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山金期货股指期货期权早报 

2023 年 12月 7日星期四 

山金期货宏观金融团队 

山金期货官方微信 

 

宏

观

新
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国际 

1. 以色列军队与哈马斯展开激烈战斗，扩大对加沙南部的攻

势，迫使数万名流离失所的巴勒斯坦平民挤进靠近埃及边境

的拉法，以躲避以色列的轰炸。然而许多人担心他们在拉法

也不安全，因为他们的避难选择越来越少。巴勒斯坦医疗消

息人士称，以色列周三炮击该市一栋房屋，造成至少九人死

亡。以色列军方当天在一份声明中表示，以色列军队首次在

加沙南部最大城市汗尤尼斯的中心地带开展行动。联合国安

理会周三收到了一份由阿联酋起草的决议，要求“立即人道

主义停火”，并寻求于周五进行表决。 

2. 美国劳工统计局称，第三季单位劳工成本环比年率修正后为

下降 1.2%，前值为下降 0.8%。这是 2022 年第四季度以来首

次下降。第三季时薪环比增长率确认为 3.9%，但同比增长率

下修为 4.0%。ADP 全国就业报告显示，11 月在职工人薪资同

比上涨 5.6%，为 2021 年 9 月以来的最小涨幅；民间就业岗位

11 月增加 10.3 万个，略低于 10 月的增加 10.6 万。这些数据

强化了金融市场的预期，即美联储已完成收紧货币政策的行

动，最早可能在 2024 年第一季度开始降息。 

国内 

1. 财政部、人社部发布《全国社会保障基金境内投资管理办法

（征求意见稿）》，适当优化调整全国社保基金投资范围，

明确可投资国债、企业债、股票、股指期货等 11 类产品和工

具；同时明确了各类产品和工具投资比例，其中股票类、股

权类资产最大投资比例分别可达 40%和 30%，进一步提高了全

国社保基金投资灵活度。《管理办法》还适度下调管理费

率、托管费率上限。 

2. 资产超 10 万亿央企党委书记换人！中国中信集团有限公司召

开干部会议。中央组织部有关负责人宣布中央决定：奚国华

任中国中信集团有限公司党委书记。 

3. 路透综合逾 22 家机构预估中值显示，在低基数与价低量升等

因素共同作用下，中国 11 月以美元计价出口同比降幅预计收

窄至 1.1%，为七个月最佳；进口同比增幅料小升至 3.3%；当

月贸易顺差料为 580 亿美元。 
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请务必阅读文后重要声明 

点
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20231206，四大股指涨跌不一，IM>IC>IF>0>IH，小盘股领涨。行

业方面，申万一级行业，传媒领涨，通信领跌。两市成交 8193

亿。北向资金净流入，约+23亿。隔夜美国三大股指小幅收跌，纳

斯达克金龙指数逆势上涨，+0.51%。消息面来看，财政部、人社部

发布《全国社会保障基金境内投资管理办法（征求意见稿）》，适

当优化调整全国社保基金投资范围。短期来讲，反弹动能不足，并

不能确定为有效的入场时机。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 3391.4 -0.23% -12.79% 142663 75215 53% 8.20
IF2401 3388.6 -0.35% 17.10% 21406 10687 50% 11.00
IF2403 3387.2 -0.45% 5.21% 70669 24019 34% 12.40
IF2406 3377.8 -0.51% 5.69% 36991 9120 25% 21.80
IH2312 2280.4 -0.43% -8.87% 78760 40999 52% 3.66
IH2401 2278.4 -0.60% 12.45% 15405 7155 46% 5.66
IH2403 2281.8 -0.59% 3.82% 31760 12314 39% 2.26
IH2406 2282.2 -0.58% 6.91% 14170 4240 30% 1.86
IC2312 5467.4 0.25% -5.40% 131630 51642 39% 14.42
IC2401 5435.2 0.23% 12.44% 23198 9535 41% 46.62
IC2403 5380 0.25% 2.69% 85855 14680 17% 101.82
IC2406 5281.2 0.15% 5.04% 58699 11337 19% 200.62
IM2312 5997.8 0.40% -2.79% 102545 52974 52% 26.00
IM2401 5952 0.41% 17.04% 20141 9048 45% 71.80
IM2403 5871.8 0.35% 0.29% 70640 13571 19% 152.00
IM2406 5753.4 0.35% 0.98% 49066 7980 16% 270.40

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 0.29% 0.34% -0.04%

最近1天收益(买1份期货卖3手期权) 3480 3420 60
最近5天收益率 -2.57% -3.03% 0.46%

最近5天收益(买1份期货卖3手期权) -31440 -31800 360
总收益 -0.06% -14.78% 14.72%
最大回撤 31.93% 41.73% 9.81%

最大回撤高点时间 2021-02-10 2021-02-10
最大回撤低点时间 2023-12-05 2023-12-05
回测起点时间 2019-12-23 2019-12-23
回测结束时间 2023-12-06 2023-12-06
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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