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李传全：践行地方 AMC 使命担当，履行区域风险防化

责任 

首先非常感谢主办方给浙商资产提供一个分享

主题的机会，我围绕今天的主题跟大家谈几个观

点。在此之前，还是简单介绍一下浙商资产，做一

个小广告。浙商资产是目前接近 60 家的地方 AMC 之

一，是浙江省第一家 AMC，也是首批五家地方 AMC 之

一。到目前为止,我们的净资产在 140 亿元左右，总

资产 500 多亿元。从 2013 年 8 月 6 日成立到现在为

止，接近七年的时间，当初资本金大概是十亿元，

到今天也算发展比较快。 

作为地方 AMC，我们的使命就是区域风险化解，

服务实体经济。我今天讨论的主题是作为地方 AMC公

司我们要不忘初心、牢记使命，要践行地方 AMC的使

命担当，履行区域风险的化解责任，这是我们的中

心任务。 

今天大会的主题是“疫情下的特殊资产的机遇

与挑战”。我们一直以来有一个观点,中国不良资产

行业已经形成，同时整个不良资产市场蓝海长期可

期，大家对市场给予了非常长远的期待。这次疫

情，就像整个不良资产市场逐渐形成过程中，又出
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现了一个对整个经济发展的重大利空。这个重大利空对行业的未来发展趋

势会产生一定的变化。我分享五个方面的观点： 

第一，疫情下经济金融发展挑战剧增，特殊资产行业的作用越来越大。 

这和整个行业在宏观金融中的定位相关，一直以来总是谈不良资产行

业的“安全网”的作用。在整个经济循环中有了不良资产行业，有了 AMC，

就使得我们金融经济的循环更加通畅，像一个城市一样，如果下水道不循

环，垃圾不清理，整个城市会垃圾成山，最后导致城市的运转停滞。如果

在未来整个市场规模越来越大，不良资产市场、特殊资产市场越来越大的

情况下，地方 AMC、四大 AMC 以及民营资本,凡是市场的参与者都在维护整

个国家的金融稳定，都在为经济发展更加通畅做贡献，特殊资产行业作用

在整个金融体系和经济发展的运行系统中会变得越来越重要。 

第二，可以预见市场的规模将越来越大，同时其特征表现是市场厚度

越来越深，整个市场是在深化，市场区域化在扩大，甚至是全球化。 

在疫情之前，我们判断由于中国经济结构正在转型，整个市场在较长

时间内为行业的参与者提供了非常好的机遇。这次疫情的产生会加长、加

深整个行业的发展，同时可能从区域性转化成全球性的大市场。包括发达

国家的一些资本，像刚刚几位专家谈到橡树资本、KKR 等各大资本在中国市

场，尤其是在参与不良资产市场方面越来越深，看到了中国不良资产的前

景。我相信在疫情之后，这个市场信誉将会更强，同时这个市场在不断地

扩大，中国市场也好，亚太地区市场也好，甚至发达国家市场也好，我想

机会会越来越多。 

第三，市场的竞争。 
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一方面随着市场规模的扩大，另外一方面市场（竞争）也在加剧。华

融资产的胡总刚刚谈到这个事情，整个市场的规模在扩大，胡总的观点是

价格会逐渐下降。从长期的角度来讲，我也同意这样一个观点，但是阶段

性会导致我们所感受到的恰恰是价格在不断提升。短期来看，我们原来在

浙江市场的占有率非常高，2017 年甚至达到 44%，而今年整个上半年到目

前为止的统计不到 10%。至于市场价格，浙商研究院也做了行业指数，我们

看到，对区域来讲，浙江省的不良资产价格的指数在向上攀升。 

原因是多方位的，短期来看是四大 AMC 的强势回归，对市场竞争的加

剧提供非常大的因素。同时整个市场的多元化处置渠道在拓宽，这也是一

个重要的方式。刚刚胡总谈到在新形势下加大并购重组，其实原因一方面

是本身的不良资产要深化处置，要加大并购充足。另外，也是基于传统不

良资产的竞争是在加剧的。所谓“加剧”，就是“三打”这一块，“三打”

这一块的通道实际上是在收窄。过去是银行单一通道走向市场，现在有了

AMC 等各种渠道，同时银行自身的保全机构也在不断加强。 

我们看到，银保监会谈到今年全年不良资产处置达到三万多亿元，上

半年是一万多亿元。刚刚财政部庞处长提到，这几年银行的出包在五千亿

元左右。这五千亿元左右，剩下哪里去了？一定是通过各种渠道流出。所

以传统的这一块应该说感受到竞争逐渐在加剧，我们判断整个市场的供应

量在波动。前两天在北京召开地方 AMC 的专家委员会，我们当时提出一个

非常好的课题，这个课题就是对未来市场的出包判断，认为今年年底到明

年上半年是出包的集中爆发期。这个波动就是会使市场供应量阶段性地提

升。但是从长期来看，多元化的处置方式、多元化的渠道、多元化的投资
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主体进入，一定会带来传统项下的不良资产，尤其是一级市场的竞争不断

加剧。一级市场会向二级市场传导，这要求我们更多地向下，从“围着银

行转”变为“围着企业转”。从简单的清收、走司法程序，走向并购重组。

从传统的贸易型的方式，走向提升价值、挖掘价值的方式。这是整个市场、

整个处置方式不断深化的过程。竞争在加剧，导致整个市场的风险和挑战

也在不断加剧。这就要求我们地方 AMC 以及各大参与主体要更加注意风险

防控。这是一片蓝海，是一个逆周期向下的过程。如果从较长时间来讲，

这个市场长期可期，但是并不意味着每个参与主体都能赚钱。逆周期向下

的过程中大家做不良资产一定要高度注重风控，增强风险意识。我一直有

一个观点，从我作为重要的参与主体来看，在这种形势下，要更加注重风

险。 

第四，面对强大的竞争和风险的加剧。 

作为 AMC 公司,无论四大,还是地方 AMC，或是大量地方民营资本，都应

该根据市场的发展进行一定的战略性调整。最近我们考虑“十四五”规划，

2021 年该怎么做，如何在未来的几年中进行战略性的升级和业务升级。 

所谓的“战略性升级”是一个大的变动，就是你的角色要发生转换。

初次进入不良资产市场或者特殊资产市场的大体上都是以投资商的角色进

行，大家都是带着钱进去了。作为地方 AMC 来讲也是投资商的角色进去。

在未来,这个市场角色一定是多重的，包括两大重要的角色——投资商和服

务商。阿里是一个最大的平台服务商，作为 AMC 来讲一定要打造好自己的

能力，逐渐从投资商走向投资商与服务商并存的经营策略。我们浙商资产
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也正努力朝这个方向走。整个行业包括专业的服务商、综合处置服务商、

平台服务商，作为浙商资产来讲，我们整个方向是朝着综合服务商来行进。 

“业务上的升级”，刚刚我们谈到的从“三打”到“三重”的深化。

从围绕银行变为“围着企业转”。不良资产的问题归根到底还是企业的问

题，银行只是一个过渡阶段。从“三打”到“三重”，确实是业务深化的

过程。 

贸易型向金融型的转变也是深化的过程。除了传统的清收，四大 AMC、

地方 AMC 还做了大量的转让，但是某种意义上来讲，这不是金融，这是贸

易，这是一个资产贸易。如何从贸易型转向金融型，这是我们要面临的问

题，我们也在朝这方向探索。市场也看到，浙商资产，包括我们的保理全

资子公司，在银行间市场作为 ABN的发起人发行了 250亿元左右，浙商资产

自身建立起资产池探索证券化。包括在上交所创新了第一单，目前也在进

行的其他的证券化操作。我们上海全资子公司——上海金昊投资在做资产

证券化次级投资，把资产出表进行结构化，实现收益和风险更好地匹配和

对应，来赚取资产，这是更精细化的处置方式，业务升级是其中非常重要

的一环。 

同时，从单一性向多元化的方向迈进。不良资产不仅是 NPL，还有很多

其他类型的资产。银保监会在出台个贷的试点，我们也在紧锣密鼓地应对。

我们希望从单一性资产到多元化资产升级，这是我们业务升级所需要的。

疫情向下，作为 AMC，作为资产管理公司，必须要进行相应的经营策略的升

级。 
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第五，作为 AMC 的初心、使命，我们要不忘初心、牢记使命，要紧紧

围绕主业来展开。 

浙商资产利润供应 95%以上来自不良资产或者不良资产相关，我们紧紧

围绕“加大区域风险的化解纾困”这样一个使命，践行使命。省内就是把

投行和市场纾困作为我们的重点。我们省内一级市场只有 8%，所以我们必

须要向下走。今天浙江省面临的情况也是其他省市未来面临的情况，所以

必须转型。围绕自己的使命担当展开业务，这也是必须的。过去在浙商发

展历史上，前三年围绕托管，后三年围绕上市公司的信用债风险化解，这

几年伴随着支持地方政府的并购重组、纾困等等，规模做得还是相对比较

大。只有这样长期责任至上，把公司做好，才能对得起这个行业，对得起

政府监管部门对我们的期许。 

时间的原因，我就简单谈这几个观点，再次感谢主办方，感谢大家！ 


