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	由于机构资本韧性不足，我们预计四大AMC的混合资本债的信用质量将承压
	四大AMC的股权类投资敞口较大，我们通常认为长期股权投资对资本的耗用更大���
	与四大AMC相比，大部分地方性AMC杠杆倍数相对更低
	资产减值损失是影响四大AMC盈利性的主导因素
	受宏观经济增速放缓及房地产行业危机影响，四大AMC的盈利能力显著下降
	华融以后，长城在2021年也出现亏损，AMC在盈利上的不稳定性进一步体现
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