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中央银行：专门制定和实施货币政策、统一管理金融活动并代

表政府协调对外金融关系的金融管理机构。

最早的中央银行由商业银行转变而来，标志：垄断货币发行权。

在现代金融体系中，中央银行处于核心地位。中央银行所从事的业务不

是为了盈利，而是为实现国家宏观经济和金融调控的目标。

央行的非盈利性不意味着央行不能盈利。

一、中央银行的产生与发展



中央银行产生的客观必要性

统一发行银行券的需要。

票据交换与清算的需要——建立统一的银行间清算机构。

提供支付保证的需要——“最后贷款人”角色（央妈）。

管理全国金融事业的需要——协调、监管、调控。

为政府融资的需要。

银行券不统一的弊端：

1）各种银行券之间的比价难以确定；

2）银行券仅在有限地区流通，给商品的生产和流通造成很多困难；

3）常出现信用能力薄弱的小银行不能兑现的情况，易使货币流通混乱。
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一、中央银行的产生与发展



二、中央银行的职能

❖发行的银行

 ✤ 垄断货币发行，向社会提供经济活动所需要的货币。

✓ 从理论上讲，在信用货币制度下，央行可以无限制地提供货币。

✓ 因此，央行在赋予货币发行权的同时，也承担了维护货币流通秩序

和币值稳定的责任。

❖银行的银行：

 ✤ 与商业银行发生业务往来

✓ 存：存款准备金；贷：再贴现、再贷款、逆回购，充当最后贷款人；

汇：组织资金清算。

❖政府的银行：

 ✤ 制定并实施货币政策；对金融业实施监督管理；管理国际储备资产；经理

国库；代表政府参加国际金融活动；为政府提供经济金融决策建议；发布信息
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1、基础货币=流通中的现金+准备金，均为央行直接控制或掌握的资金



中国人民银行资产负债表（2025年3月）

资产项目 亿元 负债项目 亿元

A1.国外资产  232015 L1.储备货币  376818

A1a.外汇  218002 L1a.货币发行  136038

A1b.货币黄金  4373 L1b.其他存款性公司存款  216891

A1c.其他国外资产 9641 L1c.非金融机构存款 23889

A2.对政府债权  27007 L2.不计入L1的金融性公司存款 6166

A3.对其他存款性公司债权 175356 L3.发行债券  2500

A4.对其他金融性公司债权  6595 L4.国外负债  2753

A5.对非金融性部门债权 0 L5.政府存款  49602

A6.其他资产  14339 L6.自有资金  220

L7.其他负债  17253

总资产   455311 总负债 455311

三、中央银行的资产负债表



中国人民银行的资产负债表是职能性资产负债表。

职能性：只体现三大职能，记录存量数据。

不体现盈利性：即在行使职能时产生的盈亏不体现在此表中。

• “自有资金”：只代表注册资本金，盈亏不计入。

• 哪些职能业务会带来盈亏？

✓调节汇率：汇率收入（损失）

✓经营外汇：购买国外证券获得利息收入和资本利得收入（损失）

✓再贷款、逆回购等业务：利息收入

三、中央银行的资产负债表



货币政策独立性增强：

✓ 央行逐渐摆脱了对“外汇占款”作为基础货币被动投放主要渠道的依赖（2014年之前）

✓ 2014年之后，更多使用中期借贷便利、逆回购等工具，通过“对其他存款性公司债权”

主动投放基础货币。

三、中央银行的资产负债表



三、中央银行的资产负债表——外汇资产

第一阶段：2001~2014
特征：规模快速上升
原因：①加入WTO，贸易顺差带来
外汇收入；②强制结售汇制度；③
固定汇率制度，人民币升值预期强
烈，央行在外汇市场干预买入美元。

第二阶段：2014~2017
特征：调整回落
原因：①浮动汇率制度完
善；②人民币贬值预期，
资本大量流出；③央行外
汇市场干预大量卖出美元。

第三阶段：2017~
特征：保持稳定
原因：①央行退出常态化外汇市场干预；②中
国的经常账户顺差与资本账户流动趋于平衡



三、央行资产负债表——对其他存款性公司债权

2014年后中国人民银行创设的新工具（再贷款）：
①常备借贷便利SLF；
②中期借贷便利MLF；
③抵押补充贷款PSL；
④各种结构性再贷款工具。

常规业务：
①逆回购；
②再贴现；
③各种渠道获得的金融债



三、央行资产负债表——对政府债权

我国法律规定：

✓ 中国人民银行不得在一级市场上直接认购政府债权，但可以参与二级市场。

第一阶段：2024年8月之前
持有：只有特别国债
原因：①1998年认购小部分；②2007年全
部认购，后续一致续作；③2020年、2024
年没有认购

第二阶段：2024年8月之后
持有：特别国债+一般国债
原因：开启国债现券交易，根据货币政策
调控的需要在市场上直接买卖国债



1998年特别国债发行示意图



2007年特别国债发行示意图

2020年特别国债发行示意图



三、央行资产负债表——储备货币（基础货币）

基础货币=流通中的现金+准备金=发行现金+存款准备金

被动投放渠道：外汇占款

主动投放渠道：对存款性公司债权



三、央行资产负债表——央票

2010年之前
发行央票目的：应对“外汇占款”带来的流
动性过剩，对冲被动投放的基础货币

微量重启：
①离岸人民币央票：调节离
岸人民币汇率；②满足央行
票据互换工具的需要，支持
商业银行补充资本



资产 负债

国外资产
对政府债权

对存款机构的债权
对非货币金融机构的债权
对非金融企业的债权

其他资产

储备货币
发行债券
对外负债
政府存款
资本项目
其它负债

总资产 总负债

体现“政府的银行”

体现“银行
的银行”

体现“发行
的银行”和
“银行的银行”

基础货币，由现金发行及银行体系准备金组成

三、央行资产负债表——与央行职能的联系



资产 负债

国外资产
对政府债权

对存款机构的债权
对非货币金融机构的债权
对非金融企业的债权

其他资产

储备货币
发行债券
对外负债
政府存款
资本项目
其它负债

总资产 总负债

公开市场操作工具

法定准备金率

再贴现与再贷款

三、央行资产负债表——与货币政策工具的联系

中央银行资产负债表业务：资产决定负债，落脚到基础货币之上。



四、中央银行的业务

❖负债业务

 ✤ 货币发行业务

✤ 存款业务

✓ 银行的银行：准备金存款（支付利息的）

✓ 政府的银行：代理国库

✤ 发行央票

❖资产业务

 ✤ 贴现与再贷款（对存款性公司债权）

✓ 再贴现、各种新型再贷款工具。

✤ 证券买卖业务（对政府债权、对存款性公司债权）

✓ 公开市场操作：买断卖断、正逆回购。

 ✤ 黄金和外汇储备业务（国外资产）

❖中间业务

 ✤ 票据集中交换

✤ 交换差额的集中清算

✤ 异地资金转移



五、基础货币投放渠道梳理

1. 公开市场操作

 ✤ 买入国债

✓ 资产项：+ 对政府债权

✓ 负债项：+ 基础货币（存款准备金）

✤ 发起逆回购协议

✓ 资产项（逆回购发起时）：+ 对存款性公司债权

✓ 负债项（逆回购发起时）：+ 基础货币（存款准备金）

✤ 央票到期不续作

✓ 负债项：- 中央银行票据

✓ 负债项：+ 基础货币（存款准备金）

基础货币=国外资产+对政府债权+对存款机构债权-央行债券-政府存款-其他



五、基础货币投放渠道梳理

2. 发起再贷款、再贴现

✓ 资产项：+ 对存款性公司债权

✓ 负债项：+ 基础货币（存款准备金）

基础货币=国外资产+对政府债权+对存款机构债权-央行债券-政府存款-其他

3. 买入外汇或黄金

✓ 资产项：+ 国外资产

✓ 负债项：+ 基础货币（存款准备金）

4. 划拨财政资金

✓ 负债项：- 政府存款

✓ 负债项：+ 基础货币（存款准备金）



谢谢！
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