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从增量到存量：中国城市更新进入“提质增效”新阶段 
2025 年 7 月 16 日  

2025 年 7 月 14 日至 15 日，中央城市工作会议（以下简称“会议”）在北京举行，习近平总书记出

席会议并发表重要讲话，总结新时代以来城市发展成就，分析城市工作面临的形势，明确做好城市工

作的总体要求、重要原则、重点任务。 

我们认为，本次会议聚焦城市发展，为构建和升级现代化城市体系指明了方向。城市更新有望在拉动

投资与内需方面发挥更重要的作用。未来政策将系统性地支持现代化城市更新，覆盖城市基建、居住

改善、环境保护、安全提升、文保传承等多个领域，预计将有效拉动基建投资并提振上下游产业需

求。针对房地产行业，会议重申要加快构建新发展模式，稳步推进城中村和危旧房改造，这些措施将

对稳定楼市需求产生积极作用。基于会议精神，我们对当前的城市更新趋势有以下三点观察和分析： 

 中国城市更新市场潜力巨大，但将避免“大拆大建”模式，会议强调“稳中求进、提质增效”的

发展思路。 

本次会议明确了“稳中求进”的工作总基调，并研判我国城市发展正从大规模增量扩张阶段转向

以存量提质增效为主的新阶段，要求城市工作主动适应这一转变。我们认为，这意味着未来政策

实施将坚持高质量发展导向，注重因地制宜、稳妥推进，同时统筹财政可持续性和债务风险管控。 

我们认为，随着城镇化进程深化，中国城市更新确实蕴含巨大市场机遇，但“大拆大建”模式并

不符合客观实际，也难以满足真实需求。第七次人口普查抽样数据显示，全国 2000 年前建成的

城市家庭户住房面积占总量约 27%，这其中近 70%建成于上世纪 90 年代，房龄在 26-35 年之

间，从技术角度并不具备大规模拆除重建的条件。我们预计，未来城市更新将以渐进式改善为主，

重点包括基础设施配套升级、城市空间优化改造、老旧房屋修缮维护、社区环境品质提升等方面。 
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 经济发达地区基础设施建设起步早，城市更新需求更为突出，有望成为本轮城市更新的主力军。 

我们认为，本轮城市更新的重点区域将集中在以京津冀、长三角、粤港澳大湾区为代表的核心城

市群，并通过以点带面的方式向县域纵深推进。经济发达的高能级城市建设起步较早，承载着更

为复杂的城市功能，其基础设施的更新需求也更为迫切。第七次人口普查抽样数据显示，上海、

广东、北京等发达地区 2000 年前建成的房屋面积占比超过 30%，显著高于全国平均水平，其中

上海该比例接近 40%。 

会议特别强调要转变城市发展方式，注重集约高效发展，建设创新活力城市，培育创新生态，在

发展新质生产力方面实现突破。这些发展要求也主要面向产业集聚度高、人才资源丰富、要素集

约配置的大都市圈核心城市。我们预计，这类城市将在本轮城市更新中发挥重要的引领示范作用。 

 

 城市更新政策对房地产销售的拉动效应关键在于货币化安置力度，以及存量商品房能否更广泛地

用于安置。 

我们认为，未来城市更新对商品房市场的提振效果主要取决于货币化安置的实施力度，具体实施

效果仍需持续观察。不同城市更新模式对商品房销售的影响存在明显差异：现金补贴或通过房票

购买存量商品房等货币化安置方式能直接促进商品房销售和库存去化；而老旧小区修缮、原拆原

建或建设安置房等实物安置模式对商品房销售的拉动作用则相对有限。房票制度在本轮城中村改

造中被广泛应用，尽管多地已开始试点，但落地进度不一。公开信息显示，广州、郑州等地的房

票落地时间较早，覆盖范围和实施规模相对较大；北京和上海目前主要在非核心区域进行小范围

试点；杭州、南京、西安等热点二线城市于今年上半年提出房票试点或首次落地发放房票。此外，

存量商品房若能被广泛纳入可选房源或由政府收储转为安置用途，将对化解库存产生积极作用。

5 月浙江、四川两地率先发行近 20 亿元专项债收购存量商品房，标志着存量房收储进入实质性操

作阶段，后续落地规模值得持续关注。 

本报告不构成评级行动。 

非公开信用分析 (Private Credit Analysis, PCA) 是标普信评推出的面向投资人及其他使用者

的专属资信评估服务，包含了标普信评针对中国债券市场活跃发行人的信用质量所进行的分

析与评论。如需了解标普信评 PCA 服务的更多详细信息，请访问 Private Credit Analysis 
(spgchinaratings.cn)，并欢迎联系 PCASupport@spgchinaratings.cn。 
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