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主粮化背景下马铃薯价格波动的金融化因素分析

李京栋1,李先德1,王士海2

(１．中国农业科学院 农业经济与发展研究所 北京１０００８１;

２．山东农业大学 经济管理学院 山东 泰安２７１０１８)

摘　要　选取２００４年１月至２０１６年１２月间马铃薯价格数据为研究对象,通过构建

TVPＧSVＧVAR模型来研究货币流动性、农产品期货交易额、国际能源价格、汇率变动和国

际热钱规模对马铃薯价格的影响,研究发现,五种金融化因素都对马铃薯价格造成了不同程

度的影响,马铃薯金融化现象逐渐显现;短期内货币流动性和国际热钱规模冲击对马铃薯价

格形成较大的正影响,而农产品期货交易额、国际能源价格变动对马铃薯价格产生较大负影

响,汇率变动对马铃薯价格产生较小负影响,中期、长期里国际热钱规模和汇率变动的影响

存在结构性突变;在马铃薯价格波动的三个周期里,货币流动性、汇率变动和国际热钱规模

对马铃薯价格的影响较稳定,而农产品期货交易额和国际能源价格对马铃薯价格的影响表

现出逐渐加强的趋势.
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中国是世界人口最多的国家,粮食安全问题成为政府和社会首要关心的问题.威胁粮食安全的

因素包括粮食产能低、生产成本高、价格波动大、收益不稳定、支持保护政策不完善等.其中,减缓粮

食价格波动、维持粮食价格平稳运行,是稳定粮食生产、保障粮食安全的重要途径.马铃薯是世界第

四大粮食作物,２０１５年农业部大力推行马铃薯主粮化改革,马铃薯主粮化加大了人们对马铃薯的消

费和需求,但从商务部网站得到的马铃薯批发价格月度数据看,２００９年以来马铃薯价格波动频繁,最
低价出现在２００９年７月,为１．３８元/千克,最高价出现在２０１６年４月,为 ３．８１ 元/千克,涨幅

１７６．０９％.作为第四种主粮产品,马铃薯价格波动问题受国家和社会的关注日益加深,马铃薯价格波

动的研究具有较大的现实意义.
探究农产品价格轮番波动的原因时,常以农产品价格形成机制为基础进行分析.农产品价格是

由供求力量、市场性质、流通储运等共同作用决定的,供求均衡理论是农产品短期价格形成的主要理

论,蛛网理论则是农产品长期价格形成的重要依据[１],农产品流通环节繁多、成本高、损耗大等问题增

加了农产品价格上涨的压力[２].在价格形成机制的基础上,农产品价格还受生产成本、生产周期、气
候灾害、信息传递和突发事件的影响.近年来,随着金融全球化的加深和农产品期货市场的不断发

展,农产品金融化理论成为分析粮食等大宗农产品价格变动的重要途径.金融化理论起源于 MckinＧ
non和Shaw建立的金融发展理论[３Ｇ４].学者们对金融化理论进行了发展和革新,Stockhammer、

Krippner和Foster等学者认为金融化使得金融市场成为经济活动的中心,金融方式成为社会获得利
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润的首要途径[５Ｇ７].而关于农产品金融化的概念,翟雪玲等学者提出农产品金融化是指金融产品、衍
生品价格对农产品价格形成机制造成了冲击,使农产品单一的消费属性兼具了金融属性,导致农产品

价格更多受货币流动性、农产品期货、涉农金融衍生品等因素的影响[８].然而,农产品金融化存在许

多风险和问题,苏应蓉认为农产品金融化推动了农产品价格波动,农产品市场中大量金融资本的流入

和金融投机者的加入打破了传统的农产品价格机制,农产品供求关系不能完全反映出价格变动趋

势[９].随着农产品金融化的风险不断加大,粮食金融化问题成为威胁粮食安全的重要问题,温铁军认

为粮食的金融属性突显使粮食价格与产销供求间的关系逐渐脱节,信息不对等挫伤了生产者种粮的

积极性,严重威胁了中国的粮食安全[１０];樊琦等认为粮食的金融化推动了社会的通货膨胀,使低收入

人群生活水平恶化,加剧了全球粮食价格的波动性,导致全球粮食风险性增大[１１].
对马铃薯价格波动因素的探究,国内学者们主要从市场供求、生产成本、自然灾害和突发事件等

方面进行分析.刘洋等基于１９９６年１月至２０１０年１２月中国马铃薯价格的月度数据,采用移动平均

法,将马铃薯价格分解为长期趋势因素、季节因素、循环因素和随机因素,得出农资价格上涨和劳动力

成本提高是推动马铃薯价格长期趋势因素增长的主要原因;并受自然灾害的影响,马铃薯价格的波动

周期表现出明显的非对称性[１２].蔡海龙从市场供求、生产成本和产业政策等方面来分析影响马铃薯

价格波动的因素,认为供求变化是马铃薯价格波动的基础,生产成本增加是推动马铃薯价格上涨的主

要原因,世界粮食危机的爆发及国内关于干旱状况的报道加大了马铃薯价格的波动性[１３].纵观现有

文献,关于马铃薯价格波动的研究相对较少,更缺乏对马铃薯金融化进程的分析和探究.马铃薯作为

中国第四种主粮作物,若受到粮食金融化的影响,将导致原有的价格形成机制受到冲击,马铃薯价格

变动反映产销供求变化的能力逐渐减弱,不能有效地指导农户和加工商合理安排生产决策.马铃薯

金融化表现为马铃薯价格变动更多受货币流动性、农产品期货交易额、汇率变动、国际热钱规模和国

际能源价格等因素的影响,进而价格波动频率增快、幅度加大.马铃薯金融化不利于稳定粮食生产、
保障粮食安全,对马铃薯金融化的分析具有重要的意义.本文基于粮食金融化理论和马铃薯主粮化

背景,构建 TVPＧSVＧVAR模型来分析粮食金融化因素对马铃薯价格波动的影响,进而对马铃薯的金

融化进行检测.

　　一、变量选取及模型构建

　　１．变量选取及数据说明

从农产品金融化的研究来看,国内学者主要从货币流动性、农产品期货、国际市场等方面选取金

融化因素进行分析.翟雪玲等选取货币流动性指标和国际石油价格作为金融化因素,通过构建 VEC
模型来探究农产品金融化对其价格波动的影响,得出货币流动性和国际石油价格对中国农产品价格

波动具有显著影响[８].王森等在研究农产品金融化问题时,选择货币流动性、短期国际资本流动作为

金融化因素,并得出货币流动性和短期国际资本流动对农产品价格波动的影响随滞后期的增加而加

大[１４].张兵等分析农产品金融化现象时,选择货币供应量、投机资本和农产品期货价格来构建 VAR
模型进行分析,得出货币供应量和投机资本对农产品期货价格的影响显著,货币供应量和投机资本的

增加推动了农产品金融化的进程[１５].吕惠明等选择货币供应量、国际大宗农产品期货价格、汇率水

平、国际能源价格等因素来探究大宗农产品价格波动的金融化原因,得出汇率的影响最大,国际能源

价格、货币供给量和国际农产品期货价格的影响依次减小,金融化因素对农产品价格的冲击相当明

显[１６].借鉴学者们关于农产品金融化因素的选择方法,并结合本文研究的侧重点,最终选取所研究

的金融化因素为:货币流动性、农产品期货交易额、汇率变动、国际热钱规模和国际能源价格.
由于月度数据比季度数据和年度数据更能描绘出马铃薯价格的波动情况,同时考虑到马铃薯价

格数据的可获得性和产区间的差异性,本文最终选择商务部网站发布的马铃薯批发价格月度数据为

研究对象,选取的样本区间为:２００４年１月至２０１６年１２月.从马铃薯价格月度数据看,２００４年１月

至２０１６年１２月期间,中国马铃薯价格呈现出波动上升的变化趋势.对马铃薯价格月度数据进行季

节调整和CF滤波得到马铃薯价格波动循环曲线,如图１所示.从图１中可以看出,马铃薯价格波动
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频繁,特别是２０１０年以来,马铃薯价格出现了三次较大幅度的波动,波幅均超过０．７,波长均大于１２
个月,分别为２００９年７月至２０１１年１１月的第一次波动(波幅为１．３,波长为２９个月)、２０１２年１０月

至２０１４年６月的第二次波动(波幅为０．７５,波长为２１个月)、２０１５年１０月至２０１６年９月的第三次波

动(波幅为０．８４,波长为１２个月).

图１　２００４年１月至２０１６年１２月马铃薯批发价格变动趋势和波动循环曲线

　　本文选取 M１与 M２的比值(即 M１/M２)作为衡量货币流动性的指标,M１/M２表示经济的货币总

量中实体经济的货币量所占的比例,M１/M２值越大代表经济中货币流动性越大,货币流动性越大对

农产品总体价格水平的拉动作用越明显.本文借鉴范丽晖、刘思男、路世昌等学者的研究[１７Ｇ１９],选取

用于测算国际热钱规模的公式为:国际热钱＝新增外汇储备－净出口额－FDI净流入.人民币兑美

元的名义汇率和计算货币流动性指标的 M１、M２数据来源于中国人民银行调查统计司网站;农产品期

货交易额数据来源于郑州商品交易所、大连商品交易所及上海期货交易所网站;测算国际热钱规模的

外汇储备量来源于中国人民银行网站,净出口额、FDI净流入数据来源于国家统计局网站;国际能源

价格用美国西德克萨斯州中级原油市场(WTI)的平均价格表示,数据来源于美国能源信息署(EIA)
网站.同时,本文采用以２００４年为底的 CPI平减指数对马铃薯价格、农产品期货交易额、国际热钱

规模及国际能源价格进行平减,来消除通货膨胀的影响,并对平减后的马铃薯价格数据进行 Census
X１２季节调整来消除“季节效应”,各变量的描述性统计如表１所示.从表１中可以看出,马铃薯价格

的标准差较大,说明在所考察的样本区间内,马铃薯价格波动频繁;从均值、标准差、最大值和最小值

来看,农产品期货交易额的绝对量都远远超过国际热钱规模;货币流动性和汇率变动的标准差相对较

小,说明在所考察的样本区间内,货币流动性和汇率值的波动相对较小.
表１　变量描述性统计

变量名称 符号 单位 均值 标准差 最大值 最小值

马铃薯价格 MJG 元/千克 １．９５９ ０．６２７ ３．４０５ ０．９２７
货币流动性 HBL ％ ０．３３０ ０．０３４ ０．３７９ ０．２６１
农产品期货交易额 NQH 万亿元 ４．４３７ ３．３４２ １７．７８３ ０．２５１
国际能源价格 GNJ 百元/桶 ５．００３ １．４５３ ９．２３４ １．９８０
汇率变动 BDH — ０．１４５ ０．０１５ ０．１６４ ０．１２１
国际热钱规模 GRQ 万亿元 －０．０７１ ０．３２５ ０．５３１ －１．１５９

　　２．模型构建

一般 VAR模型由于常参数的假定,在不稳定系统建模分析时的解释效力较差,而带有随机波动

的时变参数向量自回归(TVPＧSVＧVAR)模型对不稳定系统中各变量之间的关系具有很强的解释力.
因此,本文借鉴 Nakajima所构建的带随机波动的时变参数向量自回归(TVPＧSVＧVAR)模型来进行
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分析[２０].首先,通过普通SVAR来推导出 TVPＧSVＧVAR的表达式,普通SVAR的形式为:

Ayt＝F１yt－１＋＋Fsyt－s＋μt,　t＝s＋１,,n (１)
其中yt 是k×１维行向量,A,F１,,Fs 为k×k维系数矩阵,μt 为k×１维的结构冲击,假定μt~

N(０,ΣΣ),Σ为k×k维对角矩阵,并假定参数矩阵A 为下三角矩阵.
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a２１ １ ⋱ ⋮
⋮ ⋱ ⋱ ０
ak１  ak,k－１ １
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ê
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ê

ù

û
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(２)

若设Bi＝A－１Fi,i＝１,,s,则SVAR模型可改写为:

yt＝B１yt－１＋＋Bsyt－s＋A－１Σεt,εt ~N(０,Ik) (３)
将全部Bi 的行向量堆叠改写成一个k２s×１维的向量β.定义xt＝Is(yt－１,,yt－s),其中

表示克罗内克乘积,则SVAR模型可简化为:

yt＝Xtβ＋A－１Σεt (４)
当假设所有参数均随时间变化时,可将模型扩展为时变参数的形式:

yt＝Xtβt＋A－１
t Σtεt,t＝s＋１,,n (５)

由此推导出了时变参数向量自回归模型的表达式,式中βt,A－１
t ,Σt 都是时变的.本文借鉴 NaＧ

kajima的处理方法[２０],将At 中的元素(非０和１)堆叠成行向量αt ＝(α２１,,αk,k－１),令ht ＝
(h１t,,hkt),且hit＝logσ２

it,i＝１,,k;k＝s＋１,,n.由此假设 TVPＧSVＧVAR模型中参数服从

以下随机游走过程:

βt＋１＝βt＋μβt,αt＋１＝αt＋μβt,ht＋１＝ht＋μβt (６)

βs＋１~N(μβ０,Σβ０),αs＋１~N(μα０,Σα０),hs＋１~N(μh０,Σh０) (７)
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上述假设表明时变参数之间的冲击扰动是不相关的.本文采用马尔科夫－蒙特卡罗模拟(MCＧ
MC)方法对模型的参数进行估计,MCMC方法主要步骤为:①令y＝ yt{ }n

t＝１,ω＝(Σβ,Σα,Σh),π(ω)
为ω 的先验概率密度,赋予β、α、h、ω 初始值;②给定α、h、Σβ、y 的值,对β进行抽样;③给定β值,对

Σβ 进行抽样;④给定β、h、Σα、y 的值,对α进行抽样;⑤给定α,对Σα 进行抽样;⑥给定β、α、Σh、y 的

值,对h 进行抽样;⑦给定h 的值,对Σh 进行抽样;⑧返回步骤②.

　　二、实证分析

　　１．数据平稳性检验

本文建立了６变量 TVPＧSVＧVAR模型,来探究货币流动性、农产品期货交易额、汇率变动、国际

热钱规模和国际能源价格等金融化因素对马铃薯价格的影响.考虑到本文建模分析的数据都是时间

序列,应对所有序列进行平稳性检验.表２给出了各序列的平稳性检验结果,马铃薯价格序列在５％
显著水平上通过了平稳性检验,农产品期货交易额序列、国际热钱规模序列在１％显著水平上通过了

平稳性检验,国际能源价格序列在１０％显著水平上通过了平稳性检验,货币流动性序列和汇率变动

序列没有通过平稳性检验,但其一阶差分序列均在１％显著水平上通过了平稳性检验.因此,需对货

币流动性序列和汇率变动序列进行协整检验,协整检验结果如表３所示,从表中可以看出货币流动性

序列和汇率变动序列之间存在协整关系,故本文所得的各时间序列可以用于构建 TVPＧSVＧVAR模

型.同时,在检验各序列稳定性的基础上,综合SC和 HQ 最小值准则,最终选择模型的滞后阶数为

２,如表４所示.
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表２　序列单位根检验

变量 检验类型(C,T,L) ADF 统计量 １％临界值 ５％临界值 结论

MJG (C,T,１) －３．８７８６∗∗ －４．０１８７ －３．４３９３ 平稳

HBL (C,T,１) －１．４２６７ －３．４７３１ －２．８８０２ 不平稳

△HBL (C,T,１) －８．１９６５∗∗∗ －４．０１９２ －３．４３９５ 平稳

NQH (C,T,１) －４．６９７９∗∗∗ －４．０１８７ －３．４３９３ 平稳

GNJ (C,T,２) －３．２５５８∗ －４．０１９２ －３．１４４１ 平稳

BDH (C,T,１) －１．８６４９ －３．４７３４ －２．８８０３ 不平稳

△BDH (C,T,１) －７．１５１８∗∗∗ －４．０１９２ －３．４３９５ 平稳

GRQ (C,T,１) －５．３１７８∗∗∗ －４．０１８７ －３．４３９３ 平稳

　注:△表示一阶差分;检验类型中C、T、L 分别表示ADF 检验中的截距项、趋势项和滞后期数;∗ 、∗∗ 、∗∗∗ 分别表示在１０％、５％、

１％水平上显著.

表３　协整关系检验

协整关系数量 特征值 迹统计量 ５％临界值 P 值

None∗ ０．１２９４ ２８．３６９６ １８．３９７７ ０．００１５

Atmost１∗ ０．０４８１ ７．４５０２ ３．８４１５ ０．００６３

　注:∗ 表示一阶差分在１％水平上显著.
表４　模型滞后期数选择结果

滞后期数 logL 值 LR 值 FPE 值 AIC 值 SC 值 HQ 值

０ １７５．６９２ － ４．０７eＧ０９ －２．２９３ －２．１７２ －２．２４４

１ １１９５．３２７ １９４２．８１７ ６．８７eＧ１５ －１５．５９６ －１４．１０９ －１５．０４８

２ １２３９．０１７ ７９．７０６ ６．５９eＧ１５ －１５．６３５ －１４．７３５∗ －１５．２３９∗

３ １２７０．９９７ ５５．７４８ ６．２０eＧ１５∗ －１５．６８９∗ －１３．３２６ －１４．６９７

４ １２９０．０５１ ３１．６７１ ８．３７eＧ１５ －１５．４０６ －１２．３６８ －１４．１７２

５ １３２０．５１８ ４８．１６９ ９．１９eＧ１５ －１５．３３１ －１１．５６５ －１３．８０１

６ １３３６．３９０ ２３．８０８ １．２４eＧ１４ －１５．０５９ －１０．５６４ －１３．２３３

７ １３６８．０６０ ７２．３２１∗ １．３７eＧ１４ －１５．００１ －９．７７６ －１２．８７８

８ １４２２．１１８ ４４．９３７ １．１３eＧ１４ －１５．２４５ －９．２９１ －１２．８２６

　注:∗ 表示对应方法所得的最优滞后期数.

　　２．参数设定和模型诊断

本文参考 Nakajima的做法[２０],设定μβt ＝μαt ＝μht ＝０,Σβ０ ＝Σα０ ＝Σh０ ＝I.进一步设定先验假

定Σβ、Σα、Σh 为对角矩阵,且满足(Σβ)－２
i ~Gamma(４０,０．０２),(Σα)－２

i ~Gamma(４,０．０２),(Σh)－２
i ~

Gamma(４,０．０２).利用 MCMC方法模拟１００００次抽样,得到 TVPＧSVＧVAR模型参数的估计结果,
如表５所示.

表５　MCMC模拟估计结果

参数 后验均值 后验标准差 ９５％ L ９５％ U 收敛诊断值 无效影响因子

sb１ ０．００２３ ０．０００３ ０．００１８ ０．００２９ ０．０１８ ７．９１

sb２ ０．００２３ ０．０００３ ０．００１８ ０．００２９ ０．２９７ ９．９８

sa１ ０．０１４７ ０．０３４５ ０．００３５ ０．１１８７ ０．３６７ ７０．３４

sa２ ０．００５５ ０．００１６ ０．００３４ ０．００９８ ０．１３７ ５５．０５

sh１ ０．０１０２ ０．０２４４ ０．００３５ ０．０３３５ ０．８０１ ６９．６９

sh２ ０．０１１３ ０．０１８９ ０．００３５ ０．０６７５ ０．２９５ ７２．１５

　注:sb１、sb２、sa１、sa２、sh１、sh２分别表示后验分布前两个对角线元素估计结果,对角线上剩余元素的结果类似;９５％ L为９５％置信区

间下限,９５％ U为９５％置信区间上限.

　　表５显示了模型中各参数的后验均值、后验标准差、９５％置信区间的下限、９５％置信区间的上限、

Geweke收敛诊断值及无效影响因子.从表５中得出,各参数的后验均值均处于９５％的置信区间内,
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Geweke收敛诊断值均小于５％的临界值１．９６,则不能拒绝收敛于后验分布的零假设.参数的最大无

效影响因子为７２．１５,表明在１００００次抽样中,最少得到大约１３８个有效样本,则 MCMC抽样结果能

够满足 TVPＧSVＧVAR模型的后验推断.图２是模型的参数估计结果,第一行表示样本的自相关系

数,第二行表示样本路径,第三行表示样本的后验密度.从图中可以看出,样本的自相关系数迅速下

降,样本路径基本平稳,由此得出模型的后续推断是可靠的.

图２　模型参数估计结果

　　３．脉冲响应的时变结果分析

由于６变量 TVPＧSVＧVAR模型的待估参数非常多,故本文借鉴大多数文献的研究方式,直接探

究货币流动性、农产品期货交易额、国际能源价格、汇率变动和国际热钱规模随机干扰项的一个标准

差冲击对马铃薯价格变动所产生的影响.本文综合考察了在全样本内各金融化因素对马铃薯价格的

短期(３个月)、中期(６个月)、长期(９个月)的时变影响,及不同时点上各金融化因素对马铃薯价格影

响的动态变化.通过马铃薯价格变动趋势图可以看出,２０１０年以来我国马铃薯价格经历了三次较大

幅度的波动,本文参考肖皓等学者选择时点的方式[２１],选取三次波动周期的起始点进行分析:时点１
为２００９年７月,时点２为２０１２年１０月,时点３为２０１５年１０月.

(１)全样本脉冲响应结果分析.图３为全样本下货币流动性、农产品期货交易额、国际能源价格、
汇率变动和国际热钱规模对马铃薯价格冲击的脉冲响应图.其中,图３(１)为货币流动性随机干扰项

的一个标准差冲击对马铃薯价格变动所产生的影响.从图中可以看出,货币流动性对马铃薯价格的

影响主要发生在短期(３个月)里,而中期(６个月)和长期(９个月)的影响很小.在短期内,货币流动

性对马铃薯价格产生较大正影响,马铃薯价格对货币流动性冲击的响应值保持在０．０１左右,且货币

流动性的影响在马铃薯价格波动的三个周期内基本保持稳定.这说明货币流动性冲击能对马铃薯价

格迅速产生拉动作用,但这种相对稳定的拉动作用持续的时间较短.
图３(２)为马铃薯价格受农产品期货交易额冲击的响应图.农产品期货交易额对马铃薯价格的

影响具有显著的时变性,２００７年以前农产品期货交易额对马铃薯价格的影响接近零,２００７年以后农

产品期货交易额对马铃薯价格的短期影响和中期影响都为负影响,而长期影响仍接近于零.短期和

中期内出现负影响的原因可能是:推行马铃薯主粮化政策的时间较短,没有配套的马铃薯期货品种上

市交易,马铃薯投机商以出资囤积马铃薯现货为主要投机方式,而投机者作为理性经济人在选择决策

方案时以回报率最大化为目标;当农产品期货交易大好时,促进了投机性资金向期货市场转移,同时

带动了马铃薯投机者资金的转移,导致原先囤积的马铃薯被急速清仓处理,市场中马铃薯供给量突

增,从而出现了马铃薯价格的迅速下降.随着时间的推移,农产品期货交易额对马铃薯价格的短期负

影响迅速增大,也能反映出随着农产品期货交易额的不断扩大,马铃薯投机者对农产品期货相关信息

的反应更加敏捷,能根据反馈的信息迅速做出投机决策.
图３(３)为国际能源价格的一个标准差正向冲击对马铃薯价格变动所产生的影响.国际能源价
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格对马铃薯价格的影响在短、中、长期内都为负影响,短期和中期内具有较大负影响.随着考察时间

的增加,短期和中期影响的变动趋势大致相似.由于国际能源市场开放程度高,投机者进出市场较容

易,所以国际能源价格对马铃薯价格产生负影响的原因也可能是投机性资金的转移.
图３(４)为汇率变动的一个标准差正向冲击对马铃薯价格变动所产生的影响.汇率变动对马铃

薯价格的影响存在显著的结构性突变,短期内汇率变动对马铃薯价格产生负影响,而中期和长期里汇

率变动对马铃薯价格产生正影响.当人民币兑美元汇率上升时,即人民币升值,不利于中国农产品的

出口贸易,从短期来看,汇率上升导致马铃薯出口量下降,国内马铃薯供给增加,受市场供求力量的作

用,马铃薯价格出现下降趋势;受短期市场内马铃薯供过于求的影响,中期和长期里农户会减少马铃

薯的种植量并将过剩的马铃薯储藏起来,市场中马铃薯供给减少,价格逐渐上升.不论是短期、中期

还是长期,汇率变动对马铃薯价格的影响都相对较小,这与刘艺卓研究汇率对农产品批发价格影响时

得出的结论相似[２２].
图３(５)为国际热钱规模的一个标准差正向冲击对马铃薯价格变动所产生的影响.国际热钱规

模对马铃薯价格的影响也存在显著的结构性突变,短期内国际热钱规模对马铃薯价格产生较大的正

向影响,中期、长期内国际热钱规模对马铃薯价格产生较小的负向影响.对于国际热钱规模影响的结

构性突变,本文借鉴王森等学者的分析[１４],认为短期内国际热钱规模对马铃薯价格产生较大正影响

的原因是投机机制,而中期和长期里产生负影响的原因是价格传导机制.短期的投机机制迅速提高

了马铃薯的价格,增强了农户种植和销售马铃薯的信心,导致中期和长期里马铃薯供过于求,马铃薯

价格逐渐下降.

图３　全样本下各金融化因素对马铃薯价格冲击的脉冲响应

　　(２)波动周期始点的脉冲响应结果分析.在分析了全样本脉冲响应结果的基础上,本文选择

２０１０年以来马铃薯价格三次大幅度波动的始点为冲击时点,来探究不同时点下各金融化因素对马铃

薯价格的动态影响.图４(１)为马铃薯价格对货币流动性一个单位正向冲击的响应过程,从图中可以

看出,马铃薯价格波动的三个周期内,货币流动性的影响具有基本相同的变动趋势,在冲击的短期内

都会产生较大正影响,随着滞后期的增加马铃薯价格的响应值逐渐减小,在１０期以后接近于零.说

明马铃薯价格对货币流动性变化的反应较敏感,但这种影响持续的时间较短.图４(２)为马铃薯价格

对农产品期货交易额正向冲击的响应过程,可以看出,农产品期货交易额的影响在马铃薯价格波动的

三个时期内各不相同,农产品期货交易额在马铃薯价格波动时期１中产生的负影响最小,在波动时期

２中产生的负影响较大,在波动时期３中产生的负影响最大,说明随着农产品期货市场的快速发展,
农产品期货交易对马铃薯价格波动的影响越来越大,且这种负影响是通过改变投机者资金分配来实
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现的.图４(３)为马铃薯价格对国际能源价格正向冲击的响应过程,国际能源价格对马铃薯价格的影

响存在时变性,导致三个波动时期内马铃薯价格响应值的变动不尽相同;在马铃薯价格波动时期１
中,国际能源价格冲击产生的负影响最小,而在波动时期３中产生的负影响最大;国际能源价格对马

铃薯价格冲击影响的持续时间相对较长(２０期以后响应值接近于零),也说明马铃薯作为第四大主

粮,发展其农产品期货品种是十分必要的.图４(４)为马铃薯价格对汇率变动正向冲击的响应过程,
汇率变动冲击所产的影响在马铃薯价格波动的三个时期内都表现出显著的结构性突变,且三个时期

内马铃薯价格响应值的变动趋势大致相同.图４(５)为马铃薯价格对国际热钱规模正向冲击的响应

过程,在考察的马铃薯价格的三次波动时期里,国际热钱规模冲击的影响具有基本相同的变动趋势,
在受到冲击的前期迅速产生较大的正向影响,而后正向影响逐渐降低,于第５期后产生较小的负向影

响,并于１０期以后降低为零,这种变动趋势也说明,国际热钱规模对马铃薯价格波动的影响机制中,
投机机制相比价格传导机制更灵敏,且作用力更大.

图４　不同波动周期内各金融化因素对马铃薯价格冲击的脉冲响应

　　三、结论及建议

　　本文基于粮食金融化理论和马铃薯主粮化背景,选取２００４年１月至２０１６年１２月间马铃薯价格

月度数据为研究对象,通过构建 TVPＧSVＧVAR模型来研究货币流动性、农产品期货交易额、国际能

源价格、汇率变动和国际热钱规模对马铃薯价格的影响,从而对马铃薯金融化进行测度.研究发现:
第一,货币流动性、农产品期货交易额、国际能源价格、汇率变动和国际热钱规模都对马铃薯价格造成

了不同程度的影响,但五种金融化因素对马铃薯价格影响的方向和持续的时间各不相同,马铃薯金融

化现象逐渐显现;第二,短期内货币流动性和国际热钱规模对马铃薯价格形成较大的正影响,而农产

品期货交易额、国际能源价格对马铃薯价格产生较大的负影响,汇率变动对马铃薯价格产生较小的负

影响,中期、长期里农产品期货交易额、国际能源价格对马铃薯价格的影响逐渐减小,汇率变动和国际

热钱规模的影响存在结构性突变,而货币流动性的影响接近于零;第三,在马铃薯价格波动的三个周

期里,货币流动性、汇率变动和国际热钱规模对马铃薯价格的影响较稳定,而农产品期货交易额和国

际能源价格对马铃薯价格的影响表现出逐渐加强的趋势.
为减缓马铃薯价格波动,保持马铃薯价格合理水平,本文提出以下建议:(１)推出马铃薯期货品

种.随着马铃薯金融化程度的加深,发展马铃薯期货是抑制马铃薯价格波动的有效办法.发展马铃

薯期货可以借助期货市场严格的交易制度来管制投机活动,也可以利用期货市场的基本功能(价格发

现和套期保值功能)来提高农户和加工商的福利水平.(２)发展涉农金融组织.发展多种形式的涉农

０２
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金融机构和信贷组织,为马铃薯等大宗农产品生产和贸易融资.马铃薯种植大户、加工企业及出口商

可以借助涉农金融机构和信贷组织来实现资金融通,增强抵御投机商恶意投机的能力,减少马铃薯的

投机行为,从而稳定马铃薯的价格.(３)完善信息平台和监测机制.完善市场信息平台建设,并配备

相应的动态监测和预警系统.政府应牵头组建全国性的马铃薯信息平台,及时收录并公开马铃薯产

销信息,包括马铃薯主要批发市场价格走势、储运成本和订单预测等信息,并在信息平台创设价格监

管及恶意投机举报板块,来提高马铃薯价格异常波动的预警能力,防止马铃薯过度投机的出现.
(４)健全马铃薯补贴和保险.建立完善的马铃薯补贴政策体系,稳定马铃薯的生产,减缓马铃薯价格

波动.在完善“四大补贴”的基础上,开展马铃薯价格保险补贴或种植收入保险补贴试点工作,配套马

铃薯价格保险和种植收入保险,切实稳定生产者收入,提高生产者抵抗马铃薯价格波动风险的能力.
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