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顺德农商行IPO折戟一年后

张家港农商行“准80后”高管接棒：息差承压、贷款劣变信号走高
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八年IPO梦碎之后，顺德农商行又迎人

事变动。7月14日，北京商报记者注意到，顺

德农商行行长王磊日前因工作调动，向董事

会辞去执行董事、董事会战略与三农金融服

务委员会委员及行长职务。

从2009年改制为广东省首批农商行，到

如今通过“村改支”快速扩张大湾区版图，这

家资产近5000亿元的老牌农商行，正面临营

收、净利润双双下滑的业绩考验。止步IPO

后，顺德农商行将走向何方？“村改支”的快

车能否为这家农商行打开新的局面？

任职两年后行长辞任

7月14日，北京商报记者注意到，顺德农

商行行长王磊日前因工作调动，向董事会辞

去执行董事、董事会战略与三农金融服务委

员会委员及行长职务。

1976年出生的王磊拥有博士研究生学

历，高级经济师职称。在进入顺德农商行之

前，其便已积累了较为丰富的央行系统与地

方金融管理经验：曾任中国人民银行汕尾市

中心支行党委委员、副行长，中国人民银行广

州分行调查统计处、货币信贷管理处副处长，

中国人民银行增城支行党组书记、行长兼国

家外汇管理局增城支局局长，中国人民银行

广州分行营业管理部业务二处处长，广东省

佛山市金融工作局党组书记、局长，广东省佛

山市政府副秘书长、机关党组成员等职务。

2023年11月，王磊出任顺德农商行党委

副书记，2024年4月起担任行长，2026年2月

起兼任首席合规官。以此计算，其任职行长的

时间仅两年有余。

在王磊两年多的任期里，顺德农商行实

现了资产规模的跨越式增长。截至2025年末，

该行总资产达4879.69亿元，距离5000亿元大

关仅一步之遥。对比同处佛山的另外两家农

商行，广东南海农商行和佛山农商行2025年

末资产总额分别为3510.69亿元、2010.34亿

元，顺德农商行已稳坐佛山地区农商行的头

把交椅。

对于王磊的离任，顺德农商行董事会评

价其“任职期间恪尽职守，勤勉尽责”，并对其

作出的重要贡献表示衷心感谢。

关于行长在关键扩张期离任，银行战略

连续性是否会受到影响，博通咨询首席分析

师王蓬博认为，行长任职两年多因工作调动

离任，本身属于正常的干部交流。农商行的战

略方向主要由党委和董事会把握，行长更多

扮演执行层面的核心角色，因此方向的连续

性有制度保障。

“关键在于交接期内能否平稳过渡，接任

者能否延续既定框架、承接好吸收合并后的

管理衔接。只要战略节奏不因换人而中断，这

次人事变动对战略连续性的实质影响是可控

的。”王蓬博表示。

“村改支”连下多城

就在王磊辞任的同一天，深圳金融监管

局发布批复，同意顺德农商行深圳龙华支行

开业。今年1月，该行已获批吸收合并深圳龙

华新华村镇银行，并承接其全部资产、负债、

业务、网点和人员。

7月13日，顺德农商行深圳龙华支行开业

仪式在深圳市龙华区举行。在开业仪式上，顺

德农商行表示，这是该行首次走进粤港澳大

湾区核心引擎城市深圳，在黄金内湾的战略

版图上落下的关键一子。“我行将以深圳龙华

支行为战略支点，架起深佛两市产业互联、资

源互通的核心桥梁，将佛山雄厚的制造业根

基与深圳龙华的科创动能深度耦合，探索金

融协同支持产业转型升级的新范式。”

拉长时间来看，顺德农商行的“村改支”

版图正持续扩张。2025年，该行先后完成佛山

高明顺银、三水珠江、广州番禺新华、东莞常

平新华、佛山南海新华、江门新会新华6家大

湾区村镇银行的吸收合并，并创下省内番禺

支行、东莞常平支行、南海高新支行、新会支

行4家“村改支”机构同日开业的先例。截至

2025年末，该行员工已超5100人，服务网络

走出顺德，覆盖广州、珠海、东莞、江门、清远

等多城。

一步步紧密推进之下，顺德农商行也成

为广东省内名副其实的村镇银行“收购大

户”。对于“村改支”的战略意义，顺德农商行

董事长李宜心在2025年年报中将其定义为

“迈出大湾区机构布局的关键一步”。他表示，

该行已实现从地方性农商行向区域性农商行

的历史性跨越，快速织密大湾区金融服务网

络，“区域性农商行的机构布局初步成型，为

深度融入湾区大局、享受湾区红利、突破发展

瓶颈开辟了全新的战略空间”。

王蓬博认为，“村改支”战略的中长期价

值，在于帮助顺德农商行突破单一区域限制，

把服务网络延伸到大湾区多个城市，为拓展

客群和产业金融业务打开了空间，尤其是深

佛联动、支持制造业与科创融合这条主线，具

有一定的发展潜力。

“但同时也要客观看到，机遇与挑战并

存，最大的不确定性在于整合能力能否与扩

张节奏相匹配。”王蓬博同时强调，被吸收机

构的资产质量和内控水平存在差异，需要在

并表后逐步理顺。他建议，顺德农商行在扩张

的同时应同步做好整合和风险管理，统一授

信标准与风控口径，对新并入机构的存量风

险充分识别和计提，并根据自身消化能力把

握扩张节奏，实现规模扩张与稳健经营的协

调推进。

中国（香港）金融衍生品投资研究院院长

王红英则建议，在风险防控方面，该行首先应

加大不良资产清收力度，尽可能防范信贷风

险的发生；其次，应结合中小微企业的实际经

营场景，通过数字化风控手段做好贷前、贷

中、贷后的全流程管理，从而有效控制布局扩

张带来的经营风险。

扩张背后隐忧渐显

顺德农商行前身为1952年成立的顺德农

村信用合作社，2009年底改制为农商行，跻身

广东省首批3家成功改制的农商行之列。2009

年该行合并报表资产总额为1015.58亿元，全

年营业收入24.58亿元，净利润9.54亿元。此后

多年间，其资产规模稳步扩张，但营业收入在

2016年、2017年、2020年、2023年多次出现

下滑；净利润则自2021年起进入下行通道，持

续走低。

就在营收下滑的2017年，顺德农商行筹

谋上市，“冲A”征程就此启幕。联合资信彼时

的评级报告显示，该行已稳步推进IPO筹备，

完成股份确权等基础工作，进入外部审批流

程。根据上市规划，拟发行股份规模不超过发

行后总股本的25%（含）。同年7月，该行完成

辅导备案登记。2019年，IPO招股书报送并获

证监会受理，全面注册制落地后，上市申请顺

利平移至深交所审核。

然而，“奔A”之路并不平坦。因招股书财

务资料多次过期，该行上市审核状态在“中

止”与“已受理”之间反复切换，始终未能取得

实质性突破。2025年7月4日，深交所一纸公

告为这场八年征程画上句号。因顺德农商行

及保荐人主动撤回发行上市申请，深交所决

定终止其上市审核。对此，顺德农商行曾对媒

体回应称，基于战略规划优化需要，经审慎评

估后决定暂缓上市进程，未来将结合市场环

境择机重启。

终止“冲A”的2025年，顺德农商行的盈

利压力依旧延续。报告期末，该行资产总额达

4879.69亿元，较上年末增长3.6%；但营业收

入为77.16亿元，同比下降7.14%；净利润为

29.37亿元，同比降幅达13.59%。

穿透财报数据，利息净收入缩水或成为

顺德农商行营收下滑的主要因素。2025年该

行利息净收入为57.03亿元，同比下降4.34%。

利息收入端，受LPR下调、贷款利率重定价等

因素影响，全年利息收入127.14亿元，同比减

少14.72亿元，降幅达10.38%；利息支出端虽

通过调整存款定价策略、优化期限结构压降

了存款付息成本，利息支出减少12.13亿元，

但收入端的下降规模仍大于支出端的压降，

净息差从1.39%收窄至1.27%，已明显低于同

期农村商业银行1.6%的净息差水平。

非利息收入同样承压明显。2025年，该行

投资收益同比减少5.9亿元，降幅达25.32%，

该行解释称，“主要因利率走势趋于平稳、趋

势性交易机会减少，叠加权益类资产估值回

调，买卖价差同比有所回落”；手续费及佣金

净收入虽同比增长10.11%至3.39亿元，但体

量较小，难以对冲投资收益的下滑。

不仅如此，2025年，该行为提高抗风险能

力，信用减值损失计提达19.3亿元，同比增加

1.17亿元；业务及管理费也同比增加0.48亿

元，叠加税金及附加其他业务成本，该行营业

支出不降反增，全年营业支出48.26亿元，同

比增幅3.65%。收入端收缩与支出端刚性增长

的双重挤压，进一步侵蚀了利润空间。

对此，王红英建议，顺德农商行若想实现

规模扩张与盈利能力的动态平衡，需从风控、

资产质量、营收结构三方面重点发力：一是强

化风险管理。尤其是借助数字化风控手段，提

前识别和防范不良贷款的发生；二是提升资

产质量。对贷款企业加强产业前景评估和经

营状况研判，提前预判风险，从源头把控资产

质量；三是拓展非息收入。针对中小微企业打

造多元化综合金融服务体系，丰富非息收入

来源，通过提质增效扭转盈利下滑趋势，实现

规模、质量、效益的协同发展。

针对行长离任后的接替人选、“村改支”

战略推进及盈利改善举措等问题，北京商报

记者向顺德农商行进行采访，但截至发稿未

收到回复。

北京商报记者孟凡霞周义力

苏南县域农商行又一轮人事变动，在张

家港农商行董事会临时会议落定：董事长孙

伟到龄转岗督导员，现任行长吴开代行董事

长职权；副行长王辉代行行长职权。这场人

事调整，恰逢该行三年发展规划收官节点。

放眼行业，下行的净息差、持续承压的资产

质量、大行下沉带来的存量竞争，早已成为

县域农商行共同的发展桎梏，张家港农商行

亦如此，利息净收入连续三年缩水，净息差

持续收窄，账面不良贷款率虽维持低位，但

关注类、次级类、可疑类贷款迁徙率明显走

高。新管理层能否平衡规模增长与盈利质

量、守住差异化定位、缓释资产质量潜在隐

患，还有待时间检验。

中生代高管“接棒”

这家上市农商行迎来关键人事换防时

刻。7月13日，张家港农商行召开第八届董事

会2026年第二次临时会议，审议董事会换届

选举的议案，也同步落地核心管理层履职安

排：董事长孙伟因到龄转岗，在本次换届完成

后不再担任该行董事长一职，将改任该行督

导员；现任行长吴开代行董事长职权；副行长

王辉则是代行行长职权。

这场“一老退二线、两中生接棒”的人事

交接，拿到“接力棒”的是张家港农商行内部

的中生代高管。其中，吴开1979年出生，现年

47岁，拥有跨多家苏南农商行管理经验，职业

路径兼具资金、同业、支行经营、总行综合管

理多重能力：早年曾任江阴农商行国际业务

部总经理助理、副总经理，资金运营部副总经

理（主持工作），后升任江阴农商行副行长，又

赴江南农商行担任副行长，2020年获批出任

张家港农商行行长。

王辉则是标准的“土生土长”，1983年出

生，现年43岁，从张家港农商行塘市支行基

层员工起步，历任支行副行长、崇川支行行

长、张家港农商行公司金融总部总经理兼投

资银行部总经理，公司金融总部总裁，再晋

升副行长。

在金乐函数分析师廖鹤凯看来，内部顺

位接班能最大程度保障张家港农商行战略连

续性和企业文化传承，两人与前任董事长搭

档多年，对经营与管理团队非常熟悉，王辉是

内部管理型人才走向行长岗位，也对稳定内

部人才队伍具有示范效应。

中国企业资本联盟副理事长柏文喜也持

有同样看法，他强调，吴开拥有跨多家江苏地

区农商行管理经验，有望带来外部视野与合

规意识；王辉成长于张家港农商行内部，熟悉

本地小微客群与产业链脉络。“外来经验+本

土根系”的组合，既避免了空降高管的水土不

服，又防止了纯本土体系的固化。

细分中间业务承压

张家港农商行于2001年11月27日正式

挂牌，是全国首家由农信社改制组建的地方

性股份制商业银行。2007年初，该行加快推进

体制创新，谋求上市和跨区域发展。2017年1

月24日正式挂牌上市，成为全国首批上市农

商行。

在持续深耕本土的背景下，张家港农商行

经营体量稳步攀升。截至2026年一季度末，该

行总资产突破2400亿元关口，达到2403.72亿

元，较2025年末增长5.78%，规模稳步扩容。

不过，规模层面的亮眼增长未能对冲经

营层面的挑战，2025年张家港农商行全年实

现营业收入47.47亿元，同比微增0.75%，实现

归母净利润19.79亿元，同比增长5.35%。2026

年一季度营业收入同比下滑4.43%，实现归属

于上市公司股东的净利润5.76亿元，增幅

2.5%，呈现“增利不增收”。

从完整年度业绩数据来看，利息净收入

作为张家港农商行第一大收入来源，自2023

年起连续三年下滑，从38.64亿元缩水至2025

年的30.36亿元；净息差三年连续下行，由

2023年末的1.99%下行至2025年末的1.39%，

2025年单年降幅23个基点。深入剖析来看，息

差走弱痛点集中在资产端收益率下滑，生息

资产平均收益率由2024年的3.56%跌至

2.99%，贷款及垫款平均收益率从4.38%回落

至3.6%，同比下降78个基点。

细分领域的中间业务转型同样承压，

2025年张家港农商行理财业务手续费遭遇大

幅缩水至1.07亿元，较2024年下降18.24%。

结算与清算手续费、电子银行手续费收入同

步走弱。

廖鹤凯直言，张家港农商行可采取深化

以量补价策略，借助小微客户利率敏感度相

对较低的特点维持定价优势，通过扩大信贷

规模对冲息差收窄冲击。优化负债结构，深

度挖掘结算性存款等低成本负债的增长空

间，延续付息负债成本下降的良好势头。同

时在坚守信贷主业的前提下适度发展金融

市场业务，注意平衡非息收入占比，来弥补

息差缺口。

柏文喜认为，稳息差是张家港农商行的

当务之急，贷款端应坚持“做小做散”，深挖冶

金、纺织等本地产业链上下游小微客群，以获

取高于大企业的定价空间；存款端大力压降

高成本定期与大额存单；同时发力供应链金

融与财富管理，以弥补息差缺口。

劣变压力持续累积

资产质量是银行的“生命线”，2023年末

至2025年末，张家港农商行的不良贷款率稳

定在0.94%，在A股42家上市银行中处于前

列。但穿透细分信贷数据，存量资产的劣变压

力持续累积，潜在风险依旧不容小觑。

2023年至2025年，该行关注类贷款迁徙

率由22.47%升至33.94%；2025年次级类、可

疑类贷款迁徙率分别达到66.2%、76.86%，较

2023年的37.41%和34.18%也有明显走高。迁

徙率走高意味着正常、关注类贷款加速向下

劣变为不良，未来不良生成压力将持续存在。

当下正值孙伟任期制定的2024—2026

年三年发展规划收官之年，全新管理层需要

在行业低息差、存量竞争白热化、资产质量隐

性承压下完成战略收官。

“若未来不良加速暴露，将对张家港农商

行利润增长形成挤压，”廖鹤凯建议，新任管

理层应更多地聚焦优化信贷结构并拓展财富

管理等中间业务，构建多元收入来源。将风控

重心前移，由事后处置转向事前识别与事中

干预，穿透分析逾期成因并分类施策，面对大

行下沉竞争，避免为冲量而放松风控，在规模

与质量间寻求精细平衡。坚持债券票息策略，

降低投资收益波动对利润的冲击。强化中层

梯队建设与关键岗位人才储备，形成良好的

人才梯度培养和储备。

“新管理层首要任务是遏制资产质量下

迁趋势。建议将关注类、次级类贷款迁徙率设

为新管理层待解决的重点问题。吴开应侧重

引入跨区管理经验严控合规，王辉则需平衡

本土信贷关系与资产质量真实性。唯有先筑

牢资产质量堤坝，才能为小微业务与投行转

型赢得空间，”柏文喜说道。

针对新管理层将在哪些方面延续现有战

略底盘、稳定资产质量等内容，北京商报记者

向张家港农商行进行采访，该行相关人士表

示，“目前不方便接受采访”。

北京商报记者宋亦桐
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2025年末，资产总额达4879.69亿元

较上年末增长3.6%

营业收入为77.16亿元，同比下降7.14%

净利润为29.37亿元，同比降幅达13.59%

其中

利息净收入缩水或成为营收下滑的

主要因素

同比下降4.34%

2025年利息净收入为57.03亿元

此外，非利息收入、营业支出同样承压


