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金融机构快评 

风险再现，中小金融机构混合资本债券风险值得警惕 

 

2026 年 3 月 30 日  

事件 

2026 年 3 月 25 日，长春发展农村商业银行股份有限公司（以下简称“长春发展农商银行”）

宣布暂缓支付 3 月 30 日应付的“21 长春发展农商二级”（2121008.IB）债券利息，原因为该行正

在按照有关安排推进改革化险工作。本期债券含有发行人提前赎回权，首次行权日为 2026 年 3 月 30
日，鉴于该行目前仍未发布行权公告，我们认为该行将放弃行使本次赎回权。综上，标普信评认为，

长春发展农商银行无法按期支付债券利息和不行使赎回权一方面体现出部分中小银行经营存在压力、

资本韧性较弱，另一方面也突显了银行混合资本工具的潜在风险。结合中央对中小金融机构风险处

置市场化、法制化的导向日益明确，投资人需重视发行主体的真实信用质量和混合资本工具的潜在

风险。 

 

解读 

长春发展农商银行信用质量承压早有迹象。早在 2025 年 4 月 30 日，该行就发布公告延期披露

2024 年年度报告及 2025 年 1 季度信息披露报告；随后，该行也陆续发布了延期披露 2025 年 2 季

度和 3 季度信息披露报告的公告。值得注意的是，该行 2024 年前三季度营业利润和净利润分别同比

下滑 40%和 41%，主要原因包括当期利息净收入同比下降 17%和信用减值损失同比上升 89%。

2026 年 1 月，该行新增 1 条执行标的为 3,000 余万元的被执行人信息，被执行金额占其 2024 年前

三季度净利润的 31%。截至 2024 年 9 月末，该行披露口径一级资本充足率 10.88%。我们认为，利

息净收入承压和信用成本攀升削弱了该行的资本韧性，其实际资本充足水平可能面临较大压力。 

在宏观经济增长承压、部分资产偿债能力下降等因素影响下，部分中小银行信贷和投资业务风

险管理难度加大，资本实力面临挑战。除了本次出险的长春发展农商银行外，2025 年 4 季度，延边

农商银行于 2017 年发行的两只二级资本债券也未能按时公开披露付息公告。如果这些债券最终未能

足额支付利息，或是在后续风险化解过程中发生减记等情况，其债券投资人或将遭受实际损失。

（详见《农商银行二级资本债再现付息困难？》） 

我们认为，虽然债券投资人有可能发生损失，但不发生系统性风险是监管底线，储户资产安全

仍然是有保障的。监管机构已经开始切实推进地方金融机构风险化解工作。以吉林省为例，2025 年

9 月 17 日，吉林农商银行发布公告，继承了长春农商银行等 13 家行社全部资产、负债、业务、人

员和网点，包括长春农商银行发行的“20 长春农商二级 01”。9 月 29 日，国家金融监督管理总局

吉林监管局发布公告，同意长春发展农商银行下属 57 家分支机构变更名称为中国农业银行下属支行。

10 月 12 日，国家金融监督管理总局延边监管分局发布公告，同意延边农商银行 54 家分支机构、吉
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林龙井农商银行12家分支机构和吉林敦化农商银行36家分支机构变更为中国农业银行的分支机构。

我们认为，监管机构和国有大行参与地方农信体系风险化解和对农商行营业网点的接管有助于维持

农商行存贷款等原有业务的正常运转，也对维护储户的资产安全形成了有力保障。 

 

后续 

2026 年，国内债券市场将有约 1.4 万亿元存续混合资本工具面临行权或到期，规模较大，弱资

质中小机构发生不赎回甚至违约的风险值得高度警惕。除了商业银行外，中小保险公司等金融机构

发行的混合资本工具也可能面临风险。保险公司资本补充债券不会直接减记，但由于含有次级条款

和递延支付条款，其信用风险高于保险公司的一般债务。当前利率环境下，部分民营中小型人身险

公司面临资产和负债双重压力，业务转型难度大，偿付能力明显承压，而保险公司只有在确保偿还

债券本息后偿付能力充足率不低于 100％的前提下才能偿付本息。我们认为，保险公司混合资本工具

的最终损失程度取决于公司资本不足的程度以及国内监管和政府的态度。（详见《超万亿债券面临

赎回或到期，中小机构资本韧性将迎挑战》） 
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