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_9E_8D_E4_B8_8D_E8_c47_80648.htm 金融不良资产评估，是

自四大资产管理公司成立以来受到各方关注和争议的话题。

一方面，资产管理公司对金融不良资产的处置工作经常受到

外界的质疑，被认为是“贱卖”或“评估虚假”；另一方面

，资产管理公司经常在抱怨中介机构的评估结果严重背离市

场，经常在抱怨资产评估没有考虑金融不良资产及其所处环

境的特殊性等。现在让我们对此进行一下讨论。 一、金融资

产管理公司进行资产评估的目的与评估的环境 资产管理公司

进行资产处置时进行评估的目的主要有两个：１ 、确定资产

价值，作为制定其处置价格的依据。此时，资产管理公司以

处置收入最大化为目标，但要评判相关资产的评估价值是否

实现了最大化，则就要需要有一个参考基准。２ 、作为一项

内控手段，防范交易风险。资产管理公司对其不良资产处置

的最终结果，大部分是与接受不良资产方谈判的结果，要评

判这一结果的客观性，防止弄虚作假及舞弊行为的发生，也

需要进行评估。－－－－ 资产管理公司对不良资产的处置是

否必须具备一个充分竞争的、完全完善的产权交易市场呢？

实际上，一个完全充分竞争的、完善的市场只是一个理想化

的市场，即使在美国这样一个市场经济发达的国家，一个完

全完善的市场也是不存在的，信息不对称的情形在某种程度

上也是存在着的。而我国的产权交易市场，除了少数省份的

部分地区初步具备了较完善的市场外，大部分省份、地区的

市场是欠发达和不完善的，其发展是不平衡的。这是资产管



理公司在采取价值评估手段处置不良资产需要注意的情况。 

二、资产管理公司需要进行评估的资产 根据资产管理公司有

关操作规程的规定，在处置过程中需要评估的资产主要有股

权类资产、抵押类资产、抵债类资产、实物类资产等，这些

金融资产的共同特征是，有相应的实物与之对应。其中，股

权类资产的评估，是对企业全部资产的评估，而且这类企业

一般属于正常经营的企业，其评估的特点是受中央及地方各

级政府政策的影响较大。而抵债类资产、实物类资产的所有

权比较明晰，其评估受非市场性因素相对较小。评估中的一

个突出难点是：一些已停业企业的抵押资产，这些抵押资产

有：厂房、专用设备和土地等。由于其所处行业或所在地区

也不景气，而从处置角度出发资产又不宜拆分出售，则其价

值评估受非市场性因素影响就更大。 三、金融不良资产评估

中的非市场性因素非市场性因素是指并非受供求关系等市场

性因 素影响，而是与我国现阶段改革过程中特定国情相关联

的，致使金融不良资产公允价值与其处置价格之间产生较大

背离的因素，这些非市场性因素主要有： １．职工安置因素

。在资产管理公司收购的债权中，债务人绝大多数是国有企

业，特别是抵押类资产的债务人，大多是已停业或勉强经营

的国有中小型企业，这类企业的普遍特点是：①、企业所负

债务多，很多企业账面净资产是负值。②、企业存在许多在

册职工与许多退休职工需要安置的问题，并存在拖欠职工公

资和拖欠职工养老金的情况。③、由于政府的财政能力等问

题，企业一时无法破产，也无法在短期内进行改制。由于职

工安置因素的存在，在政府及企业职工的阻拦下，资产管理

公司常常无法通过拍卖抵押物来实现债权，最终的处置价格



只能靠谈判来形成，使抵押物的公允价值与处置价格产生较

大偏离。２．地方政府因素。本质上，资产管理公司代表了

中央财政利益，而企业，无论是中央企业还是地方所属企业

，都与地方政府的经济利益息息相关。国有企业无论是破产

或是改制，不仅对地方政府的财政能力是一个考验，还关系

到地方的稳定，涉及地方政府的政绩。因此，各地政府在处

置金融不良资产时采取地方保护主义就不足为奇了。地方政

府可以采取强制拆迁企业，指示地方法院对企业实行强制破

产或将国有土地收回等方法，致使抵押资产的灭失，同时，

政府还可以采取对购买债权的第三方不予办理产权证或加收

其它费用的方法，为资产管理公司处置债权设置障碍。在地

方政府具备如此多干预权利时，其完全还可以指示其下属企

业压低回购价格，迫使资产管理公司就范。当然，在中国经

济逐渐走向市场化和法制化的今天，完全的逃废债也是不可

能的。地方政府上述的干预作用也由于各地区市场化程度和

法制化程度的不同而不同。市场经济越发达，法制化程度越

完善的地区，政府干预的作用越小。但无论如何，在中国的

许多地区，资产管理公司和地方政府之间的博奕，最终会使

抵押资产处置价格与其公允价值发生了偏离。 100Test 下载频

道开通，各类考试题目直接下载。详细请访问

www.100test.com 


