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日本金融控股集团发展经验及启示 

田晓林 等 1 

 

一、行业背景 

明治维新后，在政府扶植下日本形成了具有垄断性质的大企业联

合体——“财阀”。当时出现了十几家财阀，其中最有实力的是三井、

三菱、住友、安田四家，通称日本的“四大财阀”。财阀将产业资本、

商业资本和金融资本相结合，把持了国家经济命脉。 

二战后，日本颁布了《禁止垄断法》，“财阀经济”逐渐转变成“财

团经济”。主要有三菱、三井、住友、富士、三和、劝银六大财团，它

们以资本为纽带，各成员企业之间成为松散的横向联合体，银行与企

业或者企业与企业之间可以相互持股，主要目的是相互提携业务。大

银行和金融机构是集团的核心，集团最高权力机构是“社长会”，集

团没有统一的管理机构，企业之间属于松散状态，集团本身也不是独

立的法人。“财团”打破了原来“财阀”的绝对垄断，成员企业间就重

大问题通过社长会协商解决，民主性、开放性、竞争性都有所增强。 

随着日本金融管制放松，2000 年后财团进行了重新的组合，逐渐

发展形成了金融控股集团。2000 年 9 月，兴业银行、富士银行、第一

劝业银行组建成瑞穗银行，成为当年世界第一大银行集团。2001 年 4

月，三和银行、东海银行和东京信托银行合并，组成日本联合银行。
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2001 年 4 月，住友银行和樱花银行组建成三井住友银行。2005 年 10

月，三菱东京金融控股集团和日本联合金融控股集团合并，组建三菱

东京 UFJ 金融集团，成为日本最大的金融控股集团。至此，六大财团

的核心银行，通过合并和混业经营重组为三大金融控股集团，即三菱

东京 UFJ 金融集团、瑞穗银行、三井住友银行。 

日本的金融控股集团的发展有着很强的“财阀”、“财团”的影子，

其行业环境、战略特点和经营特征与美国、英国等发达国家明显不同。

研究日本的金融控股集团行业发展状况，有利于掌握全球金融控股集

团的发展态势，吸收、借鉴和完善我国相关金融监管政策，促进我国

金融集团行业和企业不断规范发展。 

二、监管政策 

（一）监管政策的演进 

二战前的财阀大多数都是家族企业，大多数情况下将企业控制在

家族资本下，带有很强的集权性质和封闭性，家族着重于不断扩大自

己的势力范围，维护家族资本的统治地位。财阀都是跨业经营，财阀

体系中虽然也有金融企业，但金融业尚不在财阀体系中居核心地位。 

二战之后，日本作为战败国，效仿美国的“反托拉斯法”，以 1947

年的《禁止垄断法》和 1948 年的《证券交易法》为代表，禁止成立

纯粹的金融控股公司。随着日本“解禁运动”，1948 年日本经营者团

体联盟（日本垄断资本处理劳工问题的全国性组织，简称“经联团”）

提出了“关于修改《禁止垄断法》的意见”，1949 年和 1953 年该法得

到了部分修改，放宽了企业兼并的限制，但是依然严禁设立控股公司。

https://baike.baidu.com/item/%E4%B8%89%E4%BA%95%E4%BD%8F%E5%8F%8B%E9%93%B6%E8%A1%8C
https://baike.baidu.com/item/%E4%B8%89%E4%BA%95%E4%BD%8F%E5%8F%8B%E9%93%B6%E8%A1%8C
https://baike.baidu.com/item/%E4%B8%89%E4%BA%95%E4%BD%8F%E5%8F%8B%E9%93%B6%E8%A1%8C
https://baike.baidu.com/item/%E4%B8%89%E4%BA%95%E4%BD%8F%E5%8F%8B%E9%93%B6%E8%A1%8C
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1969 年经联团发表了“我国《禁止垄断法》及运用报告”，呼吁实行

控股公司“原则自由”。以 1981 年的《银行法》和 1981 年的《证券

法》为代表。《证券法》的颁布标志着金融从分业经营逐渐向混业经

营发展。1987 年经联团发表了“经济环境变化与竞争政策之策略”，

再次强调了解禁的重要性。1996 年日本开始了“金融大爆炸”制度改

革，1997 年的“金融体制改革规划方案”，通过逐步修改的《外汇法》

《银行法》《证券法》《保险业法》《金融期货法》《禁止垄断法》等法

律，控股公司得到了解禁，推动了金融自由化和全球化。特别是 1997

年 6 月颁布的《金融监督厅设置法》确立了统一监管体制，同年 12

月颁布的《金融控股公司整备法》和《银行控股公司创设特例法》进

一步明确了金融控股公司规范，由此形成了日本金融控股公司比较完

备的监管制度体系。 

（二）金融危机后的监管政策 

2008 年金融危机后，为了应对危机，日本的金融监管机制也做了

相应的调整。金融厅加强对金融危机影响的跟踪分析和把握，以便应

对经济危机突发事件；明确证券化商品底层资产的可追查性，强化信

息公开和风险管理；加强信用评级公司的监管，降低信用风险；健全

金融厅内部体制，设立新部门负责把握市场动态等。同时，加强了金

融创新和金融监管协调发展：一是加强监管机构和央行在宏观审慎监

管中的配合。金融厅和央行既明确分工又加强协调是日本宏观审慎监

管体系的重要特点，金融危机以后二者的配合与协调进一步加强，共

同出席金融危机应对会议，参与金融危机的决策，联名发布相关指导
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性文件。二是加强金融机构的系统性风险监管。金融控股公司通过设

立相关部门加强了对所辖金融机构的系统性风险控制，加强对成员企

业的内部监督。总体上看，日本的金融监管政策可以概括为中央银行

+金融厅组成的“双峰制”，以及金融控股公司内部的自律性监管的

三重监管体制。 

三、典型案例 

（一）瑞穗金融集团 

瑞穗金融集团是日本第一家金融控股集团，由第一劝业银行、富

士银行和日本兴业银行于 2000 年合并形成。集团下设四家金融机构，

即瑞穗银行、瑞穗实业银行、瑞穗信托银行和瑞穗证券公司。 

1. 组织架构 

瑞穗控股主要设有以下几个部门：董事会、执行官系统、执行管

理委员会、公司审计委员会、业务政策委员会、内部审计及合规性委

员会。董事会由 8 名成员组成，4 名执行董事和 4 名非执行董事，决

定公司的管理政策。执行官系统由管理决策与执行两个部分功能。执

行管理委员会成员包括总裁、副总裁以及各部门负责人。集团的审计

委员会由 5 名审计师组成，包括 3 名外部审计。业务政策委员会建立

了计划与财务控制委员会、资产组合管理委员会等 6 个委员会。内部

审计及合规性委员会由总裁担任主席，由其主导完成内部审计。 

2. 经营情况 

在日本政府的支持下，2000 年第一劝业银行、富士银行和日本兴

业银行三家通过换股方式成立了瑞穗金融集团，从传统银行转型为综
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合金融服务集团，并将业务扩充至全球范围，于 2006 在纽交所上市

（Nomura, 2013）。2008 年金融危机后，欧美国家普遍收缩市场，日

本金融集团则抓住机遇进一步拓展海外市场。如图 1 所示，2018 年

瑞穗金融集团实现总收入 35908 亿日元（约合 2647 亿元人民币），较

上年上升 7.13%。其业务板块主要涉及零售银行、企业与机构、全球

企业、全球市场及资产管理等，在 2018 年总净利润为 4578.21 日元

（约合 337.49 亿元人民币），各业务板块净利润情况如图 2 所示，集

团历年总资产情况如图 3 所示。 

 
图 1 瑞穗金融集团历年收入情况（亿日元） 

数据来源：瑞穗金融集团历年年报 
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图 2 瑞穗金融集团各业务板块利润情况（亿日元） 

数据来源：瑞穗金融集团 2018 年年报 

 
图 3 瑞穗金融集团历年总资产情况（亿日元） 

数据来源：瑞穗金融集团历年年报 

2018 年年报显示，瑞穗银行在日本有 465 家分支机构和营业网

点，在美国有 28 家，亚太有 44 家，其信托及证券业务在全球主要地

区也多设有分支机构。2在数字化战略方面，2016 年，集团与软银合

资成立了 Score 公司，开发了使用人工智能和大数据技术的个人客户

融资审核系统。另外，瑞穗金融集团在 2015 年投产 Smart Folio 产品，

该产品可以提供机器人信托咨询，并于 2017 年开展机器人外汇投资

                                                             
2
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咨询业务。瑞穗集团还与 70 多家区域性银行合作研发区块链货币交

易系统，计划在 2020 年投入使用。 

3. 参控股情况 

截止至 2018 年，瑞穗金融集团的主要大股东有 10 个，如表 1 所

示。 

表 1 瑞穗金融集团主要情况 

数据来源：瑞穗金融集团 2018 年年报 

瑞穗金融集团的参控股方式主要有子公司和合营公司，产业主要

涉及银行、证券、信托和资产管理等方面，例如对 Mizuho Bank, Ltd.、

Mizuho Capital Markets LLC 持有 100%的股份，对 Mizuho Securities 

Co., Ltd.持有 95.8%的股份，以合营方式持有 Mizuho Trust Systems 

Company, Limited 50%的股份。在信息与研究机构方面，集团有

Mizuho Research Institute Ltd. 和 Mizuho Information & Research 

Institute, Inc.两家子公司，分别持有 98.6%和 91.5 的股份。在金融科

技领域，集团持有 Mizuho-DL Financial Technology Co., Ltd. 60%的股

份。 

（二）三菱日联金融集团 

2005 年，三菱日联金融集团由三菱东京金融集团和日联集团合

主要大股东 持有股份数 比例（%）
The Master Trust Bank of Japan, Ltd.(trustee account) 1,070,043,700 4.21
Japan Trustee Services Bank, Ltd.(trustee account) 1,054,777,400 4.15
Japan Trustee Services Bank, Ltd.(trustee account 5) 512,108,700 2.01
Japan Trustee Services Bank, Ltd.(trustee account 9) 479,711,500 1.88
State Street Bank West Client – Treaty 505234 453,273,840 1.78
Japan Trustee Services Bank, Ltd.(trustee account 1) 381,129,200 1.5
Japan Trustee Services Bank, Ltd.(trustee account 2) 374,905,000 1.47
JP Morgan Chase Bank 385151 341,932,527 1.34
Japan Trustee Services Bank, Ltd.(trustee account 7) 325,656,600 1.28
Japan Trustee Services Bank, Ltd.(trustee account 4) 308,675,100 1.21
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并而成，业务涉及银行、证券、信托、租赁等多个金融板块。 

1. 组织架构 

东京三菱 UFJ 银行占三菱日联集团收入和组成的绝大部分。东

京三菱 UFJ 银行的行长出任金融控股公司社长。三菱日联金融控股

公司有五大业务管理部门（个人业务、法人业务、国际业务、金融市

场和理财）。集团控股公司层面许多重要岗位都由银行人员兼任，只

有行政部门、企业中心（控股中心）有部分专职人员。控股集团采取

“业务群+集团中心”的业务架构模式，集团总部的五大业务群各包

括不同部门，主要负责集团的业务规划和推广。集团中心包括财务计

划、集团规划、风险管理、系统运营和人力资源管理等部门(Wubbe, 

2019)。 

2. 经营情况 

2008 年后，三菱日联重新开始国际化战略布局。于 2008 年收购

摩根士丹利 21%的股份，2013 年收购泰国排名第五的大城银行 75%

的股份，2016 年收购菲律宾信安银行 20%的股份等。特别是在 2013

年后，借助“安倍经济学”实施的动力，三菱日联迅速推进国际化业

务，2015 年其海外收入占比达到 47.4%，2018 年三菱日联集团总收

入略有下降，为 38542 亿日元（约合 2841 亿元人民币），国际业务也

略降至 40%。在数字化战略方面，集团注重使用数字科技推进业务转

型，简化移动金融服务界面和推广无现金交易等。在内部运作上，将

数字科技运用到前台、中台和后台，综合优化业务流程。此外，还对

国际结算技术和人工智能在外汇投资中的应用进行了探索，并计划推
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出可以提高结算汇款便捷度、降低用户手续费的虚拟货币“三菱日联

币（MUFG Coin）”(何帆&李雅晗,2016)。集团的业务板块主要有全球

市场业务、资产管理与投资服务业务、全球商业银行业务、零售与商

业银行业务、日本企业与投行业务和全球企业与投行业务，其中全球

市场和零售银行业务占利润的比例最大。2018 年总净利润为 13384 亿

日元（约合 987 亿元人民币），具体各业务净利润情况如图 5 所示，

集团历年总资产情况如图 6 所示。 

 
图 4 三菱日联金融集团历年收入情况（亿日元） 

数据来源：三菱日联金融集团历年年报 

 
图 5 三菱日联金融集团各业务板块利润情况（亿日元） 

数据来源：三菱日联金融集团 2018 年年报 
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主要大股东 持有股份数 比例（%）
Japan Trustee Services Bank, Ltd. (Trust account) 705,689,100 5.07
The Master Trust Bank of Japan, Ltd. (Trust account) 630,254,300 4.53
State Street Bank and Trust Company 275,802,635 1.98
Japan Trustee Services Bank, Ltd. (Trust account 5) 263,842,100 1.89
State Street Bank West Client-Treaty 505234 223,807,890 1.61
Japan Trustee Services Bank, Ltd. (Trust account 9) 215,930,100 1.55
Japan Trustee Services Bank, Ltd. (Trust account 1) 196,032,300 1.41
Japan Trustee Services Bank, Ltd. (Trust account 2) 193,550,600 1.39
The Bank of New York Mellon as Depositary Bank for DR Holders 179,260,880 1.28
The Master Trust Bank of Japan, Ltd. (Meiji Yasuda Life Insurance 175,000,000 1.25
Company retirement benefit trust account)

 

图 6 三菱日联金融集团历年总资产情况（亿日元） 

数据来源：三菱日联金融集团历年年报 

3. 参控股情况 

根据最新的集团年报显示，集团主要有十个大股东，其持股份数

及比例如表 2 所示。 

表 2 三菱日联金融集团主要股东情况 

 

 

 

 

 

数据来源：三菱日联金融集团 2018 年年报 

三菱日联金融集团的参控股方式主要为子公司形式，主要控股的

产业有银行、证券、房地产和资产管理等行业，例如对 MUFG Bank, 

Ltd.、Mitsubishi UFJ Real Estate Services Co., Ltd、Mitsubishi UFJ 

Securities Holdings Co., Ltd 等以子公司形式持有其 100%的股份，对

Mitsubishi UFJ Baillie Gifford Asset Management Limited 持有 51%的股
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份。在数据设计方面，集团持有 Japan Digital Design, Inc 100%的股份。

在金融服务业方面，三菱日联金融集团持有 MUFG Investor Services 

Holdings Limited 100%的股份。 

（三）三井住友金融集团 

2001 年，樱花银行和住友银行合并成立了三井住友银行，2002 年

通过扩股方式扩展为三井住友金融控股公司，实现了从银行到金融控

股集团的转型(McGill, 2010)。 

1. 组织架构 

三井住友金融集团董事会设立人事、薪酬、监察、风险管理等四

个委员会，明确董事会职能，强化了董事会的治理功能。三井住友金

融集团的高管基本上均由三井住友银行的人员兼任，在董事会 13 个

席位中，有 8 个董事席位来自银行，外部董事占 5 席。三井住友金融

集团对各部门采用矩阵式管理，设立集团、证券和消费金融三个事业

部，同时通过风险统括部、总务部、企划部、IT 部等职能部门加强横

向管理。对于重大事项，如业务计划、风控基本事项、业务上的重要

事项、业务现状等，集团要求子公司采取“向上申请横向协商”方法，

并按照规范形式报告。 

2. 经营情况 

2008 年后，三井住友金融集团也进一步拓展全球化战略。据 2018

年年报，集团的海外业务主要集中在美国、欧洲、中东以及亚太地区，

美国地区占有总营运收入的 10%，欧洲及中东占据 12%，亚太地区
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（除日本）占据 12%，集团的海外收入较上年上升 4%3。2018 年集团

总收入 57641 亿日元（约合 4249 亿元人民币）。在数字化战略方面，

三井住友金融集团进行数字化转型的目的是“改善客户体验，创造新

的业务，提升产出效率，升级管理基础设施”。例如，三井住友金融

集团与微软进行人工智能和公有云的业务合作，从而提升工作效率，

革新工作方式；与日本雅虎成立合资公司，旨在实现零售网点无纸化，

并为用户提供增值金融业务；开设创新基地并于初创公司进行创新业

务合作。集团还推出了人脸、指纹和语音识别等生物识别科技平台。

三井住友金融集团的业务板块主要涉及批发业务、零售业务、国际业

务和全球市场业务，其零售业务占据净利润的大部分。2018 年集团总

净利润为 11923 亿日元（约合 879 亿元人民币）。 

 
图 7 三井住友金融集团历年收入情况（亿日元） 

数据来源：三井住友金融集团历年年报 

                                                             
3
 数据来源于三井住友金融集团 2018年年报。 
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图 8 三井住友金融集团各业务板块利润情况（亿日元） 

数据来源：三井住友金融集团 2018 年年报 

 
图 9 三井住友金融集团历年总资产情况（亿日元） 

数据来源：三井住友金融集团历年年报 

3. 参控股情况 

三井住友金融集团主要大股东情况如表 3。 
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表 3  三井住友金融集团主要股东情况 

 
数据来源：三井住友金融集团 2018 年年报 

三井住友金融集团的参控股方式以子公司为主，多涉及银行、信

托和信用卡服务等业务，例如，其持有 Sumitomo Mitsui Banking 

Corporation 和 SMBC Trust Bank Ltd.100%的股权，持有 Sumitomo 

Mitsui Card Company 65.9%的股份。集团也涉及其他板块的业务，在

系统与数据服务方面，分别持有 The Japan Research Institute100%和

NCore Co., Ltd 51%的股权。在咨询业务方面，持有 SMBC Consulting 

Co., Ltd. 98.3%的股权。在租赁业务方面，持有 SMBC Leasing and 

Finance, Inc.100%的股权。在衍生品领域，持有 SMBC Capital Markets, 

Inc.100%的股权。 

四、启示 

（一）“科技+牌照”驱动金融集团提升综合服务能力 

近年来，金融科技在全球金融行业方兴未艾。日本三大金融控股

集团都很重视金融科技，并积极布局推出金融科技产品（如机器人咨

询服务、生物识别平台、区块链技术），并与相关信息科技公司进行

合作，争取金融科技领先水平（例如与日本雅虎、微软、软银等公司

合作）。我国金融行业与金融科技的深度结合，也优化促进了金融机
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构服务实体经济的水平。同时，信息技术底层快速迭代发展，与金融

子行业分业监管形成的业务壁垒冲突逐渐显现，金融综合、多元化经

营的必要性已经提上议事日程。从最近央行公布的《金融控股公司监

督管理试行办法（征求意见稿）》，以及近来热议的“开放银行”可以

看出，借助“科技+牌照”模式，多元化综合服务客户将成为推动分

业经营的金融机构融合形成金融集团的重要动力。 

（二）适当的监管政策导向护航金融控股集团规范发展 

不同的历史阶段、国情、文化和法律体系形成的金融监管政策导

向对于金融行业和业态发展至关重要。金融作为活跃的经济要素，天

然具有内在的不稳定性。金融控股集团的规范健康发展，离不开完善

严密的监管制度体系。如《日本银行法》就明确规定，金融控股公司

除了对附属机构行使控制权外，不能从事其他经营或盈利性活动。次

贷危机爆发后，形成了日本金融厅和日本央行既明确分工又加强协调

的宏观审慎监管体系，并加强了对大型金融控股集团的管理，甚至针

对三大金融集团建立了直接的监管小组(交通银行金融研究中心课题

组,2016)。我国金控集团行业起步时间较短，近年经过规范之后，逐

渐进入发展新时期。宽严适度的监管政策和导向，有利于我国金融行

业发挥综合业务优势，更好为社会需求和实体产业发展提供服务。 

（三）客观妥善处理产融深度结合问题 

日本大型金融控股集团都不同程度上进行产融结合，且主办银行

制在金控集团中居于核心地位。金控集团除了主营金融业务外，还持

有实业企业股权，或者投资了实业、科技企业等实体企业。金控集团
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对实业企业承担着监督责任，保持着长期权益和人员派遣等关系，当

企业发生经营危机时，金控集团有能力动用资源对其进行救助。这一

点与德国的金控集团有相似性。日本金控集团这种产融结合，一定程

度上促进了产业企业持续经营、降低经营风险和优化集团内资源配置，

但也存在产业企业过度依赖核心金融资源，自发创新能力不足，特别

是容易错失革命性科技创新浪潮的缺陷。 

（四）国际化业务拓展思路和途径值得借鉴 

日本金融集团加快国际化发展的主要背景，是 2008 年金融危机

之后全球主要经济体货币宽松政策，促进了其国内银行资金过盛，以

及当时较为有利的海外经营环境双重影响。日本三大金融集团的国际

化布局重点是东亚、东南亚以及美国等与日本经济有着密切关系的地

区，并尽力发展成为当地的主要银行。当前，我国正处于推进“一带

一路”重要时期，具备国际化条件的银行或金融集团应重点关注“一

带一路”支点国家以及部分发达经济体，推动我国优势产业在这些区

域的落地生根。在业务选择方面，日本金融集团的海外业务主要为“轻

资本”的零售银行及资产管理业务，资本消耗较低。我国金融集团可

以借鉴日本同行的经验，积极调整业务结构，提高资本使用效率。 
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