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资金集中管控的优点不言而喻，但对其管控方式的

争论由来已久。一些学者从设立独立的财务公司与集团

内部资金集中管理的角度进行剖析，但没有把握集中管

控的精髓；另一些着眼如何提高资金集中管控的效率，但

往往将简单的问题复杂化；还有学者退而求其次，但又仅

将二者简单结合起来。笔者试图跳出这些条条框框，提出

资金集中管控的整体框架，同时旨在明确集团资金管控

的法律环境及制度建设的相关问题。

一、研究背景

1.“三高”现象的实质。“三高”现象是指同一集团公

司，在持有高额货币资金的同时，又借入高额短期贷款，

进而产生高额的财务费用。根据汤谷良（2007）的研究，结

合我国对公司间借款的相关规定，这种现象都普遍存在。

汤谷良在《现金池：集团内部资本运作利器》一文中，

为说明“三高”问题，列举了某家上市公司 2004 ~ 2006年

三年相关数据。该公司 2006 年末合并报表货币资金有

194 477万元，近 20亿元，同时还存在超过 23亿元的短期

借款；其中，货币资金主要属于纳入合并报表范围的控股

子公司，而银行短期贷款主要由集团总部运作。于是，产

生了独特的“三高”现象，即“高额”的闲置资金沉淀在银

行，同时借入“高额”的短期贷款，并且“高额”、增长迅速

的财务费用吞噬了营业利润，打压了净利润的增长。

在经济全球化过程中，如何有效降低集团整体融资

成本，乃至在保证流动性的前提下获取最高资金回报，并

在防范和规避资金运营风险的前提下从整体上降低营运

资金需要，已经成为集团总部财务管理部门，特别是资金

管理部门的工作重心。

2.“三高”现象的法律背景。现金池的建立导致了不

同法人实体账户间资金的转移，而这种转移基本上没有

真实的贸易背景，实质上是公司间的借贷。中国人民银行

《贷款通则》［1996］年 2号第 73条规定，“……企业之间擅

自办理借贷或者变相借贷的，由中国人民银行对出借方

按违规收入处以1倍以上至5倍以下罚款，并由中国人民

银行予以取缔。”由于我国法律限制企业间直接的借贷行

为，因此集团内部各子公司主要以“委托贷款”的方式通

过银行实现借贷。

另外，在外汇管制的背景下，国家外汇管理局汇发

［2004］104号文件进一步明确了境内成员公司之间或境

内成员公司与境外成员公司之间以委托放款的方式相互

拆放自有外汇资金的投资理财方式（自有外汇资金是指

来源于跨国公司境内成员公司的资本金账户、经常项目

外汇账户内的可自由支配的资金）。但必须设立借款人外

汇贷款专用账户，资金用于境内划转或境外付汇的资本

项目外汇业务（跨国公司境内委托放款的资金不得结汇

使用，不得用于质押人民币贷款）；放款期满或借款人要

求分期还款、提前还款的，首先按原划出资本金账户的金

额将还款外汇资金划回原划出资金的资本金账户，直至

补足从资本金账户划出的金额后，再将放款资金本息的

其余部分按照本息配比原则划入原划出资金的经常项目

外汇账户。

二、资金集中管控的研究概述

各类学者在对实践进行分析的基础上，对资金集中

管控的方式提出了自己的看法，归纳起来主要有两类：一

是设立独立的财务公司。主要着眼于聚集集团内及社会

闲散资金。二是设立结算中心或者内部银行。二者都是企

业集团的职能部门且资金运行模式基本相同，对集团内

部资金实行收支两条线管理，从而实现对资金的集中运

用。李春光等（2012）对资金集中管理的实施形式进行了

较为系统的梳理，但局限在财务公司的视角，没有对是否

可以突破这个局限做进一步的探讨。
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【摘要】本文从提高资金集中管控的效能入手，结合企业实践，在融合传统的效能理论和权衡设立财务公司的

利弊的基础上，提出系统解决资金集中管理的组织框架，以期对提高集团资金管理起到一定作用。

【关键词】企业集团 集中管控 组合框架

□·102·2014.2上



全国中文核心期刊·财会月刊□
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综合来看，目前的研究在对现金管理模式的系统分

析基础上并没有提出解决资金集中管理的通用模式。汪

诗怀（2012）试图将传统的结算中心模式、财务公司模式、

现金池模式有机融合在一起，但最终也是将各种方式进

行叠加。本文则在融合传统的效能理论和权衡设立财务

公司利弊的基础上，提出系统解决资金集中管理的组织

框架。

三、集团资金集中管

控的基本前提

在集团资金管理中必

须强化全面资金预算管

理，严格按照预算控制资

金流动。特别是跨地域、跨

行业、跨企业的资金集中

管控是高风险理财业务，

集团总部必须具备很强的

适时调度资金、资金筹划

和投资决策能力。集团管

控的对象不仅仅是现金资

源及其配置，还要能够深

入到所属企业内部的经营

与业务运作中，密切关注所属企业未来一段时间的产品

竞争能力、业务领域优化及其市场份额的增长，把资金集

中管控与业务经营管理结合起来。另外，推进资金集中管

理，要与子公司“少数股东”进行协商，取得支持。

四、解决资金集中管理的组织框架

1. 机构及账户设置。首先，集团设立内部结算中心，

负责集团资金集中管理和与子公司的信息传递，并按独

立核算单位设立资金核算账户。内部结算中心不是独立

的法人，作为集团与银行资金结算的业务中介，不需要进

行单独的账务处理，在这点上与财务公司不一样。另外，

财务公司必须按照金融企业对外纳税；通过财务公司进

行企业集团非法人单位之间资金融资，会将内部企业之

间相互融资的收益全部外部化，增加了整个集团公司的

税负，并按法人设立资金核算账户。

其次，银行为集团设立总账户，并按独立核算单位设

立零余额账户和支出账户。总账户内部细分人民币分割

账户和相应的外汇账户，便于管理。

2. 运作原理。集团内部各零余额账户日终时清零，实

时汇入总账户。发生对外支付时，由内部结算中心下达付

款指令，通过总账户划拨到支出账户进行集中支付；内部

结算通过集团资金信息系统实时提交到内部结算中心，

银行总账户中的资金不发生物理转移，但分割账户信息

变化。

特别是当自有资金不足时集团内各公司之间实质上

扮演了委托贷款人和借款人的角色：集团本部以总账户

中的资金及其统一向银行申请获得的授信额度为保证，

约定各成员企业的日间透支额度，即子公司可用余额＝

上存资金+内部透支资金；在约定的透支额度内，若日间

成员企业账户余额不足，以账户透支的方式对外付款；日

终，内部结算中心与银行统一清算，以总账户委托贷款资

金或授信项下融资补足各成员企业透支金额。

3. 设计特点。本文希冀对以往成果系统梳理的基础

上，提出一套能够指导大多数企业实践的资金管理解决

方案。上述组织框架主要有两个特点：

一是以内部结算中心作为资金集中管理的内部媒介

充分考虑了各种规模企业的需要。本文认为是否设立独

立的法人取代结算中心不应成为资金集中管理的关键，

而且财务公司的职能可以交由更为专业的银行处理。

二是收支两条线和零余额管理应当作为一种良好的

制度设计去指导企业的实践，尽管各个企业由于自身的

特点要做到这一步需要一个过程，但至少应当作为一个

目标去完善。

五、结语

集团企业资金集中管控实际运行过程中，往往直接

在母子公司进行借贷，这种方式实际上是为了提升集团

的资金运用效率，而制度设计主要是维护市场金融秩序，

如何达到社会效益的最大化将考验企业和金融监管部

门。另外，如何规范商业银行与企业的资金接口，同时提

升商业银行自身的资金运行效率也将是摆在银行面前日

益重要的课题。
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