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【摘要】4 月底的中央政治局会议提出：“要坚持房子是用来住

的、不是用来炒的定位，支持各地从当地实际出发完善房地产政策，

支持刚性和改善性住房需求，优化商品房预售资金监管，促进房地产

市场平稳健康发 展”。商品房预售资金监管，再被热议。本文旨在从

预售制度产生背景、发挥作用、存在问题等方面加以分析，并就优化

监管机制、优化监管技术、优化政策设计等方面提出建议。
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一、源于香港，1998 年房改后不断完善 

商品房预售制度源于香港，深圳于 1983年发布《深圳经济特区

商品房质量管理规定》，率先引入实施，以缓解房企在住房项目建

设初期的资金紧张问题。1994 年，《城市房地产管理法》《城市商

品房预售管理办法》正式确立商品房预售制度。 

福利住房体制下，住房建设资金严重不足，城镇住房严重短缺。

在此背景下，同时为应对亚洲金融危机，培育新的经济增长点，

1998 年我国停止住房实物分配，实行住房货币分配。此后，作为住

房市场化改革配套政策之一，商品房预售制度不断完善，《城市商

品房预售管理办法》于 2001 年、2004 年两次修订，均为进一步增强

住房建设资金供给、促进解决住房严重短缺矛盾。商品房预售制度

允许房地产开发企业在取得土地使用权证、建设工程规划许可证、

施工许可证和商品房预售许可证后，且投入开发建设的资金达到工

程建设总投资的 25%以上并已经确定施工进度和竣工交付日期时，可

以预售商品房，所得资金用于项目工程建设。 

2010 年，为进一步加强房地产市场监管，完善商品住房预售制

度，整顿和规范房地产市场秩序，维护住房消费者合法权益，住建

部发布《关于进一步加强房地产市场监管完善商品住房预售制度有

关问题的通知》，要求各地要加快完善商品住房预售资金监管制度。

商品住房预售资金要全部纳入监管账户，由监管机构负责监管，确

保预售资金用于商品住房项目工程建设。预售资金可按建设进度进

行核拨，但必须留有足够的资金保证建设工程竣工交付。 
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二、融资作用显著，预售比例已超八成 

商品房预售制度在住房严重短缺时代，发挥了重要的资金筹集作

用。商品房预售有利于开发商提前回笼建设资金，提高资金周转速

度。发展至今，我国商品房预售比例超过 80%（见图 1）。 

数据来源：国家统计局、WIND 

图 1  商品房预售情况 

预售资金是企业的无息负债，在房屋竣工交付前以负债入账，

包括定金及预收款、个人按揭贷款，成为房地产开发企业的重要资

金来源。2006 年以来，每年得益于预售制度回笼的资金，对房地产

开发资金的贡献度平均达到 36%，2021 年高达 42%（见图 2）。 
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数据来源：国家统计局、WIND ，经作者整理 

图 2  预售贡献度 

通常，从支付首付到银行完成贷款发放，大约需要 2～6 个月时

间。近年来，房企为加速销售回款，将购房尾款证券化，截至 2021

年底，累计发行近 2600 亿元 ABS/ABN（资产证券化和资产支持票据）

（见图 3）。 

数据来源：CN-ABS，经作者整理 

图 3  购房尾款 ABS/ABN 发行金额统计 
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在住房建设资金短缺时代，在 1998 年房改后的 20多年时间里，

商品房预售制度住房制度为筹集住房建设资金、提高住房供给效率

发挥了重要作用。当前，我国城镇人均住房建筑面积近 40 平方米，

户均住房套数超过 1，城镇住房短缺矛盾基本解决。 

三、监管一度虚设，近期纷纷规范甚至加码 

水能载舟、亦能覆舟。一旦出现期房项目烂尾，在房企债务求

偿中处于弱势地位的个人购房者，可能遭遇无房可收、同时还要继

续还贷的风险。如果大面积发生，甚至导致群体性事件，不利于社

会稳定，还可能出现家庭断供潮，将风险传导至金融、债券市场。

因此，政策层面，对预售资金监管一直有严格规定。 

各地对预售资金监管的相关规定不完全一致，但基本原则大体

一致，即监管账户中的留存资金要足以确保项目完工，基本按照4个

节点支取，分别是出正负零、主体封顶、内外装修、竣工交付。监

管账户资金通常分为重点监管资金和一般监管资金。重点监管资金

一般不得低于工程建设预算总额，且只能用于支付项目建设、施工

款项及法定税费。一般监管资金可由房企提取使用，优先用于预售

项目工程建设和偿还本项目贷款，但提取使用规则各地差异很大。

只有当预售资金额度超出重点监管资金额度时，超出部分才能形成

房企周转金，用在其他用途。 

很长一段时间里，预售资金相关监管规定在不少城市未能发挥

预期作用，尤其是在部分由存贷银行监管预售资金的城市，机制不

健全的问题逐渐显现。房企对预售资金享有较大的自主权，不用支

付资金成本的预售资金，成为企业周转资金的优选。行业普遍存在
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将预售资金归集到集团统一调配，用于支付其他运营成本的情况，

据房企反映，这一比例一度高达 90%。同时，甚至存在通过自有账户

收取购房款、虚报工程进度提前支取预收款等情况。 

去年下半年以来，房地产市场预期转弱，头部房企债务风险暴

露并向行业蔓延，房企融资面临近年来的最大困难，销售回款成为

房企现金流的主要来源。“谁家孩子谁抱走”，各地政府对辖区内

烂尾项目承担属地责任，担心房企“拆东墙补西墙”，纷纷规范预

售资金监管,根本原则就是预售资金必须优先用于“保交楼”的工程

款项支付。近两年期房销售面积占当年商品房销售面积比重均高达

87%，规范预售资金监管、确保期房如期交付、保护购房人合法权益

原本就是题中应有之义。但近期部分城市的加码监管，包括拓宽资

金监管范围、提高监管比例、提高支取门槛等，也的确客观上导致

房企即使销售成功也难以回款，加大了房企现金流压力，甚至出现

有的企业账面资金几百亿元、却无法支付几亿元利息的极端情况。 

四、优化监管，管好但不能管死 

商品房预售制度，对我国住房市场化改革、住房建设资金筹集、

解决住房严重短缺矛盾，发挥了不可或缺的作用。在一段时间里，

商品房预售制度还将存 在并发挥作用。提高预售资金使用效率、维

护购房人合法权益，二者之间并不矛盾。预售资金监管，要避免陷

入形同虚设或者矫枉过正这两个极端。建议优化监管机制、优化监

管技术、优化政策设计，既要管，又不能管死，通过四个方面优化

预售资金监管。 

（一） 落实各方职责，引入第三方审核机制 
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依托政府公信力，住建部门承担监管责任。市县一级住建部门

根据项目合同、工程造价，核定监管额度，避免超额监管。住建部

门公开招标确定商业银行，开设预售资金监管账户。因城施策，因

地制宜，在有需要的省市，引入第三方审核机制，由住建、托管银

行、房企共同认可、确认的工程造价咨询企业作为第三方审核机构。

第三方审核机构根据工程造价进度出具工程进度审查意见，提交住

建部门复核后，由托管银行拨付资金。如此，可有效借助专业力量

解决审核力量不足问题。 

（二）建立信息监管系统，提高监管数字化水平。 

设置工程形象进度指标和佐证要件，由系统辅助自动判断是否

达成工程进度，提示人工审核。长远看，可以建立基于城市信息模

型（CIM）系统的预售资金监管系统，基于 GIS（地理信息系统）、

BIM（建筑信息模型）、项目信息考核建筑的形象进度，将项目信息

孪生或赋值到预售资金监管系统，辅助自动化识别，通过系统智能

计算，实现在线复核项目进度。如此，可以通过技术手段，规范各

地资金监管的操作，提高监管数据化、智能化水平。 

（三）实施分类监管，杜绝“一刀切”。 

对不同信用资质房企的预售款使用额度及留存比例实行差异化、

精细化管理。允许部分高信用房企采取商业银行见索即付现金保函

的形式解冻商品房预售监管留存资金或替换出项目资本金现金。根

据企业信用，适当降低预售资金留存比例，释放资金用于房地产项

目的建设和运营。 

（四）适度调整预售监管资金支取节点。 
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每套商品房的预售资金超出应留存监管资金的部分，允许房企

直接提取使用。当楼栋建设达到规定，并通过托管机构审核后，允

许房企申请拨付使用超出部分。根据预售商品房楼栋工程形象建设

进度，逐步降低监管额度受限比例。根据企业信用，适当增加预售

款提取次数。支取资金专项用于项目复工复产，销售款回款后补齐

提取金额，推进后续工程建设。 

 

（作者：林甦为清华大学五道口金融学院不动产金融研究中心研究

专员） 
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