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谨防不良资产处置机构变“不良”

地方AMC或迎负面清单管理

本报记者 吴娟娟

中国证券报记者获悉，近期监管部门下发文件，向地方资产管理公司（简称“地方AMC” )就关于加强地方AMC监管征求意见，意见反馈已于 2月12日截止。 这意味着，地方AMC首份规范性文件不久将出炉，地方AMC进入规范经营指日可待。

地方AMC是经济下行期盘活地方金融机构、非金融机构的不良资产，促进地方经济出清的重要机构。 但记者了解到，目前地方AMC普遍面临资金不足、人才匮乏等困难，突围需要监管鼓励支持，也需要地方AMC在合规的前提下，探索适合自身的发展之路，谨防自身变“不良” 。

鼓励多种渠道融资

业内人士表示，即将出台的地方AMC规范性文件或彰显监管的支持态度。

有地方AMC人士介绍，其收到的就“关于加强地方AMC监管” 征求意见的文件将地方AMC界定为“地方金融机构” 。 经营范围方面，该文件也给予明确：地方AMC可从事本地区不良资产处置业务；可基于不良资产业务开展的追加投资；债务重组，债权转股权，并对企业持股或追加投资；资产管理业务；托管与救助困境企业；财务、投资、法律以及风险管理等咨询，顾问以及其它综合金融服务。 经有关部门批准担任破产管理人；法

律、行政法规不禁止的其它业务。

业内人士表示，上述征求意见稿在对地方AMC的身份界定和经营范围界定方面显示了支持和鼓励的态度。 北方一家地方AMC人士表示，此前地方AMC属不属于金融机构一直没有明确说法，多数业内人士将之称之为类金融机构，此次征求意见中“地方AMC是地方金融机构” 的提法首次出现 ，地方AMC自此有了名分。 此外，在不良资产业务之外 ，地方AMC还可从事其它相关业务。

业内人士透露，该征求意见稿还要求银行业金融机构对地方AMC按照法治化、市场化开展不良资产处置业务予以信贷支持，鼓励保险机构加强与地方AMC在资金资产方面的合作，鼓励地方AMC通过增资扩股，支持符合条件的地方AMC利用银行贷款 、公司债、企业债、非金融企业债务融资工具、理财直接融资工具、资产证券化等多种渠道融资。

征求意见稿提出将对地方AMC进行负面清单管理：地方AMC帮助金融企业虚假出表掩盖不良；未经批准向社会公众发行债务性融资工具；向股东或者关系人员输送非法利益；暴力清收以及其它银保监会规定的禁止性行为被叫停。

值得注意的是，目前文件刚刚结束征求意见，具体的监管规定还需正式文件公布后确定。 业内人士表示，时值首批地方AMC获批5周年之际，对地方AMC这一地方经济的出清机构进行规范正当时。

地方军“人财” 两难

2014年6月，原银监会批复了首批5家可在本省开展不良资产批量收购业务的地方AMC。 此后各地AMC陆续成立，但地方AMC整体并未引起广泛的社会关注。 直到2018年9月底 ，吉林省长春市九台区法院的一纸判决 ，将地方AMC推上风口浪尖 。

这份判决书题为“吉林省金融控股集团股份有限公司诉吉林省金融资产管理有限公司、宏运集团公司解散纠纷一审民事判决书 ” 。 判决书中，吉林金融控股集团股份有限公司为吉林金融资产管理公司的二股东 ，宏运集团为吉林金融资产管理公司的大股东 。 二股东指责在大股东操纵下，吉林金融资产管理有限公司不司主业，大股东回应表示主业开展缓慢有客观因素 。 双方各执一词，最后走上法庭。 长春市九台区法院一审裁定

吉林的这家AMC解散。

判决书指出，由于金融管理公司股东之间的矛盾不可调合，公司经营管理发生了严重困难，公司已经沦落为控股股东随意操纵事物、排挤非控股股东权利的工具 。 在此情况下，吉林金融控股公司提出解散吉林金融资产管理有限公司的请求符合法律规定，依法应予以准许。

业内人士表示，吉林金融资产管理有限公司的解散为个案，不过部分地方AMC确实面临经营困难，其中资金问题突出。 2016年10月，原银监会放宽了“一个省可设立一家地方资产管理公司” 的限制，允许确有意愿的省级人民政府增设一家地方AMC。 此后地方AMC扩容 ，目前银保监会批准成立的地方AMC超过 50家。 数量激增的背后，地方AMC发展参差不齐 ，部分AMC“财力和人力匮乏” 。

不良资产服务平台资芽网张洛夫强调了资金对于地方AMC发展的制约。 地方AMC开展金融不良资产批量收购处置业务，需要充裕的资金储备、稳定的筹资渠道和多样的筹资方式，以及过硬的融资能力。 国厚资产副总裁董秘陈勇介绍，资金问题是目前地方AMC经营的重要问题。 目前资金主要来自于银行授信和发债。 陈勇介绍国厚资产后续也会考虑通过资产证券化 、备案私募基金等多种方式进行融资。 业内评价国厚资产属

于融资能力较强的地方AMC，资金问题确是困扰地方AMC的普遍问题 。

北方一家成立较晚的地方AMC人士也表示，钱是制约性因素。 其所在的地方AMC目前还在使用注册资本金运作，后续会谋求多种渠道融资。 “在使用注册资本金运作情况下，拿包就必须考虑到实际的处置能力，量入为出，不然资金链很容易断裂。 ” 她说。

一位不良资产界资深人士则表示，部分含国资背景的地方AMC在当地银行享受授信额度，能享有低成本资金，但国资背景的地方AMC通常做事会受到较多限制，未必能吸引到市场上顶级的投资运营人才。 而银行资源禀赋一般的地方AMC在资金方面与市场化机构处在同一起跑线，但其地方AMC的身份又让它处理问题不具备后者的灵活性。 总的来说，地方AMC处于人与财两难的境地。

鼎一投资总裁郑华玲表示，不良资产投资和处置涉及环节众多，包括从银行或者资产管理公司等多种渠道获取特殊资产，并对资产进行多样化出售、资产重组、债转股、资产证券化等，对人才要求很高。 而一位两年前离开地方AMC去市场化不良资产处置机构任职的人士表示，这个行业普遍面临人才问题，地方AMC也不例外。

不辱使命需创新

麦肯锡曾发表报告称，中国传统金融机构持有的不良资产规模正在持续上升，预计2020年将达到约4 .8万亿元。 同时，非金融机构应收账款规模不断攀升 ，回收周期不断延长，对于资产及债务重组的需求日益高涨，其不良资产规模也在飞速扩张，预计2020年可为资产管理公司提供约0 .8万亿元的市场，地方AMC前景广阔。

2018年11月19日银保监会发布2018年三季度银行业主要监管指标数据显示，2018年三季度末，商业银行不良贷款余额2 .03万亿元，较上季末增加 751亿元；商业银行不良贷款率1 .87%，较上季末上升0 .01个百分点。 上述北方地方AMC人士介绍，在经济下行期，商业银行不良率有上升趋势，地方AMC肩负化解地方金融风险之重任。

而部分地方AMC确在践行这一重任。 国厚资产是原银监会批复的国内首批、安徽首家地方AMC，在此前广受市场关注的中弘股份债务危机中，国厚资产担任中弘股份的托管方。 “目前是托管，后期在债务处置上也会参与。 中弘股份原来是安徽的上市公司，地方AMC出手做这个事情比较合适。 ” 陈勇表示，但面临“人财” 两难的地方AMC如何找到自身优势 、不辱使命是当下需要解决的问题。

业内人士表示，接地气是地方AMC发展的天然禀赋 ，地方AMC需充分发挥这一优势。 2017年 4月底，鼎一投资参股在湖北设立的地方AMC———湖北天乾资产管理公司。 鼎一投资方面表示，其对湖北天乾是财务投资，不参与资产管理公司的日常经营，期间与湖北天乾有很多项目上的交流。 地方AMC接地气，在获取当地不良资产上具有天然优势。 而不良资产处置是对“接地气 ” 要求最高的资产管理门类。

上述资深不良资产处置人士介绍，债务纠纷在法院判决之后，鉴于当地的政商关系，就很难执行。 在这种情况下，不良资产处置机构需要与法院、政府涉事的企业等各方面沟通，理清关系，从这个角度来说，地方AMC在这方面具备天然优势 。

麦肯锡上述报告认为，地方AMC需要把握国家政策导向和地方发展实际，结合自身DNA，确定整体战略层面以及各主要业务层面的发展定位和具体举措。 首先要明确整体战略定位，打造能够提升盈利性和稳定性的“X” 业务作为“第二只轮子” ，形成“不良+X” 的发展模式，最终转型为“不良+X+金融服务” 的多元化金融资产管理集团。 其次要厘清每项关键业务的战略，对于不良业务，强调模式创新和差异化，利用地方资源，深

耕本地市场，主动营销；对投资业务，聚焦地方重点扶持的新兴行业及成长行业；对金融服务，强调业务协同 ，打组合拳。 第三，在明确公司整体战略和业务策略之后，完善中后台支撑体系。

据记者了解，目前地方AMC确实如麦肯锡建议的那样，采取了“不良资产＋” 的经营模式，以不良资产主业辅以不良资产相关的业务。 “很多不良资产项目周期长 ，回款时间长，企业为生存考虑，也需要其它相关业务来熨平营收。 ” 陈勇介绍。 上述北方地方AMC人士也表示，地方AMC要活下去 ，必须要辅以其它业务。 而目前地方AMC处于发展的起步阶段，行业在积极探索发展道路，部分地方AMC也在谋求香港上市来扩展资金

渠道。
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本周话题

谨防不良资产处置机构变“不良”

地方AMC或迎负面清单管理

□

本报记者 吴娟娟

中国证券报记者获悉，近

期监管部门下发文件， 向地方

资产管理公司 （简称 “地方

AMC” )就关于加强地方AMC

监管征求意见，意见反馈已于2

月12日截止。 这意味着， 地方

AMC首份规范性文件不久将

出炉，地方AMC进入规范经营

指日可待。

地方AMC是经济下行期

盘活地方金融机构、 非金融机

构的不良资产， 促进地方经济

出清的重要机构。 但记者了解

到，目前地方AMC普遍面临资

金不足、人才匮乏等困难，突围

需要监管鼓励支持， 也需要地

方AMC在合规的前提下，探索

适合自身的发展之路， 谨防自

身变“不良” 。

鼓励多种渠道融资

业内人士表示，即将出台的地方AMC规范

性文件或彰显监管的支持态度。

有地方AMC人士介绍，其收到的就“关于

加强地方AMC监管” 征求意见的文件将地方

AMC界定为 “地方金融机构” 。 经营范围方

面，该文件也给予明确：地方AMC可从事本地

区不良资产处置业务；可基于不良资产业务开

展的追加投资；债务重组，债权转股权，并对企

业持股或追加投资；资产管理业务；托管与救

助困境企业；财务、投资、法律以及风险管理等

咨询，顾问以及其它综合金融服务。 经有关部

门批准担任破产管理人；法律、行政法规不禁

止的其它业务。

业内人士表示， 上述征求意见稿在对地方

AMC的身份界定和经营范围界定方面显示了

支持和鼓励的态度。 北方一家地方AMC人士表

示，此前地方AMC属不属于金融机构一直没有

明确说法， 多数业内人士将之称之为类金融机

构，此次征求意见中“地方AMC是地方金融机

构” 的提法首次出现，地方AMC自此有了名分。

此外，在不良资产业务之外，地方AMC还可从

事其它相关业务。

业内人士透露， 该征求意见稿还要求银行

业金融机构对地方AMC按照法治化、市场化开

展不良资产处置业务予以信贷支持， 鼓励保险

机构加强与地方AMC在资金资产方面的合作，

鼓励地方AMC通过增资扩股，支持符合条件的

地方AMC利用银行贷款、公司债、企业债、非金

融企业债务融资工具、理财直接融资工具、资产

证券化等多种渠道融资。

征求意见稿提出将对地方AMC进行负面

清单管理： 地方AMC帮助金融企业虚假出表

掩盖不良；未经批准向社会公众发行债务性融

资工具； 向股东或者关系人员输送非法利益；

暴力清收以及其它银保监会规定的禁止性行

为被叫停。

值得注意的是， 目前文件刚刚结束征求意

见，具体的监管规定还需正式文件公布后确定。

业内人士表示， 时值首批地方AMC获批5周年

之际，对地方AMC这一地方经济的出清机构进

行规范正当时。

地方军“人财” 两难

2014年6月，原银监会批复了首批5家可在

本省开展不良资产批量收购业务的地方AMC。

此后各地AMC陆续成立， 但地方AMC整体并

未引起广泛的社会关注。 直到2018年9月底，吉

林省长春市九台区法院的一纸判决， 将地方

AMC推上风口浪尖。

这份判决书题为 “吉林省金融控股集团

股份有限公司诉吉林省金融资产管理有限公

司、 宏运集团公司解散纠纷一审民事判决

书” 。 判决书中，吉林金融控股集团股份有限

公司为吉林金融资产管理公司的二股东，宏运

集团为吉林金融资产管理公司的大股东。二股

东指责在大股东操纵下，吉林金融资产管理有

限公司不司主业，大股东回应表示主业开展缓

慢有客观因素。 双方各执一词， 最后走上法

庭。 长春市九台区法院一审裁定吉林的这家

AMC解散。

判决书指出， 由于金融管理公司股东之间

的矛盾不可调和， 公司经营管理发生了严重困

难，公司已经沦落为控股股东随意操纵事物、排

挤非控股股东权利的工具。 在此情况下，吉林金

融控股公司提出解散吉林金融资产管理有限公

司的请求符合法律规定，依法应予以准许。

业内人士表示， 吉林金融资产管理有限公

司的解散为个案，不过部分地方AMC确实面临

经营困难，其中资金问题突出。 2016年10月，原

银监会放宽了“一个省可设立一家地方资产管

理公司” 的限制，允许确有意愿的省级人民政

府增设一家地方AMC。 此后地方AMC扩容，目

前银保监会批准成立的地方AMC超过50家。数

量激增的背后，地方AMC发展参差不齐，部分

AMC“财力和人力匮乏” 。

不良资产服务平台资芽网张洛夫强调了

资金对于地方AMC发展的制约。 地方AMC开

展金融不良资产批量收购处置业务，需要充裕

的资金储备、稳定的筹资渠道和多样的筹资方

式，以及过硬的融资能力。 国厚资产副总裁董

秘陈勇介绍， 资金问题是目前地方AMC经营

的重要问题。目前资金主要来自于银行授信和

发债。陈勇介绍国厚资产后续也会考虑通过资

产证券化、 备案私募基金等多种方式进行融

资。业内评价国厚资产属于融资能力较强的地

方AMC，资金问题确是困扰地方AMC的普遍

问题。

北方一家成立较晚的地方AMC人士也表

示，钱是制约性因素。 其所在的地方AMC目前

还在使用注册资本金运作， 后续会谋求多种渠

道融资。“在使用注册资本金运作情况下，拿包

就必须考虑到实际的处置能力，量入为出，不然

资金链很容易断裂。 ” 她说。

一位不良资产界资深人士则表示， 部分含

国资背景的地方AMC在当地银行享受授信额

度， 能享有低成本资金， 但国资背景的地方

AMC通常做事会受到较多限制，未必能吸引到

市场上顶级的投资运营人才。 而银行资源禀赋

一般的地方AMC在资金方面与市场化机构处

在同一起跑线，但其地方AMC的身份又让它处

理问题不具备后者的灵活性。 总的来说， 地方

AMC处于人与财两难的境地。

鼎一投资总裁郑华玲表示， 不良资产投资

和处置涉及环节众多， 包括从银行或者资产管

理公司等多种渠道获取特殊资产， 并对资产进

行多样化出售、资产重组、债转股、资产证券化

等， 对人才要求很高。 而一位两年前离开地方

AMC去市场化不良资产处置机构任职的人士

表示，这个行业普遍面临人才问题，地方AMC

也不例外。

不辱使命需创新

麦肯锡曾发表报告称，中国传统金融机构

持有的不良资产规模正在持续上升，预计2020

年将达到约4 .8万亿元。 同时，非金融机构应收

账款规模不断攀升，回收周期不断延长，对于

资产及债务重组的需求日益高涨，其不良资产

规模也在飞速扩张，预计2020年可为资产管理

公司提供约0 .8万亿元的市场， 地方AMC前景

广阔。

2018年11月19日银保监会发布2018年三

季度银行业主要监管指标数据显示，2018年三

季度末，商业银行不良贷款余额2.03万亿元，较

上季末增加751亿元； 商业银行不良贷款率

1.87%，较上季末上升0.01个百分点。 上述北方

地方AMC人士介绍，在经济下行期，商业银行

不良率有上升趋势，地方AMC肩负化解地方金

融风险之重任。

而部分地方AMC确在践行这一重任。 国厚

资产是原银监会批复的国内首批、 安徽首家地

方AMC，在此前广受市场关注的中弘股份债务

危机中，国厚资产担任中弘股份的托管方。 “目

前是托管，后期在债务处置上也会参与。中弘股

份原来是安徽的上市公司，地方AMC出手做这

个事情比较合适。 ” 陈勇表示，但面临“人财”

两难的地方AMC如何找到自身优势、不辱使命

是当下需要解决的问题。

业内人士表示， 接地气是地方AMC发展

的天然禀赋， 地方AMC需充分发挥这一优

势。 2017年4月底，鼎一投资参股在湖北设立

的地方AMC———湖北天乾资产管理公司。 鼎

一投资方面表示，其对湖北天乾是财务投资，

不参与资产管理公司的日常经营， 期间与湖

北天乾有很多项目上的交流。 地方AMC接地

气，在获取当地不良资产上具有天然优势。 而

不良资产处置是对“接地气” 要求最高的资

产管理门类。

上述资深不良资产处置人士介绍， 债务纠

纷在法院判决之后，鉴于当地的政商关系，就很

难执行。在这种情况下，不良资产处置机构需要

与法院、政府涉事的企业等各方面沟通，理清关

系，从这个角度来说，地方AMC在这方面具备

天然优势。

麦肯锡上述报告认为，地方AMC需要把握

国家政策导向和地方发展实际，结合自身DNA，

确定整体战略层面以及各主要业务层面的发展

定位和具体举措。 首先要明确整体战略定位，打

造能够提升盈利性和稳定性的“X” 业务作为

“第二只轮子” ，形成“不良+X” 的发展模式，

最终转型为“不良+X+金融服务” 的多元化金

融资产管理集团。 其次要厘清每项关键业务的

战略，对于不良业务，强调模式创新和差异化，

利用地方资源，深耕本地市场，主动营销；对投

资业务， 聚焦地方重点扶持的新兴行业及成长

行业；对金融服务，强调业务协同，打组合拳。第

三，在明确公司整体战略和业务策略之后，完善

中后台支撑体系。

据记者了解，目前地方AMC确实如麦肯锡

建议的那样，采取了“不良资产＋” 的经营模

式，以不良资产主业辅以不良资产相关的业务。

“很多不良资产项目周期长，回款时间长，企业

为生存考虑， 也需要其它相关业务来熨平营

收。 ” 陈勇介绍。 上述北方地方AMC人士也表

示，地方AMC要活下去，必须要辅以其它业务。

而目前地方AMC处于发展的起步阶段，行业在

积极探索发展道路，部分地方AMC也在谋求香

港上市来扩展资金渠道。


