
 

任泽平：长期来看，取消商

品房预售制是大势所趋 
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意见领袖丨任泽平团队 

导读 

本文旨在系统深入研究商品房预售制的起源，在美国、英国、德国、

日本、新加坡等的经验教训，结合中国实践的历史贡献和现实缺陷，提出

化解当前房地产市场风险的长短结合综合措施。现在到了政策出手的临界

点，相信经过一系列按照经济规律的改革，中国房地产市场能够实现软着

陆和长期平稳健康发展。 

风险提示：国外数据统计存在偏差。 
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3 启示 

正文 

1 中国内地商品房预售制的前世今生 

1.1 起源：分层销售+“按揭”，霍英东创造“卖楼花”模式 
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二十世纪五十年代在中国香港，楼宇出租是地产行业盛行的方式，但

有着转让难、出租资金周转期长等问题，分层销售孕育而生。20 世纪 50

年代，中国香港还未推行公共房屋制度，许多人栖身于木屋或者其他临时

住宅，住房的需求是相当高，不过大多数居民的储蓄很少。当时楼宇买卖

多数以一整栋楼为单位，需要雄厚的资金实力才能购买。虽然楼宇出租是

中国香港地产行业盛行的方式，但有着转让难、出租资金周转期长等问题。

针对这一系列问题，不少地产商开始探求新的方式，如把楼宇契约切开，

即“分契”，然后将楼宇分层出售。这模式一经推行，购买楼宇的市民数

量有所增加，开发商资金周转加快。 

在分层出售的基础上，将“按揭”模式引入房地产销售，霍英东创造

“卖楼花”模式。1953 年底霍英东创办立信置业有限公司，凭借商业直觉

和多年经营杂货铺、海上驳运业务的经验，对于商品流通、资金周转有着

独到的见解，在努力寻求方法加快自身资金周转。当时其在购下九龙的一

块地盘后，除了分层出售、还印发售楼说明书，上有文字详尽说明楼宇的

地势环境、建筑材料、分层价格、订购方法等。此外，“卖楼花”是另外

一个亮点，即先收取买家的订金，采用类似租金的分期付款形式，等新楼

落成时，收齐买家的钱，买家就拥有了自己的房产。这种方式减轻了民众

购房的资金压力，加速了房屋的建造和销售，也解决了制造商的资金问题，

降低投资风险，在当时可谓是“双赢”的举措。“预售楼花+分期付款”的

销售模式成为当时中国香港房地产市场的一大特色，纵观中国香港房地产

市场的改革，“卖楼花”模式高效率地解决了核心的住房供不应求的问题，



 

 - 5 - 

使房市发展进入新阶段。 

预售楼花模式推动了中国香港楼市几十年繁荣，但期间也出现过“烂

尾楼”的情况，但监管部门不断完善、规范化，建立健全的监管机制，促

进市场健康发展。例如，1960 年，位于大角咀的一个楼盘因建筑费用超支

停工，出现“烂尾”情况。在 1961 年后，中国香港管理部门提升了对于

预售楼花制度的监管，即要求开发商在预售前，确保地价款已经全部支付，

还要证明自身有资金等能力把项目完成，资金需放入律师所托管，支取时

需律所和建筑师的核准。为了防止开发商、律所、建筑师等造假，套取监

管账户资金，中国香港要求律师行在银行开设的信托账户（监管账户）、开

发商操作等采取全透明化机制，且银行的责任上升，如出现房屋“烂尾”

情况，银行将成最大风险方，后续需自身推动项目完工。随着监管体系逐

步完善，出现“烂尾”的现象较少。 

1.2 住房需求大、供给量少，引进“卖楼花”模式，形成“中国内地

版预售制” 

二十世纪九十年代，中国内地面临住房需求大和供给量短缺问题，引

入“卖楼花”制度。建国以来，中国内地优先发展重工业，强调基础建设，

这一导向使前期发展工业化的进程大于城市化进程，唯有解决住房基础等

城市化配套问题，才能进一步推进城市化。但当时推行的是“统一管理，

统一分配，以租养房”的福利分房制度，住房市场发展起步较晚、增速较

慢，福利分房制度也出现了分配不公、效率低、配套差等问题，因此福利
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分房制度不再适用于当时的国情。叠加房地产市场面临商品房的需求量大，

而社会缺少大型房地产开发商，商品房供应量小的困境，此时引入中国香

港的“卖楼花”模式无疑是对内地房地产市场的一针强心剂。从 1994 年

起，中国内地逐步引进中国香港预售商品房制度，先后出台多项文件，大

力支持国内房地产市场改革。例如，1998 年，国务院出台《关于进一步深

化城镇住房制度改革，加快住房建设的通知》文件，决定停止住房无偿实

物分配，逐步实行住房分配货币化、住房供给商品化、社会化的住房新体

制，从计划经济下的福利分房转向市场经济的商品房。房地产市场采用预

售制，允许开发商卖期房，解决了房企缺少资金和开发时间周期长的两大

难题，开发商以预售款撬动下一个项目的开发，形成滚动开发模式，住房

供应速度加快。自此中国内地开始房改货币化，中国人民银行等多方迅速

出台相关的信贷政策，支持购房者，极大作用推动了房地产市场的发展。 

引入中国香港“卖楼花”模式后，经调整形成契合中国内地的商品房

预售制度。预售制的初衷是为了缓解房企资金压力，加快城镇住房建设。

具体来说，是指房地产开发企业将正在建设中的房屋预先出售给购房者，

由购房者支付定金或房款的行为。区别于中国香港，在中国内地实践过程

中，商品房预售流程为：房地产开发商办理预售许可证-签订商品房买卖合

同-进行备案登记和预告登记-交付房屋。在购房过程中，购房者需要一次

性付清首付款，并采用银行贷款的形式一次性付清剩余房款，换言之，房

屋未建成，开发商可能已拿到了全部购房款，这点与中国香港的按照工程

进度付款有所不同。对中国内地的开发商而言，预售制商品房也开启了高
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周转、高杠杆的运作模式。 

1.3 预售制推动城市化进程，但背后潜藏的风险确实存在 

作为中国内地商品房销售的最主要方式，预售制极大缩短房企现金回

笼周期，同时增加市场商品房供应，推动了城镇化发展进程。预售制在过

去 20 多年对中国内地房地产市场的稳步发展起到了重要作用，不仅解决了

房地产市场快速发展阶段的资金需求，也提高了居民居住水平，中国内地

城镇居民从筒子楼住到住宅小区，从全民蜗居到基本适居，住房事业取得

巨大进步，数十年时间走完发达国家几百年城镇化路程。改革开放以来，

城镇化进程进入快速发展时期。1978-2021 年，城镇人口由 1.7 亿人增长

至 9.1 亿人，43 年间增长 4.4 倍；1981-2020 年，全国城市建成区面积由

7438 平方公里增长至 60721 平方公里，增长 7.2 倍。根据我们发布的《中

国住房存量报告：2021》测算，1978-2020 年中国内地城镇住宅存量从不

到 14 亿平增至 313.2 亿平，城镇人均住房建筑面积从 8.1 平方米增至 34.7

平方米，城镇住房套数从约 3100 万套增至 3.63 亿套，套户比从 0.8 增至

1.09。预售制在当前已成为中国内地商品房销售最主要方式，2005 年中国

内地商品住宅期房销售面积占总销售面积的比重为 63%，而 2021 年期房

累计销售面积达 15.6 亿平，比重上升至 87%。 
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预售制也推动了中国内地房地产行业的发展。中国内地房地产历经二

十多年长周期繁荣，行业各项指标大幅增长。1999-2021 年，房屋新开工

面积从 2.2 亿平增至 19.9 亿平，累计上涨 8.2 倍，年复合增速 10.6%。房

地产开发投资完成额从 0.4 万亿元增至 14.8 万亿元，累计上涨 35.8 倍，

年复合增速 17.8%。商品房销售面积和销售金额分别从 1.5 亿平增至 17.9

亿平、0.3 万亿元增至 18.2 万亿元，累计上涨 11.3、65.3 倍，年复合增速

12.1%、21%。伴随房地产业的快速发展，房地产企业从无到有、从国企

先行到民企崛起，队伍逐渐壮大。2018 年，房地产企业数量达 9.8 万个，

比 1998 年的 2.4 万个增长 3.1 倍。 

二十年来房地产也成为拉动中国内地经济高增长的火车头。 
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