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银行信贷风险的特征(银行信贷风险包括哪些方面)

在交易员急于确定下一轮波动将从何而来之际，一些市场参与人士认为，答案可能
埋藏在过去十年悄悄建立起来的巨大隐藏杠杆中。

1、影子银行可能是最大风险来源

智通财经APP获悉，接受媒体采访的十多位监管机构人员、银行家、资管公司人员
和前央行官员表示，随着利率上升在金融市场引发动荡，影子债务及其与贷款机构
的联系正成为人们担忧的主要原因。联邦存款保险公司(FDIC)董事长Martin
Gruenberg和贝莱德(BLK.US)董事长Larry Fink均在最近公开呼吁加强审查。

15年来，传统贷款机构的重要性迅速流失。现在，在企业融资中发挥重要作用的，
是没有银行资质的市场参与者，尤其是货币市场基金和金融投资人，即非银行金融
机构、或称影子银行。

这些市场参与人士的担心在于，随着全球金融危机后对银行业的监管收紧，私募股
权公司和其他机构被允许大量获得廉价贷款，但却对债务如何相互关联缺乏足够的
监督。尽管每笔贷款的数额可能不大，但它们往往以这样一种方式堆积起来，即如
果银行或其他信贷提供者突然撤资，投资者和借款人可能会蒙受损失。

牛津大学金融经济学教授Ludovic Phalippou表示：“轻微的经济下滑和利率上升
将导致一些企业违约。这将让它们的私人债务提供者陷入困境，然后是为该私人债
务提供者(如基金等)提供杠杆的银行陷入困境。”

负责监管业务的美联储副主席、被认为是《多德-
弗兰克法案》的缔造者的迈克尔·巴尔(Michael Barr)认为，有问题的不是银行，而
是影子银行，包括货币市场基金、对冲基金和私募基金。鉴于影子银行的扩张、面
对世界经济在2023年将金融系统推入一场新的危机的风险，巴尔称：“我们应该担
心，非常担心。”
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为了帮助发现潜在问题，英国央行计划今年首次对包括私募股权公司在内的非银行
贷款机构进行压力测试。美国金融稳定监督委员会在2月曾表示，他们将考虑非银
行机构作为具有系统重要性的机构是否值得加强监管，并将把非银行金融机构重新
列为2023年的优先事项。欧洲央行副行长Luis de Guindos上周日警告称，非银行
机构在低利率时代“冒了很多风险”，随着货币政策的变化，潜在的脆弱性“可能
会浮出水面”。

基金经理们也感到担忧。美国银行上周公布的一项投资者调查显示，系统性信贷事
件对全球市场构成最大威胁，而系统性信贷事件最有可能的来源是美国影子银行业
。

2、债务层层叠加 风险隐患惹人担忧

一个越来越受欢迎的领域是净资产价值贷款。这是一种收购公司用自己拥有的一揽
子资产筹集资金的借款方式。随着企业发起人(Sponsors)在利率上升和融资市场面
临挑战的情况下努力出售企业，他们越来越多地依靠这种贷款来支撑所投资的公司
，并继续向自身的投资者返还资金。

一些知情人士表示，与全球金融危机前流通中的杠杆类型相比，这些贷款规模不大
，但由于债务层层叠加、且每个层次的贷款都是由类似类型的投资者提供的，这意
味着由于不可预见的事件而导致的严重回调可能会对整个生态系统造成巨大压力。
一位前英国央行官员表示，如果私募股权公司陷入一轮波动，无法或不愿放贷或购
买资产，那么它们的杠杆作用可能引发信贷环境收紧。

在最近的动荡之前，一些金融提供商就已开始重新考虑它们在影子银行业的敞口。
橡树资本管理公司董事总经理Armen Panossian和波利Danielle Poli在一份备忘录
中写道，今年1月，银行不太愿意向直接贷款机构提供资金层面的杠杆，私人贷款
机构也出现了更大范围的收缩，其中一些机构已停止发放新的杠杆收购贷款。他们
表示，由于企业面临“收入下降、利润率下降和投入成本高企”，私人贷款机构之
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间的竞争开始减弱。

据一名资管公司经理表示，大约从去年9月份开始，银行也开始试图抛售杠杆基金
的头寸，这让他有些担忧，因为这是他第一次看到银行试图这么做。

由于债券基金、其他银行和机构投资者仍愿意配置额外的资本，此次回调并未使基
金目前缺乏融资选择。尽管如此，监管机构仍担心，这个自行其是的行业存在隐藏
风险。一家监管机构表示，私人信贷将成为今年的一个重点领域，部分原因是预计
到2026年，其管理的资产将翻一番，达到2.7万亿美元。

资产管理公司VGI Partners Global Investments在1月底致投资者的一封信中说:“
在金融市场完全不受监管的领域，存在大量隐藏的杠杆和不透明，警告信号正在形
成。”“私募股权基金可能被证明是体系中的一个隐藏风险。”
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