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国库现金管理 的国际 经验
娄 洪

许多国家在近二十年中逐步加强了

国库现金管理，建立了国库现金

或国债管理机构，并且有将国库现金

管理与国债管理结合的趋势。在国库

现金管理中，与中央银行的职责分工

清晰，财政当局负责国库现金管理和

政府债务管理，中央银行负责货币政

策的实施。各国在具体机构设置、财政

支出中控制国库现金流程、国库现金

投资和融资方式等方面，也显示出不

同特点。

美国的国库现金管理

美国国库现金管理由财政部的财

政业务办公室负责，财政业务办公室

由财政部长助理、财政管理业务局和

债务管理局组成。财政管理业务局主

要负责财政收支业务的基本运行，包

括账户管理、收入收缴、支出支付、国

库现金余额投资、政府会计核算等，负

责对国库现金的控制、保管和投资。债

务管理局主要负责发行国债和国库券，

进行财政融资。在国库现金管理中，财

政部与中央银行以委托代理关系为基

础进行合作，即中央银行受财政部委

托办理国库现金管理业务，财政部负

责国债和国库券的发行政策和操作，

包括国债和国库券的规模、期限、利

率、发行时机以及债券市场的监控管

理等政策，还包括国库券和国债的发

行操作。中央银行主要是通过公开市

场操作在二级市场买卖国库券实施货

币政策。

美国联邦财政资金通过税收和发

行国债筹集，国债融资在财政收支中

占有相当的比重。2004财政年度用于

财政支出的债务融资4128亿美元，占

收支规模的 1 8% ，2005 财政年度为

3186亿美元，占支出规模的 12.88%。
2004和2005年度国库券的存量保持在

9200亿到1.1万亿美元之间。同时，由

于国库券占货币市场工具的比重较高

（2005年9月占包括国库券、商业票据

和银行承兑汇票的 56%），因此在公开

市场操作中买卖国库券也是中央银行

实施货币政策的主要工具。

美国联邦财政在美联储纽约总部

开设国库通用账户，核算所有的政府

收支。在支出支付方面，财政部根据联

邦各机构提出的支付要求直接向收款

人付款。传统上主要采取向收款人发

送国库支票，美联储在全国的 12个分

支机构负责承兑，很大程度上是劳动

密集型的控制方式。近年来支票支付

方式已大量被电子方式代替，支付效

率大为提高。在收入收缴方面，通过财

政部设在商业银行的 1.1 万多个账户

将收入直接转为定期计息存款，形成

现金投资。

美国联邦财政国库现金管理的目

标是在央行国库通用账户中的资金余

额保持在50亿美元左右，当税收流量

大且变动时，以70亿美元左右为目标。

国库现金融资除税收和发行中长期国

债外，主要是发行国库券，当国库现金

出现临时性短缺时，还会通过发行国

库现金国库券融资。国库现金投资主

要工具是将国库通用账户多出目标余

额的现金保存在商业银行，获得利息

以降低财政筹资成本。需要指出的是，

国库现金管理的投融资活动皆以市场

机制为基础。

英国的国库现金管理

英国国库现金管理主要由财政部

的政府财务管理局和债务管理办公室

负责。政府财务管理局负责整个政府

国库账户体系、财政收入收缴和支出
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支付、政府部门和上下级政府间的资

金借贷管理、政府财务会计核算及其

报告的管理。债务管理办公室主要负

责政府债务管理和国库现金的市场投

融资运作，包括发行和兑付中长期国

债，促进国债市场发展，发行短期国

债，在货币市场进行借贷等。

英国中央政府财政资金主要来源

是税收和发行国债（金边债券），国债

融资占财政收入比重较低。国库现金

的短期融资工具主要是回购协议，每

日交易量在20亿英镑左右，与英国货

币市场 8000亿英镑存量和每日 400亿

英镑的回购协议交易量比较，是一个

小量，因此政府现金交易是市场价格

的接受者，主要目标是降低财政筹资

成本。
英国国库现金管理控制国库现金

流量的特点很大程度体现在其银行账

户体系设置上。财政部在中央银行设

置两个主账户，一个是合并基金账户，

用于持有和核算政府所有经常性的财

政收支，但其现金余额只保持一个很

低的、保证支付的额度，目前为2亿英

镑；另一个是国家借贷账户，用于核算

政府的资本性收支，政府的国债、现金

借贷和其他的借贷由此账户或其子账

户管理核算。在财政支出支付方面，通

过总计长办公室掌握的账户进行支付。

各部门和单位可以决定在中央银行或

商业银行开设账户，并自己负责零售

支付，但各单位的账户都是总计长办

公室账户的分账户，其现金余款都将

被汇总转回国家借贷账户。在收入收

缴方面，通过电子化等手段，使政府收

入以最高效率进入合并基金账户。

英国国库现金投融资管理的目标

是使合并基金账户保持一个 2 亿英镑

的最低现金余额。国库现金余额投资

主要是在货币市场借出现金，很象一

个大公司的财务活动。同时，由于设置

了国家借贷账户，财政部还在此账户

下对一些用款部门和地方政府进行周

转借款，建立了政府内部的财务管理

机制，有利于完善政府内部财务管理。

澳大利亚的国库现金管理

澳大利亚联邦政府国库现金管理

由联邦财政部和金融管理办公室负责。

财政部的财政管理司负责财政收支业

务的基本运行，包括财政部银行账户

设置及管理，收入收缴、支出支付、财

政财务报告、国库现金流的预测与控

制等。金融管理办公室主要负责国债

发行管理和国库现金结余投资。

由于财政盈余、债务融资的比重

比较低，澳大利亚国库现金管理的重

点是预测和控制国库现金流量，并将

国库现金盈余进行投资。

澳大利亚控制国库现金流量的特

点是对财政资金银行账户进行 “隔夜

清零”。在国库账户体系设置上，财政

部在中央银行设置合并基金账户，用

于管理和核算所有的财政收支，并设

置一个隔夜资金账户用于核算管理从

各用款单位转回的现金余额、一个定

期存款账户对国库现金结算进行定期

存款。允许各部门和用款单位在中央

银行或商业银行设置用款账户，这些

账户都要作为合并基金账户的分账户，

其现金结余每日营业终了都要转回财

政部在中央银行的隔夜资金账户，第

二日早晨营业日开始时再将资金返回

各单位账户。在资金支付程序上，财政

部按照一定的时间将资金转拨到各部

门账户，由各部门自行控制具体的零

售支付，但各单位账户上的资金余额

每日营业终了都会被转回财政部在中

央银行的隔夜资金账户，因此现金余

额由财政部控制。在收入收缴程序上，

税务部门和非税收收缴部门实现的收

入每日都会被转入合并基金账户，且

不再返回到各部门。

澳大利亚国库现金管理的目标是

保持合并基金账户的余额在15亿澳元

以下，并使现金流的波动尽可能小。根

据现金流量的预测，将多余的现金进

行投资，投资方式为在中央银行进行

定期存款。

法国的国库现金管理

法国政府国库现金管理由经济财

政工业部所属的法国国库局负责，包

括管理国库单一账户、财政收入收缴

和支出支付、国库现金流量预测、国库

现金的融资和投资等。国库现金管理

的范围不仅包括中央政府的国库现金，

而且包括地方政府的国库现金，中央

银行是政府资金管理的代理银行，但

决策权完全在财政部。采取的是高度

集中的模式，财政部通过在中央银行

设立的国库单一账户体系控制中央政

府和地方政府的收入收缴和支出支付。

财政部在中央银行为中央政府和地方

政府开设 8000余个子账户，收入由税

收征收机构直接征收缴入财政部在中

央银行的国库单一账户体系，并由中

央银行汇总进入国库单一账户。支出

支付由财政部国库局的4500个地区分

支机构直接受理各单位公共会计师开

出的支付申请，办理支付。

法国国库现金管理进行 2 个月的

以日为基础的现金预测，在保证支出

支付的前提下，以保持国库单一账户

日平均现金结余1亿欧元为目标，对现

金流的峰值和谷值进行平滑管理。国

库现金管理投融资由国库局结合政府

债务统一管理，即按照财政赤字和债

务赎回规模确定以财政年度为基础的

融资规模，以财政年度为基础的融资规

模通过发行国债包括发行国库券进行融

资。以国库单一账户的最低稳定的现金

余额为基础的现金投融资通过短期货币

工具进行，主要是在货币市场上通过回

购协议和借出现金进行。
（作者为财政部国库司总会计师）
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