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二、说明、目录、图表目录

      由于四大资产管理公司现阶段是我国不良资产管理行业的主要参与者及领导者，而各地方

资产管理公司成立时间较短，且其经营数据较难获取，在本预案中，公司仅对四大资产管理

公司的经营情况进行分析。  

      受益于宏观经济增长的放缓，银行业不良贷款和不良率的&ldquo;双升&rdquo;，我国不良

资产管理行业迎来了新的发展机遇。近年来，该行业整体呈现出快速发展的趋势。

      截至2014年末，四大资产管理公司累计收购不良资产人民币4.28万亿，和2012年末的人民

币3.12万亿相比，两年时间内增加了约人民币1.16万亿，年复合增长率高达17.1%。截至2012年

、2013年及2014年12月31日，四大资产管理公司合并资产总和分别为人民币8,615亿元、人民

币11,842亿元和人民币17,304亿元。2012年、2013年及2014年，四大资产管理公司的合计营业

收入分别为人民币726亿元、人民币1,292亿元和人民币1,688亿元，年复合增长约为53%；合计

净利润分别为人民币231亿元、人民币304亿元和人民币388亿元，年复合增长率约为30%。

 四大AMC 经营业绩对比（亿，%）资料来源：智研数据研究中心整理

 

      截至2014年12月31日，中国信达的总资产达到人民币5,444亿元，比上年末增长41.9%；中国

华融的总资产达人民币6,005亿元，比上年末增长47.1%。2014年年度，中国信达实现总收入人

民币597.9亿元，比上一年度增长41.0%，其中应收账款类不良债权资产收入为人民币181.1亿元

，同比增长78.6%；全年实现归属于母公司净利润人民币119.0亿元，同比增长31.8%。同年，

中国华融实现总收入人民币510.6亿元，比上一年度增长36.8%，其中应收账款类不良债权资产

收入为人民币156.6亿，同比增长75.6%；全年实现归属于母公司净利润为人民币106.6亿元，同

比增长23.1%。

      随着我国不良资产行业全面商业化发展，四大 AMC 的盈利能力和核心竞争力不断提升，

业务规模和领域也在持续扩大。截至到 2014 年末，信达、华融、长城、东方四家金融资产管

理公司资产规模合计达到 1.75 万亿，较年初增长54.10%，四大 AMC 收购不良资产规模增至

4.28 万亿。

 2014年四大AMC累计收购不良资产合计（亿，%）资料来源：智研数据研究中心整理

 

      从现有阶段来看，不良资产的化解主要有两种模式：诉讼清收和盘活重整。诉讼清收是传

统金融机构的常用手段，即以提起诉讼来寻求法律支持，通过对将不良资产的切割、查封、

变卖来达到变现清收的目的。这是对原有经营体毁灭性的处置，原有长期积累起的人力资源

、生产设备、产业能力等都将不复存在，是商业体的彻底消亡。而且当涉及的债权人数量较



多时，相关破产清算的过程会由于过于复杂而变得漫长，例如中国著名的第一起债务重

组&mdash;&mdash;长达两年多的粤海重组，由于参与的贸易债权人超过1,000多家，涉及500多

家企业，200多家债权银行，谈判过程十分艰难。而2008年开始的雷曼兄弟破产重组，直到今

天仍然尚在进行中。

      盘活重整的模式是成熟市场经济体中更为常见的手段，其并非是债权人一味的让步，而是

通过市场化手段进行利益的再安排。无论是股东股权的出让还是债权人受到一定的本息削减

的损失，都属于权力层面的重新组合。好的盘活重整能使处置资产在实体经营层面得到有效

保持，避免有价值的资产变为沉没成本，做到&ldquo;标本兼治&rdquo;。对于盘活重整在不同

产业中的应用，大致可分为右边三种情形：

      首先，对于产业正常，净利润为正的企业，只因其杠杆过高、债务负担过重而导致暂时流

动性不足，净现金流量为负。在这种情况下，可采取债转股、引入并购基金、原股东出让股

权等重组方式使得在权力层面由新的管理者接手，原资产正常发展，避免对企业自身的冲击

影响。

      其次，某些经营性现金流量为正的企业，其因历史投资规模过大，在高利息、高税负以及

高折旧的压力下，致使净亏损严重且短期现金流不足。对于此种不良资产的重组，债权人可

能需承受一定损失，但通过引入新的管理权力，维持企业正常经营的整体价值要远高于破产

清算价值，关键在于是否能找到愿意接手的相关机构，不单在财务上给予新的流动资金，更

能够在营运管理上给予支持与提升。

      最后，对于产业产能过剩，市场竞争价格压力较大的企业，由于人力成本上升等各方面因

素的影响，企业经营性现金流量难以为正，但即便是在这种情况下，仍可在市场化的体系中

找到重整突破的空间。通过跨地域、国际化的思维视角，一方面在国内寻求机会，向内地产

能不足的区域进行迁徙，另一方面在国际市场中，可通过抓住全球产业组合的机会，将过剩

产能转移到譬如亚洲新兴市场经济体等存在严重供给不足的区域，换个思路来寻找新的投资

者；同时，在新经济思维的&ldquo;互联网+&rdquo;新业态下，通过信息通信技术及互联网平

台，能有效增强过剩产能的流动性，使其在社会资源再配置中得到集成及优化新生。

      本不良资产管理行业研究报告是智研数据研究中心公司的研究成果，通过文字、图表向您

详尽描述您所处的行业形势，为您提供详尽的内容。智研数据研究中心在其多年的行业研究

经验基础上建立起了完善的产业研究体系，一整套的产业研究方法一直在业内处于领先地位

。本中国不良资产管理行业市场监测与投资方向研究报告是2016-2017年度，目前国内最全面

、研究最为深入、数据资源最为强大的研究报告产品，为您的投资带来极大的参考价值。

      本研究咨询报告由智研数据研究中心公司领衔撰写，在大量周密的市场调研基础上，主要

依据了国家统计局、国家商务部、国家发改委、国家经济信息中心、国务院发展研究中心、



国家海关总署、知识产权局、智研数据研究中心提供的最新行业运行数据为基础，验证于与

我们建立联系的全国科研机构、行业协会组织的权威统计资料。

      报告揭示了中国不良资产管理行业市场潜在需求与市场机会，报告对中国不良资产管理行

业做了重点企业经营状况分析，并分析了中国不良资产管理行业发展前景预测。为战略投资

者选择恰当的投资时机和公司领导层做战略规划提供准确的市场情报信息及科学的决策依据

，同时对银行信贷部门也具有极大的参考价值。
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不良资产规模迅速上升

基于中国宏观经济下行及供给侧改革背景下，产能过剩相关行业面临并购重组的压力，将会

产生大量的不良资产需要专业公司帮助处置。不良资产根据其来源不同可划分为：银行业不



良贷款、非银行金融业不良资产及工业企业不良资产。

（1）银行业：不良贷款余额迅速上升。

截至 2015 年末，银行业金融机构总资产 199.35 万亿元，同比增长 15.67%，其中商业银行总资

产 155.83 万亿元，同比增 15.60%，经济下行及贷款总量的持续增长，使得不良贷款率也迅速

上升。

2011-2015 年，商业银行不良贷款余额迅速增长，从 2011 年第一季度 0.43 万亿增至 2015 年末

1.27 万亿，不良贷款率在 2011 年至 2012 间呈波动性下滑的趋势，但从 2012 年第一季度为

0.94%开始，连续 16 个季度增长，呈现较快上涨的趋势。截至 2015 年底，商业银行全行业不

良贷款余额升至 1.27 万亿元，同比增长 51.20%；不良贷款率达 1.67%，较 2014 年底上升 0.42 

个百分点；其中，大型商业银行不良贷款余额占比超 50%， 2015 年占比为 54.95%，股份制、

城市、农村商业银行以及外资银行的占比分别为 19.90%、9.52%、14.61%、1.02%，均呈现出

不良贷款余额上升的趋势。

由于我国各地区经济发展水平不平衡，导致金融资产规模和不良资产规模相差较大。根据银

监会公布数据，截至 2014 年底，从各省市不良贷款余额情况看，处于经济发达地区的浙江、

江苏、广东三个地区位列前三位，其中浙江不良贷款余额达 1,219.9 亿元。

 

（2）非银行金融业：大资管发展，不良资产增多。

非银金融大资管发展时代，带来资管规模的迅速扩张。截至 2015 年 6 月，包括信托、券商资

管、公募基金等在内的资产管理规模已经超过 47.0 万亿元，较年初增长 29.1%，其中信托 14.4

万亿、券商资管 10.3 万亿、保险资管 11.4 万亿、基金子公司 9.1 万亿及基金公司 2.9 万亿。

随着资产管理规模的提升，在收益率的压力下，资管公司庞大的资金规模势必要增加配置高

风险资产，加大了形成不良资产的可能性。

 

（3）工业企业：调结构与供给侧改革叠加，增加不良资产供给。

随着我国经济增长放缓、经济结构调整，我国工业企业的应收账款净额规模持续扩大。截至

2015 年末，国内规模以上的工业企业应收账款净额达到 11.5 万亿元。

未来随着供给侧改革的开展，将推进传统工业企业间的并购、对落后产能的淘汰、加剧低效

行业中的竞争，这些都将导致工业企业内应收账款回款速度的放缓，在行业压力持续加大的

过程中，这部分无法及时回收的应收账款中将会产生不良资产。
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