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摘要:电子货币的快速发展已经给传统金融理论带来了挑战，特别是对以货币作为经营对象的
商业银行经营管理产生了明显的冲击。文章以电子货币发展为视角，尝试性地引入凯恩斯的货币
需求理论分析商业银行的流动性需求，旨在为商业银行的流动性管理提供有益的思路。
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一、引言

随着电子货币的快速发展，以银行卡、网上支付等业务雨后春笋般的涌现，给我们的经济生活带来了前

所未有的冲击。电子货币对传统货币的替代，并非货币形态的简单替代，它不仅改变了我们的支付习惯和生

活方式，而且也正潜移默化地改变着一国的经济结构( 周光友，2006) ，［1］同时也对传统的货币金融理论产生

了挑战，特别是对以货币这种特殊商品作为经营对象的商业银行经营管理带来了明显的冲击。
长期以来，流动性管理就是商业银行经营管理的核心内容之一，商业银行往往根据不同的经营环境、经

营目标及经营原则进行流动性管理。一般来说，在传统的流动性管理过程中，它们会采用资产管理、负债管

理、资产负债联合管理及表内表外统一管理等方式进行流动性管理，并尽可能实现管理成本的最小化。而流

动性管理的成本取决于资金来源的低成本和便利性，如果商业银行在需要流动性时可以低成本低、便利快捷

地获得资金来源，那么它的成本就是低的，同时也意味着商业银行可降低其超额准备金的持有水平，并将更

多的流动性投资于盈利性高的资产。然而，在电子货币时代，电子货币的存在最大的特点就是交易的快捷方

便及低成本，这必然会对商业银行的流动性管理带来挑战，从而对商业银行的流动性需求从结构和数量上产

生影响。但令人遗憾的是，电子货币对商业银行流动性需要的影响还未得到充分的重视，这必然会影响到商

业银行流动性管理的有效性、经营效率和风险控制。已有的研究也主要侧重于电子货币对货币乘数、货币流

动性、货币供给等方面的研究( 周光友，2007，2009，2010) ，［2 － 4］而很少关注电子货币对商业银行流动性管理

的影响，事实上，这种影响是显而易见的，并且会不断深入。因此，商业银行应加以充分重视，在进行流动性

管理时也应充分考虑电子货币的作用，并加以充分利用以提高流动性管理的水平。为此，本文以网络金融发

展为背景，以电子货币为视角，尝试性地引入凯恩斯的货币需求理论分析商业银行的流动性需求动机，以期

对商业银行的流动性管理提供有益的思路。

二、电子货币对商业银行流动性需求的影响

商业银行可以通过调节自身的流动性水平来实现其安全性或盈利性目标，从而达到安全性、流动性及盈



利性的动态协调，这是商业银行经营管理的核心之一。而商业银行的流动性需求，既可通过负债管理、资产

管理或二者结合得以实现，但如何快捷、低成本的实现是商业银行追求的目标。而商业银行的流动性需求其

实也就是对货币的需求，并且通过对货币的需求来满足其不同层次的流动性需求，而各层次需求的动机也是

不同的，有时用于满足日常交易需求( 如应付客户的取现) ，有时用于满足预防需求( 如在金融危机期间) ，有

时也用于满足投机需求。从这些需求动机看，商业银行的流动性需求无异于公众对货币的需求，因此，本文

试图引入凯恩斯的货币需求理论对商业银行的流动性需求进行分析。
( 一) 电子货币对商业银行交易性流动性需求的影响
凯恩斯货币需求的交易性动机是指人们为了满足日常交易而产生的货币持有愿望，又可以分别从个人

和企业角度将交易动机分为所得动机和业务性动机( 胡庆康，2001) 。［5］运用到商业银行中，交易性货币需求

是指商业银行为了满足日常交易正常进行所需的流动性。银行在日常经营中需要保持一定的现金数量满足

客户提现以及自身的营业开支。银行库存现金数量过多会导致银行的收益下降，同时也存在安全隐患，而库

存现金数额过少会导致无法满足客户提现，从而使银行的信誉受损。在日常经营中持有合适的现金流动性

是商业银行经营过程中值得追求的目标之一。在本文中，商业银行交易性流动性需求主要是指商业银行为

了满足客户取现需要以及为了满足往来银行清算服务所需准备的存放于同业的存款。下面将分别从这两方

面进行分析。

图 1 电子货币使用流程图

首先，商业银行用于满足往来银行清算服务所需的流动性变化。电子货币的出现会引起人们支付习惯

的变化，人们通常会在小额零售支付中选择使用现金，然而在有电子终端设备( 如大型超市银联 POS 机) 或

者网络支付账户情况下，通常倾向于使用电子方式进行支付( John Simon，Kylie Smith，2010) ，［6］特别是当人

们在购物网站进行的网上购物时，大多数情况下会选择使用电子账户或者网银进行支付。大型超市发行的

购物卡以及移动充值卡等电子卡的使用，使大量的现金流向供应商从而转化为供应商在商业银行的存款。
这个过程如图 4． 1 所示。电子货币因其不受时间地点的限制且使用安全，在执行支付手段时给人们提供了

很大的便捷。电子货币以及电子转账清算、转账系统的出现，在很大程度上促进了电子商务的发展，同时，也

对商业银行服务提出了更高要求。然而由于银行自身资源限制或者地域限制，购买其他银行服务，与其他银

行建立代理关系是一种更节约成本的选择。在电子货币条件下，商业银行之间的往来清算业务大大加强。
电子货币或电子支付方式对跨行转账服务的便捷进行产生要求，而商业银行为了留住客户资源，在节约成本

的考量下，会增加对往来银行清算流动性的需求，即商业银行在电子货币条件下会有相对更多的存款放于同

业，用于往来银行清算服务。同时，商业银行在为客户提供银行转账以及清算服务时，会收取一定比率的手

续费用，在电子货币使用规模逐渐扩大的情况下，这将成为商业银行收入的来源之一，而且在未来银行业务

渠道逐渐同质化的趋势下，商业银行不断提高转账结算、清算服务等中间服务效率以及规模会给商业银行带

来可观的收入。如图 2 是我国银行卡跨行支付业务的情况。
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图 2 支付体系银行卡跨行支付

注:数据来源: iFinD
其次，商业银行交易流动性需求的另一个主要方面是满足客户取现需求。随着商业银行转账、清算系统

技术的不断提升，商业银行转账、清算服务的效率不断提高，电子货币的流通对银行清算结转服务要求不断

得到满足。居民对现金的需求会逐渐减少( 如图 3 所示) ，电子货币对流通中现金的替代作用逐渐放大。

图 3 我国历年 M1 以及 M0 /M1 趋势图

数据来源:中国人民银行网站
从图 3 中可以看出，现金在 M1 中的比例是呈明显下降趋势的。可见，在电子货币条件下，客户的现金

需求会减少，且目前我国并未对电子货币实施存款准备金要求，居民使用的电子货币进行消费的结果是最终

会使企业和商家在商业银行的存款增多，从而商业银行有更多的存款来源以用于放贷或者投资增加商业银

行的盈利。电子货币条件下，商业银行为满足客户提现的交易性需求减少，用于放贷或投资的存款增多。这

个过程可作以下简要描述( 表 1) :

表 1 商业银行超额存款准备金变化示意图

吸收存款 D( 100 元) 传统经济 电子货币流通

分类 用途 金额 金额

法定存款准备金 Ｒ 央行规定 20 20

备付金 EＲ 客户取现、清算、头寸
调拨以及资金运用 10 8

一般准备金 GＲ 放贷或投资 70 72

商业银行吸收的存款分为三个部分: 法定存款准备金、备付金以及一般准备金。而商业银行交易性流动

性需求主要是指备付金这项。本文中将商业银行备付金定义为商业银行在央行的准备金超过法定准备金部
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分与商业银行库存现金之和。这一部分是商业银行中最具流动性特征的资产，是商业银行流动性的第一线

准备。假如商业银行吸收了 100 元的存款，法定准备金率为 20%，则商业银行必须向央行缴纳 20 元法定存

款准备金，自己留用的 10 元成为备付金，剩余的 70 元成为一般准备金，存放于央行。假如消费者取现 2 元，

则现金漏损为 2 元，备付金或一般准备金减少 2 元。商业银行用于放贷的资金可来源于一般准备金和备付

金。简易过程上表所示。可见，在电子货币条件下，居民使用电子货币进行支付，最终整个商业银行体系内

的存款总额是不变的，但存款结构更加稳定，从而商业银行备付金的需求减少，获得更多的存款用于放贷或

投资，增加资产盈利性。
从上述理论分析可以看出，在电子货币条件下，由于商业银行一方面可以保留较少的备付金用于日常交

易，另一方面获得了来自于企业或商家较大额的稳定( 较个人活期存款) 存款。在目前电子货币不需缴纳存

款准备金的条件下，商业银行满足客户取现的交易性流动性需求减少，可用于投资或放贷的盈利性存款增

加。此外，在电子货币条件下，由于居民使用电子货币或电子支付频率和规模的增大，商业银行为维持较好

的客户资源，在保证银行充足的流动性前提下，必须提高转账、结算等清算服务效率。同时，商业银行在提供

电子转账、结算服务时会按照交易额度收取一定比例的手续费，这不仅给商业银行带来了盈利，而且这些利

润来源又弥补了商业银行一部分交易性流动性需求。因此，在电子货币条件下，一方面商业银行用于满足客

户取现需求的备付金减少，另一方面存放同业的资金需求增多，这两方面的因素都对商业银行交易流动性需

求产生影响，至于哪一种结果效用更强，还需结合实证进一步分析才能得出较可靠的结论。同时，应该看到

商业银行备付金的大小与利率以及商业银行拆借成本也是息息相关的。当利率较高时，持有备付金的机会

成本增大，而拆借成本上升时，商业银行倾向于持有更多备付金。最后，交易流动性需求的大小与各个商业

银行的总资产或者吸收存款规模也是相关的，商业银行吸收存款越多，基于日常提现的交易性需求就越大。
( 二) 电子货币对商业银行预防性流动性需求的影响
凯恩斯关于“流动性偏好”理论的预防性动机是指微观主体为了应急情况支付而持有货币的愿望，也称

谨慎动机。对于个人来讲，应急目的可以是患病、失业等事先未预料到的货币需求。然而在本文中，笔者分

析商业银行预防性动机时主要是指央行为了预防商业银行出现流动性极端事件而强制要求商业银行对吸收

的存款所提取的法定准备金项和针对所放贷款提取的贷款准备金项，而前者是主要方面，后者更多的体现的

是商业银行出于安全性原则的考虑而提取的。
央行规定商业银行缴纳存款准备金的最初目的是为了使银行有足够的资金以应付存款人的提款需求，

避免商业银行出现流动性不足而产生清偿危机。也就是说商业银行出于预防动机所需的流动性相比交易性

流动性需求来说，其实际运用的可能性较小，不是日常经营过程中都要用到这部分流动性，通常只有在极端

事件出现的情况下才会使用，但必须保持足够的法定准备金数额。在商业银行的实际运营过程中，由于存款

的变化以及汇兑收支等业务的可预见性不是很强，商业银行在每日经营终了时，在央行的准备金账户可能会

出现短期头寸不足或者盈余情况。而为了满足准备金的要求，商业银行可以通过银行间同业拆借市场进行

短期的资金头寸调整，出现资金头寸盈余方( 拆出方) 向出现资金短缺方( 拆入) 借入资金以弥补由于日常运

营出现的头寸不足情况。商业银行缴纳的存款准备金是以商业银行吸收的总存款规模和结构决定的，所以

这一预防性流动性需求与商业银行吸收存款的规模是紧密联系的。此外，商业银行还要求对所放贷款提取

一定比例的贷款损失准备金。在我国，按照人民银行在 2002 年 4 月份发布的关于政策性银行、国有商行、股
份制商行等银行贷款损失准备要求，各银行应根据《指引》要求及时提取各类贷款损失准备。商业银行计提

的贷款损失准备包括一般、专项和特种准备。其中，专项贷款损失准备的计提还要参考《贷款分类指导》进

行五类贷款的合理分类，在此基础上对贷款损失准备进行合理的计提。对贷款提取损失准备金这一要求体

现了商业银行经营过程的审慎原则，这一预防措施的实施一方面不仅为商业银行应对风险事件起到了缓冲

作用，另一方面又可以增加公众信心，吸收更多的存款或稳定性更高的存款，在一定程度上可以说是商业银

行预防性长期流动性需求的一种。
首先，在分析商业银行交易性流动性需求时，已经说明了随着居民使用电子货币的频率和规模的扩大，

这部分电子货币流向企业或商家，而企业和商家最终会将这部分资金存放于银行账户，只留取少部分进行资
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金周转融通。这样，商业银行获得了更多稳定的“电子存款”，而我国对电子货币尚未明确要求实行存款准

备金要求，这就使得商业银行吸收存款后，出于预防动机所需的存款准备金额相对减少。而且，在电子货币

条件下，金融市场融通资金的效率大大提高，融资成本相对减少，使得商业银行即使出现短期资金不足也能

迅速从市场上融到资金，最终会使得商业银行出于预防动机所需的流动性减少。其次，电子货币的出现首先

使得流通领域的现金漏损降低，随着人们支付习惯的改变，商业银行会逐渐获得相比传统支付习惯下更多、
更稳定的商业存款进行放贷或者进行其他投资活动。对于商业银行对贷款提取的一般贷款损失准备以及针

对不同贷款分类提取的专项贷款准备这一预防性流动性需求来说，如果商业银行根据经济情况的判断，选择

将更多的存款用于放贷，则相应的贷款损失准备需求增大; 而若商业银行选择将这部分资金用于其他投资，

如买入交易性进入资产、衍生金融资产或者股权投资等活动时，针对预防性动机所需的流动性需求会减少。
( 三) 电子货币对商业银行投机性流动性需求的影响
凯恩斯货币需求理论的第三个动机为“投机动机”。凯恩斯假设人们以货币和有价证券的形式持有财

富，而投机性动机来自于人们对未来利息的不确定性或者避免市场波动造成资产损失而对财富结构进行及

时的调整的需要。当利率很高时，人们预期利率肯定会下降，为了避免利率下降造成的存款价值损失而减少

货币、增加有价证券的持有，即投机性货币需求下降。当利率按预期情况下将时，还可以获得由于有价证券

价格上升带来的资本所得。反之，当市场利率很低时，人们预期市场利率会上升，为了避免利率上升带来的

有价证券价格下跌造成的损失，人们会增加货币的持有，而减少有价证券的持有，即投机性货币需求增加。
可以看出，凯恩斯货币需求的投机性动机与市场利率是紧密相关的，且二者呈负向相关关系。而将这一有关

投机性货币需求引入到商业银行的流动性需求中进行分析，则是指商业银行投机性货币需求与市场存贷款

利差之间的反向关系。
商业银行投机性流动性需求是指商业银行在将资产进行放贷过程中，基于资产收益性与库存现金等流

动性需求之间的反向关系。假设商业银行的“财富”有现金和放贷两种形式持有，即此时可以将商业银行对

现金或者超额准备金的需求看作是投机性流动性需求，而把贷款以及其他投资看作是商业银行财富的另外

一种持有方式。当存贷款利差较大时，商业银行为了追求资产盈利目的，会减少现金和超额准备的持有，而

增加贷款和其他投资的数量，以达到“财富”的增值目的避免损失。而当存贷款利差减小时，商业银行为了

避免利差减小带来的净利息收入的减少等造成的资产损失，会增加对投机性现金和超额准备的需求从而减

少贷款或其他投资，即存贷款利差减小会使得商业银行投机性流动性需求增加。在电子货币条件下，由于居

民消费支付习惯由传统的现金支付逐渐转为电子支付方式，随着电子货币使用的普及，会有越来越多的现金

向更高稳定性的存款转化且流向商业银行。商业银行出于投机性的需求所需的流动性一方面会随着准备金

需求的减少而减少，另一方面，由于电子货币流转速度快，电子货币的出现大大降低了商业银行的融资成本

且提高了商业银行的融资效率，这就会使得商业银行即使在利差很小的时候也能充分进行贷款，可以在流动

性较差的时候以较低的成本快速将金融资产进行变现。从这个角度来说，电子货币的出现使商业银行融资

更加方便，可以保留较少的投机性需求而将大部分资产进行放贷和投资。即，在电子货币条件下，商业银行

投机性需求减少，而有更多的资产进行贷款和投资。投机性需求与商业银行存贷款规模之间存在反向关系。

三、结论及启示

第一，电子货币的发展不仅改变了货币形态，也改变了人们支付习惯和生活方式，给传统的货币金融理

论产生了明显的影响，并潜移默化地改变着一国的经济结构。其中它对以货币这种特殊商品作为经营对象

的商业银行的影响是首当其冲的，而作为商业银行经营管理核心的流动性管理，在电子货币、网络金融的冲

击下，传统的经营管理理念必然会受到挑战。
第二，网络经济时代，电子货币的快速发展会影响商业银行的交易性、预防性及投机性流动性需求，不仅

会改变商业银行的流动性需求总量，也会改变流动性需求结构，进而影响商业银行的流动性需求行为。
第三，电子货币的发展对商业银行经营管理的影响是一柄“双刃剑”。一方面它促进了商业银行的业务

创新，为满足客户的多样化需求提供了可能并正在实现，这个过程也是使商业银行业务从表内向表外蔓延的
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重要原因之一。因此，在电子货币货币条件下，商业银行应充分利用电子货币便利快捷、低交易成本的功能，

降低流动性管理的成本，提高自身的经营效率; 另一方面，电子货币的快速发展也给商业银行的经营管理带

来挑战，这主要表现在，一是传统业务的电子化与新业务的创新致使商业银行的风险不仅具有传统银行经营

的风险，而且还要叠加新兴业务的风险，从而加大了商业银行的经营风险; 二是电子货币的快速发展使商业

银行面临重新洗牌的可能，商业银行的发展不再完全依赖于资金实力、营业网点等硬性指标，取而代之的是

网络技术、业务创新能力和服务水平，从而给中小银行带来的前所未有的发展机遇。因此，在商业银行经营

管理过程中，要在加强风险控制的同时，充分发挥网络金融带来的机遇，提高网络技术，加强业务创新，为客

户提供多样化的金融产品，提高服务质量。
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A Study on Liquidity Demand of Commercial Banks under the
Perspective of Electronic Money
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Abstract: The rapid development of electronic money has brought challenge to traditional finance theories，and
especially obvious impact to commercial banks，which runs aiming at currency． From the perspective of the develop-
ment of electronic money，this paper tentatively introduce into the Keynesian theory of money demand to analyze the
liquidity demand of commercial banks，aiming at providing them beneficial thought on liquidity management．
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