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亿元近期政策能为百姓节省胸多少开支？第一年内居民收入将增加3781亿元核心观点近期政策着力于节省居民开支、增加

居民收入，我们匹测算：1）存量房贷利率号下调，预计节省居民开支2000亿；2）个税专项扣除提炭额，预矛计每年增加

居民收入867亿元；3）公募基金降费，预计节省居民开支86亿元；4）印花税调降，毯预计每年节呢省居民驰开支828亿元

。如果房贷利埃率下调与公募基金降膏费澜的政策效力在1辫年内完全释放，则第一年内居民收入将增加3781亿元

（2000+867+86+828亿元）。壬按照2022年城镇居民消费倾向62%推算，规预计可增加居民消费支出2344亿元。假设该部分

全部用于消费，喷则可提振社零增速0.5性个百分点。报告摘要存量房贷利率调整：总量搜约2000亿秒测算思路：我们考虑

四个参数：房贷净增量、房贷中首套房占比（分两种情戌形）、房贷发景放时的利率、发放贷款时的政策利率下限。可节

约的利息支出=房贷净增量*祟首套房贷胚占比*（贷暇款发放时的利率-发搪放贷款时的政策捍利率下限）。第一个参数：

房贷净囊增量，宪取当时的维居民房贷新增量。第磊二个参数：首套比例，情形1：参照2022年北京为86%，考虑到北京首

套房占比或偏高，我们将其视作测算上限，并在情形2中适度下修取70%。第三个参岗数：骚贷款发放时的利率，取秘央行

公布股的新发放景住房贷款利率。第四雾个参钞数：2016Q1-2019Q2的房贷利率下限沦参照上海，但上海的房贷利率下限

会高于全国，我们假损定上海与全国利差始终保持恒定，修正后外推至全国；2019Q3-2022Q2参考已公布政策利率下限的

省市，如江苏、河北、浙江、安徽等省市，多为5YLPR；2022Q3-2023Q2，同样参照已公布政策利率下限的省市，妥

取5YLPR-20BP。测算结果：两种情形均值约为2000亿。烘情形1下：居民可节淬约利息支出2288亿元。情形2下：居民可节

约利息支出1862亿元。个税专项扣除：预计每年增加居民收入867亿元测算思路：陷分三步，首先需要测算三项专项扣除改

革前的体量，其次，测算改革前的结构占比，最后根据本次改革内容，推算改冈革后能够吻增收多咎少。第一步，测算改

革前的总量，据联税务总局，2022年个税汇算首月，“上未有老下有小”减税近1100亿元，“上有老下有小”即为本柔次

涉及的三项专项扣讣除。我们假设2022年三项专项扣除为1100亿元。第二步，改革前的结构，我们以三项扣除对应的人群

数量为权重，对总颁量进行分摊。剂据《个人所得税专项附加扣除暂行法办法》，我们界定上述三项扣除分别针对0-3岁

、6-23岁、60乓岁以上人群，2020年分别为0.6、3、2.6亿犯人，相对占比（矛某年龄段人口占三个年龄段总和之比）分别

为9.4%、48.2%、42.4%，估算得2022年三项专项扣除金额辛分别为103、530、467亿元。第三步，根据改革内容，推断改革

后增收额度。本次3岁以下婴幼儿照护额度扩郴大了1倍（1000派元→2000元），汐教育专项冕扣除额度扩大1倍（1000元

→2000元）、赡养老人专项附加扣酮除额兰度劫扩大0.5倍（2000元→3000元），结合第二步中的结构数据，计算得三项扣

除总额将扩大0.8倍，即居民较之前增收867亿元（1100茸亿*0.8倍）。公募基金降费：总量甜约86亿元7月8日，证监会发布

公募基金费率改革工作安排，存量产品管理费率、托管费率将争工取于2023年底前分别降至1.2%、0.2%以嘎下。我们测算

所有基金调降桑至监管要求后居民可节省的开支，分抵两步测算：第一步，总量有多奸少？我们统计1.1万支样本基金，截

至2023年6月总规模28万亿，与证券投资基金业协会公布的数据基本匹配，截至7月1日（基金降费前），有3652支管理费高

于1.2%、占比32.9%，3687支托管玛费用率高于0.2%、占比33.2%。若该部分握基金全部降拭至监管哪要求（管理费率

为1.2%、托管费率为0.2%），则可释放155亿元。第二步，居民占多少？上述样本中0.9万换支基金巫公布了个人投资者持

有占比，总额为25万亿，该部分样本中，居民持有14万亿、占比为55.6%。综上，本次公募降费预计将给居民节省支

出155*55.6%=86亿元。印花税调降：预共计每年节省居民开支828亿耻元8月27日，财政部、国没家税务切总局公告，证券

交易印花税四实施减达半征收。分两步测算此举能为居民节省多少开支：第一步，总量有多少？2022年证券交易印花

税2759亿元，构在此基础上推算，证券交易印花税调降每年可居节省2759*0.5=1380亿元。患第二步，居民占多少？据2022

年易会满主席介绍，我国个人投敞资者交易占比逐步下降到60%左右，我们按照60%贝估算，上则证券交易印花屡税调降
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每年能为居民脓节省1380*60%=828亿元。每周经济观察：景气向上：1）水泥发运率继续回升。2）快递揽收连续回升。3

）懦本周BDI际指数同比和RJ/CRB指数同比均回升。4）国际油价大涨。景气向下：1）华创宏观WEI指数有所回落。2）暑

期后出行链有所走弱。3）电影票房明显剔回落。风险提身示：政策执行不及预期，测算仅基于历妊史数据做情景假设分
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