
金融学金融学

第十六讲第十六讲    货币供给货币供给



2

本讲内容本讲内容

⊙存款创造

⊙基础货币和货币乘数

⊙货币供给的控制

⊙货币供给的内生性和外生性
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本讲需要识记的概念本讲需要识记的概念

货币供给　        货币供给量        法定存款准备金

存款货币          超额准备金        法定存款准备金率 

原始存款          派生存款          货币供给公式      

基础货币          货币乘数          超额准备金率

提现率            准备—存款比率    通货—存款比率

货币供给的内生性  货币供给的外生性  货币供给增长率
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一、存款创造一、存款创造

⊙存款创造：存到商业银行中的原始存款通

过商业银行的经营活动形成数倍与自身的

派生存款的过程。

l 原始存款：指商业银行接受的客户以现金方式

存入的存款和中央银行对商业银行的资产业务

形成的准备金存款。

l 派生存款：指由商业银行发放贷款、办理贴现

或投资等业务活动派生的存款。
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一、存款创造一、存款创造

⊙存款创造的条件：

l 部分存款准备金制度；

l 部分现金提取。

⊙最简单情形：假设法定存款准备金率20%，没有

现金提取，没有超额准备金。

l 假设一家企业向银行A存入100元现金。

存款+100准备金+100

负债资产
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一、存款创造一、存款创造
⊙ 银行将20元存放中央银行作为准备金存款，其余80元可以贷放给

企业。

⊙ 获得贷款的企业将贷款如数存入银行。

⊙ 银行将其中16元存放中央银行作为准备金存款，其余64元放贷给

企业。

存款+100法定准备金+20
贷款         +80

负债资产

存款+80准备金+80
负债资产

存款+80法定准备金+16
贷款         +64

负债资产
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一、存款创造一、存款创造
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一、存款创造一、存款创造

⊙ 完整情形：包括法定存款准备金率（20%）、提现率

（10%）和超额存款准备金率（10%）。
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二、基础货币和货币乘数二、基础货币和货币乘数

⊙基础货币（money base）：指处于流通领域

被社会公众持有的现金和银行体系的准备金的总

合。

l 它由中央银行创造。

l 是商业银行进行存款创造的基础。

⊙基础货币组成：

l 商业银行的库存现金；

l 准备金存款：包括法定准备金存款和超额准备金存

款；

l 流通中的现金。

B=R+C
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二、基础货币和货币乘数二、基础货币和货币乘数

⊙基础货币的收放方式：

l 通过国外资产业务：

• 买入外汇等于增加基础货币，卖出外汇等于减少基础货币。

l 通过买卖政府债券业务：

• 买入国债会增加基础货币，卖出国债减少基础货币。

l 通过对金融机构债券业务：

• 扩大再贴现和再贷款增加基础货币，减少再贴现和再贷款降低

基础货币。

l 通过负债业务：

• 负债业务的变化通常与资产业务相联系。

• 通过发行央行票据可以调整负债结构来改变基础货币。
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我国基础货币主要投放渠道我国基础货币主要投放渠道



12

二、基础货币和货币乘数二、基础货币和货币乘数

（一）货币供应模型：

M=m×B
l 其中m是货币乘数，B是基础货币。

l 货币乘数的大小与商业银行的存款创造能力直接相关。

⊙货币乘数的推导：

C+D=M=m×B=m×(C+R)

1 / 1
/ /

D C C D cm
R C R D C D r e c
  

  
   



13

（二）货币乘数的决定因素（二）货币乘数的决定因素

⊙货币乘数的决定因素：

l 存款准备金率：

• 包括法定存款准备金率和超额准备金率。

l 通货存款比率（提现率）

⊙以上两个参数越大，货币乘数越小，同样

的基础货币带来的货币供给越少。

⊙货币乘数与存款扩张倍数的关系：

l D=K×P，P=B
l M=C+D=m×B
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（三）影响货币乘数的因素（三）影响货币乘数的因素

⊙居民经济行为：

l 居民持币行为影响通货—存款比率；

l 居民储蓄行为影响准备—存款比率。

⊙企业经济行为：

l 企业持币行为影响通货—存款比率；

l 企业理财及资产组合通过影响存款种类结构进

而影响通货—存款比率和准备—存款比率；

l 企业的经营状况以及贷款需求变化影响货币乘

数。
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（三）影响货币乘数的因素（三）影响货币乘数的因素
⊙ 金融机构经济行为：

l 商业银行变动超额准备金影响通货—存款比率；

l 银行的贷款意愿影响准备—存款比率；

l 向中央银行借款影响准备—存款比率和通货—存款比率。

⊙ 政府弥补财政赤字的行为：

l 征税：短期内不直接影响货币乘数和货币供给量；但长期将
影响投资收益 →投资需求下降→贷款需求减少→货币乘数
数变小

l 举债：公众和商业银行购买时，货币供给总量不变，但货币

结构将发生变化，各层次的货币乘数也相应变化

l 向中央银行直接借款：直接增加政府存款→支用后 →现金
投放增加→影响通货存款比率→银行存款增加→准备金存款
增加→影响准备-存款比率↑
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（四）货币供给关系图（四）货币供给关系图
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中国的基础货币构成中国的基础货币构成
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中国金融机构存款快速增长的原因中国金融机构存款快速增长的原因

⊙在国际收支顺差下，保持汇率的稳定，要

求中央银行不断买入外汇，被迫放出基础

货币。

⊙在稳定物价的要求下，中央银行必须控制

货币供应量。从货币乘数模型出发，当基

础货币总额不能有效控制时，可以通过提

高法定存款准备金率，降低货币乘数，达

到控制货币供给的规模。
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三、货币供给的控制三、货币供给的控制

⊙货币供给的数量界限受制于交易性和资产性货币
需求

l 控制货币数量需要合理确定货币供给增长率：除了考
虑经济增长率、就业增长率、物价变动率，还要关注
资产价格的变化

l 不同的经济体制下货币供给的控制方式和结果不一

l 货币供给过程中，中央银行和政府行为具有决定性作

用；各经济主体的行为对货币乘数有重大的影响力。

   —争论：货币供给是内生变量还是外生变量？ 
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四、货币供给的内生性和外生性四、货币供给的内生性和外生性

⊙争论的实质：货币供给的可控性问题。

⊙争论的政策意义：货币政策的有效性。

货币供应是内生变量→没有可控性→货币政策可能无效

货币供应是外生变量→具有可控性→货币政策有效
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（一）国外学者的争论（一）国外学者的争论

⊙外生货币供应论：货币供给是可以被中央

银行控制的外生变量。

l 代表人物：凯恩斯（1936）；弗里德曼

（1963）；米什金（1998）等。

l 主要依据：中央银行对基础货币的可控性很

强；同时对决定货币乘数的因素具有强大的影

响力和控制力。

l 政策意义：货币政策很重要（有效）。



22

（一）国外学者的争论（一）国外学者的争论

⊙内生货币供应论 ：货币供给由经济体系内

诸多因素决定并影响经济运行的内生变量。

l 代表人物：托宾（1963、1976）；萨缪尔

森（1979）、琼·罗宾逊夫人（1982）等。

l 主要依据：货币供给模型受众多主体行为影响，

实际经济运行对货币供给有决定性作用；金融

创新对货币供给影响巨大；中央银行受制于多

方因素，不能单独决定货币供给。

l 政策意义：货币政策难以控制货币供给量，中

间指标应该选择利率。
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（二）国内学者的观点（二）国内学者的观点

⊙主张内生货币供应论的学者： 
l 中央银行的独立性不强；

l 现实经济运行中的内生性因素很强。

⊙主张外生货币供应论的学者：

l 从本源上说货币供给都是由中央银行的资产负

债业务决定的，货币供给是完全可以控制的。   
l 我国的中央银行有足够的权威和手段控制货币

供应量。 



24

我国货币供给可控性的现实分析我国货币供给可控性的现实分析
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我国货币供给可控性的现实分析我国货币供给可控性的现实分析

⊙目前我国中央银行对货币供给具有强大的控制力。

   → 中央银行应该承担起不可推卸的调控责任。

⊙随着我国改革开放的推进和市场化程度的提高，

货币供给的内生性在增强。

   → 中央银行对货币供给的调控需要适时调整并不

断提高调控能力。


