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银行视角点评“0924 政策组合”     

息差"基本稳定"，多重风险缓释 
 

 2024 年 09 月 24 日 

 
➢ 事件：2024 年 9 月 24 日，国新办举办发布会，会上宣布降低存款准备金

率、降低政策利率、降低存量房贷利率、优化小微企业无还本续贷等政策。 

➢ 央行评估：利率调整对银行收益影响中性，净息差将保持基本稳定。1）降

准：央行将降低存款准备金率 0.5pct，向金融市场提供长期流动性约 1 万亿元。

在年底之前，还将视市场流动性状况再下降 0.25-0.5pct。2）降政策利率：7 天

期逆回购操作利率从 1.7%降为 1.5%。同时，预计本次政策利率调整之后，将会

带动 1 年期 MLF 利率下调大概 0.3pct，LPR 和存款利率等也将随之下行 0.2-

0.25pct。3）降存量按揭利率：引导商业银行将存量房贷利率降至新发放房贷利

率附近，预计平均降幅在 0.5pct 左右。 

降低存量按揭利率虽然会影响银行贷款收益率，但也有助于缓解提前还款；同时，

央行降准可为银行释放低成本、长期资金，公开市场操作利率调降也能够降低银

行资金使用成本；另外，政策利率调降后，预计存款利率有望相应下调，且此前

五轮存款挂牌价调降效果正在持续显现中，支撑银行业负债成本节约。央行行长

潘功胜表示，“这次利率调整对银行收益的影响是中性的，银行的净息差将保持

基本稳定”。 

➢ 资产质量：地产+中小金融机构+小微，三重风险缓释。1）降低首付比例+

盘活房企存量用地，缓解房企资金压力，缓释地产风险：统一首套房和二套房的

房贷最低首付比例，将全国层面的二套房贷款最低首付比例由 25%下调至 15%；

研究允许政策性银行、商业银行贷款支持有条件的企业市场化收购房企土地，盘

活存量用地，缓解房企资金压力。2）积极推动中小金融机构改革化险，目前高

风险机构集聚的地区，都已经形成了具体的改革化险方案。3）小微企业续贷政

策优化，平滑小微信贷资产质量风险：将续贷的对象由原来的部分小微企业扩展

至所有小微企业；将续贷政策阶段性扩大至中型企业，期限暂定为三年。 

➢ 投资建议：多重政策落地，利好银行基本面 

当前对银行基本面主要有两层担忧，一是净息差收窄，二是资产质量压力，而

“0924 政策组合”对银行而言也基本围绕这两条主线，有望对银行基本面表现

形成较好支撑。息差：存量按揭政策调整落地，资产端定价虽有一定压力，但降

准、降政策利率将带动负债成本下行，央行评估增量政策对银行净息差影响为中

性。资产质量：一是降低首付比例刺激楼市交易，通过收购方式盘活房企存量用

地，均有助于缓解房企资金压力，对银行而言地产领域风险可得到缓释；二是中

小金融机构风险改革深化推进；三是小微企业续贷政策覆盖面扩大，也利好银行

稳定资产质量表现。综上，维持对银行板块“推荐”评级。 

➢ 风险提示：宏观经济波动超预期；资产质量恶化超预期；行业净息差下行超

预期；政策效果不及预期。  
 
重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PB（倍） 
评级 

2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E 

601328.SH 交通银行 7.13 1.25 1.27 1.31 0.6 0.5 0.5 推荐 

601398.SH 工商银行 6.00 1.02 1.02 1.06 0.6 0.6 0.5 推荐 

601288.SH 农业银行 4.80 0.77 0.78 0.80 0.7 0.6 0.6 推荐 

600919.SH 江苏银行 7.80 1.57 1.73 1.90 0.7 0.6 0.6 推荐 

600036.SH 招商银行 33.13 5.81 5.83 6.03 0.9 0.8 0.7 推荐 

002142.SZ 宁波银行 21.04 3.87 4.13 4.52 0.8 0.7 0.6 推荐 

601128.SH 常熟银行 6.65 1.20 1.41 1.65 0.7 0.6 0.6 推荐 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；注：股价为 2024 年 9 月 24 日收盘价   
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表1：2024 年 9 月 24 日国新办新闻发布会重点政策梳理 

政策领域 政策要点 政策内容 

货币总量 

降存款准备金率 

拟下调存款准备金率 0.5pct，可以向金融市场提供长期流动性约 1 万亿

元。 

本次降准政策实施之后，银行业的平均存款准备金率大概在 6.6%，与国

际主要经济体央行相比，还有一定空间。年底之前还将视市场流动性状

况再下降 0.25-0.5pct。 

降政策利率 

7 天期逆回购操作利率下调 0.2pct，从目前的 1.7%降为 1.5%。 

预计本次政策利率调整之后，将会带动 MLF 利率下调大概 0.3pct，预

计 LPR 和存款利率等也将随之下行 0.2-0.25pct。 

地产 

降存量房贷利率 

拟指导银行将存量房贷利率降至新发放房贷利率附近，预计平均降幅在

0.5pct 左右。 

预计这一项政策将惠及 5000 万户家庭，1.5 亿人口，平均每年减少家庭

利息支出总数在 1500 亿元左右。 

降二套房最低首

付比例 

全国层面的商业性个人住房贷款将不再区分首套房和二套房，最低首付

比例统一为 15% (0517 新政：首套房 15%、二套房 25%)。 

延长房地产金融

政策文件期限 

房企存量融资展期、经营性物业贷款两项阶段性政策，到期日从 2024 年

12 月 31 日延长到 2026 年 12 月 31 日。 

提高保障性住房

再贷款央行资金

支持比例 

将保障性住房再贷款政策中人民银行出资的比例，由原来的 60%提高到

100%。 

支持收购房企存

量土地 

将部分地方政府专项债券用于土地储备基础上，研究允许政策性银行、

商业银行贷款支持有条件的企业市场化收购房企土地，盘活存量用地，

缓解房企资金压力。在必要的时候，也可以由人民银行提供再贷款支

持。 

优化无还本续贷

政策 

续贷对象由原来的部分小微企业扩展至所有小微企业，贷款到期后有真

实融资需求，同时又存在资金困难的小微企业，符合条件的均可申请续

贷支持； 

续贷政策阶段性扩大到中型企业，期限暂定为三年； 

对依法合规、持续经营、信用良好企业的贷款办理续期，不因续贷单独

下调风险分类。 

银行经营 

补充资本 
计划对 6 家大型商业银行增加核心一级资本，将按照统筹推进、分期分

批、一行一策的思路，有序实施。 

扩大下设金融资

产投资公司股权

投资范围 

扩大试点城市范围，研究将试点范围扩大至北京等 18 个科技创新活跃的

大中型城市； 

适当放宽股权投资金额和限制，将表内股权投资占比由 4%提高到

10%，投资单只私募基金的占比由 20%提高到 30%。 

创新结构

性货币政

策工具 

创设证券、基

金、保险公司互

换便利 

符合条件的机构，可使用其持有的债券、股票 ETF、沪深 300 成分股等

资产作为抵押，换取国债、央行票据等高流动性资产，互换便利首期操

作规模是 5000 亿元，未来可视情况扩大规模。 

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，用于回购和增持上市公司股

票。央行将向商业银行发放再贷款，提供资金支持比例为 100%，再贷

款利率为 1.75%，首期额度 3000 亿元，视效果后续可考虑追加。 

资料来源：国务院新闻办公室官网，民生证券研究院 
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图1：42 家上市银行 24H1 末个人住房按揭/贷款总额 

 

资料来源：iFinD，各公司财报，民生证券研究院 

 

 

  

24H1个人住房按揭/贷款总额 24H1个人住房按揭/贷款总额

工商银行 22.1% 长沙银行 12.7%

建设银行 25.1% 贵阳银行 6.2%

农业银行 20.8% 成都银行 13.0%

中国银行 22.5% 重庆银行 9.6%

交通银行 17.7% 郑州银行 8.7%

邮储银行 27.3% 青岛银行 14.4%

招商银行 20.4% 苏州银行 10.9%

兴业银行 18.8% 兰州银行 12.9%

浦发银行 15.7% 齐鲁银行 16.8%

中信银行 18.3% 厦门银行 9.8%

民生银行 12.2% 西安银行 12.4%

光大银行 14.9% 渝农商行 12.7%

平安银行 9.0% 沪农商行 14.0%

华夏银行 13.4% 青农商行 11.0%

浙商银行 8.6% 紫金银行 8.6%

北京银行 14.8% 常熟银行 5.2%

上海银行 11.1% 无锡银行 8.1%

江苏银行 11.9% 张家港行 7.3%

南京银行 6.3% 江阴银行 6.6%

宁波银行 6.5% 瑞丰银行 8.7%

杭州银行 10.9% 苏农银行 5.8%
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