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报告说，粮食和其他商品市场的大规模投机活动 
对价格大幅波动起了作用 

报告建议说，投资者的过分逐利不应扭曲关键商品的  

期货市场；敦促提高透明，实行更多管制  

 2009 年 3 月 19 日，日内瓦――最新发表的贸发会议报告说，2007-2008 年在一些

发展中国家发生的诱发骚乱的食品价格爆涨，其部分原因是金融投资者进行的大规模

投机活动。报告说，随后发生的价格猛跌也是由于这些投机活动。1 

注    意  

报刊、广播电台或电子媒体不得在 2009 年 3 月 19 日格林
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 报告要求粮食和石油等商品的期货市场提高透明度。报告还说，当这种期货投机

活动驱动粮食等关键商品价格上涨时，管理者应有更大的干预权。这种投机活动的目

的是套利，而不是生产者抵御一般价格波动的对冲措施。  

 这份称为“全球经济危机：系统失灵和多边对策”的报告于今日发表。报告由贸

发会议秘书处系统性问题与经济合作工作组的经济专家撰写。报告的发表正值讨论全

球经济危机的好几个国际会议即将举行之际。  

 

 报告说，贸发会议新进行的研究发现，大规模金融投资者在商品期货市场上所起

的作用和所占的比重日益增大，影响到商品价格的波动，有时候给一些商品造成了投

机性泡沫。  

 报告说，商品市场的这种“金融化”趋势令人担心最近的价格变动，特别是

2007-2008 年价格猛涨以及随后的猛跌，在很大程度上是由金融投资者引起的。他们

将商品作为一种投资资产，其主要目的是使投资多样化，或抵御通货膨胀风险。报告

认为，由于粮食价格对于世界各地千百万穷人来说事关生存，因此这种投机活动是不

应接受的。  

 一些观察家对投机活动与商品价格变化之间的联系持怀疑态度，他们认为价格完

美、及时地反映了关于基本供需状况的所有有关信息。贸发会议没有找到支持这种观

点的根据。有越来越多的商品市场参与者根据市场趋势的预测和计算决定其投资，或

根据来自其他金融市场的价格信号决定投资。这些金融投资者往往投资数额巨大，可

造成“金钱左右市场”效应，促使价格波动，而价格与商品市场促使商品卖出的实际

的需求没有关系。  

 报告说，监测甚至干预市场上的这些变动，就需要在管理上进行改革，提高信息

透明。报告说，目前市场数据中看不出是哪类投资者购买期货。这就很难判断谁在影

响价格。报告作者承认，由于缺乏透明，很难以实证方式来说明投机与商品价格波动

之间的联系。尽管如此，贸发会议说，有一些迹象表明，“在最近的价格猛涨过程

中，金融投资者至少对一部分商品价格的上涨负有责任，而某些商品至少在短期内出

现了投机性泡沫。”  

 早在 2008 年 6 月，贸发会议秘书长素帕猜·巴尼巴滴在罗马举行的世界粮食安全

高级会议上就说，“随着去年美国次贷市场的崩溃，全球金融市场出现大幅波动，紧

接着就出现了全球粮食价格上涨，这很可能不是偶然现象。投机者寻求价格上涨的资

产，很可能意识到世界粮食市场吃紧，因而调整其投资组合，购买粮食等商品。……
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如果投机活动的确在目前的价格上涨中起着主要作用，那么就必须以集体方式坚决地

加以解决”。  

 迈克尔·格林伯格，令人尊敬的金融衍生品市场观察家，2009 年 2 月 3 日在美国

众议院农业委员会作证时说：“自 2008 年 9 月以来，人们提到的证据已经更清楚地表

明，未受管制的能源和掉期市场的过分投机活动已经给并将继续给农产品和能源市场

造成不必要的和大幅度的波动。”  

 鉴于目前的金融危机已经扩散到各个市场和国家，报告呼吁采取紧急的管理制度

改革。就商品期货交易活动提供更好的数据将能使管理部门获得早期预警信号，使它

们能够及早地看出正在出现的商品价格泡沫。报告说，得到加强的管理权将使管理部

门能够防止造成泡沫的交易行为给商品期货交易市场的运作产生不利后果。  
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