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本章学习要点

货币的定义、职能和类型

银行如何“创造”货币

什么是中央银行

中央银行如何控制货币供给
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货币：定义

货币是可用于进行交易的资产存量
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货币：职能

交易媒介

我们用它来购买东西

价值储藏

将购买力从当前转移到未来

计价单位

人们衡量价格和价值的通用单位
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货币：类型

1 法定货币

没有内在价值

例如：我们使用的纸币

2 商品货币

具有内在价值

例如：金币、战俘营中的香烟
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课堂练习：讨论题

以下哪些是货币？

a. 通货

b. 支票

c. 活期存款账户中的存款（活期存款）

d. 信用卡

e. 定期存单（定期存款）
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货币：实例，第 1 部分

通货

是

美元纸币、人民币和其他货币都是货币

支票

支票本身不是货币

但活期存款账户中的资金是货币

活期存款账户中的存款（活期存款）

是，活期存款账户中的资金服务于三种目的
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货币：实例，第 2 部分

信用卡

否，它们是一种延期支付方式

你同意在未来还款给信用卡公司

定期存单（定期存款）

取决于时间长度

它们是价值储藏工具并以货币单位（如美元）衡量，但不能轻

易用于支付（交易媒介）

正如你在后续页面中将看到的，货币供给有多种衡量指标
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货币供给与货币政策的定义

货币供给是：

经济中可用的货币数量

货币政策是对货币供给的控制
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中央银行与货币控制

货币政策由一国的中央银行执行

美国的中央银行称为联邦储备系统

（美联储）

中国的中央银行称为中国人民银行

（人民银行）
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中央银行与货币控制

公开市场操作：

政府债券的买卖

中央银行用它们来控制货币供给
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美国货币供给衡量指标，2025 年 12 月

符号 包含的资产 金额（十亿美元）

C 通货 2,342.3
M1 C + 活期存款、旅行支票、其

他可开支票存款

19,092.3

M2 M1 + 小额定期存款、储蓄存

款、货币市场共同基金、货币

市场存款账户

22,355.3

数据来源：美国联邦储备系统（经 FRED 获取，CURRSL、M1SL、M2SL，
2025 年 12 月，经季节性调整）。
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银行在货币体系中的作用

货币供给等于：

通货加活期存款（支票账户存款）

M = C +D

为什么银行体系对货币供给很重要？

因为货币供给包含活期存款
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一些基础知识

准备金（R）：

银行尚未贷出的那部分存款

银行的负债包括存款

银行的资产包括准备金和未偿贷款

100% 准备金银行制度：

银行将所有存款作为准备金持有的制度

部分准备金银行制度：

银行只将一部分存款作为准备金持有的制度
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银行在货币体系中的作用

要理解银行的作用，考虑三种情形：

1 没有银行

2 100% 准备金银行制度

银行将所有存款作为准备金持有

3 部分准备金银行制度

银行将一部分存款作为准备金持有

银行用其余资金发放贷款

在每种情形下，我们假设 C = $1000
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情形 1：没有银行

没有银行时，D = 0，因此

M = C = $1000
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情形 2：100% 准备金银行制度

初始时 C = $1000，D = $0，M = $1000

现在假设家庭将 $1000 存入第一银行

存款后：C ′ = $0，D = $1000，M = $1000

第一银行资产负债表

资产 负债

准备金 $1,000 存款 $1,000

启示：100% 准备金银行制度对货币供给规模没有影响
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情形 3：部分准备金银行制度

假设：

银行将存款的 20% 作为准备金，且

银行用其余资金发放贷款

第一银行将发放 $800 贷款

第一银行资产负债表

资产 负债

准备金 $200 存款 $1,000
贷款 $800

陈希路 (暨南大学经济学院) 第四章 货币体系：它是什么以及如何运作 2026 秋 18 / 73



情形 3：部分准备金银行制度

货币供给现在等于 $1,800：
存款人持有 $1,000 活期存款

借款人持有 $800 通货

第一银行资产负债表

资产 负债

准备金 $200 存款 $1,000
贷款 $800

启示：在部分准备金银行制度下，银行创造了货币
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情形 3：部分准备金银行制度

假设借款人将 $800 存入第二银行

第二银行将贷出该存款的 80%

第二银行资产负债表

资产 负债

准备金 $160 存款 $800
贷款 $640
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情形 3：部分准备金银行制度

如果这 $640 最终存入第三银行，

那么第三银行将保留其中 20% 作为准备金，并将剩余部分贷

出

第三银行资产负债表

资产 负债

准备金 $128 存款 $640
贷款 $512
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计算货币总量

初始存款 = $1000

+第一银行贷款 = $800

+第二银行贷款 = $640

+第三银行贷款 = $512

+其他贷款 . . .

总货币供给 =
1

rr
× $1000，若 rr = 0.2，则 M = $5000
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银行体系中的货币创造

部分准备金银行制度创造了货币，但没有创造财富

银行贷款给予借款人一些新货币，以及等量的新债务
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银行资本、杠杆与资本要求

银行资本：

银行所有者投入银行的资源

一个更现实的资产负债表：

资产 负债与所有者权益

准备金 $200 存款 $750
贷款 $500 债务 $200
证券 $300 资本（所有者权益） $50
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银行资本、杠杆与资本要求

杠杆：

使用借入资金补充现有资金以进行投资

杠杆率 =
资产
资本

=
$200 + $500 + $300

$50
= 20

资产 负债与所有者权益

准备金 $200 存款 $750
贷款 $500 债务 $200
证券 $300 资本（所有者权益） $50
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银行资本、杠杆与资本要求

高杠杆使银行变得脆弱

举例：

假设一次衰退导致银行资产下降 5%，降至 $950
那么，资本 = 资产 − 负债 = 950 − 950 = 0

资产 负债与所有者权益

准备金 $200 存款 $750
贷款 $450 债务 $200
证券 $300 资本（所有者权益） $0
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银行资本、杠杆与资本要求

资本要求：

监管机构规定的最低资本量

旨在确保银行能够偿付存款人

对持有更多风险资产的银行要求更高
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银行资本、杠杆与资本要求

2008–2009 年金融危机：

抵押贷款损失：

缩减了银行资本，

放缓了贷款，并加剧了经济衰退

政府向银行注入了数十亿美元资本以

缓解危机，并鼓励更多贷款
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货币供给模型

基础货币 B = C +R，由中央银行控制

准备金-存款比率 rr =
R

D
，取决于监管和银行政策

通货-存款比率 cr =
C

D
，取决于家庭偏好

三个外生变量
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求解货币供给

M = C +D =
C +D

B
× B = m× B

其中

m =
C +D

B
=

C +D

C +R
=

(C/D) + (D/D)

(C/D) + (R/D)
=

cr + 1

cr + rr
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货币乘数

M = m× B, 其中 m =
cr + 1

cr + rr

如果 rr < 1，则 m > 1

如果基础货币变化 ∆B，则 ∆M = m×∆B

m 是货币乘数

基础货币增加一美元所导致的货币供给的增加量
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课堂练习：货币乘数

M = m× B, 其中 m =
cr + 1

cr + rr

假设家庭决定：

以通货形式持有更多的货币，且

以减少活期存款形式持有货币

判断对货币供给的影响

解释你所得结果的直观原因
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解答：货币乘数

通货-存款比率增加的影响（∆cr > 0）：

cr 增加使 m 的分母增加比例大于分子

因此 m 下降，导致 M 下降

如果家庭将更少的货币存入银行，那么

银行就无法发放同样多的贷款，

因此银行体系无法创造同样多的货币
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货币政策工具

美联储可以通过以下方式改变基础货币：

公开市场操作

美联储首选的货币控制方法

为增加基础货币，美联储可以：

购买政府债券，用新发行的美元支付

再贴现率：

美联储对银行贷款收取的利率

为增加基础货币，美联储可以：

降低再贴现率，鼓励银行借入更多准备金
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货币政策工具

美联储可以通过以下方式改变准备金-存款比率：

准备金要求：

美联储规定的法定最低准备金-存款比率

为降低准备金-存款比率，美联储可以：

降低准备金要求

准备金利率：

美联储对存入美联储的银行准备金支付利息

为降低准备金-存款比率，美联储可以：

支付更低的准备金利率
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补充材料：中国货币政策的特点

数量工具更为重要

中国人民银行定期使用数量工具

中国人民银行比发达经济体更积极地使用这些工具

人民银行定期调整法定准备金率

决定货币乘数的方程与中国直接相关

来源：Naughton（2018）第 18 章
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补充材料：中国货币政策的特点

利率工具的重要性较低

几十年来，中国的利率：

受到严格控制，几乎不起作用

2015 年之前中国几乎没有明确的利率基准

目前，大多数行政性利率设定已逐步取消

对银行存款利率的管制最终于 2015 年取消

对利率的非正式干预（窗口指导）仍然存在

来源：Naughton（2018）第 18 章
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为什么美联储无法精确控制 M

M = m× B, 其中 m =
cr + 1

cr + rr

家庭可以改变 cr，导致 m 和 M 发生变化

银行常常持有超额准备金

超过准备金要求的准备金

如果银行改变其超额准备金，则 rr、m 和 M 发生变化
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案例研究：量化宽松
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从 2008 年 8 月到 2011 年 8 月，基础货币增长了三倍，但 M1 仅增长约 40%，
M2 仅增长 22%。

数据来源：美联储（经 FRED）。
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案例研究：量化宽松

从 2007 年到 2014 年，基础货币增长了四倍，但 M1 仅增长

约 100%，M2 仅增长 55%。

从 2020 年 1 月到 2021 年 1 月，基础货币增长 52%，但 M2
仅增长 25%。
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案例研究：量化宽松

量化宽松：

美联储购买长期政府债券而非短期国库券

目标：降低长期利率

美联储还购买了抵押贷款支持证券

目标：帮助住房市场

2020 年，美联储开始购买：

州和地方政府债务，以及

企业债务
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案例研究：量化宽松

但是货币乘数下降了，因为

银行出现不良贷款损失，随后

银行收紧了贷款标准，且

银行增加了超额准备金

此外，如果经济复苏时银行开始增加贷款，快速的货币增长

可能引发通货膨胀

为防止这种情况，美联储正在考虑各种退出策略

陈希路 (暨南大学经济学院) 第四章 货币体系：它是什么以及如何运作 2026 秋 42 / 73



案例研究：量化宽松

从 2015 年到 2017 年，美联储将其对准备金支付的利率从

0.25% 提高到 1.50%

更高的准备金利率：

使银行持有准备金更有利可图，从而

抑制银行贷款，以及

使货币乘数保持在低位
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中国货币供给：M0
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数据来源：中国人民银行（截至 2025 年）。
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中国货币供给：M0、M1、M2
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数据来源：中国人民银行（截至 2025 年）；2024 年末新口径 M1 据《中国统计年鉴 2025》。M1 于

2025 年调整口径（纳入个人活期存款与非银支付机构客户备付金），图中分别绘出新旧口径 M1。
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案例研究：1930 年代的银行倒闭

从 1929 年到 1933 年：

超过 9,000 家银行关闭

货币供给下降 28%

货币供给的下降可能不是大萧条的原因

但货币供给的下降无疑加剧了其严重程度

陈希路 (暨南大学经济学院) 第四章 货币体系：它是什么以及如何运作 2026 秋 46 / 73



案例研究：1930 年代的银行倒闭

家庭对银行信心的丧失

银行变得更加谨慎
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案例研究：1930 年代的银行倒闭

1929 年 8 月 1933 年 3 月 % 变化

货币供给 26.5 19.0 −28.3%
通货 3.9 5.5 41.0%
活期存款 22.6 13.5 −40.3%
基础货币 7.1 8.4 18.3%
通货 3.9 5.5 41.0%
准备金 3.2 2.9 −9.4%
货币乘数 3.7 2.3 −37.8%
准备金-存款比率 0.14 0.21 50.0%
通货-存款比率 0.17 0.41 141.2%
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这种情况会再次发生吗？

自 1930 年代以来已实施了许多政策

目标：防止如此广泛的银行倒闭

例如联邦存款保险，

以防止银行挤兑，以及

防止通货-存款比率的大幅波动
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本章小结

货币

定义：用于交易的资产存量

职能：交易媒介、价值储藏、计价单位

类型：

商品货币（具有内在价值），

法定货币（无内在价值）

货币供给由中央银行控制
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本章小结

部分准备金银行制度创造货币，因为

每一美元准备金产生多美元的存款

货币供给取决于：

基础货币

通货-存款比率

准备金率
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本章小结

美联储可以控制货币供给通过：

公开市场操作

准备金要求

再贴现率

准备金利率
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本章小结

银行资本、杠杆、资本要求

银行资本是银行的所有者权益

银行资产价值的小幅下降可能对银行资本产生巨大影响

因为银行是高杠杆的

银行监管机构要求银行持有足够的资本

目标：确保能够偿付存款人
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1. 以下哪项不是货币在经济中所扮演的角色？

A. 价值储藏。

B. 生产要素。

C. 计价单位。

D. 交易媒介。
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2. 以下哪项是法定货币的例子？

A. 海狸皮。

B. 金币。

C. 香烟。

D. 纸币。
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3. 什么使得货币在中央银行直接创造的货币
之外还能被创造？

A. 联邦储备系统。

B. 公开市场操作。

C. 离岸银行业务。

D. 部分准备金银行制度。
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4. 以下哪种说法是正确的？

A. 部分准备金银行制度创造了货币但没有创造财富。

B. 部分准备金银行制度既创造了货币也创造了财富。

C. 美联储决定了商业银行的超额准备金。

D. 在部分准备金银行制度下，每一轮贷款和存款都为货币供

给创造了递增的增加。
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5. 使用借入资金进行投资称为：

A. 对冲。

B. 资产负债表。

C. 部分准备金银行制度。

D. 杠杆化。
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6. 银行总资产相对于银行所有者权益的比率
是：

A. 法定准备金率。

B. 基础货币。

C. 杠杆率。

D. 资本要求。
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7. 以下哪项不是决定货币供给的变量？

A. 基础货币。

B. 边际储蓄倾向。

C. 准备金–存款比率。

D. 通货–存款比率。
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8. 如果通货–存款比率为 0.7，准备金–存款比
率为 0.2，货币乘数是多少？

A. 0.53。

B. 0.90。

C. 1.89。

D. 3.50。
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9. 美联储通过以下哪种方式确保商业银行持
有充足的准备金：

A. 向每家商业银行的会计办公室派驻银行审查员。

B. 设定适当的法定准备金率。

C. 进行适当的公开市场操作。

D. 对银行的准备金支付利息。
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10. 美联储为应对大衰退而购买长期、高风险
资产的策略被称为：

A. 公开市场操作。

B. 杠杆化。

C. 货币乘数。

D. 量化宽松。

陈希路 (暨南大学经济学院) 第四章 货币体系：它是什么以及如何运作 2026 秋 72 / 73



10. 美联储为应对大衰退而购买长期、高风险
资产的策略被称为：

A. 公开市场操作。

B. 杠杆化。

C. 货币乘数。

D. 量化宽松。

陈希路 (暨南大学经济学院) 第四章 货币体系：它是什么以及如何运作 2026 秋 73 / 73


