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全球金融稳定报告 私募信贷的兴起与风险 

私募信贷迅速增长，为中型市场企业提供了长期融资。私募信贷通过牢固的合作关系和

定制化的贷款条件为借款人提供价值定位。由于银行似乎不太愿意向中型市场（或中等规

模）企业放贷，私募信贷成为了重要的贷款来源。信贷从受监管的银行和相对透明的市场

（如银团贷款或公司债券市场）转移到不透明的私募信贷领域，可能会产生风险。虽然

当下的风险看来可控，但该行业存在显著脆弱性。 

在经济下滑时期，该行业可能遭受大规模意外损失。私募信贷通常采用浮动利率，面向

杠杆率较高、规模相对较小的借款人。在经济下滑时期，这些借款人的融资成本可能上

升，经营状况可能不佳。 

随着零售基金的增长，流动性风险可能会上升。绝大多数私募信贷基金的期限转换风险

很小。然而，半流动性基金的增长可能会增加先发优势和撤资风险。散户越来越多地参与

私募信贷市场，增加了对投资行为的担忧，因为散户投资者可能不完全了解投资风险，也

不完全了解非流动资产类别的赎回限制。 

多层杠杆会引发相互关联性问题。尽管私募信贷基金的杠杆程度似乎有限，但它们通常

也是复杂网络的一部分，其中的杠杆参与者包括借款人、基金、最终投资者等。这种多层

杠杆往往被数据报告缺口所掩盖，可能会放大损失。此外，这些基金可能仍被要求大量追

加资本，从而可能影响其杠杆提供者。 

估值的不确定性可能导致信心丧失。借款企业不透明，并且私募信贷行业从未经历过严

重的经济衰退（以其目前的业务范围和规模），这使得外界难以及时做出资产价值评估。

由于基金管理人筹集新资金并根据现有业绩记录收取业绩费，可能会在利益驱使下推迟确

认损失。 

金融稳定风险还可能来自对私募信贷市场风险敞口很高的实体，例如受私募股权公司影

响的保险公司和某些退休基金。近年来，私募股权控制的保险公司的资产大幅增长，与其

他保险公司相比，它们对低流动性投资的风险敞口高得多。 

由于数据限制，评估私募信贷的总体金融稳定风险具有挑战性。如果该资产类别仍然不

透明，并在审慎监管有限的环境下持续呈指数级增长，那么私募信贷行业的脆弱性可能会

成为系统性问题 

当局应考虑对私募信贷基金、其机构投资者和杠杆提供者采取更积极主动的监管方法。

当局应加强跨境和跨部门合作，以弥合数据缺口，并提高对各金融部门风险评估的一致

性。 

当局应以弥合数据缺口为工作重点，使监管机构能够更全面地评估风险，包括杠杆程

度、相互关联性、投资者集中度上升等方面的风险。当局应加强对私募信贷基金、其投资

者以及杠杆提供者的报告要求，以便改善监测和风险管理。  
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当局应密切监测和处理可能面临较高赎回风险的基金（尤其是零售基金）所存在的流动

性风险和行为风险。证券监管机构应落实金融稳定理事会和国际证监会组织就相关产品

设计和流动性管理提出的建议。 
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