
對沖基金 Triada認為現在是買進亞洲信用債

的最佳時機  

 
  

記者 Annie Lee 

• Hsiao：中國房地產垃圾債總體而言「非常便宜」 

• 認為在新年伊始之際，交易流動性存在不確定性 

【彭博】-- 

專注於泛亞洲信用債的香港對沖基金 Triada Capital Ltd.認為，在亞洲債券今年遭遇了十年來最嚴

重的拋售後，2019年會帶來豐富的買進機會。 

「明年有很多不錯的交易機會，」曾任 CQS Management Ltd.投資組合經理、於 2015年創辦了

Triada亞洲信用債機會基金的Monica Hsiao說。她表示，她的團隊目前正在整理信用債產品，計

畫增加投資組合中高收益債券的曝險。 

在亞洲固定收益領域擁有十年從業經驗的 Hsiao表示，隨著聯儲會明年可能放慢加息步伐，中國

可能繼續放鬆政策，亞洲正在進入一個相對溫和的信貸環境。她表示，目前沒有通膨失控的跡

象，美中貿易談判可能取得進展，因此這是進入亞洲信用債的最佳時機，因為「很多信用債的估

值都非常低廉」。 

截至 12月 12日，該基金今年實現淨回報 3.4%，而亞洲美元債同期整體虧損 1.6%。Hsiao說，要

避開「雷區，在大範圍改組後找到贏家」，基本面將成為 2019年的核心關注點。 

以下是 Hsiao本周在香港接受採訪的節錄。 

未來的機遇在哪裡？ 

我們認為亞洲高收益美元債現在比高評級債券更具吸引力。相比於最近重新定價的美國高評級債

券，亞洲投資級債券的估值目前不夠便宜。 

在垃圾級美元債券中，中國房地產行業總體而言非常便宜。儘管今年遭到大幅拋售，但是中國房

地產商債券的正面評級行動高達負面行動的兩倍。我們還認為一些中國工業企業和一些印尼企業

的信用債有投資機會。 
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您如何看待交易流動性？ 

與前幾年年初相比，交易商提供交易流動性的意願更具不確定性。 

交易商明年可能會繼續謹慎使用資產負債表來吸收存量和造市，因為大多數人可能會記得今年遭

受的重創，可能會繼續擔心能否迅速脫手持有的債券。交易商大多仍預計一季度的交易形勢會同

樣艱難。 

關鍵風險是什麼？ 

我們一直在關注資金流出及結構性信用產品平倉的跡象。在中國機構資金回到境內或融資成本上

升的情況下，這種情況存在發生的可能。市場一直在擔心現有債券重新定價的供應風險，不過國

家發改委最近似乎提高了高收益公司在境內發債的靈活性，這可能會降低發行人在境外發行太多

美元債的動力。 

就基本面而言，我們仍然對中國出現政策失誤的風險持謹慎態度，預計他們會出台更多寬鬆措

施，這值是時間和力度的萬桶。我們正在關注更廣泛的新興市場宏觀環境，提防意外的通貨再膨

脹風險或地緣政治不確定性，這些風險可能會傷及亞洲信用債。 

貿易戰會如何影響市場？ 

貿易戰暫時帶來的市場波動還會繼續，而且仍將是明年的主題，不過根本風險在很大程度上已經

消化。明年一季度風險需求更傾向於上行而非下行的可能性較高，因為交易商已經減少了頭寸，

而且過去兩個月市場看法普遍持悲觀。 

（新增對關鍵風險和貿易戰的看法） 
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