
【公司新闻】联合资信“风险资产新机遇——2024 年秋季债

市沙龙”圆满举办 

 

2024 年 9月 20 日，由联合资信评估股份有限公司（以下简称“联

合资信”）与华创证券、联合咨询共同举办的“风险资产新机遇——

2024 年秋季债市沙龙”在北京金融街威斯汀大酒店圆满落幕。本次

活动吸引了来自银行、基金、保险、证券、信托等金融机构的 50余

位投资者，与行业专家及学者共同探讨债券市场的未来发展趋势和投

资机会。 

 
风险资产新机遇——2024 年秋季债市沙龙活动现场 

此次活动邀请了华创证券研究所固收首席分析师周冠南、六虹研

究首席经济学家潘玮杰、根本投资创始合伙人管委会主席李根、联合

资信工商企业评级二部资深分析师郭察理、联合资信结构评级四部副

总经理宋旭、联合咨询信用管理部信用分析师吕琳等专家做专题演讲。

随后，由华创证券周冠南总主持，六虹研究潘玮杰总、根本投资李根

总以及联合资信 ESG 业务部副总经理王妍总就《全球化格局重构下的

固收资产配置》这一话题进行了圆桌交流。 

华创证券研究所固收首席分析师周冠南发表了《债券市场新特征

与策略应对》主题演讲。周冠南女士指出，债券市场从积极牛市转为

中性均衡，短期扰动因素增加，但长期收益率下行趋势不变。临近四

季度，债券供给加速放量，“资产荒”逻辑驱动边际弱化，央行操作

与稳增长政策影响下，交易时点难以判断；而窄震荡市场中，点位对



于操作的指导性更强。10年期国债窄幅波动，收益率偏上位置择机

配置，临近下限则冷静观察；信用品种赎回扰动下票息配置性价比有

所回升，短端品种安全性更高，长端品种利差保护仍待修复；转债关

注纯债票息替代策略的需求提升机会。 

 
华创证券研究所固收首席分析师周冠南 

 

六虹研究首席经济学家潘玮杰发表了《债外部惊涛骇浪中的内部

波澜不惊》主题演讲。潘玮杰先生表示，美国的货币政策调整是全球

资产价格波动率加大的最重要原因，预计美联储今年分别在 9月、11

月和 12 月各降息 25BP，美国经济大概率实现软着陆。地缘政治格局

的剧烈变化，特别是各国政治倾向低端化，已经对金融市场定价产生

直接影响，并且还会进一步加大。日元的Carry Trade只是一个开始，

未来还将对各类金融资产产生广泛影响。中国最主要的是自身经济问

题，但并不是一个独立于历史和现状的特别案例，只是政策和市场情

绪做了放大。中国通缩已经超过了 6个季度，数据改善会在今年出现，

但实质性改善还需要一年以上，自然复苏的强度取决于市场情绪和政

策力度。长期判断中，以往的估值模型都需要作出很大的改进，比如，

政策和监管更倾向于干预和区间管理，地缘政治因素开始量化计入预

期。大类资产中与流动性关联度高的资产价格将会是一个十年周期的

长期调整过程。 



 
六虹研究首席经济学家潘玮杰 

 

根本投资创始合伙人管委会主席李根发表了《境内外高收益债投

资实践》主题演讲。李根先生表示，2018 年伊始，中国市场出现了

显著的高收益债市场，一小部分机构开始探索高收益债投资策略。市

场机会的涌现印证了信用类资产应用价值投资策略的有效性。中国市

场中已形成完成的高收益债投研体系；过去、现在及未来的市场机会

仍存在；海外高收益债投资机会对中国投资者还是蓝海。 

 
根本投资创始合伙人管委会主席李根 

 

联合资信工商企业评级二部资深分析师郭察理发表了《境投平台

产业化转型——破局债务，激活发展新动能》主题演讲。郭察理女士



认为，地方政府投融资平台公司在促进经济社会发展的过程中发挥了

重要作用，同时也面临基础设施投资增速放缓，债务负担累积沉重的

问题。当前政府工作报告明确提出加快推进地方融资平台分类改革转

型，城投企业需结合企业自身功能定位和区域的产业体系实际，着力

培育城市综合运营服务主体，以发展为导向，切实做好市场化、产业

化转型。 

 
联合资信工商企业评级二部资深分析师郭察理 

 

联合资信结构评级四部副总经理宋旭发表了《资产信用与权益属

性的新篇章——浅谈持有型不动产 ABS》主题演讲。宋旭女士指出，

持有型不动产 ABS 作为上海证券交易所近期推出的创新性产品，在今

年已有多单项目发行，在市场上引发了热议。演讲中，宋旭全面介绍

了持有型不动产 ABS 的相关知识，包括发展动态、政策指导和与其他

产品的对比。通过详细解析持有型不动产 ABS 的评级关注点，包括标

的物业分析、交易结构设计以及量化模型测试等方面，使投资人理解

该产品的核心内容。此外，还结合成功案例分析，分享实战技巧，给

到场投资人带来实用的建议。 

 
联合资信结构评级四部副总经理宋旭 



 

联合咨询信用管理部信用分析师吕琳发表了《中小银行风险几何》

主题演讲。吕琳女士指出，目前商业银行整体经营状况稳定，但大行

及中小银行间存在一定分化态势，中小银行在贷款市场存量博弈加强

背景下，原有优势领域市场地位有所丧失，信贷资产质量读数相对稳

定但处置压力仍存，各地区银行机构资产质量呈现分化态势，息差收

缩压力仍较大，盈利空间受到制约，在当前资产荒及实体经济承压的

环境下，中小银行业务发展压力短期内难以缓解，风险仍需持续关注。 

 

联合咨询信用管理部信用分析师吕琳 

 

最后，周冠南女士主持了《全球化格局重构下的固收资产配置》

主题的圆桌论坛。周冠南女士针对疫情之后，大国间的竞争和博弈日

益激烈，全球经济格局的深刻调整，主要经济体的政策也出现了分化

的背景下，全球宏观政策形势及当下债券市场的投资机会与嘉宾及现

场投资人进行深度探讨。 

潘玮杰先生认为在美联储大幅降息 50BP 的背景下，中国宏观经

济政策加码的外部限制弱化，中国货币政策受到格外关注，降息需要

在降准的配合下，有效降低商业银行负债成本，降息才有可能实现。

美联储这次降息 50BP 后，今年后续两次降息各 25BP。中国的货币政

策有望在降准后，降息幅度提高到 25BP。金融市场在经济下行期的

波动都会加大，监管都会趋严，央行的政策目标是在不发生金融风险，

货币政策保持有效的前提下，实现经济平稳增长。 

李根先生表示出海投资债券首先要了解海外投资的法律及合规



要求，其次理解产品的细节条款，再次明确自己的投资目标，包括配

置的资产类别、流动性、期限、预期收益等，不能因为国内的“资产

荒”而盲目的选择境外资产。如有货币错配则还应考量汇率风险。对

于投资通道的选择也应有提前规划。目前中资金融机构的美元债、城

投美元债、地产美元债和点心债交易都比较活跃，是可以长期关注的

一类资产。此外海外一些高收益债标的和新兴市场主权债券也是非常

值得关注的。 

王妍女士表示国际“ESG 逆潮”使国内投资者出现迟疑和踌躇，

但国内 ESG 投资发展仍具前景。近年国内 ESG 政策陆续出台，ESG 投

资规模增长，无论是从国家战略规划，还是投资标内部信用品质看，

企业可持续发展能力都将成为重要选题，深入理解和掌握 ESG 评价逻

辑与方法，适时运用恰当的 ESG 投资策略将有利于投资者增厚产品收

益，规避长期风险，特别是涉外、高碳排、社会服务等类型企业更应

关注其 ESG 风险与机遇。 

 

全球化格局重构下的固收资产配置圆桌论坛 

 

日后，联合资信将持续关注投资人的需求与关切，通过一系列内

容丰富、形式多样的活动，致力于为投资人提供关于行业热点及发展

趋势等方面高质量信息。 


