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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. 美联储维持利率不变，但朝着在未来几个月降息迈出了一大

步，其政策声明称通胀担忧和其他经济风险缓解，并去掉了

长期以来一直采用的可能进一步加息的措辞。美联储在会议

结束后发表的声明中称，“通胀在过去一年有所缓解，但仍

处于高位”，并重申决策者“仍高度关注通胀风险”。主席

鲍威尔表示，3 月降息并不是决策者的基本情境。 

2. 美国第四季就业成本指数(ECI)第四季度环比增长 0.9%，增幅

低于预期，为自 2021 年第二季以来的最小季度增幅；ECI 同

比增长 4.2%，是 2021 年第四季以来的最小增幅。这表明工资

通胀趋缓，可能为美联储在 6 月前开始降息提供空间。 

3. 美国将十几家中国公司加列入国防部创建的一份清单，据称

清单上的实体与中国军方合作，这是阻止美国技术协助中国

的更广泛努力的一部分。中国驻华盛顿大使馆发言人表示，

中国反对这种做法，称这是滥用国家权力，并补充说这与美

国对“市场竞争和国际公平贸易的承诺”背道而驰。几家被

加列入清单的公司长江存储、旷视科技和禾赛科技没有立即

回复置评请求。 

国内 

1. 我国经济景气水平有所回升，企业生产经营活动继续保持扩

张，2024 年经济实现平稳开局。国家统计局公布数据显示，1

月制造业采购经理指数（PMI）为 49.2%，环比上升 0.2 个百

分点，结束连续 3 个月下降势头；非制造业商务活动指数为

50.7%，上升 0.3 个百分点；综合 PMI 产出指数为 50.9%，上

升 0.6 个百分点，继续高于临界点。 

2. 2 月起，国内将有一批新规施行。其中包括：《产业结构调整

指导目录（2024 年本）》《中央预算内投资项目监督管理办

法》及《集体商标、证明商标注册和管理规定》开始施行；

央行将于 2 月 5 日下调存款准备金率 0.5 个百分点，向市场提

供长期流动性约 1 万亿元；《关于金融支持住房租赁市场发展

的意见》自 2 月 5 日起施行，明确加大住房租赁开发建设信贷

支持力度；2 月 9 日起中国和新加坡互免签证。 
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请务必阅读文后重要声明 
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20240131，昨日，四大股指全线下跌，IM<IC<IF<IH<0，小盘领

跌。行业方面，申万一级行业，煤炭领涨，计算机领跌。两市成交

7592亿。北向资金净流入，约+37亿元。隔夜美股三大股指全线下

跌，纳斯达克金龙指数下跌，-0.09%。数据方面，制造业 PMI季节

性好转。技术方面，大盘股指已破前低，有用虚值看跌期权建保护

性空单的必要。 

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

IF2402 3212 -1.26% -3.84% 72425 77497 107% 3.35

IF2403 3206.6 -1.36% -1.65% 110197 44655 41% 8.75

IF2406 3181.8 -1.49% -0.20% 70973 19256 27% 33.55

IF2409 3144 -1.47% 6.81% 15585 6661 43% 71.35

IH2402 2255.6 -1.12% -4.08% 43280 48288 112% -1.30

IH2403 2254.2 -1.26% 1.66% 56367 30626 54% 0.10

IH2406 2250.8 -1.32% 1.98% 31561 12500 40% 3.50

IH2409 2220 -1.23% 2.60% 8650 3965 46% 34.30

IC2402 4657.4 -2.84% 11.03% 72767 74594 103% 39.58

IC2403 4609 -3.01% 8.08% 129132 55059 43% 87.98

IC2406 4499 -3.39% -0.74% 91523 23579 26% 197.98

IC2409 4432.2 -3.24% 8.24% 27786 10722 39% 264.78

IM2402 4727.2 -4.23% 7.14% 81823 109118 133% 57.83

IM2403 4666.2 -4.39% 10.05% 115729 80255 69% 118.83

IM2406 4544 -4.54% 0.08% 79235 39764 50% 241.03

IM2409 4461.4 -4.59% 13.47% 28432 15116 53% 323.63

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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数据来源：山金期货  数据来源：山金期货 

 

 

 

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 -0.58% -0.78% 0.21%

最近1天收益(买1份期货卖3手期权) -6660 -7620 960
最近5天收益率 -0.95% -1.59% 0.65%

最近5天收益(买1份期货卖3手期权) -10980 -15600 4620
总收益 -3.90% -19.28% 15.38%
最大回撤 34.76% 45.20% 10.44%

最大回撤高点时间 2021-02-10 2021-02-10
最大回撤低点时间 2024-01-22 2024-01-22
回测起点时间 2019-12-23 2019-12-23
回测结束时间 2024-01-31 2024-01-31
卖出合约数量 48 0
执行合约数量 9 0  

数据来源：山金期货 
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