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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

闻 
 

国际 

1. 联储的季度高级贷款专员意见调查(SLOOS)报告显示，第二季

度美国的银行信贷标准收紧，企业和消费者的贷款需求减

弱，这证明联储的加息行动正在按计划推动美国的金融增长

放缓。报告显示，银行预计将在 2023 年剩余时间内进一步收

紧标准。 

2. 欧元区 7 月通胀率进一步下降，衡量基本物价的指标也大多

放缓。7 月消费者物价指数(CPI)增长 5.3%，扣除能源和未加

工食品后的物价上涨 6.6%，涨幅均低于 6 月。虽然与欧洲央

行 2%的目标仍相去甚远，但这份数据可能给政策制定者提供

理据，即欧元区通胀正处于一个虽然温和但明确的下降轨道

上，他们至少可以在下次会议上不加息。 

 

国内 

1. 国务院常务会议强调，要加强逆周期调节和政策储备研究，

相机出台新的政策举措，更好体现宏观政策的针对性、组合

性和协同性。要着力激发民间投资活力，加快解决拖欠企业

账款问题，坚决整治乱收费、乱罚款、乱摊派。要活跃资本

市场，提振投资者信心。要调整优化房地产政策，根据不同

需求、不同城市等推出有利于房地产市场平稳健康发展的政

策举措，加快研究构建房地产业新发展模式。 

2. 《关于恢复和扩大消费的措施》近日发布，围绕稳定大宗消

费、扩大服务消费、促进农村消费、拓展新型消费、完善消

费设施、优化消费环境等六大方面，提出 20 条政策举措。国

务院新闻办公室举行国务院政策例行吹风会，介绍恢复和扩

大消费措施有关情况。国家发改委指出，促消费政策不是所

谓的“掏空钱包”“透支需求”；针对汽车消费细分市场，

将研究优化更多大众化、普惠性的支持政策。商务部表示，

将积极会同有关部门用好政策空间进一步促进消费恢复和扩

大。工信部将研究制定推进视听电子产业高质量发展政策文

件；文旅部将研究制定进一步激发旅游消费潜力若干措施。 
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2023年 7月 31日，四大股指全线收涨，IM>IC>IF>IH，小盘股领

涨。行业方面，传媒领涨，医药生物领跌。两市成交 11069亿。北

向资金净流入，约+93 亿。隔夜美国三大股指全线收涨，纳斯达克

金龙指数上涨，+0.67%，富时 A50小幅上涨。昨日市场出现冲高回

落走势，隔夜从国常会及发改委方面的政策来看，存在偏多信号，

力度较为温和。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 4024.6 0.44% 2.38% 89250 73686 83% -9.97
IF2309 4033.8 0.50% 1.24% 121588 35687 29% -19.17
IF2312 4052 0.62% 1.84% 29771 8724 29% -37.37
IF2403 4065 0.66% 0.43% 3302 1806 55% -50.37
IH2308 2660 0.07% -6.86% 52784 52770 100% -6.63
IH2309 2664.8 0.14% 0.87% 67707 28043 41% -11.43
IH2312 2678 0.19% 1.31% 24353 10114 42% -24.63
IH2403 2694.8 0.24% -3.16% 2210 2055 93% -41.43
IC2308 6094.4 0.69% 0.32% 68979 39311 57% -6.16
IC2309 6093.2 0.75% -0.12% 129463 19248 15% -4.96
IC2312 6070.6 0.79% 0.92% 76852 8617 11% 17.64
IC2403 6050 0.77% 6.43% 6998 3194 46% 38.24
IM2308 6524.6 0.75% -0.23% 59432 36386 61% -8.75
IM2309 6514.4 0.69% -0.65% 72453 17519 24% 1.45
IM2312 6476 0.65% -1.11% 52512 7575 14% 39.85
IM2403 6439.2 0.68% 1.90% 7684 2857 37% 76.65

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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数据来源：山金期货 

市场风格 
图 3 指数收盘价比值 
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数据来源：山金期货 

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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数据来源：山金期货 

 

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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数据来源：山金期货 

 

图 12 沪深 300股指主力合约走势与开仓备兑策略每日收益 

 

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 0.03% 0.38% -0.36%
最近1天收益

(买1份期货卖3手期权) 360 4620 -4260
最近5天收益率 3.39% 5.58% -2.19%
最近5天收益

(买1份期货卖3手期权) 43800 63780 -19980
总收益 11.99% 1.14% 10.86%
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 2023-07-31 2023-07-31
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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