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详解城市更新：补短板、升产业、促活力
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按照中央的要求，下一步要大规模实施
城市更新行动，主要是基于中国的城镇化进
入了高级发展阶段的现实，根据七普数据，
全国的城镇化率到 2020年达到 63.89%，很
多城市，特别是东部地区的一些大城市，城
镇化率已经超过了80%。

在这样的发展阶段下，城市更新是城市
发展必然的趋势。过去城市发展主要是规
模扩张，粗放式发展，未来要聚焦城市内核、
内涵式、提高质量的发展模式。城市发展的
模式未来会发生变化，中央提出了实施城市
更新行动，但是要防止大拆大建的过度房地
产化的方式。

不搞大拆大建，城市更新采取什么方式
呢？住建部通知的第二条提出了探索可持
续的更新模式，主要包括以下几方面的内
容：

不延用过度的房地产开发建设方式，不
片面地追求规模扩张带来的短期效益和经
济效益，不搞房地产化的开发方式。那采取
什么方式呢？主要从过去的开发模式转变
为经营模式，鼓励长期运营，持续改造投入，
现有资源的所有者、居民出资参与微更新的
方式，来推动城市更新，持久经营。

如在国家发改委的文件中，对加快城市
更新提出了“三区一村”要求，比如改造老旧
小区，主要是引导社区的便民发展，并不是
把老旧小区拆掉，要改造、补短板，在老旧小
区中提升和完善功能；改造老旧厂区，要把

“工业锈带”改造成“生活秀带”，打造成产业
或是文化的旅游场地；改造老旧街区，引导
传统街区走向新型的文旅聚集区；改造城中
村，按照发改委的文件，积极探索政府引导
下的工商资本和农民集体合作共赢的发展
方式。不论是发改委的文件，还是住建部的
文件，可以看到在城市更新这个方面推动
的，不是大拆大建，而是以留为主、持有经营
的更新方式。

城市更新不同于房地产
城市更新和房地产有什么不同呢？
第一，在开发建设方式上，房地产一般

都是大拆大建、标准化、可复制的建设方式；
而城市更新主要是渐进式的，以保留传承为
主，营造特色场景的建设方式，城市更新很
难复制，一个更新项目有一个模式，有一个
特点。

第二，在针对问题方面，房地产的开发，
推倒重建，追求规模，主要是解决城市增量
发展需求的问题，比如说这个城市产业多
了，要落地，有大量新增人口，没有地方住怎
么办？这个时候政府征地也好，拆迁也好，
通过房地产开发，来解决城市发展的增量需
求；而城市更新主要是改空间、补短板、升产
业、留文化、保民生、美环境，总而言之，是历
史印记呈现和现代功能提升的结合，保留
的是城市原来的肌理和文化，在这个基础上
缺什么补什么，产业要提升，与民生、环境美
化、基础设施提升结合在一起。

第三，在盈利模式上，房地产开发以散
售、高周转为主要盈利模式，都是房屋建完

之后开始销售，一套一套卖房子，快周转是
房地产开发的盈利模式；而城市更新的盈利
模式，主要是依靠资产管理和运营，提高现
金流为主要特征的一种盈利模式，不是散
售，也不是高周转，是长周期的。

第四，在主导方式上，房地产开发由单
一的房地产企业主导；但是城市更新通常是
片区统筹，有政府的规划引导，由政府、企
业、社区、原居民共同主导的一种更新方式。

城市更新和房地产到底有什么不同，归
根到底最核心、最关键的不同，不在于拆不
拆，而在于卖不卖、卖的比例占多少。房地
产开发最终的盈利模式是靠销售，靠快周转
来盈利，而城市更新主要是靠资产管理和运
营，提高品质，提高现金流的盈利模式。这
是城市更新和房地产很大的不同。

城市更新的目标
未来搞城市更新，不是单一的目标，是

综合的目标，城市更新的总目标和城市的发
展紧密联系在一起的。住房和城乡建设部
部长王蒙徽总结的城市更新总目标是建设
宜居、绿色、韧性、智慧、人文的城市。实际
中，具体目标还有三个层次。

首先要实现经济目标，最重要的是更新
完的地区和城市要有活力，体现在资产配置
更优，产出效率更高，资产价值得以提升，能
够给政府提供经济发展的支撑，这很重要。
没有这一点，所谓的绿色、人文、宜居、韧性、
智慧城市的建设，就没有经济支撑。

第二是社会目标，更新要让社会更和
谐，包括社会更包容，文化传承的复兴，社会
共建共享的发展，这是要通过更新来给予完
善的。

第三是环境目标，可持续地打造更加宜
居的自然环境，文明多元的人文环境，绿色
智慧低碳的社会环境。

总之，城市更新是要把城市遗产、老旧
街区、老旧小区、老旧楼宇和城中村进行更
新，提升城市的效率和活力。一个地方的城
市更新做得成功不成功，惟一的检验标准是
看能否达到引人、聚人、留人的目的。如果
一个地方旧的变新了，但产业不来，人员不
来，本地人不来，外地人不去，这种更新就是
无效的投资。

很多企业说，搞房地产开发式的城市更
新我们都会做，因为很多开发企业几十年来
就搞房地产，做得还是很成功，如果城市更
新不按房地产的模式来，没有办法做，也不
赚钱。我认为，城市更新对现在的城市发展
是转型要求，对企业来说也是转型的挑战，
的确非常难。

城市更新谁助力
下一步推动城市更新，我认为离不开三

个方面的支持。
首先是政策支持，因为过去的城市建设

发展，主要靠新建房地产来支撑，所有的政
策都是支撑新建的。

我们说不走房地产的开发模式，走城市
更新的新发展模式，政策是缺失的。那么企
业适合在什么地方参与城市更新？我认为，

要看这个地方的政策环境适合不适合，支持
不支持城市更新。包括这个城市的城市更
新的定位是怎样确定的，城市发展的定位依
然是扩张式的？还是已经聚焦在城市内部，
以品质功能提升为核心。还要看地方的政
策对城市更新参与者的准入、项目获得的政
策支持力度。

当然，城市更新虽然不是房地产开发，
但是确实既涉房也涉地，规划、土地、标准的
保障就非常重要，这个地方有没有相应政
策。还有政府有没有专门的管理机制，就涉
及到政策的支持。自从中央提出了实施城
市更新行动以来，现在很多地方政府已经开
始出台一些管理办法，对政策的支持有了明
确的态度，这是非常重要的。比如说，现在
除了深圳一直有城市更新的法规政策外，中
央提出实施城市更新行动以来，上海的城市
更新条例已经正式实施了，北京市出台了城
市更新的指导意见，刚刚又发布了北京市的
城市更新的行动计划，重庆、成都、天津等城
市都出台了管理办法。在这些管理办法中
都明确了一些政策支持，我认为这非常有积
极意义。

其次是资金的支持。城市更新毫无疑
问是长周期的，对资金的依赖非常强，不像
房地产可以快周转，滚动开发。开发企业的
资金滚动开发，快周转保证了资金来源，盈
利显而易见，但是城市更新因为周期长，更
新项目到底能不能挣钱，是不确定的，社会
资本也好，金融机构也好，进入城市更新其
实有顾虑的。所以，资金支持包括财政、金
融和社会资本。

政府的财政支持，主要是支持涉及民生
类的更新，老旧小区改造，生态修复，基础设
施提升，涉及公共设施的配套，都需要政府
财政的支持。除了财政支持外，金融的支持
也很重要，比如间接融资，向银行贷款，应该
给予城市更新以支持。过去银行金融机构
的贷款周期相对较短，支持快周转的项目，
下一步金融机构需要支持长周期、低成本的
一些改善城市功能的银行贷款。除了间接
融资外，一些直接融资，包括社会资本的支
持也非常重要，可以看到在北京、重庆、成
都、上海等地方政策中涉及到未来的资金支
持。

城市更新不以散售快周转的盈利模式，
投融资有其独特的特点，我总结三句话：投
资基金化、建设信贷化、运营证券化。下一
步的金融支持，离不开对三化的深入研究。

一是投资的基金化，实际需要政府性的
引导母基金来实现资本的两级放大功能。
可以看到，现在上海、天津、无锡都成立了政
府类的城市更新产业基金，对引导社会资本
进入城市更新起了稳定器和增加信心的作
用，而且这个母基金由于可以再次投入到项
目中，可以实现引入社会资本的两级资本放
大功能。下一步这个政策要具体落实和完
善，对长周期的城市更新资金支持非常有意
义。

二是在更新建设过程中，实际上需要杠

杆，需要银行贷款的支持，所以在银行层
面，对旧工业区、旧商业区更新，在如何融资
的条件上给予一些资金支持，也非常需要，
可以区别开来，比如说散售快周转的项目类
似房地产，或者就是房地产的开发模式，应
该在金融管控上按照房地产进行管理，不是
散售快周转的更新项目，应该按照城市更新
类的贷款给予单独的支持。

三是运营证券化，当城市更新后，项目
长期持续运营产生现金流，各国的经验告诉
我们，都要靠证券化来使前期的投入资金进
行退出，公募REITs就非常重要，可以翘动
更多的社会资本来支持城市更新，前期投入
资金退出后可以扩大投入到新的更新项目，
对提高资产管理的水平，分散风险都有积极
意义。特别是对商业地产的更新，公募
REITs的作用也非常明显。

第三是专业化能力的支持。很多企业
说住建部提出来防止大拆大建类的城市更
新，那城市更新就熄火了，因为这个行当没
有办法干，不赚钱，我们参与不了。我始终
认为，难者不会、会者不难。

城市更新的核心能力
实践中，这几年看到了大量城市更新的

项目，确实有相当一部分不挣钱，但是也有
很多项目做得非常成功，核心的是什么呢？
专业化能力的核心，一个是如何升级，如何
改变原有建筑的功能，第二是如何提升业
态。

在功能改变方面，如上海的梦中心，由
高和资本和国开金融组成基金联合投入，原
来是水泥厂，现在变成了现代的文化综合
体，功能的改变适应现代城市发展的需要。
万科在上海做的上生新所，原来也是传统企
业的生产办公区，现在变成了新消费地，功
能发生了变化，从过去低效、没有现金流的，
已经不适合城市发展的功能的空间，变成现
在符合城市发展方向和功能的空间，这是一
种类型。

在业态提升方面，如功能不改，提升业
态，传统办公变成现代办公，传统商业变成
现代商业，也有很多项目做得很成功。比如
说最近北京关注度非常高的华润西单更新
场项目，原来是商业，更新之后还是商业，但
是原来是小商户，现在是年轻潮流力的新商
业，业态没有变但是得到了大幅度的提升。
翰同资本在三元桥做的酒店，酒店还是酒
店，传统酒店变成了现代酒店，成为了全国
坪效最高的酒店，过去不赚钱，现在很赚
钱。功能的改变和业态的提升，都靠资产运
营、资产管理，靠招商、设计、组织等优化，一
系列都是企业的专业化能力。

总而言之，未来城市更新的确是新赛
道。城市更新是行动，绝不是运动，不可能
通过运动来实施好城市更新。城市更新对
城市发展来说，是永续的过程，对有专业化
能力、理解最清楚、又提前准备好人才和团
队的企业来说，未来的确有很好的机会，祝
愿城市更新能够行稳致远。


