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宏

观

新
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国际 

1. 美国 5 月消费者支出放缓，PCE 物价指数同比涨幅为逾两年来

最小。美国消费者支出在 5 月放缓，在借贷成本提高的情况

下，家庭减少购买新的轻型卡车和其他耐用制成品，这表明

经济在第二季度失去了一些动能。5 月消费者支出环比增长

0.1%，预估为增长 0.2%。5 月个人消费支出(PCE)物价指数同

比上升 3.8%，为 2021 年 4 月以来最小同比增幅。  

2. 叶伦称美国经济虽略有降温，但能在劳动力市场保持健康的

同时推动通胀回落。美国财政部长叶伦表示，美国经济走在

劳动力市场保持强劲、同时通胀下降的道路上，尽管经济有

所降温；强劲的家庭和企业资产负债表，以及工厂生产持续

猛增，将成为美国经济力量的来源。 

国内 

1. 据证券时报，近期，A 股持续震荡，市场来到了性价比较高的

底部区间，也吸引了不少基金低位加仓、捡拾筹码。据 Wind

数据统计，近一个月来，权益类基金整体出现了明显的仓位

提升，部分仍处于建仓期的新基金动作尤为明显。与此同

时，多位明星基金经理也在近期动作频频，通过定增等方式

低位抢筹、逆市加仓，一定程度上体现出基金经理做多意愿

增强。在这轮加仓中，化工材料、新能源、半导体等超跌成

长板块的细分行业龙头备受青睐。 

2. 中国央行货币政策委员会二季度例会指出，国内经济运行整

体回升向好，市场需求稳步恢复，生产供给持续增加，但内

生动力还不强，需求驱动仍不足；要乘势而上加大宏观政策

调控力度，精准有力实施稳健的货币政策，搞好跨周期调

节。  

3. 中国央行发布的新闻稿显示，中央组织部已宣布副行长潘功

胜出任央行党委书记，免去郭树清的中国人民银行党委书记

职务、易纲的央行党委副书记职务。 
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2023年 6月 30日，上周五，四大股指全线上涨，IM>IC>IF>IH。小

盘股领涨。行业方面，纺织服装领涨，食品饮料领跌。两市成交

9209亿元。北向资金净流入，约+37亿元。周五晚，美股三大股指

全线收涨，纳斯达克金龙指数上涨，+1.01%。央行货币政策委员会

第二季度例会召开。重提“逆周期调节”、“信贷总量适度”改为

“信贷合理增长”、删去“结构性工具有进有退”，改为“保持再

贷款再贴现工具的稳定性”。汇率方面指出坚决防范汇率大起大落

风险。潘功胜升任央行党委书记。短期市场有一定情绪提振。长周

期看，沪深 300指数向下空间有限，且估值处历史低位，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

IF2307 3827.4 0.46% 1.89% 87442 49919 57% 15.05

IF2308 3831.8 0.49% 13.44% 3958 2142 54% 10.65

IF2309 3836 0.43% -0.33% 93001 15680 17% 6.45

IF2312 3844.8 0.50% -0.51% 21325 2762 13% -2.35

IH2307 2475.4 0.11% 1.80% 63634 34437 54% 16.70

IH2308 2480.4 0.10% 1.11% 5306 2464 46% 11.70

IH2309 2485.6 0.10% 0.55% 60194 12754 21% 6.50

IH2312 2501.4 0.05% 4.55% 18858 3433 18% -9.30

IC2307 5992.8 1.07% -0.13% 88109 37050 42% 5.93

IC2308 5985.4 1.11% 14.55% 5062 2807 55% 13.33

IC2309 5972 1.00% 0.31% 123635 13820 11% 26.73

IC2312 5930 1.08% -0.47% 70571 6690 9% 68.73

IM2307 6575 1.19% -1.28% 58677 30629 52% 27.04

IM2308 6561 1.23% 9.57% 2907 1419 49% 41.04

IM2309 6537.8 1.19% -1.81% 66515 10691 16% 64.24

IM2312 6484.2 1.26% 1.14% 43535 4671 11% 117.84

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 

37 

-76 

-41 
-26 

21 
-6 

17 

-14 

105 
92 

-22 
-2 

-29 
-14 

30 25 

-11 -12 

85 

-18 
-38 

6 14 

-96 

-45 

-80 

41 

-22 -18 

17 

-34 

41 
13 

0 

56 

10 20 
6 

-150

-100

-50

0

50

100

150

20
23

/6
/3

0

20
23

/6
/2

9

20
23

/6
/2

8

20
23

/6
/2

7

20
23

/6
/2

6

20
23

/6
/2

1

20
23

/6
/2

0

20
23

/6
/1

9

20
23

/6
/1

6

20
23

/6
/1

5

20
23

/6
/1

4

20
23

/6
/1

3

20
23

/6
/1

2

20
23

/6
/9

20
23

/6
/8

20
23

/6
/7

20
23

/6
/6

20
23

/6
/5

20
23

/6
/2

20
23

/6
/1

20
23

/5
/3

1

20
23

/5
/3

0

20
23

/5
/2

9

20
23

/5
/2

5

20
23

/5
/2

4

20
23

/5
/2

3

20
23

/5
/2

2

20
23

/5
/1

9

20
23

/5
/1

8

20
23

/5
/1

7

20
23

/5
/1

6

20
23

/5
/1

5

20
23

/5
/1

2

20
23

/5
/1

1

20
23

/5
/1

0

20
23

/5
/9

20
23

/5
/8

20
23

/5
/5

北向资金

沪股通（亿） 深股通（亿） 北向资金（亿）

 

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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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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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 0.51% 0.58% -0.07%
最近1天收益

(买1份期货卖3手期权) 6540 6600 -60
最近5天收益率 -0.06% -0.17% 0.11%
最近5天收益

(买1份期货卖3手期权) -780 -1920 1140
总收益 8.65% -3.82% 12.47%
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 2023-06-30 2023-06-30
卖出合约数量 41 0
执行合约数量 9 0  

数据来源：山金期货 
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