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时报观察 In Our Eyes

证券时报记者 孙璐璐

北京时间9月19日凌晨，美联储将公布最新

议息决议。市场预期美联储将在此次会议上宣布

降息，分歧在于降息幅度是 25个基点还是 50个

基点。虽然上周五以来市场对50个基点的降息预

期不断升温，但考虑到美国经济基本面因素，美

联储以 25个基点的步伐开启此轮降息周期的可

能性依然较高。

作为世界上最大的经济体，美国的利率变化

将对国际金融市场、跨境资本流动以及其他国家

货币政策等产生连锁反应。此前已有多个主要经

济体启动降息，随着美联储加入降息“阵营”，新

一轮货币宽松周期已在路上。从过往经验看，发

达经济体进入降息周期，多是全球资本持续涌入

新兴市场、权益市场等寻求高收益之际，美元也

往往由强转弱，新兴市场货币贬值和跨境资本流

出压力将得到缓解。

然而，“人不能两次踏进同一条河流”。新一

轮降息潮涌，并不会按过往的“剧本”重演。当前

的国际经济金融局势存在着诸多不确定性，地缘

政治冲突、全球供应链体系重构都会对跨境资本

流动和汇率产生影响。此外，降息速度和幅度的

不同，也会对金融市场带来不同的效果。美联储

在过去两三年的加息周期中，加息速度之快超出

市场预期，利率水平攀升至高位后，后续降息节

奏是否同样会“快进快出”尚难断言。

对我国货币政策而言，坚持以我为主、优先

支持国内经济发展是多年来坚持的总基调。近年

来，央行通过多轮降准降息等方式，推动实体经

济融资成本不断走低，8月新发放企业贷款加权

平均利率已低于3.6%，新发放个人住房贷款加权

平均利率低于3.4%，随着美联储即将加入降息阵

营，未来中美利差收窄会给我国实施支持性的货

币政策营造更好的外部环境。央行上周五也表态

将“加大调控力度”“着手推出一些增量政策举

措，进一步降低企业融资和居民信贷成本”，考虑

到当前有效融资需求不足约束金融总量增速，未

来货币政策仍有宽松空间，为经济回升向好、着

力扩大国内需求、支持积极的财政政策更好发力

见效等营造良好的货币金融环境。

全球新一轮降息潮涌
美联储“入营”在即

证券时报记者 张淑贤

穿上防尘服，证券时报记者进入三生国健

位于上海张江药谷的生产基地，每一个布满了

瓶瓶罐罐的隔间，都是一道道生产工艺：细胞

株从冷库取出后，进行扩增、培养……最终分

泌出称为“抗体”的药物。

从生产基地走出的“生物制剂”，正是被称

为“抗体三剑客”的创新药——益赛普、赛普汀

和健尼哌。其中，益赛普当年填补了中国市场

上强直性脊柱炎和类风湿关节炎无生物制剂

的空白；健尼哌是目前国内唯一获批上市的人

源化抗CD25单抗，用于治疗移植后的排异反

应；赛普汀打破了当年进口产品在抗HER2单

抗市场的垄断。

作为国内首批自主开发抗体药物的企业，

三生国健成立 20多年来持续攻坚自身免疫系

统疾病这一临床需求迫切的治疗领域，已具备

从药物发现、临床研究到商业化的全链条成熟

体系和能力，被业内称为“自免王者”。

自身免疫系统疾病，是因机体免疫系统对

自身成分发生免疫应答而导致的疾病状态，包

括银屑病、强直性脊柱炎、系统性红斑狼疮等。

这类自免疾病很难根治，被称为“不死的癌

症”，患者需要长期甚至终身用药。长期以来，

缓解自免疾病多采用激素类药物，副作用较大

且复发概率高，更安全且精准的生物制剂较为

缺乏。

“公司目前正在开展14个自免临床项目和

研发一系列早研品种，有望在多个细分领域填

补无生物制剂使用的空白。”三生国健总经理

刘彦丽近日接受证券时报记者专访时表示，

“未来，公司会继续聚焦临床需求，探索新靶

点、新技术、新剂型、新方案，不断丰富医患群

体的用药选择。”

拳头产品——抗体“三剑客”
构筑坚固护城河

细胞转染、细胞分析、细胞提取……三生

国健早研实验室内，被洁净服和口罩包裹着

的科研人员正在有条不紊地工作着。不远处

的仪器内，细胞正在几何级生长着，待成长到

一定阶段即可收获、筹划、提取，进入下一阶

段的实验。

“看，那位科研人员正在超净台进行细胞

转染，就是把蛋白用细胞作为载体表达出来，

再转移到仪器内进行细胞培养。”该实验室相

关负责人给记者介绍，“早研实验室的产品，发

展到一定阶段会转移到隔壁的下游CMC研发

实验室进一步试验。”

（下转A2版）

这家“自免王者”，填补多项生物制剂空白
编者按：新质生产力已成为上市公司高质量发展的内在要求和重要着力点。当前，沪市公司正积极通过发展新质生产力推动公司投资价值提升，尤

其是科创板开市5年来，已经在集成电路、生物医药、新能源、智能制造等细分赛道涌现出一批隐形冠军。本报联合上交所，今起推出“探寻科创高地 解
码行业先锋——沪市新质生产力巡礼”系列报道，近距离观察沪市细分赛道公司加快发展新质生产力、支持高水平科技自立自强的实践，敬请关注。

证券时报记者 许盈 王小芊 李颖超

今年以来，中国资本市场在复杂多变的国际

环境中持续深化高水平对外开放。

证券时报记者近日采访贝莱德、摩根大通、

汇丰、花旗、富达等外资机构，从国际投行到全

球顶尖的资产管理公司，面对中国经济在转型

升级过程中的短期挑战，他们依然不改对中国

资本市场的信心与长期投入。

“中国经济潜力大，活力足，韧性强。我们

一直都非常看好中国经济的长期发展，也看好

人民币资产在全球的吸引力。”一位受访的外资

机构高管人士告诉证券时报记者。

对中国资本市场充满信心

在当前的市场环境下，部分海外投资者对中国

资本市场采取了阶段性低配的策略，也引发了市场

的关注。外资机构对中国资本市场信心几何？

在此次采访中，许多外资机构表示，面对复

杂多变的外部环境，中国资本市场始终坚持深

化改革，持续推进机构、市场、产品多个维度的

对外开放。包括银行、券商、公募等在华展业的

多家外资机构高管均表示，对中国资本市场的

长期前景保持乐观。

“海外投资者对中国股票的看法一直在变

化，从去年四季度到今年，经历了从低配到略微

低配的调整，近期又因市场波动而有少量卖

出。”贝莱德中国区负责人、贝莱德基金董事长

范华在接受采访时表示。 （下转A5版）

外资机构齐发声 看好人民币资产全球吸引力

证券时报记者 秦燕玲

国家统计局数据显示，今年前8个月，我国

社会消费品零售总额、固定资产投资规模分别

为31.2万亿元、32.9万亿元，超大规模市场潜力

继续显现。货物进出口总额达到 28.6万亿元，

全球市场份额保持稳定。

主要指标规模稳步扩大，表明“稳”的态势

没有改变；与此同时，经济运行新引力持续显

现——高技术制造业、高技术服务业投资分别

增长 9.6%、11.7%，多个机电产品出口实现“量

价齐升”，新型消费表现活跃……

展望未来，受访专家认为，经济增长新动

能由小变大，逐步成为经济发展主要引擎，后

续宏观政策着力“稳增长、调结构、防风险”，推

动经济回升向好的积极因素不断累积，实现全

年经济社会发展目标有坚实的基础。

高质量发展扎实推进

“总的来看，8月份经济运行总体平稳，高

质量发展扎实推进。”国家统计局总经济师、国

民经济综合统计司司长刘爱华日前表示。

培育新动能、塑造新优势是推进高质量发

展的关键。数据显示，8月份新动能产业继续维

持较快增长。

投资端，1—8月高技术制造业、高技术服

务业投资分别增长9.6%、11.7%，较整体投资增

速分别快了6.2和8.3个百分点。高技术制造业

中，航空、航天器及设备制造业，电子及通信设

备制造业投资分别增长34.4%、10.0%。

生产端，8月份，全国规模以上工业增加值

同比增长4.5%。其中，装备制造业增长6.4%，高

技术制造业增长8.6%，较同期规模以上工业增

加值同比增速快1.9和4.1个百分点。

中信建投证券首席经济学家黄文涛认为，8
月份工业产出总量增长的同时结构升级，工业

企业利润持续恢复。1—7月全国规上工业企业

利润同比增长3.6%，较前值提升0.1个百分点。

“当前全球经济正处于新一轮信息技术革命

的浪潮之中，中国也处于高新技术产业突破发展

瓶颈的关键时期。”兴业证券首席经济学家王涵

认为，A股正在集聚一批自主可控且具有全球竞

争力的优质企业。 （下转A2版）

高质量发展扎实推进 8月经济运行现新引力 A2
海外经济学家
谈美联储货币政策“转向”

新形势下，美联储货币政策框架亟待重新审

视。证券时报记者采访多位海外经济学家，探讨

美联储以及海外发达国家货币政策演进。

A3
从一家上市公司迁址
看地方招商模式谋变

随着全国统一大市场建设的全面推进，招商

引资模式正在打破过去拼土地、拼税费、拼补贴

的招商格局。

A6
A股中秋节后上涨概率超60%
两大行业胜算最大

中秋节后，A股市场如何演绎？从历史数据

来看，2008年以来，在中秋节后首个交易日上证指

数上涨概率为62.5%。

A8
中秋出行“量涨”明显
基金经理：终端消费望走出低迷

近期，市场对假期消费出行的投资预期有所

松动。公募基金认为，中秋假期前后脉冲式的销

量增长，依然能带来超预期的市场投资机会。

A7
港股科技赛道逐渐走强
基金低配股跑赢抱团股

三生国健着力打造国内具有竞争力的差异化自免管线三生国健着力打造国内具有竞争力的差异化自免管线。。 受访公司受访公司//供图供图

又是中秋时，赏月、吃月饼、玩花灯，团圆、相聚、祝福……各地群众欢度佳节。
图为市民游客在山东省济南市趵突泉公园赏泉游玩。 新华社/图文欢度中秋


