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Ø从AI向创新药轮动：随着上半年AI交易在史诗级别的上涨后势头明

显放缓，资金开始寻找其他与AI相关性较低、且具有估值修复或者盈

利上修前景的板块。而创新药板块具备承接资金轮动的可能，其兼备

强劲的业绩表现及长期想象空间。

ØMRNA癌症疫苗研发成功：这一事件真正需要被市场定价的并不是

某一款疫苗的短期销售，而是mRNA平台在肿瘤领域被验证可行这

一范式级别的重估。虽然癌症疫苗的突破对非mRNA相关的技术平

台企业利好有限，但无疑将在短时间内吸引更多资金关注生物科技板

块。

市场热点

Ø富兰克林生物科技新领域基金 A USD Acc（LU0109394709）

Ø业绩持续跑赢基准，超额收益显著：截止7月31日近三年累计回报

102.04%，而同期纳斯达克生物科技指数仅为56.24%。

Ø经验丰富的管理团队：首席基金经理Evan McCulloch拥有34年从业

经验，且自基金成立以来一直管理该基金。

Ø赛道长期逻辑坚实：生物科技行业的底层驱动力如人口老龄化、创新

药研发管线推进、基因治疗/基因组学等技术突破、全球医疗支出增

长是长期结构性趋势。

基金亮点

资料来源：彭博，东方证券（香港）数据截止 2026年08月21日



基金详情
Ø从下图可以看出，基金在过去一年相对基准指数取得明显超额收益。

基金1年总回报为73.72%，大幅超过指数1年回报55.45%。基金的亮

眼表现得益于: 一是美股生物医药板块在过去一年表现亮眼。二是基

金经理在生物科技板块的选股能力具有持续性。

Ø基金持有106只股票，前十大持仓合计约35%，集中度适中，既避免

了过度分散导致的指数化，也控制了单一个股风险。持仓中既有

Amgen、Gilead、Regeneron等已验证商业模式的大型生物科技龙

头，也有Revolution Medicines、Guardant Health、Oruka等中小

盘创新药企。行业分布上72.76%为纯生物科技、18.11%为制药，定

位清晰，聚焦创新药产业链而非泛健康护理。

基金
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前十大持仓 % 前十大行业 %
Jazz Pharmaceuticals PLC 5.62Argenx SE 3.32
Amgen Inc 4.34Revolution Medicines Inc 2.96
Gilead Sciences Inc 3.81Guardant Health Inc 2.73
Regeneron Pharmaceuticals 3.7Ascendis Pharma A/S 2.52
Vertex Pharmaceuticals Inc 3.5Oruka Therapeutics Inc 2.44
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一年期回报对比

富兰克林生物科技新领域基金 纳斯达克生物科技指数
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债券指数 指数 上周表现（%） 年初至今（%） YTM（%）

彭博美国国债指数 2421.74 -0.08 -0.54 4.55

彭博美国公司债总回报指数 3523.15 -0.15 -0.62 5.48

彭博美国企业高收益债指数 2985.69 -0.15 2.44 7.61

彭博欧洲综合总回报指数 245.76 -0.36 -0.42 3.50

彭博亚洲美元投资级债券指数 207.51 -0.10 0.09 5.09

彭博亚洲美元高收益债券指数 209.95 0.05 4.86 7.79

彭博中国综合总回报指数 308.42 0.38 6.67 1.58

彭博中资美元债总回报指数 143.80 -0.08 0.95 5.12

Markit iBoxx中资美元投资级债券指数 247.04 -0.07 1.07 N/A 

Markit iBoxx中资美元高收益债券指数 250.31 -0.06 3.63 N/A 

彭博新兴市场美元综合债券指数 1404.41 -0.25 1.27 6.25

数据来源：彭博，东方证券（香港），数据截至：2026年8月23日
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相关债券

公司 债券 当前交易价格 上周价格变动

恒大 EVERRE 8.75% 28/06/2025 1.86 -0.05

路劲 ROADKG 6.7% 30/03/2028 19.39 +0.14

联想集团 LENOVO 2.5% 26/08/2029 355.59 -45.22

资料来源：彭博，数据截至2026年8月23日
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资料来源：彭博，数据截至2026年8月23日

上周一级市场发行
中资境外债市场

发行主体 信用评级 期限 规模 货币 初始定价（收益率） 定价日期

中信证券国际 BBB+/A-（标普/惠誉） 5年 4亿 美元 SOFR+105bp（约4.70%）

18/08/2026
澳门国际银行 无

永续 9.9亿 人民币 4.20%

永续 1亿 美元 7.20%

中国财政部 无

2年 30亿 人民币 1.75%

20/08/2026

3年 10亿 人民币 1.80%

5年 10亿 人民币 1.95%

10年 10亿 人民币 2.25%

洛阳文化旅游投资 无 3年 3.73亿 人民币 4.00%

淄博市财金控股 无 3年 5.8亿 人民币 3.40%

淄博市张店区国有资产运营 无 3年 3.34亿 人民币 2.10%



8月14日，花旗在联想集团FY27第一财季业绩发布后的最新报告中重申‘
买入’评级，并将目标价由31港元上调至50港元。花旗认为，联想本季最
突出的变化来自基础设施方案业务集团(ISG)：在新型云服务商需求、经
营杠杆释放及效率改善带动下，ISG经营利润率升至创纪录的9.1%；AI服
务器项目储备环比增长157%至540亿美元，为后续收入增长提供支撑。

花旗发表研报指，中芯及华虹均交出优于预期的第二季业绩，确认中国晶
圆代工行业复苏已从人工智能加速器扩展至成熟制程及特色产品。花旗上
调中芯及华虹2026/27年每股盈利预测10%至39%，以反映定价改善及产
能利用率前景带来的盈利能力提升。

摩通预测中资券商下半年盈利按年增长约17%，2026年预测较市场共识
高12个百分点，料市场持续上调盈利预测将成为券商股估值重估的关键催
化剂。该行偏好综合型龙头券商多於零售型券商，因其更能捕捉机构业务
复苏及科创板带来的股权资本市场周期。
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摩根大通已将其2026年标普500指数目标点位从7800点上调至8000点，理
由是第二季度财报季表现异常强劲，而且越来越多证据显示，规模庞大的
人工智能投资正在转化为更强劲的企业经营表现。该行同时上调了2026年
和2027年的盈利预测。

富国银行投资研究所将2026年黄金目标价从先前的每盎司5300美元至
5500美元下调至4900美元至5100美元。其2027年的目标价也从5800美
元至6000美元下调至5400美元至5600美元。

       正向
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      快手-W

         

大摩提到，尽管阿里短期内盈利及现金流受压，但更高资本开支应可推
动中期回报。该行维持阿里(BABA.US)美股「增持」评级，目标价180
美元，并列为行业首选股。
业绩公布后，摩根士丹利称，腾讯坚实的核心基本面被人工智能前置投
资所抵消，预计公司下半年至2027年盈利将持平，将公司目标价下调
逾15%至550港元，维持超配评级。

摩根
大通

摩根
士丹利

上周大行观点精选

高盛

富国
银行

一周大行观点

数据来源：格隆汇    数据截止日期： 2026年8月24日
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         正向
中芯国际
华虹宏力

大和上调中芯2026至2028年每股盈利预测11%至48%，目标价由36.5港
元上调至40港元，相当于2026至2027年平均预测市账率1.1倍，维持‘沽
售’评级。大和认为，股价已充分反映利好因素，目前估值偏高。

大和
        

高盛发表报告指，金斯瑞生物科技上半年业绩胜预期，集团受惠於人工
智能驱动药物研发(AIDD)需求强劲，收入及毛利率均高於该行预期，大
幅上调目标价近一倍至34.24港元，评级「买入」。

高盛发表报告指，在快手-W(01024.HK)第二季业绩后，将评级由「买入」
下调至「中性」，并将目标价由68元大幅降44.1%至38元。该行认为，
快手核心商业业务放缓很可能在未来几个季度持续，加上AI开支高企，
导致快手净利润大幅下调。

       负向
黄金

       正向
中芯国际



风险揭露/免责声明

本文件所载数据只供参考之用。东方证券(香港)有限公司或其关联成员(统称「东方证券(香港)」)并
无顾虑任何特定投资者之特定投资目标丶财务状况丶或风险承受程度，所以投资者不应以文章中提
及的内容作为投资决定的单一考虑因素。投资者于投资相关产品前应审慎评估，或连系东方证券(香
港)专人咨询，确保该等产品特性与风险适合及符合其个人情况。

本文件所载资料并不拟提供予置身或居住于该等法律上限制东方证券(香港)发放此等资料之地区的人
士或实体使用;及在任何地区向任何人士或实体进行申购或投资证券或投资产品的要约或游说乃属违
法时,则上述资料不应视为向该等地区进行该等要约或游说。上述资料亦不拟提供作为专业意见,因此
不应赖以作为专业意见。

本文件所述内容未经证券及期货事务监察委员会审阅。任何投资均带有风险，过往表现未必可作为
日后表现的指引，基金单位价格可升可跌，投资者可能损失全部或部分投资金额。投资者需详细阅
读并了解产品详细说明书及/或产品备忘录及/或条款说明书及其他相关文档(包括但不限于产品资料
概要)(统称「产品说明书」) 的内容，以获取进一步资料，包括但不限于各项风险因素、收费、税务、
资产净值计算、申购及赎回条款等，请点击基金以了解更多相关风险披露声明。本文仅供专业人士
使用，你应就上述资料内容谨慎行事，如对有关资料的任何内容有任何疑问，应寻求独立专业意见。

本文件内所提及之价格仅供参考之用途，投资产品之价值及收入可能会浮动，包括受汇率、市场指
数、有关公司相关资料或其他因素而变动。本档内容可随时更改，东方证券(香港)并不承诺提供任何
有关变更之通知。证券/投资产品过去的表现不可作为未来表现的指标，同时未来回报是不能保证的，
投资者可能蒙受所有最初存入资金的损失。

虽然本文件所载资料来自或编写自东方证券(香港)相信是可靠之来源，惟东方证券(香港)并不明示或
暗示地声明或保证任何该等数据之准确性丶完整性或可靠性, 惟东方证券(香港)不会就有关数据的遗
漏、错误、不准确、不完整或其他情况或由于信赖有关数据而蒙受或招致的任何损失或损害(不论任
何形式的直接、间接或相应的损失或其他经济损失)承担任何责任。东方证券(香港)不会就第三方所
提供的或引用自第三方的数据内容承担任何责任。未经东方证券(香港)事先书面授权，任何人不得为
任何目的复制丶分发丶转发、发表本文件所载资料。

相关关系及相关财务权益的披露

撰写本文之东方证券(香港)持牌人士及其有联系者均未拥有与此文章所提及的产品发行人或新上市申
请人有关的任何财务权益；亦无担任有关发行人或新上市申请人或与其有联系的高级人员。

东方证券(香港)与本文所提及的有关产品发行人或新上市申请人无任何投资银行业务的关系，亦没拥
有相等于或高于有关发行人市场资本值的1%或新上市申请人的已发行股本或已发行单位的 1%。此
外，受雇于东方证券(香港)或与其有联系的个人亦无担任有关发行人或新上市申请人的高级人员。

东方证券(香港)有收取由本文所提及的产品的发行人就分销本文所提及的投资产品而提供的费用、佣
金或其他金钱收益。详情请参阅我们按规定在订立任何投资产品交易前或在订立任何投资产品交易
时须向阁下提供的金钱收益披露，或东方证券(香港)有收取由其他人士提供的非金钱收益，或与本文
所提及的产品的发行人有紧密联系或其他法律或经济关系。
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