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摘 　 要：随着新时代社会主要矛盾的转变，不平衡不充分的发展成为改革的重心，这推动了总量型政

策向结构性政策的转型。 有鉴于此，本文首先选取方差分解分析总量型政策和结构性政策对农产品

价格的调控效果，然后运用二项选择离散模型估计政策调控的非对称性，得出如下结论：第一，总量

型货币政策和结构性财政政策对农产品价格的调控效果差异显著，其中前者能维持粮食价格的稳

定，而后者更能控制鲜菜和肉类价格的波动，这说明通货膨胀不仅是货币现象，供需因素亦会引起价

格波动；第二，宏观经济政策对农产品价格的调控存在明显的非对称性，抑制价格下跌较阻止价格上

涨更为容易。 这意味着政府应因时制宜地对农产品价格进行分类调控，从而确保政策的灵活性和准

确性。
关键词：货币政策；财政政策；农产品价格；二项选择离散模型

中图分类号：Ｆ７６２　 　 文献标志码：Ａ　 　 文章编号：１６７１－７４６５（２０１９）０１－０１５１－１２

一、引 言

以 Ｆｒｉｅｄｍａｎ［１］ 为代表的货币主义学派认为价格无非是商品交换价值的货币形式，因此通货

膨胀永远是一个货币现象，然而观察 ２０１０ 年至今中国货币供应量与通货膨胀的关系，可以发现

几次明显的反向关系，这促使人们对 Ｆｒｉｅｄｍａｎ 的理论产生怀疑，总量型政策似乎越来越难以解

释通货膨胀的波动。 一个自然的问题是，如果通货膨胀不仅仅是货币现象，各部门价格水平存

在显著的结构性差异，那么总量型政策和结构性政策究竟在价格调控中扮演怎样的角色？
实际上，回顾中国通货膨胀的动态路径不难发现，中国近年来几次典型的通胀和通缩均是

农产品价格的局部失衡所引致。 ２０１１ 年 ６ 月，食品价格同比上涨 １４．４％，其中粮食、鲜菜价格

同比涨幅均为两位数，猪肉价格更是飙升 ５７．１％，直接拉动 ＣＰＩ 上涨 １．３７ 百分点；２０１５ 年 ７ 月，
食品价格同比上涨 ２．７％，影响 ＣＰＩ 上涨 ０．９１ 百分点，其中鲜菜价格上涨 １０．５％，猪肉价格又以

１６．７％的同比涨幅拉动 ＣＰＩ 上涨 ０．４８ 百分点；随后 ２０１７ 年 ２ 月，猪肉出现连续五个月暴跌，同
比跌幅达 ２３．６％，即刻拉低 ＣＰＩ ０．５１ 百分点。 这表明全国的通胀总水平处于过热 （ ＞２％） 还是

紧缩 （ ＜２％） 状态取决于食品价格的波动水平，而食品价格主要受农产品价格影响，因此农产

品价格波动在通货膨胀调控中起着举足轻重的作用。
习近平总书记在十九大报告中明确提出“新时代中国社会主要矛盾是人民日益增长的美好

生活需要和不平衡不充分的发展之间的矛盾” ，这意味着各部门价格的结构性变动将成为政策
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调控的主旋律，因此分析不同农产品价格的异质性波动及其对政策的非对称响应，对于宏观政

策的分类调控，市场经济的结构转型具有参考价值，能为调和新时代矛盾、解决不平衡发展打下

坚实基础。
有鉴于此，本文研究将重点针对以下三个问题进行解析和回答：一是明确总量型货币政策

和结构性财政政策对于农产品价格调控的有效性；二是分析不同农产品价格对政策响应的异质

性成因；三是检验扩张性和紧缩性政策对不同农产品调控效果的非对称性。 这三个问题，从定

向调控和结构性调控对农产品价格的影响出发，聚焦于调控效果的异质性成因，并探讨政策调

控的非对称性，这不仅对稳定农产品价格的政策制定提供了有益参考，同时也对中国供给侧改

革的推进产生积极助益。
现有文献主要从货币和供给两种视角对农产品价格的影响因素进行分析。 Ｆｒａｎｋｅｌ［２］ 从理

论上阐释了货币供给变动等比例改变农产品价格对其他产品的相对价格，张成思 ［３］ 也通过实证

分析证明了货币政策冲击对农产品类通胀率的影响比其对 ＣＰＩ 的影响更强，但马龙和刘澜飚 ［４］

却认为货币政策不是影响中国农产品价格的主要因素。 张文朗和罗得恩 ［５］ 则表示需求压力是

农产品价格波动的主要成因，然而早前 Ｇａｒｔｎｅｒ 和 Ｗｅｈｉｎｇｅｒ［６］ 对需求因素的研究已表明需求波

动的来源也是货币冲击和通胀惯性。 进一步的研究表明，对货币因素的传导渠道主要分为两个

层面：其一，汇率浮动引起的进口农产品价格变化会对国内农产品价格施压，引起其被动上浮或

下行 ［７］ ；其二，货币供给冲击首先通过非农产品价格的响应传递至物价总水平，进而影响农产品

价格，但短期农产品价格波动程度较非农产品更为剧烈 ［８］ 。 从供给视角看，Ｔｒｏｓｔｌｅ［９］ 认为 １９９０
年以来世界范围内农业劳动生产率的普遍下降使得农业生产成本不断上升，进而推动农产品价

格不断上涨。 石敏俊等 ［１０］ 通过投入产出模型将传导路径数字化，得出能源价格、化肥价格和劳

动力成本等成本驱动因素占粮食价格涨幅的 ２８％ ～ ５１％。 方福平等 ［１１］ 通过协整分析结果表明

粮食产量对于粮食价格产生迅速且显著的影响，因此供需结构变化引起的粮食库存变动是导致

粮价波动的主要原因。
动态反应机制方面，关于总量货币政策和结构性财政政策对农产品价格调控效果的争论一

直未休。 吴军和田娟 ［１２］ 研究发现，中国总量层面的通胀压力已经被人民银行的宏观调控牢牢

控制，目前面临的通胀压力主要源于农业发展滞后所形成的结构性问题。 伍戈和曹红钢 ［１３］ 结

合国际金融危机前后的全球化特征，认为 ＣＰＩ 波动的主要成因是食品和农产品价格的变动，其
他产品价格相对较为稳定，因此应加大总量货币政策和结构性财政政策的配合，从供给层面调

和经济结构性问题。 具体来看，货币政策和财政政策的调控有效性都曾遭遇质疑。 早期

Ｂｅｌｏｎｇｉａ 等 ［１４］ 研究表明，长期看货币呈现中性，所有名义变量都会跟随货币供给的冲击作出同

样比例的调整，货币冲击只影响农产品的名义价格水平。 然而 Ｃｈａｍｂｅｒｓ 和 Ｊｕｓｔ［１５］ 、陈丹妮 ［１６］

分别从国际及国内视角证实货币供给冲击通过影响总需求引起农产品价格超调的调控路径。
财政政策方面，凯恩斯主义基于乘数效应、菲利普斯曲线和价格刚性假设将财政政策视作农产

品价格调控的重要工具；相反，古典经济学基于财政支出的挤出效应、理性预期效应及“李嘉图

等价”的前提假设，认为财政政策不能有效调控农产品价格。 温涛、王小华 ［１７］ 运用邹氏断点检

验方法得出，财政支出和农产品价格负相关，通过积极的财政政策扩大财政支农支出，调控政府

购买储备有利于维护农产品价格的稳定。
回顾有关农产品价格调控的研究不难发现，首先，现有文献主要研究了单一货币、财政政策

冲击对农产品价格的影响，但却忽略了两种重要宏观政策调控成效的差异。 实际上，虽然货币

政策和财政政策均能有效调控农产品价格，但对于农产品不同的细分部门，两者的调控效果存

在系统性差异，明晰这种差异将有助于政府合理匹配宏观经济政策，进而有针对性地稳定各细

分部门的农产品价格。 有鉴于此，本文选取肉类、鲜菜、粮食三类占 ＣＰＩ 比重较高的代表性农产
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品，首先运用方差分解对比总量型货币政策和结构性财政政策调控效果的差异；其次，通过“二

轮效应”的估计探究差异成因；最后，在价格上涨与下跌的阶段，观测宏观经济政策调控的非对

称性。 这三部分层层递进、环环相扣，既包括对农产品价格波动成因的机理分析，又包括实务操

作过程中政策组合的现实选择，对经济新常态时期下农业产业的价格稳定与转型升级产生了积

极的助推作用。

二、农产品价格波动的周期特征分析

本文采用 Ｘ－１２ 季节调整法对 １９９９ 年 １ 月到 ２０１７ 年 ２ 月的肉类 （Ｙｍ） 、粮食 （Ｙ ｒ） 和鲜菜

（Ｙ ｖ） 三类农产品增长率月度数据进行调整，去除季节变动因素，再采取 ＨＰ 滤波法去除二者长

期趋势获得价格波动的周期成分，即其价格真实的波动情况 （图 １） 。

图 １　 肉类、鲜菜、粮食与通货膨胀的价格波动 ／ ％

首先，观察三类农产品价格与 ＣＰＩ 波动是否存在联动特征，从图 １ 可以看出肉类和粮食价

格波动基本上与 ＣＰＩ 保持同频，只是放大了其波动幅度，然而鲜菜价格波动与 ＣＰＩ 的关系有所

不同，在一定程度上呈现反向波动趋势。 然后，对比三类农产品价格波动的异质性特征，肉类、
鲜菜价格波动领先粮食价格波动，且肉类波动程度较后者更为剧烈。 粮食、肉类、鲜菜价格波动

的标准差分别为 ５．６％、１０．２％、８．６％。 对比通货膨胀的波动情况，肉类波动周期与 ＣＰＩ 几乎完

全一致，具有结构性通胀特征，价格涨跌幅明显超过价格总水平的变化，２００８—２０１０ 年尤为剧

烈，标准差为 １６．７％，为总体标准差的 １．６２ 倍。 鲜菜的波动周期与通货膨胀不尽相同，其幅度

不小，但规律明显，每两年的标准差都在 ８％左右，季节性波动的最高值是最低值的 １．５４ 倍。 粮

食波动周期近似于通货膨胀，价格波动总体幅度较小，在 ２００４—２００６ 年有过较大波动，标准差

为 １０．１％，为总标准差的 ２ 倍，之后一直处于趋于收敛的平稳状态。 对比三类农产品价格，可以

发现鲜菜和肉类价格的波动明显高于粮食，其原因在于不同部门生产效率的差异，相对于粮食

而言，鲜菜和肉类的机械化程度较低而劳动密集度较高，因此价格波动更为剧烈 ［１８］ 。
对农产品价格的异质性波动有所掌握后，为了能够更好地比较扩张、紧缩性宏观经济政策

对农产品价格非对称性的调控效果，本文利用马尔科夫区制转移模型将 ＣＰＩ、肉类、鲜菜、粮食

价格的时间序列划分扩张 （上升） 和紧缩 （下降） 两种状态（表 １） 。
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表 １　 农产品价格波动的周期划分

种类
转折点（年－月） 时长 ／ 月

谷 峰 谷 扩张 收缩 周期 扩张标准差 收缩标准差

ＣＰＩ １９９９－０３ ２００３－１０ ２００５－０３ ５５ １７ ７２ ０．００９ ０．０１２

２００５－０３ ２００６－０６ ２００８－１０ １５ ２８ ４３ ０．０８ ０．１３

２００８－１０ ２００９－１０ ２０１４－０６ １２ ５６ ６８ ０．１１４ ０．００５

２０１４－０６ ２０１５－０４ １０ ＞２２ ０．００２

肉类 １９９９－０３ ２００３－０７ ２００５－０６ ５２ ２３ ７５ ０．２１ ０．３

２００５－０６ ２００６－０８ ２００８－０９ １４ ２５ ３９ ０．２６ １．１４

２００８－０９ ２０１０－０７ ２０１２－０４ ２２ ２１ ４３ ０．４１ ０．３２

２０１２－０４ ２０１３－０５ ２０１５－０１ １３ ２０ ３３ ０．３９ ０．３４

２０１５－０１ ２０１６－０２ １１ ＞１２ ０．４１

鲜菜 ２０００－０３ ２００１－０４ ２００１－１０ １３ ６ １９ ０．０６４ ０．６６

２００１－１０ ２００２－０９ ２００３－０６ １１ ８ １９ ０．６６ ０．６２

２００３－０６ ２００４－０７ ２００５－０７ １３ １２ ２５ ０．５１ ０．３５

２００５－０７ ２００６－０１ ２００６－１０ ６ ９ １５ ０．２３ ０．２５

２００６－１０ ２００７－０６ ２０１０－１０ ８ ４０ ４８ ０．３ ０．２７

２０１０－１０ ２０１１－０９ ２０１２－１２ １１ １５ ２６ ０．３６ ０．２８８

２０１２－１２ ２０１３－１０ ２０１５－０２ １０ １６ ２６ ０．３８ ０．３４

粮食 １９９９－０９ ２０００－１０ ２００２－０１ １３ １５ ２８ ０．０４４ ０．００６８

２００２－０１ ２００３－０９ ２００４－１１ ２１ １４ ３５ １．４９ ０．０４６

２００４－１１ ２００６－０９ ２００８－１１ ２２ ２６ ４８ ０．０６３ ０．０１

２００８－１１ ２００９－０８ ２０１２－０２ ９ ３０ ３９ ０．００４ ０．０３８

２０１２－０２ ２０１３－０１ ２０１４－０３ １１ １４ ２５ ０．００２ ０．００１

２０１４－０３ ２０１５－０１ １０ ＞２５ ０．００１

　 　 首先，从表 １ 可以明显看出，ＣＰＩ、肉类、鲜菜和粮食价格变动存在显著的状态转换机制，扩
张、收缩期深度基本相同，但持续长度有明显差异。 ２００５ 年之前，扩张期明显长于收缩期，而
２００５ 年之后恰好相反，这表明以 ２００５ 年为分界点，ＣＰＩ、肉类、鲜菜和粮食的价格水平存在从陡

降缓升转向陡升缓降的周期性波动特征。 一般来说，农产品价格供给侧波动呈现经典的 ５ 年周

期，即“三平一丰一欠循环” ［１９］ ，在生产供给因素没有明显变化时，农产品价格波动特征的转变

可能来自于宏观经济政策对农产品价格调控效果的改变，这种改变分为两个层面：第一，国家经

济政策的转型调整；第二，农产品对政策响应水平的变动。 从第一点来看，２００３ 年中国经济进

入“软扩张”的典型化周期，货币政策逐渐由“扩张型”变为“稳健型” ，２００４ 年国家在减免农业

税的基础上，陆续出台“最低收购价” “四补贴”等一系列农产品价格调控手段；货币政策和财政

政策的滞后调控效果在 ２００５ 得到显著体现，农产品价格波动周期呈现陡升缓降的“软着陆”态

势。 从第二点来看，农产品价格对于宏观经济政策响应情况的改变可能与经济发展态势有关，
２００５ 年是中国“十五计划”的最后一年，工业化的快速发展引领第二产业超越第一产业成为拉

动 ＧＤＰ 的主导力量，农业地位的走弱和基尼系数的下降意味着居民生活从“温饱”迈向“脱贫奔

小康” ，需求走弱加之政策收紧引起了农产品价格这轮陡升缓降的低迷周期。
其次，表 １ 中肉类与 ＣＰＩ 的价格波动几乎完全一致，到达峰谷的时间差基本在两个月以内；

粮食波动较 ＣＰＩ 更为频繁，但总体波动情况与 ＣＰＩ 也基本保持一致，三者的高度相关性值得进

一步思考。 而鲜菜价格波动相对较为频繁，与 ＣＰＩ 波动相关性不强，推测可能由频发性自然灾
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害干扰导致。
纵观中国近年的宏观调控政策，２００７ 年实体经济增速加快，最终消费品价格受农产品价格

的成本推动而明显上涨。 双稳健宏观调控政策实施形成了高增长、低通胀的良好配合格局，其
中不乏肉类价格急剧紧缩的贡献，但这种局部超调势必会影响人民的正常生活。 ２００８ 年国际

经济急转直下，政府把宏观调控的着力点转向阻止经济增速下滑，实施积极的货币、财政政策，
经济颓势未能挽回，却带动了新一波农产品价格的上涨，造成了低增长、高通胀的不良后果。
２０１０ 年通胀回落、经济增速持续下滑，至 ２０１２ 年第二季度 ＧＤＰ 同比增长仅 ７．６％，创三年内新

低，此时强调“保增长” ，实施扩张的货币、财政政策，连续下调存款准备金率和利率，经济趋于

平稳、通胀继续下跌，但粮食价格有小幅回升。 ２０１４ 年中国正式宣布进入经济新常态的发展阶

段，不再采用总量强刺激经济政策，而是以定向微刺激措施完成“稳增长、调结构、惠民生”的政

策目标，这种相对稳健的宏观经济政策实施期间，中国农产品价格曾于 ２０１５ 年出现短暂陡升，
随后步入缓降阶段至今。

由此我们可以看出，为应对国际经济形势的变动及国内结构转型的需求，中国宏观政策的

调控方向与农产品价格反周期调控的目标并不总是吻合的，因此本文希望能够通过实证分析得

出宏观政策对于农产品价格的有效性及非对称性，判断政策的调控效果，理清其与农产品价格

调控实际需求间的差距，为定向调控提供有效的参考依据。

三、农产品价格波动成因与政策调控有效性分析

（一）总量型货币政策与结构性财政政策对农产品价格变动的方差分解

上述研究表明农产品价格与 ＣＰＩ 存在一定的联动特征，但也表现出些许背离趋势，如果说

联动特征是由于总量货币政策的调控引起的，那么背离趋势的形成机理值得思考，为探究农产

品价格波动背后是否存在供给因素带来的结构性变动，本文将总量型货币政策和结构性财政政

策对农产品价格波动的调控成效加以对比分析。 具体来说，把国内广义货币供给（Ｍ２） 、国家财

政支出与第一产业增加值增长速度比值（ Ｆ） 、国际农产品价格（ Ｐ ｉ） 、鲜菜（ Ｙ ｖ） 、粮食（ Ｙ ｒ）和肉

类（Ｙｍ）价格的增长率纳入 ＶＥＣ 模型进行方差分解①，结果如表 ２ 所示。
表 ２　 农产品价格波动成因的方差分解

种类 周期 Ｍ２ Ｆ Ｐ ｉ Ｙ

肉类 １ ０．４４９４ １．３５４２ ３．８０５３ ９４．３９２１

５ ３．０７３２ ９．９６９１ ３．７２４７ ８３．２３５０

１０ ６．６４０３ １６．２２１４ ３．２９６２ ７３．８４３１

２０ １２．３７６２ １９．８４７１ ２．７２１４ ６５．０５６４

鲜菜 １ ０．００３２ ５．２６９２ １．９１９１ ９２．８１２２

５ ５．３３９１ １６．７３８１ ２．６８９２ ７５．２３３５

１０ ６．７３２３ １７．６２６０ ３．２１６３ ７２．４２６１

２０ ６．８３１２ １７．４７８４ ４．０６７１ ７１．６２４１

粮食 １ ４．６６４２ ０．０５６０ ３．０６５３ ９２．２１５１

５ ２３．９８９３ ３．０１４１ ２２．３２４２ ５０．６７３２

１０ ５１．９７５１ ４．００８０ １５．０５３３ ２８．９６３２

２０ ６８．６１６１ ４．６４９０ ９．３９５２ １７．３３９３
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① 虽然根据文献综述，农业生产资料、产出缺口、城镇居民收入和农村居民收入均对农产品价格的变动具有显著影响，
但由于这些变量可能是货币政策和财政政策调控农产品价格的传导渠道，因此将这些变量排除在模型外，以避免遗漏宏观经

济政策对农产品价格的解释效用。



　 　 首先，与上述结论类似，货币政策对粮食价格的解释程度要远高于其他两类农产品，这与粮

食的货币特征属性密不可分，中国在进行农产品价格调控时经常提及的一个指标是与粮比价指

标，例如猪粮比价、粮棉比价等，粮食无形中在农产品价格中扮演着“价格锚”的角色，这一锚定

使得粮食价格与主导市场通货膨胀水平的货币政策关系更为紧密。 此外，由于粮食的储存条件

相较肉类和鲜菜更为简单，其库存量更大，加之粮食产量受季节性因素影响较弱，其价格波动很

小，对 ＣＰＩ 的拟合程度非常高，更小的供给侧波动意味着粮食能够更多地反映货币流动对价格

的影响。
其次，可以发现三类农产品价格粘性的差异与货币政策的调控效果存在着一定相关性，鲜

菜价格粘性最强，货币政策对其解释程度只占 ７％左右；肉类价格粘性比鲜菜低 ６ 百分点，货币

政策的解释力提高至 １２％；粮食价格粘性最小，货币政策对其变动的解释力甚至达到 ６９％。 当

然，在方差分解中，一个变量解释程度的下降自然会引起其他变量解释程度的上升，但货币政策

解释力随价格粘性下降而上升的幅度要明显高于平均值，而财政政策解释程度的变化随价格粘

性的变动相对并不明显，这在一定程度上证实了侯成琪和龚六堂 ［２０］ 的观点，即不同种类农产品

价格粘性的异质特征能够部分解释货币政策对其影响的差异。 相反的，财政政策对于不同农产

品价格的调控效果不存在明显差别，其中对于粮食解释程度明显偏小的原因在于货币政策的

“挤出效应” 。
最后，对比三类农产品价格波动国外农产品价格的解释程度，发现其只对粮食价格波动有

较强的解释能力，而对鲜菜和肉类价格的影响十分微弱，这是因为中国是主要的粮食进口国，且
作为部分工业生产加工的原材料，粮食的国际贸易数量相对于鲜菜、肉类更为庞大，仅 ２０１７ 年

１—８ 月中国累计进口粮食达到 ８７３２ 吨，巨额的粮食进口量意味着其价格波动将在中国市场产

生输入型通货膨胀或通货紧缩，会对国内粮食价格产生同向冲击。
（二）三类农产品价格异质性波动的成因

上述实证分析对比了总量货币政策和结构性财政政策调控效果的差异，其中粮食与肉类、
鲜菜对政策响应的显著差异似乎指向一个猜想：粮食价格波动更多表现出货币属性，肉类和鲜

菜价格波动更多受供需因素主导。 因此，本部分从农产品价格波动的异质性成因入手分析总量

政策对农产品价格调控的适用性，通过观察不同农产品的“二轮效应”①检验其是否具有货币属

性。 本文借鉴 Ａｎａｎｄ 等 ［２１］ 构建如下模型分析 ＣＰＩ 与三类农产品价格之间的动态关系。 若 ＣＰＩ
对粮食价格有快速回归的趋势，则意味着粮食价格的冲击有持续性，其带来的“二轮效应”将通

过其他部门价格的普遍上涨推高通胀预期和工资水平，因此货币属性较强；若 ＣＰＩ 对于肉类和

鲜菜价格没有回归趋势，则表明肉类和鲜菜价格不存在“二轮效应” ，货币属性较弱，鉴于现有

文献对于农产品价格波动成因的归类仅货币因素和供需因素两种，将其归因为后者。
πＣＰＩ

ｔ －πＣＰＩ
ｔ－ ｉ ＝ α＋β（πＣＰＩ

ｔ－ ｉ －πＹ
ｔ－ ｉ） ＋ε ｔ （１）

式（１）中，πＣＰＩ
ｔ 表示第 ｔ 期的 ＣＰＩ，πＣＰＩ

ｔ－ ｉ 表示第 ｔ－ｉ 期的 ＣＰＩ，πＹ
ｔ－ ｉ表示第 ｔ－ ｉ 期的肉类、鲜菜和

粮食价格，参考 Ａｎａｎｄ 等 ［２１］ 和 Ｇｅｌｏｓ 等 ［２２］ 的做法，本文将 ｉ 设为 １２ 期②。 若 β 的估计系数为负

时，说明 ＣＰＩ 对该类农产品价格有回归趋势，若 β 为 ０ 时，说明 ＣＰＩ 对该类农产品价格没有回归

趋势。
由表 ３ 可知，肉类和粮食存在显著的“二轮效应” ，但鲜菜没有，而粮食所引起的 ＣＰＩ 回归趋

势又明显强于肉类 （０．１４＞０．０６） ，这验证了本文猜想，即粮食具有较强的货币属性，可以通过总

量货币政策调控，而肉类和鲜菜的货币属性较弱，结构性财政政策的调控方式更为适宜。
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①

②

“二轮效应”表示该种农产品价格变动是否会引起成本性通货膨胀，即该种农产品是否具有货币属性，其是货币政策

对该种农产品价格冲击进行调控的基础。
为了满足稳健性，本文同时估计了 ｉ 滞后 ４ 期、８ 期和 １６ 期情况，其结论基本一致。



表 ３　 农产品价格的“二轮效应”估计

肉类 鲜菜 粮食

β 值 －０．０５９１∗∗∗ ０．００７２ －０．１４１１∗∗

ｔ 值 －４．４２１４ ０．４３１３ ０．０６６３

　 　 　 注：∗∗∗表示在 １％水平下显著，∗∗表示在 ５％水平下显著。

（三）总量型货币政策与结构性财政政策调控农产品价格的有效性

学界普遍认为农产品价格的影响因素分为供求因素和货币因素两种。 其中供求因素包括：
农产品生产要素价格 ［１８］ 、国际农产品价格 ［２３］ 、居民收入水平 ［２４］ ；货币因素包括：货币供应量、
政府支出财政政策、ＧＤＰ 产出缺口、利率变动 ［１７］ 。 因此，综合上述文献，最终纳入模型的供求因

素和货币因素变量依次为：农业生产资料价格水平（ ｐ ｓ） 、国际农产品价格（ ｐ ｉ） 、中国城镇居民收

入（ ｃ１）和中国农村居民收入（ ｃ２） 、国内广义货币供给（Ｍ２）①、用国家财政支出与第一产业增加

值增长速度的比值（Ｆ）表示财政支出冲击②、以第一产业产值（ ｃ）表示产出缺口、七天同业拆借

率（ ｒ） 、鲜菜（ Ｙ ｖ） 、粮食 （ Ｙ ｒ） 、肉类 （ Ｙｍ） 价格的增长率。 本文的数据来源是中经网和国家统

计局。
判断货币、财政政策对农产品价格的影响，首先要采用一些变量或者指标来表示货币、财政

政策的状态。 我们假设：Ｍ２＋表示货币政策处于扩张状态，Ｍ２－表示货币政策处于紧缩状态；Ｆ＋表

示财政政策处于扩张状态，Ｆ－表示财政政策处于紧缩状态。 （ＧＭ２） ｔ 和（ＧＦ） ｔ 分别表示 Ｍ２ 和财

政支出的月度同比增长率。
将财政支出增长率和货币供给增长率通过 ＨＰ 滤波处理，留下循环成分。 当循环成分大于

零时，即时间序列的当前值高于趋势水平时，政策状态是扩张的，否则是收缩的。 这样可以得到

二项状态的时间序列：当 ＧＭ２ ＞０ 时，取 Ｍ２＋，当 ＧＭ２ ＜０ 时，取 Ｍ２－；当 ＧＦ＞０ 时，取 Ｆ＋，当 ＧＦ＜０
时，取 Ｆ－。 财政政策、货币政策状态也可以定量描述，扩张性货币政策变量为：Ｍ２＋ ＝ ｍａｘ
｛ （ＧＭ２） ｔ，０｝ ；紧缩性货币变量为：Ｍ２－ ＝ｍｉｎ｛ （ＧＭ２） ｔ，０｝ ；扩张性财政变量为：Ｆ＋ ＝ ｍａｘ｛ （ＧＦ） ｔ，
０｝ ；紧缩性财政变量为：Ｆ－ ＝ｍｉｎ｛ （ＧＦ） ｔ，０｝ 。 可以建立下述二项选择模型：

Ｐ（Ｙｍ ＝ １）＝ Ｆ（ β０＋β１ｐ ｓ＋β２ ｃ＋β３ ｃ１＋β４ ｃ２＋β５Ｍ２＋ ＋β６Ｍ２－ ＋β７Ｆ ＋ ＋β８Ｆ －） （２）
Ｐ（Ｙｍ ＝ ０）＝ １－Ｆ（ β０＋β１ｐ ｓ＋β２ ｃ＋β３ ｃ１＋β４ ｃ２＋β５Ｍ２＋ ＋β６Ｍ２－ ＋β７Ｆ ＋ ＋β８Ｆ －） 　 ｔ＝ １，２，…，Ｔ （３）
Ｙ ｖ 和 Ｙ ｒ 的模型同理。 其中 Ｆ 为 Ｐｒｏｂｉｔ 或 Ｌｏｇｉｔ 概率分布函数，本文以模型估计的稳健性为

出发点，通过试验选取 Ｌｏｇｉｔ 模型进行估计，Ｌｏｇｉｔ 分布具有下述概率分布函数：
Ｆ（ ｘ）＝ １ ／ １＋ｅｘｐ（ －ｘ）[ ] ，－∞ ＜ｘ＜∞ （４）

货币、财政政策作用的概率模型分别表示扩张、紧缩性货币政策和财政政策状态，能够有效

调控农产品价格上涨和下跌的概率，可以通过极大似然方法估计参数及相应的检验统计量，并
计算解释变量的边际影响。

固定转移概率的马氏过程是估计货币政策调控有效概率的传统方法，但本文中，农产品价

格扩张与收缩状态之间的转移概率具有时变性质，因此利用二项选择模型对于时变状态转移概

率进行分析更符合实际情况。 当农产品价格下跌时，实行扩张性货币、财政政策，其调控效果可

用如下方程表示：
Ｐ（ＳＹｍｔ

＝ １ ｜ ＳＹｍｔ－１
＝ ０）＝ Ｆ［β０＋β１Ａｖｅｒａｇｅ（ｐｓｔ）＋β２Ａｖｅｒａｇｅ（ｃｔ）＋β３Ａｖｅｒａｇｅ（ｃ１ｔ）＋β４Ａｖｅｒａｇｅ（ｃ２ｔ）＋

β５（Ｍ２＋）∑
ｎ

ｉ＝１
Ｘ ｉＹｉ＋β６Ａｖｅｒａｇｅ（Ｍ２－ ｔ）＋β７Ａｖｅｒａｇｅ（Ｆ＋ ｔ）＋β８Ａｖｅｒａｇｅ（Ｆ－ ｔ）］ （５）
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①
②

货币政策和财政政策冲击变量的选取旨在观察总量调控对农产品价格的影响。
最好的数据选取应是国家财政支农支出与第一产业增加值增长速度的比值，但由于支农支出月度数据不完整，所以

利用财政支出代替。



当农产品价格上涨时，实行紧缩性货币、财政政策，其调控效果可用如下方程表示：
Ｐ（ＳＹｍｔ

＝ ０ ｜ ＳＹｍｔ－１
＝ １）＝ １－Ｆ［β０＋β１Ａｖｅｒａｇｅ（ｐｓｔ）＋β２Ａｖｅｒａｇｅ（ｃｔ）＋β３Ａｖｅｒａｇｅ（ｃ１ｔ）＋

β４Ａｖｅｒａｇｅ（ｃ２ｔ）＋β５Ａｖｅｒａｇｅ（Ｍ２＋ ｔ）＋β６Ａｖｅｒａｇｅ（Ｍ２－ ｔ）＋β７Ａｖｅｒａｇｅ（Ｆ＋ ｔ）＋β８Ａｖｅｒａｇｅ（Ｆ－ ｔ）］ （６）
其中，Ａｖｅｒａｇｅ（ ｘ ｔ）表示选取变量时间序列的平均数，也可以利用对应的样本中位数代替。
为研究货币、财政政策对农产品价格影响的概率，控制其他变量滞后项保持不变，得到表 ４

的结果。
表 ４　 三种选择模型的参数估计

参数
Ｙｍ Ｙｖ Ｙ ｒ

滞后项 系数 滞后项 系数 滞后项 系数

β０ ０ －０．３５９１ ０ －１．４９２５∗ ０ －０．６７５１
β１ －１ ０．０２４７ －１ ０．１０８２∗ －１ ０．１５２２∗

β２ －１ ２．６９６２∗ －１ ０．５２０３∗ －１ １．１２０４∗

β３ －１ ０．１０９５ －１ ０．０５６１ －１ －０．１６３２∗

β４ －１ ０．１６１１∗ －１ ０．１５６２∗ －１ ０．２４６７∗

β５ －６ ０．３９９３∗ －３ ０．１５３９∗ －６ １．６３０２∗

β６ －１２ －１．１３０４∗ －１８ －０．１３５２∗ －１２ －０．２５９１∗

β７ －１ ３．３２９２∗ －１ ０．３２８１ －１ ２．０５９３∗

β８ －６ －３．１２１８∗ －６ －０．４９３３ －６ －０．３４１１

　 　 注：∗表示在 ５％的水平下显著。

首先，从表 ４ 中可以看出，产出缺口和农村居民收入显著影响肉类价格；生产资料价格、产
出缺口和农村居民收入的上涨对鲜菜作用效果显著；生产资料价格、产出缺口、农村居民收入均

对粮食价格有正向影响 （城镇居民收入对其的负向影响只是统计意义上的） 。 农村居民收入变

化对农产品价格的影响远高于城镇居民收入变动，原因在于城镇居民平均收入远高于温饱程

度，所以收入的涨跌幅度几乎不会影响他们对于生活必需品———肉类、鲜菜、粮食的购买需求。
产出缺口通过影响通货膨胀率来推动农产品价格的普遍上升，产出缺口率为正，代表实际农业

经济增长率超过潜在农业经济增长率，经济过度膨胀促使农产品价格上升。
其次，对于三类农产品，财政政策的滞后期往往比货币政策短半年，这与李永友和丛树

海 ［２５］ 的结论基本一致。 其原因在于两种政策的传导机制不同，财政政策的结构性特征更为明

显，能通过粮食收购政策的实施直接增加农产品市场需求，或运用农业专项补贴从供给端入手

拉动产出增长，针对性较强，故政策时滞较短。 而货币政策具有明显的总量性特征，需通过物价

水平的整体提高来间接影响农产品价格；一方面，ＣＰＩ 的变动短期内无法改变农产品市场的预

期，信息不对称使得价格变动较为迟缓；另一方面，经销商的菜单成本会加强农产品价格的粘

性，进而延长货币政策的调控时滞。 两种经济政策时滞效应的差异意味着财政政策作用时间

短、调控成效大，能够有效平抑农产品价格的短期波动，而货币政策更注重解决已出现的问题，
在长期调控上发挥的作用不可忽视，也是调控农产品价格的重要手段。

最后，紧缩性政策大多比扩张性政策滞后期长半年，意味着紧缩性政策的作用要慢于扩张

性政策，这与 ２００５ 年以来中国农产品价格陡升缓降的周期性特征相吻合。 政府在农产品价格

处于过热阶段时，要做好前瞻性预期，提早采用紧缩性政策抑制价格波动的陡升趋势，而扩张性

政策的实施可以相对审慎，在观察到农产品价格非常态下跌后实施即可。

四、宏观经济政策对农产品价格调控效应的非对称特征分析

以往研究表明宏观经济政策在扩张期和收缩期传导机制与效果有所不同，因此出于政策的
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实现路径考虑，对式 （５） 、式（６）进行估计，进一步分析宏观经济政策对农产品价格调控的非对

称性。
首先，观察图 ２① 中近年 Ｍ２ 增长率和支农支出增长率的变动趋势可以发现，财政政策的调

控区间要远大于货币政策，其跨度范围在－５０％ ～ １８０％之间，表明财政政策具有较大的调整空

间。 相反，货币政策增长变动趋势十分平缓，跨度范围在－３％ ～ ４％之间，调整空间狭窄，调控灵

活度较低。 这不难理解，Ｍ２ 增幅的提升是国家实施全面宽松货币政策的一个强烈信号，而其增

幅的收缩则意味着宏观经济的稳健趋紧，因此 Ｍ２ 增长率的调整需要格外慎重。 而财政支农政

策则不同，它是针对农业产业的结构性财政政策，与其他产业的联动关系较弱，同时，由于支出

基数较小，波动幅度相对自由。 这提醒我们在对图 ３—图 ８ 进行分析时注意一点，即只考虑货币

政策和财政政策调整的可行区间内 （ －３％， ４％[ ] 和 －５０％， １８０％[ ] ） ，对农产品价格调控的有

效概率，虽然对于某些农产品，在货币政策增长率波动为 １０％时，调控有效概率可达 １００％，但
鉴于在政策实际执行中不存在如此高的变动幅度，并不视其为调控有效。

图 ２　 货币政策和财政政策增长率的波动趋势 ／ ％

随后通过式（４） 、式（５）估计扩张、收缩性货币政策和财政政策对实际农产品价格调控的概

率路径，进一步分析图 ３—图 ８ 的特征，可以得到采用二项选择离散模型，分析货币、财政政策对

农产品价格调控效果的重要结论。
通过图 ３—图 ５ 对比扩张性货币、财政政策对三类农产品价格调控有效性的概率，总体来

看，同等增长率波动水平下，财政政策的调控有效概率总是高于货币政策，这在一定程度上能够

表示扩张性财政政策对农产品价格的调控较扩张性货币政策更为有效。 财政政策通过抬高农

产品的最低收购价来影响价格变动，其效果无疑十分显著；货币政策的相对影响也并不微弱，在
粮食价格调控上与财政政策相差无几，在鲜菜和肉类的调控上仅比财政政策低 １０％左右。 具体

来说，当政策波动增加 １％时，宏观经济政策对肉类、粮食价格调控的有效概率较高，可达 ９０％
以上，但对鲜菜价格调控有效概率只有 ７０％左右，值得注意的是，只有当货币政策波动达 １０％
时，鲜菜价格调控有效率才能达到 ９０％，这表明货币政策对鲜菜的调控能力较差。 ２０１５ 年，中
国全面铺开“三项补贴改革”引起肉类价格在 ２０１６ 年初暴涨 ２０％、鲜菜同比上涨 １８．３％，只有

粮食价格小幅下降 １．２％，这与实证结论刚好相符，粮食价格的下降受 ２０１５ 年持续稳健的货币

政策主导。
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① 根据上文将财政支出增长率和货币供给增长率通过 ＨＰ 滤波处理，留下循环成分，得到图 ２。



图 ３　 两种扩张政策对肉类影响
　

图 ４　 两种扩张政策对鲜菜影响
　

图 ５　 两种扩张政策对粮食影响

这与第二部分结论相符，肉类、粮食价格与通货膨胀率波动水平呈现强正相关特性，而鲜菜

价格波动对通胀率的冲击表现出反向特征。 总量水平上的货币政策通过上调整体通胀水平引

起肉类和粮食价格的上涨，但由于鲜菜受季节、气候等供给因素影响过于强大，货币政策影响较

小，需搭配结构性的财政政策进行点对点调控。
紧缩性货币、财政政策对三类农产品价格的调控有效概率差异较大（图 ６—图 ８） ，同等增长

率水平下，紧缩性财政政策对于肉类、鲜菜、粮食价格的调控有效概率接近百分之百，但紧缩性

货币政策的调控有效概率分别在 ４０％、５５％和 ８０％。 紧缩性货币政策平抑农产品价格波动的成

功率同样低于紧缩性财政政策。 进一步横向对比肉类、鲜菜、粮食的价格调控成效，可以发现货

币、财政政策 １０％的增长率才能将其对鲜菜价格调控有效概率从 ３０％分别增至 ９８％和 ６０％，而
需要 １６％的增长率才能将其对于粮食价格调控有效概率从 ５％增至 ９０％和 ７８％。 相比之下，肉
类价格的调控难度较低，２％的增长率即可让财政政策的调控成功率达到百分之百，但货币政策

的调控有效性依然不高，总量货币政策几乎无法达成超过 １０％的调控强度。 因此，在农产品价

格过热时需要重点依靠财政政策实现有效的市场干预。 ２０１３ 年末，肉类价格的小幅下降和鲜

菜价格的迅速走低便是对 ２０１２ 年末震荡下行的财政支农政策作出的反应。

图 ６　 两种紧缩政策对肉类影响
　

图 ７　 两种紧缩政策对鲜菜影响
　

图 ８　 两种紧缩政策对粮食影响

综合图 ３—图 ８ 的分析，我们总结出以下三点结论：第一，就宏观经济政策整体来说，财政政

策对于三类农产品价格的调控有效性均明显强于货币政策。 第二，分别观察货币政策和财政政

策，扩张性政策的调控有效概率均明显高于紧缩性政策。 第三，以不同农产品价格的异质性切

入，扩张性货币、财政政策对于三类农产品价格调控的有效性从高到低依次为肉类、粮食、鲜菜；
紧缩性货币、财政政策对于三类农产品价格的调控有效性从高到低为肉类、鲜菜、粮食。

究其原因，首先，财政支农政策和货币政策调控效果的差异体现了总量型宏观政策和结构

性调控政策的不同，财政支农政策可以通过税收政策和补贴政策对症下药，对农产品价格进行

点对点的反周期调控。 而传统以总量调控为特征的货币政策缺乏针对性，其政策方针及走向不

随各类农产品价格变动趋势转移，因此其对农产品价格的作用与其说是调控不如说是影响。 其

次，紧缩性政策调控效果低于扩张性政策的普遍现象是由两方面因素导致，从供给角度来看，农
产品存在价格粘性，生产者总是倾向于提高商品价格而非降低，因此在价格下降过程中政策传
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导所受阻滞较强；从需求角度思考，农产品需求刚性较强，相对价格下降的推动力较小。 最后，
三类农产品价格调控效果的差异与其微观特质有关，相比于其他两类，肉类需求弹性较大，总量

调控可以通过收入影响其需求；鲜菜的供给波动较大，结构性调控能通过定向补贴来稳定其价

格；粮食的货币属性明显，总量调控能推动整体价格水平的提高从而带动其价格上涨。

五、结论及政策启示

本文将财政支农政策视为结构性调控、货币政策增量视为总量调控，从农产品价格视角切

入，采用方差分解比较两种宏观经济政策对农产品价格调控的效果，然后运用二项选择离散模

型研究在农产品过热和收缩周期内，紧缩性政策和扩张性政策调控效果的非对称性，主要得出

以下两方面结论：
首先，关于总量调控与结构性调控的对比，通过 ＶＥＣ 模型的方差分解得出，对于肉类和鲜

菜价格的调控，结构性财政政策的效果优于总量货币政策。 这打破了“价格问题就是货币问

题”的理论，证实农产品价格波动并非全然是货币问题，供给因素的影响亦十分重要，因此运用

结构性财政支农政策针对农产品采取“降成本、补短板”的调控措施能够有效平抑农产品价格

波动，这一结论为供给侧改革提供了理论支撑。 然而，对于粮食价格的调控，总量货币政策的效

果也较为突出，造成这一表象的主要原因在于：粮食具有很强的货币属性，其价格波动受货币流

动影响，因此对货币政策变动较为敏感；而肉类和鲜菜的生产存在不确定性，其价格波动受气

候、环境等供给因素影响较多，因此通过财政支农政策从供给端扶持生产，对于价格的稳定至关

重要。
其次，关于价格紧缩期和扩张期货币、财政政策调控效果的非对称性问题的探讨，我们采用

二项选择离散模型，结果发现无论是货币政策还是财政政策，其扩张性效果均高于紧缩性。 这

表明当农产品价格处于快速上升阶段，抑制价格波动的难度较大；而当农产品价格呈现持续下

滑的趋势时，调控其止跌回升的操作较易。 因此，对于不同时期农产品价格的调控需运用不同

的政策力度，收缩期时要增强扩张性政策力度，过热期时可放松紧缩性政策力度，从而达到平抑

农产品价格的政策目的。
２０１７ 年初，猪肉价格跌破猪粮比价 ６ ∶ １ 的全国平均盈亏平衡点，肉类和鲜菜价格出现大幅

下降，然而粮食价格却呈现小幅上升，这种价格波动的异质性加大了调控的实施难度，总量货币

政策势必顾此失彼，需根据不同农产品对货币、财政政策的响应差异，搭配财政支农政策进行调

控。 具体来说，政府应继续维持稳健的货币政策，在不改变货币政策的长期基调和宏观目标的

前提下弱盯住粮食价格变动，同时加大财政支农政策的力度以降低成本，从而稳定肉类和鲜菜

的价格，保障农民收益。 此外，财政支农政策更有益于价格调控的原因在于：在供给侧改革的全

国宏观经济大环境下，结构性政策能够针对农产品价格波动背后的供需问题逐一击破，例如设

立鲜菜价格调节基金，在鲜菜价格受自然灾害影响时对菜农进行定向补贴；设定猪肉收购价格，
在肉类市场需求转淡时收储冷冻猪肉以避免肉类价格的大幅波动。 有鉴于此，合理搭配总量型

政策和结构性政策，适时运用总量货币政策和财政支农政策稳定农产品价格波动，能够有效地

推动供给侧改革的发展，也为经济结构的转型升级留出必要的时间和空间。
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