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山金期货股指期货期权早报 

2023 年 10月 20 日星期五 

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. 美联储主席鲍威尔周四表示，美国经济表现强劲和劳动力市

场持续紧张可能需要进一步收紧借贷条件来控制通胀，收益

率上升有助于进一步收紧金融条件，“在一定程度上”可能

会降低美联储进一步加息的必要性。投资者进一步倾向于押

注美联储已经完成了本轮加息。利率期货目前消化的预期是

今年再加息一次的机率不到三分之一，低于鲍威尔讲话前的

约 40%。 

2. 美国上周初请失业金人数降至九个月最低，这表明 10 月就业

持续强劲增长，劳动力市场依然紧张。截至 10 月 14 日当

周，首次申请州失业救济的人数减少 1.3 万人，经季节性调

整后为 19.8 万人，为 1 月以来最低。市场预测为 21.2 万。 

3. 9 月美国成屋销售环比下降 2.0%，年率为 396 万套，为 2010

年 10 月以来的最低水平。抵押贷款利率飙升和供应紧张共同

降低了许多首次购房者的负担能力，9 月首次购房者在销售中

的占比为 27%，远低于强劲楼市所需的 40%。 

4. 高盛策略师报告称，油价上涨和学生贷款恢复还款将导致美

国经济在今年剩余时间内放缓，这可能会推动指标 10 年期美

国公债收益率下降。高盛指出，10 年期美债收益率接近 5%，

大大高于 4.2%至 4.3%的公允价值。该机构还表示，随着第四

季度经济撞上“坑洞”，公债价格很可能会反弹。 

国内 

1. 中国 70 个大中城市“金九”房价数据出炉，上海新房价格环

比涨幅居首。国家统计局公布 9 月全国 70 个大中城市房价变

动情况。数据显示，一线城市率先复苏，且复苏力度明显偏

大，其中北京和上海新房价格环比分别上涨 0.4%和 0.5%，二

手房价格则在连续 4 个月下降后首次转涨。分析认为，9 月一

线城市二手房转涨与“认房不认贷”落地有直接关系，带动

首套刚需以及改善需求同步提升。 

2. 中国 10 月 LPR 报价将于 10 月 20 日公布，大概率保持稳定。

分析指出，10 月 LPR 预计将保持稳定，主因数据显示实体融

资呈现回暖态势，居民消费信心和楼市呈现复苏迹象。政策

传导起效需要一定时间，银行本身面临的净息差压力仍较

大，加上 10 月 MLF 利率维持不变。 
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请务必阅读文后重要声明 

点

评 
 

20231018，四大股指全线下跌，IH>IF>IC>IM，权重领跌。行业方

面，申万一级行业全线下跌，食品饮料领跌。两市成交 8137亿。

北向资金净流出，约-117亿。隔夜美股三大股指全线下跌，纳斯达

克金龙指数大跌，-2.11%。数据方面，中国三季度经济数据好于预

期。长期来说，股指还是位于估值和盈利的底部，建议多单持有。

从博弈的角度讲，现在是加速下跌见底的过程，跌到大部分资金都

觉得有性价比了，自然就企稳了。 

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

IF2310 3536.6 -2.17% -39.21% 38404 52221 136% -3.06
IF2311 3538.6 -2.24% 66.82% 77690 54325 70% -5.06
IF2312 3542.4 -2.31% 1.59% 143588 36828 26% -8.86
IF2403 3562 -2.37% 8.02% 27174 6534 24% -28.46
IH2310 2402.2 -2.71% -26.12% 23824 32307 136% -0.27
IH2311 2400.6 -2.83% 68.94% 43869 33829 77% 1.33
IH2312 2406.6 -2.82% 3.31% 70384 23054 33% -4.67
IH2403 2426.8 -2.83% 8.14% 12176 4663 38% -24.87
IC2310 5468.2 -1.06% -49.47% 23566 39513 168% -4.17
IC2311 5472 -1.05% 36.88% 72084 37678 52% -7.97
IC2312 5468 -1.12% 2.10% 134701 22056 16% -3.97
IC2403 5460.6 -1.11% 1.77% 73639 7255 10% 3.43
IM2310 5845.2 -1.08% -38.10% 22835 33707 148% -2.31
IM2311 5830.4 -1.11% 48.09% 53233 34130 64% 12.49
IM2312 5815 -1.17% -1.08% 96974 19853 20% 27.89
IM2403 5790 -1.23% 0.47% 52167 8261 16% 52.89

沪深300

上证50

中证500

中证1000

 

图 1 重要指数涨跌   
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数据来源：山金期货   

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   
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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（现货-期货）   
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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 -1.84% -2.12% 0.28%

最近1天收益(买1份期货卖3手期权) -22980 -22980 0
最近5天收益率 -4.04% -4.67% 0.63%

最近5天收益(买1份期货卖3手期权) -51720 -52020 300
总收益 2.83% -11.13% 13.96%
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 2023-10-19 2023-10-19
卖出合约数量 44 0
执行合约数量 9 0  

数据来源：山金期货 
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