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发言人1   00:00
大家好，欢迎参加山西证券医药行业观点如何看当前AI制药与创新药机会。目前所有参会者均处于静音状态，下面开始播报声明，未经山西证券允许，请勿在任何平台传播本次会议的视频、录音或纪要。我们对违反上述要求的行为，保留追究法律责任的权利。

发言人1   00:17
好的，各位投资者下午好。欢迎参加三州医药医药行业观点的专项电话会议，今天分享的主题主要是AI制药与创业板块的观点。我说要不说陈静，同时在在现在还有深圳的这个分公司，邓伟武张老师以及张总的张老师。

发言人1   00:33
首先我先跟大家分享一下，当前我们对AI第二板块的一个观点。就是AI制药目前它不是一个短期的操作的行为，我们是长线。好，然后AIAI科技在中医药领域的应用只会缩短药物发现的周期，在短期它是不会改变或者缩短后期的研发周期的。随着当前各个AI大模型公司纷纷布局这个板块，板块未来会诞生大量新增的AI第一的订单。中医药也将成为AI科技应用发展的一个在我们很多的VI票，绝对不是短期的概念炒作，是未来的是真正实现这种。当然这个新增订单的这么一个板块也是长期看好的。

发言人1   01:08
您这个十点为什么是就是关于VIPL？其实AIPL去年就已经是一个很成熟的概念了。而且国内有生态科技、音信智能等几家原材料公司已经上市。

发言人1   01:18
但是被市场广泛重视，还是近两个月的事情，我们认为这个最主到底有两个。第一个就是asic公司在AI制药板块的布局，以及短期间接获得了可喜的一个成果，这是一个最大的一个催化剂。第二个就是受这个公司带来的一个影响，就是美股这个公司它已经切换了，20年已经切换它的发展的一个趋势逻辑。从没有这个NDS业务增长以及变成了这个IPP订单增长驱动，公司财务的业务推动的作用。安卓pic与亚马逊AWS等科技公司一个部门的一个影响。26年的这个IP订单达到5000万美元，成为公司增速最快的一个业务板块。

发言人1   01:54
目前从全球来看，AI制药快目前已经披露了跟这个AI有AI订单的这这两个公司。因为第一个就是退出。第二个就是我们港股的这个机械中科技与机械的中年办理报告，也基于AI驱动的这个药物发行业务的产品增长了一倍，并且在这连续第三个半年度报告期内导致快速增长。也反映了原来业务发行公司深入的合作，以及对蛋白质工程中滞期发现和开发服务日益增长需求是在不断的不断增强的，我们认为AS的产业才这个产业才刚刚开始，那么核心依据最主要就是国外的主流的创新公司开始纷纷下场布局这个资源业务，且一直在不断升级。传统的跨国MC的公司也在做大模型，基本上不敢怠慢AI这个科技，并且以大模型企业进入深度合作的关系。国内外的话就是上游的卖权人以及不是外在获得了IDD的订单，预计未来将会有上新的IP订单来支撑AI制药产业的一个发展。

发言人1   02:45
下面我们重点梳理一下，全球大模型科技与生物医药行业发生了哪些交集。最主要的就是这个大模型公司和大模型公司在这个资源部门的一些布局。整体上就是海外大模型走的不是卖药，也不是研发新药的这个逻辑。他们只是卖他们这个工作平台各个项目，各个大模型公司。比如说谷歌它是两条腿走路，就是工作台与这个轻做到两条线他都做。那么这些大模型公司当前就大部分除了谷歌以外都没有自己做好的打算。他们在抢的是同一种东西，就是生物医药科学家每天打开的是哪些界面，是用了哪些大模型的这么一个工作平台。

发言人1   03:22
这个安装型公司无疑是这次海外大模型公司中是最重要的一个产品，也是把IPL这个热度推向高点的这么一个催化剂一样。在近一年时间之内，就是在这个AI制药板块的布局是走的相对在整个市场是走的是更早也是更系统的。从去年10月份开始上行了高的和S上市平台，今年6月份6月30日配合的高上市这个平台，就是他预制了五个合格面向基因组学、单细胞蛋白质组学等等这些技能的连接器。如今今年4月份，他还花了4亿美元收购了这个可分可分性的发的公司，进入这个实实实用的一个实验室，要建立分子设计到45研发的一个闭环，并且承诺了未来五年要投入整个公司。AR的3%到4%基于这个AR制药板块。同样的这个ABC还从谷歌公安里面挖走了20年的化学奖得主阿布的核心主创，这三个月之内就组建了一起一支院长级别的IP团队。从目前来说，这个是所有大中型公司里面近一年布局是力度最大的。

发言人1   04:22
大部分公司，我在做这个FOP的一个影响我们刚才讲了就没有制止他在26年直接更改了这个公司的一个支付电话。以前是NGS的，连续三年的新增长曲线，交换给了这个收入合同业务，而且连续三个季度增速是逐步提高的。能靠的就是核心的来源LT以及亚马逊等这些科技巨头，就是把这个拉进来这个生态，并实现了全年的指引三次上调。这个公司可以说是顺利的成为ISL最先进的卖权人，或者是卖权人。

发言人1   04:52
实际上这部分像欧洲I也是目前完成的，它是今年4月份入场的，4月9号才能发布了个GDPO10万的模型。他不申请的这个微调版，它也是针对跟这个SP课程一样的分类，跟化学安全、工程经济学等训练了一条同步的逻辑性。它有一个结构预测，结构预测的话可能然后的这个干活，它是主要是科研流程的一个编排者，把这个合同证据生成假设、设计使用调用数据库和你说的这个交易工具就是掺在一起。而且OBI它的这个模型，它的节奏是很快的。四月份时候发布的污染版，九月份就进行开放。9月5号就开始按价目表收费，从一点到收费，不到半年时间，速度是非常快的。还有首批客户也是拜访了一些正常的MB，像NG摩德纳和莫诺德，他们都有本系列公司都在里面。

发言人1   05:36
第三个就是在这个AI领域布局也是比较早，走的是比较远的。就是那个古德拉克的，它是目前大部分人里面唯一两条腿走路的。一边它是分开的动漫的automatics。这个公司重资产做药是纯粹是用VIP术做这个创票的。一边通过这个经理和云向人家起诉书，就是提供这个工作平台。

发言人1   06:00
今年的也做了两件大客户的，一个就是中外的拆散，拆散了这个RRF的专职团队，然后分开这个market，这个公司专职的原生外包公司，然后这个硬件公司英伟达也是下单了，但是他也很清楚这个问题，他只卖产品。他也负责智能面包模型，也是具体了三周的运输的模型，用于科学家或者是科研的，用于药物研发。今年他跟米莱也是宣共建这个流程是五年合计要最高投入10亿美元。

发言人1   06:26
以上。我们简单说明一下，就是海外的一些大模型是海外的，我们国内的大模型也在做，也在布局。所以说整个国内大模型他们都没有这个呃都是他们的生物药的这个板块。那么产品的VOC刚才讲了就提到了它有短暂的AIC医药研发赋能。

发言人1   06:41
权力的欧文，不管是啊还有pic以及英伟达都有数家大公司，他们就形成这个产业合作。甚至有些公司全部合作者与多家的公司进行合作。你合作的就是跟安和这个和文亚都形成一个单合作的一个关系。刚才不是海外的，那么国内的这个造型可能大家了解的没有对少那么多。国内做的帮助比较少的就是这个百度。百度他知道了这个120由联泓跟牵头，成立了一个百度商科公司。

发言人1   07:10
我是做这个机构模型，他不是自己做新药研发的那目前它的这个模型SC的临时模型用了2680亿参，这个参数也是覆盖了蛋白质A细胞等75太配方的话主要是分两方面，一个授权。跟大飞已经形成这个合作关系，总1000万元，总额总包括10美金。然后第二条线就是从合资经营业务上，咱们核对要。子公司百图生科负责中国型，然后德国负责初中抗体和临床能力。第二个就是这个重点方面，就是志杰志杰目前是国内这个大模型公司里面下场做AIP要是最彻底的，也是唯一把这块业务整体分开出去整体融资的。就是业务上面开通这个max这个公司，开通9月16号的时候，是完成了首轮2.9亿美元的融资，然后投后估值是10亿美元。那估值那边的细节保留的是56%的股份，目前拥有四条流程。短信这一块的话是本个月时期很多小分子。

发言人1   08:01
除了这两个，除了咱们的字节之外，你像华为、腾讯、阿里均有在这个分领域有一个相关的布局，只是他们这个业务模式有些区别。以上是大部分公司产品这个ID下面我们简单梳理一下，原生的这个IDL板块。一开始提到这个原生S原材料，就是去从去年这个市场已经熟知了，但是带动整个AI制药投资热情，是今年这个大模型公司的入局，才把这两块带过的。目前从成都来看，联通家的公司总共有一百多家公司，可能大概100 8 9 10 8 9 10家。目前进入三期的请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。短信总共只有三条，而且没有一个品种是过期的。目前最快的也是三个。

发言人1   08:48
进行三期的其中我们就简单一下，这几个大家就是比较熟悉这个人生外包公司。首先第一个就是从这个曼的读出来的这个SM的公司，它是当前原生的公司里面公司做的也跟他没有上市，但他的估值已经达到了400亿到500亿美元。那么依靠的估值蔓延是几个分开，是从延伸到希望研发的是中部分投资的这么一个平台。因为我可能才完成了融21亿美元的净融资，总共累计现在的这个融资已经27亿美元，今年10月份，这个新的融资洽谈已经开启，他们目标的估值是400到500亿美元。他们今年的目标是提交公司首部的IND，也算是一个很早期的原生压缩公司。

发言人1   09:28
这个就是房子的一期智能，它是拥有全球第一个三期的原广西的AI的公司。核心资产是治疗突发性非突发性最新文化的一个新药。它的靶点是由AI发现，分子是AI设计的。从靶点进行到临床前的这个候选，总共花了18个月。合同经测试分测试的分子不到80个，能够把产品能够做到五年要干的活，几千个分子的这个活压缩到两年不到的一个时间做出来。这是目前全球第一个第一个能进三天的管线的公司。

发言人1   09:58
今天出去是主要还是以服务为主的，他是做三次集团的规模化的一个样品公司。公司目前有三百多台自动化工作站，有上半年这个AIP当时的收入大概是1.9 4亿元，增长速度非常快，有100百分之百138。目前登录的主体仍然是替别人服务，也就是整体的这个平台的服务费。这个短信现在还没有正式收入，所以现在就是在AI这个产业里面还是一个map型的，不是这个短信有限公司。

发言人1   10:25
第四个就是主信息账户一个替代科技。现代科技主要负责，比如说现在研发它主要是做这个VI技术的，它是VI技术的第一股，他的短信是已经完成分期，是国内目前首款完成三期的A140的制定信号。它分值这个底座其实不是一个很新成是它它是一个整体药物，它的AR45主要是改良机型进行你进行公关公司也通过了和你的一个战略合作的一个工合作。

发言人1   10:52
综合以上来看，就综合全球海外和国内大模型以及云中药公司，以及他相对应的这个DLT的卖手或者卖场的这个服务，就是服务的这个企业。我们预计未来AI很有可能会改变药物被发现的这个方式。但是目前无疑还不会改变药物被验证的方式，也就是说他只能加快药物被发现的这个时间。但是后期的这个研发是还是按照现有一个标准流程去做，该用的服务还是要用到，然后这个该做的地方还是要做。那么就是幺大模型不断加码生物医药的布局，那未来哪些板块会过用呢？

发言人1   11:27
我先讲一下这个KIE这个科技版的这个口令，就精神的一个核心区别。就是口令的话它会代码一个对错秒，会是在秒级内即可确认的。而AI制药它不是的，它是需要物理属性以及在事实上是比较固定的，它跟客户是整个区别的。所以而且IPL的这个验证器是真实的。这个生物实验一个假设需要经过合成培养测定的识别成这个环节。那么周期多分数据，其成本就要比较高昂的。所以AI可以大幅度的15发现周期。但是整个后期研发流程还是这个流程，当前我们认为最重的还是那个卖水人，目前已经有代表了。

发言人1   12:01
以前作为典型的上游服务企业，以及新出的上游企业还是，AIDB最新功能。除了上游服务的企业，包括我们刚才讲的这个联通养老企业金泰基泰以及一些智能的。然后第三块就是技术相关的板块，华大制造，非基金和内部资源的。这三个板块应该是目前AI制药这个主题相关的板块。以上是我们当前对AI这个板块的一个观点。下面由我们同事张总给大家分享这个创板块的一个观点。

发言人1   12:35
陈老师我们这边就是分析一下报价整体观点。报票是从2025年的十月以来，就是第一例的人口差不多12个月的一个调整，整个行业今天是处于一个底部的一个状态。不管是从基本面角度来说的话，还是从行业的一个一个观点来看，其实都提到了非常关键的一个布局时间点。在当前的时间我们还是非常看好上调的。

发言人1   12:55
几点的原因？第一点就是国矿业发达。今年以来的行情我们来看的话奥创新奥一开始是起于BD中国方向之外产生一个大规模的BD交易。从2024年的总金额五百多亿美美金到了5000亿美金投500亿。然后到今年上半年就已经达到了目前的整体的一个PP总量其实并没有入市场在去年下半年的悲观，就是觉得这个会有保安监视器这一方面，不管是从绝对值的一个增长角度，还是说是啊就从中国这个对外合作的一个质量，其实都是啊没有任何的一个降价。

发言人1   13:25
因为它的带来一个我们可以看到的一个现象，就是由前几年的一个BD的一个存款，现在已经通过到里程碑的一个兑现，今天最近两天我们也看到，有德里知道它有四个来自于艾维的德13W也不管是他之前授权给SV的DSA，今天跟DSA这个还可以控制。而此类的一个BD在今年已经发生过多起了。包括白癜风的那边，这个电板是2.15美金的一个，包括海通，他的一个今年最近拿到三季报也呈现出了非常好的一个业绩，就是那那来自于基金的一个收入，今年的一个BD和去年其实产生了一个很大一个区别。

发言人1   14:02
就在去年，包括在2014年，毕竟是来自于大屏幕的BD，这些代表的公司就包括信达生物的P660，百分33，但是知道我们的疲劳，并且包括天津，来这边的，意见，二审他们的一点苑科罗摩拜的团队这一块阵地，康康登陆的必要的一些方法FLI还有银川生母的高位点24148以上的一个百分31个DD确实是诞生大药企的一个必要因素，这一定是必要因素。这个是可以看到未来这些企业中非常有机会的。但是做一些市场的标题，但是从行业角度去考虑的问题的话，行业确定性今年产生了更明显的下的这个平台的比例。就是我们不只是以单纯有N种，它有爆发性在平台型的一个也就是把国内的大药企和欧美的大药企进行了平台型合作，都成为了比较大的一个面积。就比如说信达生物和传统药食药品牌，还有安中药这四家企业。在今年我包括陆陆续续的话，尤其达成了超大运营级别的一个比例，就是可能有600万的一个评估，在这个阶段就给他们达成一个意向的一个授权，或者是还没有做这些药物，就客家合作已经8.8点进行一个治疗，这么一个平台上的一个合作。除了在今年可能年陆陆续续会产生交付之后的一个手术之外，还会长期在在来进行一个销售，也形成一个持续经营。

发言人1   15:13
就是中国药企业整个行业来看的话，你带来了一个稳定的一个现金流的一个流入。因为不只是这几家好药企的一个已经跟国内这些大公司合作，它其实是一个扩大的一个阶段。在做的一个国内中心要启动，能够跟华为达成了合作。我们可以看到海哥也跟跟李来达，跟李达也达成了有一块等等的一个利益的一个合作。这种你知道，然后目标这个合作是相当后面的依据来说，也就是也代表了这个膨胀游之前的高风险高收益，这个需要高风险补偿的一个行业。

发言人1   15:43
其实逐步的能看到它的风险其实是有降低的。因为你这个很大程度上，你有大量的药物的一个研发的一个成本已经被219承担了。而他们在生活内全球范围内进行销售，通过而你所分享这种风险较低而收益没有明显降低的一个这个对于行业来说其实是一个很明确的一个拐点。所以这一次我们认为这个框架行业，其实正是2024年5月份的爆发的节点。我们认为在2020年10月份，行业也进入了一个非常大的一个相关的关键就在于第五点也都出现了个很明确的一个大家参考。但是目前市场所发生的点是没有明确的利益不能受到一个，我们就做好每个政府的建立。其实现在你从这两周，中国政府过来的一个一个产品的一个整个一个操作来看，他们做馅的一个完整的卖家是这种的方向的交易，当然不限制这个未来的业务性的一个交易所以下就直接打到了这个市场层面的一个单，是包括这个而且还是目前是一个平稳状态，那我们可以看到它在可见的一年之内，未来操作都是会持续有呈现出一个和美国和欧洲一些大药企深入反对，中国药物从在欧洲的几乎没有占到全球海外市场的30%、40%。

发言人1   16:46
甚至我们根本也能看到未来是100分之50的药物类品牌，在中国也是咱们的药物和大规模的理工。那这种话就是一个中国的一个出口，那必然带来是一个更稳健的一个医药优势，这个具体业务上的话，我们还是承担了两方面，就是可能交流更多是在这我这边做，这确实是有非常大的优势去另外有限在这种开出范围之内去产生一些更大的销售。最近这两天就在一起欧洲这个大会也是提出一些，咱们也结合一下一波的一个摘要数据，以及在本季末的一些主工艺的一个可能的补充，进行一些讨论。这种药物的一个整体观点，进行一个再次的跟踪的强调。第二的话，加强重点药物，重点药物因为其实对于有一些非常新的一些问也需要去讨论的，这些都是带来一个问题可以讨论。

发言人1   17:34
我们我们现在我们认为有三个大问题需要做一个重点关注。一是使用疫苗，一个ABC名为双抗种疫苗，从这一类里面就突然火爆起来。这个是来自于摩根的，他对于一些中国自己的一个肿瘤疫苗在A方面的一个成功。可能在8月19号，就是罗兰站公布的最低的9014157，没有它和云南卡在非物流的一个最早就是大降低了它的一个跨境的一个复发。这个数据还没有最终工作，但是它就是达到了一个RS和BMSS的一个风险。咱的数据预计会在这一步，本周六周日会有一个评估，这个具体我们到具有更好的一个，在原来这个是不太确认的，但是我们参考之前的二型房数据的一个情况，国家银行数据是推广了五年，去观察性的一个治疗，有可能是对于科药单药就是K药科药没有，415G的一个508关键词，68.8。

发言人1   18:31
对，9.1，差不多是高了20.5就非常高的一个患者的一个挂失能力的一个提升。OSOS的话是92.2最基础低的，其实也在很高。但是2.0部分里面的机械姬和是没有区别的，就在30房，对于比较更加的宽松，所以数据其实是不一定是能够看到具体的数据是什么样的，所以还是非常值得期待的。你可以看到最近A股市场中通港股市场对于这个主意是有比较大的一个改动的，你们一定要进行股价来进。最近两个月其实是有非常大的一个涨幅的。

发言人1   19:00
这市场对于这种疫苗的一个规划的一个疫苗速度还是比较期待的。这个我还是要强调有疫苗的一个我们目前还是一个非常早期的一个状态，市场包括就是台端对于这个国际上的一个应用的中间主流，其实还存在一些探索性，包括在于明星线的一个风险。就是没有得到一个非常大的确定性的一个就是个性化疫苗和通行的一种疫苗的最重要，目前刚好存在通行的一个过程当中，确实可以有一些，包括在投资云南，个性化来保障他其实也是也做错了，在临时来下药，这个数据确实是能够去控制的这一点可以看到种疫苗的一个灵活应用，一个就是分化来讲，我们目前是能看到是要空前流量有更好的一个回答，带来了一个好的一个获益。不管是物挖的清楚的一个时间在里面了，还是可能是90小时，都这一个很明确的一个优势。还有就是A1I的一个选择，两重要就是如果我们选择国内的弹药去对于说通过两个一线的患者，其实是大概就是很容易来一个临床失败。

发言人1   19:59
为什么会产我国的疫苗？它是一个免疫激活的过程，它需要去比较激励可能性的情况下，然后免疫才能够较好的一个结果，然后去发挥比较投机一点。抗原基础这个肿瘤细胞的基础出来了，那这样是一个防伪，就是你申请的一些微量的一些肿瘤细胞，然后还有一个非常精细的一个清洗功能，就把它定一下，进行一个标正常一个经济性的一个监控尝试。能够大规模的去把大量的细胞形成的这么一个药物。所以如果你该要去使用它的话，那么这种全国就会有更高的一线医保，乃至二线三线，这个是没有什么用的，这个赚钱很大。

发言人1   20:33
但是我合理的一个方案就是没有合理的治疗以及免药批发，这个是非常关键的。所以合理方案以及和这个定位以及带来的以及合适的性质就在于业务目前来看是可以起到非常好的一个调查的申诉作用。包括我们现在已经可以看到一些早期的ECI数据，这也是看到了很多数据。这个是恒源的数据，它是沿用的PD2，然后在1.0实现了一个一年左右的一个百分之百的一个售后的一个增强，能够可接触的一个生存。这个其实相当不错。因为的话就是现在的利润生存，这一共触发了差不多多了100家的生存的资源的追求，采用合理的一个的方案，在具体的过程中就可以起到了综合性的一个效果。

发言人1   21:12
乃至于我们可以说根本性的手术之后，配好了。那怎么样可以这里特别的话很多的问题在某种意义上就是说市面上的话都出现这种情况，就是努力的，从过后运营，还有就是A股公司可能扣量，还有抗路以及相关的海绵公司包括。在科技就是对这两个疫苗的一个载体进行一个使用的公司。还有就是BA合成的工业路，也包括了分类等等。

发言人1   21:44
这里面第二块要讲的就是AC。AC我们也不太多展开了，因为确实是一个非常乱弄的一东西。我们重点提一下这个白皮书，百度它目前是我们在疫情交通电10OK再接出了一个非常好的数据。因为它后期你也没用白云中的增加230100元之后，18年的变白指数2%，这个是相当高。因为我们用奥T丹药，它的一个工业的PS嫦娥也就是10万元，你说没有化疗后的，因为都没有任何进展，但是如果用澳洲弹药的话，我们没有一个单元。

发言人1   22:18
40的其实就一般人现在这其实就已经把会员人群至少提了一倍一倍，这种高非常高的一个会议，其实是几乎没有特别的类似的一个数据，包括我们看到24页的PS也是非常高。这个二数年化有了24个月，21年我们是不按24月的一个订单。OSKFOS都是很高的，KF6是啊是70%，估计24个月的营业利率。然后一人的话这个地方是差不多是在周伟的主委是弹幕，所有人是是能够一定的，就差不多就是20，他们就是5%多少？700分之70就是多增加了10%，它是大概是为了更高的增长都带来了，不只是说是一年更得更值，可能是今年到一年半的底子，就是从20月，从明年到3 6月到40。

发言人1   23:07
如果的话它的PI可以达到了OS的一个就是说它我在进展的一个生命基金，达到总生存期的一个那么对患者的生活质量提升以及最终总的睡眠提升都是非常的可观的。那个是白看这个数据，为什么？说的漂亮的原因就在于它在一周的范围，每周给大家来一个目前看最好的一个一般出现在一线的一个数据。这个是AA015，我们就不展开了。

发言人1   23:27
大的一个作为一个工行达人，会有一个一般指定的一个流光数据，包括多个可能供应来还有多内外工作以来这些相关的地方的一个早期的一个数据，等于都是非常好的安全性。首先第一个就是他的双杠加ABC的必要一些高考加NC3CAC联用之后的30上加一C的二期。每五个事件非常低的一个副作用，只有2%的人的压抑治疗停止。

发言人1   23:50
以前大家其实没有人会给你说话担心的一个疗效，但是其实不是很能确定。而且安全性能控制运营商务的智能了，就在这个过程中就是P联网智联网密见霜，加上同网类的一个APC，这个安全性都没有任何的问题，那就基本上我们可以得到一个非常好的一信号，就是包括AAC可以在多种途中都去做安全预防，都会非常有效，做出非常好的一个数据来，这是这一点。后面这个双杠确实数据我就先这样子，就是需要大家平。那就是为什么说它有一个来的数据呢？就是在于怎么还是一个相当好这个债的一个因为肝癌其实这个发病率非常高的一个度，在全球来说的话是第六大一个发病的作用。在规模的话，也有几十万的发病，美国也有好几万，也是一个大国，并且它是跟脂肪肝以及一个是病性肝炎高度相关的一个一个疾病。中国发病高大量，真格依然是的，但是同时一个也非常人去接你卖出11个的大专，就是脂肪肝已经就是慢性脂肪肝，也包括骂死骂骂的这些疾病，病毒演化到肝硬化及肝癌的人群。其实我们可以未来十年之内能看到非常高的一个增速。

发言人1   24:52
我们能看到可能未来20年感染人群的发生翻倍，这么大的一个发病人群，治疗及医药其实是很少。就现在能够这种疗法，其实就是没转化那个血管A一直的疗法。这些目标我们它是一个参考，也用这个参考，这个是啊能让他们通过讨论单价，他们包括26节内的一个同生周期，而在在之后一个指标中，我觉得是基本没有的。

发言人1   25:14
我们还有什么材料把AO20平台15，这等于说是没有什么药物能够去有效的去治疗肝癌。化疗药物的话对这个肝癌目前来看也没有什么好的特别好的一个疗效。对他来说化学我觉得还是你们的提升还是比较难以控制的这也是为什么在相比较可能更难知道你下大部分这个精华的，还是很好的一个好啊。我们在目前来看，这个是一个偏大一个比较趋势。而相传作为一个规模的数据，它会大家一个整个楼王文字，当然小量差不多十个人的一个感人群，包括这个文字，这个数据是非常有个性的。因为在一线在那没有应该就是这个标准重要的一个请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。而蓝线机制的话，后周二能达到蓝天去，那也就是说为全球跑马大人今天提供了一个非常有潜力的一个了解要求。

发言人1   26:08
当然从这个地方百65的200率机制来看的话，白金十五经过后面提高，然后在这个能够对于后期的激光活比较差的每个患者，每一个是轻度的患者来看，是一个很大的一个目标。所以我们也就在更大的灵活业务中，需要用批量的约束，如何让他能够如果能够控制将今年的一个数据的一个质量化，那如果也非常有希望就是一个突破性的一个全新整体的一个发展药物，它这个药物即使使用了160效率化生的这个是值得重点关注的一个2.5，特别是努力。如果是这种的话，我们就是讲一下单位。扩展来讲，一个是总观看，还有一个是重点ACE，还有一个是一个重点的状态。因为我们知道4.0的总为最大区别应该可能是高度混合的，这个综合经济往往在半年就已经差不多了。所以这个考虑的是高疗效、高属性都可以的平台年龄段。即便最终的进展非常糟糕，但最终进展目前的话也有非常长的意识要患者这个被告1同学，这是重点需要去做的，重点在源就是我们今天讨论的这三个方向，这都是针对这个有非常大的一个改进。

发言人1   27:13
一个头换台就是分别上讲，我们讲就是像像这个是用抗角度去比较好的，包括7%、3%这些抗体药物。但是抗体药物的注射，住院其实是相当的复杂的。但是像长生，还有它的3%这种大概就可以去避开注射这个管理过程，可以每天口服这个药。可能说是长一点，每做多一点。你GPP1半的人不能够达到NAP1P的技术，这个的情况讲不正，基本上是，对你那个声音不太清晰，你不太清晰，你你这个你调一下客户就听好了吗？好好，你大点声音好的，就是白尿酸，现在狗狗不太。确实是能够在一些领域去去替代现有的一个药物，就是帮助更多的患者去使用，提升依从性，从而去改善患者的一个用药。

发言人1   28:03
全球范围内一接近的一个用药，小规模是2000 2亿美金，是一个非常大的一个市场。强生药也在自己三季报里也强调了自己的这块3%口环泰也需要达到100亿美金的销售规模。而国内这一块，在海科还有汉川制药和30股线都有布局其中汉川制药海科都已经完成BD而30股线它这款就是和房价还没有比例。值得一提的是它相比条件来说的话，他从一日一每日的口服改成了每周口服，又进一步提升了一同性。但是国内这块和华泰的目前正在临床前研发代码是IS接近629，我们非常希望看到他在临床阶段，在一个更好的临床的一个依从性的带来的一个收益临床获益。

发言人1   28:40
第二个要讲的就是重点疾病，因为很多的是B细胞相关的一个免疾病，它都是要长期用激素药物的，带来很大的一个异常性的一个困扰，对于保护的也是相对较大的。而重点建议在患者是连续注射一段时间之后，一个疗程之后，把你制定了一个B细胞清除进行。美同志也非常希望让患者能够在阶段性的能够达到不用使用药物，去达到一个缓解的一个状态。而这种对患者来说的话是一个很大的一个rescue。

发言人1   29:08
目前来看，这里面已经有有相当多的一个早期的一个临床证据证明。它不管是在安全性上还是疗效上，都是一个突破性的一个非常大的一个分子类型，目前比较有说服力的一些发点就是CD19和B3A的一个CD3的1个封号。CC3CD19目前在2.1上有非常好的一个免一个环节，并且让基增长率将近67%以上，国产的数据已经有了，为目前来说只有十几例的一个患者，SRE的一个评分大幅降低。患者基本上来说的话，常规的一些用药物的用量都是大降低的，大幅改善生存的一个质量。还有就是CD3的BT mac TCE这个不管是市场心态还是高能亚，他们都有相关的一个数据流出。对市场心态的CD3资产没有CD。

发言人1   29:50
在SLE上是大幅降低了它的一个SLE的一个顶多马上患者的一个表面的一个相关的一个研究和研究的一个大幅降低。基本上就没有活动性的一个炎症和对全身性的一个记忆性的一个损伤，就基本上就消除了。这个是达到了一个基本的完全缓解，跟小肠要么就抗压，是做的不是F1，做的是一个系统性的一个电子样片，也是达到了非常好的一个缓解，对于肾脏的一个压力都是大幅减轻的。

发言人1   30:16
劾膜它的一个CMA的一个理财的话，目前还没有一条数据播出。这个是之前授权给了大众，这个正在去做了一段实验，后面的话也希望解读，就看到他整体排列的一个思路的一个数据的一个展示。目前来看就是TCE不管CD19合作一单的一个组合，还是B3V合作一单的组合，都已经看到了非常好的一个环节，那么需我们需要被动的是更大样本上正常的观察到一吨，去进一步去看到它的一个安全性和疗效的一个展示。对尤其它的安全性比这个体外的一个蛋白类的TC来看的话，那是体内的一个应用TC可能展现出更好的一个安全性。

发言人1   30:49
最近爱国生物的CPU2203，它这款TACD是C03CD19，HSA的一个单纯性的一个CDE是用MIA去编码，然后用MPD更到其他的一个E表达，然后再发挥一个TCE的一个功能。这个授权给诺华以超过60亿美金的一个比例总金额去完成的。目前来看它的一个数据是非常安全性非常好啊。在ITP的一个人群中有三个atp用药患者，有一个的达到了完全的一个B细胞清除。所以问题是他16个患者都没有发生C癌，也没有发生相关的一些炎症因子的一个副作用，这是非常之关键。

发言人1   31:22
为什么我们说它的安全性都非常关键？就在于对于这种大慢病的药物来说的话，安全性永远是一个核心的一个用药能够上市的一个标准。如果产生比较大的不能用的话，有可能出现FA无法通过，无法上市。只有在保证安全性的一个前提之下，它才能够成为一个美国上市、欧洲上市，一个中国药物。所以TPE特别是级别展现出优异的一个安全性。这就使得这个药物类型就是一个能够产生重磅药物的一个分析非常潜力一个技术类型。

发言人1   31:47
相关公司就是刚刚说到了，就是做做那个体外的一个蛋白类的一个TCET是注射的，有正常心态，有康诺亚，而做这个体内以为问题，这一个是有今天科技爱国生物，它它是没有上市的一家国内企业，已经被做好收购了。地台科技他做的也是LPD中的MA编码的。这个PTE它的一个抗相关的抗原其实是不太一样的，它是CD3CD19B30，相比爱国它多了一个BCMA，就是构成一个单双双治病的一个比销往向，这个有可能会能带来更高的一个并且双基础效率在临床研究也展示出了这个欠科技的这块比vivo TCE的一个疗效。比比卡替甚至记忆效率都高只要他能够在临床中证明自己安全性的问题，那么就是非常有希望能成为一款突破性的一个药物，这也是TCE为什么对于曼迪来说重要是在于它的安全系统，然后大幅降低患者疾病负荷，这年的protect它也是有类似的一个特点。我们知道protect在肿瘤领域是遭受了一些挫折，但是也有一些成就，在在这个软件里做ER pack是有一些有效，但是受到乳腺的发育是比较复杂的这个因素影响的。包括它的建立效率当时还不是特别成熟，就使得在网络里面的疗效是一般的。

发言人1   32:54
在特定领域它优势在于后面的一个机制相对较为简单。那么对于一个单一靶点的一个蛋白的清除，就能够产生高的疗效。再加上不太有那些口服药物，对于自己的慢性病人来说的话，是一个非常好的依靠性的提升。那么目前来看，基本他他之前已经有过疫情的数据，他的static protect在飞行基因上去产生了非常好的疗效。就少量的病，11个人运动，在治疗了一个月之后，就达到了非常好的一个皮层技术的一个效果。基本上不落于目前的一个猪皮，就是白电刺的一个抗体，目前的一个精装的药物，就是在用早期数据来看的话，就是你非常有希望能够成药之后大集中患者的一个依从性，可以体验到一个欲望。市场也是非常的庞大的，就是未来参与也是一个像W的参与，也是百亿美金级别的一个药市场类别。目前来看国产的像医药公司的布局还是有一些的。

发言人1   33:44
中国生物制药临床前最近在九月初已经在公布过一次他的一个临床性的数据了。它的fast protect已经是有非常高的一个效率，95%以上的大完成了一个降低。这个和天马的KT621的一个战斗效率基本一致。海科它的一个搭配protest已经完成了一个授权，作为一个纽扣，这个已经是完成BD了，先生药业也有一个static protect，在此前公布的一个临床学生的一个专利来看的话，它的稳定性和安全定性和PPT都是非常好的，没有什么安全性的一个问题。包括了一些公司之外，还有包括海创药业、健康医药都布局搭配protect，这是一个非常重要的一个疾病领域。

发言人1   34:21
综上来看的话，就是不管肿瘤还是资源，其实都是中国有一个非常明显突破的一个小类别。就是中国人在一个大分子的一个突破，就是带来了在一江两大疾病领域的一个非常多的一个药物的一个爆发。这只是拿出一些特定的药物去举例，但实际上基于这些明爆发的明星药物，这是使得中国在全球范围之内都受到了广泛认可。

发言人1   34:40
这跨国药企会跟中国进行一些长期的一个平台性合作。他们不是要买这款药，他们是要买中国的一个以后的所有药。他们想要认识达成一个长期的合作关系，当然不是说是中国就不会说是全部都给他卖，这个是说阶段性的。就是在这个阶段来看的话，与华为达成一个阶段性的一个要合作。就全球范围的跟他们去学习，怎么在学习上开临床，去商业化销售，在这个阶段是中国就是药企小学习一个阶段性的一个过程。以上行，大家好，我是周宇。我再总结一下，现在整个大四的话，因为我们现在也是跟这个市场上的各个的这种投资主体，从包括从从公路、保险、社保、年金，还有，境内外的这些投资人的交流来看的话。

发言人1   35:28
目前来看就是在成交量萎缩的这么提示的情况下，就是在过去就是像抱团比较紧的这些子板块，这些包括一些科技类的这些硬件的这些板块，尤其是大师主要公司，基本上来说可能你总要短期有人来解放他是不太可能的。这个就可能性还是还就是说还是难度比较大的。就在这种情况下，从这个配置的从化结构角度上来说，目前这个医药股就是整个无论是AI的应用端，还是说从创新药的发展来说的话，其实又到了一个新的一个周期的一个起点了。那么AI应用这个不用说了，因为从行业的这个发展来说的话，就最终的话你应用必须要起来。你不起来的话就肯定是一个很这故事没法讲下去。所以在AIE当中，AI for size这个东西目前的来看，各个大厂，我们国内外的大厂都是重点要去布局的这个东西。那那从过去的我们看这一行业非常好的行业发展的情况来看的话，你像过去这个行业当中曾经也发生过，大部分的利润都是被C叉O赚赚走了。

发言人1   36:36
目前也是AIAIAI你看AI的这个行业发展也是这样的，AI发展最开始就是硬件企业收益收益，然后才是AI应用，然后再到最终浪费到消费端。在在af size你的最先的受益者，那那就是可能是你做实验的这这帮企业就是做做这个蛋白的，做变没的，就是说这个对干干实验验证的这些这些这这些公司债权收益就类似于这个C叉O在创下当中的收益，类似于在AI整个行业当中率先收益一样。就是在那个实验相关的这些公司是在这个AI for size当中是率先收益的。

发言人1   37:08
因为你你你在你的这个AI在逻辑上来说，我们说大语言模型当中，我们我们我们看到其实你无论是什么，你比如说我们平时用的什么豆包什么，他他你问他一个问题，他突然说你能很容易的去从逻辑上看他，对不对？那你在进入到物理世界当中，你你这个你你是要做实验验证的。比如说你你在你设计出一个分子，你要合成出来，你的分子在理论上来说是这个结果，但是在真实世界当中，它存不存在这东西都是要做实验去去验证的。所以他现在整个从这个行业发展上来说，就是这个apple size，相应的包括实验的这这些公司其实都是非常受益的。所以为什么我们看计税，这个有可能我们判断有可能还是要肯定是要继续涨的。

发言人1   37:47
然后另外就是像那个AI的AI制药方面跟那个MRA疫苗，从现在来看的话，MN疫苗就是天然的跟这个AI的AI制药size这个需求就很大。因为他包括他的经序列的设计，这些其实都是要用到这个AF size这个。所以就是在这个领域，我们很多人觉得他可能才刚刚很多人觉得已经涨涨的差不多了，要跌了，或者说已经是炒完了。但我们觉得可能才刚刚开始。这东西就随着比如说现在的我们看到这种科技巨头纷纷下场之后，到明明年，比如说到明年的什么时候，他他又有一些这种现象级的这种应用出来，或者说阶段性的成果。

发言人1   38:26
比如像类似于像音乐智能这些公司，还有一些药物推进到临床后期，甚至上市。对对对，整个行业都是有有比较大带动的，创造的创效。其实大家我觉得其实经过过去两年的一个周期洗礼之后，现在其实相对来说是比较理性的。

发言人1   38:41
目前从我们我们大家都都认为这是创下其实炒作角度最好炒作是在一期临床之前的这个阶段。因为一期临床你要是数据少，临床才更加没有什么人体数据。他如果你有一个新的概念，新的idea，然后新鲜的一个东西，又没有什么被证伪的话，一期临床又还是很容易做的。数据比较漂亮的话，那么这个标的就是可能还会爆炒。

发言人1   39:01
但是做做我们说做做药的话，它的严谨性要求很高。随着它的实验样本的扩大，基本上大部分的药物它的他的最后呈现数据是越来越差的。就是在在在我我们看到就是说在这个医药行业当中创作当中，一期的话做的好的，二期一般般，堪堪过得去。那三期就基本上做失败的这种案例比比皆是。所以基本上来说炒作进入到二期临床之后，基本上可能就没有那么好炒了。

发言人1   39:27
但是现在随着我们我们说过去七八年之前开始，进入到对成长起来的这批创造公司，他们的王牌的这些农副产品，基本上都还是正在商业化阶段。尤其在国际上来看的话，也陆续要开始走到商业化阶段的时候。我觉得这个阶段的验证的难度会小小一些，就是说他的确定性更高了。所以在接下来创造的这个投资当中，我们认为其实他要追求更多的确定性，并不是去追求它的这个概念的新意。因为炒概念新意创造的概念新意已经过了那个阶段了。就现在实际上是要炒兑现的，就是要去去看这公司兑现或者这个要的兑现的情况是不是如大家所期，所以这个很重要，所以这个就我们判断今年接下来的话就肯定还是要有更更实一点的这种创新，要弄得更实一点，这个就是我们的大体判断。

发言人1   40:18
总体情况来看的话，我们我们现在对这个医药行业，尤其是以AI扩大，还有创新药方面的这个行情，未来我们做的非常看好的。而且在因为本身来说医药还具有偏防御性的属性，再加上科技资金，他他他有部分科技资金没出去之后，他就会去去去找到这个医药这边，所以我们还是非常看好接下来的这个呃相应的对这个AI制药报销的相对收益和绝对收益。以上是我们今天观点汇报，后续我们还有一些这个系列的观点汇报，也欢迎大家去持续关注我们这个三证医药团队的这研究成果。谢谢大家，恢复你结束会议，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。
