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发言人1   00:00
好的，各位投资者，像我是平安医药的分析师何敏秀。非常感谢今天下午大家准时我们今天的这个进门财经的电话会会议。今天下午其实也是想借着盘后的时间给大家去汇报一下我们刚刚出炉的这个2026年的一个创新药周报总结。

发言人1   00:26
整体来看的话，如果是说用一句话来概括今年上半年国内创新药最本质的变化，我们可以得到一个很清晰的结论，那就是整个创新行业的一个核心的驱动力，已经从过去的纯靠研发预期的去跨越到了现在的盈利的从财务端看到的盈利拐点的全面落地，以及是就创新药资产价值的一个深度兑现的双从驱动的阶段。其实在过去的就是大家对创新药板块的一个比较大的担忧，还是会在整体的现金流是不够维持持续的一个造血。包括是说海外的一个BD出海，它是会不会变成一个只是一次性的首付款的，舍不得确认。

发言人1   01:23
但是我围绕着这半年以来的创新药公司的财务的一个情况的话，我们可以非常明确的看到三个很本质的一个理程碑的变化。第一个是在财务端，今年上半年的多家企业是实现了盈利拐点的，这个收入端和利润端都是一个大幅的一个增长。而且不光光是说一些龙头的发展公司，他在国内的一个商业的话是放量强劲的。我们也可以看到一大批的biotech今年的上半年实现了一个首次的半年度首亏为盈，这是第一个我们看到的里程碑的变化。一个盈利拐点的是成规模性的一个涌现的。

发言人1   02:16
第二大块的话，如果我们去把支线去集中在一些传统的大药企，以恒瑞石药为代表这些传统阿莫公司上，从他们的创新药收入的一个占比的话，已经是看到一个清晰的结论是创新药收入占比的持续提升，甚至是达到了一半以上。药这一块集采带来的一个震动是在不断的出清的。以这些传统的公司为代表的话，我们也可以看到这些企业它是面临在逐步的走向转，而且是跨越临界点的一个阶段。

发言人1   03:00
第三个的一个里程碑的质变的话，从这几年大家看到的这些出海的交易的话，可以看到目前国内的创新它的一个出海模式，已经从单纯的早期，比如是说首付款的金额体量相对来讲比较低，包括是说整体的这个total size的话，也没有特别的高。那么从找单纯的无论是说从数量还是金额的这种visor的模式是升级到了大的。包括是说coco的一个共同开发，以及是说平台性的合作。

发言人1   03:42
今年一年以来，国内的药企的话是深度绑定了MNC公司。比如是说像ZMS的，无论是说从首付款的一个体量，从研发管线的一个推进速度，包括是说从合做的一个形式。我们都可以看到国内的一个创新资产，它的估值的中枢是得到了在全球市场的话是得到了一个很信息的，金额的体量来评估的价值性。所以今天的接下来一个汇报的话，可能内容是比较多。

发言人1   04:24
主要围绕的几条线的话，第一大块先是一个就是total look看一下就今年上半年的话，这些创新药中报的财务的一个总览情况是怎么。我们站在现在的时点，不单单是要去回看过去，也是接下来的话，还不到半年的今年的这个时长的话，下半年创新药整个行业发生什么事情，已知为重点为代表。大家比较关注的就是九月份的WCLC，然后包括是后续的EMSESMO大会。在这些大临近的WCL大会上的话，国内的创新药企它会有哪些重磅的管线和重磅的一个数据读出。第三大块的话会把颗粒度分析的更加细致一点。因为中报的话可能会一些重点的，包括是重点推荐关注的一些公司的话，去进行他的未来的半年甚至一年的催化剂的梳理。下一大块的话，在前沿法疗法上，在现在的一个创新药，大家都看好的这个L2.0加EC2点这个研发布局上的话，我们去看一下在这一大块的话有什么更新的一个动向。最后一部分的话会做一个总结，针对整体的核心的一个投资逻辑和一些个股的推荐上的话进行的总结。

发言人1   06:01
首先第一部分，在我们这个核心结论前两页的核心结论当中的话，其实第一部分相当于是说比较罗列性的放在其中了。今年的上半年的话，很清晰的可以看到国内的创新药企，它是展现出了很惊人的商业化的一个造血的一个韧性的。以之为代表的，比如是说像今年上半年百济神州，第二季度的话，它的一个百越泽泽布替尼全球的收入是达到了12亿美元。

发言人1   06:37
那今年的话，公司在中报的时候再一次是上调了2026年的一个全年指引的。全年的都是上调至66到68亿美元。包括是说经营利润的话，也是预期达10到10亿美元，毛利率是稳定在80%以上的一个高位区间的。信达生物今年上半年看到了它的一个产品收入是突破了80亿元的体量的，同比增的话是超过了55%。

发言人1   07:11
而且在今年的中报的业绩交流会上，公司首次出了在2030年的话，整体的收入是达到350到400亿的一个中期目标的。这是哪两家，领先的farmer公司作为代表。我们可以看到的收入放量是不断的在加速的，而且整体的经营效率和经营杠杆的是不断的凸显的那我们去看一些biot公司的话，大家之前就是看biot公司，会不断会问的一个点，就是在不断的研发投入进行当中，盈利的拐点会在哪个时间达成。

发言人1   07:59
今年的上半年做出来之后，我们看到了一系列的巴尔泰公司是实现了首次的是盈亏盈利的。这个也得益于是国内的商业化的放量，再加海外的合作，达成一个共振的一个效果。以这为代表的话，首先第一个像融创生物，今年上半年的话利润是实现了47亿美元。当然这其中是有两大部分的一个变的。第一大块是自身的商业化产品，泰拉西普和赫兹ADC在国内的持续放量更加，多的一个贡献的话是来自于公司的双抗授权第一单位确认的，首付款的一个收入贡献，使得今年荣昌生物上半年无论是说在入还是利润，还是说现金的这个对现金的这个余额上的都是达到了一定的都是达到了历史性的一个突破的。泽景的话今年上半年的归母净利率也是实现了半年度的一个盈盈利的。我们看到它自身的一个商业化产品的放量的话，在今年上半年是同比增长了44.4%，44.3%。

发言人1   09:25
今年上半年也得益于是授权给爱博伟的公司的DLCCD3的一个双抗的首付款的确认。今年上半年的话，公司的收入端是达到了12亿元，归母净利率的话是达到了6.4亿元。以国内的商业化造血来看的话，像诺成建华，资募权建华的话，大家对他这个管线去仔细去看。其实看到公司在产品的开发布局上，是无论是说在是有在肿瘤还是在侧面在多个领域的话，都是布局了自身的创新的一个管线的。

发言人1   10:12
今年上半年的话，诺成建华它的商业化放量再一次让大家看到公司的销售团队和商国内销售能力的体现。上半年的话整体的药品收入是同比增长了4% 43.2。净利润的话也是扭亏为盈，今年上半年实现净利的是2.4亿元。像贾克斯在年底的时候，喷k rus小分子是授权给了AZ1亿美元的付款的合作贡献，以及K72C在国内的商业化放量，对应公的销售分成的这个收入的贡献。现在今年上半年的话也是实现了一个利润的扭亏的。

发言人1   11:05
所以第二个画像的话，以这些take中型或者是说小型的K公司。大家可以看到今年的上半年，这些包括公司也是大批量的迎来了自身的造血的利润端和收入端的一个幅提升的。再把这第一大块，我们其实也就是通过farmer和take这两个大圈去看了一下今年上半年的创公司的财务方面的一个体现。其实总结来看的话，我们可以得到一个其就是国内的创新药公司，是在打破过去大家认为的只能够不断的去烧钱，去通过我靠融资。然后在利润端的话一直是亏损的。这种单一的画像模式是其实这个拐点的话在一步步的实现这种质变和凸显的，而且也慢慢跑通了，达成了这些创新药公司的话，他靠着国内的这个商业化产品。

发言人1   12:28
请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。实现基本盘持续造血的同时，也通过对外的一个合作去进去达成这个首付款的。包括是说里程碑的一个收入确认的这种内生的一个方式，这是第一大块。我们需要客观的从财务的一个数字上去的看到一些不一样样的一个点。

发言人1   13:01
第二大块第二大块首先第一个是去做了一个复盘。这个复盘的话，如果我们要把时间线拉的很长，去做BD的孵化，他可能会非常多。因为国内创新药企在这几年达成的一个滴滴的和是不断涌现的。所以在这个报告当中，我们的时间维度是统计了2025年的时。12月差不多是12月初的一个阶段，然后到的八月初这些达成的一个BD的合作的整体画像。

发言人1   13:42
首先我们可以看到第一大块的话是从总包和首付款这两个数字来看，体量都是跟以往相比是有一个大幅的提升和凸显。以之为代表的在今年5月份的时候，恒瑞医药跟BMAS达成的150亿美元的全球战略战略合作，其中的一个首付款就高达6亿美元。或是说在今年的一月份，石药集团跟AZ就长效的一个多肽达成的战略合作，付款是达到了12亿美元。以及是今年的五月份，信达生物跟辉瑞达成的战略合作，首付款是6.5亿美元，总额的话是达到了105亿美元。那在二月信达生物跟以来的又一次的全球的战略合作，首付款是达3.5亿美元，总额是88.5亿美元。

发言人1   14:50
以这三个去把它去讲出来，给大家从数字上去再去提及的一个点，是让大家看到是说在对外合作这一块的话，跟以往是不一样的。而且这个变化是从合作的这个金额上的话，是有一个跃升型的一个突变的那在模式上也可以看到，不单单是像钱的这种简单的买断海外的一个权益，国内的创新药企在跟全球的其他药企达成合作的模式的话，也有通过向共同开发coco的模式。这样的是为了让国内创新药企它能够更加入，而且更加有实感有颗粒度的去参与到自身的face class testing class的管线。它在全球市场的后期研发以及是利润的分成。这个不单单是凸显出了国内创新资产的一个价值，也是凸显了国内创新平台的一个价值。所以在花了两页去把这八个月以来的BD去做了一个梳理的情况。转了就快，九月份的也快。就是即将召开的这个WCLC大会上，在这里的话是去几个部分的一个列举。这个列举的点的话也是大家非常关心的两个领域。

发言人1   16:42
第一大块的话是双抗，然后第二大块的话是ABC，还有其他的很多其他像小分子，然后包括是说一些联合疗法的一个数据。这个部分列举当中想类out指的是在今年的WCLC大会上可以看到双抗的这种下一代IO2.0。他的比如是说像荣昌生物，它在今年的WCLC大会上是会披露自身的一个双联合化疗在一线的非小细胞肺癌的一个二期数据。真实的他的双的话会在今年的WCLC大会上披露联合韩国化疗在三期不接触的非小细胞肺癌的数据，以及是说像韦利智博他的PDL one与下一代双抗PDL one BB的话也会去披露联合化疗在一线的非小细胞肺癌的数据。我们可以看到就是一代的IO2.0，他的这个疗法的话是在往不断的去往前去挺进的。包括是说像一些为手术体新的一个这些非小细胞肺癌的数据的话，也会在今年WCLC大会上得以公开。

发言人1   18:07
第二大块以ABC来看的话，重点关注像今年在有2个B7H3ABC会在WCLC大会上亮相。他的在二线的小细胞肺癌的临床三个数据分别是颐莲生物的BH3ABC和翰森制药的BPAD3EDC以及应恩生物将会首次披露。在今年WCLC大会上的话，首次披露他的B3ADC联合双抗在非小细胞肺癌上的数据。这个数据的话它具有的意义点是大家可以首次看到IO2.0加上ABC，他在肺癌上的连用的一个数据的一个情况会如何。所以今年WCLC杯也是再一次的验证了国内的新一代双抗和ABC它的一个全球生力的凸显。

发言人1   19:13
这是第二大块部分。我们把BB和在即将的九月份一个WCLC大会上需要重点关注的一个点去把它提炼出来了。那么后面的这个再去对这些中报梳理分为几个维度去看。第一大块的刷子，然后第二大块的话以疗法作为一定区分，双抗ABC。然后第三大的话，以商业化放量代表。当然这些公司它都是商业化放量代表，只是说在区分上这个篇幅的一个区分上的话，是去做了这样的一个排布。首先我觉得可能要去重点去讲一下，大家也看到了今年这些做出来之后的话，都会有一定的初步的了解。在这里的话可能对一些催化性的东西，一些需要去重点关注的事项的话，再一次跟各位投资人去做一定的汇报。

发言人1   20:20
首先板块恒瑞医药，今年上半年大家看看到的是确实今年上半年的话对他的业绩是有一定的阶段性的承压的。这个结论是一个很性的结论。如果我们去细致的去看他的这个收拆分也好，还是说从管线和未来临床三期的一个布局也好的话。其实可以看到在2627年在临床管线上的话，恒瑞他会密集的启动多项的一个床37。

发言人1   21:00
首先第一大块去梳理未来26到28年的一个收入的预期。公司也披露了他的一个股权激励的一个计划。以公司他对外公告的股权激励计划来看的话，今年达成的一个收入目最低目标是同比增长差不多是17%的一个增速。2728年的话是达到25%的一个收入增长的这是在收入上的一个目标的一个指引。那么上半年业绩由于从环境上受到了一定阶段性的承压，预计是今年下半年的话，因为从Q3也试了几个月的情况，包括是说对后面几个月的展望，今年下半年会有望去实现一个逐步的恢复的。

发言人1   22:04
在研发的一个管线上的话，可能去看大家一些恒瑞在这几这一两年的这几年的时间去达到的这个授权出去的管线。授权出去之后再一次提及，但它不单单是首付款的一次性的一个确认。我们可以看到授权出去的管线，无论是说和公司他在纳斯达克IPO上市，还是说对拿过去的管线，他的临床开都是进入到一个在未来的1到2年都会进入到关键性的一个注册临床研究。第一大块的话，比如是说授权给KV了，它的这个GLP one的一个组合管线，在双双靶点的周日，也就是9531，在去年的12月月份，海外已经是启动了临床三期的。那么口服的双靶点预计事件的上半年的话，也会启动全球性的一个三期研究的。

发言人1   23:15
就说像这个授权给brave hot的他的肌球蛋白在今年的月份，也就是上个月的话，是已经是启动了在治疗梗阻性性肥厚性心肌病的937。那明年的上半年的话，也会去启动非梗阻性心肌病的全球37的授权给像授权给默沙东的他的LPA的小分子。六月份大家可以看到默沙东他是启动了拿这个LPA小分子去连用自身的的piston nine的一个全球RT。预计是这一两年会完等27的说这个呃，以这几个去梳理去列举的话，可以看到一个点，就是公司在左边图这些重点合作的一个产品当中，大家可以看到它一个立项是合作伙伴的一个里程碑。这个的点是就是合作伙伴他把管线过去之后，首先他拿过去，他是一定是看到了这个管线它的价值性。其次拿过去之后的话，它是不断的在推进这个临床的推进临床的过程当中，也在探索跟自身内部的管线是不是有一定的协同性，是在推进这个联合疗法的一个探索。这是合作伙伴的管全球上的一个推进展的里程碑的情况，去做做了几个的列举。

发言人1   25:03
我觉得还需要看到的提示的一个点的话，是公司他有重磅的一个产品。它的I139、I1 23、P19和IO36R双抗产品。它的一个差异化的点是它有望去实现每年给药一次去治疗明显。那么对针对这个管线的话，公司会自身在今年下半年有望去开启一个球性的一个三期。包括是说融合蛋白，一个是2173这一款产品的话，公司也会自身预计是在今年下半年会开启母性肾病的全球三期。所以大家给到farmer他的一个角色是多元化，而且是全能性的一个角色。

发言人1   25:55
不单单是说在商业化这一块，国内的基本盘稳住。第二大块的话去弹性和管线性的这个产品非常的一个丰富，然后达成授权合作，也包括是自身的一个管线的话，自主性的去推动全球性的一个三期。在外的话不断的去提升在全球性的一个价值性。所以在财务端预计是今年下半年会逐步的去恢复。

发言人1   26:30
那么在研发进展这一块的话，在627年大家可以陆续看到恒瑞他的多个产品，多个适应症。它在全球的开的一个注册性的三期。预计可能到28年或者是往后的话，这些37年会陆陆续续开花结果，会迎来一个数据读出和在全球的变化，在全球的产品的获批和商业化的一个阶段。这是第一个去很很累的。剖析来去看一下他的发各个维度去看一下恒瑞的基本的一个情况。

发言人1   27:18
第二大块的话，想跟大家在跟各位投资人汇报一下，像石药的在今年上半年提这个点。首先从结论上来看的话，今年上半年只要他的成药业务是一个正增长。然后由于滴滴的收入共也是驱动了整体的业绩是大幅的增长。今年上半年的话，如果是说剔除全费差不多59亿元的授权费的一个贡献的话，公司自身的纯要素收入是维持了10.8%的一个稳步的一个正正增长的。在今年的话预计需要会有十个以上的产品上市。创新一个创新药的上市数量的话差不多是个位数。27年的话预计是会双位数的一个独家产品上市。未来三年是要会合计有超过30个的一重点创新药产品已上市。

发言人1   28:31
公司在今年的业绩交流会上的话，也是重申了今年全年的收入会维持一个较好的一个自然增长。而且今年是公司的一个业绩拐点，在27年的话逐步可以看到公司在创新板块的一个创新的兑现期。那么在管线上，管线的一个进展这一块的话是重点类of一下就是公司揭发EDC的情况，围绕着EGFRADC。当然公司的一个创新药的管线不单单是EJFC，还有像它的需要p one产品线，包括是说贺图双抗合图双抗EDC，还有他PD one l15。那么在有限的篇幅当中的话，我就去去重点去AF1的一切算一一家CDC目前是开了七个临床三期的。

发言人1   29:26
首先在肺癌上的话可以看到，他是从前线，包括是说一线二线和领用的话，都是去开展了三期的一个临床。首先第一大块，今年去年的三月份的话是用了一加发ADC，对照韩国化疗在一家发tki失败的非小细胞肺癌的引擎。那么八月份公司也公告了这个临床三期的话是达到了一个PFS的主要终点的。所以到这个适应针的话，我们后续可以看到数据的读出，包括是说在国内的一个申报上市。一月份公司是启动了一些非BC联合，奥西替尼加减联合或不联合文化了。在一线的易接发图片非小细胞肺癌上的临床三期。三月份的话再一次用了一这份EDC治疗精致的二线野生型一加粪野生型的临海的一个三期预计如果是从comic try的一个登记来看的话，这个三期预计是在27年底就得到完成。

发言人1   30:38
那除了是在肺癌之外的话，包括是说在食管鳞癌，在乳腺癌，EGFIADC也是去布局了注册性的一个临床的。所以可以看到公司抱着这个重磅的一个管线。首先第一个是多个的注册性的三期是在推进当中。第二大的话是我们可以看到未来的一年以内看到这款产品在国内的生博士，包括是说后续在国内的获批。那么后面的一个适应症的话，也会是临床的一个推进，去去稳步的一个去达到收尾和在国内的一个是一个情况。

发言人1   31:24
在这里口头的去讲一下，像其他的公司的一个拐的管线的一个布局，在今年的WCLC大会上，只要他会公布他acting for ADCB7H3ABC的一期的一个数据。在今年的一次会上，公司会公布自身的PD one I15，也就是6090他的期数据的情况。这个主要是在肺癌上的这个数据。公司的peace k line的小核酸目前也是在临床三期当中，而且这个话是在去年年底的时候完成了二期，目前是三期的一个阶段。杰瑞授权给食药的两款产品，第一个是喝出双抗，第二个是贺图双抗ABC，喝图双抗的话，今年上半年大家也看到他是在国内是获批了未来的一个适应症的。这产品的话还有多个适应针，是在三期的阶段，而且在未来的1到2年是能够看到这三期的一个收尾的。

发言人1   32:39
预计明年的话是在乳腺癌上会迎来适应症的一个获批。贺志松在低表和最低表达的一个乳腺癌，在卵巢癌多个性征也是开测性的三期。预计是在明年的话，陆续续可以看到喝two双抗ABC的临床三期的一个委和在国内的一个申报。所以公司是要他的自身的一个创新的管线，创新的产品的一个布局的话。主要是说像IO2.0、PD one l4I5，然后ABC还有小核酸多肽各个领域各个新型的疗法的话，有都是有布局产品。而且预计是后续大家都值得期待看到这些产品的一个数据读出的情况。在沙漠这里边的话，重点以这两次去进行一个代表跟大家去进行汇报。

发言人1   33:42
第二大块的话，在ION当中罗列在一起的为代表性的。第一个是信达他的PD one l two后双抗线的，像康方、荣昌、君石等等这些公司的一个情况。我觉得信达的话今年上半年大家可以看到，公司在国内的商业化的表现和气是非常的稳健和亮眼的。今年上半年的产品收入就实现了接近60%的一个增长。而且其中需要重点提的是非肿瘤线，就是综合产品线。比如是说代表的这个贡献，像马氏度KK nine，然后IGF one阿尔法的治疗甲状腺眼病的去脱油等这些核心产品的一个放量都是表现突出的。

发言人1   34:42
公司从除了国内商业化产品维持强劲的增长，在图表当中我们也是去列列了从2025年以来公司对外开展的合作。跟鲁氏、跟钱、跟李来、跟辉瑞，这些达成的包括是说从你来引进K46，从第三共引进产品去丰厚自身的上市的一个产品的情况。信达在整体的对外合作方面的话，取得是非常亮眼的。目前截止到中报的时候，公司与全球的跨国药企的合作项目已经超过了20项，涵盖了5个QQ的一个管线。在整体的国际的一个研发上的话也是全面加速的。在今年的就像刚刚一开始的时候，我们提到的，公司首次提出了2030年达到30到400亿元的一个收入目标的。

发言人1   35:57
从今年下半年到明年去看的话，公司整体在管线的计划上的话主要有以下这些，不限于这些，主要是这些进展。首先第一大块，今年的半年时间内，大家可以看到公司的PD one l two，它会披露IO精致黑色素瘤的关键注册二期的一个数据。2ABC他在铂耐药卵巢癌的第三期的数据。IGF one r法它在非活动性的甲状腺眼病的零周期数据，以及是peace k他在一线的高血脂的临床性三期数据，包括是说预计有望获批，这个马速度太9毫克的在减重，一些竞争的开展。那么在2030年前后有望实现多个产品他在全球场的一个获批上市。比如是说像公司的D18点ADCPD one l to VGF engine two这些产品在全球市场的一个获批上市的一个情。

发言人1   37:15
今年上半年公司的一个BD收入，主要是确认了部分跟武田这一块的一个款项。那今年下半年的话可以看到，公司跟跟其他企业的合作的话，会陆续续去把这个确认收入。预计今年的BD收入的话体量在2到7美元的一个BD收入。

发言人1   37:40
那么大家重点关心的像363PD one l two的，目前这款产品是四项注册性的37在开展在今年的阴谋大会上的话会公布，PD one LQ363他在一线小锡板上的一个增量性的数据。因为在今年的eco上的话，他是公司是已经披露过一轮，是今年的ES某商会有一定的更新，包括是说在一线胃癌上的一个初步的数据，年晚些的时候也可以看到PD one l two他在三线加的结直肠癌的数据情况。科金18点RADC他在三线胃癌上的上市申请已经在国内获受理了。后续的话可以看到在日本的一个地胶上市。

发言人1   38:37
因为这款卡的它的一个多中心的3D就是在中中中日开展了一个多中心的一个三期的那这款产品的话最大的潜力可能还是在一线的胰腺癌上的。这个进展目前的话说是18.2，他在一线的胰腺癌上是在POC的概念应阶段，预计是今年的上会有一定的数据披露。那后续的话可以看到在一胰腺癌上会去启动国内和全球性的一个三期进展。324VGF into的话，今下半年会启动全球性的三期，在DME和ANAM等的一个全球性的一个三期。今年的E大会上的话，公司也会去披露自身的EBTH3EDC他的一个首次的人体的数据。所以在研发管线上是我是就今年的这个ES大会上的话，公司是多个产品都看到有一个数据更新的情况，而且今年年内可以看到。

发言人1   39:50
多个创新管线的话是会申报上市的。我觉得信达整体来看的话，就像在信达这个一句话的一个标题总当中提及的，就在商业化这一块是一个强劲的增长的。而且在全球化布局的步伐当中，也是不单单是快，而且是质量高效，质量好的全面进展。

发言人1   40:18
康方今年的看到的两个最重磅的管线，一个是112，一个是104。八月份大家可以看到，112他在一线的胆道癌上得了临床三期是达到了一个OS的主要终点的。前一段时间就是harmony two的话，这个研究也是公告了，是达到了OS的一个次要终点。那么具体的这个数据的情况也会在WCLC大会上会披露。这样的这个意义是在于它是对标了海外的harmony seven。他们的话他的临床实验的设计是对照K药在一线的PDL one一样的小细胞在TPS大于等于一海外的harmony seven，它的一个临床实验设计是对照在一批一线的PDL one PDS大于等于50%的小细胞肺癌上的一个数。

发言人1   41:32
前不久公司披露的m two达到OS次要终点的话，我觉得这个是一个积极的信号，让大家可以对标去看这个爱的临床三期的布局和数据的一个情况。重点的那当然还是今年的11月14号，也就是12他在海外第一个是新增的PDFUA的上市申报的一个情况。那接下半年海外也会去公布harmony three他在临海上的PFS的数据。上半年的话有望看到在harmony three在零I上的OS和非00的PFS的数据。今年的某大会上的话有望读出要加上杜伐利尤在一线的胆管癌的一个数据。104的话预计半年就是他在肝癌上辅助治疗的这个三期的话，预计未来的半年可以看到这个三期的一个数据结果。

发言人1   42:51
在全球的临注册临床性的开发上的话，可以看到在一线的未来上也是全力推进的。整体来看就是公司104和112和104它在内外的三七多个适应针，而且在疗法上的话后线到一线到辅助新辅助多个维的一个37星的一个布局。包括是说在今年的这个中报的交流上的话，大家可以看到不单就是公司在产品的整体布局上的话，除了是像这个双抗以外，包括是说像ABC，像在这个神经领域的阿兹海正的这个管线的一个布局。然后包括是说在自免领域的一个管线性的布局。所以后公司整体的它的一个产品矩阵和后面去支撑国内商业化的这产品的画像会越来越丰富。

发言人1   44:06
这是在IO在IO领域的话我觉得请关注公众号思维基要社，更多纪要请加V西安20210130。从时间的这个考虑上的话，就重点去let out一下信达和汤方的一个情况。在ABC8月份大家可以看到像益安生物它的一个合作的话，不就是再一次体现了公司在ADC领域的深耕和对机制。就是ABC3个part，各个抗体连接指数，各个维度的深度的理解和平台的布局的体现。

发言人1   44:59
今年的八月份，本公司与罗氏达成了全球性的一个战略合作，主要是基于应恩生物它的新抗体偶联平台去开发下一代的一个ABC的药物。对于这款的合作来看，公司是整体的金额上是4500万美元的一个首付款。存在的一个里程总金额的话是超过了10亿美元的一个总金额。

发言人1   45:30
在水战元管线上，金就是几个重磅的一个产品。首先第一款B773ADC这个是也是跟ball check是签订了，和在适应开发上的话是共同开发的。那么今年的WCLC大会针对IO2.0双抗联合BJ design b7a design 1ABC在非常的全球127的这个重磅数据的话，你在九月份即将的WCLC大会上会披露针对其他的实体瘤，也就是说肺癌之外的其他的实体瘤，联合了全球二期的数据，会在伊斯某上的话是首次披露。

发言人1   46:22
今年的五月份，BJX3ADC对照多西他塞去治疗MCRPC前列腺癌的临床期，是完成了首期首例的患者入组的。而且针对重度精致的MCRPC的患者的全球二期的话，也是取得了一个积极性的结果。针对BTH3AD的话，我们后续期待看到IO2.0联合ABC它的一个注册三期的开发计划。而且不单单是限于在肺癌时，包括是说其他实体瘤的注册形式的一个开发和ADC。

发言人1   47:04
在国内核酸阳性的乳腺癌的话是在受理阶段，治疗子宫内膜癌EC的全球性的递交上市，预计今年年内完成。在激素受体扬喝醋低表达的乳腺癌的三期也已经完成入组了。这是今年的年底Q4的时候的话，会公布这个中期的一个数据。那么一七授权给百济神州的BTXC4ADC目前是在一期的一个阶段，预计在未来一年之内的话，也会去推进到注册信三期的开发当中。Chop to ADC这款产品，1305授权给8的chop to ADC在今年的EBC上的话是读出了在一线的三阴性乳腺癌的全球三期沭授权给AV的EJ3的双抗ADC预计是在今年下半年会更初步的一个临床一期的数据。

发言人1   48:12
那么在次年领域的ABC的一个开发，它的DC to ABC也就是DV2304，目前是在针对SLE和CLE的换I7的积极入组当中。目前这个队列一已经是完成入组，队列2也是正在的一个阶段。预计的话这款是在自免领域是非常值得去期待。看EDC在非肿瘤领域的疗效和整体的一个数据的情况。在第二生物这一块的话，再一次去强调了公司与底层的平台和产品开发的见解和见解独到性之处在今年的八月份再一次达成了这个授权合作，而且也是鸡蛋到在接下来的两个国际性的大会上，它的ABC和下一和I10的连用的一个数据情况。科伦博泰今年上半年的产品收入是实现了一个翻倍的增长的。

发言人1   49:28
默沙东目前他的top CD在国内是获批了四个新增前，包括是说二线的C腺癌，二线的一些发辫的非小细胞肺癌，三线的已经到突变的非小细胞肺癌和二线的激素受体羊喝to阴的乳腺癌。而且两项适应症的话目前是在国内的受理当中，分别是公司的trip to ABC联合K药一线治疗PDL one阳性的细胞肺癌和一线治疗TNBC的这两个新增。目前是在国内的受理中。目前国内的九项注册性的临床研究是在推进当中。

发言人1   50:15
那么海外这一块的话，默沙东也是围绕着这JDC是开展了17项的一个注册性的三期的。第一项的这个在EC上的这个三期的话也是撞线了的。包括是其实莫沙东他针对chop ABC是拿到了优先审批券的。所以后续的话我们看到chop ABC他希望能够在在全球的一个申报上市和获批上市。包括是说您的话这个预期是在下半年，也有望实现在全球市场的一个大的商业化的一个销售的。所以在ABC的话也是重点放了伊恩生物、科伦博这两家非常有代表性的EDC企业，去跟大家去汇报一下他后续的一催化和关注的一个点。在商业化的一个表现当中，在这一大块会在前面的刚才介绍的时候，也是跟大家去梳理了一下。像诺成建华和价格是这些公司的整体的一个情况，所以在这边就不再多赘述了。回到我们的这个前两页。

发言人1   51:50
总结来看从今年上半年中报表现的总结来看，国内的创新药企他用商国内商业化的一个表现，对外合作的多元化的一个模和全球和研发管线的全球的一个进展，的不推进各个维度去看国内的创新药企，它是十实现了量变到质变的这种里程碑的一个收获的。不单单是说在财报表端，这些公司今年上半年很清晰的凸显和体现的我的一个造血能力，而且也是凭借着自身的技术平台的价值和优势，深度的嵌入到全球的医药创新药物的开发和未来的价值的共同分享的是中真的我们去投资创新药的一个逻辑。在早期的时候是博弈，在监管这一块与审批的一个预期。这个来看相对来讲它的一个时间维度是偏短暂的。目前是现在的我们现在去看的话，创新药的逻辑，它已经是升级到了业绩放量和全球商业化分成，而且是一个稳定分成的这种高质量的成长的一个红利阶段。

发言人1   53:39
在推荐的建议关注当中，因为这些公司的话三条主线去看。第一大块是商业化造血强劲，业绩确定性高的farmer的这些龙头标的。这些公司它的核心的一个体现是凸显在自身产品。它在全球也好，在国内也好的加速放量。而且凭借着深厚的一个后期的管线和跟跨国药企的BD合作。无论是说抗风险的一个能力，内生增长和未来的收益共享的能力的话，都是得到不断的加强的。那么建议关注的比如是说像信达制药，百济这些的传统这些龙头的一个标的。

发言人1   54:39
大块的话主线我们可以看到就是今年的凭借着这个前沿的领域和一些差异化的管线的开设计的这种技术壁垒，是实现了达成了这种大额的BD的做的。包括是说核心产品的话，也是强劲的一个放量的。以后续全球三期的话，无论是说三期的一个推进，还有三期的一个数据的读出。好像以之为代表的像科伦博泰巷、荣昌艾博维的话，也是启动了这个决定的三期的开发的。

发言人1   55:27
第三条主线的话提及到了比如是一些在一些细分领域，它的优势和自身的产品的一个放量。比如是说像在血流的话，目就是诺陈建华的他的一个奥布替。你可以看他在国内的一个商业化方式非常的稳健的，包括是说云顶新药，他治疗LG肾病的这个耐风。你看一看到今年上半年的话，取得的成就也是非常的亮眼的。然后这些船的他们公司的话整体的创新药的占比不断的提升。像恒瑞，像是药这些公司的话，它的一个转型的成效的话是显著的体现。所以我们在今天的一个汇报当中，确实内容比较多。然后也尽可能的有逻辑性和有条理性的给大家围绕这几个维度去梳理。

发言人1   56:40
第一大块的话就是今年中报到底发生了什么。第二大块的话是今下半年的话需要去关注什么？具体自上而下论到标的，去看到一些代表性的公司。像传统的farmer公司、双抗公司、ABC这公司，还有他的一系列公司。他们今年下半年关注的在管线，未来1到2年关注的在管线上的一个催化点主要有哪一些和大家关注的一些重点的产品。比如是说像是12ABC这些重点的产品的话，它目前的一个进展情况是如何？关于今天的一个话，如果后续投资人有任何问题，也欢迎大家随时跟平安医药给去沟通交流。今天以上就是今天的整体的一个汇报。
