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2024 年 9 月 24 日，国务院新闻办公室召开新闻发布会，宣布拟：1）降准 50bp；2）下调存

量按揭贷款利率 50bp左右；3）降息，7天期逆回购利率从 1.7%下调至 1.5%；4）创设新的货

币政策工具，支持股票市场稳定发展。 
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事件 
2024年 9月 24日，国务院新闻办公室召开新闻发布会，宣布拟：1）降准 50bp；
2）下调存量按揭贷款利率 50bp左右；3）降息，7天期逆回购利率从 1.7%下调至
1.5%；4）创设新的货币政策工具，支持股票市场稳定发展。 
➢ 降存量房贷利率+降准+降息多措并举 
1）调降存量房贷利率至新发贷款利率水平附近，预计平均降幅为 50bp。截至
2024H1 末，上市银行个人住房贷款余额合计 34.14 万亿元，约占上市银行总贷款
的 19.99%。2024Q2新发个人住房贷款利率为 3.45%，若平均降息 50bp，此举将惠
及 5000 万户家庭，平均每年减少家庭的利息支出总数大概 1500 亿元左右。调降
后上市银行 2024Q4、2025年利息收入将分别减少 426.78、1707.13亿元，息差将
分别下行 1.57BP、6.30BP。2）降低法定存款准备金率 0.50个百分点，释放近万
亿元的长期流动性。当前我国金融机构加权平均存款准备金率为 7%，若降准 0.50
个百分点，我们预计可为上市银行提供 9656亿元的长期流动性支持，提振上市银
行 2024年净息差 0.18BP。3）政策利率下调 20BP 至 1.5%，后续 LPR 有望同步下
调。2024年 7月以来，7天期 OMO利率逐步取代 1年期 MLF成为 LPR的“定价锚”。
此次 7天期逆回购利率由 1.7%下调至 1.5%，我们预计 10月份 LPR或将下调 20BP。
整体来看，考虑到前期存款利率下调仍将显现效果，银行息差或仍将保持稳定。 
➢ 资本市场有望迎来新一批增量资金 
①央行首次创设结构性货币政策工具支持资本市场。其中证券、基金、保险公司
互换便利，首期操作规模 5000亿元，未来可视情况扩大规模。此工具有望缓解部
分非银金融机构的流动性风险，或将进一步防范化解金融风险。②创设股票回购
增持再贷款，利率 2.25%，首期规模 3000亿。③平准基金正在研究。此外，证监
会主席强调要更好推动中长期资金入市。要增强资本市场内在稳定性，树立回报
投资者的鲜明导向，提高上市公司质量和投资价值。证监会后续或将加快投资端
改革，推动构建“长钱长投”的政策体系，后续将会发布关于推动中长期资金入市
的指导意见。提供更好的中长期资金入市环境，进一步增强战略性储备力量，共同
全力促进资本市场稳定健康发展。 
➢ 险资长期投资改革试点扩大，保险公司的权益配置空间有望打开 
1）支持符合条件的其他保险机构设立私募证券投资基金，保险机构对权益资产的
配置空间有望进一步打开。此前，中国人寿、新华人寿分别出资 250 亿元共同发
起设立私募证券投资基金，主要用于投资上市公司股票等投资品种。该基金已正
式开始投资运作，目前进展顺利。后续随着更多保险机构出资设立私募证券投资
基金，预计将有更多中长期资金入市。2）保险资金考核机制优化，保险机构对权
益资产的配置意愿有望提升。当前保险资金入市的主要障碍在于，现行会计准则
下，权益市场波动会影响当期利润表现。叠加考核周期较短会进一步影响保险公
司的投资行为。后续随着监管督促指导保险公司优化考核机制，鼓励引导保险资
金开展长期权益投资，预计保险资金入市意愿有望提升。 
➢ 投资建议 
整体来看，此次多措并举发力支持经济高质量发展，政策力度强。银行方面，调降
存量按揭利率能够有效缓解提前还贷现象，并且能够降低居民债务压力，有助于
扩大消费与投资。与此同时，监管通过降准提供中长期流动性支持，缓解银行息差
压力，政策对银行的影响可控。券商方面，本轮政策出台有望推动市场风险偏好改
善，有利于市场成交的活跃度提升，建议持续关注市场成交及指数反弹的持续性，
若市场 β 向上，则券商行业或有弹性空间。保险方面，设立私募证券投资基金及
优化保险资金考核机制有望打开保险对权益资产的配置空间，保险资金有望实现
“长钱长投”。后续随着资本市场情绪改善，保险板块或有向上修复空间。   
风险提示：稳增长不及预期，政策落地效果不及预期。 
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风险提示 

稳增长不及预期。银行为顺周期行业，若经济增长不及预期，会导致银行经营不及预

期。 

政策落地效果不及预期。政策发布后若实际落地情况不及预期，或会导致对金融机构

的影响也不及预期。 
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