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商品价格调控迫切性下降，后期供需逻

辑主导价格走势 

----2021年 7月 9日央行全面降准解读 

 

为支持实体经济发展，促进综合融资成本稳中有降，

中国人民银行决定于 2021 年 7月 15 日下调金融机构存款

准备金率 0.5 个百分点(不含已执行 5%存款准备金率的金融

机构)。本次下调后，金融机构加权平均存款准备金率为

8.9%。 

此次降准为全面降准，除已执行 5%存款准备金率的部

分县域法人金融机构外，对其他金融机构普遍下调存款准

备金率 0.5 个百分点， 降准释放长期资金约 1万亿元。 

中国人民银行有关负责人表示，稳健货币政策取向没

有改变，此次降准不意味着稳健货币政策取向发生改变。

此次降准是货币政策回归常态后的常规操作，人民银行坚

持货币政策的稳定性、有效性，坚持正常货币政策，不搞

大水漫灌。 

我们对于此次降准的解读有两点： 

一是预示着商品价格上涨趋势得到控制，短期调控政

策对市场的冲击减弱。上半年大宗商品上涨推动制造业成

本增长，侵蚀企业利润。政策层面重拳出击，调控价格，

大宗商品价格在 6 月出现大幅回调。本次全面降准预示着
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政策层面对大宗价格管控减弱，大宗商品回归供求驱动模

型。我们看到煤炭、部分化工品当前受到需求影响有上涨

的动力，本次降准或成为触发点。 

二是体现管理层对于下半年经济增速放缓的担忧。今

年地产价格大幅上涨，央行已经对二手房贷款进行信贷指

导。可以预见地产销售将会回落，对于远期经济影响偏负

面。我们预期下半年地产销售放缓将会逐步传递到新开工

指标，在年末或明年可以观测到这一趋势。地产开工对于

经济全局影响较大，管理层适时进行对冲，全面降准。因

此本次降准操作会加强市场对于远期的商品需求下降的预

期，对于商品远期曲线有影响。自 2020 年下半年开始的国

内经济复苏领先于海外，后期国内需求增速下降也将领先

于国外。从这一方面看需关注内需和外需主导的商品不同

价格表现。我们认为部分受到外需影响的品种将会按照产

业供需逻辑继续走强，如棉花、pta、化纤等；螺纹、铁矿

等黑色产业影响较为中性，下半年可能出现趋势拐点。 
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本次大赛主办方将本着勤勉尽职的态度竭力保证大赛的顺利进行，但对于不

可抗力的因素或非主办方所能控制的情况所导致的风险、系统故障或由于网

络问题导致的系统故障等原因对参赛选手资金量及排名产生的影响不做担

保。参赛选手必须保护好自己的相关密码，如因为密码丢失或被破解所导致

的账户被窃而造成损失的，大赛举办方不负任何责任，金石期货有限责任公

司拥有本次比赛的最终解释权。  

 

 

 


