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资产管理公司非金不良资产收购处置风险分析
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摘      要  ：  �随着我国不良资产市场的发展，资产管理公司在非金不良资产收购与处置中的角色逐渐重要。非金不良资产主要指房

地产、股权、债权等非金融类资产，这些资产的处置面临诸多挑战。尽管其潜在的收益吸引了大量投资者，但由于资

产性质复杂、流动性较差，且涉及的法律、政策和市场环境复杂，资产管理公司在收购和处置过程中往往面临较高的

风险。对此，需准确评估和有效管理这些风险，制定完善风险管理策略，为资产管理公司的发展提供可靠参考。
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Abstract  :  � With the development of NPL market in our country, the role of asset management companies in 

the acquisition and disposal of non-gold NPL has become increasingly important. Non-gold non-

performing assets mainly refer to real estate, equity, creditor's rights and other non-financial assets, 

and the disposal of these assets faces many challenges. Although their potential gains have attracted 

a large number of investors, asset management companies often face higher risks in the acquisition 

and disposal process due to the complex nature of the assets, poor liquidity, and the complex legal, 

policy and market environment involved. Therefore, it is necessary to accurately evaluate and 

effectively manage these risks, formulate and improve risk management strategies, and provide 

reliable reference for the development of asset management companies.
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引言

资产管理公司在非金不良资产收购处置过程中面临多种风险，主要包括法律风险、市场风险、估值风险、流动性风险和管理风险。

其中，法律风险涉及不良资产转让、债务重组过程中可能出现的法律纠纷，而操作风险包括评估错误、资产处置不当等问题，可能导致

回收价值低于预期，各类问题的发生都会对资产管理公司的发展有巨大影响。对此，有效识别和控制这些风险，确保非金不良资产的成

功收购与处置。

一、非金不良资产的类型与特点

（一）房地产类不良资产

房地产类不良资产主要指的是那些无法按期偿还贷款或已经

出现违约的房地产项目，此类资产的特点是受市场变化影响较

大，如经济下行时房地产价格可能大幅波动，导致开发商无法按

时还款或者无法顺利出售房产，进而形成不良资产。房地产类不

良资产有时也会涉及土地、房屋等实物资产，带来了一个特别的

挑战——如何评估其真实价值及如何处置这些房产。如果市场低

迷，房产的流动性较差，变现的时间较长，导致公司承担较大的

资金压力。虽然房地产类资产大部分有一定的实际价值，但受制

于市场和政策的变化，处置起来的难度较大。

（二）股权类不良资产

股权类不良资产通常指那些被抵押或作为债务担保的公司股

权，由于公司经营不善或市场原因导致股权价值大幅下降，甚至

无法卖出。此类资产的特点在于它的风险并不完全来自资产本

身，而是来自所持股权背后企业的经营情况。如果企业的经营模

式不稳定或管理层出现问题，股权的价值可能会快速缩水。因

此，股权类不良资产的处置不仅仅是看资产本身，还要评估所持

公司未来的发展潜力。

（三）债权类不良资产

债权类不良资产是指那些无法按时收回的债务或贷款，包括
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企业的借款、信用卡债务、个人贷款等，此类不良资产通常是因

为债务人无力偿还或者出现违约行为而产生的 [1]。债权类不良资

产的特点在于其风险与借款人的还款能力直接相关，不同于房地

产或股权类资产，债权类不良资产的流动性较强，但回收难度

大，尤其是在债务人破产或财务困难的情况下，回收的资金可能

远低于预期。

（四）非金不良资产的特殊性与复杂性

非金不良资产的特殊性和复杂性主要体现在其涉及的资产种

类多样，且每一种资产都有不同的风险特征和处置难度。例如房

地产类不良资产受到市场环境、政策法规等因素的影响较大；股

权类不良资产需要深入了解企业经营状况，评估未来发展潜力；

债权类不良资产则受限于借款人的偿还能力，回收的不确定性较

高。此外，非金不良资产通常涉及的法律事务也比较复杂，资产

管理公司在收购和处置过程中，必须仔细审查相关法律文件和合

同条款，确保资产的合法性和可操作性。

二、资产管理公司非金不良资产收购处置的主要风险

（一）法律风险

法律风险是资产管理公司在收购非金不良资产时最需要警惕

的一种风险。非金不良资产可能涉及很多复杂的法律问题，如产

权纠纷、债务追讨、合同履行等问题。如果收购方没有对这些法

律问题进行充分的尽职调查，很可能会在未来面临诉讼、赔偿甚

至被要求承担不必要的债务 [2]。比如一些不良资产可能存在未结

清的债务或涉及非法交易，收购方如果未能提前了解清楚这些法

律隐患，就可能在收购后被拖入长时间的法律纠纷中，导致资金

和时间的双重损失。

（二）市场风险

市场风险是指在收购不良资产后，由于市场环境的变化导致

资产价值的波动。如果收购的是房地产类不良资产，房地产市场

的价格波动可能会直接影响这些资产的处置收益；如果市场环境

不好，资产的价值可能会大幅缩水，甚至无法顺利出售，造成资

金回流的困难。此外，市场风险不仅仅体现在资产价格的变化

上，市场需求、政策变化等因素也会对资产的处置产生影响。

（三）估值风险

估值风险是收购不良资产时必须面对的一个重要风险。不良

资产的估值通常非常复杂，涉及多个因素的考量，如资产的实际

状况、市场趋势、未来潜力等。如果评估不准确可能会导致收购

价格过高，最终无法达到预期的回报，如一项不良资产可能在表

面上看似有较高的价值，但由于其背后潜藏着巨大的债务或法律

纠纷，实际价值可能远低于估值。如果资产管理公司过于乐观地

估计了资产的价值，可能会高价收购，最终面临资产贬值和处置

困难。

（四）流动性风险

流动性风险是指在收购不良资产后，资产的变现能力较差，

导致资金难以回流的风险。某些不良资产在收购后可能需要较长

的时间才能找到合适的买家，或者由于市场需求不足，资产可能

长期无法处置。比如某些特殊的地产项目，可能在某段时间内没

有足够的需求或买家，导致资产滞销，收购方资金无法及时回

流，这对资产管理公司来说是一个巨大的压力。如果资产的流动

性较差，可能会影响到公司的现金流和整体的资金运作。

（五）管理风险

管理风险指的是在收购不良资产后，资产的管理不善或决策

失误可能带来的风险。收购不良资产后，很多时候需要进行一定

的重组、修复或者清理工作。如果管理团队没有足够的经验或专

业能力，可能无法有效处理这些资产，导致资产价值的流失。例

如某些不良资产可能需要通过改善运营、优化管理来提升价值，

但如果管理层未能做出正确的决策可能会错失良机，甚至导致资

产贬值 [3]。管理风险不仅仅体现在资产的日常管理上，还包括决

策失误、资源分配不当等方面。因此，资产管理公司需要确保收

购后有一个专业且高效的管理团队，确保资产能得到有效的运营

和处置。

三、资产管理公司非金不良资产收购处置的风险管理

策略

（一）完善的尽职调查与法律审查

在收购非金不良资产时通过详尽的尽职调查，资产管理公司

可以深入了解目标资产的背景、历史、现状及潜在风险。对于不

良资产尤其是那些涉及法律纠纷的资产，必须有律师团队进行深

入的法律审查。通过这样的审查能发现资产是否存在产权不清

晰、债务纠纷、合同纠纷等问题。如果这些问题没有提前解决，

收购后公司可能会陷入法律纠纷，耗费大量时间和资源。因此，

确保收购的每一项资产都经过全面的尽职调查，可以避免很多潜

在的法律风险。在此过程中，律师团队需要对目标资产的法律

状况进行全面调查，确认是否有潜在的诉讼、债务、责任等风

险 [4]。同时，通过法律审查，资产管理公司还可以确保所有资产

的产权清晰，防止在收购后出现产权归属问题，实践过程中尽职

调查和法律审查必须密切配合，确保不良资产的收购风险降到

最低。

（二）多元化的资产评估方法与动态调整

收购非金不良资产时评估资产的真实价值至关重要。而因为

不良资产的价值受多种因素影响，单一的评估方法可能无法全面

反映资产的实际价值。因此资产管理公司需要采用多元化的评估

方法，结合市场、财务、法律等多方面的信息来全面评估不良资

产的价值，如通过现金流折现法、市场比较法、资产基础法等不

同的评估方式来分析资产的潜在价值和风险 [5]。此外，评估不仅

仅是一个静态的过程，还需要根据市场环境、政策变化等因素进

行动态调整。随着市场环境的变化，不良资产的价值可能会发生

波动，因此必须定期对已收购的资产进行重新评估，并根据实际

情况进行调整。如果市场情况发生重大变化，资产的价值和处置

策略也可能需要及时调整，以确保资产管理公司在处置时能获得

最大收益。某资产管理公司收购了多个因资金链断裂而烂尾的房

地产项目，初步使用传统的市场价值法和清算价值法进行评估，
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但未能充分考虑市场变化和法律纠纷等风险。为了提高评估准确

性，公司引入了多元化的评估方法，通过模拟不同市场环境下的

资产表现，分析市场波动对项目回收的影响；考虑房地产项目的

长期性质，评估未来现金流的现值，确保准确反映回收时间；定

期跟踪市场趋势，调整资产处置策略，避免依赖原始评估，确保

资产最大化回收。通过灵活的评估方法和动态调整机制，资产管

理公司能有效控制风险，并确保资产处置过程中的资金回收。

（三）强化团队建设与风险识别能力

资产管理公司在收购非金不良资产时，团队的能力和经验直

接决定了资产管理的成效。因此强化团队建设及提升团队的风险

识别能力，是一个非常重要的风险管理策略。资产管理公司需要

组建一支专业化的团队，包含有法律、财务、运营、市场分析等

各方面的专业人才。只有这样，团队才能从多个维度对不良资产

进行全面分析，识别出潜在的风险点。特别是在不良资产的处置

过程中，团队需要具备迅速识别风险并采取措施的能力。例如法

律团队能发现资产涉及的法律纠纷，财务团队能分析资产的价值

变动，运营团队则能判断资产是否能通过改造、优化实现价值提

升 [6]。通过加强团队协作和信息共享，资产管理公司可以更快速

地识别和应对各种风险，确保资产能顺利处置，减少不必要的

损失。

（四）资本结构优化与资金流动性保障

非金不良资产的收购通常需要大量的资金投入，因此资本结

构的优化和资金流动性的保障是资产管理公司非常重要的风险管

理策略。首先，合理优化资本结构可以帮助公司在收购过程中获

得更稳定的资金支持，通过合理安排负债比例和股东权益，确保

公司在收购和处置过程中有足够的资金支持，而不会因为资金紧

张而导致无法顺利处置资产。同时，在收购不良资产后公司需要

确保能够灵活调度资金，以应对市场波动和资产处置过程中的各

种不确定性。为了确保资金流动性，资产管理公司可以通过多元

化的融资渠道来获取资金支持，如通过银行贷款、发行债券、股

权融资等方式。此外，资产管理公司还可以通过合理的资产配

置，确保资金可以在需要时迅速流动，避免因为资金紧张而影响

到资产的处置进度和回报。通过资本结构优化和资金流动性保

障，资产管理公司能更加稳健地应对不良资产收购和处置中的各

种风险。

四、结束语

通过对资产管理公司非金不良资产收购与处置过程中的风险

分析，可以看到这一领域涉及的风险复杂且多样，包括法律、市

场、估值、流动性和管理等多方面的挑战。要有效应对这些风

险，资产管理公司需要在收购和处置过程中加强尽职调查，选择

合适的资产评估方法，并不断提升团队的专业能力与风险识别水

平。此外，完善的风险控制机制与灵活的应对策略实施，减少潜

在损失并提高资产处置效率。
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