
 

私募信貸基金對全球金融市埸構成的潛

在風險  
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私募信貸 ( P r i v a t e  C r e d i t )基金是私募基金的其中一種，投資對象是信貸

狀況屬次級、銀行一般不會向其借款的企業，基金向其借貸，收取比銀行

高的利息。過去由於回報較穩定，息率又比一般債券高，很受投資者（尤

其是需要定期現金收入的投資者）歡迎。私募信貸基金的規模近年急速膨

脹。據國際貨幣基金等機構的資料，全球私募信貸基金的資產達 3 萬億美

元，美國是最大市場，佔 1 . 5 萬億美元。  

正如所有金融產品一樣，發展太急便會衍生問題。大量私募信貸基金充斥

美國，在爭取投資項目時出現惡性競爭，項目的質素變得參差，加上美國

經濟出現不明朗因素，不良貸款甚至破產項目的比例快速上升，例如汽車

零部件商 F i r s t  B r a n d s 和次級汽車貸款公司 T r i c o l o r 最近申請破產，

兩家企業均大量向私募信貸基金借款，暴露了美國乃至其他市埸的私募信

貸基金潛在虧損的風險，並牽涉到金融市場的其他環節，例如有私募信貸

基金向銀行借款，或通過把項目證券化再融資，這便使銀行和其他金融機

構和投資者間接承擔了有關的信貸風險，影響了整體金融系統的穩定性。  



英倫銀行行長於 1 0 月時曾發表言論，把私募信貸基金的運作和其潛在風

險跟 2 0 0 8 年由美國次按證券引發的全球金融危機相提並論。國際貨幣基

金較早時表示美歐銀行對私募信貸基金、對沖基金和非銀行金融機構的融

資額達 4 . 5 萬億美元，其中一個環節出現問題均有可能引發資金收縮的連

鎖反應，漫延整個金融系統。英倫銀行已要求銀行和私募信貸基金進行有

關風險的壓力測試，個別大型的私募信貸基金管理公司包括

B l a c k s t o n e ,  A p o l l o  和  K K R 已同意參加。相比之下，美國的監管機構

對有關的風險似乎並不着急。  

當市場熱烈討論人工智能是否已形成股市泡沫時，私募信貸基金已隱然形

成另一潛在危機，尤其是市場和監管機構對此並未形成充分共識。金融市

場環環相扣，投資者除了要對其自身的投資領域有充分知識之外，對整體

市場和其他參與者和金融產品，特別是其可能產生的風險，也要有足夠的

認識和警惕，而私募信貸基金正是其中一項。  

 

 

李汶臻  ( Y u g i  L e e )  C F A 聯盟  

 

Y u g i 是晉羚集團創辦人，旗下包括晉羚財富管理及晉羚家族辦公室，她

同時兼任公司投資委員會的執行成員。她是一位傑出的女性企業家，  並

榮獲了《資本雜誌》在 2 0 2 2 年頒發的「年度傑出 C E O 大獎」。在成立

晉羚之前， Y u g i 在瑞士銀行（U B S）財富管理部門擔任董事，主要負責

管理多家香港和中國大陸知名家族和上市公司的資產。  

 

 

 



曾永強 ( K e n t  T s a n g )   C F A 聯盟  

 

曾永強  ( K e n t  T s a n g )為晉羚財富管理有限公司 ( B l a c k h o r n  W e a l t h  
M a n a g e m e n t  L i m i t e d  )董事。有超過 1 5 年為知名家族（例如董建華家

族、李錦記家族）投資的經驗，也曾在機構投資者（例如羅斯柴爾德集團

R o t h s c h i l d、道富集團 S t a t e  S t r e e t 、美國國際集團 A I G）工作，合共

超過 3 0 年的投資經驗。在香港、中國、亞洲和全球多元資產領域擁有全

面且深入的了解。彼為 C F A 持證人。  

 

關於「C F A 聯盟」  

「C F A 聯盟」是由《C F A  指揮室》過往逾十年以來的節目嘉賓組成。

《C F A  指揮室》是由香港特許金融分析師學會（C F A  S o c i e t y  H o n g  
K o n g）與新城財經台共同策劃的投資者教育計劃，通過訪問金融業及商

界的專業人士，提升大眾對業界和各類投資的認識。  

*作者的言論純屬個人意見，並不代表本會立場。內容只供參考及作教育

用途，並非投資意見，亦非對任何產品或服務的建議、認許或推介。  
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