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事件描述：

 9月 24日上午国新办举行新闻发布会，中国人民银行、金融监管总局、

中国证监会介绍金融支持经济高质量发展有关情况，提出创设新的货币政策

工具，支持股票市场稳定发展，同时对资本市场全面深化改革提出重点抓好

“三个突出”。

具体内容：

 一是针对股票市场央行创设新的货币政策工具。创设证券、基金、保险

公司互换便利。支持金融机构通过持有的债券、股票 ETF、沪深 300股等资

产作为抵押，从中央银行获取流动性，提升相关机构的资金获取能力和股票

增持能力。所获得的资金只能用于投资股票市场。创设股票回购、增持专项

再贷款。引导银行向上市公司和主要股东提供贷款，支持回购和增持股票。

中央银行将向商业银行发放再贷款，额度为 3000亿元。

 二是大力发展权益类公募基金，完善长期投资的制度环境。加快投资端

改革，证监会表示将发布关于推动中长期资金入市的指导意见。优化权益类

基金产品注册，大力推动宽基 ETF 等指数化产品创新，适时推出更多包括创

业板、科创板等中小盘 ETF基金产品。提高对中长期资金权益投资的监管包

容性，全面落实 3年以上长周期考核，完善全国社保基金、基本养老保险资

金投资政策制度。进一步支持中央汇金公司加大增持力度，推动包括中央汇

金公司在内的各类中长期资金投资股市。

 三是将出台专门政策激发并购重组效率和活力。聚焦服务新质生产力等

重点领域，活跃并购重组市场，将发布关于促进并购重组的六条措施，也就

是《关于深化上市公司并购重组市场改革的意见》。大幅简化上市公司产业

整合的审核程序，鼓励私募投资基金积极参与并购重组。同时对重组估值、

业绩承诺、同业竞争、关联交易等事项提升包容度。上市公司采用分期发行

股份和可转债等支付工具、分期支付交易对价、分期配套融资等方式，进一

步提高交易灵活性和资金使用效率。

 四是突出保护中小投资者合法权益。坚决打击财务造假、操纵市场等违

法违规行为，同时在代表人诉讼、先行赔付等方面争取落地更多示范性案例，

完善机构投资者参与上市公司治理等配套制度安排。

事件点评：

 互换资金仅用于股票市场，全面推动资金入市，券商充分受益。证券、

基金、保险公司互换便利主要针对由证监会、金融监管总局按照一定的规则

来确定的、符合条件的证券、基金、保险公司，这些机构可以使用其持有的
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债券、股票 ETF、沪深 300成分股等资产作为抵押，通过与央行置换高流动

性的资产提升资金获取能力和股票增持能力。截至 2024年 9月 23日，我国

A股市场总市值 67.96万亿元，首批互换便利操作规模 5000亿元，工具操作

主体主要是证券、基金、保险等专业化金融机构，具备杠杆能力。同时提出

将视情况扩大规模，将大幅提高证券公司等金融机构的流动性。一方面，证

券公司资产负债表中有大量的有价证券，从 2024年上半年年报情况来看，

上市券商资产负债表中交易性金融资产的规模为 4.31 万亿，占总资产的

36.36%，通过互换便利可以有效提升扩表空间，利于资金效率提升。另一方

面，市场流动性改善及资产价格复苏将有利于证券公司财富管理、自营投资、

资产管理等各项业务，进一步增厚收益。

 重视投资者回报，强化机构功能性作用。证监会在新国九条的基础上制

定多项制度规则，形成了资本市场“1+N”政策规则体系，新闻发布会上表

示近期推动长期投资的各项政策，从产品、行为及生态环境上推动中长期资

金入市。大力促进权益类公募产品，降低公募综合费率，推动宽基类 ETF产

品创新，公募基金配置化功能更加凸显。完善“长钱长投”的制度环境，通

过调整为长周期考核在制度上提升保险机构等长钱的定力。进一步提升投资

资本市场的获得感，同时市值管理指引从责任人、工具、回购机制、信息披

露、制度等方面进行了系列指引，有助于建立投资者信心并进一步促进长期

投资，形成良好循环，提振市值信息，进一步推动资本市场流动性改善。

 大幅提高并购重组审核效率。支持上市公司围绕战略性新兴产业、未来

产业等进行并购重组，简化审核流程，提升同业竞争、关联交易等的包容度，

可以分期支付交易对价、分期配套融资，对并购重组的审核效率和包容度明

显放松，推动资本市场存量改革，引导转型升级，加强供给侧出清。并购重

组的政策思路主要是推进我国资本服务新质生产力，推动我国落后产业供给

侧出清，从而助力我国产业结构调整及转型，随着政策推动，并购重组审核

效率和市场活跃度将明显提升，而头部券商在并购重组市场深入程度及项目

积累有明显竞争优势，将全面受益于政策的落地。



风险提示：政策推进不及预期、金融市场大幅波动、宏观经济周期波动。
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