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配的三线市场购买力衰竭并没有得到媒体的关注，但正逐渐

受到市场的应证。最有力的证据当是国内二三线市场龙头股

在投资者沟通会上公开承认销售不畅，无法完成年度目标。 

事实上荣盛发展并非国内纯粹的三线市场，其主流市场区域

由介于一线与二线之间的南京合肥市场，介于二线与三线之

间的高铁沿线中等市场以及河北区域内的二级市场组成。荣

盛发展整个市场覆盖区域中的限购比重并不多，但没有限购

的二三线城市市场下滑程度依然让龙头企业倍感吃力，而当

事市场是最为明显的注脚。 笔者注意到，川渝两地的二级市

场(相当于全国的三级四级市场)，出现部分城市购买力环比

迅猛下跌的现状，多数城市出现环比成交量锐减50%以上的

状况，而这些城市既无限购限价之政策面覆盖，同时又受益

成都重庆部分限购导致的购买力外溢的福利，而依然出现销

量的巨大下滑，这意味着国内三四线城市的成交量下跌，并

非是受到政策的深刻影响。 中国三线城市购买力主要来源有

三个方面：一是当地本身购买力释放；二是乡镇城市化产生

的购买力，三是劳务大军输入的购买力。 结合当前中国经济

环境现状，即珠三角长三角民营企业生存困难，企业关闭裁

员降薪现象突出，依靠劳务输入的购买力开始在10月大幅度

锐减，这是导致市场成交锐减的一个重要原因。 其次是没有

了劳务资本的回流，乡镇城市化速度开始放缓，中国当前三

线城市的城市化明显是资本催动的城市化，即打工者首先在



外地打工赚了钱，然后接受了大城市的生活环境，开始在家

乡中小城市购置产业，推动城市化，而不是三四线城市产业

格局发生了重大变迁，导致农民大量溢出，被城市产业吸入

城区就业而产生的城市化。 由此推论，第三个原因与第二个

原因具有经济逻辑上的因果关系；而第一个原因可以一分为

三来解析，本地购买力包含有正常的刚性需求推动的购买力

，即社会正常发展产生的购买力；其次是政府推动的城市拆

迁产生购买力(这里的启动是双向启动，一方面是正常的行业

启动，即政府从银行获得贷款，以高于市场价格启动拆迁，

如500元一平米的房子赔偿600元，拆迁受到市场价格情绪影

响，产生更大的购买力，获得600元得赔偿后购买1000元得房

子；而这种激情感染正常社会需求提前释放；第二个角度

是09年四万亿政府救市政策产生的大量利润变成闲置资金，

因救市政策的一次性和垄断性而无法循环进入实体市场，因

此产生大量的闲置资金进入市场变成炒房族)，而当前这三者

都不同程度地消失的时候，今年的限购令让区县市场再次春

风一把，一线城市限购对三线城市实际购买力支撑并不大，

但三线城市的购买优越感与市场投机感陡升，导致三四线城

市购买力持续升温。 在一线城市的政策环境高压之下，一线

城市房地产行业真正体现出了房地产行业的资本性行业特性

，高资本存量是房地产行业的最大风险，在生存压力情况下

，市场率先出现价格反映。 通常的我们会认为三线城市因为

是刚需，所以购买力受到价格影响会比较小，但市场真相却

是三线市场受到价格影响，购买弹性更大，原因在于三线城

市的购买力支撑都是由个体打工经济支撑，缺乏转移风险的

能力，以及对风险抵抗能力的弱小与相关的弱者心态。而当



前三四线城市房价没有出现价格异动的原因则在于三线城市

的供应商们因为受资本壁垒限制而有限扩张，并没有产生较

大的现金流压力，同时也因为信息的闭塞，对经济的不敏感

性所致。而购买方相对聚焦程度不充分也是三四线城市目前

价格得以维系的重要原因。 2012年的三四线市场会是一种什

么样的情况？这个涉及到预测，自然会有一些假设条件，如

果假设条件不出现大的变化，三四线城市走势的趋势将确定

无疑。 首先是珠三角和长三角的中小企业生存环境能否得以

显著改善，这是三四线城市购买力的源头，如果不能，那么

三四线城市的购买力显著衰退将确定无疑； 假设之二，信贷

环境是否会过于宽松，导致市场的投机氛围再次扬起，如果

出现这种情况，2012年区县市场的成交量将成为下坠型抛物

线，即前高后低的局面，但开发商的利润得以保存，整个市

场价格异动的可能性降低，烂尾工程数量较小，基本维系今

年市场的状态，总体成交量应该比今年小。 如果没有这两个

假定条件，那么三线市场在2010年与2011年被大量透支的购

买力空缺将无法弥补和填充，三四线市场将出现数量不小的

烂尾工程，整个市场重复1998-2002年的形式可能性极大。但

由于区县购买力的特征，2012年三线市场价格大幅度异动的

可能性相对较小。但三线市场金融风险陡增，三线城市消费

力会因为市场支付银行的按揭还款而受到巨大的打击。 更多
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