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三大核⼼⾵險概覽

一、地緣政治⾵險：結構性⾼企，難以消退

地緣政治風險整體處於⾼位——美國正以交易性⽅式重塑其全球經濟及外交關係，加速地緣碎⽚化，
並暴露西⽅聯盟的裂縫。

2026年美中大國競爭、全球秩序碎⽚化，以及氣候壓⼒疊加，構成結構性負⾯地緣格局。關鍵趨勢包
括：對關鍵礦產、⽣物科技及半導體等「制勝資源」的保護主義升溫，以及關稅與其他經濟⼯具在地

緣戰略中的持續運⽤。應為結構性更⾼通脹、更低增⻑及更分化的市場表現做好準備。

此外，台灣問題仍然是潛在衝突點，2026年「灰色地帶」⾏動（網絡攻擊、海上封鎖、領空侵擾）可
能明顯增加，⼀旦發⽣動態衝突，其市場衝擊⼒度將遠超2025年的波幅。

二、私募信貸⾵險：週期轉折，壓⼒累積

私募信貸正面臨2008年⾦融危機以來最嚴峻的考驗。2025年底多宗⾼知名度槓桿貸款違約，以及直
接借貸中PIK（實物⽀付）條款的廣泛使⽤，均顯⽰企業信貸壓⼒上升。

截至2026年3⽉，⾼達1,620億美元的「到期牆」（MATURITY WALL）正在迫近，這批債務須在今年以
顯著更⾼的成本再融資。市場估計，最壞情況下私募信貸違約率或⾼達15%。軟件⾏業佔全部PE⽀持
的私募信貸貸款約40%，受AI顛覆和估值崩潰衝擊最深。

私募信貸若出現大規模資產質量惡化，可能透過保險公司、銀⾏及混合基⾦引發傳染效應，廣泛推⾼

⾵險溢價。若⾵險情緒⼤幅收縮，最壞情況或引發中⼩盤股及⾼收益率資產遭拋售。

三、通縮風險：中美分化格局

中國方⾯，通縮⾵險仍揮之不去——1⽉CPI按年降溫，消費疲弱，但PPI通縮壓⼒已有所緩和；國家正
致⼒提振內需、遏制價格競爭與產能過剩，最新通脹數據亦顯⽰政策收效初現。

中國的供需結構性失衡需時間修復，「反內捲」及「出海」等措施是朝正確方向邁出的⼀步，但其對實

體經濟的實質影響仍需時間驗證。

美國方⾯，當地正⾯臨來⾃關稅的停滯性通脹壓⼒（STAGFLATION），⽽⾮通縮。市場仍然預期聯儲
局在2026年降息⼀⾄兩次，⽬標維持3%-3.25%，但⻑端利率因財政⾵險溢價上升⽽居⾼不下。
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Þ股推薦2CROWDSTRIKE (NYSE: CRWD)
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