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期货合约修改对我国小麦期货与现货

市场溢出效应的影响
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（南京农业大学经济管理学院，江苏南京２１００９５）

　　摘要：为了考察小麦期货合约修改后小麦期货和现货市场间的关系是否发生变化，从均值溢出与波动溢出的角
度，通过建立ＶＡＲ－ＢＥＫＫ－ＧＡＲＣＨ（１，１）模型，对２００９年以来中国小麦期货市场与现货市场之间的关联性进行了实
证分析。研究结果显示：小麦期货与现货市场的价格变动率都具有明显的时变性与聚集性；在期货合约修改前，小麦

期货与现货市场之间没有明显的均值溢出，但小麦期货市场对现货市场具有单向波动溢出；而在合约修改之后，期货

市场对现货市场有着单向溢出，同时２个市场之间具有双向的波动溢出效应。由此可见，合约修改后小麦期货市场与
现货市场之间的关联程度得到了提高。基于研究结果，提出了相关的对策与建议。
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　　我国小麦期货市场起步较早，距今已有２０多年的历史。
然而过去一些实证研究结果显示，与其他期货品种（如大豆、

玉米等）相比，我国小麦期货市场缺乏效率，期现货市场之间

的信息传递水平较弱，原因在于小麦市场发展仍不成熟、存在

投机过度的情况［１］，并且由于小麦现货市场价格保护政策的

存在，导致期货价格对现货价格的指导性受到限制［２］。因

此，增强小麦期现货市场之间的联动性，促进小麦期货市场功

能充分发挥，是我国小麦期货市场的当务之急。

２０１２年郑州商品交易所对小麦期货合约进行了２次修
改，将硬白小麦（ＷＴ）合约改为普通小麦（ＰＭ）合约，将强筋
小麦合约代码ＷＳ改为 ＷＨ，并围绕着扩大交割标的物范围
和降低交割成本等方面对小麦期货合约细则进行调整。修改

后的标的物范围更符合现货市场和国家政策的质量要求，增

加了符合期货交割标准的小麦品种数量；同时交割成本的降

低，能够吸引更多相关企业或投资者参与小麦期货市场，提高

了期货市场的流动性，加强了期货与现货市场之间的联系，有

助于小麦期货市场功能的正常发挥。在这一背景下，小麦期

现货市场之间的关系和溢出效应是否发生了改变？期现货市

场之间的联动性是否增强？这是本研究的主要目的。

１　文献回顾

针对期现货市场价格关系的研究，目前主要分为以下两

大类：一是通过对两者之间的价格引导关系及长期均衡关系

进行分析，从而判断期货市场的价格发现功能是否有效发挥；

二是研究市场间的动态关联程度与波动溢出效应，以此估计

市场风险的传导方向。

对于小麦期现货价格引导关系的研究，大多是利用Ｅ－Ｇ
两步法协整检验或Ｊｏｈａｎｓｅｎ协整检验、格兰杰因果检验、信息
共享模型、脉冲响应分析或是方差分解等方法进行实证分析。

对小麦单个期货交易品种的研究起步较早，大部分是利用硬

麦期货与现货数据进行分析，对硬麦期货市场效率和期货市

场价格发现功能等方面进行研究［３－５］；唐振鹏与鲍春生均是

以强麦为研究对象，虽然就强麦期现货价格间长期均衡关系

存在与否的结论有所不同，但对期现货价格之间传导关系的

研究，都得到了期货价格对现货价格存在单向引导关系的结

论［６－７］。针对多个期货交易品种价格发现功能的研究，一类

是对国内外小麦期货的价格发现功能进行对比分析［８］；另一

类是将小麦期货与其他商品期货品种进行比较［９］。

相比之下，对小麦市场价格波动溢出效应进行研究的文

献较少，主要是采用ＧＡＲＣＨ类模型进行研究分析，得到市场
间的波动影响关系。其中一部分研究的是国内外小麦现货市

场价格之间的波动溢出效应［１０－１１］，也有的针对小麦市场与其

他农产品市场之间波动溢出关系［１２－１４］，而关于小麦期货与现

货市场溢出效应的文献屈指可数。因此，本研究将基于小麦

期货合约修改的背景下，利用 ＶＡＲ－ＢＥＫＫ－ＧＡＲＣＨ（１，１）
模型对小麦期现货价格之间的动态关系进行实证分析，研究

合约修改前后２个市场之间溢出效应的变化，从而在一定程
度上弥补此类研究方面的空白。

２　实证检验

２．１　变量与数据选择
从表１可以看到，近年来强麦已成为我国小麦期货市场

的交易主体，其成交金额远远大于普麦（硬麦），在小麦期货

总成交额当中的比重已超过９９％，因此本研究将针对强麦期
货合约进行分析。强麦（ＷＨ）于２０１２年７月２４日上市，本
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研究将以该日作为分界点，选择２００９年１月５日至２０１２年７
月２３日和２０１２年７月２４日至２０１５年１２月４日２个样本时
间段，分别选择强麦（ＷＳ）与强麦（ＷＨ）的日连续收盘价作为
２个样本时间段小麦期货价格数据，选择小麦的现货平均价
作为小麦现货价格数据，数据来源分别为郑州商品交易所网

站和ＷＩＮＤ资讯。

表１　２００９—２０１５年小麦期货合约成交金额

年份
成交金额（亿元）

强麦（ＷＳ）硬麦（ＷＴ）普麦（ＰＭ）强麦（ＷＨ） 合计

２００９ ２９０３．７３ ７．７ — — ２９１１．４３
２０１０ ２９９５．３４ １５．２５ — — ３０１０．５９
２０１１ ４４７５．８３ ６７．９１ — — ４５４３．７４
２０１２ １３０６１．７２ ４３．８２ １４．２４ １０．８７ １３１３０．６５
２０１３ ５２６．６９ — ４．６９ ２０６１．６７ ２５９３．０５
２０１４ — — ３．０８ １１２３．７２ １１２６．８
２０１５ — — ２．９１ ５０９．０３ ５１１．９４

　　注：１．交易金额双向计算；２．含期转现。资料来源：郑州商品交
易所网站———交易数据（月度交易汇总）。

　　由于研究对象是针对小麦市场的价格变动率进行研究，
故要对各样本的价格数据进行计算处理，其计算公式为：

ＲＳｔ＝ｌｇＰＳｔ－ｌｇＰＳｔ－１，ＲＦｔ＝ｌｇＰＦｔ－ｌｇＰＦｔ－１，其中 ＰＳｔ与 ＰＦｔ
分别为小麦现货价格与期货价格，ＲＳｔ与 ＲＦｔ分别为小麦现
货市场与现货市场的价格变动率。

２．２　平稳性检验
本研究采用ＡＤＦ单位根检验的方法对各价格变动率序

列进行了平稳性检验。根据检验结果（表 ２）可知，强麦
（ＷＳ）、强麦（ＷＨ）与对应现货价格变动率序列都在１％的显
著性水平上拒绝了各序列存在单位根的原假设，各价格变动

率序列都是平稳的，可以进行接下来的模型估计。

表２　ＡＤＦ单位根检验结果

项目 ＡＤＦ检验值 １％临界值 Ｐ值
强麦（ＷＳ）现货 －１４．０７０２ －２．５６７６５ ０．００００
强麦（ＷＳ）期货 －３１．２１６４８ －２．５６７６５ ０．００００
强麦（ＷＨ）现货 －７．８７６０６ －２．５６７８１ ０．００００
强麦（ＷＨ）期货 －３０．３１０６３ －２．５６７７８ ０．００００。

　　注：检验形式为不包含截距项和趋势项

２．３　ＶＡＲ模型估计结果与分析
对合约修改前后的小麦期现货市场价格变化率序列，本

研究将利用ＶＡＲ模型对其分别进行拟合，模型设定如下：

ＲＳｔ＝ｃ１＋∑
ｎ

ｉ＝１
α１ｉＲＳｔ－ｉ＋∑

ｎ

ｉ＝１
β１ｉＲＦｔ－ｉ＋ε１ｉ； （１）

ＲＦｔ＝ｃ２＋∑
ｎ

ｉ＝１
α２ｉＲＳｔ－ｉ＋∑

ｎ

ｉ＝１
β２ｉＲＦｔ－ｉ＋ε２ｉ。 （２）

式（１）与式（２）中，ｎ代表滞后阶数，α１ｉ与 α２ｉ分别表示小麦现
货价格的滞后项对本期小麦现货价格、期货价格的影响，β１ｉ
与β２ｉ分别表示小麦期货价格的滞后项对本期小麦现货价格、
期货价格的影响，ｃ１与 ｃ２代表常数项，ε１ｉ与 ε２ｉ代表随机扰
动项。

利用ＡＩＣ信息准则对各ＶＡＲ模型的滞后阶数进行判断，
结果显示各模型最优滞后阶数均为２阶。根据式（１）、式（２）
对ＶＡＲ模型进行估计，结果如表３所示。

表３　小麦期现货价格变化率的ＶＡＲ模型估计结果

项目
强麦合约修改前 强麦合约修改后

强麦（ＷＳ）现货 强麦（ＷＳ）期货 强麦（ＷＨ）现货 强麦（ＷＨ）期货
ＲＳｔ－１ ０．２５１１５（４．８１６９２） ０．００６２９（０．０５６６４） ０．３３７８４（８．２３５４１） ０．０５６９４（０．２３１６５）
ＲＳｔ－２ ０．１７９２４（４．１１９０５） －０．０８９３４（－０．８０７３７） ０．２７５８１（６．０８２９０） －０．０１５９９（－０．０６３５１）
ＲＦｔ－１ －０．００１１０（－０．１２９３０） －０．０７８９０（－１．７４９１２） －０．００９７９（－３．０８１０９） －０．０９５５７（－２．５９７２９）
ＲＦｔ－２ ０．００３２６（０．３５３７８） ０．０３４２０（１．０１７８６） －０．００１４５（－０．３８１７８） －０．０１１２７（－０．３４０６４）
ｃ ０．０００１２（１．９００８６） ０．００００３（０．１１７４３） －０．００００３（－０．９３０８９） －０．０００１７（－０．４７００５）

　　注：、分别表示在１％、１０％的水平下显著；括号中为ｔ统计量的数值。

　　从表３可以看出，合约修改前的强麦（ＷＳ）期货与现货本
期价格变化率均受到自身滞后项的影响，相比而言期货价格

变化率受到的影响程度较小。不论是现货价格变化率的滞后

项对期货本期价格变化率的影响，还是期货价格变化率的滞

后项对现货本期价格变化率的影响，对应的系数在１０％的水
平下均不显著，这就表明合约修改前强麦（ＷＳ）期货与现货
价格之间的相互影响并不显著。运用同样的方法对与合约修

改后的强麦市场进行分析后发现，合约修改后的强麦（ＷＨ）
期货与现货本期价格变化率也均受到自身滞后项的影响，其

现货价格变化率的滞后项对期货本期价格变化率的影响不显

著，而现货本期价格变化率会受到期货价格变化率滞后１期
的影响，对应的系数在１％的水平下通过显著性检验，说明小
麦现货价格不仅受自身滞后项的影响，也会受到强麦期货价

格变化率变动的影响。

从均值溢出效应检验结果（表４）可以看到，合约修改前
各原假设在１０％的显著水平下均被接受，说明期货市场与现
货市场之间不存在均值溢出效应，期现货价格变化率间没有

显著的影响作用。在合约修改后，“现货市场对期货市场不

存在均值溢出效应”的原假设在１０％的显著水平下被接受，
而“期货市场对现货市场不存在均值溢出效应”的原假设在

１％的显著水平下被拒绝，说明合约修改后强麦（ＷＨ）期货市
场价格变化率对现货市场价格变化率存在均值溢出效应，期

货市场价格变化率对现货市场价格变化率有显著影响，而现

货市场价格变化率对期货市场价格变化率影响不明显，期货

与现货市场之间存在着从期货市场到现货市场单方向的均值

溢出效应。

２．４　ＢＥＫＫ－ＧＡＲＣＨ模型估计结果与分析
ＢＥＫＫ－ＧＡＲＣＨ模型由Ｅｎｇｌｅ与Ｋｒｏｎｅｒ在１９９５年提出，

它能够在弱条件下保证条件方差矩阵 Ｈｔ的正定性，并且模
型中需要估计的参数比较少，能够较好地反映出多个市场之

间的波动溢出效应。其模型设定如下：

Ｈｔ＝ＣＣ′＋Ａｅｔ－１＋ｅｔ－１Ａ′＋ＢＨｔ－１Ｂ′。 （３）
式中：Ｈｔ为ＶＡＲ模型的条件方差－协方差矩阵；Ｃ为下三角
形式的常数项矩阵；Ａ表示ＡＲＣＨ项系数矩阵，即过去残差的
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表４　均值溢出效应检验结果

合约 原假设 Ｆ统计量 Ｐ值 结论

强麦（ＷＳ） 现货市场对期货市场不存在均值溢出效应Ｈ０：α２１＝α２２＝０ ０．３４９７３ ０．７０４８８ 接受Ｈ０
期货市场对现货市场不存在均值溢出效应Ｈ０：β１１＝β１２＝０ ０．０７２１７ ０．９３０３７ 接受Ｈ０

强麦（ＷＨ） 现货市场对期货市场不存在均值溢出效应Ｈ０：α２１＝α２２＝０ ０．０２７３９ ０．９７２９８ 接受Ｈ０
期货市场对现货市场不存在均值溢出效应Ｈ０：β１１＝β１２＝０ ４．７５１２２ ０．００８６４ 拒绝Ｈ０

扰动对本期条件方差的影响，Ｂ表示 ＧＡＲＣＨ项系数矩阵，即
过去的条件方差对本期条件方差的影响，ｅｔ－１为残差项矩阵。

本研究将利用 ＢＥＫＫ－ＧＡＲＣＨ（１，１）模型，对小麦期现
货市场价格变动率之间的波动溢出效应进行研究。对于二元

ＢＥＫＫ－ＧＡＲＣＨ（１，１）模型，各矩阵形式如下：

　　Ｈｔ＝
ｈ１１，ｔ　ｈ１２，ｔ
ｈ２１，ｔ　ｈ２２，[ ]

ｔ

，Ｃ＝
ｃ１１　０
ｃ２１　ｃ[ ]

２２

，Ａ＝
ａ１１　ａ１２
ａ２１　ａ[ ]

２２

，Ｂ＝

ｂ１１　ｂ１２
ｂ２１　ｂ[ ]

２２

，ｅｔ＝
ｅ２１，ｔ－１　ｅ１，ｔ－１ｅ２，ｔ－１
ｅ２，ｔ－１ｅ１，ｔ－１　ｅ

２
２，ｔ

[ ]
－１

。 （４）

　　由式（３）、式（４）得到展开条件方差 －协方差矩阵 Ｈｔ的
各元素具体表达式为：

ｈ１１，ｔ＝ｃ
２
１１＋ａ

２
１１ｅ

２
ｔ－１＋２ａ１１ａ２１ｅ１，ｔ－１＋ａ

２
２１ｅ

２
２，ｔ－１＋ｂ

２
１１ｈ１１，ｔ－１＋

２ｂ１１ｂ２１ｈ２１，ｔ－１＋ｂ
２
２１ｈ２２，ｔ－１； （５）

ｈ２１，ｔ＝ｃ１１ｃ２１＋ａ１１ａ１２ｅ
２
１，ｔ－１＋（ａ２１ａ１２＋ａ１１ａ１２）ｅ１，ｔ－１ｅ２，ｔ－１＋

ａ２１ａ２２ｅ
２
２，ｔ－１ ＋ｂ１１ｂ２２ｈ１１，ｔ－１ ＋（ｂ２１ｂ１２ ＋ｂ１１ｂ２２）ｈ２１，ｔ－１ ＋

ｂ２１ｂ２２ｈ２２，ｔ－１； （６）
ｈ２２，ｔ＝ｃ

２
２１＋ｃ

２
２２ａ

２
１２＋ｅ

２
１，ｔ－１＋２ａ１２ａ２２ｅ１，ｔ－１ｅ２，ｔ－１＋ａ

２
２２ｅ

２
２，ｔ－１＋

ｂ２１２ｈ１１，ｔ－１＋２ｂ１２ｂ２２ｈ２１，ｔ－１＋ｂ
２
２２ｈ２２，ｔ－１。 （７）

式（５）至式（７）中，α１１与α２２分别反映了小麦现货市场和期货
市场价格变化率的ＡＲＣＨ型波动效应，ｂ１１与ｂ２２分别反映了小
麦现货市场和期货市场价格变化率的 ＧＡＲＣＨ型波动效应，
α１２与α２１反映了期货与现货市场价格变化率相互之间的
ＡＲＣＨ型波动溢出效应，ｂ１２与ｂ２１反映了期货与现货市场价格
变化率相互之间的 ＧＡＲＣＨ型波动溢出效应。因此，通过考
察系数α１、α２１、ｂ１２、ｂ２１是否显著不为零，可以验证２市场价格
变化率之间是否存在波动溢出效应。

表５为ＢＥＫＫ－ＧＡＲＣＨ（１，１）模型的估计结果，除了合
约修改后强麦（ＷＨ）的系数ｂ２２不显著之外，合约修改前后矩
阵Ａ、Ｂ各主对角线上的系数均在１％的显著水平下通过检
验，说明强麦期现货市场价格变动率波动具有较强的 ＡＲＣＨ
效应与ＧＡＲＣＨ效应，过去的残差及条件方差的波动均会对
自身的本期条件方差波动造成影响，价格波动具有明显的时

变性、持久性与聚集性。

表５　ＢＥＫＫ－ＧＡＲＣＨ（１，１）模型估计结果

矩阵
强麦

（ＷＳ）
强麦

（ＷＨ）

Ｃ＝
ｃ１１　０
ｃ２１　ｃ[ ]

２２

０．００１２２（６０６８１２８）　　－
－０．０００４４（－０．６１３８７）　 ０．００５６３（１７．０６０３７[ ]） ０．００００８（１．４９５４６）　　　－

０．０１１８０（１７．５４６６１） ０．０００００３（０．０００１０[ ]）
Ａ＝

Ａ１１　Ａ１２
Ａ２１　Ａ[ ]

２２

０．２３１６７（４．１１６４３）　　０．０４１１９（０．２９２９０）
－０．０２６８９（－１．８７６０５）　０．５８８７８（９．９３３３０[ ]） ０．５５９０４（１５．２９７６１）　－０．６２２９９（－１．８０７７１）

０．０３０３０（８．０４９７２）　　１．３０４７０（５．１６１１３[ ]）
Ｂ＝

Ｂ１１　Ｂ１２
Ｂ２１　Ｂ[ ]

２２

０．６６６４０（６．８９１３０）　　－０．１１６４６（－０．３１１５９）
０．０６５１３（３．４０２３３）　 　０．３７３５５（３．７６５３２[ ]） ０．８１７８３（４５．８９４８４）　 　－０．７３６９９（－２．１８４５１）

－０．０１７８９（－６．２８６１０）　０．２６１８５（１．３６９９２[ ]）

　　注：、、分别表示在１％、５％、１０％的水平下显著；括号中为ｔ统计量的数值。

　　通过对表５中矩阵 Ａ、Ｂ非主对角系数的估计值进行分
析可以看到，在以合约修改前强麦（ＷＳ）期现货市场价格变
动率建立的 ＢＥＫＫ－ＧＡＲＣＨ（１．１）模型中，系数 α２１、ｂ２１分别
在１０％和１％的显著水平下通过检验，即期货价格变动率前
１期的残差和条件方差波动对本期现货价格变动率的影响较
为显著；而系数 α１２、ｂ１２在１０％的显著水平下并没有通过检
验，即现货价格变动率前１期的残差和条件方差波动对本期
期货价格变动率的影响不显著。结合期货与现货市场间波动

溢出效应检验的结果（表６）可以发现，期货市场价格变动率
对现货市场存在波动溢出效应，原假设在１％的显著水平下
被拒绝。而现货市场价格变动率对期货市场的波动溢出效应

不显著，原假设在１０％的显著水平下仍被接受。表明在合约
修改前强麦（ＷＳ）期货价格变动率对现货价格变动率存在着
单向波动溢出效应。

同样通过表５可以发现，在以合约修改后强麦（ＷＨ）期
现货市场价格变动率建立的 ＢＥＫＫ－ＧＡＲＣＨ（１，１）模型中，

系数 α２１、ｂ１２、ｂ２１在 １％的显著水平下通过检验，系数 α１２在
１０％的显著水平下通过检验。结合期现货市场间波动溢出效
应检验的结果（表６）可以发现，各原假设在１％的显著水平
上均被拒绝，说明在合约修改后强麦（ＷＨ）期货价格变动率
与现货价格变动率之间存在着双向波动溢出效应，期现货市

场之间联系愈加紧密。

３　结论及建议

本研究利用 ＶＡＲ－ＢＥＫＫ－ＧＡＲＣＨ（１，１）模型，对强麦
期货和小麦现货价格变化率数据进行分析。从模型结果中可

以看出，强麦期货与小麦现货价格变动率都具有较强的

ＡＲＣＨ效应与ＧＡＲＣＨ效应，价格波动具有明显的时变性、持
久性与聚集性。强麦期货与小麦现货价格变化率之间的联动

关系在合约修改前后有所不同。在强麦期货合约修改前，强

麦（ＷＳ）的期现货价格变化率之间不存在明显的均值溢出效
应，期货价格变化率对小麦现货价格变化率存在单向波动溢
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表６　波动溢出效应检验结果

合约 原假设 Ｆ值 Ｐ值 结论

强麦（ＷＳ） 期现货市场之间不存在波动溢出效应

Ｈ０：α１２＝α２１＝ｂ１２＝ｂ２１＝０ ２．９８８３３ ０．０１７７０ 拒绝Ｈ０
现货市场对期货市场不存在波动溢出效应

Ｈ０：α１２＝ｂ１２＝０ ０．０６９５６ ０．９３２８１ 接受Ｈ０
期货市场对现货市场不存在波动溢出效应

Ｈ０：α２１＝ｂ２１＝０ ５．８０２６８ ０．００３０２ 拒绝Ｈ０
强麦（ＷＨ） 期现货市场之间不存在波动溢出效应

Ｈ０：α１２＝α２１＝ｂ１２＝ｂ２１＝０ ２９．４３２２７ ０．０００００ 拒绝Ｈ０
现货市场对期货市场不存在波动溢出效应

Ｈ０：α１２＝ｂ１２＝０ ４．８７６１７ ０．００７６３ 拒绝Ｈ０
期货市场对现货市场不存在波动溢出效应

Ｈ０：α２１＝ｂ２１＝０ ５６．１４０９８ ０．０００００ 拒绝Ｈ０

出效应，而小麦现货价格变化率对强麦期货价格变化率并不

存在波动溢出效应，期现货市场之间的关联性不强；在强麦期

货合约修改后，强麦（ＷＨ）合约上市，其价格变化率对小麦现
货价格变化率存在着单向均值溢出效应，同时期货价格变化

率与小麦现货价格变化率之间存在着双向波动溢出效应。

强麦期货合约修改之后，期货与现货之间的溢出效应方

向发生改变，期货市场与现货市场之间的关联程度得到了提

高。相关溢出效应信息，能够对未来小麦市场价格的预测起

到帮助作用，对于相关方面的政策制定者也是一个提醒：在以

稳定小麦现货市场为目的制定相关政策时，不应单方面只关

注现货市场情况，应当同时注意到小麦期货市场与现货市场

之间的信息传递机制，多市场多方面进行综合性考量。

基于上述讨论，针对进一步加强期货市场建设、提高期货

与现货市场之间的联动性，提出了如下建议：（１）加快完善期
货相关法律及监管体系。完善的法律法规制度及监督管理体

系，是期货市场正常运行的重要保证。如今我国已颁布多项

期货管理条例以及相关规章制度，内容涉及范围包括了期货

交易所、期货公司、期货从业人员等多个方面，然而一套系统

完整的期货法却迟迟没有出台。我国目前针对期货法案的制

定工作已进入草稿阶段，确立期货法案的良好环境条件也已

经具备，因此应当进一步针对法案制定过程中遇到的问题进

行充分调研与讨论，加快促进期货法的出台。同时，要明确期

货交易所、期货业协会、证监会三者之间的职责分工，加强彼

此之间的协调合作，充分发挥市场监督管理作用，创造一个公

平透明的市场交易环境，防止人为操纵、过度投机等危害期货

市场的行为发生，降低市场间的风险传递。（２）推进小麦期
货市场宣传教育工作。针对我国农民以及小麦产业链上的相

关企业对于小麦期货市场的了解渠道不足、投资意识缺乏等

情况，应当加强小麦期货市场相关知识的宣传力度。一方面，

通过结合村镇新闻媒体，开展期货学习课堂、印发期货手册等

宣传活动，以通俗易懂的形式对农民进行小麦期货市场知识

的普及，培养农民正确利用小麦期货市场价格指导小麦生产

的意识；另一方面，应当走进相关企业，结合典型案例，使他们

了解到通过期货市场进行套期保值、风险规避的重要性，从而

引导更多投资者参与小麦期货市场投资，提升小麦期货市场

的流动性。
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