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的影响货币供给指经济生活中所有货币的集合。对于货币供

给，各国采用不同的口径进行划分。国际货币基金组织将货

币供给划分为"货币"和"准货币"。"货币"等于银行以外的通货

加私人的活期存款，各国通用Ml表示，流通中的通货用M0表

示，我国习惯称之为现金."准货币"相当于定期存款、储蓄存

款与外币存款之和.各国通常用M2表示"准货币"与"货币"之和

。发行电子货币的目的从金融角度讲是为了替代现金，因此

这将直接影响到中央银行基础货币的数量，并通过货币乘数

对货币供应量产生巨大影响，尤其是对M1的影响。在现代银

行制度下，货币供应量取决于基础货币和货币乘数的乘积。

如果用M表示货币总量，B表示基础货币量，m表示货币乘数

，则全社会货币供应量可用公式表示为:M=Bm 从理论上说，

货币乘数取决于活期存款法定准备金率、定期存款法定准备

金率、超额准备金率、定期存款与活期存款比率以及现金与

存款比率等因素。为简化讨论，将活期存款法定准备金率与

定期存款法定准备金率视为相同，用r表示，超额准备金率

用e表示，定期存款与活期存款比率用t表示，现金与存款比

率用k表示，则货币供应乘数m可用公式表示为:m=(l k)/[(r

e)(1 t) k]从而货币供应量M=B(1 k)/[(r e)(1 t) k]在这些因素中

，货币乘数与法定准备金率r和超额准备金率e呈负相关，与

定期存款与活期存款比率t和现金与存款比率k也呈负相关，

从公式上看不出m与B的正相关关系。这里k和t由社会公众决



定,r由中央银行决定，e由商业银行决定，由此可见，货币乘

数由中央银行、商业银行和社会公众共同决定。(1)法定准备

金率r与超额准备金率e的变化。法定准备金率是商业银行在

中央银行的法定准备金与其所吸收的存款总额的比率.超额准

备金率是商业银行超过法定要求保留的准备金与其存款总额

的比率。电子货币对现金的替代作用，使得中央银行资产负

债表的规模发生变化，为维持资产负债表的规模，可能会引

起商业银行在中央银行的准备金的变化，而准备金数量是由

法定准备金率与超额准备金率决定的，并由它们共同决定金

融机构在央行的存款数量。为简化讨论，将它们合称为准备

金率。在资产负债表中，央行最大的负债是流通中的现金，

电子货币的使用使流通中的现金减少，从而降低了资产负债

表的规模，这样央行在进行公开市场操作调节货币量时，可

能会因为资产不够而发生困难。为增加资产规模，一个方法

是提高金融机构的准备金率，使商业银行在央行的准备金增

加，也就是增加金融机构的存款数量，但准备金率的提高会

增加银行的负担，限制其发展，一般不轻易实行。法定准备

金率完全取决于中央银行，而超额准备金率则不仅取决于中

央银行，还和商业银行有关，为了促进银行业的竞争，现在

许多国家己经取消对超额准备金率的规定，也就是说，超额

准备金率完全由商业银行自己决定。超额准备金是商业银行

应付日常支付而作的资金准备，超额准备金的持有会降低银

行贷款规模，减少其利息收入，银行将为之付出机会成本，

它直接受到利率高低的影响，如果存款高于贷款收益，商业

银行会乐于提高其在央行的准备金规模.如果存款收益低于贷

款收益，无疑会减少其在央行的准备金规模.在存款收益与贷



款收益相当的情况下，商业银行为加强其竞争能力，往往愿

意扩大贷款规模，这样其在央行的准备金也不会增加。另一

方面，电子货币的发展将会极大促进信用货币的发展，减轻

此种支付准备，因而超额准备金率会呈减少的趋势。(2)现金

与存款比率amp.将呈不断下降的趋势，流通中现金的不断减

少，使存款比率不断增加。定期存款与活期存款比率主要受

利率的限制，而电子货币中信用货币的使用，如贷记卡的大

量使用，将会减少对活期存款的需求，一个趋势是，社会中

现金减少，而存款增加.同时人们为获得更多的利息收益，而

更多选择定期存款，从而增加定期存款的比率，使定期存款

与活期存款比率。呈上升趋势。从以上分析可以看出，由于

电子货币的发展，上述因素的变化趋势为:现金 比率k将呈不

断下降趋势.定期存款比率t呈上升趋势.法定准备金率r为一个 

常数保持不变或呈上升趋势.超额准备金率e应略有下降。由

于这些因素相互作用，短期内货币乘数不会产生太大的变化
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