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人民币出现贬值预期，个人投资者情绪极度悲观 

投资要点： 

 8 月份外汇占款大幅增加并不改变未来货币政策预期。8 月份新增外汇占款大

幅增加，“热钱”部分增幅巨大，这主要受人民币升值预期加强和避险情绪上

升影响。基础货币投放压力已被保证金存款准备金上缴新规对冲掉，预期短

期政策不受影响。 

 人民币出现贬值预期。上周人民币升值预期大幅走弱，由正转负，人民币出

现贬值预期，这预示着未来“热钱”流入的规模将减少，从而导致基础货币

投放量下降。上周央行共净投放资金 490 亿元，连续 10 周实现基础货币的净

投放。 

 票据贴现利率创下新高，货币市场短期利率剧烈上行。票据贴现利率和转贴

利率双双创下新高，实体经济资金面依然紧张。上周货币利率水平普遍上行，

短期利率受季末存贷比考核涨幅巨大，中长端利率稳定，整体的流动性格局

并没有出现继续恶化的迹象。债券收益率受风险偏好上升明显回落，加息预

期进一步减弱。 

 个人投资者情绪极度悲观，非常接近 2008 年低点。中投情绪指数继续下跌，

与 2008年的低点非常接近，个人投资者极度悲观情绪预示短期底部或将来临。

基金在上周继续小幅减仓，投资态度仍然非常谨慎。产业资本减持力度整体

较弱，但增持力度依然不强，其中中小板减持力度有所增强。 

 极度悲观情绪制约短期下行空间。上周货币市场短期利率剧烈上升折射出短

期银行资金面紧张，而基础货币供应可能在人民币升值预期大幅减弱的情况

下出现下滑，在总体流动性没有出现明显改善的情况下市场仍然难以出现系

统性的机会。但上周个人投资者已经显露出极度悲观的情绪特征，这意味着

股指短期大幅下跌的动力不足。我们认为，个人投资者的极度悲观情绪将制

约股指未来短期下行空间，中期趋势仍然需要宏观流动性的明显改善。 

 具体请参阅同时发布的 EXCEL 版数据周报 

 

 

mailto:xupeng@cjis.cn


 

请务必阅读正文之后的免责条款部分  

 

 

投资评级定义 

公司评级 

强烈推荐：预期未来 6～12 个月内股价升幅 30%以上 

推 荐：   预期未来 6～12 个月内股价升幅 10%～30％ 

中 性：   预期未来 6～12 个月内股价变动在±10%以内 

回 避：   预期未来 6～12 个月内股价跌幅 10%以上 

行业评级 

看 好：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现优于市场指数 5%以上 

中 性：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现相对市场指数持平 

看 淡：   预期未来 6～12 个月内行业指数表现弱于市场指数 5%以上 
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