
首创宏观“茶”：
确保各类所有制企业平等获取要素，推动经济体

制改革向纵深发展
——《关于构建更加完善的要素市场化配置体制机制的意见》点评2020 年 4 月 10 日

研究发展部宏观策略组
王剑辉

宏观策略分析师
电话：010-56511920
邮件：wangjianhui1@sczq.com.cn

执业证书：S0110512070001

主要观点：

 4 月 9 日，中共中央、国务院发布《关于构建更加完善的要素市
场化配置体制机制的意见》。我们点评如下：

 一、进一步推动经济体制改革向纵深发展；

 二、《意见》具有较为明显的“抗疫”痕迹；

 三、全球化色彩较强，凸显大国担当；

 四、强调确保各类所有制企业平等获取要素；

 五、科技行业有较大可能受益于要素市场改革；

 六、推进资本要素市场化配置，助力金融供给侧结构性改革；

 七、稳妥推进存贷款基准利率与市场利率并轨；

 八、对民营小微企业的支持应长短并重；

 九、要素市场化配置体制机制改革是一个渐进的过程。
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事件：4月9日，中共中央、国务院发布《关于构建更加完善的要
素市场化配置体制机制的意见》。

点评：

一、进一步推动经济体制改革向纵深发展

完善要素市场化配置是建设统一开放、竞争有序市场体系的内在
要求，是坚持和完善社会主义基本经济制度，加快完善社会主义
市场经济体制的重要内容。目前我国要素市场主要存在两个问题，
一是市场决定要素配置范围有限，二是要素流动存在体制机制障
碍。为解决这些问题，需要根据不同要素属性、市场化程度差异
和经济社会发展需要，分类完善要素市场化配置体制机制。《意
见》的发布有助于深化要素市场化配置改革，促进要素自主有序
流动，提高要素配置效率，进一步激发全社会创造力和市场活力，
推动经济发展质量变革、效率变革、动力变革，“为建设高标准
市场体系、推动高质量发展、建设现代化经济体系打下坚实制度
基础”。

二、《意见》具有较为明显的“抗疫”痕迹

327政治局会议指出，“当前，国内外疫情防控和经济形势正在
发生新的重大变化，境外疫情呈加速扩散蔓延态势，世界经济贸
易增长受到严重冲击，我国疫情输入压力持续加大，经济发展特
别是产业链恢复面临新的挑战”。在“外防输入、内防反弹”背
景下发布的《意见》，具有较为明显的“抗疫”痕迹，体现在三
个方面：劳动力要素方面，指出“加强公共卫生队伍建设，健全
执业人员培养、准入、使用、待遇保障、考核评价和激励机制”；
技术要素方面，指出“加大抗病毒药物及疫苗研发国际合作力
度”；要素应急配置方面，指出“鼓励运用大数据、人工智能、
云计算等数字技术，在应急管理、疫情防控、资源调配、社会管
理等方面更好发挥作用”。

三、全球化色彩较强，凸显大国担当

在部分国家推行“逆全球化”的背景下，《意见》强调资源在全
球的配置，具有较强的全球化色彩，凸显我国作为全球第二大经
济体的大国担当。首先，劳动力要素方面，畅通海外科学家来华
工作通道，在职业资格认定认可、子女教育、商业医疗保险以及
在中国境内停留、居留等方面，为外籍高层次人才来华创新创业
提供便利。其次，资本要素方面，主动有序扩大金融业对外开放，
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包括稳步推进人民币国际化和人民币资本项目可兑换，逐步推进
证券、基金行业对内对外双向开放，有序推进期货市场对外开放，
逐步放宽外资金融机构准入条件，推进境内金融机构参与国际金
融市场交易。再次，技术要素方面，支持国际科技创新合作，包
括深化基础研究国际合作，组织实施国际科技创新合作重点专项，
探索国际科技创新合作新模式，扩大科技领域对外开放。探索推
动外籍科学家领衔承担政府支持科技项目。最后，要素价格方面，
增强人民币汇率弹性，保持人民币汇率在合理均衡水平上的基本
稳定。

四、强调确保各类所有制企业平等获取要素

市场经济是主体地位平等的经济。2019年中央经济工作会议指出，
“要完善产权制度和要素市场化配置，健全支持民营经济发展的
法治环境，完善中小企业发展的政策体系”。在经济的实际运行
中，客观上存在不同程度的“所有制歧视”，如民营小微企业由
于抗风险能力弱，在信贷的可得性上较国有企业存在弱势。《意
见》对此类现象高度重视，三提“平等”。首先，在基本原则部
分，《意见》指出，“充分发挥市场配置资源的决定性作用，畅
通要素流动渠道，保障不同市场主体平等获取生产要素，推动要
素配置依据市场规则、市场价格、市场竞争实现效益最大化和效
率最优化”。其次，在营造良好改革环境部分，《意见》指出，
要“深化国有企业和国有金融机构改革，完善法人治理结构，确
保各类所有制企业平等获取要素”。最后，在畅通劳动力和人才
社会性流动渠道方面，《意见》指出，要“营造公平就业环境，
依法纠正身份、性别等就业歧视现象，保障城乡劳动者享有平等
就业权利”。

五、科技行业有较大可能受益于要素市场改革

“科技”是《意见》的高频词，共被提及十九次。《意见》中的
技术要素主要指的是科技要素。《意见》对科技要素给予高度重
视，“亮点”有两个。首先，健全职务科技成果产权制度，激励
科研人员的科研热情，“深化科技成果使用权、处置权和收益权
改革，开展赋予科研人员职务科技成果所有权或长期使用权试
点”。其次，促进技术要素与资本要素融合发展，在积极探索通
过天使投资、创业投资、知识产权证券化、科技保险等方式推动
科技成果资本化的同时，鼓励商业银行采用知识产权质押、预期
收益质押等融资方式，为促进技术转移转化提供更多金融产品服
务。
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六、推进资本要素市场化配置，助力金融供给侧结构性改革

2019年中央经济工作会议指出，“要深化金融供给侧结构性改革，
疏通货币政策传导机制，增加制造业中长期融资，更好缓解民营
和中小微企业融资难融资贵问题”。《意见》对此进行呼应，从
四个方面推进资本要素市场化配置，助力金融供给侧结构性改革，
分别是：股票方面，完善股票市场基础制度，包括改革完善股票
市场发行、交易、退市等制度，完善投资者保护制度等；债券方
面，加快发展债券市场，包括统一公司信用类债券信息披露标准，
完善债券违约处置机制等；银行信贷方面，增加有效金融服务供
给，包括构建多层次、广覆盖、有差异、大中小合理分工的银行
机构体系等；金融业开放方面，主动有序扩大金融业对外开放，
包括逐步放宽外资金融机构准入条件。从排序上看，直接融资市
场位于间接融资市场前面，直接融资中，股票市场位于债券市场
之前。

七、稳妥推进存贷款基准利率与市场利率并轨

在“要素价格市场化改革”部分，《意见》指出，要“稳妥推进
存贷款基准利率与市场利率并轨”。从2019年8月贷款市场报价
利率（LPR）改革以来，1年期LPR报价已下调26个基点，5年期
LPR报价下调10个基点。2019年8月以来，央行屡次下调法定存款
准备金率，压降商业银行资金成本，进而为LPR报价的下行腾出
空间。目前中小型存款类金融机构的法定存款准备金率较前期有
一定幅度下降，但是与历史低点相比，还有3.50个百分点左右的
下降空间，因此，预计2020年还有2-3次左右的定向降准，届时还
将下调1年期LPR报价，助力中小企业发展。我们认为，一旦法定
存款准备金率降至6%及以下，下调存款基准利率将被提上日程。
对此，4月3日国务院联防联控机制新闻发布会上，央行刘国强副
行长指出，“存款基准利率是利率体系的‘压舱石’。当然作为
一个工具，是可以使用的，但是这个工具比较特殊，所以实行起
来要考虑得更多”。他认为要考虑的因素包括CPI当月同比、经
济增长、内外平衡、货币贬值，以及老百姓的感受。尤其是提到，
“特别是存款利率跟普通老百姓关系更加直接，如果调整成为负
利率，要充分评估”。据此，我们认为，在刘国强副行长的心目
中，下调存款基准利率是必然的趋势，问题的焦点是“要不要把
存款利率调整成为负利率”。

八、对民营小微企业的支持应长短并重
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