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山金期货宏观金融团队 

山金期货官方微信 

 

宏

观

新
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国际 

1. 国际货币基金组织(IMF)小幅上调对 2023 年全球经济增长的

预期，但警告说，持续存在的挑战正在抑制中期前景。IMF 预

计 2023 年全球实质国内生产总值(GDP)增长率为 3.0%，比 4

月预测上调了 0.2 个百分点，但对 2024 年的展望保持在

3.0%。IMF 预计美国 2023 年经济将增长 1.8%，高于 4 月预估

的 1.6%，同时维持对中国的预测不变，2023 年预计增长

5.2%，2024 年为 4.5%。 

2. 在劳动力市场持续紧张和通胀回落的背景下，美国 7 月消费

者信心指数升至两年新高，提振了短期经济前景。世界大型

企业研究会公布的 7 月消费者信心指数从前月的 110.1 升至

117，为 2021 年 7 月以来最高，也远高于预估值为 111.8，

联邦住房金融局(FHFA)发布的另一份报告显示，5 月房价环比

上涨 0.7%，与 4 月涨幅相同。 

 

国内 

1. 证监会召开 2023 年系统年中工作座谈会认为，中央政治局会

议提出“要活跃资本市场，提振投资者信心”，体现了党中

央对资本市场的高度重视和殷切期望。证监会系统要切实把

思想和行动统一到党中央对形势的科学判断和决策部署上

来，从投资端、融资端、交易端等方面综合施策，协同发

力，确保党中央大政方针在资本市场领域不折不扣落实到

位。证监会强调，坚决守牢风险底线。不折不扣落实党中

央、国务院关于促进房地产市场平稳健康发展、有效防范化

解地方债务风险等部署。坚持股债联动，继续保持房企资本

市场融资渠道稳定。继续有序推动金交所、“伪金交所”风

险防范化解，加大对非法证券活动打击力度。 

2. 十四届全国人大常委会第四次会议 7 月 25 日在北京人民大会

堂举行。会议经表决，决定免去秦刚兼任的外交部部长职

务，任命王毅为外交部部长，免去易纲的中国人民银行行长

职务，任命潘功胜为中国人民银行行长。 
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2023年 7月 25日，四大股指全线上涨，IH>IF>IC>IM，大盘股领

涨。行业方面，房地产领涨，公用事业领跌。两市成交 9530亿，

成交量回暖。北向资金净流入，约+191亿。隔夜美国三大股指全线

收涨，纳斯达克金龙指数上涨，+0.34%。昨日市场发力大涨，反映

出市场乐观解读政治局会议内容，活跃资本市场的提法意味着积极

鼓励金融市场发展，当下政策思路出现了较大变化。总的来说，沪

深 300的估值处于历史低位，策略上建议，逢低做多。 

行情回顾 

指数 合约 收盘价 涨跌幅(%) 持仓量增减 持仓量 成交量 投机度 基差

IF2308 3926.4 3.07% 15.15% 83429 70645 85% -11.28

IF2309 3931.4 3.02% 0.68% 115465 31309 27% -16.28

IF2312 3943.6 3.00% 2.60% 27312 7131 26% -28.48

IF2403 3955 2.90% 5.36% 1179 1314 111% -39.88

IH2308 2586 3.31% 26.96% 50841 45943 90% -7.65

IH2309 2588.6 3.21% 2.89% 65560 23300 36% -10.25

IH2312 2598 3.13% 1.74% 24257 5756 24% -19.65

IH2403 2609 3.10% 52.67% 916 1225 134% -30.65

IC2308 6019.6 1.73% 4.52% 72519 41047 57% -2.97

IC2309 6012.8 1.72% -0.23% 130115 17162 13% 3.83

IC2312 5984.6 1.73% 1.48% 75867 6929 9% 32.03

IC2403 5959.6 1.74% 26.21% 3212 2720 85% 57.03

IM2308 6497.6 1.57% 4.28% 56956 33597 59% 0.67

IM2309 6488.8 1.58% -1.63% 70598 13781 20% 9.47

IM2312 6448 1.61% -0.28% 53050 6469 12% 50.27

IM2403 6415.8 1.68% 37.20% 3515 2885 82% 82.47

沪深300

上证50

中证500

中证1000

 

图 1 重要指数涨跌   
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北向资金 
图 2 沪股通和深股通 
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市场风格 
图 3 指数收盘价比值 
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融资融券 
图 4 融资余额  图 5 融资买入额占全 A成交额比例 
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数据来源：山金期货   

 

行业涨跌 
图 6 申万一级行业涨跌 
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利率 
图 7 十年期国债收益率  图 8 银行间 7天质押式回购利率 r007 
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基差 
图 9 股指基差   
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估值 
图 10 估值（pe_ttm）   
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推荐期权策略 
备兑开仓策略 

策略简介：备兑开仓策略通常是为了增强收益，为海外共同基金常用的经典交易策略。该交易策略中

卖出看涨期权的增益主要体现在标的资产处于震荡或是下跌行情当中。投资者在持有现货，预期未来标

的处于小涨或不涨格局时，通过备兑开仓策略来降低持仓成本，增强持股收益。由于备兑开仓策略使用

全额标的证券担保，因此无需缴纳额外资金作为保证金。 

策略构建：备兑看涨策略构成是买入 1份沪深 300股指期货主力合约的同时，卖出 3份 4%虚值最近一

档行权价的看涨期权，约虚值 4档，暂不考虑手续费，期权到期后进行策略换月操作。 

策略参数：回测启始时间，20191223，回测结束时间，20230602，买入 1份股指期货，卖出 3手虚四

档期权。 

图 11 沪深 300股指主力合约走势与开仓备兑策略每日收益 
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图 12 沪深 300股指主力合约走势与开仓备兑策略每日收益 
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数据来源：山金期货 

 

图 13 沪深 300股指期货开仓备兑策略回测 
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卖出看涨备兑 基准 增强
最近1天收益率 2.20% 3.00% -0.80%
最近1天收益

(买1份期货卖3手期权) 28440 34320 -5880
最近5天收益率 1.18% 1.83% -0.66%
最近5天收益

(买1份期货卖3手期权) 15360 21180 -5820
总收益 10.71% -1.33% 12.04%
最大回撤 31.93% 39.57% -7.65%

最大回撤高点时间 2021-02-10 2021-02-10
最大回撤低点时间 2022-10-31 2022-10-31
回测起点时间 2019-12-23 2019-12-23
回测结束时间 2023-07-25 2023-07-25
卖出合约数量 42 0
执行合约数量 9 0  

数据来源：山金期货 
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