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1. 美国通胀大幅降温，6 月 CPI 涨幅超预期回落。美国劳工统计

局公布数据显示，美国 6 月 CPI 同比上涨 3%（预期 3.1%，前

值 4%），连续 12 个月涨幅回落，且为 2021 年 3 月以来最小

涨幅。环比来看，美国 6 月 CPI 上涨 0.2%，预期 0.3%，前值

0.1%。剔除波动性较大的食品和能源价格后，美国 6 月核心

CPI 同比上涨 4.8%，为 2021 年 11 月以来最小涨幅，预期

5.0%，前值 5.3%；6 月核心 CPI 环比上涨 0.2%，预期 0.3%，

前值 0.4%。分析认为，尽管物价涨幅回落使市场和决策者担

忧缓解，但由于通胀仍显著高于美联储 2%的目标，美联储仍

有可能在 7 月货币政策会议上加息。 

2. 欧洲央行管委武伊契奇表示，欧元区通胀风险仍然高企，但

近几个月来已经变得更加平衡。他认同欧洲央行可能在本月

晚些时候加息，但表示加息之后，央行不太可能宣布工作完

成，而是会观察数据以确定是否需要采取进一步行动。 

国内 

1. 中国保险资产管理业协会“资产管理百人问卷”调查结果出

炉，多数受访者预期 2023 年国内 GDP 将增长 5.0%-5.4%；货

币政策方面，多数受访者预期下半年将全面降准 25BP、无定

向降准，预计政策利率、LPR 均将小幅下调。 

2. 中国将公布 6 月贸易数据。路透综合近 30 家机构预估中值显

示，受海外经济景气度整体回落，外需走弱影响，中国 6月出

口动能料继续走弱，以美元计价出口料同比下降 9.5%，创五

个月最大降幅；进口亦持续低迷，预计同比下降 4.1%；当月

贸易顺差料为 744 亿美元。 
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2023年 7月 12日，四大股指全线下跌，IM<IC<IF<IH，小盘股领

跌。行业方面，石油化工领涨，通信领跌，通信行业连续两日领

跌，近期市场赚钱效应低，市场情绪不高。两市成交 9143亿元，

成交量回暖。北向资金净流入，约 5亿元。隔夜美国三大股指全线

上涨，纳斯达克金龙指数上涨，+3.37%。数据方面，6月社融和新

增信贷整体超预期。企业长期贷款继续高增，居民中长贷继续小幅

改善。此外，M1、M2 增速继续回落，金融活化程度偏低。总的来

说，四大股指的估值仍处于历史低位，长期配置价值显著。 
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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 3832.2 -0.53% 1.30% 81262 47835 59% 11.24

IF2308 3832.4 -0.58% 9.11% 10300 3928 38% 11.04

IF2309 3837 -0.56% 0.68% 96868 16317 17% 6.44

IF2312 3846.4 -0.54% 0.37% 23223 3339 14% -2.96

IH2307 2499 -0.02% -2.42% 54228 32033 59% 14.42

IH2308 2501.2 -0.06% 9.95% 8709 3383 39% 12.22

IH2309 2504.4 -0.03% 1.06% 58597 14182 24% 9.02

IH2312 2517.6 -0.03% 2.30% 20518 3650 18% -4.18

IC2307 5958.8 -0.97% 0.21% 73488 31690 43% 3.99

IC2308 5949 -0.96% 21.81% 13910 5056 36% 13.79

IC2309 5942 -0.92% 1.07% 124009 11596 9% 20.79

IC2312 5899.4 -0.91% 0.55% 69829 4918 7% 63.39

IM2307 6483.8 -1.29% 0.60% 53020 30497 58% -0.81

IM2308 6469 -1.28% 31.00% 9116 3942 43% 13.99

IM2309 6454 -1.22% 2.43% 66838 11514 17% 28.99

IM2312 6401.8 -1.15% 3.00% 48092 5770 12% 81.19

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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数据来源：山金期货   

 

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 -0.47% -0.55% 0.07%
最近1天收益

(买1份期货卖3手期权) -6180 -6300 120
最近5天收益率 -0.37% -0.45% 0.08%
最近5天收益

(买1份期货卖3手期权) -4860 -5220 360
总收益 8.82% -3.70% 12.52%
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 2023-07-12 2023-07-12
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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