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——宏观政策解读 

 事件 

2020 年 3 月 30 日，为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，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》（下称“文件”）。 

 点评 

基建项目用地得到进一步保障。在此前国务院印发的《关于授权和委托用地

审批权的决定》中，已将（永久基本农田以外）农用地转为建设用地的审批

事项授权至省级人民政府，并将永久基本农田转建设用地试点的审批事项委

托给部分省级人民政府；此次文件在推进土地要素市场化配置方面，强调完

善土地管理体制，并“增强土地管理灵活性，推动土地计划指标更加合理

化，城乡建设用地指标使用应更多由省级政府负责”；进一步赋予省级政府在

土地使用上的自主权，在一定程度上缓解了未来地方财政压力，增加地方政

府基金性收入，均衡中央、地方的财政收入分配。 

同时，建设用地更多由省级政府负责，对二、三季度基建项目的集中发力也

有着较强的助推作用。考虑到企业的拿地成本及融资能力，房企当前对于

“招拍挂”的传统拿地模式偏好较低，文件有望对后续基建项目用地形成有

力保障，新老基建开工将形成强大的经济拉力。 

资本市场基础制度有望进一步完善。新证券法在资本要素的配置方面，文件

突出完善市场基础制度，“改革完善股票市场发行、交易、退市等制度”。当

前注册制已在立法层面得到确认，后续随着退市等基础制度的完善，上市企

业质量、资产质量均将持续提升，激活资本市场活力及投资者风险偏好。此

外，在维护市场稳定方面，文件提出鼓励、引导上市公司现金分红，并完善

投资者保护制度，配合新证券法维护良好的资本市场环境，增加投资者对资

本市场的信心。 

在债券市场方面，新修订证券法确立了公开发行证券的注册制原则，并对企

业债务融资的发行条件再度松绑；文件此次提出要稳步扩大债券市场规模，

丰富债券市场品种，与新证券法的意向一脉相承。值得一提的是，在货币政

策的持续维护下，企业的债券融资成本持续降低，预计在年内低利率的环境

下，债市对实体企业的服务能力将进一步增强。 

 风险提示：外部市场发生黑天鹅事件造成剧烈波动；下游需求低于预期。 
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