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山金期货宏观金融团队 

山金期货官方微信 
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国际 

1. 美联储宣布维持利率不变，但在最新经济预测中表示，借贷

成本在年底前可能会再提高 50 个基点。美联储主席鲍威尔指

出，随着联储暂停加息，“我们已经做了很多工作，收紧政

策的影响尚未完全显现。”鲍威尔补充称，几乎所有决策者

都预计今年会进一步加息，他说，尽管还没有决定将在未来

的会议上做出何种利率决定，但 7 月会议上可能会再次加

息。 

2. 中国外交部发言人汪文斌宣布，经中美双方商定，美国国务

卿布林肯将于 6 月 18 日至 19 日访华。美国淡化了对国务卿

布林肯访问北京将取得任何突破的期望，这将是五年来美国

国务卿首次访华。双方均未说明布林肯将与哪些中国官员会

晤。 

国内 

1. 2023 年券商分类评价工作启动，各券商须于 6 月中下旬上报

自评结果。监管要求各券商须在评价工作底稿中如实标注评

价期内因反洗钱等问题被其他政府部门采取行政处罚措施的

具体情况，2021 年和 2022 年薪酬发放情况亦须如实备注。 

2. 国家能源局发布数据显示，5 月份，全社会用电量 7222 亿千

瓦时，同比增长 7.4%。1-5月，全社会用电量累计 35325亿千

瓦时，同比增长 5.2%。 

3. 央行 6 月 14 日开展 20 亿元 7 天期逆回购操作，中标利率

1.9%。Wind 数据显示，当日有 20 亿元逆回购到期，因此完全

对冲到期量。 
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2023年 6月 14日，四大股指涨跌不一，IM>IC>IF>IH，小盘股领

涨。行业方面，美容护理领涨，银行领跌。两市成交 10031亿元。

北向资金净流出，约-22亿元。隔夜美股三大股指涨跌不一，纳斯

达克金龙指数大涨，+2.34%。昨日市场午后走弱，IM 等成长风格

指数仍强。随着一系列降息的宣布，市场开始出现利多靴子落地走

势。此外可能也认为降息后短期经济无法立即改善。不过随着经济

预期的重新稳定，成长风格卷土重来。长期来看，A股各指数估值

仍在价值区间，配置价值显现，策略上维持逢低配置的观点。 
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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

IF2306 3860.6 0.03% -23.63% 54461 60143 110% 3.42

IF2307 3832.4 0.05% 39.15% 55044 28382 52% 31.62

IF2309 3833.2 0.05% 4.80% 89645 24181 27% 30.82

IF2312 3827.6 0.07% 4.37% 16730 3711 22% 36.42

IH2306 2539.6 -0.07% -22.70% 36065 40110 111% 2.21

IH2307 2500.8 -0.07% 26.94% 39060 20206 52% 41.01

IH2309 2512 -0.09% 9.12% 55928 18025 32% 29.81

IH2312 2528.6 -0.11% 6.82% 14708 3906 27% 13.21

IC2306 6042.8 0.05% -25.10% 54937 47548 87% 1.28

IC2307 6023.4 0.00% 31.29% 57805 22682 39% 20.68

IC2309 6002 -0.02% 3.76% 125220 19248 15% 42.08

IC2312 5952.8 0.00% 8.07% 58531 9473 16% 91.28

IM2306 6566.6 0.37% -20.82% 39532 35752 90% 11.52

IM2307 6542 0.31% 36.91% 35097 15555 44% 36.12

IM2309 6507 0.30% 6.59% 68807 14761 21% 71.12

IM2312 6452.8 0.33% 6.42% 31798 5495 17% 125.32

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   



                                                     宏观金融研究 

 3 / 8 

 

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 
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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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数据来源：山金期货 
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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。 
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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 

-120000
-100000
-80000
-60000
-40000
-20000
0
20000
40000
60000
80000
100000

0.6

0.7

0.8

0.9

1

1.1

1.2

1.3

1.4

1.5

1.6

20
19

-1
2-

23

20
20

-0
2-

23

20
20

-0
4-

23

20
20

-0
6-

23

20
20

-0
8-

23

20
20

-1
0-

23

20
20

-1
2-

23

20
21

-0
2-

23

20
21

-0
4-

23

20
21

-0
6-

23

20
21

-0
8-

23

20
21

-1
0-

23

20
21

-1
2-

23

20
22

-0
2-

23

20
22

-0
4-

23

20
22

-0
6-

23

20
22

-0
8-

23

20
22

-1
0-

23

20
22

-1
2-

23

20
23

-0
2-

23

20
23

-0
4-

23

开仓备兑策略回测

增强策略净值 基准净值 期权每日收益

 

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 
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数据来源：山金期货 
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图 13 沪深 300股指期货开仓备兑策略回测 

卖出看涨备兑 基准 增强
最近1天收益率 -0.05% -0.05% 0.00%
最近1天收益

(买1份期货卖3手期权)
-660 -600 -60

最近5天收益率 1.85% 2.08% -0.23%
最近5天收益

(买1份期货卖3手期权)
23700 23640 60

总收益 9.24% -2.99% 12.22%
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 2023-06-14 2023-06-14
卖出合约数量 40 0
执行合约数量 9 0  

数据来源：山金期货 
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