
第九章 货币供求与货币均衡

第一节 货币需求

本节考点：

1、货币需求的含义

2、货币需求理论

考点一、货币需求的含义

货币需求：在一定时间内，社会各经济主体为满足各种经济活动需要而应该保留或占有一定货

币的动机或行为。

考点二、货币需求理论

（一）货币数量论的货币需求理论

（二）凯恩斯的货币需求函数

（三）弗里德曼的货币需求函数

（四）马克思的货币需求理论

考点二、货币需求理论

（一）货币数量论的货币需求理论

（二）凯恩斯的货币需求函数

（三）弗里德曼的货币需求函数

（四）马克思的货币需求理论



1、费雪方程式【现金交易说】

MV=PT

M 是一定时期内流通货币的平均数量；

V是货币流通速度，代表单位时间内货币的平均周转次数；

P为平均价格水平；

T为商品和服务的交易总量。

MV=PT

V 是由公众的支付习惯，使用信用范围的大小，交通和通信的方便与否等制度上的因素决定

的，因而在短期内 V不会迅速变化；

T取决于资源、技术条件，而在充分就业的状态下，不可能发生大的变化。

短期里 V 和 T 保持不变，M的变化决定平均价格水平 P。

2、剑桥方程式【现金余额说】

费雪方程式没有考虑微观主体的动机对货币需求的影响，以马歇尔和庇古为代表的剑桥学派，

在研究货币需求时，将其理解为人们愿意以货币形式持有的财富量，这与费雪方程式对 货币需

求的理解是不同的。

2、剑桥方程式【现金余额说】

Md=kPY

Md 为名义货币需求，

Y代表总收入，

P代表价格水平，

k为以货币形式拥有的财富占名义总收入的比例。

费雪方程式与剑桥方程式的比较

1）对货币需求分析的侧重点不同：

费雪方程式强调货币交易媒介的功能，侧重于考查支撑社会商品和服务的交易需要多少货币；

剑桥方程式强调货币作为财富的持有形式。



费雪方程式与剑桥方程式的比较

（2）费雪方程式把货币需求和支出流量联系在一起，重视货币支出的数量和速度，侧重于货币

流量分析；

剑桥方程式则从用货币形式保有资产存量的角度考虑货币需求，重视存量占收入的比例。因

此，费雪方程式也被称为现金交易说，剑桥方程式则被称为现金余额说。

费雪方程式与剑桥方程式的比较

（3）两个方程式对货币需求的分析角度和所强调的货币需求决定因素有所不同：

费雪方程式是对货币需求的宏观分析；

剑桥方程式从微观角度进行分析。

考点二、货币需求理论

（一）货币数量论的货币需求理论

（二）凯恩斯的货币需求函数

（三）弗里德曼的货币需求函数

（四）马克思的货币需求理论

凯恩斯货币需求理论最具特色的是动机需求理论。

凯恩斯认为人们的货币需求行为是由交易动机、预防动机和投机动机三种动机决定的。

基于交易动机和预防动机决定的货币需求取决于收入水平；基于投机动机的货币需求则取决于

利率水平，投机动机是人们为了抓住有利的购买有价证券的机会而持有一部分货币的动机。

凯恩斯以流动性偏好为基础提出的货币需求函数为：

Md=M1+M2=L1（Y）+L2（r）

L1（Y）为 Y的递增函数，L2（r）为 r的递减函数。

凯恩斯对货币需求理论的突出贡献在于明确提出在投机动机基础上利率对货币需求的决定作

用。

凯恩斯主义把可用于储存财富的资产分为货币与债券，认为货币是不能产生收入的资产，债券

是能产生收入的资产，把人们持有货币的三个动机划分为两类需求：

①交易动机与预防动机构成对消费品的需求，人们对消费品的需求取决于边际消费倾向；



②投机动机构成对投资品的需求，主要由利率水平决定，是指人们为抓住购买生利资产的有利

机会而持有一部分货币的动机。利率低，人们对货币的需求量大；利率高，人们对货币的需求

量小。

考点二、货币需求理论

（一）货币数量论的货币需求理论

（二）凯恩斯的货币需求函数

（三）弗里德曼的货币需求函数

（四）马克思的货币需求理论

弗里德曼不仅关心名义货币需求量，而且特别关心实际货币需求量。

弗里德曼把影响货币需求量的诸多因素分为三组。

第一组：收入及其构成

1）恒久性收入与货币需求正相关。

2）货币需求量与非人力财富占个人总财富的比例呈负相关关系。

第二组：机会成本变量

1）货币需求量与持有货币的预期收入成正相关关系。

2）在其他条件不变时，货币以外其他资产的收益率越高，货币需求量就越小。

3）在其他条件不变时，货币需求量与价格的预期变动率负相关。

第三组：其他因素

影响货币需求的其他因素，包括资本品的转手量、人们的主观偏好以及客观技术与制度等，是

一个代表多种因素的综合变量，可能从不同方向对货币需求产生影响。

弗里德曼的货币需求理论认为货币需求函数是稳定的。

货币需求函数中的恒久性收入是货币需求的决定性因素。

弗里德曼货币需求函数与凯恩斯的货币需求函数的差别：

1、二者强调的侧重点不同：



凯恩斯的货币需求函数非常重视利率的主导作用。凯恩斯认为，利率的变动直接影响就业和国

民收入的变动，最终必然影响货币需求量。

弗里德曼则强调恒久性收入对货币需求量的重要影响，认为利率对货币需求量的影响微不足

道。

2、由于上述分歧，导致凯恩斯主义与货币主义在货币政策传导变量的选择上产生分歧。凯恩斯

主义认为应是利率，货币主义坚持是货币供应量。

3、凯恩斯认为货币需求量受未来利率不确定性的影响，因而不稳定，货币政策应“相机行

事”。

弗里德曼认为，货币需求量是稳定的，可以预测的，因而“单一规则”可行。以货币供应量作

为货币政策的唯一控制指标，而排除利率、信贷流量、准备金等因素的政策建议被称为单一货

币政策规则（单一规则）。

考点二、货币需求理论

（一）货币数量论的货币需求理论

（二）凯恩斯的货币需求函数

（三）弗里德曼的货币需求函数

（四）马克思的货币需求理论

马克思的货币需求理论集中反映在客观的货币必要量理论中。

马克思认为商品流通决定货币流通，执行流通手段的货币需求量取决于一定时期内待售商品价

格总额和货币流通速度。

M=PQ/V

M 为一定时期内流通中所需的货币量，P是商品价格，Q是待售商品总量，V是单位货币在一定

时期内的平均周转次数。PQ 是一定时期内待售商品价格总额。

在一定时期内，V不变的条件下，执行流通手段职能的货币需求量取决于该时期待售商品价格

总额。

进一步考虑货币的支付手段，上述公式可以表示为：



本节小结

第二节 货币供给

本节考点：

1、货币供给过程

2、货币层次划分

3、商业银行存款货币创造

4、货币乘数

考点一、货币供给过程

货币供给是指在一个时点上经济中的货币存量。

货币供给是相对于货币需求而言的，包括货币供给行为、货币供应量。

在货币供给过程中，中央银行的作用最重要，中央银行的货币政策操作会影响其资产负债表。

中央银行改变基础货币主要有三种途径：

1）变动其储备资产，在外汇市场买卖外汇或贵金属；

2）变动对政府的债权，进行公开市场操作，买卖政府债券；

3）变动对商业银行的债权，对商业银行办理再贴现业务或发放再贷款。



简化的中央银行资产负债表见下表：

当中央银行买入政府债券、发放贴现贷款或买入外汇时，其资产会相应增加。

资产 负债

政府债券 流通中现金

贴现贷款 准备金

基础货币又称高能货币、强力货币或储备货币，是非银行公众所持有的通货与银行的存款准备

金之和。

基础货币是整个商业银行体系借以创造存款货币的基础，是整个商业银行体系的存款得以倍数

扩张的源泉。

中央银行投放基础货币的渠道主要包括三个：

①对商业银行等金融机构的再贷款和再贴现；

②收购黄金、外汇等储备资产投放货币；

③通过公开市场业务等投放货币。

考点二、货币层次划分

各国中央银行在确定货币供给的统计口径时，以金融资产流动性的大小作为标准，并根据自身

政策目的的特点和需要，划分了货币层次。

（一）国际货币基金组织的货币层次划分

M0＝流通中的现金

M1＝M0＋可转让本币存款和在国内可直接支付的外币存款

M2＝M1＋单位定期存款和储蓄存款＋外汇存款＋大额可转让定期存单

M3＝M2＋外汇定期存款＋商业票据＋互助金存款＋旅行支票

（二）我国的货币层次划分

1994 年 10 月，中国人民银行正式编制并向社会公布货币供应量统计表，首次将我国的货币供

应量划分为以下层次：

M0＝流通中的现金

M1＝M0＋单位活期存款

M2＝M1＋储蓄存款＋单位定期存款＋单位其他存款



M3=M2+金融债券+商业票据+大额可转让定期存单等

2001 年 6 月，中国人民银行第一次修订货币供应量口径，将证券公司客户保证金计入 M2。

2011 年 10 月，中国人民银行第三次对货币供应量口径进行技术性完善，将住房公积金中心存

款和非存款类金融机构在存款类金融机构的存款计入 M2。

2024 年 12 月，中国人民银行发布公告称，中国人民银行决定自统计 2025 年 1 月数据起，启用

新修订的狭义货币(M1)统计口径。

修订后的 M1 包括：流通中货币(M0)、单位活期存款、个人活期存款、非银行支付机构客户备

付金。

考点三、商业银行存款货币创造

当中央银行向银行体系供给 1元准备金时，存款的增加是准备金的数倍，这是银行运用中央银

行发放的货币和准备金使货币供应量增加的行为，这个过程被称为存款创造。

具体表现为商业银行以原始存款为基础、在银行体系中繁衍出数倍于原始存款的派生存款。

存款货币创造主要体现为支票存款(活期存款)的创造。

存款乘数：在银行存款货币创造机制下存款最大扩张的倍数（也称派生倍数），是法定存款准

备金率的倒数，即 1/r，其含义为每一元法定存款准备金的变动，所能引起的存款货币变动。

K=1/r

修正的存款乘数：

K=1/（r+e+c）

r 代表法定存款准备金率；

e代表超额存款准备金率；

c代表现金漏损率。

存款创造倍数基于两个假设：

1）部分准备金制度：如果是全额准备金，商业银行就没有可贷放的资金，存款创造就无法进

行；

2、非现金结算制度：如果商业银行与储户之间实行全额现金结算，存款创造也就无法进行，因

此，部分准备金制度和非现金结算制度，是存款创造的两个前提条件。



考点四、货币乘数

货币乘数：在货币供给过程中，中央银行的基础货币供给量与社会货币最终形成量之间的扩张

倍数。

货币乘数 m可表示为：

表示基础货币增加一个单位，货币供给 M2 增加 m个单位，即（1+c）/（c+r+e）个单位。
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第三节 货币均衡

本节考点：

1、货币均衡的含义

2、货币均衡的基本原理

3、货币均衡的实现机制

考点一、货币均衡的含义

货币均衡：货币供给与货币需求基本相适应的货币流通状态。

货币均衡是一个动态的过程，是在一定利率水平下的货币供给与货币需求之间相互作用所形成

的的一种状态。

货币均衡的实现具有相对性，并不要求货币供应量与货币需求量完全相等。

货币均衡的判断标志是商品市场上的物价稳定和金融市场上的利率稳定。

考点二、货币均衡的基本原理

（一）IS 曲线

IS 曲线上的点表示商品市场达到均衡的状态。



（二）LM 曲线

LM 曲线上的点表示货币市场达到均衡的状态。

【IS-LM 曲线】

考点三、货币均衡的实现机制

市场经济条件下货币均衡的实现有赖于三个条件：
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第四节 通货膨胀与通货紧缩

本节考点：

1、通货膨胀及其治理

2、通货紧缩及其治理

考点四、通货膨胀及其治理

通货膨胀是物价总水平持续普遍的上升。



（一）通货膨胀的类型

1、按通货膨胀的程度分：

爬行式通货膨胀

温和式通货膨胀

恶性通货膨胀

（一）通货膨胀的类型

2、按通货膨胀的成因分：

需求拉动型通货膨胀

成本推动型通货膨胀

供求混合推动型

结构型通货膨胀

（二）通货膨胀的成因

（三）通货膨胀的治理



1、抑制总需求的政策

通货膨胀的一个基本原因在于总需求超过了总供给，因此，政府可以采取紧缩总需求的政策来

治理通货膨胀。紧缩总需求的政策包括：

紧缩性财政政策【增收节支、减少赤字】

紧缩性货币政策【提高法定存款准备金率；提高再贴现率；公开市场卖出业务；直接提高利

率。】

2、增加供给的政策

通货膨胀通常表现为与货币购买力相比的商品供给不足。因此，在抑制总需求的同时，可以积

极运用剌激生产的方法增加供给来治理通货膨胀。倡导这种政策的学派被称为供给学派，其主

要措施有：

1）减税；

2）削减社会福利开支；

3）精简规章制度。

3、紧缩性收入政策

确切地说，收入政策应被称为“工资—价格政策”。

紧缩性收入政策主要针对成本推进型通货膨胀，通过对工资和物价的上涨进行直接干预来遏制

通货膨胀。

从发达国家的经验来看，紧缩性收入政策主要包括工资-物价指导线、以税收为基础的收入政

策、工资-价格管制及冻结等。

4、其他治理措施



1）收入指数化：将工资、利息等各种名义收入部分地或全部地与物价指数相联系，使其自动随

物价指数的升降而升降。

2）币制改革：为治理通货膨胀而进行的币制改革，是指政府下令废除旧币，发行新币，变更

钞票面值，对货币流通秩序采取一系列强硬的保障性措施等。

考点二、通货紧缩及其治理

（一）通货紧缩的含义

与通货膨胀完全相反的一种宏观经济现象，商品和服务价格的普遍持续下跌，表明单位货币所

代表的商品价值在增加，货币在不断地升值。

（二）通货紧缩的标志

①价格总水平持续下降。这是通货紧缩的基本标志。

②经济增长率持续下降。

（三）治理通货紧缩的政策措施
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