
第二节  货币政策 

 

3、货币政策目标的组合 

中央银行可选择的货币政策目标有三种组合： 

①侧重于稳定物价目标，期望实现无通货膨胀的经济增长； 

②侧重于经济增长目标，期望实现高通货膨胀的高经济增长； 

③兼顾稳定与增长，期望获得低通货膨胀的适度经济增长。 

前两项为政策的单一目标，后一项为政策的双重目标。 

单一的反通货膨胀政策是以单纯追求物价稳定为目标，为实现物价的稳定可以不惜牺牲经济增长； 

稳定与增长并重的政策以同时实现较高的经济增长率和稳定的货币环境为目标。 

 

（二）货币政策工具 

货币政策工具：中央银行控制的、能够通过金融途径影响经济单位的经济活动、进而实现货币政策目标的经

济手段。 

货币政策工具一般体现为中央银行的业务活动，即作为货 币政策工具，一方面应当属于中央银行自身的信用

管理业务，另一方面必须能对决定货币供给的主要变量发挥作用。 

 

 

 

 

 

 

一般性货币政策工具也称货币政策的总量调节工具，是常规性质货币政策工具。被称为“三大法宝”，主要包



括： 

 

存款准备金政策 

 

再贴现政策 

 

公开市场操作 

 

 

1、存款准备金政策 

存款准备金政策指中央银行在法律赋予的权力范围内，规定或调整商业银行及其他金融机构缴存中央银行的

存款准备金比率，以控制商业银行及其他金融机构的信用创造能力，改变货币乘数，间接控制货币供应量的

政策。 

 

存款准备金政策的主要内容： 

①规定存款准备金计提的基础，即需要提交存款准备金的存款的种类和数额； 

②规定法定存款准备金率，即中央银行依据法律规定对商业银行及其他金融机构的存款提取存款准备金的比

例； 

③规定存款准备金的构成，只能是在中央银行的存款，商业银行及其他金融机构持有的其他资产不能充作存

款准备金； 

④规定存款准备金提取的时间。 

 

存款准备金政策通常被认为是货币政策最猛烈的工具之一。其作用于经济的途径： 

1）对货币乘数的影响：货币乘数随法定存款准备金率做反向变化。法定存款准备金率高，货币乘数则小，银

行原始存款创造的派生存款也少； 

2）对超额存款准备金的影响：当降低存款准备金率时，一部分存款准备金可转化为超额存款准备金，超额存

款准备金的增加使商业银行的信用扩张能力增强； 

3）宣示效果：存款准备金率上升，说明信用即将收缩，利率随之上升，公众会自动紧缩对信用的需求。 

 

存款准备金政策的优点： 

①中央银行具有完全的自主权，最易实施； 

②对货币供应量的作用迅速，一旦确定，各商业银行及其他金融机构必须立即执行； 

③对松紧信用较公平，一且变动，能同时影响所有的金融机构。 

 

存款准备金政策的缺点： 

①作用猛烈，缺乏弹性，不宜作为中央银行日常调控货币供给的工具； 

②政策效果在很大程度上受超额存款准备金的影响。如果商业银行及其他金融机构有大量超额存款准备金，

当中央银行提高法定存款准备金率时，商业银行及其他金融机构可将部分超额存款准备金充抵法定存款准备

金，而不必收缩信贷。 

 

2、再贴现政策 

再贴现是商业银行以未到期、合格的客户贴现票据再向中央银行贴现。 

对中央银行而言，再贴现是买进票据，让渡资金； 

对商业银行而言，再贴现是卖出票据，获得资金。 

再贴现政策是中央银行最早拥有的也是现在一项主要的货币政策工具。 

 

再贴现政策的主要内容： 

①调整再贴现率，影响商业银行及其他金融机构借贷中央银行资金的成本； 



②规定向中央银行申请再贴现的资格，即对再贴现的票据种类和申请机构区别对待，或抑制或扶持，以影响

金融机构借入资金的流向。 

 

再贴现作用于经济的途径： 

①借款成本效果：中央银行通过提高或降低再贴现率来影响金融机构向中央银行借款的成本，从而影响基础

货币投放量，进而影响货币供应量和其他经济变量。 

②宣示效果：中央银行提高再贴现率，表示货币供应量将趋于减少，市场利率将会提高，人们为了避免因利

率上升所造成的收益减少，可能会自动紧缩所需信用，减少投资和消费需求。 

 

③结构调节效果：中央银行不仅可用再贴现影响货币总量，还可用区别对待的再贴现政策影响信贷结构，贯

彻产业政策： 

1）规定再贴现票据的种类以支持或限制不同用途的信贷，促进经济“短线”部门发展，抑制经济“长线”部

门扩张 

2）对不同种类的再贴现制定差别再贴现率，以影响各类再贴现的数额，使货币供给结构符合国家产业政策方

向。 

 

再贴现作为货币政策工具运用的前提条件： 

①在金融领域，以票据业务进行融资成为融资的主要方式之一，这样才能形成一定数量的再贴现票据。没有

普遍的客户票据贴现，就不可能有商业银行的再贴现。 

②金融机构要以再贴现方式向中央银行借款。因为商业银行解决资金短缺的办法不仅是再贴现，还可以出售

有价证券、收回贷款、同业拆借等。 

③再贴现率低于市场利率。再贴现率低于市场利率，则商业银行比较借款成本，愿意向中央银行再贴现。 

 

再贴现政策的优点： 

①有利于中央银行发挥最后贷款人的作用； 

②比存款准备金率的调节更机动、灵活，可调节总量，还可以调节结构； 

③以票据融资，风险较小。 

再贴现的缺点： 

再贴现的主动权在商业银行，而不在中央银行。 

 

3、公开市场操作 

中央银行在金融市场上买卖国债或中央银行票据等有价证券，影响货币供应量和市场利率的行为。 

当金融市场资金缺乏时，中央银行通过公开市场操作买进有价证券，从而投放基础货币，引起货币供应量的

增加和利率的下降；反之则反。 

中央银行正是以这种操作来扩张或收缩信用，调节货币供应量，它是目前发达国家运用得最多的货币政策工

具。 

 

公开市场操作作用于经济的途径： 

①通过影响利率来影响经济：中央银行在公开市场上买进证券，形成多头市场，证券价格上升。随之货币供

应扩大，利率下降，刺激投资增加，对经济产生扩张性影响。 

相反，中央银行在公开市场上卖出证券，则货币供应缩小，利率上升，抑制投资，对经济产生收缩性影响。 

 

②通过影响银行存款准备金来影响经济： 

中央银行若买进了银行的证券，则直接增加商业银行在中央银行的超额存款准备金，商业银行运用这些超额

存款准备金使货币供应按乘数扩张，刺激经济增长； 

中央银行若买进了一般公众的证券，则增加公众在银行的存款，商业银行按所增存款计提法定存款准备金后

运用剩余部分，货币供给扩大。 

 



运用公开市场操作的条件： 

①中央银行和商业银行都须持有相当数量的有价证券； 

②要有比较发达的金融市场； 

③信用制度健全。 

 

公开市场操作的优点： 

①主动权在中央银行，不像再贴现那样被动； 

②富有弹性，可对货币进行微调，也可大调，但不会像存款准备金政策那样作用猛烈； 

③中央银行买卖证券可同时交叉进行，故很容易逆向修正货币政策，可以连续进行，能补充存款准备金率、

再贴现这两个非连续性政策工具实施前后的效果不足； 

④根据证券市场供求波动，主动买卖证券，可以起到稳定证券市场的作用。 

 

公开市场操作的主要缺点： 

①从政策实施到影响最终目标，时滞较长； 

②干扰其实施效果的因素比存款准备金率、再贴现多，往往带来政策效果的不确定性。 

 

（二）货币政策工具 

 
 

1）选择性货币政策工具 

选择性货币政策工具是中央银行对于某些特殊领域实施调控所采取的措施或手段，可作为一般性货币政策工

具的补充，根据需要选择运用。 

 

①消费者信用控制：中央银行对不动产以外的各种耐用消费品的销售融资予以控制，以抑制或刺激消费需求

进而影响经济。 

②不动产信用控制：中央银行就金融机构对客户购买房地产等方面放款的限制措施，抑制房地产及其他不动

产的交易投机。 

③优惠利率：中央银行对国家重点发展的经济部门或产业，如对农业、能源、交通和出口加工业等所采取的

优惠措施。 

 

4、其他货币政策工具 

2）直接信用控制的货币政策工具 

直接信用控制是指中央银行以行政命令或其他方式，直接控制金融机构尤其是商业银行的信用活动。 

 



1）贷款限额：中央银行可以对各商业银行规定贷款的最高限额，以控制信贷规模和货币供应量；也可规定商

业银行某类贷款的最高限额，以控制某些部门发展过热。 

2）利率限制：中央银行规定存款利率的上限，规定贷款利率的下限，以限制商业银行恶性竞争，造成金融混

乱、经营不善而破产倒闭； 

 

3）流动性比率：中央银行规定商业银行全部资产中流动性资产所占的比重。商业银行为了达到流动性比率要

求，必须缩减长期放款，扩大短期放款和増加应付提现的资产。 

4）直接干预：中央银行直接对商业银行的信贷业务进行合理干预，如限制放款的额度和范围，干涉吸收活期

存款，对经营管理不当者拒绝再贴现或采取较高的惩罚性利率等。 

 

3）间接信用指导的货币政策工具 

1）道义劝告：中央银行利用其在金融体系中的特殊地位和作用，以口头或书面的形式对商业银行和其他金融

机构发出通告、指示，劝其遵守政策，主动合作。 

2）窗口指导：中央银行根据产业行情、物价趋势和金融市场动向，规定商业银行季度贷款的增减额，并“指

导”执行。如果商业银行不接受“指导”进行贷款，中央银行可削减对其贷款的额度，甚至采取停止提供信用

等制裁措施。 

 

【单选-1】货币政策的最终目标之间存在矛盾，根据菲利普斯曲线，（  ）之间存在矛盾。 

A.稳定物价与充分就业 

B.稳定物价与经济增长 

C.稳定物价与国际收支平衡 

D.经济增长与国际收支平衡 

 

答案：A 

解析：根据菲利普斯曲线，稳定物价与充分就业之间存在矛盾，失业率与物价上涨之间存在着一种此消彼长

的关系。 

 

【单选-2】在经济学中，充分就业并不等于社会劳动力 100%就业，通常将（  ）排除在外。 

A.摩擦性失业和自愿失业 

B.摩擦性失业和非自愿失业 

C.周期性失业和自愿失业 

D.摩擦性失业和周期性失业 

 

答案：A 

解析：经济学中的充分就业并不等于社会劳动力 100%就业，通常将摩擦性失业和自愿失业排除在外。 

 

【单选-3】在中央银行的一般性货币政策工具中，与存款准备金政策相比，公开市场业务的优点之一是（  ）。 

A.富有弹性，可对货币进行微调 

B.对商业银行具有强制性 

C.时滞较短，不确定性小 

D.不需要发达的金融市场条件 

 

答案：A 

解析：公开市场业务的优点包括：①主动权在中央银行，不像再贴现那样被动；②富有弹性，可对货币进行微

调，也可大调，但不会像存款准备金政策那样作用猛烈；③中央银行买卖证券可同时交叉进行，故很容易逆

向修正货币政策；可以连续进行，能补充存款准备金率、再贴现这两个非连续性政策工具实施前后的效果不

足；④根据证券市场供求波动，主动买卖证券，可以起到稳定证券市场的作用。 

 



【单选-4】作为一种直接信用控制的货币政策工具，利率限制是指中央银行规定（  ）。 

A.存款利率和贷款利率的下限 

B.存款利率和贷款利率的上限 

C.存款利率的上限和贷款利率的下限 

D.存款利率的下限和贷款利率的上限 

 

答案：C 

解析：利率限制是指中央银行规定存款利率的上限和贷款利率的下限，以限制商业银行恶性竞争，造成金融

混乱、经营不善而破产倒闭，或牟取暴利。 

 

【多选-5】再贴现作为货币政策工具，其作用于经济的途径有（  ）。 

A.借款成本效果 

B.宣示效果 

C.结构调节效果 

D.通过影响预期来影响经济 

E.通过影响存款准备金来影响经济 

 

答案：ABC 

解析：再贴现作用于经济的途径有： 

①借款成本效果（影响借款成本→影响货币供应量）；②宣示效果；③结构调节效果（可调节总量，也可区别

对待）。 

 

【多选-6】下列政策工具中，属于选择性货币政策工具的有（  ）。 

A.消费者信用控制 

B.不动产信用控制 

C.利率限制 

D.道义劝告 

E.优惠利率 

 

答案：ABE 

解析：选择性货币政策工具是中央银行对于某些特殊领域实施调控所采取的措施或手段，可作为一般性货币

政策工具的补充，根据需要选择运用。选择性货币政策工具包括：①消费者信用控制，指中央银行对不动产

以外的各种耐用消费品的销售融资予以控制，以抑制或刺激消费需求，进而影响经济。②不动产信用控制，

指中央银行就金融机构对客户购买房地产等方面放款的限制措施，抑制房地产及其他不动产的交易投机。③

优惠利率；中央银行对国家重点发展的经济部门或产业采取的优惠措施。C 项，利率限制，是直接信用控制的

货币政策工具。D 项，道义劝告，是间接信用指导的货币政策工具。 

 

【多选-7】货币政策最终目标之间存在的矛盾是（  ）之间的矛盾。 

A.经济增长与充分就业 

B.稳定物价与经济增长 

C.稳定物价与国际收支平衡 

D.稳定物价与充分就业 

E.经济增长与国际收支平衡 

 

答案：BCDE 

解析：货币政策最终目标之间的矛盾性主要表现在四个方面： 

①稳定物价与经济增长之间的矛盾；②稳定物价与充分就业之间的矛盾；③稳定物价与国际收支平衡之间的

矛盾；④经济增长与国际收支平衡之间的矛盾。 


