
                                                    

 

 

 

 

 

 

 

 

央企金融控股公司发展回顾及风险状况

（上） 

 

联合资信 金融评级二部 张晨露 | 王亚龙 | 张珅 
 

 



 

www.lhratings.com  研究报告 1 

报告概要 

 在国家政策支持及引导下，我国金控行业历经了萌芽起步期（2002－2009

年）、快速扩张期（2010－2016年）及规范整合期（2017年以来）三阶段。央

企金控作为我国最早出现的金融控股公司形式，“领跑”金控行业发展，同时

依托自身强大的背景资源及充足的资本实力，较早获取各类金融牌照，奠定了

较高的市场地位。 

 

 “退金令”等一系列政策加速各央企对非主业金融类企业股权出清，进一步推

动央企金控发展回归本源，随着金融市场结构性改革持续推进，央企金控旗下

金融机构亦存在行业间优化整合的需要，预计未来央企金控对旗下金融机构股

权优化整合力度将有所增加，有利于业务竞争力的提升。 

 

 按股东背景划分，央企金控可主要分为综合类央企金控和产业系央企金控，两

类央企金控具有较为鲜明的特征。 

——综合类央企金控以中央汇金、中信集团、光大集团等为代表，其金融

牌照较为齐全、资产规模体量很大，综合实力很强，具有很强系统重要性。但

跨多行业经营、庞大的分支体系带来的信息不对称等问题导致其内控管理压力

较大，同时市场化的经营模式下对其自身业务竞争力及风险管理能力带来较高

要求，受市场波动、信用风险等影响较大。 

——产业系央企金控主要由央企产业集团基于产融协同的目的而设立，在

资金、业务、风控等方面能够得到股东很大力度支持，多数产业系央企金控金

融业务布局较单一，业务主要围绕集团主业开展，易形成较大规模关联交易，

需关注集团内部风险传导，此外其经营较为依赖集团资源，市场化经营程度相

比综合类央企金控较弱，自身业务竞争力需持续提升。 
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一、引言 

本文所述央企金融控股公司（以下简称“央企金控”）为广义概念，系指实际控

制人为中央政府或中央企业，以控制两个或两个以上金融机构或类金融机构的股权作

为其主要业务，自身仅开展股权投资管理、不直接从事商业性经营活动的企业。 

我国金融控股公司从起步试点、成长到规范发展已历经 20 余年，央企金控是我国

最早出现的金融控股公司形式，依托央企强大的背景资源及充足的资本实力，较早获

取各类金融牌照，在金控行业内具有重要市场地位。 

本项研究专题分为上、下两篇，本篇为上篇，主要介绍央企金控的发展历程、政

策沿革，并对不同央企金控的业务状况及风险特征进行分析总结。 

二、央企金控发展历程回顾 

（1）发展阶段及政策沿革 

改革开放以后，我国金融业经历了“混业－分业－协同”的发展路径，随着全球

范围内金融企业综合化经营渐成趋势，自 2002 年首批试点起至今，我国金融控股公司

在国家政策支持下历经了萌芽起步、高速成长再到规范整合的三阶段，央企金控在此

过程中逐步奠定了自身较高的市场地位。 

 

2002－2009 年（萌芽起步期）：在国家政策支持下，金融业综合化经营渐成趋势，

央企金控系我国最早出现的金融控股公司形式，“领跑”我国金控行业发展。 

2002 年，经国务院批准，中信集团、光大集团和平安集团获得首批综合金融控股

集团试点资格，成为我国金融控股公司发展的开端。2005 年，我国“十一五”规划中

明确提出了加快金融体制改革，完善金融机构规范运作的基本制度，稳步推进金融业

综合经营试点，以银行系、央企为代表的金融控股公司陆续出现，我国金控行业初露

萌芽，但央行也在金控监管条例草案中对金融控股公司的资质准入提出了要求，原则

上不允许实体企业投资发起金融控股公司。2008 年，《金融业发展和改革“十一五”

规划》中明确提出，稳步推进金融业综合经营试点，鼓励金融机构以金融控股公司模

式发挥综合经营的协同优势，提高金融市场资源配置的整体效率。在此阶段，以银行

系为代表央企金融机构及资本运营型央企集团开始布局银行、证券、信托等金融机构

业务，较早取得了核心金融牌照，但我国的金融监管部门和国资委对央企产融结合持

保留意见的审慎态度。 
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2010－2016 年（快速扩张期）：在国家鼓励产融结合和金融业综合经营的背景下，

金控行业高速发展，央企金控依托自身优势占据了较强市场地位。 

2010 年，国务院国资委首次公开支持央企进行产融结合，掀起央企布局金融机构

的热潮，同时央企产业集团也纷纷设立金控或投融平台，对所参控股的金融机构进行

统一管理，围绕集团主业提供差异化金融服务，例如中石油设立中油资本、中航集团

设立中航产融等。2008 年，中国人民银行、原银监会、原保监会、证监会联合颁布的

《金融业发展和改革“十一五”规划》提出“要稳步推进金融业综合经营试点，并鼓

励金融机构以金融控股公司模式开展跨产品、跨市场和跨机构等创新活动”。2012 年，

《金融业发展和改革“十二五”规划》提出，要引导具备条件的金融机构在明确综合

经营战略、有效防范风险的前提下，积极稳妥开展综合经营试点，提高综合金融服务

能力与水平，加强综合经营机构的并表管理和全面风险管理。在国家鼓励跨业经营、

金融业综合经营的政策基调下，金控行业发展进一步加速，民营金融控股集团也在此

过程中兴起。依托央企强大的背景资源及充足的资本实力，央企金控随着行业扩张亦

取得高速发展，在金控行业内占据了较高的市场地位。 

 

2017 年以来（规范整合期）：随着行业快速发展中风险累积暴露，金控公司系统

重要性凸显，随着相应的监管政策陆续推出，金控公司发展过渡到规范与整合阶段。

在中央严防金融系统性风险的政策基调下，金融业严监管态势持续，将推动央企金控

风险出清，有利于央企金控健康发展。 

金融控股公司股权结构复杂、业务种类多样，在早期分业监管的背景下，对金融

控股公司存在监管空白，容易滋生内控管理混乱、利益输送、融资性贸易、风险传染

等问题，形成了很大的风险隐患，“明天系”“安邦系”等大范围风险事件暴雷引起

监管对于金控公司系统重要性的关注。 

2017 年第五次全国金融工作会议明确指出“严格规范金融综合经营和产融结合”，

同时明确防范化解金融风险，强调防止发生系统性金融风险是金融工作的根本任务。

为完善金融控股公司的风险监管，我国针对金融控股公司的监管政策陆续推出。2020

年 9月，央行正式发布《金融控股公司监督管理试行办法》，明确了监管对象为非金融

企业跨业投资形成的金控公司等，并对股权架构、信息共享、关联交易等问题提出了

有针对性的监管措施；同时，明确指出“非金融企业应当核心主业突出，资本实力雄

厚”“不盲目向金融业扩张，不影响主营业务发展”，对金融综合经营与产融结合进

行规范指导。2023 年 3 月，央行发布《金融控股公司关联交易管理办法》，界定了金

融控股公司的关联方及关联交易类型，明确了内部管理及报告和披露要求，进一步完

善了金控公司监管体系。 
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图表 1  •近年来央企金控相关主要政策梳理 

发布时间 发布机构 政策名称 主要内容 

2017 年 7 月 -- 第五次全国金融工作会议 
规范金融综合经营和产融结合，加强互联网金融监管，强化金融机构

防范风险主体责任 

2018 年 1 月 -- 
2018 年全国银行业监督管理工作会

议 
清理规范金融控股集团，推动加快出台金融控股公司监管办法 

2018 年 4 月 

中国人民银行 

原银保监会 

证监会 

关于加强非金融企业投资金融机构

监管的指导意见 

明确企业投资金融机构的政策导向，强化股东资质、股权结构、投资

资金、公司治理和关联交易监管，加强实业与金融业的风险隔离，防

范风险跨机构跨业态传递 

2019 年 7 月 中国人民银行 
金融控股公司监督管理试行办法 

（征求意见稿） 

中国人民银行依法对金融控股公司实施监管，审查批准金融控股公司

的设立、变更、终止以及业务范围；国务院银行保险监督管理机构、

国务院证券监督管理机构和国家外汇管理部门依法对金融控股公司所

控股金融机构实施监管；财政部负责金融控股公司财务制度管理 

2020 年 9 月 
国务院 

中国人民银行 

国务院关于实施金融控股公司准入

管理的决定、金融控股公司监督管

理试行办法 

明确金融控股公司的定义，规范金融控股公司的市场准入条件；对金

融控股公司设立明确的行政许可，进一步完善金融行业监管体系；为

存量金融控股公司设置 12 个月过渡期，以全面规范市场各类金融控股

公司展业经营模式 

2023 年 3 月 中国人民银行 金融控股公司关联交易管理办法 

规范金融控股公司关联交易行为，防止不当利益输送、风险集中、风

险传染和监管套利，促进金融控股公司稳健经营；界定了金融控股公

司的关联方及关联交易类型，明确了内部管理及报告和披露要求。 

2023 年 10 月 -- 中央金融工作会议 

全面加强金融监管；防范风险跨区域、跨市场、跨境传递共振；金融

更好服务实体经济的方向和要求是引导金融回归服务实体经济本源，

提升金融服务实体经济能力 

2023 年 12 月 -- 
中央企业巡视整改专项治理工作 

专题会议 

从严控制增量，各中央企业原则上不得新设、收购、新参股各类金融

机构，对服务主业实业效果较小、风险外溢性较大的金融机构原则上

不予参股和增持。 

2024 年 5 月 
中共中央 

政治局 

防范化解金融风险问责规定 

（试行） 
建立健全金融风险防控的问责机制 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

2023 年 10 月，中央金融工作会议提出全面加强金融监管，引导金融回归服务实体

经济本源，提升金融服务实体经济能力；支持国有大型金融机构做优做强，及时处置

中小金融机构风险；规范金融市场发行和交易行为，合理引导预期，防范风险跨区域、

跨市场、跨境传递共振。会议对未来一段时期金融行业的高质量发展做出了方向性部

署，金融严监管趋势持续。在此背景下，2023 年 12 月，中央企业巡视整改专项治理工

作专题会议，部署中央企业金融板块业务风险问题专项治理工作，要求中央企业聚焦

信托、财务、商业保理、私募股权投资四个领域，坚决防范相关风险。2024 年 5 月，

中共中央政治局召开会议审议通过《防范化解金融风险问责规定（试行）》，建立健

全金融风险防控的问责机制。整体来看，在当前监管政策的导向下，金融业严监管态

势持续，将推动央企金控风险出清，有利于央企金控健康发展。 

 

（2）“退金令”的影响 

央企“退金令”颁布，加速各央企对非主业金融类企业股权出清，推动央企金控

发展回归本源，或将促进央企金控旗下金融股权优化整合。 

近年来，国务院国资委始终明确要求各央企严控非主业投资比例和投向，加快非

主业、非优势业务剥离。 

2023 年 6 月，国务院国资委印发《国有企业参股管理暂行办法》（以下简称

“《参股办法》”），推动了本轮央企出清金融类企业股权的进程。《参股办法》指
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出除战略性持有或培育期的参股股权外，国有企业应当退出 5 年以上未分红、长期亏

损、非持续经营的低效无效参股股权，退出与国有企业职责定位严重不符且不具备竞

争优势、风险较大、经营情况难以掌握的参股投资。在《参股办法》及中央严防金融

系统性风险的政策导向下，2023 年 12 月以来，各央企产业集团开始积极响应国资委聚

焦主业的口号，调整资本布局，纷纷启动金融股权清理工作。 

2024 年 6 月，国务院国资委党委扩大会议会议决定，中央企业将原则上不得新设、

收购或新参股各类金融机构，特别是那些对主业服务效果较小、风险外溢性较大的金

融机构（以下简称“退金令”）。“退金令”颁布后，央企对金融类企业股权出清进

一步加速，多家央企陆续出清了对主业服务效果较小、风险外溢性较大、收益较低的

金融类企业股权，转让股权主要以持有比例较低、经济效益较差的中小银行或保险为

主。本轮清退潮中亦不乏央企金控转让旗下金融子公司股权的案例，如中油资本转让

中意财险、三峡资本联合转让长江证券等。 

通过“退金令”等一系列政策可以看出，国家旨在促进央企产业集团金融业务回

归其产融结合的本质。对央企产业集团旗下金控平台而言，进一步明确了其服务主业

的战略目标。而在央企产业集团剥离非重点金融股权的同时，其旗下央企金控作为金

融资本运营管理平台的作用将更为突出，或将有利于集团内部金融股权向金控平台的

整合和集中，同时一些违规经营、内控存在严重问题的金融企业或将被出清，存量金

融股权将得到优化。此外，在新“国九条”1背景下，资本市场并购潮涌现，多家地方

国有券商发起合并重组，随着金融市场结构性改革持续推进，央企金控旗下金融机构

亦存在行业间优化整合的需要，预计未来央企金控对旗下金融机构股权整合力度将有

所增加，除进行部分金融类股权出清外，或将开展一定的收并购活动，进一步优化整

合自身业务板块，有利于业务竞争力的提升。 

图表 2 • 央企旗下金融企业产权转让情况不完全梳理 

披露时间 转让方 所属央企 拟转让标的 

2023 年 12 月 本钢集团有限公司 鞍钢集团有限公司 本溪银行 1.08 亿股 

2023 年 12 月 
中国船舶工业集团有限公司 

江南造船（集团）有限公司 
中国船舶集团有限公司 华泰保险 0.2188%股权 

2023 年 12 月 大唐集团财务有限公司 中国大唐集团公司 富滇银行 13%股权 

2023 年 12 月 第一拖拉机股份有限公司 中国机械工业集团有限公司 中原银行 0.8827%股权 

2023 年 12 月 中国石油集团资本股份有限公司 中国石油天然气集团公司 中意财险 51%股权 

2024 年 1 月 经纬纺织机械股份有限公司 中国机械工业集团有限公司 西藏银行 2200 万股股权 

2024 年 1 月 中国中煤能源集团有限公司 中国中煤能源集团有限公司 中诚信托 3.39%股权 

2024 年 1 月 中国中信有限公司 中国中信集团有限公司 中海信托 5%股权 

                         
1
 2024 年 4 月，国务院发布《国务院关于加强监管防范风险推动资本市场高质量发展的若干意见》（即新“国九

条”）提出“支持头部机构通过并购重组、组织创新等方式提升核心竞争力”。 
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2024 年 3 月 
中粮生物科技股份有限公司 

中粮集团有限公司 
中粮集团有限公司 徽商银行 0.29%、0.27%股权 

2024 年 3 月 
湖北能源集团股份有限公司 

三峡资本控股有限责任公司 
中国长江三峡集团有限公司 长江证券合计 15.6%股权 

2024 年 4 月 国机财务有限责任公司 国任财产保险股份有限公司 国任财险 0.50%股权 

2024 年 4 月 中国华电集团资本控股有限公司 中国华电集团有限公司 永诚财险 7.60%股权 

2024 年 6 月 马钢（集团）控股有限公司 中国宝武钢铁集团有限公司 徽商银行 0.0127%股权 

2024 年 6 月 攀钢集团西昌新钢业有限公司 鞍钢集团有限公司 凉山中小担 3%股权 

2024 年 6 月 广西鑫盟投资集团有限责任公司 中国南方电网有限责任公司 桂林银行 0.91%股权 

2024 年 7 月 天翼电子商务有限公司 中国电信集团有限公司 
重庆众安小贷 41.1765%股权，甜橙保险代理和

天津天翼融资担保 100%股权 

2024 年 7 月 中国广核集团有限公司 中国广核集团有限公司 华泰保险 0.16%股权 

2024 年 8 月 中广核资本控股有限公司 中国广核集团有限公司 桂林银行 3.3096%股权 

2024 年 8 月 
保利南方集团有限公司 

保利投资控股有限公司 
中国保利集团有限公司 广州保利小贷 100%股权 

2024 年 8 月 国机财务有限责任公司 中国机械工业集团有限公司 国任财险 0.499%股权 

2024 年 9 月 中盐青海昆仑碱业有限公司 中国盐业集团有限公司 青海柴达木农商行 5%股权 

2024 年 9 月 中国中煤能源集团有限公司 中国中煤能源集团有限公司 中煤财险 8.20%股份 

2024 年 9 月 安庆中船柴油机有限公司 中国船舶集团有限公司 徽商银行 0.0311%股权 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

三、央企金控分类及风险特征 

（1）央企金控分类及业务布局 

根据股东背景的不同，央企金控可进一步分类为综合类央企金控及产业系央企金

控。 

综合类央企金控是我国最早出现的金融控股公司形式，既包括早期金融机构混业

经营而形成的综合金融控股集团，例如四大行、四大资管公司为首的金融机构，也包

括了早期中央政府设立的投资平台通过持续布局金融领域业务进而形成的大型集团公

司，例如中央汇金、中信集团、光大集团等。因运营发展较早，同时依托中央政府的

股东背景优势及自身强大的资本实力，综合类央企金控金融牌照较为齐全，且资产规

模体量较大，在市场上具有较高市场地位。一般而言，除自身开展金融业务的银行系、

资管系金控外，综合类央企金控本部自身仅开展股权投资管理、不直接从事商业性经

营活动，依托旗下各金融子公司市场化经营，金控母公司能够获取较为稳定及可观的

投资收益，整体运营较稳健。 

产业系央企金控隶属于各大央企产业集团，大部分产业系金控设立的内在逻辑在

于，传统融资方式成本较高，资金借出方与产业资本存在信息不对称，央企产业集团

基于促进产融结合、扩大业务协同等需要而纷纷发起设立产融平台或资本运营平台。

基于其设立背景，产业系央企金控主要围绕集团发展战略，通过市场化运营为集团提
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供差异化金融服务，参与集团内业务重组、引战等资本运营业务，并面向外部市场开

展 PE、并购等战略投资业务。根据公开信息不完全统计，截至 2024 年 9 月末，央企产

业集团旗下设立的资本运营平台已有 34家，其中 21家存在公开市场融资行为，包含已

上市公司 4 家，分别为中航产融（600705.SH）、五矿资本（600390.SH）、中油资本

（000617.SZ）和中粮资本（002423.SZ）。从经营情况来看，产业系央企金控经营实

力存在分化。少部分成立较早的产业集团较早布局金融业务，下属金控平台持有银行、

保险、证券、信托等较为稀缺的业务牌照，金融牌照资源较丰富，整体经营实力较强，

且多为市场化经营，具有较强的行业竞争优势；其中控股银行、保险或证券三大核心

牌照的产业系金控仅 8 家，包括中航产融、华宝投资、中国邮政、中油资本、五矿资

本、华能资本、中粮资本和云南和合（中烟旗下）。多数产业系央企金控业务布局以

融资租赁、商业保理、保险经纪和 PE 业务为主，其业务经营与集团主业发展联系较为

紧密，有效促进了集团主业发展。 

图表 3 • 公开市场融资的产业系央企金控金融业务布局情况 

公司名称 简称 
财务 

公司 
银行 保险 证券 期货 

公募 

基金 
信托 

金融 

租赁 

资产 

管理 

保险 

经纪 
租赁 保理 PE 参股金融股权 

中航工业产融控股

股份有限公司 

中航 

产融 
√   √ √  √    √  √  

华宝投资有限公司 
华宝 

投资 
   √ √      √ √ √ 

太平洋保险 13.35% 

新华人寿 1.94% 

中国邮政集团 

有限公司 

中国 

邮政 
 √ √ √           

中化资本投资管理 

有限责任公司 

中化 

资本 
          √  √  

中国石油集团资本 

股份有限公司 

中油 

资本 
√ √ √    √   √ √  √  

五矿资本控股 

有限公司 

五矿 

资本 
   √ √  √ √      

安信基金 39.84% 

绵阳银行 20% 

工银安盛人寿 10% 

华能资本服务 

有限公司 

华能 

资本 
  √ √   √    √  √  

中粮资本控股 

股份有限公司 

中粮 

资本 
  √  √  √     √ √ 龙江银行 20% 

中国大唐集团资本 

控股有限公司 

大唐 

资本 
         √ √ √ √ 华宸信托 28.04% 

中国华电集团产融 

控股有限公司 

华电 

资本 
      √   √    

川财证券 41.81% 

华电集团财务公司
21.24% 

国网英大国际控股 

集团有限公司 

国网 

英大 
  √ √ √ √ √   √ √ √ √  

国家能源集团资本 

控股有限公司 

国能 

资本 
         √ √ √ √ 

瑞泰人寿 50% 

中诚信托 20.35% 

河北银行 19.02% 

石嘴山银行 18.39% 

长江财险 9.28% 

中兵投资管理 

有限责任公司 

中兵 

投资 
          √  √  

中电科投资 

控股有限公司 

电科 

投资 
          √  √  

云南合和(集团) 

股份有限公司 

云南 

和合 
 √  √ √          

三峡资本控股 

有限责任公司 

三峡 

资本 
          √  √ 三峡担保 33.33% 

中铝资本控股 

有限公司 

中铝 

资本 
         √ √ √ √ 

云晨期货 40% 

农银汇理基金 15% 
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中铝财务公司 10% 

中建资本控股 

有限公司 

中建 

资本 
         √ √ √ √ 国元信托 36.63 

华润金控投资 

有限公司 

华润 

金控 
      √  √ √   √ 国信证券 10.77% 

中铁资本 

有限公司 

中铁 

资本 
         √ √ √ √  

中交资本控股 

有限公司 

中交 

资本 
          √ √ √  

注：上表按公司成立时间先后排序；部分信息可能未更至最新  

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

（2）央企金控风险特征 

受股东层级、业务特点及运营模式差异等因素影响，综合类央企金控和产业系央

企金控存在相对不同的风险特征。 

综合类央企金控一般系由中央政府直接设立的金融投资平台，其股东层级普遍高

于产业系金控，业务多元化程度高、内部体系庞大，面临更为突出的内控管理风险，

且具有很强的系统重要性。综合类金控旗下子公司数量众多且存在较多层级，易产生

多重委托代理风险，信息不对称问题较凸显，复杂的治理结构易导致内控管理透明度

较低，使得监管及公司管理层等难以准确掌握集团多级法人之间的管理责任、授权关

系、子公司的真实风险状况等，多个行业跨业经营，以及子公司之间的关联交易规模

较大等因素，均导致集团面临较大内控治理压力。此外，综合类央企金控旗下子公司

往往以市场化经营为主，面临更为激烈的市场竞争环境，市场风险相对较高，其自身

的业务竞争力及风险管理能力尤为重要。同时，基于自身庞大的体量，综合类央企金

控往往作为系统重要性金融机构，如出现重大风险将对市场造成显著不良影响，并可

能引发连锁反应，易导致系统性风险发生，例如原中国华融风险事件对我国不良资产

管理行业、资本市场等多方面均造成了显著不良影响。 

产业系央企金控则是由央企产业集团设立，受央企产业集团总部直接管理。基于

其产融结合的成立背景，产业系央企金控在资金、管理、业务、风控等方面能够获得

股东很大力度的支持，业务层面与集团协同较多，面临的内部风险积累与传染风险更

为突出。业务协同往往带来较大规模关联交易，关联交易虽对降低集团成本、提高集

团整体盈利水平等有一定的正向作用，但也容易引发各种问题和风险，需关注其与集

团产业间风险的相互传导。同时，围绕主业展业的产业系央企金控多数市场化程度相

对较低，面临一定市场化转型的风险。一方面，主要体现在业务开展及风控对于集团

依赖程度较高，例如产业系央企金控旗下融资租赁子公司围绕主业展业，导致多数融

资租赁子公司普遍面临行业集中度和客户集中度高等问题，但当前《融资租赁公司监

督管理暂行办法》中对于关联方业务有明确的集中度要求，虽然监管要求的整改期有

所延长，但仍存在一定的政策性风险，如未来政策未发生明确调整，其将面临较大的
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业务调整压力；另一方面，公司高管及从业人员多来自于央企本部，金融展业经验相

对缺乏，易造成对金融行业风险的认知和抗御能力不足，开拓市场化业务能力有待提

升。 

图表 4 • 我国四大电力集团旗下租赁子公司 2023 年末业务集中度情况 

公司名称 所属集团 全部关联度 电力行业集中度 

华电融资租赁有限公司 中国华能集团有限公司 236.89% 68.21% 

国能融资租赁有限公司 国家能源投资集团有限责任公司 673.45% 94.38% 

中国电建集团租赁有限公司 中国电力建设集团有限公司 41.81% 75.31% 

大唐融资租赁有限公司 中国大唐集团有限公司 423.85% 92.24% 

注：排序不分先后；行业集中度统计口径为期末租赁资产或生息资产余额，中国电建集团租赁有限公司电力行业集

中度数据口径实为电力、热力、燃气及水生产和供应业占比 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

三、本篇总结 

在国家政策支持及引导下，我国金控行业历经了 2002－2016 年的萌芽扩张期，金

融业综合化经营渐成趋势，央企金控“领跑”金控行业高速发展。但行业快速发展过

程中风险逐步累积、暴露，金控公司系统重要性凸显，随着相应的监管政策陆续推出，

我国金控行业自 2017 年以来进入规范整合阶段。央企金控作为我国最早出现的金融控

股公司形式，依托央企强大的背景资源及充足的资本实力，在持续发展过程中已于金

控行业内占据了较高的市场地位。受不同股东背景、成立背景等影响，综合类央企金

控和产业系央企金控形成了较为鲜明的业务特点及不同的风险特征。以中央汇金、中

信集团、光大集团等为代表的综合类央企金控多为中央直接管辖，股东层级较高，金

融牌照较为齐全、资产规模体量很大，系统重要性很强，但跨业经营及庞大的分支体

系带来的信息不对称等问题导致其内控管理压力较大，同时市场化的经营模式对其自

身业务竞争力及风险管理能力带来较高要求。产业系央企金控主要由央企产业集团基

于产融协同的目的而设立，在资金、业务、风控等方面能够得到股东很大力度支持，

多数产业系央企金控金融业务布局较单一，业务主要围绕集团主业，易形成较大规模

关联交易，需关注集团内部风险传导，此外其经营较为依赖集团资源，市场化经营程

度相比综合类央企金控较弱，自身业务竞争力需持续提升。 

在中央严防金融系统性风险的政策基调下，金融业严监管态势持续，央企金控发

展仍将以稳风险、控风险为目标，下篇我们将会对央企金控的风险管理模式、风险事

件及当前信用状况进行总结，深入分析央企金控风险管理的状况，为央企金控信用风

险分析提供参考。 
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