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事件： 

19日国务院常务会议审议并通过《国有土地上房屋征收与补偿条例（草案）》简称

“征收与补偿条例”。条例草案规定：一是对被征收人的补偿包括被征收房屋价值

的补偿、搬迁与临时安置补偿、停产停业损失补偿和补助、奖励。对被征收房屋价

值的补偿不得低于类似房地产的市场价格。对符合住房保障条件的被征收人除给予

补偿外，政府还要优先给予住房保障。二是征收范围。确需征收房屋的各项建设活

动应当符合国民经济和社会发展规划、土地利用总体规划、城乡规划和专项规划，

保障性安居工程建设和旧城区改建还应当纳入市、县级国民经济和社会发展年度计

划。三是征收程序。扩大公众参与程度，征收补偿方案要征求公众意见，因旧城区

改建需要征收房屋，多数被征收人认为征收补偿方案不符合本条例规定的，还要组

织听证会并修改方案，政府作出房屋征收决定前，应当进行社会稳定风险评估。四

是政府是房屋征收与补偿的主体。禁止建设单位参与搬迁，承担房屋征收与补偿具

体工作的单位不得以营利为目的。五是取消行政强制拆迁。被征收人超过规定期限

不搬迁的，由政府依法申请人民法院强制执行。此外，条例草案还对违反本条例的

行为设定了严格的法律责任。 

投资要点： 

  征收与补偿条例体现了更多的民生意愿，更多地将未来在动拆迁中可能产生

的利益向个人倾斜，赋予个人在动拆迁中更多的权利。管理层希望藉此来解

决目前在动拆迁中普遍存在的社会问题和经济问题。无论如何，由于利益向

个人让渡，实际上是赋予个人更多在土地上的定价权，土地的价值将得以凸

现。 

  从房地产市场影响的角度主要有以下几点：（1）中心城区的土地供给未来愈

发减少，由于动拆迁难度加大，很可能会出现中心城区高档商品房和旧城区

长期并存的城市建筑格局。此外由于溢出效应，城市新区的建设速度将有所

提升，城市的多元中心格局将更加明显。（2）短期内土地供给压力有所加大，

土地价格有动力在短期内上升，特别是具有更高弹性的三四线城市土地价格

上涨的压力将更大。 

  对于房地产公司影响主要有以下几点：（1）对于一级开发公司可能获取的利

润水平有一定影响。由于政府作为拆迁的主导方，在拆迁问题上一级土地开

发商能够提供的服务减少，因此很可能未来一级开发项目的利润率水平会进

一步降低。（2）由于拆迁的难度加大和程序复杂，未来中心城区的土地将更

加稀缺，高档住宅开发商之间对土地的竞争将更为激烈。（3）条例是将更多

的权力赋予最终的土地提供方，可以预见的是土地稀缺性将大大增强，未来

土地价格将更进一步地体现刚性，因此资金对于开发商的成长更为关键。（4）
土地储备（必须已经获取土地使用许可证）多的公司将获益于土地价值的重

估。 

  从总体来说，条例最主要的影响是使得房地产开发上游的土地供给的市场化

程度得以增强，最终的土地供给方——个人拥有更多的议价权利，因此上游
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的土地成本增强在所难免。在土地价格和房产价格的联动方面来解释，未来

房地产市场价格水平在目前价格水平的基础上出现大幅下降可能性非常低。

从另一个角度来说，当更多的个人分享到地价上涨的好处形成的条件下，在

一个长时间周期内房价的温和上涨将是可接受的局面。 

  我们认为征收和补偿条例的出台对于房地产行业的健康发展有利，对于房地

产类上市公司的影响是中性偏正面。 
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