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反其道而行之 
——均值回复策略及其应用 

报告要点 
 趋势追踪与均值回复 

在股票市场中有两种典型的投资策略：趋势追踪(Trend Following)和均

值回复(Mean Reversion)。趋势追踪策略的特点是抓住大幅上升趋势，避免

大幅下跌趋势，其胜率并不高，但收益率较高；而均值回复策略则是一种反

趋势策略，认为一波大幅上涨后容易出现下跌，而一波大幅下跌后容易出现

上涨。其特点是捕捉小的机会，其胜率较高，但收益率有限。 

 两个资产之间的均值回复现象 

均值回复现象不仅仅存在于单个资产中，还存在于两个相关资产之间。

均值回复策略认为，两个相关资产之间的超额收益率存在着均值回复现象：

当资产 A 在一段时间内相对资产 B 存在明显的超额收益后，在未来的一段

时间内，资产 B 的表现往往好于资产 A。 

 均值回复现象的刻画 

我们计算 N 日内资产 A 与资产 B 的累计收益率差，并计算其均值、标

准差和置信上下限。当标准差超过 0.1 时，我们认为其存在可利用的均值回

复现象。 

 均值回复策略 

在期初等权重买入资产 A 和资产 B，当累计收益率差的 M 日均线向下，

且累计收益率差在置信上限之上时，买入资产 B，卖出资产 A。当 M 日均

线向上，且累计收益率差在均值之下时，进行平仓。反之亦然。 

 均值回复策略的应用 

对大盘股/小盘股、A 股/H 股和铜股票/铝股票运用均值回复策略均能获

取一定的超额收益。其中，对大盘股/小盘股运用均值回复策略，其夏普比

率比均配策略高出 82.8%，A 股/H 股高出 55.9%，铜股票/铝股票高出 8.8%。

 均值回复现象的必要条件 

均值回复现象的必要条件为：1. 两者存在正相关性，但正相关性较低；

2. 两者表现的差异显著；3. 累计收益率差的标准差较大。 

大盘股/小盘股均值回复策略的累计收益率 
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一、 为什么要研究均值回复现象 
 

在股票市场中有两种典型的投资策略：趋势追踪(Trend Following)和均值回复(Mean 
Reversion)。趋势追踪策略的特点是抓住大幅上升趋势，避免大幅下跌趋势，其胜率并不高，

但收益率较高；而均值回复策略则是一种反趋势策略，认为一波大幅上涨后容易出现下跌，

而一波大幅下跌后容易出现上涨。其特点是捕捉小的机会，其胜率较高，但收益率并不高。 

由于我国股票市场发展并不完善，投资者的行为并不理性，导致了股价的趋势性更明显，

而均值回复现象不显著，运用均值回复策略很难获取利润。此外，单边市场使得均值回复策

略难以实现。 

但是，均值回复现象不仅仅存在于单个资产中，还存在于两个相关资产之间。均值回复

策略认为，两个相关资产之间的超额收益率存在着均值回复现象：当资产 A 在一段时间内相

对资产 B 存在明显的超额收益后，在未来的一段时间内，资产 B 的表现往往好于资产 A。 

例如，大盘股和小盘股之间存在着明显的均值回复现象。2007 年 3 月至 5 月间，小盘

股的收益率高达 73.75%，大盘股的收益率只有 46%，小盘股的表现明显强于大盘股；而在

2007 年 6 月，小盘股的收益率只有-18.72%，而大盘股的收益率为-0.97%，小盘股的表现

明显弱于大盘股，如图 1 所示。大盘股和小盘股的编制方式见邓二勇的《似曾相识，却也别

致——经济周期之于资产配置实证》。 

图 1：2007 年 3 月至 2007 年 6 月大盘股和小盘股之间的均值回复现象 

 
数据来源：Wind 资讯，长江证券研究部 

本文主要分为三个部分：第一部分为均值回复现象的刻画，第二部分通过 3 个例子来介

绍均值回复策略的应用，第三部分分析均值回复现象的必要条件。 
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二、 均值回复现象的刻画 
 

资产 A 与资产 B 之间的均值回复现象可以用资产 A 与资产 B 的价格比来刻画，我们以

大盘股和小盘股为例进行说明。2000 年至今小盘股与大盘股的价格比如图 2 所示。 

 

图 2：2000 年至今小盘股与大盘股的价格比 

 
数据来源：Wind 资讯，长江证券研究部 

 

从图 2 可以看出，小盘股相对大盘股的表现时好时坏，然而，从图 2 上很难明显判别出

小盘股与大盘股价格比的未来走势，从而无法刻画小盘股与大盘股之间的均值回复现象。 

我们进而观察另一个指标：N 日累计收益率差。我们计算 N 日内资产 A 与资产 B 的累

计收益率差异： 

 , ,

, ,

A t B t
t

A t N B t N

P P
d

P P− −

= −  (1) 

2000 年至今大盘股与小盘股的 60 日累计收益率差如图 3 所示： 
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图 3：2000 年至今大盘股与小盘股的 60 日累计收益率差 

 
数据来源：Wind 资讯，长江证券研究部 

从图 3 可以看出，大盘股与小盘股的 60 日累计收益率差呈现出明显的均值回复特性。

我们对累计收益率差序列进行分析，发现其服从正态分布，其均值为-0.0608，标准差为

0.121。在 5%的置信水平下，累计收益率差的置信区间为[-0.2598,0.1382]。 

我们将累计收益率差序列的均值，置信下限和置信上限绘于图 4。 

图 4：2000 年至今大盘股与小盘股的 60 日累计收益率差及其置信区间 

 
数据来源：Wind 资讯，长江证券研究部 

可以看出，大多数时候，累计收益率差序列在置信区间内运动，一旦越出置信区间，则
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蕴含着极大的投资机会。当越出置信上限时，表明大盘股在过去的 60 日内相对小盘股有超

额收益，在未来的一段时间内，小盘股的表现往往好于大盘股。反之亦然。 

利用累计收益率差的 M 日均线可以更好的识别出累计收益率差的趋势性，在这里，我

们令 M=10。当 10 日均线向下，且累计收益率差在置信上限之上时，买入小盘股，卖出大

盘股。当 10 日均线向上，且累计收益率差在均值之下时，进行平仓。反之，当 10 日均线

向上，且累计收益率差在置信下限之下时，买入大盘股，卖出小盘股。当 10 日均线向下，

且累计收益率差在均值之上时，进行平仓。如图 5 所示： 

 

图 5：2000 年至今大盘股与小盘股的 60 日累计收益率差、10 日均线及其置信区间 

 
数据来源：Wind 资讯，长江证券研究部 
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三、 均值回复策略的应用 
 

根据前文所述，当资产 A 和资产 B 存在均值回复现象时，计算 N 日内资产 A 与资产 B
的累计收益率差，并计算其均值、标准差和置信上下限。 

我们的均值回复策略为：在期初等权重买入资产 A 和资产 B，当累计收益率差的 M 日

均线向下，且累计收益率差在置信上限之上时，买入资产 B，卖出资产 A。当 M 日均线向上，

且累计收益率差在均值之下时，进行平仓。反之，当 M 日均线向上，且累计收益率差在置

信下限之下时，买入资产 A，卖出资产 B。当 M 日均线向下，且累计收益率差在均值之上时，

进行平仓。平仓后则等权重买入资产 A 和资产 B。 

 

1、 大盘股和小盘股 
 

我们令大盘股为资产 A，小盘股为资产 B，N=60，M=10，从 2000 年开始应用均值回

复策略，策略的买点和卖点如图 6 所示。在这里，开仓卖出表示卖出大盘股，买入小盘股，

此后的平仓称为平仓买入；开仓买入表示买入大盘股，卖出小盘股，此后的平仓称为平仓卖

出。 

图 6：2000 年至今大盘股与小盘股均值回复策略的买点和卖点 

 
数据来源：Wind 资讯，长江证券研究部 

均值回复策略从 2000 年至今大盘股与小盘股均值回复策略每次开仓和平仓所获取的超

额收益率如表 1 所示。可以看出，均值回复策略能获取极大的超额收益。 
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表 1：2000 年至今大盘股与小盘股均值回复策略的超额收益率 
开仓日期 平仓日期 配置方向 大盘股收益率 小盘股收益率 超额收益率 

2000-5-9 2000-7-25 大盘股 5.75% 13.93% -8.18% 

2002-5-17 2002-7-18 大盘股 10.13% 5.83% 4.30% 

2003-5-27 2003-8-19 小盘股 -6.20% -6.73% -0.53% 

2004-1-14 2004-2-25 小盘股 0.35% 17.65% 17.30% 

2004-4-16 2004-7-27 大盘股 -18.47% -25.19% 6.72% 

2004-9-1 2004-12-2 小盘股 -0.93% 6.88% 7.81% 

2005-7-22 2005-10-27 小盘股 -6.05% 29.60% 35.65% 

2005-10-27 2006-5-17 大盘股 35.21% 20.94% 14.28% 

2006-8-4 2006-9-8 大盘股 7.02% 6.09% 0.92% 

2007-1-18 2007-5-11 小盘股 42.62% 115.20% 72.57% 

2007-5-11 2007-7-9 大盘股 5.35% -12.83% 18.18% 

2007-8-23 2008-2-1 小盘股 -16.11% 4.26% 20.38% 

2008-2-1 2008-2-5 大盘股 7.52% 7.99% -0.47% 

2008-3-14 2008-5-7 大盘股 0.48% -18.53% 19.01% 

2008-6-30 2008-8-1 小盘股 2.03% 13.86% 11.83% 

2008-10-24 2009-1-23 小盘股 8.87% 51.62% 42.75% 

2009-2-26  大盘股 19.08% 27.59% -8.50% 

    平均 14.94% 

    最大 72.57% 

    最小 -8.50% 

    盈利次数 13 

    亏损次数 4 

数据来源：Wind 资讯，长江证券研究部 

 

在 0.5%的成本下，均值回复策略的累计收益率如图 7 和表 2 所示： 



 

10  请阅读最后一页评级说明和重要声明

图 7：2000 年至今大盘股与小盘股均值回复策略的累计收益率 

 
数据来源：Wind 资讯，长江证券研究部 

 

表 2：2000 年至今大盘股与小盘股均值回复策略的常用统计量 
 大盘股 小盘股 均配策略 均值回复策略 

日收益率均值 0.03% 0.08% 0.06% 0.11% 

日收益率标准差 1.78% 2.02% 1.82% 1.85% 

年化夏普比率 28.68% 61.91% 51.26% 93.71% 

累计收益率 47.06% 286.87% 166.96% 740.39% 

数据来源：Wind 资讯，长江证券研究部 

 

2、 A 股和 H 股 
 

A 股和 H 股之间也存在着明显的均值回复现象，这里我们用恒生 A 股指数来衡量 A 股，

用恒生 H 股指数来衡量 H 股。我们令 A 股为资产 A，H 股为资产 B，N=30，M=5，从 2006
年开始应用均值回复策略，策略的买点和卖点如图 8 所示。在这里，开仓卖出表示卖出 A
股，买入 H 股，此后的平仓称为平仓买入；开仓买入表示买入 A 股，卖出 H 股，此后的平

仓称为平仓卖出。 
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图 8：2006 年至今 A 股与 H 股均值回复策略的买点和卖点 

 
数据来源：Wind 资讯，长江证券研究部 

 

均值回复策略从 2006年至今A股与H股均值回复策略每次开仓和平仓所获取的超额收

益率如表 3 所示。可以看出，均值回复策略能获取极大的超额收益。 

 

表 3：2006 年至今 A 股与 H 股均值回复策略的超额收益率 
开仓日期 平仓日期 配置方向 A 股收益率 H 股收益率 超额收益率 

2006-5-22 2006-5-29 H 股 -0.99% 0.73% 1.73% 

2006-6-8 2006-7-27 H 股 -3.12% 7.49% 10.61% 

2006-8-10 2006-9-22 A 股 8.01% 3.55% 4.46% 

2007-1-16 2007-1-22 H 股 3.77% 4.02% 0.25% 

2007-1-30 2007-3-1 H 股 -7.76% -6.31% 1.45% 

2007-7-12 2007-8-22 A 股 25.95% -0.18% 26.13% 

2007-8-22 2007-10-10 H 股 26.06% 41.58% 15.53% 

2007-10-10 2007-11-23 A 股 -8.74% -15.96% 7.21% 

2008-1-22 2008-3-6 H 股 -7.22% 9.89% 17.11% 

2008-3-6 2008-3-10 A 股 -5.38% -4.32% -1.06% 

2008-4-7 2008-4-17 A 股 -10.30% -3.59% -6.72% 

2008-5-8 2008-10-13 A 股 -44.82% -41.28% -3.54% 
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2008-10-31 2008-11-6 H 股 1.76% -0.33% -2.10% 

2008-11-20 2008-12-12 H 股 -10.98% 6.57% 17.55% 

2009-1-8 2009-2-24 A 股 12.21% -9.66% 21.87% 

2009-2-24 2009-3-19 H 股 4.46% 9.26% 4.80% 

2009-4-24  A 股 8.52% 12.59% -4.07% 

    平均 6.54% 

    最大 26.13% 

    最小 -6.72% 

    盈利次数 12 

    亏损次数 5 

数据来源：Wind 资讯，长江证券研究部 

 

在 0.5%的成本下，均值回复策略的累计收益率如图 7 和
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表 4 所示： 

图 9：2006 年至今 A 股与 H 股均值回复策略的累计收益率 

 
数据来源：Wind 资讯，长江证券研究部 
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表 4：2006 年至今 A 股与 H 股均值回复策略的常用统计量 
 大盘股 小盘股 均配策略 均值回复策略 

均值 0.10% 0.09% 0.09% 0.14% 

标准差 2.39% 2.86% 2.28% 2.46% 

年化夏普比率 64.85% 47.66% 58.42% 91.07% 

累计收益率 80.05% 47.52% 63.78% 156.35% 

数据来源：Wind 资讯，长江证券研究部 

 

3、 铜和铝 
 

铜和铝同为基本金属，且存在一定的替代性，因此，他们之间存在着明显的均值回复现

象。我们令 LME 铜为资产 A，LME 铝为资产 B。2000 年至今 LME 铜与 LME 铝的 30 日累

计收益率差如图 10 所示。 

 

图 10：2000 年至今 LME 铜与 LME 铝的 30 日累计收益率差及其置信区间 

 
数据来源：Wind 资讯，长江证券研究部 

 

根据俞科进的《“关联”交易——从商品期货市场发掘商品类股票投资机会》，商品与商

品类股票之间存在着明显的正相关性，因此铜股票和铝股票之间也应存在均值回复现象。我

们构建如下等权重股票组合来衡量铜股票和铝股票： 

铜股票组合：铜陵有色(000630)、云南铜业(000878)和江西铜业(600362) 
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铝股票组合：焦作万方(000612)、云铝股份(000807)和南山铝业(600219) 

我们令铜股票组合为资产 A，铝股票组合为资产 B，N=30，M=5，从 2002 年开始应用

均值回复策略，策略的买点和卖点如图 11 所示。在这里，开仓卖出表示卖出铜股票组合，

买入铝股票组合，此后的平仓称为平仓买入；开仓买入表示买入铜股票组合，卖出铝股票组

合，此后的平仓称为平仓卖出。 

 

图 11：2002 年至今铜股票组合与铝股票组合均值回复策略的买点和卖点 

 
数据来源：Wind 资讯，长江证券研究部 

 

均值回复策略从 2002 年至今铜股票组合与铝股票组合均值回复策略每次开仓和平仓所

获取的超额收益率如表 5 所示。可以看出，均值回复策略能获取不错的超额收益。 

 

表 5：2002 年至今铜股票组合与铝股票组合均值回复策略的超额收益率 
开仓日期 平仓日期 配置方向 铜股票收益率 铝股票收益率 超额收益率 

2004-1-12 2004-2-3 铝股票 1.83% 0.75% -1.09% 

2004-2-6 2004-3-24 铝股票 7.22% 14.26% 7.03% 

2004-4-15 2004-6-22 铜股票 -9.23% -26.15% 16.92% 

2004-6-22 2004-6-28 铝股票 -5.97% -6.64% -0.66% 

2004-7-5 2004-8-3 铝股票 0.68% -2.64% -3.32% 

2004-12-6 2004-12-20 铜股票 -3.80% -7.34% 3.54% 

2005-3-14 2005-4-15 铝股票 -6.67% -6.70% -0.03% 

2005-6-21 2005-7-29 铜股票 -1.03% -9.41% 8.38% 

2005-7-29 2005-9-5 铝股票 9.76% 16.54% 6.78% 
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2005-9-5 2005-10-25 铜股票 2.01% -10.17% 12.18% 

2005-10-25 2005-12-8 铝股票 -6.19% 9.76% 15.95% 

2005-12-8 2005-12-14 铜股票 3.86% 6.11% -2.25% 

2005-12-16 2006-1-12 铜股票 17.47% 15.13% 2.34% 

2006-1-25 2006-2-13 铜股票 -1.55% 2.77% -4.32% 

2006-2-23 2006-3-16 铜股票 -2.75% -5.05% 2.30% 

2006-4-26 2006-5-8 铝股票 8.74% 9.52% 0.77% 

2006-5-24 2006-6-14 铝股票 -9.20% -17.27% -8.07% 

2006-7-18 2006-7-31 铝股票 -6.61% -14.24% -7.63% 

2006-8-3 2006-9-1 铝股票 5.36% 26.18% 20.82% 

2006-9-22 2006-11-21 铜股票 3.01% 8.42% -5.41% 

2007-1-12 2007-2-6 铜股票 8.17% -1.99% 10.16% 

2007-3-5 2007-3-16 铝股票 2.75% 7.37% 4.62% 

2007-6-18 2007-7-2 铝股票 -16.19% -11.34% 4.85% 

2007-7-20 2007-8-13 铜股票 29.48% 26.16% 3.31% 

2007-10-12 2007-10-19 铝股票 -3.40% -0.06% 3.34% 

2007-11-1 2007-11-26 铝股票 -29.73% -24.29% 5.44% 

2007-12-27 2008-1-24 铜股票 -5.17% -9.24% 4.07% 

2008-2-5 2008-2-15 铜股票 -3.94% -2.03% -1.91% 

2008-3-13 2008-3-25 铜股票 -18.59% -21.50% 2.91% 

2008-12-9 2008-12-19 铜股票 -3.08% -3.16% 0.08% 

2008-12-26 2009-2-19 铜股票 53.64% 33.76% 19.88% 

2009-2-19 2009-3-3 铝股票 -10.76% -14.24% -3.48% 

2009-4-17  铝股票 -4.01% -7.45% -3.44% 

    平均 3.46% 

    最大 20.82% 

    最小 -8.07% 

    盈利次数 21 

    亏损次数 12 

数据来源：Wind 资讯，长江证券研究部 

 

在 0.5%的成本下，均值回复策略的累计收益率如
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图 12 和表 6 所示： 
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图 12：2002 年至今铜股票与铝股票均值回复策略的累计收益率 

 
数据来源：Wind 资讯，长江证券研究部 

 

表 6：2002 年至今铜股票与铝股票均值回复策略的常用统计量 
 铜股票 铝股票 均配策略 均值回复策略 

均值 0.15% 0.11% 0.13% 0.14% 

标准差 3.11% 2.97% 2.90% 2.94% 

年化夏普比率 76.65% 57.33% 70.07% 76.23% 

累计收益率 515.17% 210.32% 362.74% 472.42% 

数据来源：Wind 资讯，长江证券研究部 
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四、 均值回复现象的必要条件 
 

根据第三章的结果，我们发现大盘股和小盘股的均值回复现象最明显，A 股和 H 股其次，

铜股票和铝股票的均值回复现象最不明显。如表 7 和 
表 8 和所示。因此，均值回复现象存在一定的必要条件。 

表 7：不同资产间均值回复策略相对均配策略的年化夏普比率 
年化夏普比率 均配策略 均值回复策略 均值回复策略相对均配策略 

大盘股/小盘股 51.26% 93.71% 1.828 

A 股/H 股 58.42% 91.07% 1.559 

铜股票/铝股票 70.07% 76.23% 1.088 

数据来源：Wind 资讯，长江证券研究部 

 
表 8：不同资产间 N 日累计收益率差序列的标准差 

资产 累计收益率差序列的标准差 

大盘股/小盘股 0.1210 

A 股/H 股 0.1033 

铜股票/铝股票 0.0690 

数据来源：Wind 资讯，长江证券研究部 

 

1、 两者存在正相关性，但正相关性较低 
 

我们发现，均值回复现象存在的一个必要条件就是资产 A 和资产 B 之间存在着一定的

正相关性，如表 9 所示： 

 

表 9：不同资产间的相关性 
资产 相关性 

大盘股/小盘股 77.36% 

A 股/H 股 55.06% 

铜股票/铝股票 79.34% 

数据来源：Wind 资讯，长江证券研究部 

 

然而，过高的相关性将使得资产间的趋同性加强，从而均值回复现象不明显。如周期性

股票和防御性股票，其相关性高达 92.74%，可以发现其 30 日累计收益率差序列的标准差
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只有 0.02，均值回复现象很不明显。铜股票和铝股票之间的均值回复现象不明显也正是由

于这个原因。 

 

2、 两者表现的差异显著 
 

均值回复现象存在的另一个必要条件就是资产 A 和资产 B 的表现存在显著差异，只有

这样，对其应用均值回复策略才容易获取超额收益。我们用资产 A 和资产 B 日收益率均值

的比值来衡量两者之间的差异，如表 10 所示： 

 

表 10：不同资产间日收益率均值的比值 
资产 日收益率均值的比值 

小盘股/大盘股  2.4459 

A 股/H 股 1.1362 

铜股票/铝股票 1.3986 

数据来源：Wind 资讯，长江证券研究部 

 

可以看出，A 股和 H 股的表现差异很不显著。因此，虽然 A 股和 H 股之间的相关性不

高，但均值回复现象不如大盘股和小盘股之间明显。 

 

3、 累计收益率差的标准差较大 
 

我们从表 7 和 
表 8 可以看出，累计收益率差的标准差越大，均值回复现象越明显。当资产 A 和资产 B

符合前两个必要条件时，我们须计算累计收益率差的标准差。一般来说，累计收益率差的标

准差在 0.1 以上时，均值回复现象显著。 

 

4、 如何挖掘均值回复现象 
 

虽然均值回复现象的必要条件并不是其充分条件，但我们可以以此为基础来挖掘出均值

回复现象。我们可选取相关性在 0.5 到 0.75 之间，日收益率均值的比值在 2 以上，累计收

益率差的标准差在 0.1 以上的资产，对其运用均值回复策略，获取超额收益。均值回复现象

在股票市场和商品市场普遍存在。 
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五、 总结 
 

在股票市场中有两种典型的投资策略：趋势追踪(Trend Following)和均值回复(Mean 
Reversion)。趋势追踪策略的特点是抓住大幅上升趋势，避免大幅下跌趋势，其胜率并不高，

但收益率较高；而均值回复策略则是一种反趋势策略，认为一波大幅上涨后容易出现下跌，

而一波大幅下跌后容易出现上涨。其特点是捕捉小的机会，其胜率较高，但收益率并不高。 

均值回复现象不仅仅存在于单个资产中，还存在于两个相关资产之间。均值回复策略认

为，两个相关资产之间的超额收益率存在着均值回复现象：当资产 A 在一段时间内相对资产

B 存在明显的超额收益后，在未来的一段时间内，资产 B 的表现往往好于资产 A。 

我们计算 N 日内资产 A 与资产 B 的累计收益率差，并计算其均值、标准差和置信上下

限。当标准差超过 0.1 时，我们认为其存在均值回复现象。 

我们的均值回复策略为：在期初等权重买入资产 A 和资产 B，当累计收益率差的 M 日

均线向下，且累计收益率差在置信上限之上时，买入资产 B，卖出资产 A。当 M 日均线向上，

且累计收益率差在均值之下时，进行平仓。反之，当 M 日均线向上，且累计收益率差在置

信下限之下时，买入资产 A，卖出资产 B。当 M 日均线向下，且累计收益率差在均值之上时，

进行平仓。平仓后则等权重买入资产 A 和资产 B。 

对大盘股/小盘股、A 股/H 股和铜股票/铝股票运用均值回复策略均能获取一定的超额收

益。其中，对大盘股/小盘股运用均值回复策略，其夏普比率比均配策略高出 82.8%，A 股/H
股高出 55.9%，铜股票/铝股票高出 8.8%。 

均值回复现象的必要条件为： 

1. 两者存在正相关性，但正相关性较低； 

2. 两者表现的差异显著； 

3. 累计收益率差的标准差较大。 

虽然均值回复现象的必要条件并不是其充分条件，但我们可以以此为基础来挖掘出均值

回复现象。我们可选取相关性在 0.5 到 0.75 之间，日收益率均值的比值在 2 以上，累计收

益率差的标准差在 0.1 以上的资产，对其运用均值回复策略，获取超额收益。均值回复现象

在股票市场和商品市场普遍存在。 
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