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根据媒体的报道，近期华润置地已经与四川省泸州市签署投资合作协议，拟出资 30 亿元在泸州开发城

市综合体。无独有偶，5 月 23 日，世茂集团也在近期落子四川资阳，签约首期投资 100 亿元，规划建设集

休闲度假、旅游、体育运动、健康养生等于一体的三岔湖产业生态城。我们似乎又从这些新闻中重新嗅到

房地产企业对三四线城市的投资信心。 

事实上，全国性的大型房企对待三四线城市的认知并不是一帆风顺的，从 2010 年至今，三、四线城市

从限购政策下的救命草到逐渐对其风险的警惕，再到现如今选择性进入的理性，房企对三、四线的认知在

调控中更加成熟。自 2010 年限购政策逐渐铺开以来，不在限购范围之内的三、四线城市一夜间成为开发商

规避限购的天然港湾，相当一部分企业在 2010-2011 年期间加速了在三四线城市的布局。但是情况在 2012

年发生了转变，此前进军三、四线的急先锋诸如恒大、佳兆业纷纷倒戈，宣布将把企业投资的重心重新调

回一、二线。对此我们的看法是：用长远的眼光来看，三四线城市的发展前景一定将非常可观，但是仍然

有相当一部分的三四线城市存在一定的风险，不适合在当下贸然进入。 

首先，我们对三四线城市长期的投资前景表示认可，主要出于两方面的考虑：第一，对于行业本身来

说，一件必须要适应的新变化便是房地产调控的常态化，一二线城市首当其冲必然是调控政策重点打压的

对象，相比之下企业在三四线城市可以作为的空间将大得多；第二，从国家政策来说，“新型城镇化”已

经成为本届政府未来十年工作的重中之重，届时政策的倾斜和产业的转移必定将为中小城镇的发展带来引

擎般的助推作用。 

其次我们也有必要在此强调，全国的地级市总量为 288 个，剔除 30 多个一二线城市后，仍然有高达

250 多个地级市，可谓数量庞大。面对如此庞大的一个市场规模，其中必然会蕴含相当大的投资风险，在

此我们重点提示其中三类： 

第一类，城市本身缺乏优势主导产业，经济发展停滞不前，薄弱的经济基础无法对当地的房地产市场

形成强有力的支撑。正如我们所知，城市化、工业化和经济发展是相互依托、相互促进的。如果没有产业

支撑，中小城市的发展只是盖一批房子，土地城镇化超前于人口以及产业的城镇化将引发一系列负面效应。 

第二类，人口导入机制偏弱，城市发展规模受限，这些城市的人口长期处于向外流失的状态中，无法

对房地产市场形成需求上的有效供给。开发商往往会遇到的情况是，第一次开盘销售突破了多少亿大关，

去化达到多少成，但是也就只有这一次，由于没有外地需求的支持，本地的需求量无法支持后续房源的消
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化，最典型的例子是龙湖在烟台的葡醍海湾，这个项目 2011 年全年卖了 30 个亿，开盘当天就拿下 20 多

个亿。但是 2012 年的业绩下滑得非常明显，截止到 11 月初，统共卖了不到 10 亿。 

第三类，产业单一的资源型城市，这类城市既不具备产业优势，同时也无法吸引外来人口，对于这些

城市来说，即使有足够多的资金来为房地产买单，但是由于需求的盲从和极度不稳定，注定了企业将在未

来承担极大的风险。典型例子如鄂尔多斯，和其他通过工业化逐步实现财富积累的城市不同，鄂尔多斯几

乎是一步到位地实现了最初的原始积累，民间资本充溢，炒楼、炒地成为前几年鄂尔多斯市的热点。对于

开发商而言，这样的一群客户即是天使，也是魔鬼——市场好时，全民投资，价格标得再高也能卖得出去；

市场坏时，全面撤退，降价再多也无人买单，在 2011 年初的调控引爆下，鄂尔多斯楼市几乎处于崩溃的边

缘，当地著名的星河湾项目甚至不惜剔除精装卖房以求度过危机。 
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免责申明 

数据、观点等引用请注明“由 CRIC研究中心提供”。由于统计时间和口径的差异，可能出现

与相关政府部门最终公布数据不一致的情形，则最终以政府部门权威数据为准。文章内容仅供

参考，不构成投资建议。投资者据此操作，风险自担。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

关于克而瑞信息集团（CRIC） 

克而瑞信息集团，隶属于易居（中国）控股有限公司。作为中国最大的房地产信息综合服务商，以现代信息技术为依托的房

地产信息及咨询服务为主营业务。克而瑞信息集团拥有中国房地产最大的信息数据库，构筑中国房地产上下游企业（包括开

发商、供应商、服务商、投资商）和从业者信息的桥梁，形成资金，信息通路、营销、人才等各类资源的整合平台，为企业

提供房地产信息系统、信息集成和解决方案的全面信息综合服务。 

关于 CRIC 研究中心 

CRIC 研究中心是易居旗下克而瑞信息集团的与业研发部门，组件十年以来一直致力于对房地产行业及企业课题的深入探索。

迄今为止，已经连续五年发布中国房地产企业销售 TOP50 排行榜，引发业界热烈反响。研究半径丌仅涵盖以日、周、月、

年时间为线索的四大基础研究领域；还包括宏观、市场、土地、企业战略、企业金融、营销等六大研发方向的深度拓展。每

月成果出品超过百份，规模已万字计，为房地产企业、基金、券商、政府相关部门提供与业研究资料。 

 


