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內地住房制度改革初期，由於房地產開發企業普遍缺少
資金，商品房供應量小，於是借鑒香港房地產開發經驗，引
入了商品房預售制度，並通過1994年頒布的《城市房地產
管理法》確立下來。從某種意義上來說，作為內地商品房
銷售最主要的方式，預售制度極大縮短房企現金回籠周
期，同時也增加市場商品房的供應，推動了城市化發展的
進程。

「一棟大樓，從拿地到完工一般需要兩年時間。在預售
制的模式下，建設好三分之一樓層左右時即可對外預售（周
期在半年左右），相當於地產商拿着購房者的預付款支付所
有的工程開支，極大地提高了自有資金的利用率。」 戴德梁
行杭州、南京及合肥公司總經理湯耀光坦言，有了這些預付
款，房企就可以用少量的自有資金撬動巨大的資金。

期房售罄 表演式開工落幕
對於購房者來講，商品房預售也並非全是 「砒霜」 。

「期房比現房便宜，而且整體規劃更完善。」 武漢的斷供者
方媛直言不諱地說，因靠近光谷產業園且學校、醫院配套優
異，武漢綠地光谷星河繪2020年開盤後就一直很火，號稱
「九開九罄」 。她解釋： 「能賣得這麼好，除了看中綠地是
大品牌以外，房子的性價比也較高，彼時周邊兩公里內的現
房價格均在每平方米兩萬元（人民幣，下同）以上，而號稱
2022年底保證交房的星河繪均價只有17500元。」

方媛在武漢的一家民營房企工作，對地產項目開發流程
頗為熟悉。 「我當時還討了個巧，雖然買的是期房，但選擇
了建得最快的那一棟。」 方媛告訴記者，星河繪共計20棟
商品樓，其中2棟為16層，另外18棟為30層。 「現在我買的
那棟16層的已經封頂了，其他30層的都只建了一半左
右。」 不過，當整艘巨輪都將沉沒時，誰都無法獨善其身。
「我總不能一個人住到四面漏風、停水停電的爛尾樓裏去
吧。」

據方媛觀察，星河繪的開工是 「帶有表演性質的」 。
「其實在很長的一段時間裏，工地上就沒多少人了。但由於
彼時還要銷售剩餘的樓盤，開發商就把所有力量都集中到那
些樓中，購房者遠遠看去以為幹得熱火朝天，心甘情願就把
購房合同給簽了。」 2021年6月，伴隨着最後一棟樓宣告售
罄，表演式開工便落下了帷幕。到了8月，絕大多數的樓裏
都沒有了工人，業主們意識到出了問題，這才開始抱團維
權。

購房者「無權」查資金流向
在曠日持久的談判中，業主們逐漸拼湊出星河繪的問題

所在──違規劃轉預售賬戶資金。 「項目的總房款為46.8
億，直到2021年9月前，11個監管賬戶中的7.25億就被劃走
了5.16億，只剩下2億，此時工地各樓棟的建設進度平均只
有8到9層。」

「看到數據以後，我們要求房管局給出監管資金審批的
明細，結果房管局說自己沒有權利給，綠地則回覆稱資金是
公司機密不能給。」 方媛憤憤道： 「這不是我們的錢嗎？為
什麼購房者沒有權利查呢？」 直到2022年6月，有業主通過
關係得知，監管賬戶裏只剩8000多萬，而彼時項目才完成
了不到40%，爛尾幾乎已成定局。

君澤君律所（杭州）創始合夥人何立志是內地首批代理
房企破產爛尾訴訟的律師之一。在他看來，星河繪項目的資
金違規劃撥的現象十分明顯。 「項目進行至2021年9月，樓
盤平均高度在9層，只有封頂高度不到四分之一，整體工程
量進度也不超過20%。但此時開發商已從7.25億中劃走了
5.16億資金，相當於資金量的71%。」

「根據武漢市《新建商品房預售資金監管實施細則》，
開發商取得商品房預售許可一個月後的，申請使用資金額度
不得超過重點監管資金核定總額的35%；結構封頂的，累
計申請不得超過75%；竣工驗收的，累計申請不得超過
95%。」 何立志總結道： 「星河繪資金使用明顯不符合政
策。」

銀行監管 睜一眼閉一眼
既然不符合政策，那這個錢又是如何被劃走的呢？ 「按

照監管要求，購房款應該通過POS機直接刷入監管賬戶，其
中包括定金、首付款、後續付款、銀行按揭付款等。銀行作
為監管賬戶開戶行，主要是接受打款，並在房企提出資金提
取請求時上報當地房管局，後者確認後銀行進行劃賬。」 某
股份銀行信貸部工作人員告訴記者，然而在實際操作中，受
監管主體不明確等原因的影響，違規操作的手段就比較多
了。

「在監管寬鬆時期，首付款和貸款從貸款銀行直接打入
開發商對公賬戶、預售資金不入監管賬戶的現象很常見。這
對銀行也是利好的，相當於貸款變存款，何樂而不為呢？」
該工作人員坦言，就算打入了監管賬戶，對於資金的真實用
途，銀行往往也會選擇 「睜一隻眼閉一隻眼」 。 「只要你的
批條上蓋着監管部門的章，那我們就開箱提錢，反正責任怎
麼推都不在銀行這一方了。」
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房企違規挪用資金
期房無法滿足期待

「預售制度下，防範爛尾樓
的核心是管好預售金。」 戴德梁
行杭州、南京及合肥公司總經理
湯耀光到內地發展二十年，在香

港與杭州均自購了房產，對兩地預售制度的差
異頗有感受。 「香港在這方面最大特點是，預
售金的監管主體是律師行。交樓之前產生的所
有預售金，無論是購房者自掏腰包的首付，還
是銀行發出的按揭貸款，都要打到專設賬戶
內，律師行以保證金保存人的身份持有、監
管，並對違規挪用的行為負責。」

他進一步解釋道，如果開發商要支取預售
金，首要目的必須用於建築施工。 「為了證明

這一點，他們需得到獨立第三方的認可人士簽
字。律師行核實後，也是將錢款直接打入建築
商賬戶，不經開發商的。」同樣的，施工用款的
支取規則是先幹活，後付費，進一步確保「錢
花在刀刃上」。建築商必須先完成一定比例的
工程進度，再拿着材料去申請相應的施工款。

保障機制環環相扣
此外，香港批地文件規定，開發商必須在

拿地時就付清全部土地款，而新批土地上的商
品房要想拿到預售許可，需要滿足諸多條件。
「其中為防止爛尾最重要的一項是，預售之
前，開發商必須已經與銀行簽了建築貸款協

議，或者拿到銀行的擔保承諾書。」 湯耀光
說，這樣一來，一旦中途開發商資金鏈出了問
題，建設交樓的出資義務就落到了銀行頭上，
他們負責出資把項目建完。

在這種規則設計下，樓房爛尾發生時的風
險承擔能力、承擔順位，以及解決問題能力達
成一致。 「銀行是風險承擔能力最強的，排在
第一順位；律師行有律師公會的保險基金和律
師行本身的資金托底，排在第二順位；最後才
是購房者。」 湯耀光坦言，以上環環相扣的保
障機制，使得同樣在預售制度下，香港幾乎沒
有爛尾樓的情況發生， 「就算發生了，也不會
讓購房者成為爛攤子的最後一棒。」

南橘
北枳

預售制下，香港為何罕有爛尾樓？

預售資金監管亟待強化 堵挪用漏洞
「當前內地商品房預售制度

整體積極，現行制度對滿足剛需
和改善型住房需求有推動作用。
若貿然取消預售制，轉而採用現

房銷售模式，每年大量的合理住房需求或將無
法得到滿足，城鎮化亦難得到較好推進。」 上
海中原地產市場分析師盧文曦坦言，一刀切的
政策，很容易暴露出一些新的問題。 「我們要
做的，是在現行預售制度基礎上，針對一些不
合時宜的措施進行優化。」

「目前內地預售資金監管主要由銀行負
責，但預售資金的劃轉則由相關部門決定，因
此在監管的銜接方面並不是特別密切，這也為
個別開發商做小動作留下了餘地。」 因此，盧
文曦建議，可以先探討 「預售監管資金的比例
確定多少才算合理」 這個問題， 「比例確定後

應長期嚴格進行監管與追蹤，不讓相關資金流
向其他不合規的領域。」

記者留意到，近來不少城市開始加強對商
品房預售資金的監管力度。深圳上月發布的
《暫時停止適用〈深圳經濟特區房地產轉讓條
例〉有關規定的決定（草案）》公開徵求意
見》明確，該市商品房預售資金監管模式正在
推進改革，政府將接替商業銀行成為監管主
體。

無獨有偶，南京本月發布的《南京市商品
房預售資金監管辦法》要求，對預售資金收
存、撥付、使用實施全過程管理，加強風險預
警和防範化解，新政遵循 「風險預防、全程全
額、專款專用、部門協同」 等原則。

「地方層面，市、縣住房和城鄉建設部
門，開發商以及商業銀行，應簽訂預售資金三

方監管協議，明確預售資金收存與使用方式、
監管額度、違約責任等內容。在確保項目竣工
交付所需資金後，超出監管額度的資金可由開
發商提取使用。」 植信投資研究院資深研究員
馬泓指出，4月29日召開的政治局會議明確，
要優化商品房預售資金監管制度。 「出了問題
要想方設法協同解決，並非一味針對房企收緊
政策。」

「預售資金監管尺度方面必須盯緊，中間
不可留有縫隙。」 盧文曦表示，房企若將預售
資金從銀行端劃轉，並違規用於購置土地，監
管部門就應予以嚴格處罰，藉此震懾違規房
企。 「目前對於房企違規使用預售資金的處罰
力度並不大，對房企而言有些不痛不癢，其違
規使用資金所獲利潤可能遠高於罰金，因此需
要加強監管與處罰力度，不留監管死角。」

建言
獻策

激辯預售制：是時候該取消了？
「是時候該取消商品房預

售制了。用你的錢，建你的房
子，還爛尾了，這是對購房者
的不公平。」 內地經濟學家、

「澤平宏觀」 創始人任澤平立場堅定。他在
個人賬號上進一步闡述道：1998年房改時，
全國缺房子、開發商缺錢，預售制是權宜之
計，現在全國套戶比超過1，從大開發進入存
量時代，對購房民眾不公平的預售制已經過
時，該改為現房銷售， 「以後一手交錢、一
手交房，天經地義」 。

對於 「現房銷售模式對房企不利」 的觀
點，任澤平強調這是一種誤讀。 「若取消預
售制，並改為現房銷售，開發商比拼的就不
是五花八門、不知道能否兌現的營銷手段，
而是所見即所得的過硬產品質量和誠信，這
才是對購房者最根本、最實質的保障，如此
亦能極大提升開發商的建築質量，實現良幣
驅逐劣幣。」

「當前房企日子確實難捱，但也是取消
預售制的最佳時刻。」 中南財經政法大學兼
職教授譚浩俊亦持同樣觀點。在他看來，取
消預售制，推行現房銷售，讓真正有資金實
力的房企競拍購地，才能保證不再出現項目
爛尾等方面的問題，減少土地拍賣市場惡性
競爭。對商業銀行而言，預售制一旦被取
消，其在向開發商提供資金時，也不會盲目
發放貸款。

「今年包括合肥、北京、福州永泰縣、
濟南等地多宗地塊均提及現房銷售，這也從
另一個側面提醒開發商拿地時要謹慎。」 譚

浩俊希望未來能有更多地方試行現房銷售。
「取消預售制並不可取！」 植信投資研

究院資深研究員馬泓開宗明義地表達了不同
的觀點。 「去年下半年，僅因部分地方收緊
了預售資金的監管，就連個別經營穩健的房
企都差點沒扛住。若取消預售制，不管國
企、央企，抑或是民企，都會增加暴雷風
險。」 馬泓分析說，一方面，因部分房企出
現債務違約，金融機構出於對資金安全的考
量，或做出抽貸等行為，造成一部分原本沒
有問題的項目，也面臨資金問題；另一方
面，房企存量債務需要每年的銷售回款來償
還，若取消預售制很可能引發銷售回款的放
緩。

全面收緊恐加劇資金斷鏈
同時，取消預售制還容易引致供應斷

檔，以及土地市場的大量流拍。馬泓認為：
「房企一旦缺乏資金支持，就會減少土地儲
備，進而延緩項目的開發進度。屆時，將直
接造成市場有效供應的急劇減少，打破當前
市場供需平衡，甚至造成更多的土地流拍和
更多項目的停工。」

此外，預售制度下，房企通常會用購房
者的資金建房，相當於獲得了一筆無息貸
款，一旦取消預售制，開發商必須通過其他
渠道融資才能進行項目開發。馬泓指出，據
調查，即便是國企，三年開發周期的平均融
資成本也高達15%，這部分成本最終必然轉
嫁至房價中，買房者的購房壓力將因此增
大。
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▲近來不少內地城市開始加強對商品房預售資金的監管。 中新社
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若取消預售制，並改為現房銷售，開發商
比拼的就不是五花八門、不知道能否兌現
的營銷手段，而是所見即所得的過硬產品
質量和誠信，這才是對購房者最根本、最
實質的保障，如此亦能極大提升開發商的
建築質量，實現良幣驅逐劣幣

取消預售制，讓真正有資金實力的房企競
拍購地，減少土拍市場惡性競爭；商業銀
行也不會盲目發放貸款

若取消預售制，不管國企、央企，抑或是
民企，都會增加暴雷風險；國企開發商三
年開發周期的平均融資成本高達15%，這
部分成本最終必然轉嫁至房價中，買房
者的購房壓力將因此增大
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