
本报记者 尹亮

楼市发展的底层规则，正

迎来系统性、根本性的迭代

重塑。

8月末，多部门联合出台房

地产重磅新政，以封顶预售过

渡、预售资金全封闭管理、开发

端精准去杠杆三大核心举措，

破除行业延续多年的高周转、

高杠杆旧模式。

不同于以往短期微调的救

市举措，此次新政立足行业长

远健康发展，直击粗放发展痛

点，重构市场运行与风险防控

体系。新政落地以来，从徐州的

项目工地、售楼处，到房企办公

场所、普通购房者的讨论中，全

新的行业发展风向已然清晰。
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长期以来，高周转是房地产行业

的核心经营范式。拿地、开工、预售、

快速回款，再滚动拿地、持续开发，

资金周转速度决定企业扩张规模。

上行市场中，这套模式高效撬动

行业快速发展，却也暗藏层层传导的

风险链条。购房者购置期房、银行预

判未来抵押物价值、房企依托预期回

款扩张、土地定价绑定未来房价走

势，行业风险始终后置、分散、隐性

蔓延。

“过去行业拼的是速度，拿地

快、开发快、回款快，就能抢占市场

份额。”长期深耕徐州房地产项目投

资的企业负责人坦言，如今行业思维

已然彻底转变，“现在我们做决策，

首要考量不再是能拓多少项目、做多

大规模，而是自有资金能否稳稳撑起

项目完整建设、顺利交付。”

8·28新政明确，预售商品房项

目须完成单体建筑主体结构封顶方

可开售，所有购房款项全额纳入监管

账户，实行闭环管理。同时，新出让

土地及未取得建设工程规划许可证

的存量地块，优先推行现房销售。

业内人士普遍认为，这一规定彻

底终结了“未建成先回款、空预期滚

资金”的粗放模式。

楼市资金运行顺序迎来根本性

反转。以往是信用先行、资金滚动、

项目跟进，依靠企业品牌信用撬动规

模扩张。今后将变为项目先行、资金

随项目走、规模匹配实力。

销售节点的调整，看似是预售门

槛的优化，实则是行业资金运行节

奏、风险防控逻辑的深度重构。

在徐州资深房产分析师孟君看

来，过去房企的核心竞争力，不只是

土地储备，更是市场信用。

购房者信任交付承诺、供应商认

可履约能力、资本看好土地增值空

间，依托全域信用，房企可跨项目、

跨区域统筹调配资金，实现集团化滚

动发展。而新政的落地，正在打破这

种粗放的信用套用模式。

此次新政确立房地产开发贷款

主办银行制度，单个项目对应专属主

办银行或银团，融资服务、资金流转、

款项使用全部实行项目封闭管理。

“过去银行看房企，看的是整体

规模、行业排名、品牌底蕴。”孟君分

析，“今后金融端评判项目，只看单

体项目的真实进度、销售去化、资金

缺口与回款能力，集团背书的权重持

续弱化。”

以往房企多项目资金互通、“大

池子统筹调配” 的操作空间被大幅

压缩。高杠杆、靠资金腾挪维持规模

的发展路径彻底走不通。

“以前拿地算账，只看地价、售

价、账面利润率。”徐州多家房企负

责人均表示，当下的投资测算逻辑早

已全面升级，“现在必须算清一笔

账：从拿地、建设到竣工交付的数年

周期里，企业自有资金能否持续兜

底、平稳周转。”

行业竞争维度已然迭代，从单纯

的利润率比拼，转向资本效率、资金

韧性、项目闭环能力的综合较量。

高账面利润、长周期、重占用的项

目不再优质。低资金占用、短建设周

期、高去化确定性、快回款效率的项

目，成为房企稳健经营的核心资产。

规模不再等同于实力，拿地数量

不再等同于竞争力。稳健的资本金

储备、独立的项目闭环能力、高效的

资金周转水平，成为房企立足市场的

核心底气。

传统期房模式下，购房者承担了绝大部分建

设不确定性风险。工程停滞、资金断裂、延期交

付、标准缩水等风险，全部由购房者被动等待、被

动承担。

封顶预售制度的落地，将核心建设风险前置

转移至开发企业。房企必须先行投入充足资本

金、完成主体结构建设，才能获得销售资格。

银行信贷审批、资金拨付也将严格锚定工程

真实进度，层层压实项目风控责任，极大降低了

购房者的购房决策风险。

从 “先付款、后建设、消费者担风险”，到

“先建设、后销售、企业先承压”，楼市风险分担

机制更趋合理。现房销售的有序推行，更是让

“所见即所得”成为行业发展新趋势，进一步筑

牢民生保障底线。

不少房企坦言，市场经营压力正在重构。过

去房企最大的经营风险是产品滞销、回款乏力。

今后，资金储备不足、无法完成项目建设，将成为

更核心的经营难题。

这倒逼房企建立精细化全周期管理体系，从

拿地之初，就精准测算土地款支付、工程节点、销

售节奏、资金流转、竣工交付等全链条流程，严控

各环节偏差风险。

多位看房市民表示，当下购房心态已然

转变。

“以前只担心能不能按时拿房，现在更看重

交付后的完整度。”一位正在徐州看房的购房者

介绍，小区外立面、园林配套、公共设施、后期运

维，都是重点考量因素。

这也要求房企的责任边界持续延伸，从“完

成交房”升级为“交付完整、优质、可长效运营的

社区”。

销售、资金、信贷三大制度改革同步落地，彻

底改写了楼市的盈利逻辑，终结了行业躺赢式发

展时代。

业内人士总结，传统楼市的盈利公式清晰直

白：低成本拿地+高杠杆撬动+高周转扩张+房价

上涨预期，即可实现快速套利、规模增收。

这套依托金融杠杆、市场红利的发展模式，已

彻底难以为继。行业全新的盈利逻辑已然成型：合

理土地成本+可控资本投入+产品品质溢价+稳定

市场去化+精细化运营，换取稳健可持续的合理

利润。

“过去做地产，是踩足油门拼速度、拼规模、

拼扩张。”一位深耕行业十余年的徐州房企负责

人打了个生动的比方，“今后做项目，如同城市行

车，不再比拼爆发力，而是比拼判断力、稳定性、精

细化管控能力。”

行业发展重心彻底转变，从“押注土地升值、

依赖市场红利”，转向“押注项目品质、深耕产品

价值”。

房企的核心护城河也在迭代更新。过去，融

资能力、拿地能力是企业立足的核心优势。未

来，精准选址、产品打磨、成本管控、工程提质、

高效去化、精细运营的综合能力，将成为房企的

核心竞争力。

业内普遍认为，8·28新政不是楼市降温的调

控手段，而是行业转型升级的制度基石。

告别粗放扩张、杠杆套利的旧时代，房地产行

业正回归居住本源、回归市场规律、回归稳健经营，

在提质增效、守正行稳中，开启高质量发展新征程。

销售规则迭代
从“回款优先”到“项目落地为先”

资金监管升级
从“集团统筹”到“项目闭环比拼”

盈利模式升级
从“杠杆套利”到“价值创造”

风险格局重构
从“购房者兜底”到“企业前置承压”
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