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发言人1   00:00
深度录影，然后也是中国生物制药，我们我是天方药分析师刘一博。中国生物制药其实是我们在年初就一直非常推荐的公司。其实从年初的角度来看，我们觉得公司的主要的逻辑可能有三点。第一的话就是整个创新药的销售还是在持续的增长。所以说无论是从存量的创新药的占比，包括新的创新药的持续放量，其实都是非常不错的。第二个逻辑的话，其实就是整个出海，就2026年的话，我们也看到了公司在jack rock跟K然后包括PD34跟阿斯利康的合作都非常的亮眼。我们觉得整个下半年，包括未来肯定会有越来越多的分子能够实现出海。公司的这个创新能力的话，无论是自研的天晴，还是包括泰德，还是后续这个并购的新增合集，其实能够极大的得到市场的一个更大的认可。

发言人1   00:46
第三的话就是大家众所周知，其实中国生物制药的核心子公司，天津其实持股比例大概是在60%左右。天津作为一个每年拥有大几十亿利润的这么一个核心子公司。其实股权基股权问题如果说持股提升的话，还是能够持续的增厚公司的利润。所以我们觉得这是年初以来我们特别看好公司的一点。

发言人1   01:08
站在今天就是九月份来看，我们觉得相较于年初我们还找发现了公司额外的一个非常好的一个亮点。就是在AI驱动下，其实整个公司的经营效率能够持续的提升。这边无论是在研发的效率还是销售，包括管理上面，其实AI的应用已经是让中国生物制药在整个国内的fema当中变成非常极具竞争力的这么一个这么一家公司。这个也是跟管理层的大力推进和年轻化的管理层大力推进是分不开的。所以说站在这么一个时间节点，我们觉得还是非常的看好的公司。接下来的话，我们还是从从3加1，就是四点这个核心看点去再跟各位各各位领导再去汇报一下中国生物制药的一些基本情况。

发言人1   01:52
首先还是对整个公司进行一个简单的更新。还是从发展历程来看，其实中盛制药的核心子公司是正大天晴集团。正大天晴集团的前身就是江苏省生产经营建设兵团。一是制药厂，其实在1969年就已经成立了。在1994年的时候就正式改名为江苏天晴制药工厂，就是正大天晴中天琴来源。在1997年，正大集团也是在国内投资，然后并且跟这个合资成立了连云港正大天晴集，就是正大天晴的这个前春。在2000年，依托整个正大天晴的核心，中国生物制药也是在香港的创业板上市，并且在2003年正式的在香港主板上市。

发言人1   02:32
从除了正大天晴的集团以外，我们看到在03年以后，公司也是陆续成立了。像南京正大天晴浙江、新疆。然后包括后续跟这个中日友好医院合作的北京泰德，其实一些核心的子公司也是逐步的成立。

发言人1   02:47
在2010年，中国中国生物制药的首个一类创新药天信甘美就已经获批。天津无论是对中国生物制药这个公司，还是说对中国的制药界，都是一个非常大的新闻。因为天晴的话也是在国内是第一批货批上市的创新药，也是代表了一个国内的里程碑。

发言人1   03:07
在18年的话，其实这个公司目前最大的这个单品就是安罗替，也是成功上市。然后其实我们看当时上市的适应症，这个非小消费三线。虽然大家现在来看，好像这个目光还是更多的集中在一线。比如说大他会关注到现在的这个双抗加ADC。但是其实在三线的最小的话也是一个非常大的一个人群。无论说你是这个突变型还是衍生型，你可能最后到三线的话，安洛替你还是一个绕不开来的这么一个非常好的一个药物。

发言人1   03:34
到了2019年，安吉卡也是在国内首发上市。这公司在该领域的非常强的实力也是逐步的形成。在2020年，我们看到中国生物制药也是向科兴中维注资了5.15亿美金。其实我们看到最近两年公司持续的收到分红，也是体现了这个管理层投资的一个非常独到的见解。到了随后的话，无论是PD one的获批，包括公司在海外成立的inbox，包括invoke travel left star，那也是我们看到中国生物制药在整个创新药的领域也是持续的在去布局。

发言人1   04:06
在2024年的时候，我们也可以看到，这个公司其实把正大青岛这67%的股权去出售了。正大青岛的话，它主要是以这海洋药物为主。无论是这骨化三醇还是其他的一些重要产品，也是被市场熟知。本次这个出售正大天鸟的股权的话，我们也是认为公司进一步的再创新，要去集中力量去发展。确实我们也看到公司的发展得到了很好的一个收获。

发言人1   04:29
在2025年的年底，然后包括2026年的年初，公司也是分别收购了李新医药和赫吉亚。这两个在这个大分子领域跟小核酸领域非常有非常强，也非常有特色的这两家包材公司也是进一步的增强了公司的管线厚度跟研发能力。到了2026年，我们觉得说是终身一个出海的一个元年。我们可以看到像这个jack rock跟赛诺菲的授权，然后包括这个PD34和阿斯利康的授权，其实都做的非常漂亮。这两个呼吸领在这个呼吸或者说骨髓移植领域的这两个药其实都非常的好。我们也是认为说在整个26年，公司也会有更多的催化去落地。

发言人1   05:12
从这个公司的核心产品来看，其实公司在肿瘤、肝病、呼吸跟外科镇痛这四个领域是还是非常强劲。肿瘤的话大家非常熟悉的就是安罗替尼，然后包括从一帆医药引进的这个F27，就是长效生白药。然后包括有一方的QSG12C还有自研的PD one。其实是构成了公司在肿瘤领域一个国内一个比较充满特色的每一个产品线。在肝病的话，公司也是整体国内市占率最高的企业。在呼吸跟外科镇痛的话，比如说我们会看到这个氟比洛芬的天高，其实在这个外科震动领域也是非常的强劲的。

发言人1   05:45
从几家子公司来看，这个终身下面就刚刚也跟各位领导汇报了，其实这家天晴的持股大概在60%左右，然后剩下的话北京泰德是有小60%左右。其中战天行的话就像大家熟知的这个安罗替尼，然后包括天啊，包括这恩迪卡维，都是天晴的重要的产品。其实也是占整个公司收入的大头。泰德的话其实就是以福州分贴膏为主的一些非常有特色的一些提高产品。剩下的话像南京中大天晴、正大丰海、正大清江也是有一些非常不错的仿照。目前来看公司其实仿制药的话大概一百多亿的收入，其实也是基本上保持了稳定。剩下的话就像我们刚刚提到的这个理性合计，然后包括inbox其实都是这个公司的外界的研发的一些大脑。进一步再从几个核心的子公司跟各领导再汇报一下。

发言人1   06:37
理性的话其实还是需要在肿瘤跟自免领域。然后他其实之前的PD one VE jeff双抗已经和默沙东达成协。然后我们也是看到了在今年下半年这个PD one加VJF，这个双抗和这个top two ADC的联用，然后包括POBJ双抗跟其他ADC的用的二期临床已经开了。其实市场之前也是有诸多对于整个理性PUBGF的一些见解。我们看到确实现在这个双抗还是在持续的去推进，临床也是对于整个理性的研发能力有了更多的认可。然后除了这个PMBG的双抗以外，我们看到了像这CCR8在整个胰腺癌和结肠癌也有着非常不错的数据。然后再往后的话，一些TME平台诞生的，就比如说诸如CTRF four的一些差异化的抗体，然后包括后续的一些ABC。其实我们觉得理性的话还是能够持去产生一些有授权潜力的分子。

发言人1   07:31
此外的话就是贺家赫吉亚也是在今年的年初这个收购完成。我们看到贺价跟其他的小三公司的差异化。一个的话是在这个公司一个长效的低通平台，可能能够做到9个月乃至一年一针的这么一个效果。另外的话就是公司在双百上面还是具有非常大的差异化。可能对于其他的草酸药物来讲，基本上双百它可能会这个核心的话可能会两个靶点中间只有一个可能做到一个回评比较高的情况。但是科技这边的话，基本上双板都会做到一个非常不错的效果，我觉得还是非常有差异化的。所以说在这个基础上，我们觉得目前小杨酸的这个比例可能会逐步的往这个打包BD的形式去做。我们也是非常看好贺家后续的一些海外授权的潜力。

发言人1   08:12
之后的话就还是回到公司这个正南天宁集团，然后包括泰德，我们这边还是先更新一下泰德。泰德的话这个还是大家最熟悉的，是六分的。你要贴高当前的销售的话，我们觉得基本上已经还是从这个公开数，然后包括一些这个数据库的查询来看，已经是超30亿。在整个中共中国的外科镇痛领域，还是市占率是number one的一个水平。我们看到除了像一代的德普斯跟德兰以外，然后公司也是研制出了二代的负六分的饮料提高。我们觉得后续虽然有一些仿照上市，但是我们还是非常看好整个负六分往后续的一个销售的一个简历。

发言人1   08:52
最后的话还是回到正大天晴的这个集团，我们觉得其实正大天晴集团有非常多的蜕变。可能我们观察过去的话，就可能还是像艾洛替尼一些比较比较早的创新药。然后后续还会有一些，比如说像曲妥珠利妥昔的一些生物类似药。然后的话其实我们看到像今年达成的两个deal，就这个jack rock，包括3，其实还是来自于说来自于正大天晴集团。

发言人1   09:16
我们觉得其实在现在一个公司内部，也是持续的在做内部竞争的一个情况下，我们觉得整个天晴集团的研发的效率是在快速的上升的。无论，这个是研发端，销售端的话，天津集团确实也是国内首出首屈一指的销售的实体。整个，销售人员的话，就整个公司核心加在一块，就除了天津，包括其他可能核心还是有1万以上。就是在国内也是算是最庞大的一个销售领域。无论是一线的城市，还是在二三线更多的沙尘的市场，其实公司还是能够很强的去铺开的。所以我们觉得如果说还是从销售的话，也是公司一个非常难拿手的本领。而且我们如果回顾到这个去，比如说2023年当时的这个大数的一些影响。包括今年的话，其实我们看到公司的销售的团队还是非常的坚韧，能够在各种各样的情况下达成一个非常好的目标。

发言人1   10:06
对，如果这边的话还是有一点就是刚刚开始也是跟各位领导提到了这个公司今年四大看点。其中有一大看点就是整个正大天地集团的股权，如果收回的话，能够极大的增厚后续整个集团的利润表现。其实这边我们看到整个正大天晴的集团，当然持股是在60%左右。如果说我们看去年的话，整体的收入有100以上，利润的话，也是有50亿。其实整个天信集团也是整个公司的一个非常大的现金来。我们觉得如果说其实看到今年的话，整个公司的管理层也是收了5%的天津集团的少数股权。我们觉得可能今年的话就会有这把这五个点收回到这个集团内。然后如果说如果这么去简单做一个数学题的话，这个五十多亿的利润如果增厚五个点的话，其实还是有一个非常明显的利润增厚。而且这个是能够持续的带来一个利润的增量。

发言人1   11:00
对，然后我们之后的话再跟各位领导再简单汇报一下这个公司的管理层。目前来看其管理层其实从目前的研发的题来看，我们看到这个李鑫的秦英博士，然后包括贺家的这个催博士，其实在这个肿瘤领域跟慢病领域是分别是担任首席科学家。盛大天气的研究院院长张全博士，还是负责整体的一个研发。然后包括大家可能比较熟悉的赵伟博士跟赵爱平博士，其实也是在公司的研发管理层担任重要的角色。近期的话，公司也是新招了首席医学官。其中康小燕博士大家可能会比较熟悉。

发言人1   11:35
我觉得在这个首席医学官的赋能下，可能公司的管线也会进一步的去精简。然后也会进一步的把更多更好的管线跟市场去做一个推广。之后的话就还是从公司的管线，包括这个创销放量的一个指引来看，就目前这个是公司中报的一个更新的情况。我们看到像2026年一个是jack在国内货币上市，然后这样的话就全在乐。然后欧乐星其实也是公司和gsk签的一个协议。我们觉得整个GSK的呼吸线可能已经是有一个上十位数的国内的一个销售。这个可能能够极大的增强公司2026，包括2027年的一个销售的情况。

发言人1   12:16
另外的话，我们也看到像普达医药的这个P15，就是一个抗菌肽，也是货币上市。所以说整体26年的这个产品的话还是非常丰富的。其实大头还是会看二期，包括27年之后这些很多的创新产品的话，是能够持续的去将公司，比如说每年带到一个创业数字收入增长，然后利润的话也是有比这个收入更好的一个增速。进一步的去拆解的话，我们也是把这个公司的创新产品按照自主的创新。二就是引进的创新药，包括还未上市的创新药做参与部分，再去跟各位请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。

发言人1   12:58
领导去做一个简单的汇报。首先是第一个的话还是安罗替尼。其实我们看安罗替尼在去年整个销售额，我们觉得从数据库去查询还是有40亿以上的一个销售。我们还是回到他最有竞争力的一个适应症，就是三星的。这个其实是在整个安安罗，包括公司历史还是有一个非常电机的这么一个适应症。可能在上市之后，也是安卓奇尼迎来了像众多PD one的一些竞争。公司可能在这个产品变多的情况下，依旧能保持40亿左右的一个水平。其实也体现了公司销售能力的一个非常强劲的特点。

发言人1   13:35
展望今年的话，包括近期的话，其实我们也可以看到跟后续公司的PD one或者你往一线去推的话，我们觉得整个LT你每年还能保持一个增长。然后可能慢慢它的销售额能够从40亿爬到50亿甚至更高。我觉得这个还是体现了一个公司基础大药的这么一个水平。

发言人1   13:53
之后的话就是天津甘美，天津甘美我们觉得也是虽然它的上市时间非常早，专利已经到期。我们看到其实国内已经有这个仿制药的在今年去去申报了，所以我们觉得这个看上去是会有一些冲击。但是现在其实公司天津甘美在国内销售的话，已经在往院外转了。即使在院外的情况下，还是有一个大几十亿的销售水平。所以我觉得天津甘美也是能够在未来更长的，即使专利到期，也能够维持一个相当体量的销售水平。

发言人1   14:22
之后的话就是服务员分贴膏，贴膏也是这个公司非常强的一个产品。我们就如果说我们把安罗甘天津甘美也好，包括氟比洛芬三个产品综合去看的话，其实还是体现了这个公司上一代创新要非常强劲的销售的一个水平。在展望一些近期近两年上市的产品的话，就比如说像这个PDL one就是美国苏泊尔单抗，其实整个销售额已经是在国内超10亿了。然后这边的话，其实大家对于整个PDL one在国内还是有一定的看法。其实无论是恒瑞还是中盛这样，其实整个P1 one销售都不错，尤其是在一线的小细胞肺癌上。大家可能会看一些小费的话，会比如说看到这个day three，或者说看到这个BGH3的一些新靶点的无论是ADC还是一些TCE的产品。但是我们如果说看这个公司安罗加贝魔术外单抗，就是这个VGF加PL one，再加两双化疗的一线消费的这么一个临床数据的话，在国内还是有一个非常高的一个OS数据。觉得其实还是能体现整个PL one在消费中的一个临床的一个水准。

发言人1   15:29
之后的话我们也可以看到，像公司的非常重点产品CDK246，也是在今年上市。然后无论是在二线的H二阳性，或者是阴性的乳腺癌，还是一线甚至辅助治疗，其实我们觉得整个市场还是非常大。这个CBCK246其实能够极大的去避免一个CK46的一个耐药情况。我觉得这个产品非常有差异化，然后尝试之后确实发展很快。我们觉得今年能够做一个大几亿的收入，然后可能未来的话能够往20亿去冲，也是一个非常有潜力的。

发言人1   16:00
子。之后的话就是伊弗拉克跟艾莱克替尼这两个，一个是奥克阳性的比较小，一个是rose一一阳性的比较消费。虽然这两个适应症都不是很大。然后公司的产品也确实起到了一个中坚力量。确实我们觉得可能未来的话能够做一个10亿左右的一个收入。

发言人1   16:17
然后之后的话就是今年上市的jack rock。我们觉得无论是这个骨髓纤维化还是GHD，当然在这个国内市场不算特别大。然后这个在海外的话授权给谢浪飞。我们觉得可能后续公司在里程碑上能够包括消分成能够取得一个非常好的一产业化的一个潜力。

发言人1   16:35
随后就是引进产品，我们这边也再梳理一下。其中这个市场比较熟悉的就是从一帆医药引进的这个长效性白药艾贝格斯阿尔法注射液。这个的话其实在整个国百亿的生产市场当中，目前市占率应该也是算是最大的单品。确实也是一个是得益于一个安全性特别好，应该是得益一个长效的这么一个机制。对于医生来讲，如果说你做完这个相关治疗之后，当天就可以用顺铂，其实一个非常有竞争力的一个优势。无论是说患者的床位问题，还是说减少患者痛苦，其实都有非常大的一个优势的那随后的话，像从这个地方引进的K72C然后包括这个美优昔康，然后包括普兰药的P15，然后包括和康康合作的这个潘普利单抗，其实也都是一些中间产品。

发言人1   17:19
然后这边的话，其实这个宗代替你就是her two tki，然后它也是在今年上市，我们觉得这个产品也是非常有看点。在整个her 2阳性的这个肺癌细胞，肺癌可能包括后续的乳腺癌的话，我觉得这个相较于其他的2 two TK整个综合提名的数据还是非常的优秀的。甚至于说在这些相关适应症上，和这个8201的数据相比也是不差的，并且安全性更好。所以我觉得这个产品可能也是能够取得一个比较好的一个商业化的数字。对，然后最后的话就是公司的后续的一些放量品种。

发言人1   17:50
也就之前提到的那么十几个品种，其实是构成了公司。比如说今年上半年有个七十多亿的这个创新药的收入，并且有个百分2十几二十九的增长，其实是已经做的非常的强劲。展望后期的话，我们也是按年份和销售的情况去跟各位领导再去简单梳理一下。

发言人1   18:06
从2027年的话，我们觉得可能会有这个六款产品能够给公司贡献一个收入的增长。然后其中最引人注目的应该就是这个APP，就是ASO的小核酸的乙肝的产品。这个也是从gsk引进。然后整个整个乙肝小核酸的话，我觉得全球的销售峰值，原因也是给了一个20亿英镑的指引。然后我们觉得国内毕竟有7500万的乙肝患者，确实可能其中也还是会占比较大头。之后的话就是像我们看到CD3a cam这个修复水的产品，然后包括理性的38.2的AC然后包括自己研的这个ht双抗的汽车住家族的ADC，其实是都非常的不错。

发言人1   18:48
之后如果我们看2028年的话，这个一个大的单品就是这个PPPAR match的这拉力拉尼莱诺。那么这个国内的话其实这个非酒精脂肪肝趋势也是一个非常大的市场。那么呃整个拉的话也是能够在国内一个是上的比较早，另外的话就相较于把追购的这个match的话，确实是可能上的更早。并且它临床数据相对于把追求更好的做一个口服的这这么一个主要match产品。

发言人1   19:11
我们觉得在这个一个是产品能力非常强，另外是公司在干预领域非常强的销售能力相结合的话，也是能够诞生一个非常大的倾向级的大单品。之后的话，像这个理性的CC28，包括从BI的这个CD3B13的这个TCE，然后包括后续的像PD34、k two，ATR two，然后包括从gsk引进的两个呼吸领域的已经上市的产品来看。其实我们觉得到22728甚至更长的时间维度，我们觉得公司在基数越来越大的情况下，依旧能保持一个非常好的业绩增长。之后的话，再跟各位领导去拆一下整个今年公司中报的一个情况。这个也是说明说为什么我们非常看好公司。

发言人1   19:52
其实第二个亮点，就是在AI的这个时代下，确实是公司的经营效率去持续的提升。首先还是看一下最左边这个表，就是简单描述了一下公司的收入，然后包括整个餐费，就销售管理研发。其实今年上半年整体的销售费用下降是非常明显，然后包括管理层起码合计的话有下降有小十个点。我觉得这个还是有非常大的一个AI在提到其中的一个作用。

发言人1   20:17
然后这里面其实大家可能会有一些想要去更多了解的就是销售费用。因为其实这个很难从就是因为管理跟研发，大家还是会理解如何从AI去加快药物的效率。无论是这个药物，比如说discovery或者说后续这个临床阶段，其实AI还是比较管用的。然后包括管理也是类似的一个逻辑。但是销售上面大家还是会去想要去看怎么去通过AI去去对费用端做一个解释。然后这边我们也是在公司的一些公开的途径上，跟各位领导再去总结一下。

发言人1   20:49
其实核心的话还是公司的这个CRM系统。其实这个系统在二三年就第一波反腐的时候，已经展示过一个非常好的一个效应。在这个经验的话，其实在AI赋能之后，可能其中有三点相对比较重要。第一点的话就是这个AI搭建的CRM系统，它其实可以汇聚这个医院临床医生的信息，然后对同类型的医生做一个单点突破。然后改变之前这个销售，比如说信息分散，在拜访的一些教育模式。

发言人1   21:16
所以说整个业务协同性会更加的出色。第二的话就是这个CRM的系统也是可以展示整个医院对口医生所负责的销售。可能能够精细的化的去展示。比如说拜访医生的时间，药品的一个销售情况。所以说其实管理人员可以更大更详细的掌握各个区域的一个产出情况。我觉得这个的话如果说有正确的数据，然后其实还可以去针对性的做一些改进。第三的话就是因为销售他也是需要去学习药品的一些优点，所以说来辅助销售人员去学这个专业知识也是非常快的。确实是能够帮助这个销售员快速成长。

发言人1   21:52
所以我们觉得但这个系统其实做起来也不容易。因为作为一线销售，他天生对于把自己的数据贡献给公司的AI平台，可能会去觉得经过了大大几年的这么一个演进。其实公司整个AI系统，就尤其是在校这边能够积累出一个非常大的一个先发优势。如果说进一步去拆的话，整个销售还是可能来源于这个学术会议。然后我们觉得下半年其实我们也看到学术会议逐步的去恢复了。所以说一方面我们觉得下半年整体的收入的同比增速，可能会进一步的内存会提升。另外的话就是可能消费能力可能略微的去回来，但是还会保持在一个较低位的水平。

发言人1   22:32
之后的话就是在这个利润端，然后这边其实跟各位投资人交流下来，会有一个大家会一个比较集中的点，就在于说这个BD的利润，包括内生的利润怎么去计算。然后这边我们就简单的算了一下。因为其实公司的这个利润的话，他不太能直接去拆。因为其实除了这个BD跟内生以外，还会有一些减值，会有一些政府补助，会有一些其他的非经常项目。然后这边的话我们也是就简单一下，然后BD的话这个可能除了这个要交税以外，可能还有因为毕竟是做的正大天晴，所以说可能整个BD的费用还是要打个六折。然后这个可能是一个是得注意的点。

发言人1   23:09
然后另外的话就是最右边这个表，其实也是展示了整个创新药的受增速和仿制药的收入增速。我们这边觉得仿制药这个下降，可能还是因为还是受到整个仿制药一价政策的阶段性影响。我觉得未来公司的仿制药是能保持一个平稳的增长。这个溢价政策它可能三同四同可能是逐步集中的体现在今年。我们觉得可能之后的话就还是能够保持一个，比如说低的这个单位数的下降，或者说正增长，我觉得还是非常信心的。对然后之后的话最后还是比如说我们会聊到这个AI如何去赋能公司的这个研发。并且我们觉得其中一个比较有代表性，要比较有药物就是这个TRD205，这是一个非鸦片类的一个镇痛类的药物。

发言人1   24:01
其实核心的话就是周围神经痛，大概可能分成比如说慢性术后神经性疼痛，然后这个糖尿病导致的这个神经性疼痛，包括这个带泡。其中这个慢性术后神经痛其实一线治疗是普瑞巴林。其实已经几十年了，都是这个老药。然后确实又比如说比较严重的恶心呕吐，包括呼吸抑制等不良反应。相较于过去的话，其实整个ATR two这个白点，其实也是诞生了不少药物。药其实在临床研发阶段，其实我们可以看到过去像诺华这个药，它其实也是这个AT two，然后就挂了。

发言人1   24:35
然后可能核心的话，我们觉得可能跟他的这个产品的选择性，可能跟这个安全性都有比较大的关系。我们觉得这个就体现了公司的一个AI制药的一个能力。这个TRB205其实就是这个公司用这个AI筛出来的一个高选择性的ATR2 two 2 two q2的1个受体抗结剂。然后其实核心的话就是公司会把这个打点的三维几何特征合理化一个数输入，之后用AI去拆分子，尤其实就是一个非常典型的IGD的一个过程。

发言人1   25:12
最后拆除十个一致性的结构类型之后，去做试验，之后进入到这个临床阶段，最后这个TRD2.5就去去去做临床。我觉得这个药确实是有比较差异化的地方。作为一个AI筛出来的分子，其实在今年已经是二期临床已经做完了。确实临床数据还没有公开，但是他的在适应症上拿到了国内CDE的突破性疗法。其实也是证明了说他的二期数据确实是有比较好的一个亮点。

发言人1   25:40
相较于无论是一些其他竞品，就可能之前诺华的那个分子，然后可能还包括这个普瑞80，其实都有一个比较好的竞争力。所以我们觉得一方面这个TRD205体现了公司AI制药的一个产出。另外的话我们觉得这个作为一个非常优秀的分子，也到了这个BTD的疗法。可能也是这个公司，因为其实公司也是公开的电话会说了，今年还是有很多的创销分子有BD的潜力。我们觉得这个分子可能也是比较有海外的一个商业化潜力。那最后的话就是公司的这个亮点，就是创销的这个出海授权。因为一开始也跟各位领导去汇报了整个了解，其2026年其实已经做两个请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130，非常有标志性的BD那么近期的话其实也有her 2 tki抱歉，her two的双抗双抗ADC在发展中国家的一个授权。

发言人1   26:34
我们觉得其实今年再往后展望的话，其实还是有有非常多的分子可能正在沟通洽谈当中，可能也会有有比较多的潜在的候选分子能够在今年完成或者说明年完成一个落地。所以我们觉得从这个大的催化来看，就还是回到了一开始跟格林达汇报的四个亮点，我们非常推荐177的4个亮点。第一个的话就是整个创新药的持续的放量。第二个的话就是这个AI赋能。第三的话就是这个创新药的出海。我们觉得今年包括明年还是有更多的机会去落地。最后的话就是整个管理的正大天晴没有少数股权，他可能会在今年做一个初步的五个点的增厚。可能在展望未来的话，能够进一步的去做一个增长。

发言人1   27:19
以上是对整个中国生物制药的一些更新和汇报，然后我们也是非常推荐公司然后。以上是对中国生物制药的深度汇报，然后也是非常感谢各位投资人早上的时间。以上。

发言人1   27:39
感谢大家参加本次会议，会议到此结束，祝大家生活愉快，再见。
