额的比例超过了90%，相比大型企业，中小微企业规模小、抗风险能力弱。另
外，在这10家银行中，还有多家提示了房地产业务的风险。

星图金融研究院副院长薛洪言对第一财经表示，全面注册制以后，看似有形门槛降
低了，但无形门槛却提高了。

“尤其现阶段，已上市银行股价普遍存在较大幅度折价的情况，若IPO定价较高，
二级市场投资者不会买单；若折价明显，又会损害原始股东利益，从这个角度看，
这些拟上市银行的IPO进程未必顺畅。”他说。

依旧上市难

根据科创板、创业板2021年以来平均一年左右的上市时长（从受理到上市）来推断
，如果进展顺利，未来的一年到一年半左右，这批存量平移过来的银行将陆续登陆
资本市场。

那么，这是不是意味着全面注册制以后，对于银行的上市环境更加友好，也将会有
越来越多的中小银行走进资本市场呢？

薛洪言认为，综合来看，只有少部分经营有特色、发展有前景的银行具有上市机会
，而多数未上市中小银行业务同质化、经营前景不明朗，很难得到投资者的认可，
即便在注册制下，上市过程也很难顺畅。

“42家A股上市银行总资产占银行业的比重超过了80%，考虑到主要银行均已上市
，站在行业角度看，推动更多银行上市不再是现阶段行业的重点。此外，近些年银
行业竞争加剧，强者恒强，很多中小银行的经营前景变得模糊不清，甚至受地方经
济拖累，面临较大的潜在不良风险和经营困境，很难受到投资者追捧，也会增大上
市阻力。”薛洪言说。

截至2022年6月末，我国共有125家城市商业银行，其中21家（包括港股市场，下
同）已经上市；约1600农村商业银行，其中11家已上市，基本都是中小银行中的
“头部”。

武汉科技大学金融证券研究所所长董登新也对第一财经表示，前期批量上市的银行
主要是国有行、股份行以及城商行、农商行的“头部”，大行的主要任务就是做大
做强，形成规模效应。而对于剩下的广大的中小银行来说，关键是要服务基层、下
沉社区、服务三农，而不是单纯的资本扩张，从这个意义上来说，并不是所有的银
行都应该上市。
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“更何况，相当部分的中小银行由原来的信用社改制过来，它们尚存诸多历史遗留
问题。比如，法人治理不健全、不完善；内部的风险管理不到位；经营管理能力有
待提升等。”董登新说，“而且，一窝蜂地小银行上市，对资本市场也没有什么帮
助，未来中小银行上市一定是优中选优，要将有限的上市资源尽可能多地留给实体
经济。”

“展望未来，仍然只有少数经营有特色的中小银行能够合理定价、借助注册制东风
顺畅上市，大多数中小银行依然难以获得上市机会。”薛洪言说。
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