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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. 中国商务部部长王文涛会见日本国际贸易促进协会访华团表

示，欢迎日方拓展绿色低碳、医疗养老、数字经济等领域对

华合作，积极参与经贸促进活动，共同维护产业链供应链稳

定。 

2. 就国际原子能机构批准日本福岛核废水排放入海计划，中国

外交部回应称，对机构“仓促出台报告表示遗憾”，并称该

报告不能成为日方排海的“护身符”和“通行证”。据《日

经新闻》报道，日本政府希望最早从 8 月开始从废弃的福岛

第一核电站排放经过处理的放射性废水。 

3. 荷兰政府表示，欧盟必须对中国出台的新规做出回应。此前

中国宣布对镓、锗相关物项实施出口管制。德国工业界对此

警告称，欧洲必须在寻找更清洁、更数字化经济所需的原材

料方面更加自力更生。据四位知情人士称，中国商务部本周

将与战略金属镓和锗的主要生产商会面，讨论即将实施的出

口限制。 

4. 财政部宣布，经中美双方商定，美国财政部部长珍妮特·耶

伦将于 7 月 6 日至 9 日访华。 

国内 

1. 央行周二开展 20 亿元 7 天期逆回购操作，中标利率 1.9%，当

日有 2190 亿元逆回购到期，因此实现净回笼 2170 亿元。 

2. 中国汽车制造商比亚迪表示，它将投资 30 亿雷亚尔(约合 6.2

亿美元)在巴西东北部建立一个新的工业综合体，以促进当地

产量，提供更具竞争力的价格。这个综合体由三座工厂组

成，预计将于 2024 年中期开始运营。 

请务必阅读文后重要声明 

点

评 
 

2023年 7月 4日，四大股指全线收涨，IM>IC>IF>IH，科创 50领

涨。行业方面，汽车领涨，房地产领跌。两市成交 9334亿元。北

向资金净流出，约-19 亿元。美股昨日休市。从盘面上看，市场成

交额再度回到 9千亿元水平，交投活跃度有所下降。二季度结束后

央行开始在逆回购市场回笼此前增量续作的逆回购金额，然而三季

度伊始，市场流动性保持充裕。此外，人民币开始走强，有利于金

融资产的吸引力，尽管外资小幅净流出，但金额有限。整体上看，

当前市场估值优势犹在，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

IF2307 3880.8 0.20% -6.21% 81171 33960 42% 18.21
IF2308 3882.8 0.17% 6.82% 4685 1917 41% 16.21
IF2309 3887.8 0.15% -2.48% 92656 10308 11% 11.21
IF2312 3896 0.13% -1.26% 21808 2613 12% 3.01
IH2307 2517 0.16% -5.33% 57995 24924 43% 20.60
IH2308 2520.2 0.09% -2.60% 5685 1564 28% 17.40
IH2309 2525.8 0.13% -2.31% 59463 8129 14% 11.80
IH2312 2538.8 0.04% -1.47% 18727 2314 12% -1.20
IC2307 6037.4 0.24% -5.84% 79760 23567 30% 17.86
IC2308 6027.8 0.25% 4.58% 5730 2029 35% 27.46
IC2309 6016.4 0.19% -0.97% 120898 7906 7% 38.86
IC2312 5970.2 0.18% -1.50% 69449 4940 7% 85.06
IM2307 6613.4 0.41% -4.23% 53072 19966 38% 25.05
IM2308 6597.4 0.40% 7.07% 3561 1339 38% 41.05
IM2309 6572.8 0.36% -2.29% 64618 6113 9% 65.65
IM2312 6515.2 0.35% 0.55% 44476 2882 6% 123.25

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   
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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 
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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 
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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 
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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 0.22% 0.23% -0.01%
最近1天收益

(买1份期货卖3手期权) 2940 2700 240
最近5天收益率 1.50% 1.67% -0.17%
最近5天收益

(买1份期货卖3手期权) 19380 19140 240
总收益 9.99% -2.48% 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 2023-07-04 2023-07-04
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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