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AMC 能否成为房企脱险的最强辅助？

为加快风险出清，在政策鼓励下，AMC（资产管理公司）正加速进入房企解危纾困

行列。AMC 的主要优势在于不良资产处置，并且拥有丰富的房地产项目经验。目前市场

低迷态势延续，出险企业名单也在拉长，房企间的收并购却停滞难前，AMC 无疑被寄予

了厚望。但 AMC 能否担此重任，更好地参与到债务风险化解、资产盘活当中都有待进一

步观望。

一、在政策引导下，AMC 参与范围与深度在不断拓展

自 2021 年 12 月，为化解房企债务风险、加速行业出清，监管部门密集发声鼓励收

并购。今年以来，由于房企间收并购进程缓慢、政策效果不如预期，风险资产仍在叠加，

监管层将目光转向处置不良资产更为专业化的金融机构 AMC。在政策引导下，目前已有

中国信达、中国华融、长城资产等参与到房企救助中，主要呈现出两大特征：

一是，AMC 救助阵营在不断壮大，除了全国性 AMC，各地方 AMC 也将加速入局。从

市场动作来看，全国性 AMC 作为主力军，已通过签署协议、设立基金等形式对接多家出

险房企。各地方 AMC 也将加速入局，6月 7 日，浙江省房地产业协会与浙商资产达成合

作协议，共同发起设立“并购重整合伙企业（有限合伙）”，并初步成立了 100 亿规模

的“并购重组专项资金”，后续将用于房地产企业的解危纾困。此外，广东提出探索驻

粤金融资产管理公司和地方金融资产管理公司参与高风险房企资产处置新模式，河南周

口市也将与河南省资产管理有限公司在问题楼盘化解等方面开展战略合作。

二是，参与程度更深，以往 AMC 主要从银行、非银行金融机构收购房企债权等不良

资产，此次入局将更多直接对接房企，不仅仅局限于金融中介服务，且合作形式和内容

多元。此前，长城资产与招商蛇口、佳兆业达成战略合作，以佳兆业核心城市的城市更

新项目为基础，设立三方合作平台共同开发，这种“AMC+央企+出险房企”模式也被市

场所认可。

表：近期 AMC 参与房地产纾困动态

时间 AMC 机构 内容

6月 7日 浙商资产
与浙江省房地产业协会初步成立了 100 亿规模的“并购重组专项资

金”，后续将用于房地产企业的解危纾困

6月 1日 中国信达
与佳源国际签署了合作备忘录，在盘活存量资产、优化资源配置、

流动性改善、企业纾困等方面向佳源国际提供专业支持

5月 9日 中国华融
与中南建设签署战略协议，将在项目并购、资产盘活等方面与中南

建设展开合作,相关支持项目总规模不超过 50 亿元
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4 月 15 日 中国信达
与陕建地产签署合作备忘录,共同设立总规模不超过100亿元的并购

重整基金，积极围绕危困房企并购开展合作

4月 2日 长城资产

与招商蛇口、佳兆业在深圳签署战略合作协议，约定以佳兆业在深

圳、广州、东莞、佛山等粤港澳大湾区的城市更新为基础，设立三

方合作平台共同开发。除此以外，各方还将推动存量商住开发、商

业综合体，以及文旅、邮轮等层面的合作。

信息来源：CRIC 整理

二、AMC 入局释放利好信号，但项目落实仍有待观望

作为专业不良资产处置机构，AMC 入局显然利好于房地产行业资产盘活、流动性改

善与债务风险化解。同时不良资产处置需求的增加，也给 AMC 带来了更多的业务机遇。

但从目前的合作进度来看，大多都停留在协议阶段，落地到项目估计仍需要一段时间。

具体可从以下两点解释：

一方面，目前 AMC 对接的主要都是出险房企，债务债权问题和资产质量都需要更为

全面、精细的尽调，同时考虑到资金安全和效益问题，选择哪些项目进行合作以及操作

细节，也需要经历比较漫长和复杂的博弈过程。

另一方面，市场风险积聚，AMC 的涉房业务面临挑战，因此出手也会更加谨慎。从

两家全国性上市 AMC 财报来看，2021 年地产板块业务均有所压缩，风险偏好下降。2021

年，中国信达收购重组类不良资产中房地产业收购金额占 625.1 亿元，同比下降 29.5%，

占比从 45.9%降至 42.0%。中国华融收购重组类不良债权业务中，房地产业资产总额由

2020 年末 1883.5 亿元降至 1440.9 亿元，占比也从 51.7%降至 46.3%，且子公司华融融

德由于部分地产客户经营及财务情况恶化，履约能力下降，最终净亏损 6.6 亿元。此外，

华融也公开表示公司存量涉房业务仍承受一定压力。短期来看，AMC 纾困房企仍存在较

多不确定性，合作探索期项目落地进程或不如预期。
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图：2018-2021 年中国房地产业不良资产收购规模与占比（亿元）

数据来源：企业年报、CRIC

三、“AMC+房企”未来或将成为常态

在纾困房企的目标下，中短期内出险房企的不良资产将是 AMC 收购的重点，但市场

仍将秉持“优质不良资产”为先的准则，出险房企拥有核心区域的高价值资产也是 AMC

率先选择合作的对象，资产质量不佳、债务债权复杂的出险房企仍将被动，同时这也将

进一步反映房企的底色。

中长期来看，对于房企来说高效、高质开发运营仍是应对市场风险、稳定经营的一

剂良药，“AMC+出险房企”模式可进一步延伸至非出险房企，寻求更长远的合作，不仅

有利于推动房地产行业向高质量发展转型，同时也将为 AMC 带来新的增长级。AMC 要区

别与信托、保险、基金等金融机构，资产运营是一大突破口。在存量时代下，城市更新、

投资物业等方向存在巨大的价值空间，为双方加深合作提供了契机。

总结：目前在政策支持下，全国性 AMC 和地方 AMC 都在加速介入房地产行业，成为

加快风险出清又一抓手，尤其对于出险房企来说，释放出了积极信号。但由于出险房企

资产参差不齐、债务债权问题复杂等，合作进程仍较为缓慢，大多都停留在协议阶段。

整体来说，“AMC+出险房企”模式效果仍有待进一步观望，在出路摸索期，行业仍要以

自救为主，借助债务展期、出售资产等常规手段挺过艰难期。
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