
                                                     宏观金融研究 

 1 / 9 

 

山金期货股指期货期权早报 

2023 年 8月 14日星期一 

山金期货宏观金融团队 

山金期货官方微信 

 

宏
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新

闻 
 

国际 

1. 7 月美国生产者物价涨幅略高于预期，服务价格反弹速度达到

近一年以来最快，但整体趋势仍与通胀压力缓解的情况相一

致。7 月最终需求生产者物价指数(PPI)环比增长 0.3%，预估

为增长 0.2%。7 月 PPI 同比上涨 0.8%，6 月涨幅为 0.2%，主

要由于去年 7 月的比较基数较 6 月低。核心 PPI 在 6 月环比

微升 0.1%后，7 月上升 0.2%。7 月核心 PPI 同比上涨 2.7%，

与 6 月增幅相当。密西根大学消费者信心调查显示，8 月一年

通胀预期从 7 月的 3.4%下滑至 3.3%。五年通胀预期从 3.0%

降至 2.9%。 

2. 据消息人士和路透看到的一份文件显示，美国和中国将批准

将两国间客运航班数量较目前增加一倍。美国交通部周五稍

晚公布了这一决定，拜登政府证实，从 10 月 29 日起，中国

将允许美国航空公司每周 24 趟客运航班往返美中。白宫、国

务院和中国驻华盛顿大使馆没有立即回应置评请求。 

 

国内 

1. 据经济参考报，业内人士认为，7 月单月金融数据增速放缓，

是由于季节性因素造成的短期波动，但也折射出国内需求仍

待进一步提振。展望未来，我国货币政策仍有较大的调整空

间，有条件进一步加大逆周期调节力度。 

2. 据第一财经，截至目前，24 个 GDP 万亿级城市上半年经济数

据已全部出炉。“万亿城市”中，有 13 个城市上半年 GDP 增

速高于全国平均水平（5.5%），分别是上海、南通、杭州、

无锡、济南、深圳、郑州、青岛、合肥、成都、南京、宁波

和西安；北京增速与全国持平；有 10 个城市低于全国增速，

分别是佛山、武汉、天津、广州、苏州、重庆、福州、长

沙、泉州和东莞。 

3. 据中国基金报，近期，医药反腐受到市场关注，A 股医药板块

震荡明显。受访私募表示，当前医药板块具有较高投资性价

比，估值、机构持仓都处于历史低位，需求和创新双轮驱

动，医药企业业绩复苏，看好未来三年行情。 
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2023年 8月 11日，上周五，四大股指全线下跌，IH<IF<IC<IM。行

业方面，非银金融带领市场全线下跌。两市成交 7644亿。北向资

金净流入出，约-123 亿。上周五晚，美国三大股指涨跌不一，纳斯

达克金龙指数大跌，-3.66%。上周五，股指出现显著回落。周五公

布的金融数据偏弱，再添宏观不稳忧虑。周末消息面来看，整体上

未对信托违约出现更明确的托底信号。短线市场情绪利空。总的来

说，沪深 300的估值处于历史低位，策略上建议，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

IF2308 3979.2 -0.03% 9.89% 85735 57188 67% -3.48

IF2309 3991.8 0.01% 4.55% 134604 28838 21% -16.08

IF2312 4021 0.08% 7.80% 38204 7653 20% -45.28

IF2403 4040.6 0.16% 15.78% 6436 1952 30% -64.88

IH2308 2635.6 -0.08% 6.85% 47812 35960 75% -6.16

IH2309 2642 -0.08% 5.13% 72929 21531 30% -12.56

IH2312 2656.4 -0.14% 2.70% 27716 6193 22% -26.96

IH2403 2676 -0.08% 14.72% 3188 1683 53% -46.56

IC2308 6030.4 -0.05% -2.56% 57522 25990 45% 1.31

IC2309 6039.2 -0.07% -0.46% 124733 12736 10% -7.49

IC2312 6030.4 -0.10% 0.90% 80089 5803 7% 1.31

IC2403 6022.6 0.01% 14.63% 16437 3996 24% 9.11

IM2308 6424.6 -0.14% 0.12% 50230 25321 50% 2.21

IM2309 6429.2 -0.17% -0.48% 73466 12195 17% -2.39

IM2312 6417.6 -0.14% -0.12% 52872 5584 11% 9.21

IM2403 6404.2 0.02% 8.40% 15032 3574 24% 22.61

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 

-123 

-26 -13 

-68 

-25 

27 
5 

-50 

49 
93 

164 

37 
5 

190 

-51 

58 

3 

-49 

-88 

10 

136 

5 
35 

12 

-45 
-13 

-40 
-19 

27 37 

-76 
-41 -26 

21 
-6 

17 
-14 

105 

-150

-100

-50

0

50

100

150

200

250

20
23

/8
/1

1

20
23

/8
/1

0

20
23

/8
/9

20
23

/8
/8

20
23

/8
/7

20
23

/8
/4

20
23

/8
/3

20
23

/8
/2

20
23

/8
/1

20
23

/7
/3

1

20
23

/7
/2

8

20
23

/7
/2

7

20
23

/7
/2

6

20
23

/7
/2

5

20
23

/7
/2

4

20
23

/7
/2

1

20
23

/7
/2

0

20
23

/7
/1

9

20
23

/7
/1

8

20
23

/7
/1

4

20
23

/7
/1

3

20
23

/7
/1

2

20
23

/7
/1

1

20
23

/7
/1

0

20
23

/7
/7

20
23

/7
/6

20
23

/7
/5

20
23

/7
/4

20
23

/7
/3

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

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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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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数据来源：山金期货  数据来源：山金期货 

基差 
图 9 股指基差   
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数据来源：山金期货   

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 -1.53% -2.44% 0.91%
最近1天收益

(买1份期货卖3手期权) -20460 -29100 8640
最近5天收益率 -1.97% -3.61% 1.64%
最近5天收益

(买1份期货卖3手期权) -26460 -43620 17160
总收益 10.11% -2.44% 12.55%
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 2023-08-11 2023-08-11
卖出合约数量 42 0
执行合约数量 9 0  

数据来源：山金期货 
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