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低息差环境下的银行业生存图景： 

日本与欧洲的转型路径 
联合资信 金融评级一部 |吴雨柠  

 

在长期低息环境中，日欧银行业呈现出多样化的生存路径。日本方面，在银行业金融机构合并重组

的背景下，城市银行通过国际化与综合化经营构建了不依赖净息差的盈利模式，地区银行则依靠本

土深耕与业务多元化保持稳健。欧洲方面，瑞士与法国通过发展非息收入降低对息差的依赖；南欧

国家虽实现危机后修复，但仍面临盈利韧性的考验；荷兰与德国在业务转型有限的背景下，因风控

能力差异而表现悬殊。两地经验表明，银行业在低息环境中没有统一模板，关键在于推动业务结构

转型、全球化资产配置、完善风险管理体系并推进市场化重组。对中国银行业而言，应结合自身资

源禀赋，在业务转型、风险管控、国际化与运营效率之间寻求有效平衡，以应对低息差的长期挑战。

本文将分别剖析日本与欧洲银行业的转型实践，并探讨其对中国的启示。 
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一、 日本篇：低息差环境下的生存智慧 

（一） 日本银行业机构概况 

日本银行业主要由城市银行、地区银行以及地区银行 II 等构成（图 1.1）。城市银

行规模庞大，总部设于主要城市；地区银行业务范围主要集中于所在县域内。截至

2024 年末1，日本银行业共有 108 家机构，其中城市银行 5 家、地区银行 61 家、地区

银行 II 36 家；行业总资产规模为 1513.52 万亿日元，其中五家城市银行占比过半。 

 
数据来源：日本银行业协会 

图 1.1  日本银行业概况 

（二） 日本的低利率环境 

20 世纪 90 年代资产泡沫破裂后，日本陷入资产负债表衰退与长期通缩，企业与

居民去杠杆导致信贷需求萎缩，市场利率持续走低。为应对危机，日本央行长期实施

超宽松货币政策，包括零利率、量化宽松及负利率，并通过收益率曲线控制锁定长期

低利率；叠加人口老龄化推高储蓄率、经济增长乏力抑制信贷需求，以及政府高债务

依赖低利率维持可持续性等深层原因，共同导致日本陷入长期低利率局面，直至 2024

年才有所回暖，但整体利率水平仍显著低于其他主要经济体。 

持续低利率导致存贷利差不断收窄，对日本银行业盈利能力构成挑战。1990 年以

来，日本央行政策利率呈下行态势，银行间同业拆借利率（无担保隔夜利率）于 2016

年跌入负值区间，导致整体利率水平走低（图 1.2）。在这一过程中，由于金融市场利

率传导迅速，银行贷款利率随市场基准快速下降；而存款利率受制于零利率下限，降

幅有限且黏性较强。这种资产端收益率与负债端成本的非对称下降，导致银行存贷利

                                                 
1日本篇“年末”指财年末，即每年 3 月末 

城市银行, 57.24%

地区银行, 27.91%

地区银行II, 5.52%

其他（如信托银行等）, 9.33%

城市银行 地区银行 地区银行II 其他（如信托银行等）
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差被持续挤压（图 1.3）。利差收窄直接侵蚀传统利息收入，导致日本银行业营业收入

增长率在本世纪多次为负，整体盈利承压，净资产收益率（ROE）等指标长期处于低

位。长期低利率环境重塑了日本银行业的经营逻辑，利差收窄推动银行业降低对传统

存贷业务的依赖，转向国际化、综合化或区域深耕等多元化发展路径。 

 

数据来源：Bank of Japan 

图 1.2  日本央行主要利率 

 

数据来源：World Bank、FRED 

图 1.3  日本存贷款利率及存贷利差 

（三） 不同类型银行表现分化 

在低利率环境影响下，日本银行业内部出现显著分化。资产端，城市银行贷款占

比更低且降幅更大，表明其资产多元化程度更高；收入端，其非息收入占比也显著高

于地区银行（图 1.4, 1.5）。这最终体现为盈利能力的差距：以三菱 UFJ 为代表的城市
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银行 ROE 长期优于以千叶银行为代表的地区银行（图 1.6）。下文将通过案例，深入

剖析二者差异化战略背后的逻辑。 

 

数据来源：日本银行业协会                         数据来源：日本银行业协会 

图 1.4  日本银行业贷款/资产总额          图 1.5  日本银行业非息收入/营业收入 

 

数据来源：日本银行业协会 

图 1.6  日本银行业 ROE 

1. 城市银行：国际化与综合化经营 

三菱 UFJ2作为日本最大的银行集团，展现出较强的盈利韧性，整体表现优于城

市银行平均水平。三菱 UFJ 的战略核心是国际化资产布局、多元化业务结构以及严

格的资产质量管理。其生息资产持续向境外倾斜，截至 2024 年末，境外生息资产占

比已提升至 35.29%，贡献了超 80%的利息收入（图 1.7, 1.8）。与此同时，贷款占资产

                                                 
2
截至 2024 年末，三菱 UFJ 银行资产总额占三菱 UFJ 集团资产总额的 81.69% 
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总额的比重持续下降，资产配置持续向投资类等非信贷资产倾斜，其中海外投资占比

整体上升；非息收入（以手续费及佣金收入为主）占比保持高位，构建了不依赖单一

利差的收入结构（图 1.9, 1.10）。配合严格的资产质量管理（不良率长期低于 2%），

其 ROE 得以长期优于行业平均（图 1.11）。 

 

数据来源：三菱 UFJ 官网                         数据来源：三菱 UFJ 官网 

图 1.7  三菱 UFJ 生息资产平均余额结构        图 1.8  三菱 UFJ 平均利息收入结构 

 
数据来源：三菱 UFJ 官网、Wind                      数据来源：三菱 UFJ 官网、Wind 

图 1.9  三菱 UFJ 客户贷款及垫款净额/资产总额     图 1.10  三菱 UFJ 营业收入结构 
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数据来源：三菱 UFJ 官网 

图 1.11  三菱 UFJ 平均净资产收益率 

2. 地区银行：本土深耕与业务多元化 

千叶银行通过大规模的资产核销与拨备计提，将不良贷款率从 2003 年的 6.20%

显著压低，2021 年降至 1%以下（图 1.12）。然而，大规模的不良资产处置与减值计

提也对其同期净利润构成了明显拖累（图 1.13）。 

 

数据来源：千叶银行官网、Wind                      数据来源：千叶银行官网、Wind 

图 1.12  千叶银行不良贷款率          图 1.13  千叶银行不良贷款处置及利润情况 

资产质量的根本性改善，为其在 2009 年后业绩迎来拐点奠定了基础。与此同时，

千叶银行逐步推进业务重心转型与战略调整，布局零售银行与中间业务，从依赖传统
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利息收入向多元化收入结构转型，降低了对传统利差的依赖（图 1.14）。 

千叶银行国内业务存贷利差从 2003 年的 1.99%持续收窄至 2024 年的 0.90%，但

整体净利差收窄幅度更为缓慢，同期仅收窄 0.38 个百分点，这主要得益于证券投资

利息收入有效缓冲了贷款收益下滑。同时，其积极拓展财富管理等中间业务，提升手

续费及佣金收入占比（图 1.14），降低了对传统存贷利差的依赖。此外，千叶银行通

过深耕本土客户关系与参与同业联盟，实现了风险与成本的双重控制。 

从本世纪初化解不良资产，到 2010 年后推动精细化与协同化战略，千叶银行

ROE 指标始终优于地区银行平均水平（图 1.15），这表明，地区银行在低息差环境中

需通过多元化收入、区域聚焦与效率提升以维持稳健经营。 

 

数据来源：千叶银行官网 

图 1.14  千叶银行收入结构 

 

数据来源：千叶银行官网 

图 1.15  千叶银行盈利表现（ROE） 
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3. 战略分野：城市银行与地区银行的差异化路径 

日本银行业在低息环境下的经营表现分化，根源于城市银行与地区银行基于不同

资源禀赋所选择的差异化战略。以三菱 UFJ 为例的城市银行利用其全球网络，采取

主动的资产结构重塑，大幅降低对国内信贷的依赖（贷款占比降至 30%左右），转而

增加海外债券等高收益非信贷资产配置，以此直接对冲国内息差压力。同时，其全球

化的综合金融平台通过发展交易、承销及资管业务，构建了不依赖单一利差的多元化

收入结构。 

相比之下，地区银行千叶银行的业务根基与客户结构决定了其难以效仿全球化路

径。因此，其战略核心在于本土深耕，贷款占比维持在 60%以上的高位，营收也仍以

传统利息收入为主导，转型步伐与城市银行相比仍有差距。 

这种资产与收入结构的差异（图 1.16, 1.17），清晰地诠释了两类银行应对低息差

挑战的两种逻辑：前者通过全球化来拓宽盈利边界，后者则通过区域聚焦和适当转型

来巩固生存基石。 

 
数据来源：三菱 UFJ 官网、千叶银行官网、Wind    数据来源：三菱 UFJ 官网、千叶银行官网、Wind 

图 1.16  贷款及垫款净额占资产总额的比重     图 1.17  利息净收入占营业收入的比重 

4. 行业的结构性演变 

上世纪末以来，日本银行业金融机构数量呈下降态势。城市银行通过合并打造规

模效应、拓展全球竞争力；中小银行加速区域整合，地区银行 II 数量由 1990 年的 68

家减少至 2024 年的 36 家。此类合并重组通过精简机构，整合了客户与业务资源，在

低息差环境下摊薄运营成本，提升盈利能力与风险抵御能力。 

 1990 年 1995 年 2000 年 2005 年 2010 年 2015 年 2016 年 2017 年 2018 年 2019 年 2024 年 

城市银行 13 11 9 7 6 5 5 5 5 5 5 

地区银行 64 64 64 64 64 64 64 64 64 64 61 
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地区银行 II 68 65 60 48 42 41 41 41 40 39 36 

数据来源：日本银行业协会 

表 1.1  日本银行业机构数量 

以千叶银行为例，其与同县的千叶兴业银行正考虑在 2027 年 4 月之后进行经营

整合，旨在强化客户基础共享、提升区域经济支持能力。在利率环境变化与生存压力

下，地方金融机构正通过市场化重组寻求协同效应与规模优势。 

二、 欧洲篇：低息差环境下的欧洲银行业生存图景   

在经历全球金融危机及后续欧债危机后，欧洲多国经济陷入低增长、低通胀的循

环，央行启动包括量化宽松与负利率在内的超常规货币政策。然而，由于结构性矛盾

根深蒂固，低利率由临时性危机应对工具演变为长期政策选择。持续的低利率环境压

缩了银行传统存贷利差，推动银行业整体步入低息差时代。在此背景下，欧洲各国3

银行基于历史包袱、市场定位与战略选择，逐步形成了不同的发展路径。 

数据来源：FRED 

图 2.1  欧洲银行业净息差 

                                                 
3 本文选取 6 个欧洲国家进行分析，包括：瑞士、西班牙、荷兰、意大利、德国和法国 
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数据来源：IMF、德国央行、EBF 

图 2.2  欧洲银行业 ROE 

 

（一） 非息收入主导的战略转型：瑞士与法国 

瑞士和法国银行业的净息差保持在所选国家中的较低水平，长期低于 1%。两国

银行业积极转向财富管理、投资银行等轻资本业务。截至 2024 年末，两国利息收入

占比已分别降至 25.87%和 28.59%，为所选国家中最低。这一转型使两国银行在低息

环境中仍长期保持中等的 ROE 水平。通过调整收入结构，两国银行业减轻了对净息

差的依赖，增强了盈利韧性。 

（二） 危机后修复与结构性挑战：西班牙与意大利 

西班牙和意大利银行业曾受债务危机严重冲击，不良率一度飙升，ROE 均曾深

度为负。两国净息差较高，主要受主权风险推高市场融资成本的影响，银行将风险溢

价纳入贷款利率，支撑了更宽的净息差。随着风险逐步出清，信用成本对盈利的拖累

减少，两国 ROE 已逐步修复，但营收结构依然较为单一。2024 年，两国银行业超过

58%的营收集中于利息净收入。此外，两国银行业仍面临资产质量压力，2024 年平均

不良贷款率分别为 2.87%和 2.77%。收入结构较为单一与信用成本的压力，使其盈利

韧性仍面临挑战。 

（三） 传统业务依赖下的分野：荷兰的风控韧性 vs 德国的资产质量压力 

荷兰银行业市场高度集中（前六大银行资产占比约 85%），增强了议价能力，使
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其净息差相对较高，对传统息差收入依赖较强（2024 年利息收入占比 62.59%）。同时，

其风控能力显著优于南欧国家：荷兰银行构建了基于大数据的早期预警系统，推动风

险管理的智能化。荷兰银行业不良率持续平稳下降，2024 年已降至 1.64%。得益于较

高的息差水平和良好的风控能力，荷兰银行业盈利水平较为稳健，2024 年 ROE 为

10.79%，盈利指标在六国中长期居于前列，显示较强的盈利韧性。 

德国银行体系由私营商业银行、公共储蓄银行与合作制银行构成。受区域竞争原

则约束，约 360 家储蓄银行和近 700 家合作银行在其各自区域内面临有限竞争，但在

全国范围内，三大银行板块之间及内部竞争激烈。市场高度分散和竞争，压低了存贷

款利率，严重挤压了息差空间。与此同时，其业务模式转型滞后，利息收入占比长期

居高不下。在此背景下，各板块内部的银行整合持续进行，自本世纪初以来银行数量

已大幅减少超 50%。此外，资产质量压力日益凸显：2024 年德国银行业表内不良贷

款规模同比增加 24.9%，远高于同期欧洲其他银行 1.1%的平均增幅，商业地产等领域

贷款违约显著上升。多重压力之下，德国银行业 ROE 长期低迷，2024 年仅为 5.45%，

低于同期其他国家，反映低息环境、资产质量压力与业务转型滞后下的发展困境。 

通过对比荷兰和德国银行业可见，在传统业务模式难以迅速转变的情况下，卓越

的风险管理能力是银行体系抵御经济周期冲击、维持稳健经营的关键因素。 

综上所述，瑞士和法国银行业通过调整业务结构，减轻了对利息收入的依赖；荷

兰在传统业务基础上强化数字化风控，实现稳健发展。南欧国家虽在危机后实现盈利

指标回升，但仍面临结构性挑战；德国受困于转型缓慢和资产质量压力，盈利韧性有

待提升。 

三、 启示与展望：中国银行业的路径选择 

日本与欧洲银行业的转型经验表明，在低息差的长期挑战下，没有唯一的生存模

板，关键在于结合自身资源禀赋选择最适宜的路径。当前中国银行业同样面临息差低

迷压力，可参考国际经验，实施分层施策的差异化转型：大型银行可发挥规模与网络

优势，参考三菱 UFJ 国际化路径，通过全球资产配置分散风险、稳定收益；中小银行

则应深耕区域，借鉴千叶银行的本地化策略，积极拓展财富管理等中间业务。同时，

需以风险管控为基石，吸收荷兰等国的风控实践，构建基于大数据的智能化风控体系。

在竞争格局加剧的背景下，可参考日本市场化重组经验，进一步推动机构整合以提升

规模效应。此外，应把握绿色金融、数字经济等机遇，培育新的信贷增长点。展望未
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来，中国银行业应在流动性、盈利性与资本充足性之间寻求长期平衡，走出一条契合

国情、兼具韧性的可持续发展之路。
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（如需获取全文了解详细内容或进一步沟通交流，欢迎联系联合资信。） 
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