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提 要 新制度经济学产权理论代表巴泽尔以地主—佃农三种契约类型为例，探讨正交

易成本下的契约选择问题。城市更新是多主体反复博弈达成契约的过程。紧扣“限容”

下“多元利益”与“公共增益”两难，聚焦更新中主体间契约选择，揭示理论“嫁接”

三处局限：产权让渡方式差异、事前成本治理方式有别、内部竞租中外部性被忽略。构

建“契约类型—事前成本—外部性影响及干预—实施成效”框架，并进行三方面拓展：

增加“产权让渡方式”维度，形成四种基础契约；以土地一级市场更新为例，运用租差

理论界定事前交易成本构成，并结合武汉实践进行测度；借鉴控制权理论分析契约中各

主体影响更新外部性的作用机制，并开展实证分析。实践揭示：交易成本与契约存在双

向影响，让原权益人参与剩余索取或经营阶段收益分成可降低事前成本。外部性干预

（政府审批、公众参与等）可纠偏机会主义行为，防止负外部效应。“政府统筹—平台嵌

入—规划赋能”协同治理有望摆脱“高容积换效益”路径依赖。以期为限容下更新契约

设计提供理论工具，为无法依赖高容积的项目提供借鉴。

Abstract: As a representative of new institutional economics, Barzel examines con‐

tract choices under positive transaction costs by analyzing three types of landlord-

tenant contracts. Urban renewal is a process of repeated bargaining leading to con‐

tracts. Focusing on the dilemma between "diverse interests" and "public benefits" un‐

der floor area ratio (FAR) constraints, and examining contract choices among actors,

the study identifies three limitations in applying Barzel's theory to urban renewal: dif‐

ferences in property rights transfer, variations in the governance of ex-ante costs,

and neglect of externalities in rent seeking behavior. The study develops an analyti‐

cal framework of "contract types—ex-ante costs—effects and interventions on exter‐

nalities—implementation outcomes" through three extensions. First, it introduces a

"property rights transfer" dimension, expanding the original framework into four ba‐

sic contract types. Second, it incorporates rent gap theory to define ex-ante transac‐

tion costs in primary land market renewal and measures them within Wuhan's con‐

text. Third, it applies control rights theory to analyze how different actors shape re‐

newal externalities. The findings reveal that transaction costs and contract choices in‐

teract dynamically, enabling original rights-holders to participate in residual claims or

operational-stage benefit sharing can reduce such costs. Externality interventions,

such as government approval and public participation, can reduce opportunism and

prevent negative effects. Furthermore, the integration of government coordination,

platform embedding, and planning empowerment may help overcome the path depen‐

dency of high FAR for high gains. The study offers theoretical tools for contract de‐

sign under FAR constraints and provides practical insights for urban renewal projects

that cannot rely on high FAR.
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城市更新作为一种公共政策与空间治

理工具，本质是政府、原土地权属

人及社会资本方通过契约关系，共同投

入要素、承担责任并分享收益的过程[1-2]。
在我国更新中，各地政府惯用变更土地

性质、提高容积率等手段[3]，通过垄断土

地使用权出让一级市场并控制城市土地

（再） 开发权，获得可观的差额地租[4]，
以平衡公私利益并实现经济、环境、社

会等多重政策目标。

然而，高容积的更新模式日益引发

学界反思[5-6]，随着 2025年 3月新版《住

宅项目规范》①发布，传统依赖“高容积

平衡利益”的模式已难以为继。就各地

实践而言，多数城市仍无法摆脱依赖容

积率提升兼顾改造成本与公共增益的路

径依赖。为平衡经济可行与公益目标实

现，部分地区不得不降低公共设施配置

标准[7]或突破容积率上限[2]。增量空间的

压缩，加剧了市场利益与公共福利的冲

突，也激化了多元主体间的利益矛盾。

在“蛋糕”无法显著做大的背景下，如

何通过契约设计实现“降本”并协调公

私多元利益，成为亟待破解的现实难题。

既有研究或关注于限容的技术方

法[8]，或聚焦于“较少增量”或“零增

量”特定类型的更新实践[9-11]。另有一些

学者引入新制度经济学视角，利用不完

全契约理论探讨城市更新中土地整备的

权益博弈与配置机制[1]，或分析不同更新

政策导向下多主体间的剩余权配置[12]等，

但对限容背景下如何通过契约选择降低

交易成本并实现“公私共赢”的理论探

讨尚显不足。

新制度经济学产权理论为解析上述

困境提供了适恰的理论切口，其代表人

物巴泽尔在分析地主与佃农之间租佃合

同选择时，探讨了在交易成本为正的前

提下，如何利用契约配置土地、劳动等

不同要素，以应对贡献计量或监督等交

易成本，进而影响激励与分配结果[13]。
本文紧扣当前存量更新“限容”背

景下“效益”与“公益”两难困境，聚

焦更新中主体间契约选择，基于巴泽尔

租佃契约理论构建差异化的更新契约类

型，并结合武汉市一处更新实践，探讨

“限容”背景下选择何种契约以节约交易

成本并兼顾“多元利益”与“公共增

益”。受篇幅与笔者研究实践所限，本文

交易成本分析主要针对土地一级市场更

新活动（以政府储备为主），一级市场外

的更新类型（如维持产权关系的工业局

部增建、老旧街区小微更新等） 暂不

涉及。

1 巴泽尔租佃契约理论溯源

1.1 理论基石：产权的属性化分析（可

分割性、变化性）及“公共领域”

作为新制度经济学产权理论代表人

物之一，巴泽尔批评了前人对产权的绝

对化理解，将产权分析单位从权利整体

细化到了权利属性，视资产为多种“属

性”的构成，进而将产权界定为可分割

属性的权利集合[14]，他认为交易的本质

是商品不同属性在交易者之间的转让，

且每一属性都处于变化之中：一方面源

于人们对资产属性认识的不完全性，另

一方面不同交易结构也会内生不同的变

化性[15]。资产属性的变化性增加了产权

界定的成本及难度。

在此基础上，巴泽尔提出“公共领

域”概念：由于交易是有成本的，产权

从未被完全界定，未被清晰界定产权的

资产（资源属性）就留在了“公共领域”

内，并将“公共领域”内全部资源的价

值称作“租”。因“公共领域”中存在可

被攫取的资产价值，易引发竞租博弈，

导致内部资源耗散，进而降低双方共同

的财富。契约的关键在于缩小“公共领

域”，以防范上述行为对双方造成的损

害[13]。据此，巴泽尔对产权属性及“公

共领域”的分析，为理解各类契约安排

提供了产权经济学视角的理论基石与

底色。

1.2 理论核心：契约形式—变化性承担

与剩余索取权匹配以应对不同交易成本

地主—佃农契约选择作为新制度经

济学关注的重要议题之一，张五常[16]、
诺斯等[17]均开展过深入探讨，巴泽尔的

分析则立足于产权“公共领域”视角。

他认为监督成本高昂、贡献难以测度，

易导致（佃农）努力程度、土地改良程

度等置于“公共领域”，从而引发偷懒、

土地被滥用等机会主义行为。他系统阐

述了三种契约类型：固定工资契约、固

定地租契约、分成地租契约，并分析不

同合约涉及的主要交易成本②（表1）。他

指出通过改变契约形式，在订约者之间

分配变化性（分配其相互作用结果的方

式），可应对不同的交易成本，而变化性

的承担是与剩余索取权③相匹配的，进而

提出契约的关键在于将“属性”交由影

响产出更大的一方，并使之成为相应的

剩余索取者，即谁承担更大的结果的变

化性，谁就应控制该“属性”并拥有更

多的剩余索取权 [13-14]。这一分析为理解

四种产权形式

三种契
约类型

独占所有权

固定
工资契约

固定
地租契约

分成
地租契约

核心特征

受雇者领取固定报酬，雇
主获取全部剩余

承租者支付固定租金，获
取全部剩余

双方按固定比例分享产
出，分摊不确定性

所有生产要素全归一方
所有

变化性影响与
剩余索取权

雇主对产出变化性影响更大，享有剩
余索取权

承租者对产出变化性影响更大，享有
剩余索取权

双方对产出变化性均有显著影响，因
此分享剩余索取权

掌握所有要素的一方对产出变化性
影响最大，享有全部剩余索取权

涉及的主要交易成本

监督土地成本相对较低（监督土地改良、防范土壤肥力被滥用等成本），但受雇
者易出现消极怠工，监督劳动偷懒的成本较高

劳动监督成本相对较低，但地主因取得固定租金而缺乏土壤维护激励，佃农对
土地肥力存在滥用的激励，监督土地的成本相对较高

双方都有偷懒激励，需承担双重监督成本

消除了偷懒激励，但需承担潜在资产错配与专业化分工下降导致的双重成本

表1 巴泽尔租佃契约中涉及的四种产权形式及三种契约类型（分成地租契约分析见注释②）
Tab.1 Four forms of property rights and three contract types involved in Barzel's tenancy contract
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多样化契约安排的内在逻辑提供了重要

的理论工具。

1.3 理论运用于更新的局限

巴泽尔的租佃契约理论为理解更新

中契约互动提供了新制度经济学的微观

视角。不过有学者[18]批评其过于强调对

“公共领域”的攫取而忽略了通过精耕细

作、有效管理将“蛋糕”进一步做大的

可能。这一批评不无道理，但在限容更

新无法显著做大“蛋糕”的局限下，巴

泽尔理论反而展现出独特的解释力。然

而，将该理论“嫁接”到城市更新分析

中，仍存在三方面局限。

一是更新中产权交易方式更为复杂。

租佃契约理论中，地主与佃农间让渡的

是一段时间的土地使用权或劳动力，而

在更新中，以土地产权为例，按巴泽尔

的产权属性化分析，涉及使用、经营、

收益等多重属性，且让渡期限各异，交

易形态多元，原理论难以简单套用。

二是事前交易成本[19-20]的治理方式

有别。巴泽尔[13]指出可通过合同设计，

将不确定性风险交由信息占优方承担，

以避免事前信息搜集的昂贵投入，如对

新作物更了解的地主选择固定工资契约

承担新作物的全部风险，或对自身耕作

技能更了解的新佃农选择固定地租契约

从而承担了信息问题的风险。但更新本

质上是产权持续界定与“公共领域”动

态治理的过程[21]，利益主体博弈阶段[22]的
事前成本难以如巴泽尔所言，以转移风

险给信息占优方来化解。因此，需结合

更新对事前成本予以充分考量，包括事

前成本的界定、测度及其与契约的关

系等。

三是忽略了“公共领域”博弈的外

部性。巴泽尔理论聚焦缔约双方内部的

剩余攫取与资源耗散，较少涉及博弈行

为对第三方造成的外部性。城市更新具

有多主体、强外部性特征，社会整体效

益并非个体效益的简单加总[23]，亟须将

分析从主体间内部拓展至第三方外部性。

2 更新复杂场域下契约选择分析

框架

2.1 基于租佃契约理论修正的解析框架

城市更新涉及各主体间不同权利配

置及相互制约关系[24]，本文重点研究更

新中契约类型，并探讨契约类型与事前

交易成本的相互关系，进而构建“契约

类型—事前成本—外部性影响及干预—

实施成效”的分析框架（图1）。
借鉴梁印龙[21]等更新语境下“公共

领域”分析，本文“公共领域”指更新

中因确权 （赔偿标准、既有产权界定）

与规划决策（土地变性、容积率调整等）

所释放，但初始产权未明确或存争议的

土地增值部分。各主体围绕此无主（存

争议）“租”通过博弈逐步达成契约以明

晰产权，并推动“公共领域”剩余逐步

缩小。

2.2 经修正的四种更新基础契约类型

研究基于巴泽尔租佃契约理论，综

合张五常关于分成地租契约风险承担分

析（即分成地租契约可分担风险），引入

“土地产权让渡方式”分析维度（表 2）。

其中，固定工资契约主要适用于早期政

府财政投入的老旧小区改造及公益类更

新项目，通常不涉及土地产权让渡。一

般由政府全额投资，国有企业实施，企

业仅获取代建费用。政府对产出影响最

大，但房产增值剩余由原业主获取，两

者并不匹配，企业缺乏动力。

分成地租契约中，原业主让渡部分

土地使用权，与实施主体共同影响产出，

双方共担风险并按比例分享剩余。适用
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图1 基于巴泽尔租佃契约理论修正的解析框架
Fig.1 A revised analytical framework based on Barzel's tenancy contract theory

契约类型

固定工资契约

固定
地租
契约

分成地租契约

一定期限

一次性
买断

土地产权让渡方式

不涉及（仅劳务）

暂时性让渡使用权、
收益权

长期性让渡

让渡部分使用权，
按比例分享剩余

变化性的承担主体

政府

企业/运营商
（期限内）

开发商、原业主

双方均有显著影响

剩余索取权主体

原业主
（物业增值）

企业/运营商

开发商

双方

风险承担主体

政府

企业/运营商

开发商

双方

匹配关系

不匹配

匹配

开发商匹配，
原业主不匹配

匹配

适用场景

老旧小区微改造、公益类
更新项目等

深圳“统租改造”模式，
如水围柠盟人才公寓等

征地拆迁、市场化收购等

广州“三旧”中的自主更新、
合作改造等

主体激励特征

企业无动力，业主搭便车

企业有经营激励，但租期
届满面临涨租、清退等风险

实施主体激励最强，但前端
征拆博弈激烈

双方均有动力，但需共同
协商决策

表2 更新主体合作互动的基础契约类型及适用场景
Tab.2 Basic contract types and application scenarios for actors cooperation in renewals
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于广州“三旧”中的自主更新、合作改

造等[12]，双方均有动力，但需共同协商

决策。

固定地租契约按土地产权让渡方式

分为两类：一是暂时性让渡 （使用权、

收益权），企业与原业主签订一定期限合

同，支付固定租金（或额外约定固定涨

幅），承担经营风险。企业既是变化性承

担的主体，也是主要剩余索取者，激励

较强，但租期届满面临涨租、清退等风

险，适用场景为深圳“统租改造”将城

中村改造为长租公寓等（如水围柠盟人

才公寓④） [25]。二是固定地租（一次性买

断），主要适用于征地拆迁、市场化收购

等。我国的土地制度是获得产权后一次

性买断几十年的用途和容积率[6]，该类型

相当于实施主体通过货币或实物补偿

“一次性买断”原业主产权。双方对产出

的影响及剩余索取权配置是不同的。其

中，企业在支付政府收益、征拆及建安

等固定成本后独享剩余收益，激励最强。

而原业主则并不匹配，一方面，作为产

权主体可以拒绝不按其要求使用的人使

用土地[1]；另一方面，由于产权被买断，

并不参与后续剩余索取，因此出于自身

效用最大化考虑，会在谈判收储环节尽

其所能对“公共领域”剩余进行攫取，

表现为前端征拆博弈激烈、谈判成本高

昂，其极端形式体现为“钉子户现象”

或强行征拆引发激烈社会矛盾。与之相

比，固定地租（一定期限）中，原业主

虽非最终剩余索取者，但并未被排除在

后续剩余分配之外。同时，资产可在企

业合理经营下获得增值，原业主最终将

在下一轮租约中受益。这使其在谈判阶

段不会采取过度机会主义行为，明显区

别于固定地租（一次性买断）。

以上为更新中各主体合作互动的基

础契约类型，现实更新往往更为复杂，

通常为多种基础类型的复合形态。

2.3 限容下土地一级市场更新事前交易

成本构成

研究参考桑劲对城市发展中交易成

本的定义[26]。为方便阐述更新主体事前

交易成本的构成，综合李吉墉等[7]、顾嘉

欣等[24]研究，结合史密斯租差理论[27-28]，
将地租和房屋价值合并，集中体现为房

地价值⑤。

在土地一级市场环节，关于“公共

领域”中待界定“租”（房地总价值）的

分配按主体及用途可分为五部分（图2）。
①政府分配部分Ⅰ，为省市计提，专项

用于教育、水利、农业开发等用途。②
政府分配部分Ⅱ，统筹用于地方城市基

建、民生、产业培育等各项开支，包括：

契税及印花税 （在土地交易环节缴纳，

不属于土地出让金组成）；土地出让净收

益（土地出让金扣除成本及各项专项计

提后的地方可统筹使用部分）；企业承担

的公益性义务（公服与产业用地的交地、

保租房及公益设施代建等，为企业向政

府的非货币支付）。①与②共同构成公共

租，为法定刚性支出。③原业主经博弈

分配部分，以货币或物业方式获得补偿，

使其放弃对全部或部分剩余的索取[24]，
包括：交易产权对应的价值（房产评估

价、土地价值等）；依法衍生费用（临时

安置费等，虽属法定名目，但执行中存

在弹性博弈）；原业主对“公共领域”剩

余的攫取部分[21]（政策标准之外的额外

补偿），本文界定为“博弈成本”。④居

间成本，为前期支付给各类第三方专业

机构的费用，旨在明确权利边界，降低

信息不对称，并缩减“公共领域”，包括

界定既有产权 （权调）、界定未来产权

（策划、规划编制） 以及对产权的获取

（获得资金）与保护（司法诉讼）等。⑤
为企业分配部分。

综上，本文将③、④作为实施主体

在土地一级市场环节的前期交易成本，

⑤是扣除前述公共租及交易成本后的剩

余，倘若在履行义务、承担相应成本之

后仍能获得可持续的经济回报，则⑤需

超过更新门槛值 i。因此，本文在实证章

节重点考虑博弈成本③和居间成本④，

并对不同契约类型的交易成本进行测度。

2.4 更新中影响外部性的产权基础、动

机及方式

借鉴梁印龙[2]、朱一中等[12]、顾嘉欣

等[24]关于控制权理论的研究⑥，将更新契

约关系中控制权划分为提议权、规划和

审批权、许可权、决议权、实施权、监

督权、组织权等，分析不同主体对更新

中外部性施加影响并干预的产权基础、

内在动机与方式。

在更新中，外部性的产生与影响源

于各主体掌握的（不同属性）产权基础

与控制权博弈。各主体基于不同利益主

张，通过不同类型的控制权组合，争夺

落入“公共领域”剩余的归属与使用[21]，
并直接（间接）导致积极或消极的外部

性。在此基础上，构建涵盖不同主体的

“产权基础—利益主张（施加影响的内在

图2 限容下土地一级市场更新不同主体房地价值的初次分配
Fig.2 Initial allocation of property rent among primary market actors under FAR constraints
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动机）—作用方式（控制权类型及具体

手段）”分析矩阵（表 3），以系统阐述

更新中各主体影响并干预外部性的作用

机制。

3 实证研究：以武汉市江岸区YS

更新项目为例

3.1 基本情况：限容背景下空间设施的

紧约束与配套完善的迫切要求

项目位于武汉江岸区，涉及Y村、S
村三块低效城中村产业用地，合计13.49
hm2（地块 I 5 hm2、地块Ⅱ 5.1 hm2、地

块Ⅲ 3.39 hm2），权属包括已转国有的村集

体产业用地12.32 hm2及待收储国有地1.17
hm2。地块 I邻近快速路立交及地铁6号线

（西侧被6号线区间穿越），地块Ⅲ紧邻地

铁12号线与汉孝城际后湖站（图3）。产

业用地可建商办上限为17万㎡（待界定

“公共领域”）。地块Ⅱ原规划1.78 hm2的
36班小学，涉及待收储国有地 0.78 hm2

与Y村用地 1.0 hm2，2018年区政府与国

有单位议定收储价1.2亿元，因财政紧张

且与Y村协商未果，小学长期无法供地。

项目周边为配套不足的高度建成区，

居民对学校、商超需求迫切，同时面临

多重约束：居住容积率及高度受政策限

制；地块及周边日照条件制约布局；片

区配套仅能支撑约 0.5万—0.6万人口增

量；片区路网密度较低，主要道路服务

水平为 C/D级，对增量建设支撑相对

有限。

参与Y村改造的A企业曾承诺引入

高品质商超。2019年，为盘活低效用地

并履行协议，A企业与Y村、S村达成合

作意向，拟引入仓储式商超（外商Wa，
意向2万—3万㎡）和综合商业中心（民

企LH，意向3万—6万㎡），并计划将部

分产业用地调为住宅以平衡资金，遂向

区政府提出调规意向。区政府表示支持，

但提出三个条件：一是确保商超落地；

二是保障村集体长期收益；三是将小学

国有地收储成本（1.2亿元）及1.0 hm2 Y
村用地的储备纳入住宅项目包统筹解决。

主体

政府/
隶属部门

原业主

（村民/居民/
原企业主等）

开发商/企业

运营商

公众/
社会组织

属性产权基础

规制性产权：土地发展权、

规划决定权、公权力背书

受限的私有产权：土地使用

权、物业所有权、社会关系

网络等

合约性产权：通过银行授信、

品牌授权等方式获得的资

金、开发资质、专业能力等

经营性产权：招商资源、运营

体系、客户数据、品牌管理

能力等

非正式产权：文化认同、邻里

关系网络、舆论影响力等

利益主张

（施加影响的内在动机）

税收增长、环境改善、片区/
城市品牌提升等

补偿金额最大化、安置保障

充分、回迁物业长期保值

项目利润最大化、成本控制、

资金快周转等

稳定租金收入、品牌价值

提升、资产持续增值

历史风貌保护、公共空间

品质、环境宜居性、社区网络

存续等

作用方式

控制权类型

提议权、规划和审批

权、许可权、监督权、

组织权等

提议权、决议权

决议权、实施权

决议权（规划阶段）、

实施权（运营阶段）

监督权、决议权

具体手段

①规划裁定：对更新中“公共领域”剩余配置拥有最终裁定权，可抑制或放

大外部性，甚至强制内部化负外部性（如要求增补配套等）

②应急干预：公共利益受损、博弈僵局等情形进行应急干预，重新划定剩

余归属，从而影响外部性

博弈谈判：对赔偿标准、非正规空间界定等“公共领域”剩余以博弈、谈判

方式进行攫取[21]，过高索赔会推高更新成本，成为高容积产生的主要原因

之一

①追索剩余：在“公共领域”中识别、影响并“追索”剩余，在收益难以平衡

情况下，提高容积率并对外转嫁成本

②自主实施：作为主要实施主体，通过更新建设，对外部性造成直接影响

实施运营：开展业态招引、品牌植入、场景营造等，作为运营实施主体，通

过运维产生持续外部性

公众参与及舆论监督：通过舆论影响、专家评议、集体行动，在增容裁定、

风貌论证等关键节点形成软性约束，影响政府对“公共领域”剩余配置的

裁定，间接干预外部性

表3 更新中不同主体外部性影响及干预分析矩阵
Tab.3 Matrix for analyzing effects and interventions on externalities by different actors in renewals

图3 项目区位、权属及周边情况
Fig.3 Project location, ownership, and surrounding conditions
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3.2 围绕经济效益与公共增益的多轮

博弈

3.2.1 第一、二轮：“委托交易”达成

“固定+分成地租”契约，政府、公众积

极干预

2019 年，项目拟采用“委托交

易”[29]方式⑦，拟由村集体申请存量土地

交易，A企业负责方案编制、招商、建

设等事务。运营商Wa和LH提出“轻资

产”条件，仅负责营运，建设及资产持

有由具备信用评级的A企业承担。因地

块面积有限，A企业与两村协商压缩产

业还建规模，以住宅收益进行分成。

首轮中，A企业将学校调为住宅用

地，将住宅塔楼置于商超上方，致商超

无法满足Wa“无隔断大通间”招商要

求，商业项目无法签约，方案被规划部

门否决。2021年第二轮方案保留小学，

但将其置换至地块Ⅰ西侧，将操场置于

轨道 6号线区间上方，因噪声粉尘问题

引发大量投诉及信访。

两轮中，两村与A企业达成“固定+
分成地租”契约：固定地租对应8.15万m2

还建商办，分成地租对应住宅开发分成。

A企业作为实施方，是影响产出最大主

体及主要的剩余索取者，其博弈成本为

还建用房价值及住宅开发分成（支付两

村部分）。为最大化自身利益，A企业两

度以侵占公共利益来扩大经营性剩余。

最终政府以审批权、公众以决议权及时

纠偏。

3.2.2 第三轮：政府储备采用“固定地

租”（一次性买断）契约，博弈加剧挤占

企业剩余

2022年，A企业因收益未达预期主

动退出。在自媒体推动下，公众对商业

配套诉求强烈，区政府遂以“收储—供

地”方式引入企业 B，即由区土储收储

后，在挂牌文件中明确商超建设及自持、

村集体产业用房还建等要求，并以部分

用地“商改住”平衡整个项目。

本轮政府/企业与村集体为“固定地

租契约（一次性买断）”，B企业作为实

施主体，博弈成本为还建商办的房地价

值。因不参与后续剩余索取，两村在收

储谈判中坚持按最高 17万㎡标准还建。

在优先满足学校、招商、还建后，实际

可开发住宅仅15万㎡，企业剩余低于更

新门槛值 i，更新再度停滞，B企业退出。

3.2.3 第四轮：政—村—平台深度合

作，形成组合契约类型，实现多元目标

2023年，江岸区将项目商超列为头

号招商工程，由副区长挂帅，沿用“收

储—供地”方式，由区属平台G摘牌整

体实施。商超由平台G代建，村集体以

征地补偿款回购并持有。经区政府多轮

协调，运营商Wa、LH分别与两村签订

20年期租赁协议，涉及2.2万㎡仓储式商

超及6万㎡综合商业；另引入1家长租公

寓企业负责余下 1栋 1.5万㎡酒店经

营（图4）。
机制上，区政府与两村将回购面积

及金额写入收储协议，补偿款进入专项

账户并由区政府代管，确保定向用于回

购。收储后部分用地调为住宅，在挂牌

文件明确代建及回购价格等事宜。平台

G摘得住宅地块并代建商办，商办建成

后区政府以专项账户资金整体回购，再

将产权办至村集体名下。

本轮形成“政—村—平台”深度合

作，其中，两村与运营商签订“固定地

租（一定期限+浮动租金）”契约，以20
年长租合同显化运营阶段收益，并换取

两村在初次分配“公共领域”竞租的让

步。此外，浮动租金类似于“分成契

约”，既合理分担商户风险，也使两村后

续能分享因高水平运维带来的超额收益，

即参与固定租金之外剩余的索取。

平台 G与两村之间为“固定工资”

（商办代建）与“固定地租”（一次性买

断）（住宅开发）双重契约关系。前者通

过收储协议预留代建利润，辅以专项账

户和定向回购，规避了平台G的商业去

化风险；后者对应住宅开发地块，作为

平台G的剩余收益，将持续受益于商超

与学校的落地。本轮两村和平台G均为

最终剩余索取者。因预留了平台G的商

办代建利润，其博弈成本为9.7万㎡回购

商办的评估价值扣除代建利润后的成本

支出（建安、人工、管理、财务等），第

四轮组合契约下房地价值分配示意详

见图5。
外部性干预方面，由区政府主导规

图4 第四轮方案总平面
（总规模 30.1万m2，其中，住宅 19万m2，回购商办 9.7万m2，学校 1.4万m2）

Fig.4 General layout of the fourth-round scheme
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划编制确保公共利益优先（政府提议权、

审批权等）；通过“专项账户+政府代管”

调度储备、财政、国资等内部行政资源，

保障回购款用于商超建设（政府监督权、

实施权、组织权）。同时以专家咨询、社

区工作坊等形式加强公众参与及信息公

开（公众决议权、监督权），实现零投诉

零信访。成效方面，目前学校已划拨立

项，地块Ⅲ住宅及商业中心已完成场平

与报建，仓储会员制商超已建成开业，

首日销售额 540万元创品牌在汉纪录[30]，
为村集体带来年均不少于2000万元租金

收益。

3.3 三种契约类型事前交易成本比较

本项目居间成本主要为规划策划、

权调、评估、测绘、财务等费用（表4），
本小节重点考量不同契约类型的博弈成

本。依据专业评估机构测算，综合同等

地段住宅销售单价及商超、长租公寓等

建安与融资成本⑧，分别对三类契约（四

轮方案）下的博弈成本进行测度，结果

为C3＞C1＞C2＞C4，最终事前交易成本对

比为C3'＞C1'＞C2'＞C4'。由此可见，让

原业主适度参与剩余索取可有效降低交

易成本。

两村在第四轮与前两轮均参与了剩

余的索取，但C4低于C1、C2。原因有二：

一是前两轮中，A企业为争取村集体支

持在住宅开发分成上多次妥协，收益缺

口则采用以下方式进行弥补，如将住宅

插建在商超上方 （无法满足招商条件）

或侵占学校用地等（对外转嫁成本导致

负外部性）；二是第四轮中，区政府促成

村集体与运营商达成协议，实现还建产

业用房与签约商办物理设施的统一，为

学校、住宅等功能布设争取了更充裕的

空间。

3.4 限容背景下项目成功的三个关键

因素

第四轮以最少建设规模取得实施成

效，核心在于算“长远账”，将村集体收

益考核周期拉长至运营端，在公益与效

益中求得平衡。项目的成功还有赖于以

下三个关键因素。

一是政府的统筹与信用背书。克服

了运营商与村集体间的信息不对称和信

任障碍，促成契约达成，为降低交易成

本创造条件。政府信用背书还体现在代

建回购资金闭环监管、长期租赁合同履

约保障等方面。

二是平台的嵌入与公共导向属性。

平台企业作为政府下属企业，兼具政府

意志延伸与市场操作实体双重身份，其

“平台治理型”作用已引起国内学者普遍

关注[31]。就交易费用理论角度 [32]而言，

区政府与平台企业的纵向隶属关系，将

原本需反复博弈的外部交易成本内化为

组织成本[33]，可通过行政调度、政策施

表4 三种类型（四轮方案）建筑规模、事前交易成本构成及测度
Tab.4 Building scales, transaction cost composition, and measurements of three scenarios (four-round scheme)

第
一
轮

第
二
轮

第
三
轮

第
四
轮

契约类型

“委托交易”下
“固定+分成地

租”契约

政府储备下“固
定地租（一次性

买断）”

组合契约

建筑规模及构成

总规模38.15万㎡，其中：①住宅25万㎡；②还建8.15万㎡（商业
6万㎡，办公2.15万㎡）；③自持商超5万㎡（含2万㎡仓储式

商超、3万㎡综合商业）

总规模36.55万㎡，其中：①住宅22万㎡；②还建8.15万㎡（商业
6万㎡，办公2.15万㎡）；③自持商超5万㎡（含2万㎡仓储式

商超、3万㎡综合商业）；④学校1.4万㎡
总规模38.4万㎡，其中：①住宅15万㎡；②还建17万㎡（商业7.6
万㎡，办公9.4万㎡）；③自持商超5万㎡（含2万㎡仓储式商超、

3万㎡综合商业）；④学校1.4万㎡
总规模30.1万㎡，其中：①住宅19万㎡；②回购商办9.7万㎡（含

2.2万㎡仓储式商超、6万㎡综合商业、1.5万㎡酒店）；
③学校1.4万㎡

居间成本 c

构成

规划策划、权调、评估、
测绘、财务成本等

同上

同上

同上

测度/亿元

0.83

0.75

1.03

0.60

博弈成本C

构成

8.15万㎡还建产业
用房价值及25万
㎡住宅开发分成

8.15万㎡还建产业
用房价值及22万
㎡住宅开发分成

17万㎡还建产业
用房价值

9.7万㎡回购商办
评估价值扣除代建
利润后的成本支出

测度 /亿元

13.18

12.77

16.97

9.90

事前交易
成本C' /
亿元

14.01

13.52

18.00

10.50

图5 第四轮“政—村—平台”组合契约下房地价值分配示意
（仅为分配示意，不代表具体实际比例）

Fig.5 Property rent distribution under the fourth-round "government–village–platform" combined contract
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应对限容的城市更新契约类型选择与武汉实践——基于巴泽尔租佃契约视角 王 玮 黄 焕 游 畅 汪波宁 陈垚磊

压等方式，使谈判跳出短期利益拉扯的

局限，加快更新进程。但也需警惕双重

身份导致组织成本上升，以及仓促上马、

盲目兜底等可能引发的政府隐性债务

风险。

三是公益优先、全周期“运营—财

务—空间”的规划赋能。优先开展学校、

社区配套、交通提升等专项设计，提前

稳定涉及公共福利的技术方案。运营前

置，并开展经济可行性分析，以 15—20
年全周期现金流平衡为前提，通过财务

模型反向校验空间方案，基于运营模式

与空间需求定制建筑方案设计，确保有

限空间资源转化为持续的经济社会效益。

4 结语

新制度经济学产权理论学者巴泽尔

在研究地主—佃农契约时，系统分析了

三种类型，旨在探讨正交易成本下理性

主体的契约选择问题。本文在此基础上

结合更新进行适度拓展，形成固定工资

契约、固定地租契约（一定期限）、固定

地租契约（一次性买断）、分成地租契约

等四种基础类型。同时，以土地一级市

场更新为例，对事前交易成本构成进行

界定，并结合武汉市一处更新实践，对

不同类型契约的事前成本进行测度。实

践揭示：

第一，交易成本与契约选择之间存

在双向作用。一方面，交易成本影响契

约选择。以江岸区YS项目为例，商户出

于信息收集、对方信用等级测度成本过

高等考虑，前三轮倾向于与具备较高信

用评级的企业合作。另一方面，契约亦

反向作用于事前成本。实践表明，让原

权益人适度参与剩余索取，可降低前期

博弈成本，加速契约达成。

第二，将收益考核周期拉长至运营

端，是破解“限容”背景下“效益—公

益”两难困境的有效途径之一。以运营

阶段的经营收益“分成”（案例中为商户

与两村“固定+浮动租金”合约）换取原

业主在初次分配环节“公共领域”博弈

的让步，可进一步降低事前交易成本，

并平衡公私多方利益。

第三，积极的外部性干预能够对更

新中机会主义行为进行纠偏，避免被项

目经济利益绑架，包括：政府动用审批

权、许可权等公权力进行规划裁定与应

急干预，公众动用监督权、决议权以公

众参与、舆论监督等方式影响政府裁定

结果等。

第四，“政府统筹—平台嵌入—规划

赋能”的协同，为限容背景下兼顾经济

与社会多元目标提供了可行的治理范式。

政府统筹与信用背书，可克服主体间的

信息不对称，降低事前成本。平台嵌入

可将需反复博弈的外部交易成本“内

化”，以行政调度加快更新进程。规划赋

能以公益优先和全周期视角，可保障公

共福利落地，并将有限的空间资源转化

为持续的经济社会效益。三方协同可在

限容约束下实现多元利益与公共福利再

平衡，并有望摆脱传统“高容积换效益”

的路径依赖。

研究下一步有待完善之处包括：第

一，将城市中长期发展中的制度成本纳

入分析变量。本研究聚焦于微观层面、

一定时期内多主体间的契约互动，其前

提是给定制度环境。后续拟纳入的制度

成本涉及法律法规、公共政策、社会惯

例及行政制度等。第二，进一步丰富研

究的实践样本，将土地一级市场以外更

新活动纳入事前成本分析。第三，在限

容乃至降容的背景下，进一步探究国企

平台所发挥的关键性作用。

感谢匿名专家提出的细致翔实的审

稿意见，使本文在框架建构、理论聚焦

与行文规范等方面获益良多。

注释

① 2025年3月，住房和城乡建设部发布新版

《住宅项目规范》，规定高层Ⅱ类（18—26

层） 建筑高度上限为80 m，相当于在国

家层面为各地方主导的商品住宅更新项目

的容积率设定了“天花板”。

② 张五常指出分成地租的流行有助于风险分

担，可减少不确定损失，但会带来双重监

督成本。巴泽尔对此持不同解释：他假定

风险中性，认为固定工资、固定地租契约

相当于对工人、地主产出/投入 100% 征

税，而分成契约中双方贡献被征税“税

率”降低，总激励扭曲成本可能减少。他

认为分成契约在劳动与土地监督成本上介

于另两种契约之间，亦具备一定优势[13]。

本文在这一分歧上综合了张五常的观点。

③ 剩余索取权是收益分配优先序列上的“最

后索取权”[12]。

④ 深圳福田区水围柠盟人才公寓原为水围村

29栋居民统建楼（俗称“农民房”）。水

围股份公司以均价73元/m2、每两年递增

6%从村民归集使用权与经营权；深业集

团投入约4000万元改造并运营，福田区

政府进行补贴。村民获固定地租（固定租

金标准及固定涨幅）不承担风险，保障了

村民切身利益，并实现多元经济社会效

益[25]。

⑤ 研究将地租与房屋价值合并，基于以下原

因：一方面，地租作为土地所有者（我国

国有土地所有者是国家，地方政府作为国

家的代表行使所有权）在土地一级市场环

节出让一定期限的土地使用权等权益获得

的经济报酬（土地出让金）[4]，属于企业

前期土地成本，难以解释企业参与了土地

增值初次分配的客观现象；另一方面，地

租 （土地出让金） 按建筑楼面单价评估

（工业用地除外），不同强度下金额差异显

著。且自2015年3月起，我国实施“两证

合一”的不动产登记制度。

⑥ 朱一中等[12]参照法马和詹森研究，将更新

契约中控制权分为提议权、规划和审批

权、执行权、监督权；梁印龙[2]基于更新

中博弈框架分为政策制定权、博弈表决

权、监督审批权；顾嘉欣等[24]在梁印龙基

础上进行细化，分为立法与规划权、决议

权、组织权、许可权、实施权、监督权。

⑦ “委托交易”为武汉市特有的土地出让制

度，适用于暂无法优先储备的地块。原土

地使用人经申请获批后委托土地交易中心

公开出让，省去政府储备环节，其余流程

（供地方案报批、招拍挂供地、政府收益

核收、出让合同签订等） 与“储备-供

地”一致，故其本质上仍属土地一级

市场[29]。

⑧ 经与项目团队座谈，还建及代建商办价值

按第三方评估价，住宅参照同期周边商品

房售价。满足招商条件的建安成本为仓储

式商超 7000-8500 元/m2、综合商业中心

4500-6000元/m2、酒店式公寓4000-5000

元/m2、装修成本为1500-2500元/m2。融

资成本按自有资金 30%、年化利率 3%、

贷款年限不超过5年等。
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