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【摘要】本文从财务协同控制的角度分析了企业集团的价值效应内涵，并探讨了价值效应动因。研究结果表明，协同

经济价值动因、协同关系价值动因和环境适应价值动因构成了企业集团的价值效应动因体系，三者的互动关系决定了企

业集团财务协同控制的价值取向、作用方式、相互关系和联动机制。
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财务协同控制视角下

企业集团价值效应动因研讨

企业集团是以现代企业制度为基础，以资本为主要联结

纽带，具有一定规模和层次结构的多法人联合体，是现代企业

制度的高级组织形式。自 20世纪 80年代以来，伴随着经济结
构的转型和战略性调整，为适应生产力发展的需要，我国先后

出现了一大批由并购形式组建的企业集团。近年来，我国企业

集团的整体规模进一步扩大，已经从最初靠政府的行政手段

进行组建，进入了优化配置和协同发展时期，资产总计和销售

收入持续强劲增长，在国际竞争中的整体表现呈良性发展趋

势。然而，我国企业集团与世界 500强企业相比仍有较大差距。
本文认为，研究和探讨价值效应动因有助于发掘企业集团的

内在价值潜能，增强财务协同控制能力，提高价值效应水平，

进而为企业集团的价值管理提供支撑。

一、财务协同控制的价值效应本质和内涵

与创新协同、管理协同、商务协同相一致，财务协同也是

企业集团发展过程中所要达到的一种战略境界，它是财务协

同控制的宏观表现形式，不仅体现在财务战略的恰当应用上，

而且反映在财务资源与财务关系的优化融合上，它是一种长

期性、获利性、均衡性和可控性的核心竞争能力。传统的价值

效应理论主要立足于静态的协同观，提出了“1+1>2”的价值
效应模式，为企业集团的价值管理提供了理论根源。刘诗白、

邹广严（2000）指出，兼并源于财务方面的目的，在具有很多内
部现金但缺乏好的投资机会的企业，与具有较少内部现金但

有很多投资机会的企业之间，兼并可以降低交易费用，并低成

本地促使资金在企业内从低回报项目流向高回报项目。应可

福、薛恒新（2004）认为，企业集团财务协同主要是指资金协
同，包括资金的数量协同和运作能力协同。姚贞（2008）认为，
产业集群中的财务协同可以激活企业的无形资产，提高资产

的使用效率，成员企业可以利用规模经济效应降低单个企业

的成本，在融资过程中比单个企业融资具有优势，可以降低交

易费用。

从现有的研究文献中可以发现，财务协同效应在理论界

已经得到了认可，同时它也是企业集团财务协同控制追求的

一个经济效果。因此，如何创造和发挥企业集团的财务协同效

应理所当然地成为理论界研究的焦点。虽然一定的研究成果

对于加强企业集团的财务管理起到了积极的作用，但深入分

析可以发现，财务协同效应只是财务协同控制的一种表现形

式，而如何保障财务协同效应的实现则是一个更为复杂的理

论问题。这就要求对财务协同控制的价值效应内涵有一个全

面深入的了解。

财务协同控制的价值效应研究必须突破传统的线性思维

模式，强调系统要素整体协作而涌现出的宏观协同效应，这种

财务协同控制的价值效应机制最终决定了企业集团的整体绩

效。企业集团财务协同控制的价值效应是一个开放系统，系统

在演化过程中通过吸收外部负熵并在系统内部各成分的非线

性相干作用下产生协同效应，在临界点附近通过涨落使系统

以自组织方式形成有序结构。财务协同控制的价值效应本质

上是一种响应机制，即系统内部诸成分以财务为中心，协同响

应并促进财务协同控制价值效应发生与涌现的机制，同时这

种机制的形成需要在各成分的非线性相干作用下，在组织内

部形成一种激励氛围，使财务协同控制的价值效应发生处于

一种自觉的状态。

因此，财务协同控制的价值效应不仅仅是简单的效应问

题，还应包括协同控制的价值效应主体、协同控制的价值效应

过程、协同控制的价值效应技术方法以及协同控制的价值效

应效果评价等，财务协同控制效应是财务协同控制的宏观价

值表现形式之一。财务协同控制的价值效应是指企业集团通

过一定技术实现的财务战略匹配、财务资源优化、财务关系协

调的价值涌现机制，是在相关财务要素的有机配合下，通过复

杂的非线性相互作用产生单独要素所无法实现的整体功能优

化过程，是企业集团长期价值创造和持久竞争优势的自组织

实现过程。进一步分析，财务协同控制的价值效应可以说是企

业集团组织通过财务协同控制而达到的一种宏观效果，而这

种效果是集团成员之间，在特定的支撑条件或要素作用下通

过协作形成的。
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二、财务协同控制的价值效应动因

企业集团的耗散结构、协同竞争、动态耦合等复杂非线性

组织特征，决定了其价值效应需要通过财务协同控制来实现。

企业集团财务协同控制的目标是实现财务协同控制的价值效

应，其动因主要来源于对协同经济价值、协同关系价值和环境

适应价值的追求。根据企业集团的财务协同控制目标，可建立

财务协同控制的价值效应动因分析模型（如图 1所示）。

1援 协同经济价值动因。在对企业集团的理论研究中，规
模经济理论和范围经济理论常常被用于解释企业集团的成

因。保罗·萨缪尔森和威廉·诺德豪斯（1992）认为，企业如果存
在规模经济，那么这种规模扩大往往表现为联合在一个企业

中生产同类产品的若干工厂，或者是处于生产工艺过程中不

同阶段的若干工厂在数量上的增加或生产能力的提高。袁宁

（2003）指出，企业拓展经营边界的实质就是多角化经营，企业
集团正是实行经营边界拓展的有效企业组织形式。因此，企业

集团有效经营边界的拓展与规模经济和范围经济之间有着天

然的联系。

然而，企业集团的生产规模扩大和经营范围扩展并不意

味着规模经济与范围经济的必然存在，相反还有可能导致规模

不经济和范围不经济的结果发生。根据规模经济理论可知，规

模经济形成的前提和基础是当企业的边际成本小于平均成本

时（即MC<AC），平均成本随着产量的增加而递减，生产呈现
规模经济，它的根本原因在于专业化和学习曲线效应的存在

（AC=琢Q-b）（如图 2所示）。

如果这种专业化和学习曲线效应不能通过财务协同控制

途径取得，企业的边际成本就有可能上升到平均成本以上，从

而出现规模不经济的现象。同样，从对范围经济理论的分析可

知，范围经济产生于企业集团多元化产业间由于互补效应而

带来的费用节约，内部相对闲置资源和资源的有效利用是范

围经济存在的基本条件。因此，企业集团经营范围的扩展并不

意味着范围经济的必然产生。如果企业集团资源配置不能得

到优化或者资源过度分散，最终会因管理能力超越可能边界

而使内部管理成本上升，从而影响整体经济运行绩效，其结果

有可能是范围不经济的产生。因此，企业集团无论是取得规模

经济还是范围经济，都不能简单地归结为生产规模的扩大或

经营范围的扩展，而必须在规模扩大或范围扩展的同时进行

必要的财务协同控制，这是一个动态协同经济产生的价值实

现过程。笔者认为，协同经济不仅是规模经济、范围经济的扩

展深化，而且是它们的综合表现形式，企业集团生产规模和范

围的扩大动机来源于对协同经济效益的追求，而这也正是财

务协同控制所要达到的价值效应目标。

2援 协同关系价值动因。利益相关者财务理论认为，利益
相关者是企业专用性资本的供给者，能够直接或间接地影响

企业财务资源的有效配置和长期竞争优势，因此，企业财务的

价值导向应以满足利益相关者的价值期望为目标。企业集团

是更为复杂的利益相关者缔结的契约集合，契约的有效性更

多地体现在利益相关者的协同关系上，这种关系不仅要反映

利益相关者的利益，更要体现集团的整体利益。按照米切尔等

人的观点，影响力、紧迫性和合法性共同决定了利益相关者对

企业集团的作用关系，并因此不同程度地对企业集团的运作

绩效产生影响。假定企业集团有 n个成员企业，第 i个成员企
业独立经营时的价值期望效用为 E（Ui），企业集团的整体价

值期望效用为 E（U），则协同关系价值的实现必须满足：

E（U）逸 E（Ui） （1）

亦即协同关系价值吟E逸0是企业集团持续经营和发展
的基本条件，可表达为：

吟E=E（U）- E（Ui）逸0 （2）

由以上分析可知，正是由于协同关系价值的存在，才导致

了企业集团缔结联盟的形成，并促进协同关系的稳定和改善。

然而，协同关系价值的产生却不是静态恒定的，更多的是取决

于企业集团的协同管理。只有通过协同管理使协同关系成本

低于协同关系收益时，企业集团的协同关系价值才能够真正

取得。而协同关系成本的降低和协同关系收益的提高却是一

个财务协同控制的价值效应动态实现过程：一方面，协同关系

价值的实现需要通过财务协同控制来保障；另一方面，协同关

系价值又能够进一步优化财务协同控制的价值效应实现过

程，从而推动更大的协同关系价值产生。协同关系价值的产生

和增长能够使成员企业或其他利益相关者真实地感受到企业

集团的价值，从而进一步推动专用性资产的投入，并将财务协

同控制变为一种自我价值实现的推动力量。

3援 环境适应价值动因。波特的五种竞争力量模型充分说
明了行业内的竞争不仅来自于竞争对手，还来自于潜在竞争

者、替代者、供应商和购买者。因此，面对多种竞争力量，单个

企业由于受自身条件的限制，在激烈的竞争面前往往处于势
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图 1 企业集团财务协同控制的价值效应动因分析模型
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图 2 学习曲线效应与规模经济的关系
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单力薄的境况，甚至会因为对外部环境的适应能力下降而被

淘汰出局。企业集团的形成在一定意义上是企业与激烈的竞

争环境协同进化的结果，是企业主动适应环境的优化选择。

集团公司与成员企业间是更为紧密的战略伙伴关系，其

长期稳定的关系体现在通过内部的协同竞争力量来促使整个

企业集团与环境的协同进化，表现为竞争力的提高和环境适

应能力的增强。然而，企业集团的天然缺陷在于利益主体的多

样化、法人经营的多元化和自身的非法人特征，这些特征要求

以集团公司为核心层的控制能力增强，以保证成员企业在追

求自身利益的同时，能够从大局出发自觉维护整体利益。事实

上，由于企业集团财务协同控制能力的下降，当集团内部利益

发生冲突时，冲突主体因相互之间的分歧和对抗，而无力关注

企业集团的整体利益，结果使大量财力、物力及管理人员的精

力都耗费在冲突的处理上。

环境适应是企业集团生存价值的根本体现，宏观上可表

现为竞争能力的增强，微观上则表现为内部的协调配合。环境

适应价值是企业集团协同发展的基本追求，然而由于内部利

益冲突的存在，如果不进行必要的控制，这种价值会不断地遭

到侵蚀和破坏，最终表现为对外部环境的不适应。财务协同控

制可以充分发挥企业集团财务的纽带作用，通过一定的技术

手段消解冲突和降低风险，促进内部协调，增强竞争力，从而

保障企业集团整体环境适应能力的提高。环境适应价值动因

是财务协同控制的价值效应动力和源泉，财务协同控制是环

境适应价值的根本保障。

三、财务协同控制的价值效应动因关联

财务协同控制的价值效应动因是企业集团实施财务协同

控制产生价值效应的动力来源，主要表现为协同经济价值动

因、协同关系价值动因和环境适应价值动因三种形式。从财务

协同控制价值效应动因的价值取向方面分析，协同经济价值

动因决定了企业集团财务协同控制的经济价值，协同关系价

值动因决定了企业集团财务协同控制的共赢价值，环境适应

价值动因决定了企业集团的整体竞争优势价值。从财务协同

控制价值效应动因的作用方式分析，协同经济价值动因直接

作用并影响规模经济和范围经济的实现程度，协同关系价值

动因直接作用并影响利益相关者的专用性资产投入和利益分

配状况，环境适应价值动因直接作用并影响企业集团的风险

控制能力与竞争能力。从财务协同控制价值效应动因的相互

关系分析，协同经济价值动因是协同关系价值动因和环境适

应价值动因的前提和基础，没有协同经济价值动因的驱动，协

同关系价值动因和环境适应价值动因就会成为“空中楼阁”；

协同关系价值动因是协同经济价值动因和环境适应价值动因

的终极目标，它决定了企业集团的价值取向；环境适应价值动

因是协同经济价值动因和协同关系价值动因得以长期维持的

重要力量，它是影响企业集团系统鲁棒性的重要因素。

协同经济价值动因、协同关系价值动因和环境适应价值

动因是企业集团协同控制价值效应的重要驱动力量，三者是

一个矛盾统一体，当三者力量均衡并处于联合互动时，企业集

团财务协同控制的价值效应能力就加强；当一种价值动因处

于绝对主导地位，而另外两种价值动因表现不足时，企业集团

财务协同控制价值效应的作用结果就有可能偏离方向。当环

境适应价值动因处于绝对主导地位时，企业集团财务协同控

制的价值目标就有可能因致力于提高系统鲁棒性而不同程度

地放弃协同经济机会价值和协同关系机会价值；当协同关系

价值动因处于绝对主导地位时，企业集团财务协同控制的价

值目标就有可能因过多关注利益相关者的协调而弱化经济价

值取向和环境适应价值取向；当协同经济价值动因处于绝对

主导地位时，企业集团财务协同控制的价值目标就有可能因

经济利益的驱动而忽略利益相关者的利益均衡和环境适应能

力的提高。因此，企业集团财务协同控制的价值效应需要三种

动因的共同驱动，当三种动因之间力量均衡并相互加强时就

会产生更大的财务协同控制的价值效应。企业集团财务协同

控制的价值效应动因关联分析见下表：

四、结语

财务协同控制对企业集团价值效应的影响日益巨大，有

效的财务协同控制模式对于企业集团价值效应实现具有无法

替代的作用，而模式的建立与价值效应动因密切相关。因此，

企业集团价值效应动因是财务协同控制的根本，是价值效应

产生之源。本文分析了企业集团的价值效应内涵，并从协同经

济价值动因、协同关系价值动因和环境适应价值动因三个方

面探讨了企业集团财务协同控制的价值效应动因，这对于企

业集团的价值管理具有一定的指导作用。
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财务协同控
制价值效应
联动机制

财务协同控制价
值效应的驱动力
量之一

财务协同控制价
值效应的驱动力
量之一

财务协同控制价
值效应的驱动力
量之一

财务协同控
制价值效应
的价值取向

决定财务协同控
制的经济价值

决定财务协同控
制的共赢价值

决定财务协同控
制的整体竞争优
势价值

财务协同控
制价值效应
的作用方式

影响规模经济和
范围经济的实现
程度

影响利益相关者
的专用性资产投
入和利益分配状
况

影响企业集团的
风险控制能力和
竞争能力

财务协同控
制价值效应
的相互关系

是协同关系价值
动因和环境适应
价值动因的前提
和基础

是协同经济价值
动因和环境适应
价值动因的终极
目标

是协同经济价值
动因和协同关系
价值动因长期维
持的重要力量

类型 协同关系
价值动因

环境适应
价值动因

协同经济
价值动因关系

企业集团财务协同控制的价值效应动因关联分析


