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第2版前言






    第2版前言

    2013年以後，隨著互聯網金融的興起，我國互聯網金融呈“井噴式”發展，其發展速度和發展規模居世界第一。互聯網與金融的結
      合，不僅帶來了金融產品的創新和金融服務的提升，為金融的發展注入了巨大活力，同時也意味著作為反映金融發展與變化的基礎理論教材，需要及時更新其內容，以做
      到與時俱進。本次修訂將一些金融領域的最新發展列入學習資料，以滿足讀者的要求。

    本書在修訂過程中，遵循以下原則：第一，反映金融領域的新發展、新觀點和新理論，並增加一些新案例以幫助學生理解相關知識，如
      將“互聯網金融”模式、“非常規貨幣政策”及“中國A股納入MSCI”等新的知識點寫入教材。第二，適應當代高等教育改革需要。根據國務院發佈的《國務院辦公
      廳關於深化高等學校創新創業教育改革的實施意見》（［2015］36號）的精神，課堂教學方法的改革正在各高校推廣，研討式教學、翻轉式教學等導致課堂學時呈
      逐漸減少的趨勢。因此，本書進行了相應的壓縮，將第二章信用與信用工具的相應內容分散到其他章節中，以減少重複。同時，為了保持各章節內容容量大致均衡，將貨
      幣需求與貨幣供給兩章內容合併為一章。因此，全書從第1版的14章壓縮為12章，方便教學計劃的調整，增加了教學安排彈性。第三，順應知識的前後邏輯，便於講
      授與學習。例如，在講授貨幣供給時要涉及貨幣政策工具的知識，所以將貨幣政策的內容調到貨幣供求之前，這樣能使讀者更好地理解貨幣供求及通貨膨脹與通貨緊縮的
      相關原理。

    同時，為了提高讀者對每一章的學習興趣，在排版結構上，每章的前面加入了學習目標和本章導讀，並豐富了後面的複習思考題。

    本書自2013年出版以來，受到了廣大讀者的歡迎和支持。這對作者是巨大的鞭策，激發了作者做好再版修訂工作的積極性。本書在
      修訂過程中得到了眾多同行的建議和指點，也得到了眾多讀者的幫助，在此一併表示衷心的感謝。

    由於作者所學有限，而且貨幣金融學是一門仍在發展的學科，書中難免有紕漏和不盡如人意之處，這完全由作者負責，敬請讀者不吝指
      正。作者的郵箱是：jiangxianling@uibe.edu.cn。

    蔣先玲

    2017年6月於中國·對外經濟貿易大學，北京
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第1版前言

金融學的入門課程過去一直被稱為“貨幣銀行學”，這門課程是1977年恢復高考後金融專業的基礎課程。當時，稱之為“貨幣銀行學”是名副其實的，因為當時的金融業只有銀行業，其他金融業，尤其是金融市場幾乎為零。那時的貨幣銀行學幾乎不涉及諸如股票、債券、資產組合理論之類的內容。但是，自1990年以來，我國金融業，尤其是金融市場迅速發展，金融市場已成為貨幣銀行學的重要內容。因此，在這一背景下，貨幣銀行學的課程名稱已經與現實存在差距了。而在國外高校，這門課程的名稱是“貨幣、銀行與金融市場經濟學”，它是對當今金融業發展的全面介紹。談到“經濟學”，就讓人聯想到複雜的公式、模型等內容，但是“貨幣、銀行與金融市場經濟學”其實是大一、大二學生或對金融業感興趣的讀者進入複雜金融領域的入門課程，其內容相對通俗、淺顯。因此，作者認為，“貨幣金融學”這一課程名稱能較好地反映該課程的真實內容。也就是說，“貨幣銀行學”更名為“貨幣金融學”，是對當代金融學專業課程建設的一種肯定。

貨幣金融學作為高等院校經濟類專業的核心課程和金融學專業的基礎必修課程，其主要任務是使學生對貨幣金融方面的基本概念、基本理論有較全面的理解和較完整的認識，幫助其掌握觀察和分析金融問題的正確方法，培養其辨析金融理論和解決金融實際問題的基本技能，為其今後學習金融學專業知識和理解金融業的基本現象打下良好基礎。

全書共有十四章，分為五篇，主要結構大致如下：

第一篇導論篇，闡述貨幣金融學涉及的基礎知識，包括第一章至第三章。第一章貨幣與貨幣制度，是研究貨幣金融學的前提。在現代經濟條件下，貨幣運行的主要方式是以信用形式出現的，貨幣經濟從某種意義上說也是信用經濟，進而引出了第二章信用與信用工具。而經營貨幣、信用的主體是金融機構，因此第三章對金融機構體系進行了概述性介紹。

第二篇金融市場篇，包括第四章至第六章。第四章利息與利率，全面介紹了利率體系及利率決定、利率期限結構理論，因為利率是金融市場上金融工具定價的基礎。瞭解了利率後，我們就可以進行金融產品的交易了，進而引出第五章，即金融市場及其構成。第五章主要介紹金融市場的內涵以及傳統的股票市場、債券市場等。隨著金融市場的發展，出現了大量的衍生工具產品，金融衍生產品的出現不僅豐富了金融市場交易品種，而且由於其交易結構設計的複雜性，還推動了金融產品定價方式及理論的發展。因此，第六章介紹了金融衍生工具及金融市場機制理論。

第三篇銀行篇，無論過去還是現在，銀行篇都是貨幣金融學的重要內容，包括第七章至第九章。其中，第七章商業銀行及經營管理，介紹了金融體系的主體和骨幹——商業銀行的主要業務和經營管理。第八章中央銀行介紹了金融體系的主導和權威——中央銀行的產生及主要業務。由於銀行業的風險特徵極易導致系統性的金融風險，危害社會經濟的穩定，所以各國都加強了對銀行業的監督，因此便有了第九章金融監管。

第四篇宏觀調控篇，包括第十章至第十三章。第十章貨幣需求主要介紹貨幣需求理論，回答了“為什麼需要貨幣”“需要多少貨幣”等基礎性問題。第十一章貨幣供給，主要介紹貨幣的供給過程及貨幣供給模型，回答了“如何投放貨幣”的問題。而貨幣供給與貨幣需求的不均衡導致通貨膨脹或通貨緊縮，就有了第十二章通貨膨脹與通貨緊縮。無論出現通貨膨脹還是通貨緊縮，對一國經濟都會帶來不利的影響，所以就需要貨幣政策進行宏觀調控。這就是第十三章貨幣政策要回答的問題。

第五篇開放金融篇，包括第十四章。當今的中國已是“開放型經濟體”，研究貨幣金融相關問題，必然要涉及開放金融。為了不與國際金融或國際經濟學課程重複，又不失其重要性，本書僅用一章的內容介紹了一些諸如外匯、匯率、國際貨幣體系、國際金融機構等基礎性的開放金融知識，以保證本書的知識體系與當前中國經濟發展狀況相適應。

總的來說，本書通過探討貨幣的相關理論及考察金融市場和金融機構如何運行，來回答貨幣、信用、銀行及金融市場、國際金融方面許多令人關注的話題。

本書適合作為財經類、管理類和金融學專業學生修讀“貨幣銀行學”“貨幣金融學”課程的教材，也可作為投資者瞭解金融業基礎知識的參考資料。

在本書編寫過程中，對外經濟貿易大學研究生劉莉薇、楊淑恬、趙融達、劉曉麗、曹國亮等在資料收集及文字錄入方面提供了大量的幫助，在此表示感謝！

由於作者所學有限及時間倉促，而且貨幣金融學是一門仍在發展的學科，書中難免有紕漏和不盡如人意之處，這完全由作者負責，敬請讀者不吝指正。作者的郵箱是：jiangxianling@uibe.edu.cn。

蔣先玲

2012年12月於中國·對外經濟貿易大學，北京
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教學建議

教學目的

本課程作為經濟類各專業的必修課程，其教學目標是使學生掌握貨幣金融學的基本知識和原理，主要包括導論篇、金融市場篇、銀行篇、宏觀調控篇和開放金融篇五個部分；使學生對貨幣金融學的基本理論有較全面的理解和較深刻的認識，對貨幣、銀行、金融市場、金融宏觀調控、外匯、匯率等基本範疇有較系統的掌握；培養學生對貨幣金融理論與現實問題的研究興趣，為進一步學習金融專業相關課程打下必要的基礎。

課時分佈建議
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第二章　金融機構體系概覽
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第一章　貨幣與貨幣制度


學習目標



本章導讀






本章導讀

如果你生活在新石器時代晚期的中國，你持有的貨幣可能主要是牲畜、龜背、農具；而在夏商周時期，則由布帛、天然貝等來充當貨幣；到了明代，以白銀作為法定的流通貨幣，一般交易大數用銀，小數用錢，白銀和銅錢組成了貨幣主體。而據記載，早在我國北宋年間（1023年），官方的紙幣就發行了，稱作“官交子”，被認為是世界上最早使用的紙幣。現在你所使用的貨幣既有政府發行的紙幣和硬幣，也有借記卡以及根據銀行活期存款簽發的支票。在不同時期，貨幣的形式不同，但是貨幣對於經濟社會的重要性是始終不變的。

為了理解貨幣在經濟社會中的重要作用，我們必須確切地理解貨幣到底是什麼。在本章，我們將探討貨幣的含義、職能及貨幣層次的劃分問題，並考察貨幣形式和貨幣制度的發展與演變。




第一節 貨幣的含義






第一節　貨幣的含義

一、貨幣的定義

貨幣是現代金融理論和經濟學中最常見、最重要的概念，也是最容易引起混淆、最難以理解的一個概念。薩繆爾森在其名著《經濟學》有關貨幣的章節中，引用了金·哈伯特的一句名言：“在一萬人中只有一人懂得通貨問題，而我們每天都碰到它。”由此看來，貨幣貌似簡單，實際上卻極其複雜。


（一）貨幣的概念及本質


貨幣在日常生活中的運用非常廣泛，然而要給貨幣下一個精確的定義卻相當困難。

大多數西方經濟學家根據貨幣的功能來下定義。在經濟學家看來，貨幣
 （money）
 是指在購買商品和勞務或清償債務時被普遍接受的任何物體或東西
 （anything）
 。
[1]

 通貨，包括紙幣和硬幣，都符合這個定義，因而是貨幣的一種，也是大多數人所說的貨幣。支票在購物付款時被廣泛接受，所以支票存款也被看成是貨幣。此外，儲蓄存款、借記卡等信用工具，也能迅速方便地轉變為通貨或支票存款，用來支付貨款，發揮貨幣的功能。由此可見，貨幣的定義包含一系列資產，而不只是某一種特定的資產。這樣的看法為大多數人所接受。

關於貨幣的本質也有多種解釋。一種是以馬克思為代表的傳統觀點。馬克思在《資本論》中指出，貨幣是固定地充當一般等價物的特殊商品。其中，貨幣的本質是一般等價物，即貨幣可以與任何商品和勞務相交換。貨幣為何可充當一般等價物呢？因為馬克思年代的貨幣是可以與金銀兌換的，即價值符號或本身就是金銀貨幣，是有真實價值保障的。而現代貨幣是“不兌換金銀”的，那麼如何理解貨幣的本質呢？

第二種是貨幣債務論的觀點。貨幣債務論認為貨幣本質上是持有者對發行者的一種債權，持有貨幣者無一例外地成為債權人，而發行貨幣者，便成為債務人。這種解釋部分地說明了債務貨幣的形成。例如，流通中的每一美元，都是一張債務欠條。它解決了無商品價值的紙幣和商品的交換問題，即回答了為何紙幣可以購買商品的問題。在信用貨幣時代，貨幣本身已不具有真實價值，而是作為一種反映債權債務關係的憑證。但是紙幣雖然和借條有一定的相似性，兩者卻存在本質的區別。例如，作為借條，借出方總是希望借入方儘快償還物品，如果紙幣是借條，那麼紙幣的擁有者就會希望儘快從市場買入實物，即把錢用掉。這和經濟學中一個普遍的現象“流動性偏好”相矛盾，即在市場穩定的情況下，人們通常更喜歡持有貨幣而不是實物商品（如果年終獎是一萬元現金或價值一萬元的大米，你會選哪個呢）。

第三種是現代貨幣契約論的觀點。貨幣契約論認為貨幣的本質是一種所有者與市場關於交換權的契約。貨幣是一種契約，體現的是人們在經濟活動中的一種合作關係，是所有者相互之間的約定。貨幣是人類在長期的物物交換過程中為解決供給與需求的非匹配性而產生的約定，即約定某一特定的物品作為共同的交換媒介。由於社會分工不同，人們的資源稟賦與需求和自己生產的物品並不一致，人們需要相互交換物品來滿足自己的需求。在以物易物時代，可以想象人們由於持有的物品不一，每人需要的物品不一，更重要的是對各物品的評價不一，因此造成交換的極大費用。人們發現用一種大家都認同的物品作為一般等價物時極大方便了交易，交易費用大大減少。注意並不是每個人對一般等價物都是一樣認同的（如一個擁有大量貝殼的成員可能更願等價物是貝殼而非菸草），但其作為普遍認同的等價物，作為經濟社會中的一員，即使對該等價物不認同的成員也會發現，有這種等價物強於沒有。由此可見，貨幣制度可以看成是人們的一種合作安排以及人們在經濟活動中的一種隱形契約。這種契約沒有明確的規定，不是人們不想明確規定，而是沒有辦法做出明確的規定。它還體現了一種人類發展過程中的合作關係、一種相當廣泛的合作關係、一種社會秩序或習慣。貨幣所體現的這種契約性質不同於經濟活動中的其他契約，如各種買賣合同。後者需要規定具體的條款，且只用於特定的任務之間；其實施需要很大的成本（尋找簽訂契約的人，擬定具體條款並執行等），且契約涉及成員的有限性限制了市場的範圍，這嚴重阻礙了經濟發展與社會進步。而奇妙的貨幣是存在於所有成員間的一種契約，它極大地減少了交易費用，能使所有的市場連為一體。有了這個契約，交換就從自然狀態進入市場狀態，從割裂和無序狀態進入統一和規範狀態。賣家由於交換而喪失的，是他所出售物品的所有權或者用於交換的某項權利本身，而他所獲得的，乃是市場的接納以及對於他所擁有的貨幣的交換權。故貨幣本質上是一種契約，並且是關於交換權的契約。吾以吾之所有予市場，換吾之所需，貨幣就是這一過程的約定。一般等價物、貴金屬貨幣與紙幣都是這種契約的具體形式。

貨幣契約論對貨幣職能的解釋：貨幣被約定作為一種共同的交換媒介，那它就必然與交換的物品有一個比率。這就使得不同的物品可以相互比較，貨幣因此有價值尺度的功能。貨幣的使用不限定時間，這就意味著人們可以累積這種權利，因而貨幣便有了價值儲存的功能。貨幣的交換功能和價值儲存功能意味著，我們可以在某一時段集中購買勞動力和其他生產資料，這極大地促進了生產的規模化，從而通過延期支付方式，使貨幣具備組織生產的功能進而可轉化為資本，由此為現代經濟中最重要的單位——企業的誕生提供了基礎。


（二）貨幣材料的必要條件


那麼，從形式上講，一個物體怎樣才能被稱為貨幣呢？一般而言，作為貨幣的理想材料應具有如下特性。


1.價值穩定性


任何物體要充當貨幣，其本身的價值必須是相對穩定的，具有價值穩定的特性。正如要丈量布匹長度的尺子，尺子本身的刻度必須是穩定的；要稱出雞蛋重量的秤，秤本身的刻度也必須是穩定的。歷史上曾經以牛、羊等牲畜作為貨幣來使用，由於其價值不穩定，必然在後來失去充當貨幣的資格。


2.普遍接受性


普通接受性，是指貨幣在購買商品和勞務以及債務清償時能夠被人們認可且接受。任何物體只要具備了這一特點，就可以在一定範圍內充當交換的媒介。如乘坐出租車時，乘客可以向司機支付紙幣，卻不能將蔬菜作為貨幣向其支付，其原因正是人們不能認可蔬菜是一種普遍接受的貨幣形式。與之相反，第二次世界大戰期間，香菸曾以其普遍接受性，成為當時流通於納粹戰俘集中營的特殊貨幣。
[2]




3.可分割性


可分割性，是指貨幣材料必須能分割成不同的等份，以滿足不同規模、不同層次的商品和勞務交換。隨著商品交換規模的發展，要求充當貨幣的物體必須是均質的，易於分割成標準化的等份，以實現不同規模的商品或勞務交換，並且分割不會導致價值下降。例如，紙幣流通條件下的幣種在設計上有元、角、分，即是為了滿足不同層次商品和勞務交換的便利性。


4.易於辨認與攜帶


充當貨幣的材料必須易於辨別真偽，不容易被人仿製，同時，隨著商品生產向外延伸，貨幣材料也必須易於運輸與攜帶。因此，隨著商品交換範圍的擴展和商品經濟複雜性的加劇，那些笨重的、易仿製的貨幣材料就逐步讓位於輕便易攜、易辨真偽的材料，如支票存款的廣泛應用。


5.供給富有彈性


一種優良的貨幣，其貨幣材料的供給必須富有彈性，以滿足商品生產和交換增減變動的需要。金銀貨幣先後退出歷史舞臺的原因之一，就是金屬資源的有限性使其供給缺乏彈性，不能適應全球經濟迅速發展的需要。

二、貨幣與其他相關概念的區別

貨幣一詞經常出現在人們的日常交流中，因此它可以意味著很多事情。為了更清楚地理解貨幣的定義，我們有必要澄清經濟學家或宏觀經濟學中所說的貨幣一詞與人們日常用法中的一些類似概念的區別。


（一）貨幣與通貨



通貨
 （currency）
 是指處於流通中的現實貨幣，包括紙幣和硬幣，俗稱“現鈔”。顯然，它符合經濟學家給出的貨幣定義，是貨幣的一種。大多數人在談及“貨幣”時，所說的就是通貨。例如，在一個偏僻的街角處，突然有人拿著刀靠近你說“要錢還是要命”時，你會迅速地將你身上帶的現鈔（即通貨）拿出來交給他，而不會問：“你說的‘錢’具體是什麼意思？”

但是，如果將貨幣僅僅定義為“通貨”，就將經濟學家定義的貨幣範圍大大縮小了。如前所述，支票也能用來償還債務，支付貨款，發揮貨幣的功能。所以，經濟學家所說的貨幣，並不僅僅指通貨，而是指一個更廣泛的資產系列。


（二）貨幣與財富



財富
 （wealth）
 是由各種資產所構成的，包括實物資產和金融資產。其中，金融資產又包括貨幣性金融資產和非貨幣性金融資產，前者如通貨、支票存款等，後者如國庫券、股票等。因此，貨幣只是財富的一部分。但是，使事情更為複雜的是，貨幣一詞常常被用作財富的同義詞。當某人說“張三很富有——他有很多錢”時，他可能是說張三不僅有大量的現鈔、銀行存款，還有股票、債券、汽車、別墅和遊艇等。在這裡，貨幣（“錢”）被用作財富的同義詞。

因此，財富不僅包括貨幣，還包括債券、股票、藝術品、土地、傢俱和房屋等有價資產。顯然，如果將貨幣等同財富，又擴大了經濟學家定義的貨幣範疇。因為，貨幣僅是個人財富的一部分，如果把貨幣當作社會財富而追逐，容易沉淪為“金錢萬能”的“拜金主義”。


（三）貨幣與收入


人們也常常將貨幣一詞作為收入
 （income）
 的同義詞。常聽到這樣的話：“他有一份好工作，能掙好多錢”。這裡的“錢”其實指的是收入。

收入與貨幣也是有區別的。首先，不可否認，在商品經濟時代，人們的收入大多表現為貨幣，但是在特殊情況下，也存在其他形式的收入。例如，股份制企業會發放股權對員工進行激勵，發放的股權即可視為一種收入。其次，收入是某一時間單位的貨幣額，是一個流量概念，如月薪、年薪等；而貨幣是一個存量概念，也稱為貨幣供給量，是指一國（或地區）在某一時點上為社會經濟運轉服務的貨幣存量，如第一季度末的貨幣餘額。


（四）貨幣與流動性


進入21世紀，在報紙雜誌和人們的日常用語中，另一個替代貨幣的名詞經常出現，即流動性，如2008年金融危機之後頻繁出現於報端的“流動性不足”。所謂“流動性”
 （liquidity）
 ，泛指一種資產在不損失價值的前提下轉換為現實購買力的能力，它由變現的便利程度和交易成本所決定。變現越便利或交易成本越小，則流動性越強；反之，流動性越弱。由於貨幣不需要轉換為別的資產就可以直接用於支付或清償，因此貨幣被認為是流動性最強的資產。所以，在一般的宏觀經濟分析中，流動性常常用來分析貨幣現象。例如，“流動性過剩”
 （excess liquidity）
 簡單地說，就是貨幣當局貨幣發行過多，貨幣量增長過快，銀行機構資金來源充沛。在宏觀經濟上，它表現為貨幣增長率超過GDP增長率；就銀行系統而言，則表現為存款增速大大快於貸款增速；反之，則是“流動性不足”。

當然，流動性工具包括銀行的存款，還包括範圍廣泛的其他金融中介機構的短期負債。在金融機構和金融工具不斷創新的大背景下，流動性的含義遠大於貨幣的含義。


[1]
 Frederic S Mishkin.The Economics of Money，Banking and Financial Market［M］.6th ed.2002：48.


[2]
 易綱，海聞.貨幣銀行學［M］.上海：上海人民出版社，1999：34.
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現代經濟中，貨幣一般被認為具有四個職能：價值尺度、流通手段、價值儲藏和支付手段。其中，價值尺度和流通手段是貨幣最基本的職能。

一、價值尺度


價值尺度
 （unit of account）
 ，是指貨幣是衡量和表現其他一切商品和勞務價值大小的工具。價值尺度是貨幣最基本、最重要的職能。貨幣出現以後，人們用貨幣測量商品和勞務的價值，就如同人們用秤來稱重量一樣。正是由於貨幣的價值尺度功能，所有商品的價格都可以用特定數量的貨幣單位來表示，而無須確定每兩種商品之間的交換比例，即交換價格。


（一）貨幣執行價值尺度職能的特點



1.貨幣執行價值尺度時不需要現實的貨幣


人們給商品或勞務標價的過程就是貨幣發揮價值觀尺度功能的過程，因此價值尺度表現為價格標籤。這意味著貨幣執行價值尺度這一職能只需要以想象中的或是觀念上的形式存在就可以了。例如，當給某商品標價100元時，只需在標籤上寫上100元/個，而不必在旁邊放上100元。


2.價值尺度職能的技術規定——價格標準


為了用貨幣來衡量和比較各種商品或勞務的價值，貨幣自身的量必須能夠計量。為此，人們在技術上就需要規定一種固定的貨幣計量單位，即價格標準。所謂價格標準，是指人為規定的貨幣單位名稱及所包含（或代表）的價值量。

最初的貨幣單位同衡量貨幣商品使用價值的自然單位，如頭、匹、斤、兩等是統一的。例如，中國秦代鑄造過“半兩”銅錢，漢代鑄造過“五銖”銅錢，上面分別鑄有半兩、五銖字樣。史書說，這些銅錢“重如其文”，即含銅重量與錢面上的文字相符（見後文的稱量貨幣）。後來，貨幣單位與自然單位逐漸分離。現代社會的貨幣單位主要有兩種表示方法：一種是貨幣單位名稱與其自然單位名稱完全脫節，而採取了另外的名稱。一般以“元”表示貨幣單位，在貨幣單位“元”前面加上“國名”即得到該國貨幣的名稱，如“美元”“新加坡元”“加拿大元”等；另一種是貨幣單位名稱仍然是重量名稱，但由於種種原因，實際含有的重量已與名稱完全脫節。如早在1816年英國正式採用金本位制時就規定，每盎司黃金合金幣3.89375鎊，而從重量上說，12盎司為1磅，即1磅重量的黃金相當於金幣46.725（=12×3.89375）鎊。現在英國的貨幣價格“鎊”仍然保留了重量單位的痕跡。


（二）價值尺度的作用



1.減少了商品交換中的價格數目，提高了交換的效率


如果沒有貨幣，一種商品的價值只能通過它所交換到的另一種商品的數量相對地表示出來，即要用這兩種商品之間的交換比率或交換價格來表示。隨著參加交易的商品數量的增多，所需要討價還價確定的相對價格會增加得更多。設有n種商品，在物物交換下，交換價格的數目就為組合數[image: ]
 =n（n-1）/2。假如有1萬種商品要交易，為了使這些商品彼此能夠交換，就需要標出[image: ]
 =10000×（10000-1）/2≈5000萬個交換價格。這樣的交換何等不易！要想判斷兩種商品哪一種便宜，是相當困難的。
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歷史上許多東西都充當過貨幣，不同的經濟交易或不同的歷史時期使用過不同的貨幣形式。從歷史的演變角度，經濟學家對這些形式各異的貨幣通常沿著如下線索展開分析：

實物貨幣→金屬貨幣→紙幣→支票貨幣→電子貨幣

其中，金屬貨幣階段開始於大約公元前2000年，又分為最初的稱量貨幣和後來的鑄幣。18世紀後期進入到紙幣階段，其又分為可兌換等值金屬貨幣的代用貨幣階段和不可兌現的信用貨幣階段。支票貨幣可以看成另一種紙質貨幣（如紙質的支票簿形式），但它的出現並未使原來的紙幣消失。電子貨幣則意味著一種全新的、無須紙張作為載體的貨幣形式，但它是否會最終取代紙幣還是一個未定論的課題。

一、實物貨幣

實物貨幣，是指以自然界存在的某種物品或人們生產出來的某種物品的自然形態充當貨幣的一種貨幣形式。實物貨幣的顯著特點是，其作為非貨幣用途的價值（商品價值），與其作為貨幣用途的價值（貨幣價值）是相等的。在人類歷史上，各種商品如米、布、木材、貝殼、家畜等，都曾在不同時期扮演過貨幣的角色。在我國古代，龜殼、海貝、蚌珠、皮革、齒角、獵器、米粟、布帛、農具等均曾充當過交易媒介。

但這些實物貨幣都有其缺點，主要表現在：①質量不一，不易分割成較小的單位。②體積笨重，值小量大，攜帶運輸極其不便。③容易磨損，容易變質，不易作為價值儲藏手段。④供給不穩定，導致價值不穩定。所以，實物貨幣無法充當理想的交易媒介。隨著經濟的發展和時代的演變，實物貨幣也就逐漸被金屬貨幣所替代。

二、金屬貨幣

金屬貨幣，是指以金屬，尤其是貴金屬為幣材的貨幣形式。和前述實物貨幣相比，金屬貨幣能更有效地發揮貨幣的性能。因此，馬克思曾說過一句經典名言：“金銀天然不是貨幣，但貨幣天然是金銀。”

金屬貨幣經歷了由稱量貨幣向鑄幣演變的過程。


（一）稱量貨幣


稱量貨幣，也稱“重量貨幣”，是指以金屬條塊形狀出現，按金屬的實際價值充當貨幣價值的貨幣形式。金屬材料充當貨幣流通的初期，沒有鑄造成一定的形狀與重量，必須通過鑑定成色和稱衡重量以定價額，故稱作“稱量貨幣”，如我國古時的金銀錠、金銀錁以及商周時期的銅塊、銅餅等。這種自然形態的金屬貨幣在流通中需要稱重量，鑑定成色，極不方便。交易過程的自然磨損和人為磨損導致稱量貨幣的“不足值”，但人們發現這並不影響金屬貨幣充當交易媒介，由此產生了鑄幣。


（二）鑄幣


鑄幣，是指由國家鑄造，具有一定形狀並標明成色、重量和麵值的金屬貨幣。用金銀銅等貴重金屬或它們的合金作為材料，經熔鍊成為液態，再倒入做好的模具中，冷卻成型後，即成為“鑄幣”。由於它使用的材料是金銀等貴金屬，具有實際價值，因此不易隨通貨膨脹而貶值。現代的機器衝壓硬幣雖然也是金屬幣，並經常被稱為“鑄幣”，但多采用鋁、鋼等便宜的材料製成。其原材料的價值一般遠低於其面值，因此不是嚴格意義上的“鑄幣”，而被稱為“輔幣”。

隨著經濟的進一步發展，金屬貨幣同樣顯現出使用上的不方便。例如，不便運輸和攜帶，在大額交易中需要使用大量的金屬貨幣，其重量和體積都令人感到煩惱。金屬貨幣在使用中還會出現磨損的問題，於是紙幣出現了。

三、紙幣


紙幣
 （paper currency）
 ，是指以紙張為幣材印製而成，具有一定形狀並標明一定面額的貨幣。在中央銀行產生以前，私人銀行發行的紙幣被稱為“銀行券”；在中央銀行產生以後，紙幣的發行權為政府或政府授權的金融機構所專有，發行機關多數是中央銀行、財政部或政府成立的貨幣管理機構。紙幣經歷了兌現紙幣和不兌現紙幣的發展過程。


（一）兌現紙幣


兌現紙幣，又稱代用貨幣
 （representative money）
 ，主要是指政府或銀行發行，代替金屬貨幣執行流通手段和支付手段職能的紙質貨幣，代用貨幣本身的商品價值低於其貨幣價值。在貨幣史上，代用貨幣通常是銀行或政府發行的紙幣，其所代表的是金屬貨幣。換言之，紙幣雖在市面流通，為交易媒介，但都有十足的金銀準備，而且也可向發行機關兌換金條、銀條或金幣、銀幣。因此，代用貨幣可看作是代替金銀流通的價值符號。

由於代用貨幣代表金屬貨幣在市場上流通，且具有攜帶便利，避免磨損，節省金銀等優點。因此，代用貨幣比金屬貨幣更具優越性。代用貨幣最早出現在英國。中世紀之後，英國的金匠為顧客保管金銀貨幣，他們所開出的收據可以在流通領域進行流通。在顧客需要時，這些收據隨時可以得到兌換，這是原始的代用貨幣（也是銀行券的雛形）。

典型的代用貨幣形式是銀行券。銀行券是由銀行發行的可以隨時兌現的代用貨幣，是代替貴金屬貨幣流通與支付的信用工具。銀行券的發行必須具有發行保證，包括黃金保證和信用保證。由於銀行券有嚴格的發行準備規定，保證隨時兌現，因此具有較好的穩定性。

早期的銀行券是由私人銀行發行的。19世紀中葉以後，各國銀行券逐漸改由中央銀行或其指定銀行發行。20世紀30年代世界性經濟危機後，各國相繼放棄金本位制。第二次世界大戰後，世界各國貨幣都同黃金脫鉤，普遍由中央銀行發行不兌換的紙幣作為流通手段，代用貨幣退出歷史舞臺。


（二）不兌現紙幣


不兌現紙幣，通常是指由國家發行並強制流通的不能兌換成鑄幣或金銀條塊的紙幣。它本身的價值低於其貨幣價值，且不再代表任何貴金屬，不能向發行機關要求兌換貴金屬，但有國家信用做擔保。

從範圍上講，不兌現貨幣還包括劣金屬鑄幣
 （coins）
 ，也稱輔幣。輔幣一般多為金屬鑄造的硬幣，也有些紙製的紙幣。其所包含的實際價值遠低於其名義價值，但國家以法令形式規定在一定限額內，輔幣可與本位幣（見本章第五節“本位幣”相關內容）自由兌換，這就是輔幣的有限法償性。

根據《中華人民共和國中國人民銀行法》第十八條規定，“人民幣由中國人民銀行統一印製、發行”。無論紙幣還是硬幣，無論主幣還是輔幣，均統一集中由中國人民銀行發行，中國人民銀行具有壟斷的貨幣發行權。除此之外，財政部、其他金融機構以及任何單位和個人均無權發行貨幣和代用貨幣。具體從2000年10月16日起，新版別的流通硬幣就由過去鑄有“中華人民共和國”國名改為“中國人民銀行”行名，正式明確中國人民銀行為流通硬幣的發行銀行，不過在普遍紀念幣和貴金屬紀念幣上仍鑄有“中華人民共和國”國名，以強調紀念幣的重大紀念意義。

四、存款貨幣

存款貨幣，是指可以簽發支票的活期存款，也稱支票存款。

所謂支票，是指銀行存款客戶向銀行簽發的無條件付款命令書。是銀行的存款客戶簽發，委託銀行在見票時無條件支付確定金額給收款人或來人的一種票據。按支付方式，支票可分為現金支票和轉賬支票，前者可以從銀行提取現金，後者則只能用於轉賬結算。

支票有三方基本當事人，即出票人、收款人和付款人，其中出票人和付款人都必須具備一定的條件。出票人通常是在銀行開立支票存款賬戶的單位，付款人是辦理支票存款業務的銀行。

支票的主要特徵如下：第一，支票的付款人是銀行。支票是出票人委託銀行支付票款的票據，支票的付款人必須是辦理支票存款業務的銀行，自然人或者其他法人不能充當支票的付款人。第二，支票為見票即付的票據。支票為見票即付，是由支票的支付職能決定的。支票的職能在於，為了避免使用現金的危險和麻煩，而用支票來代替現金支付。

由於支票存款可以隨時開出支票在市場上轉移或流通，充當交易媒介或支付工具，因而扮演貨幣的角色，並具有以下優點：①可以避免像其他貨幣那樣容易丟失和損壞的風險。②運送便利，減少運輸成本。③實收實支，免去找換零錢的麻煩。④支票經收款人收訖以後，可以在一定範圍內流通。

但是，與紙幣不一樣，支票不具有政府擔保特性，它只是銀行的存款客戶命令銀行將資金從其賬戶轉移到其指定人的賬戶的一種支付工具。因此，當你向某人簽發支票以換取後者的商品或勞務時，支票並不是最後的支付手段。如果出票人簽發的支票金額超出其支票存款賬戶金額，則為空頭支票，不能履行支付職能。例如，《中華人民共和國票據法》（以下簡稱《票據法》）禁止簽發空頭支票。因此，支票本身不是貨幣，支票所依附的活期存款才是貨幣
[1]

 。

通常，將不兌現的紙幣、輔幣和支票貨幣統稱為信用貨幣
 （fiat money）
 ，是指以發行者的信用作為保證，通過信用程序發行的貨幣。信用貨幣本身並不代表任何貴金屬，基本是以國家或銀行的信譽為保證而流通的。

五、電子貨幣

電子貨幣出現的歷史較短，目前還沒有在全社會範圍內形成統一規範的具體形式。因此，關於電子貨幣的概念，目前還沒有任何一個國家的法律做過比較完整的定義。


（一）電子貨幣的定義


巴塞爾委員會於1998年發佈了關於電子貨幣的定義。電子貨幣，是指在零售支付機制中，通過銷售終端、不同的電子設備之間以及在互聯網絡上執行支付的“儲值”和“預付支付機制”。所謂“儲值”，是指保存在物理介質（硬件或卡介質）中可用來支付的價值。這種介質亦被稱為“電子錢包”，當其儲存的價值被使用後，可以通過特定設備向其續儲價值。而“預付支付機制”，則是指存在於特定軟件或網絡中的一組可以傳輸並可用於支付的電子數據，通常被稱為“數字現金”
 （digital cash）
 （可以說是“真正的電子貨幣”）。作為支付手段，大多數電子貨幣不能脫離現金或存款，只是用電子化方法傳遞、轉移，以清償債務，實現結算。


（二）電子貨幣的種類


根據上述定義，目前可被劃歸為電子貨幣的電子支付工具有很多。為了更好地認識這些工具，我們可以按不同的標誌將它們進行分類。


1.“卡基”電子貨幣和“數基”電子貨幣


按照載體不同，電子貨幣可以分為“卡基”
 （card-based）
 電子貨幣和“數基”
 （soft-based）
 電子貨幣。顧名思義，“卡基”電子貨幣的載體是各種物理卡片，包括智能卡、電話卡、禮金卡等。消費者在使用這種電子貨幣時，必須攜帶特定的卡介質，電子貨幣的金額需要預先儲存在卡中。“卡基”電子貨幣是目前電子貨幣的主要形式。發行“卡基”電子貨幣的機構包括銀行、信用卡公司、電信公司、大型商戶和各類俱樂部等。“數基”電子貨幣完全基於數字的特殊編排，依賴軟件的識別與傳遞，不需特殊的物理介質。只要能連接上網，電子貨幣的持有者就可以隨時隨地通過特定的數字指令完成支付。


2.“單一用途”電子貨幣和“多用途”電子貨幣


按被接受程度，電子貨幣可以分為“單一用途”電子貨幣和“多用途”電子貨幣。“單一用途”電子貨幣往往由特定的發行者發行，只能用於購買特定的一種產品或服務或被單一商家所接受。其典型代表就是各類電話卡。“多用途”電子貨幣的典型代表是Mondex智能卡系統，這種智能卡根據其發行者與其他商家簽訂協議範圍的擴大被多家商戶所接受，它可購買的產品與服務也不僅限於一種。有時它還可以儲存使用多種貨幣。

電子貨幣區別於紙幣之處在於：它的流通不需要藉助任何實實在在的貨幣材料，而是依靠數據終端、光波、電波進行信息傳遞和處理。隨著衛星和大規模集成電路電子計算機的發展，電子貨幣將造就全球一體化的金融市場，未來的貨幣將是以光電技術為特徵的無形貨幣。

專欄1-1

信用卡是貨幣嗎

所謂信用卡，是由銀行或信用卡公司依照用戶的信用度與財力發給持卡人的一種特製載體卡片，持卡人持信用卡消費時無須支付現金，待信用卡結賬日再行還款的一種消費信用形式。因此，信用卡實際上就是銀行提供給用戶的一種先消費後還款的小額信貸支付工具。即當你的購物需求超出了你的支付能力或者你不希望使用現金時，你可以向銀行借錢，這種借錢不需要支付任何的利息和手續費。信用卡就是銀行答應借錢給你的憑證。信用卡將可以告訴你：你可以借銀行多少錢，需要什麼時候還。只要持卡人在規定期限內付款，則免收利息；若逾期付款，則要收取懲罰性利息。但是，若持卡人憑信用卡直接從ATM機中取出現金，則無免息期。因此，信用卡的使用不僅極大地方便了日常的消費，而且有利於經濟的繁榮、社會的發展。

那麼，信用卡是不是貨幣呢？

一種觀點認為，信用卡可以算是電子貨幣。為什麼呢？因為信用卡作為一種先進的支付手段，介入了商品流通，使得信用卡部分履行了交換媒介功能。另一種觀點認為，信用卡是信用貨幣，作為一種支付工具，憑藉的是消費者的信用。

但是，我們認為，信用卡只是一種消費信用
 （consumption credit）
 的載體，而不是貨幣。所謂消費信用，是指企業、銀行和其他金融機構向消費者個人提供的用於生活消費目的的信用。消費信用的表現形式有零售企業向個人提供的分期付款服務、銀行和其他金融機構以貨幣形式向個人提供的以消費為目的的貸款以及信用卡形式。

信用卡與貨幣的區別體現在以下幾點。

第一，貨幣可以發揮價值尺度職能，給其他商品或勞務標價，這是貨幣最基本的職能；信用卡則不能發揮價值尺度作用，而只是價值轉移的手段，是貨幣的載體。

第二，作為流通手段，貨幣與商品在買與賣者之間不斷做換位運動；信用卡則永遠隸屬於一個主人，在作為媒介完成商品交易時，價值轉移了，信用卡並沒有轉移，它所媒介的仍然是貨幣與商品的換位運動。

第三，信用卡作為一種先進的支付工具，是貨幣支付手段的擴大和延伸。它的持有者可在銀行授信額度以內，以或大或小的金額支付貨幣，換回持卡人所需要的商品和服務。在為同一持卡人服務時，它把貨幣的支付手段在時間和空間上大大擴大了。

所以，嚴格地說，信用卡既不是紙幣，也不是“電子貨幣”。


[1]
 空頭支票，是指支票持有人請求付款時，出票人在付款人處實有的可供合法支配的存款不足以支付票據金額的支票。《票據法》規定，支票出票人所簽發的支票金額不得超過其在付款人處實有的存款金額，即不得簽發空頭支票。這就要求出票人自出票日起至支付完畢止，保證其在付款人處的存款賬戶中有足以支付支票金額的資金。對簽發空頭支票騙取財物的，要依法追究刑事責任。如果簽發空頭支票騙取財物的行為情節輕微，不構成犯罪，《票據法》規定要依照國家有關規定給予行政處罰。




第四節 貨幣的計量






第四節　貨幣的計量

如本章第一節所述，貨幣或貨幣供給量是由一系列資產構成的，為了對貨幣供給量進行統計分析，以便政府決策者能夠通過控制關鍵貨幣來執行宏觀經濟政策，就必須按一定標準對其分類。這就是貨幣的計量或貨幣層次的劃分問題。

一、劃分貨幣層次的依據

一種資產之所以成為貨幣，是因為人們在經濟活動中形成了一種契約，即用它進行支付能夠為別人所接受，也就代表了現實的購買力。這就促使許多經濟學家根據金融資產的流動性來定義貨幣，並以此為依據劃分貨幣供應量的層次。如前所述，所謂金融資產的流動性，是指一種資產在不損失價值的前提下轉換為現實購買力的能力，也被稱為變現能力。流動性的大小取決於：第一，將其轉換為現實購買力所需要的時間或難易程度，也就是轉換的便利程度；第二，買賣資產的交易成本，交易成本越大，資產的流動性就越小。

流動性程度不同的貨幣在流通中轉手的次數不同，形成的購買力不同，對商品流通和其他經濟活動的影響程度也不同。所以，貨幣層次的劃分，為貨幣當局進行貨幣供應量調控提供了依據。

二、貨幣層次的劃分情況


（一）貨幣層次的一般劃分


根據流動性這一標準，人們將多種貨幣資產劃分為不同的層次，貨幣供應量也就相應有了多重口徑。歸納起來，貨幣供應量一般劃分為以下幾個層次。


第一層次：狹義貨幣M1=C+D


上式中，C（currency）
 表示通貨，即流通中的貨幣，包括紙幣和硬幣，是指存款類金融機構以外的現金，也就是公眾手中的現金；D（demand deposits）
 表示活期存款或支票存款，是指非銀行客戶在存款類金融機構賬戶上可以簽發支票的活期存款類別；M1是狹義貨幣供應量，它代表了現實購買力，反映了居民和企業資金的鬆緊變化，是經濟週期波動的先行指標。所以，M1是一國中央銀行調控的主要指標之一。


第二層次：廣義貨幣M2=M1+S+T


上式中，S（savings）
 表示居民儲蓄存款；T（time deposits）
 表示單位定期存款。廣義貨幣M2擴大了貨幣的範圍，不僅反映現實購買力，還反映潛在購買力。M2流動性偏弱，但反映的是社會總需求的變化和未來通貨膨脹的壓力狀況。因此，M2也成為一國中央銀行關注的指標之一。

廣義貨幣與狹義貨幣之差即居民儲蓄存款和單位定期存款，相對於現金和支票存款而言，其流動性較差，但經過一段時間也能轉化為現金或支票存款，可看作一種潛在的購買力。因此，國際貨幣基金組織（IMF）
 稱其為“準貨幣”（quasi money）
 。


第三層次：M3=M2+Dn


上式中，Dn表示非存款類金融機構的存款（non-bank financial institution’s deposits）
 。在現代貨幣經濟社會中，商業銀行之外還存在著各種專業銀行和接受其他存款的其他金融機構，如信用合作社、郵政儲蓄機構等。這些非存款類金融機構不能接受支票存款，但能收受儲蓄存款和定期存款。這些金融機構的存款與商業銀行的定期存款和儲蓄存款沒有本質的區別，它們都具有較高的貨幣性，只是前者流動性更差些，貨幣供應量因此擴大為M3。


第四層次：M4=M3+L


上式中，L表示銀行與非銀行金融機構以外的所有短期信用工具。在金融市場高度發達的情況下，各種短期的流動資產如國庫券、人壽保險公司保單、承兌票據等，在金融市場上貼現和變現的機會很多，都具有相當程度的流動性，與M1只有程度的區別，沒有本質的區別。因此，其也應納入貨幣供應量之中，由此得到M4。

迄今為止，關於貨幣供應量的層次劃分並無定論，但根據資產的流動性來劃分貨幣供應量層次，已為大多數國家政府所接受。各國政府對貨幣供應量的監控重點，也逐漸由M1轉向M2或更高層次的範圍。


（二）中國貨幣層次的劃分


1949～1978年，我國的貨幣流通研究工作一直侷限於現金流通方面，即貨幣供應量就是流通中的現金量，一般稱作：M0=C。1979年經濟體制改革後，貨幣流通範圍逐漸擴大，不僅現金、支票存款算作貨幣，還出現了一些新的貨幣流通形式。為了更有效地實施金融宏觀調控，合理地控制貨幣供應量，中國人民銀行（以下簡稱央行）於1994年第三季度開始按季公佈我國的貨幣供應量指標。1994年後，隨著我國經濟的發展，貨幣供應量的劃分也在逐步完善。2001年6月，央行第一次修訂貨幣供應量指標，將證券公司客戶保證金計入M2；2002年年初，第二次修訂將在中國的外資銀行、合資銀行、外國銀行分行、外資財務公司以及外資企業集團財務公司的人民幣存款業務，分別計入不同層次的貨幣供應量；2011年10月，央行又將住房公積金中心存款和非存款類金融機構在存款類金融機構的存款，納入了M2的統計範疇。現階段的劃分如下：

M0=流通中的現金

M1=M0+企業活期存款+機關團體存款+農村存款+個人持有的信用類存款

M2=M1+城鄉居民儲蓄存款+企業存款中具有定期性質的存款+外幣存款+信託類存款+證券客戶保證金+住房公積金中心存款+非存款類金融機構在存款類金融機構的存款

M3=M2+金融債券+商業票據+大額可轉讓存單等

我國習慣將M0稱為流通中的現金，即居民手中的現鈔和企業單位的備用金，不包括商業銀行的庫存現金。這部分貨幣可隨時作為交易媒介，具有最強的購買力。與國際通用表述一樣，這裡的M1是通常所說的狹義貨幣，流動性最強；M2是廣義貨幣，M2和M1的差額是準貨幣；M3是考慮到金融的現狀而設立的，目前暫不測算。
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第五節　貨幣制度

一、貨幣制度的構成要素


貨幣制度（monetary system）
 ，也稱貨幣本位制度，簡稱“幣制”，是一國政府為了適應經濟發展的需要，以法律或法令形式對貨幣的發行與流通所做的一系列規定的總稱。貨幣制度是貨幣運動的規範和準則。貨幣制度的內容主要包括貨幣材料，貨幣單位，貨幣的鑄造、發行和流通程序以及發行準備制度等內容的規定。


（一）規定本位貨幣材料


規定貨幣材料，是指規定一國本位貨幣用什麼材料製成。不同的本位貨幣材料形成了不同的貨幣制度。例如，以黃金作為本位貨幣材料，就是金本位制度；以白銀作為本位貨幣材料，就是銀本位制度；同時以黃金和白銀作為本位貨幣材料，則為複本位制度；而以不兌現的紙張印製的貨幣，就是紙幣本位制度。

當然，使用哪種物品作為本位幣材料不是國家隨心所欲指定的，而是由客觀經濟條件所決定的。比如，在2008年美國金融危機發生時，一些人士建議各國恢復金本位制，以保證貨幣的穩定。但是，現代商品經濟已經得到了空前的發展，世界商品交易規模已遠遠超過了世界黃金存量規模，如果再堅持用黃金作為貨幣材料，必然會阻礙商品經濟的發展。所以，紙幣本位仍是現代最適用的貨幣制度。


（二）規定貨幣單位


貨幣單位是貨幣本身的計量單位，是貨幣執行價值尺度的技術規定。規定貨幣單位包括兩方面：一是規定貨幣單位的名稱（見本章第二節相關內容）；二是規定貨幣單位的值。在金屬貨幣制度條件下，貨幣單位的值是每個貨幣單位包含的貨幣金屬重量和成色；在紙幣制度下，各國流通的是信用貨幣，貨幣單位的值是由本國貨幣的購買力所決定的。


（三）規定通貨的鑄造、發行和流通程序



1.本位貨幣的鑄造與發行


本位貨幣，亦稱本位幣或主幣，是一國基本的貨幣單位，是一國法定的計價、結算貨幣。在金屬貨幣制度下，本位幣是指可以自由鑄造的鑄幣；在紙幣制度下，本位幣是指由國家壟斷髮行的紙幣。

本位幣的重要特點是具有無限法償能力，即國家規定本位幣有無限的支付能力，不論支付額多大，出售者和債權人都不得拒絕接受。因此，本位幣主要用於大宗商品交易和勞務供應的需要，在一國經濟生活中起主導作用。例如，我國規定以人民幣元為記賬本位幣，意思是說國內企業所有的財務報表都要用人民幣元來進行反應，方便統計、計劃等宏觀分析，也方便橫向、縱向對比。


2.輔幣


輔幣是本位幣貨幣單位以下的小面額貨幣。它是本位幣的等分，供日常零星交易與找零之用，其面值多為本位幣的1/10或1/100。

輔幣在鑄造、發行與流通程序上具有以下特點：第一，輔幣用較賤的金屬鑄造。因為輔幣的面額較小，因此使用賤金屬鑄造輔幣，可以節省流通費用。因此，輔幣都是不足值鑄幣。當流通中全部都是信用貨幣時，主幣和輔幣已不存在足值與不足值的區別。第二，輔幣可以與本位幣自由兌換。法律規定，輔幣可以按固定比例與本位幣自由兌換。這樣，就保證了輔幣可以按貨幣價值流通。第三，在金屬貨幣制度下，輔幣實行限制鑄造，即只能由國家來鑄造。由於輔幣的實際價值低於其貨幣價值，鑄造輔幣就會得到一部分鑄造收入，所以鑄造權由國家壟斷，其收入歸國家所有。同時，因為輔幣是不足值的，限制鑄造也可以防止輔幣排擠本位幣。第四，輔幣是有限法償貨幣，即在每一次支付行為中使用輔幣的數量要受到限制，超過限額的部分，收款人可以拒絕接受。如美國規定，10分以上的銀輔幣每次支付限額為10元；銅鎳所鑄造的分幣，每次支付限額為25分。但向國家納稅或向銀行兌換時，輔幣不受數量限制。


（四）規定貨幣發行準備制度


貨幣發行準備制度，是指為約束貨幣發行規模，維護貨幣信用而制定的，要求貨幣發行者在發行貨幣時必須以某種金屬或資產作為發行準備的制度規定。貨幣發行準備一般包括現金準備和保證準備兩大類。

現金準備，是指集中於中央銀行或國庫的貴金屬，它是一國貨幣穩定的堅實基礎。在金本位制度下，現金準備的用途有三個：①作為國際支付的準備金，如黃金準備。②作為擴大或緊縮國內金屬貨幣流通的準備金。③作為支付存款和兌換銀行券的準備金。在當代信用貨幣流通條件下，只有第一項用途被保存，後兩項用途已不復存在，但現金準備對核定國內貨幣流通仍很重要。當今各國中央銀行為了保證有充足的國際支付手段，除了持有黃金之外，還可以選擇儲備外匯資產。

保證準備，又稱信用準備或證券準備，即以政府債券、財政短期票據、短期商業票據及其他高品質的資產作為發行擔保。

現代紙幣本位制的貨幣發行主要以保證準備及外匯儲備作為貨幣的發行保證。1976年黃金非貨幣化後，黃金實際上已經成為一種普通商品在市場上流通。世界各國貨幣發行制度的趨勢是，由現金準備向保證準備、由保證準備向貨幣供應量的管理與控制逐漸過渡。

二、貨幣制度的演變

貨幣制度主要經歷了金屬貨幣制度和不兌現的信用貨幣制度，金屬貨幣制度又包括銀本位制、金銀復本位制和金本位制，以下分別論述。


（一）銀本位制


銀本位制，是指以一定量的白銀作為本位幣幣材的一種貨幣制度。按照兌換白銀的形式，銀本位制可分為銀幣本位、銀塊本位和銀匯兌本位。然而，實際上只有銀幣本位被一些國家所採用，所以銀本位制實際上只有銀幣本位一種。其特點是：銀幣是本位貨幣，可以自由鑄造與自由熔化，具有無限法償能力；輔幣和其他貨幣則為有限法償，但它們可以自由兌換成銀幣，白銀可以自由輸出入國境。

銀本位制歷史悠久。早在中世紀，許多國家就採用過這種貨幣制度，16世紀以後其開始盛行。1870年以後銀價跌落，資本主義國家紛紛採用金銀復本位制。20世紀初，在資本主義各國已普遍採用金本位制的時候，由於舊中國經濟比較落後，清政府仍實行銀本位制。1935年，國民黨政府實行法幣政策，放棄了銀本位制。


（二）金銀復本位制


金銀復本位制，是指同時以黃金、白銀為幣材，鑄造兩種本位貨幣同時流通使用的貨幣制度。這種本位貨幣制度是資本主義發展初期的典型貨幣制度，隨著時間的演變先後經歷了三種不同的形式。


1.平行本位制


平行本位制，是指金銀各按其所含金屬的實際價值任意流通的一種複本位貨幣制度。在這種貨幣制度下，國家對金銀的兌換比例不加固定，而由市場自發形成。

平行本位制的特點是：①金幣和銀幣都是一國的本位貨幣。②二者均具有無限法償能力。③二者都可以自由鑄造和熔化。④金幣與銀幣之間的交換比率完全由金銀的市場價格決定。

平行本位制的以上特點也決定了其存在的致命缺點，即金幣與銀幣之間的交換比率隨金銀市場價格的變化而頻繁變動，導致這種貨幣制度極不穩定。如果兩國之間的金銀幣比價不同，那麼金幣就會流向金價較高的國家，而使該國逐漸變為金本位制度；白銀則流向銀價較高的國家，而使該國逐漸變為銀本位制。這種交替進行的過程最終導致了平行本位制的解體。


2.雙本位制與劣幣驅逐良幣現象


雙本位制是為了矯正平行本位制的缺陷而出現的，是典型的金銀復本位制。雙本位制，是指金銀兩種貨幣按法定比價流通的一種複本位貨幣制度。雙本位貨幣制度的特點可歸納如下：①金幣與銀幣都是一國的本位貨幣。②二者都具有無限法償能力。③二者均可自由鑄造和熔化。④金幣與銀幣之間的交換比率以法律形式予以規定。如美國1792年貨幣條例規定，金幣、銀幣的法定比價為1∶15，1834年改為1∶16。這就避免了在平行本位制下，金幣與銀幣的交換比率隨金銀市場價格變化而變化所導致的價值尺度不穩定性問題。因此，雙本位制的重要作用在於對平行本位制的矯正。

但是，這一貨幣制度也隱含著缺陷。當金幣與銀幣的法定比價與金銀的市場價格不一致時，市場價格高於法定比價的金屬貨幣會被人們熔化，從而退出流通領域；而市場價格低於法定比價的金屬貨幣則充斥市場，繼續充當貨幣，這就是劣幣驅逐良幣現象，通稱格雷欣法則（Gresham’s Law）
 。它是指兩種實際價值不同而法定價值相同的貨幣同時流通時，實際價值高於法定價值的貨幣（良幣）被收藏熔化退出流通，實際價值低於法定價值的貨幣（劣幣）則充斥市場的現象。

所以，在雙本位制下，雖然國家規定金銀同時充當貨幣材料，金幣和銀幣同時都是本位幣，但在流通過程中，實際上只有一種貨幣發揮本位幣的作用，而另一種貨幣則變成了普通商品。因此，雙本位制也是一種不穩定的貨幣制度。


3.跛行本位制


跛行本位制，是指金幣可以自由鑄造，而銀幣不能自由鑄造，金幣與銀幣的比價固定的貨幣制度。

跛行本位制的特點是：①金幣和銀幣都是一國的本位貨幣。②二者均具有無限法償能力。③金幣可以自由鑄造，銀幣不得自由鑄造，銀幣的鑄造權完全收歸政府。④金幣與銀幣之間的比價由政府以法律形式加以規定。

跛行本位制的出現，主要是由於19世紀70年代世界銀價的暴跌。為了維持銀本位貨幣的地位和金銀之間的法定比價，法國和美國決定停止銀幣的自由鑄造，由雙本位制改為跛行本位制。這是一種殘缺不全的金銀復本位制。形象地說，金銀的自由鑄造特性好比人的兩條腿，銀這條腿不健全了（不能自由鑄造），因此這種貨幣制度運轉起來，就像瘸腿的人走路。實際上，銀幣已降為金幣的附屬。所以，跛行本位制只是復本位制向金本位制的過渡形式。


（三）金本位制


金本位制，是指以黃金為本位幣幣材的貨幣制度。其主要形式有金幣本位制、金塊本位制和金匯兌本位制三種，其中金幣本位制是最典型的金本位制形式。金塊本位制和金匯兌本位制是在金本位制的穩定性因素受到破壞後出現的兩種不健全的金本位制。


1.金幣本位制


金幣本位制是19世紀中葉到20世紀初主要資本主義國家實行的貨幣制度。金幣本位制的基本特徵如下。

（1）金幣可以自由鑄造、自由熔化。這樣可以自發調節流通中的貨幣量，使金幣的價值保持穩定，從而保證了商品交換的順利進行和經濟的平穩運行。

（2）金幣可以自由流通，流通中的輔幣和銀行券可以自由兌換金幣。這樣流通中的價值符號，如紙幣、銀行券等，就有了充足的黃金保證，從而保證了輔幣和其他價值符號的穩定，同時也節約了黃金。

（3）黃金可以自由輸出與輸入。由於黃金可以自由輸出與輸入，從而保證了兩國貨幣之間匯率的穩定，從而促進國際貿易和國際投資的發展。


2.金塊本位制


第一次世界大戰後，一些資本主義國家經濟受到通貨膨脹、物價上漲的影響，加之黃金分配的極不均衡，已經難以繼續實行金幣本位制。1922年意大利熱那亞城召開的世界貨幣會議決定採用“節約黃金”的原則，實行金塊本位制和金匯兌本位制。

金塊本位制，又稱生金本位制，是指沒有金幣的鑄造和流通，而由中央銀行發行以金塊為準備的紙幣流通的一種金本位貨幣制度。相較於金幣本位制，這種貨幣制度的特點是：第一，以紙幣或銀行券作為流通貨幣，不再鑄造、流通金幣，但紙幣和銀行券規定有含金量。第二，居民可在本位幣的含金量達到一定數額後兌換金塊，故稱這種貨幣制度為“富人本位制”。第三，黃金集中存儲於本國中央銀行。中央銀行保持一定數量的黃金儲備，以維持黃金與貨幣之間的聯繫。同時，中央銀行掌管黃金的輸出和輸入，禁止私人輸出黃金。

金塊本位制度既節省了貨幣性黃金的使用，減少了黃金髮行準備量的要求，又減少了黃金外流，在一定程度上緩解了黃金短缺和商品經濟發展的矛盾，但也使黃金的貨幣職能逐步縮小了範圍。


3.金匯兌本位制


金匯兌本位制，又稱虛金本位制，是指沒有金幣的鑄造和流通，而以中央銀行發行的紙幣或銀行券作為流通貨幣，通過外匯間接兌換黃金的一種金本位制度。

金匯兌本位制與金塊本位制有相同之處：貨幣單位都規定有含金量，國內流通紙幣，沒有金幣流通。但是，金匯兌本位制規定紙幣不能兌換黃金，但可兌換外匯。本國中央銀行將黃金與外匯存於另一個實行金本位制的國家，允許以外匯間接兌換黃金，並規定本國貨幣與該國貨幣的法定比率，通過買賣外匯維持固定比率。紙幣的發行以存入本國或外國中央銀行的黃金及外匯作為發行準備。

實行金匯兌本位制的國家，實際上是使本國貨幣依附在一些經濟實力雄厚的外國貨幣上，在對外貿易和貨幣政策上必然受到與其相聯繫的國家的控制。所以，金匯兌本位制實質上是一種附庸的貨幣制度，一般由殖民地和附屬國採用。第一次世界大戰之前，殖民地國家如印度、菲律賓等實行過這種貨幣制度。第一次世界大戰後，法國、意大利、奧地利、波蘭等也推行了這種貨幣制度。

第二次世界大戰結束前夕，在美國新罕布什爾州佈雷頓森林召開的國際貨幣會議確立了“佈雷頓森林貨幣體系”實際上是一種全球範圍的金匯兌本位制度。這一體系規定的“各國貨幣與美元掛鉤，美元與黃金掛鉤”的雙掛鉤制度建立了以美元為中心的世界貨幣體系，把各國貨幣都變成了美國貨幣的依附貨幣。直到1973年，由於美國宣佈美元與黃金脫鉤，金匯兌本位制才正式退出歷史舞臺。

金塊本位制和金匯兌本位制都是被削弱了的國際金本位制。1929～1933年世界性經濟危機的爆發，迫使各國放棄金塊本位制和金匯兌本位制，實現不兌現的信用貨幣制度。


（四）不兌現的信用貨幣制度


不兌現的信用貨幣制度，是指以不兌換黃金的紙幣或銀行券為本位幣的貨幣制度。不兌現的紙幣一般由中央銀行發行，國家法律賦予其無限法償能力。在20世紀30年代金本位制完全崩潰以後，世界各國普遍實行了這種貨幣制度。

信用貨幣制度的主要內容如下。

（1）紙幣發行權由國家壟斷，在中央銀行制度建立後，一般由國家授權中央銀行發行，以保證發行紙幣的收入歸國家所有。

（2）中央銀行發行的紙幣是法定貨幣，由國家法律規定在一國範圍內強制流通，成為無限法償貨幣和最後支付手段。

（3）紙幣不能兌現黃金。黃金退出流通，切斷了紙幣與黃金的聯繫。1973年以前，西方國家的紙幣都規定有含金量；1973年以後，各國都不再規定紙幣的含金量，紙幣已不能兌換黃金。

（4）在紙幣本位制度下，紙幣通過銀行信貸渠道投入流通，通過存款貨幣進行轉賬結算，非現金流通成為貨幣流通的主體。

專欄1-2

別再迷信比特幣　央行法定數字貨幣正向你走來

比特幣及其背後的區塊鏈技術，使得虛擬貨幣受到國際社會，特別是金融界越來越多的關注。但是，“虛擬貨幣”絕不等同於“貨幣虛擬化”。

當下非常時尚的“虛擬貨幣”，是指不受任何國家金融機構控制而存在的一種數字化貨幣形式，是價值的一種數字表達。它不是由中央銀行或某個公共權威機構發行，也不一定與某一法定貨幣掛鉤，但被自然人或法人接受並作為一種支付手段，可以進行電子化轉移、儲藏或交易。虛擬貨幣具有一定的貨幣職能，但虛擬貨幣不是法定貨幣，不能算作真正意義上的貨幣，其價格是人為炒作的結果。

而“貨幣虛擬化”則是指法定貨幣的數字化，即由央行發行的數字貨幣，是一國的法定貨幣，並由國家信用作為擔保，確保其正常的發行流通。也就是說，我國央行未來發行的數字貨幣，雖然採取了數字化形態，但在性質上同當前流通的貨幣是一樣的，具有法償性和強制性等貨幣屬性，屬於我國貨幣體系的一部分。簡言之，比特幣等虛擬貨幣是對貨幣發行規則的改變，而央行發行的數字貨幣則是對貨幣支付方式的改變。

2017年1月29日，中國人民銀行正式成立數字貨幣研究所，並公開宣佈將盡快推出