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山金期货股指期货期权早报 

2023 年 12月 1日星期五 

山金期货宏观金融团队 

山金期货官方微信 

 

宏

观

新

闻 
 

国际 

1. 美国消费者支出在 10 月份温和增长，而物价同比涨幅为逾两

年半最小，这些需求降温的迹象增强了人们对美联储加息行

动已经结束的预期。10 月消费者支出增长 0.2%，符合经济学

家的预期。10 月个人消费支出(PCE)物价指数较上年同期增长

3.0%，是 2021 年 3 月以来的最小同比增幅。核心 PCE 物价指

数同比增长 3.5%，是 2021 年 4 月以来的最小增幅。其他数据

显示劳动力市场逐渐放缓，上周有更多的美国人申请失业救

济，续领失业金人数在 11 月中升至两年来的新高，这进一步

增强了人们对美联储加息行动结束的预期。 

2. 石油输出国组织和俄罗斯等产油国组成的 OPEC+同意在明年初

自愿减产，减产总规模将达到约 220 万桶/日，其中沙特阿拉

伯将延长目前的自愿减产行动。OPEC+还邀请位列全球前十大

产油国的巴西加入该联盟。 

国内 

1. 国家领导人主持召开深入推进长三角一体化发展座谈会强

调，要坚定不移深化改革、扩大高水平开放，统筹科技创新

和产业创新，统筹龙头带动和各扬所长，统筹硬件联通和机

制协同，统筹生态环保和经济发展，在推进共同富裕上先行

示范，在建设中华民族现代文明上积极探索，推动长三角一

体化发展取得新的重大突破，在中国式现代化中走在前列，

更好发挥先行探路、引领示范、辐射带动作用。 

2. 国家统计局公布数据显示，11月份，我国制造业 PMI、非制造

业 PMI 和综合 PMI 产出指数分别为 49.4%、50.2%和 50.4%，

比 10 月下降 0.1、0.4 和 0.3 个百分点，我国经济景气水平稳

中有缓，回升向好基础仍需巩固。调查结果显示，制造业企

业中反映市场需求不足的企业占比超六成，市场需求不足仍

是当前制造业恢复发展面临的首要困难。 

3. 中国人寿和新华保险昨晚同步公告，拟各出资 250 亿元共同发

起设立私募证券基金。从双方披露信息看，该基金为试点基

金。业界人士透露，两家国有头部寿险公司联手设立私募证

券基金，或是贯彻落实高层精神或监管部门要求，发挥长期

保险资金的市场“稳定器”和“压舱石”功能，或重点投向

大盘蓝筹等价值板块。 
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请务必阅读文后重要声明 

点

评 
 

20231130，四大股指收盘涨跌不一，IH>IF>0>IC>IM，大盘股领

涨。行业方面，社会服务领涨，美容护理领跌。两市成交 7746

亿。北向资金净流入，约+85亿。隔夜美国三大股指涨跌不一，纳

斯达克金龙指数收涨，+0.08%。消息方面，据外媒报道央行可能会

通过抵押补充贷款(PSL)，为建设项目提供至少 1万亿元人民币的

低成本资金。美众议院准备挡下国防法案中管制对华投资条款。长

期来说，股指还是位于估值和盈利的底部，建议多单持有。 

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

IF2312 3502.6 0.32% -3.87% 174437 57055 33% -6.40
IF2401 3504 0.32% 6.92% 10680 4425 41% -7.80
IF2403 3511 0.35% 0.12% 57200 12183 21% -14.80
IF2406 3507.4 0.35% 3.60% 26470 4364 16% -11.20
IH2312 2369 0.42% -4.92% 90037 34451 38% -3.00
IH2401 2371.4 0.47% 4.87% 8716 3367 39% -5.40
IH2403 2380.2 0.55% -3.89% 24279 6422 26% -14.20
IH2406 2378 0.44% 4.34% 10799 2988 28% -12.00
IC2312 5518.2 -0.22% 1.87% 153569 43241 28% 26.85
IC2401 5498 -0.25% 17.45% 11783 4684 40% 47.05
IC2403 5461 -0.39% 1.28% 82890 13047 16% 84.05
IC2406 5393 -0.39% 2.64% 48882 7945 16% 152.05
IM2312 6036 -0.54% 3.65% 118665 51825 44% 44.55
IM2401 6004.8 -0.55% 16.89% 10068 4483 45% 75.75
IM2403 5945.2 -0.70% 2.56% 68181 11163 16% 135.35
IM2406 5847.6 -0.84% 3.24% 43363 6275 14% 232.95

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 
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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 

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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基差 
图 9 股指基差（现货-期货）   
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数据来源：山金期货   

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。 

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 0.13% 0.15% -0.02%

最近1天收益(买1份期货卖3手期权) 1620 1560 60
最近5天收益率 -1.53% -1.93% 0.40%

最近5天收益(买1份期货卖3手期权) -19080 -20700 1620
总收益 2.71% -11.98% 14.69%
最大回撤 31.93% 40.17% 8.24%

最大回撤高点时间 2021-02-10 2021-02-10
最大回撤低点时间 2023-10-23 2023-10-23
回测起点时间 2019-12-23 2019-12-23
回测结束时间 2023-11-30 2023-11-30
卖出合约数量 46 0
执行合约数量 9 0  

数据来源：山金期货 
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