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内容提要 

 行情回顾 

现货市场: 上涨 

上一交易日 A 股上涨，上证指数收于 2985.34，上

涨 0.28%，深证成指收于 9811.38，上涨 0.31%，创业板

指收于 1694.6，上涨 0.61%。分版块来看，通信、食品

饮料和医药生物表现相对较好，农林牧渔跌幅较大。 

 

期指市场: 上涨 

上一交易日股指期货集体上涨，IF1910、IH1910 和

IC1910 合约分别上涨 0.27%、0.38%和 0.19%。 

 

 后市展望 

A 股昨日偏强震荡，三大股指期货收涨，IH 相对较

强。我国对美国日前公布的加征关税商品的排除清单做

出积极回应，此外央行表示目前利率水平适中，政策空

间较大。另一方面昨日北向资金再次出现较大幅度的净

流入。我们对指数中长期走势仍然看好，不过由于短期

市场整体基调以稳为主，指数大幅上行可能性较低。我

们预计指数短期走势震荡，建议投资者前多持有。 

 策略建议 

前多持有 

 风险提示 

中美贸易摩擦升温，政策支持不及预期。 
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1. 市场回顾 

1.1 国内市场： 

上一交易日股指期货集体上涨，IF1910、IH1910 和 IC1910 合约分别上

涨 0.27%、0.38%和 0.19%。 

图 1 股指期货主力合约走势图  图 2 沪深 300 股指期货各合约基差 

 

 

 

资料来源：Wind，兴证期货研发部 

 

 资料来源：Wind，兴证期货研发部 

图 3 上证 50 股指期货各合约基差  图 4 中证 500 股指期货各合约基差 

 

 

 

资料来源：Wind，兴证期货研发部 

 

 

 资料来源：Wind，兴证期货研发部 
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表 1： 2019 年 9 月 24 日股指期货各合约升贴水情况 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

表 2： 2019 年 9 月 24 日股指期货主力合约持仓情况 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

总成交量

(单边）
成交量变化 总持仓量 持仓量变化

IF1910.CFE 76,051 5,342 73,391 1,846

IF1911.CFE 389 -87 373 -33

IF1912.CFE 13,402 1,034 31,624 -1,780

IF2003.CFE 1,218 162 7,390 -241

IF总计 91,060 6,451 112,778 -208

IH1910.CFE 26,022 -26 29,596 -1,342

IH1911.CFE 107 30 94 23

IH1912.CFE 4,203 -290 17,636 -840

IH2003.CFE 965 -5 7,317 -140

IH总计 31,297 -291 54,643 -2,299

IC1910.CFE 79,129 10,485 81,436 1,951

IC1911.CFE 1,939 1,332 1,784 1,235

IC1912.CFE 18,513 4,942 50,265 2,504

IC2003.CFE 6,025 2,579 23,477 1,857

IC总计 105,606 19,338 156,962 7,547

IF

IH

IC
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1.2 其他内外盘市场： 

1. 英国最高法院 11 名大法官一致裁定，英国首相约翰逊暂停议会违法。

英国下议院议长命令国会议员 9 月 25 日早晨返回下议院恢复工作。约

翰逊称，政府将尊重最高法院关于暂停议会不合法的判决；对达成脱欧

协议保持谨慎乐观。 

2. 日本央行行长黑田东彦：超长期国债收益率的大幅下滑可能有损经济；

日本央行可以结合、加强政策工具，包括降息、增加资产购买规模等；

汇率正以相对稳定的方式波动；近期日本通胀放缓可能是暂时的，预计

物价将逐步加快。 

3. 欧洲央行副行长金多斯：面临比以前预期更加持久的经济衰退；定向长

期再融资操作（TLTRO）和分级利率的副作用减小，将继续积极监测

货币市场环境，分级利率降低了货币市场利率面临风险的压力；分级利

率将为银行每年节省约 40 亿欧元。 

4. 日本外相茂木敏充：和美国的贸易磋商 24 日结束，签字仪式将于 26

日举行。 

 

美股： 

美股高开低走，道指收跌逾 140 点，纳指收跌 1.5%。科技股遭重挫，苹果

跌 0.5%，特斯拉跌 7.5%，奈飞跌 4.3%。蔚来大跌逾 20%创新低，财报亏

损大于预期。截至收盘，道指跌 0.53%报 26807.77 点，标普 500 指数跌 0.84%

报 2966.6 点，纳指跌 1.46%报 7993.63 点。美国总统特朗普或遭受弹劾调

查，加之美国消费信心指数失色，令美股承压。纳指和标普 500 指数创一

个月来最大单日跌幅。 

 

欧股： 

欧洲三大股指集体下挫。德国 DAX 指数跌 0.29%报 12307.15 点，法国

CAC40 指数跌 0.04%报 5628.33 点，英国富时 100 指数跌 0.47%报 7291.43

点。 

 

港股： 

香港恒生指数收盘涨 0.22%报 26281 点；国企指数跌 0.16%，报 10271.03

点；红筹指数跌 0.09%，报 4208.71 点。全日大市成交 752.24 亿港元，前

一交易日为 652.88 亿港元。中国台湾加权指数收盘跌 0.01%，报 10918.01

点。 
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2. 国内市场消息 

1. 据新华视点，从国家发改委、商务部相关方面获悉，日前美方公布了三

份对中国加征关税商品的排除清单，涉及 400 多项商品。中方支持相关

企业继续按照市场化原则和 WTO 规则，自美采购一定数量大豆、猪肉

及制品等农产品，国务院关税税则委员会将继续对上述采购予以加征关

税排除。中方有关部门表示，中国市场容量大，进口美国优质农产品前

景广阔，希望美方继续与中方相向而行，为两国农业合作和其他领域合

作创造有利条件。 

2. 央行行长易纲回应“是否降息”：中国货币政策取向应当是以我为主，

货币政策应当保持定力，坚持稳健的取向和加强逆周期调节，坚决不搞

大水漫灌；总体判断是中国经济运行还是在合理区间，中国宏观经济政

策，特别是财政政策、货币政策空间还比较大；并不急于做出比较大的

降准或量化宽松举措。易纲回应发行“数字货币”称，已取得积极进展，

现在没有时间表。 

3. 财政部部长刘昆回应“未来减税降费会否加大规模”：将根据减税降费

的实施效果评估调整政策措施。 

4. 刘昆：1-8 月新增地方政府债券发行进度比去年提高 34 个百分点，预

计 9 月底地方债将全部发行完毕，10 月底前全部拨户到项目上，形成

实物的工作量。 

5. 药品集中采购和使用试点全国扩围产生拟中选结果出炉，25 个“4+7”

试点药品扩围采购全部成功，拟中选企业 45 家，拟中选产品 60 个，中

选价格较联盟地区 2018 年最低采购价平均降 59%，较“4+7”试点中

选价平均降 25%。 
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