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全文摘要
公司近期在生物制药领域取得显著进展，特别是在婴儿生物技术、医疗报告分析及专利技术研发方面展现了强大实力，与全球领先企业建立了高效合作关系，彰显其全球竞争力。公司在ABC技术领域的创新，尤其在IO2.0和ADC技术上的重大突破，突显了与顶尖制药公司合作的成果。临床试验、BD能力和财务表现均表现出色，预示着公司在产品研发和市场推广方面的潜力。分析师高度评价公司未来发展及投资价值，认为其持续的创新能力和全球布局将推动其在生物制药行业中的领先地位。

章节速览
00:00 ABC企业新秀在生物医疗领域的突破与展望
本次会议重点介绍了国内新秀ABC企业，短短几年内实现营收超过60亿美金，与全球领先企业达成合作，展现强大竞争力。企业专注于IO2.0和ADC技术，推动安徽0加AD4联合疗法研究，已披露ADC数据，展示在ABC领域的竞争力。未来计划提交BLA申请，进入关键发展阶段，期待后续增长。

01:18 婴儿生物：中国ABC赛道领军者与创新疗法的蓝海市场
对话强调了中国在ABC疗法领域的领先地位，特别是婴儿生物公司，其构建了全球领先的知识产权技术平台，产品在全球范围内进行多中心临床试验。公司与多家实力企业合作，交易总额超过60亿美元，展现出强大的创新竞争力。核心推荐逻辑在于公司开拓的IO2.0联合疗法蓝海市场，预计未来产品将进入收获期，尤其是针对IO2联合疗法的临床数据值得关注。

03:09 公司全球临床开发实力与财务造血能力分析
对话回顾了公司深耕EBC赛道，构建全球领先研发短线的情况，强调其全球临床开发实力和与顶尖制药公司的合作。公司已建立四大ABC技术平台，财务数据显示，尽管核心产品尚未商业化，但通过BD能力实现自我造血，过去三年营业收入接近20亿，未来盈利能力预计位居行业前列。公司研发支出有序可控，现金储备增厚，计划通过发行A股支持全球临床开发，其ABC管线研发覆盖重要领域，处于全球领先位置。

06:35 ABC技术：中国企业的技术优势与全球竞争力
对话讨论了中国在ABC技术领域的创新优势，强调了该领域从成本优势转向技术优势的趋势，以及其在全球竞争体系中的显著地位。指出ABC技术在抗体配置、link筛选及ADC开发等方面已实现全球领先，且中国企业在相关管线中占比持续提升。未来发展方向聚焦于与线下疗法的协同应用，尤其在泛肿瘤疗法升级中展现潜力，中国企业在该领域处于全球第一梯队，甚至在某些方面领先全球。

08:45 赫特C药物在EC治疗中的创新与优势
讨论了赫特C药物针对子宫内膜癌（EC）治疗的创新点，包括其在不同表达水平EC患者中的临床试验设计，以及在基线较差患者群体中展现出的显著疗效和安全性，强调了该药物打破传统治疗瓶颈的潜力和市场前景。

12:31 全球BC治疗领域竞争格局与821药物注册策略分析
讨论了821药物在全球BC治疗中的重要地位，尤其是在美国获批的内分泌治疗后化疗精准性和化疗位置线应用。强调了821在1000内分交流一线的卡位优势，以及与化疗同步开展全球三期临床试验的能力。指出全球EC竞争格局提升对注册效率的影响，821在注册门槛提高前抓住机会的重要性。提到了UNP早期数据在基线较差情况下的积极响应和安全性，期待后续全球三期临床数据保持优势。

14:05 DB1311：BGA3在肿瘤治疗中的差异化布局与未来潜力
对话围绕BGA3在肿瘤治疗领域的差异化布局展开，强调其在消费SC领域的优异表现及安全性优势，同时指出其在CRPC、肺癌BTU3等高表达BCD3瘤种中的未挖掘潜力。随着小费竞争格局白热化，国产BGNAC及EN的探索迎来突破，临床数据优秀，预示BCCABC在T细胞和NK细胞功能调节中扮演重要角色，有望成为下一代大药。未来布局值得高度关注。

16:26 CRPC治疗领域新突破与诺华1311药物疗效
对话聚焦于CRPC治疗领域的挑战与进展，强调了诺华1311药物在重度治疗患者中的显著疗效，包括TFS达到11.3个月和OS首次公布达到22.5个月。讨论了该药物在克服耐药性方面的潜力，以及其在安全性上的优势。此外，提及了正在进行的三期临床试验，以及与竞品在样本量和治疗效果上的差异。

19:48 核药与ABC适应症市场分析
讨论了核药在癌症治疗领域的潜力，尤其是针对化疗后患者和一线治疗中的应用。核药与现有治疗方案如ARPI形成互补，有望填补化疗前后线的治疗空白，市场潜力巨大，当前可能被低估。

21:15 L2.0与EC管线：全球领先双抗联合ADC疗法
对话深入探讨了L2.0与EC管线的全球领先布局，特别是双抗联合ADC疗法的开发进展。强调了全球最早探索双抗联合ADC疗法的企业地位，以及其在肺癌、卵巢癌等领域的临床数据优势。核心观点包括双抗联合EC疗法的安全性和有效性提升，以及未来一年内值得关注的数据验证。

25:16 医药公司布局与未来市场预测
对话深入探讨了一家医药公司在新药研发、市场布局及未来增长点方面的策略，特别强调了L2.0加ADC、消化道肿瘤治疗、PD1/PD1耐药市场以及DC创新技术的应用。公司展现出高效的开发效率和全球竞争力，预测其市值有翻倍上涨空间，但同时也面临临床实验进展、新药研发及市场推广等风险。报告呼吁投资者持续关注公司动态，并提供联系方式以供进一步交流。

发言总结
发言人1
概述了一家快速成长的生物科技公司，在ABC技术领域取得了显著成就，包括与全球多家领先企业的合作和重大技术突破。该公司已成功开发出多个创新疗法，并在全球范围内快速布局临床试验，覆盖超过20个国家和地区，展现了强大的全球竞争力和效率。他特别强调公司正在积极推进的联合疗法研究，包括与IO2.0和ADC相结合的疗法，并即将提交BLA申请。公司预计将继续推出创新解决方案，推动ABC领域的进步，对市场增长和未来充满积极预期。此外，他还介绍了公司的财务状况、自我造血能力和未来的产品线、研发计划，并进行了公司估值分析，给出了投资建议。

问答回顾
发言人1 问：这家公司有哪些主要成就和合作对象？公司在ADC领域的进展如何？
发言人1 答：这家国内ABC企业新秀，在短短几年内总金额超过60亿美金，与全球多家领先企业如JSK、大NK等达成对外合作协议。在技术领域取得了重大突破，包括IO2.0和ADC技术，并正在全面推进安徽点0加AD4的联合疗法，目前开展多项联合疗法的研究。公司在今年已披露ADC弹药在CRPD上的数据，显示出在ABC领域的强大竞争力。后续将陆续披露IO2.0加ADC条款的数据，并计划在第二年内提交BLA申请，预计明年进入三号点元年。

发言人1 问：对于这家公司的深度报告和推荐逻辑是什么？
发言人1 答：我们看好中国在ABC赛道的整体行业发展趋势，尤其是该公司的下一代新型ABC疗法在全球建立了领先优势。已成功构建多个全球知识产权的新一代ABC技术平台和产品，在全球20多个国家开展超过3500名患者的临床试验，核心产品具有重大发展潜力。

发言人1 问：公司在全球制药企业中的地位如何？
发言人1 答：ABC市场作为制药企业中增长最快的领域之一，公司通过与诸如拜耳、百时、GSK、文总等实力企业的合作，进一步兑现全球开发价值。

发言人1 问：公司开拓的IO2.0联合EDC的联合疗法有何特点？
发言人1 答：公司率先探索IO2.0联合EDC的联合疗法这一蓝海市场，已全面推进多个联合疗法的研究，如1303、1311等，与PDPD双抗开展联合疗法，预计随着后续一系列产品的注册临床阶段步入，将进入收获期，特别是针对IO2联合疗法的临床数据持续读书和临床试验情况值得关注。

发言人1 问：公司在全球研发管线和竞争力方面有何优势？
发言人1 答：公司深耕EBC赛道，拥有全球领先的研发管线，已在全球多个国家开展多中心临床试验，展现出强大的全球临床开发实力。同时，通过与全球顶尖制药公司和创业平台企业的大量海外授权合作，证明了其作为全球ABC创新引擎的价值。

发言人1 问：公司的财务状况和造血能力如何？
发言人1 答：尽管核心产品尚未商业化上市，但凭借强大的BD能力，公司已实现了造血功能。过去三年营业收入接近20亿，净利润虽有亏损，但主要受上市前股权结构导致的公允价值计量影响，实质上公司在23年已实现盈利，且未来随着产品推向注册临床和商业化，盈利能力将显著提升。

发言人1 问：ABC管线研发的整体情况如何，以及在全球的地位如何？
发言人1 答：ABC管线研发覆盖了领域内重要核心管理，全球进展位居第一梯队，尤其在BC订单方面处于领先水平。尽管合资ADC存在争议，但其科学价值被高度看好，可能成为领域的排头兵。此外，创投EC也开展了联合双抗的研发，并有多个对外授权项目如BCD4、CD17以及双创EC的40C等，这些资产都非常值得关注。

发言人1 问：中国ABC行业的技术发展状况如何？
发言人1 答：中国团队看好ABC技术领域，在当前创新上升周期中，ABC技术已经实现了全球竞争体系中的优势地位，无论是在抗体配置、link筛选还是ADC开发技术理念上，中国企业均具备全球领先的理解和实践。

发言人1 问：中国在ABC领域的表现和发展趋势是什么？
发言人1 答：截止去年，全球约50%的ABC管线来自中国，且这一数字持续上升。同时，中国的ABC交易非常活跃，BD交易金额及全球占比均在攀升。ABC领域率先从成本优势转向技术优势，尤其是与中国企业擅长的工程化创新和药物结构机制设计紧密相关。未来发展方向包括与线下疗法（如化疗、IO医疗法等）的应用结合，以拓展ADC治疗边界。

发言人1 问：贺特C（Her2）产品的核心竞争力和临床应用情况怎样？
发言人1 答：贺特C是针对子宫内膜癌的一款创新药物，其增长速度很快，但患者预后较差。目前疗法主要依赖化疗，免疫疗法获益有限。新一代ABC产品821已在美国获批二线治疗，但覆盖力度有限。而公司开发的8201是全球唯一针对不同表达水平EC患者的三期临床试验药物，具有显著的差异化优势和潜力，有望将患者群体从20%扩展到超过70%。

发言人1 问：在肺转移和肝转移的患者中，接受过治疗的比例有多高，以及One的疗效表现如何？
发言人1 答：接近10%的患者在接受过至少两天的治疗，全球范围内One的疗效接近50%，明显优于当前数据。对于接受标准化疗的患者，国外的五年生存率大约是5%，而接受了ICI治疗的患者，其生存期可以达到10个月左右，远高于化疗水平。

发言人1 问：PT疗法的安全性和疗效如何，特别是在基表达患者中的表现？
发言人1 答：PT疗法的安全性与同类AC相当，打破了传统核心基表达子宫动脉疗法的疗效瓶颈，尤其在基表达患者中疗效显著。从安全情况看，PT疗法与传统疗法整体一致。

发言人1 问：821在乳腺癌治疗领域的地位如何，以及其与化疗的竞争优势是什么？
发言人1 答：821在全球乳腺癌治疗中占据重要地位，已成为无线治疗的重要压舱石。821在美国已获批用于内分泌治疗后化疗的精准性及化疗一线位置，拥有一个重大卡位优势，能够在巨大的人群基础上与化疗进行全球三期临床试验，而无需与前序产品头对头竞争。

发言人1 问：当前全球EC（可能指药物或疗法）的竞争格局以及中国企业如BG3EC的发展态势如何？
发言人1 答：随着竞争格局升级迭代，效率提升，企业在注册门槛提高前抓住机会至关重要。BG3EC通过与MNC合作，开发能力达到相当水平。UNP早期数据显示，即使在基线较差的情况下也能取得积极良好的响应，安全性出众，值得期待核心漏斗的全球三期数据读出保持优势。

发言人1 问：关于DB1311这一分子在不同领域的潜力，尤其是针对其他类型癌症如CRPC和肺癌中的BTU3，有何看法？
发言人1 答：DB1311是全球预期差大、价值高的分子，BGA3在多种肿瘤中广泛表达，尤其是在消费以外的领域如CRPC、肺癌等，具有巨大的未被挖掘的市场潜力。国产BGNAC和EN等药物，在适应症外溢方面取得突破，显示出优秀的临床数据，具备成为下一代范畴大药的潜力，尤其是对于CRPC领域的持久有效控制疗法仍有很大发展空间。

发言人1 问：诺华的ADC药物在CRPC领域的表现如何？
发言人1 答：诺华的ADC药物在CRPC领域表现出显著疗效优势，销售额持续超预期。例如，其产品1311在临床试验中显示了比现有化疗药物更优的疗效，中位生存期长达11.3个月，且OS达到22.5个月，这是非常亮眼的数据。此外，在一项针对难治性CRPC患者的研究中，1311的中位生存期也达到了11.3个月，并且未达到OS上限。

发言人1 问：1311在临床试验中的具体表现是什么？
发言人1 答：在临床试验中，1311在CRPC领域的表现突出，尤其在对经多线化疗失败的患者治疗上显示出有效性和持久性。数据显示，尽管大部分患者经历了化疗耐药，但1311仍然能够显著延长患者的生存期，并且安全性良好，具有竞争优势。

发言人1 问：诺华的乳胶信息对于1311有何重要意义？
发言人1 答：在临床试验中，1311对于治疗难治性CRPC患者的疗效显著，尤其是在经受过多种治疗手段（如化疗、ADT等）的患者群体中，1311展现了极高的皮肤毒性阴性表达，这有助于解决患者在耐药进展后无药可用的问题，体现了其在克服耐药方面的潜力。

发言人1 问：诺华的1311目前的临床实验进展如何？
发言人1 答：诺华正在进行1311的三期临床实验，该实验样本量翻倍，达到1440人，且疗效趋势保持一致，安全性相比竞品具有明显优势。此实验旨在比较1311与阿比特龙的疗效，有望在全球临床推进速度上实现弯道超车。

发言人1 问：1311与核药在适应症上的线索有何关联？
发言人1 答：核药和1311在适应症上具有互补性。核药作为全球重磅单品，其首发适应症是针对化疗后线的CRPC，而1311则瞄准了ARPI耐药后以及化疗一线与二线之间的患者群体。这意味着无论是从一线到二线还是从二线回撤至一线，两者都能填补治疗空白，有望共同为市场带来巨大空间。

发言人1 问：BC3AC这款产品有何特点及其全球临床开发情况？
发言人1 答：BC3AC是公司深度布局的L2.0和EC管线补充之一，尤其在与合作伙伴达成协议后，获得了在海外权益的一半，并深度参与到全球临床开发中。BC3AC联合PDL-1抗体的研究进展迅速，已开展多项双抗与ADC组合的临床试验，展示了公司在创新疗法联合开发方面的领先地位。

发言人1 问：EN和表态的率在全球创新药企业中的竞争优势体现在哪些方面？
发言人1 答：在全球创新药领域，EN和表态的率在全球范围内具有领先地位，尤其是在临床试验的开展时间和注册流程上展现出了核心竞争力。面对全球竞争门槛快速提高的趋势，在注册窗口期抓住机遇并进行注册流程实验，回归到传统创新药企业常见的研发竞速场景中，EN和表态的率因其在全球显著的优势而引人注目。

发言人1 问：B73AAC与双抗联合在肺癌治疗中有哪些值得关注的数据？公司管线布局中还有哪些其他值得关注的新一代免疫疗法？
发言人1 答：B73AAC与双抗联合在肺癌治疗中，尤其是在非小细胞肺癌的一线治疗方面，是一个值得关注的研究重点。今年下半年至未来一年内，其数据读数和疗效表现（如OR率、PFS率等）将对全球医疗界产生重要影响。此外，非肺癌领域如卵巢癌、肝癌和头颈部炎等也有相关数据值得跟进。公司在新一代免疫疗法布局方面非常丰富，包括IMPI、CH17等项目，以及正在研发的双抗ECBJ对3P1等。此外，公司在自免领域的新一代疗法取得突破，EC two在全球处于第一梯队地位，尤其是新一代自免疗法能够使其市场从肿瘤扩展至更大范围。

发言人1 问：双抗联合EC在TBC一线治疗中的数据表现如何？
发言人1 答：双抗联合EC在一线TBC治疗中的数据显示，OR率高达80%以上，达到天花板水平；12个月的PFS率达到62.4%。这一数据远超过去K药或化疗联合治疗的水平，并且安全性方面，三级以上不良反应率从单药的30%多降至40%多，显示出与PD-L1抑制剂联合化疗相比，双抗联合EC在安全性上有提升，预示着在一线乃至更广泛的治疗空间中有巨大的潜力和想象力。

发言人1 问：针对ADC耐药市场的发展趋势有何看法？
发言人1 答：随着越来越多的ADC药物被用于临床且越来越多地朝前线治疗使用，其耐药问题将成为未来重要的挑战。参照PD-1抗体药物的发展历程，耐药市场逐渐成为一个不可忽视的巨大市场。采用新一代药物披露破局方案，例如ASR披露的数据，针对BSC药物客户的整体效果较为显著，该数据值得高度关注。

发言人1 问：公司管线的特点及盈利预测如何？
发言人1 答：公司管线覆盖了全球热门靶点并包含创新元素，开发效率较高，尤其在L2.0联合治疗方案方面展现出较大潜力。随着LNN加EC联合调查的推进，市场空间有望进一步扩大。采用SL估值法，维持之前目标价，认为该公司市值有翻倍上涨空间，并将持续跟踪其后续进展。

