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全文摘要
东吴医药团队深入分析了百济神州、恒瑞医药、汉森制药、信达生物、康诺亚等公司在癌症治疗领域的最新医药数据，重点关注了肝癌、非小细胞肺癌、乳腺癌等适应症上的药物进展。讨论覆盖了药物的临床试验数据，如BB霜亢、PMT5抑制剂、LBA数据及HER2低表达数据等，强调了不同药物组合与单药治疗的疗效、安全性及市场价值。此外，团队还探讨了个性化肿瘤疫苗和PD-1抑制剂等创新疗法在疾病治疗中的应用与效果，基于此分析了未来医药市场的趋势及相关公司的投资潜力。

章节速览
00:00 东吴医药团队解读最新上市公司数据
东吴医药团队组织会议，解读最新上市公司数据，指出多数公司数据超预期，团队成员包括联席所长及多位分析师，共同分享市场洞察。

01:18 百济神州肝癌新药单药数据亮眼，期待全球三期临床
在伊斯诺会议上，百济神州披露了其肝癌新药单药治疗的数据，显示出良好的疗效和安全性。该药物在单药治疗肝细胞癌的患者中，确认的客观缓解率达到了30%，其中450毫克剂量组的客观缓解率高达36%。六个月的疾病控制率高达74%，且不良反应率较低。百济神州计划在年底前开启该药物的全球三期临床，对照研究者选择的TTI药物，期待该药后续有良好表现。

04:26 百济新药PM75抑制剂在非小细胞肺癌中的临床进展
讨论了PM75抑制剂在MTAT缺失非小细胞肺癌患者中的一期临床结果，包括较高的客观缓解率和颅内响应率，以及与革命系列药物联用的潜在增效作用。此外，还提到了百济在CEA高表达的费奥西莫肺癌适应症上的积极进展，安全性良好，主要不良反应为血液毒性。

07:19 恒瑞医药两款新药临床数据亮眼，展现强大研发实力
恒瑞医药公布了两款药物的临床数据，包括针对HER2低表达乳腺癌的ADC药物和后线宫颈癌的治疗药物，均展现出优于同类产品的疗效。此外，恒瑞还有两款药物入选LBA，预计在欧洲时间披露数据，涉及胰腺癌和非小细胞肺癌的治疗，显示了公司在肿瘤治疗领域的强大研发实力和市场潜力。

11:10 汉森制药双麦ADC临床数据亮眼，卵巢癌与骨肉瘤疗法进展
汉森制药在非小细胞肺癌、卵巢癌及骨肉瘤治疗领域取得显著进展。针对非小细胞肺癌的双麦ADC药物，汉森展现了较高的客观缓解率和无进展生存率，安全性良好。卵巢癌疗法刷新了铂耐药卵巢癌的PFS记录，与前期疗法相比，PFS显著提升，安全性表现优异。骨肉瘤疗法的三级数据被选为LBA，后续数据披露值得期待。汉森制药的多项临床数据展现出其产品在全球范围内的可复制性，未来进展备受关注。

14:16 信达363在非小细胞肺癌治疗中的最新数据与潜力
信达363在一线非小细胞肺癌治疗中，3到1.5毫克剂量组展现出高响应率，尽管PFS数据尚不成熟，但预期能转化为生存获益。IO耐药数据联合多西他赛显示显著优效，ORR和PFS均优于对照组。武田正开展全球三期临床，363在肺癌治疗的确定性和潜力得到进一步确认。

16:45 肿瘤药物临床试验进展与市场预期
分享了多个肿瘤药物的临床试验数据，包括针对非小细胞肺癌、胰腺癌等的疗效与安全性分析，强调了部分药物在OS上的显著优势，以及对市场潜力的积极预期，同时提及了药物在国内外的申报上市计划。

20:31 个性化肿瘤疫苗与伊沃西单抗三期临床成果
介绍了个性化MN疫苗在黑色素瘤术后辅助治疗中的三期临床数据，显示叠加K药后复发和死亡风险降低42%，并对不同亚组均有效。此外，康方生物伊沃西单抗在胆道癌一线治疗的三期临床也取得阳性结果，标志着其在消化道肿瘤领域的拓展。

24:35 伊沃西联合化疗在胆道癌及非小细胞肺癌中的临床研究进展
对话详细介绍了伊沃西联合化疗在胆道癌和非小细胞肺癌治疗中的临床试验结果。在胆道癌治疗中，伊沃西联合化疗显著提高了中位无进展生存期和客观缓解率，与对照组相比，显示出明显的临床获益。安全性方面，未观察到新的安全信号，整体耐受性良好。对于非小细胞肺癌，伊沃西联合化疗的疗效优于对照组，中位总生存期超过10.3个月。这些数据支持伊沃西成为一线治疗新标准，并验证了PDYVGF双抗机制在消化道领域的应用潜力。未来，伊沃西的海外人群数据和更多新适应症的研究将进一步提升其临床价值。

28:29 非鳞癌肺癌新疗法疗效与安全性分析
对话讨论了一种针对非鳞癌肺癌的新疗法，显示了显著的疗效提升，包括ORR（客观缓解率）和PFS（无进展生存期）的改善，以及安全性可控，三级以上不良反应发生率略高但可管理，五级致死事件罕见。基线CTDNA清除率与PFS存在正相关，二期临床数据支持全球三期临床推进。

30:52 PD-1单抗在非小细胞肺癌治疗中的最新数据亮点
对话讨论了PD-1单抗在非小细胞肺癌治疗中的最新临床数据，包括一线单药和联合化疗的疗效，特别是TP≥50%和PDL-1阴性亚组的高响应率。安全性方面，未见叠加毒性，不良反应发生率低。期待后续更多生存期数据验证双抗叠加CTLA-4靶点的价值。

33:06 奉翰林PD one在美肺癌桥接研究取得亮眼成果
奉翰林PD one在美国肺癌桥接研究中表现优异，对比标准方案，实验组中位OS延长2.2个月，两年生存率提升至32.2%，且在基线条件更差的患者群体中仍取得良好疗效，安全性相当。该研究支持其在美国的上市申请，同时PD one在多个领域获得显著数据，展现出全球价值。

35:29 医药公司产品进展与临床数据亮点
分享了克伦博泰、科莫泰和look生物等医药公司的产品进展，重点讨论了克伦博泰的奥tire blow 06在非鳞非小细胞肺癌一线治疗中的优异PFS和OS数据，以及浪04在EGFR突变小细胞肺癌二线治疗中的生存期获益。此外，提到了look生物的CDH17ADC在结直肠癌早期临床中的显著疗效，以及后续EGFADC和ABC合作产品的预期进展。

41:21 生物制药企业PD-1药物疗效与安全性优异
对话中提及了多家生物制药企业在EM会议上披露的PD-1相关药物数据，包括石药集团的PD-1白剑15在肝癌和结直肠癌中的优异疗效与安全性，百利天恒的爱达不让在头颈鳞癌和肺癌治疗上的显著进展，以及泽景制药005在肝癌、神经内分泌癌和宫颈癌中展现出的高效与安全性。整体来看，这些药物在不同适应症中均表现出色，为患者带来了新的治疗希望，同时也预示着PD-1药物市场潜力巨大。

49:22 康宁杰瑞KN026临床数据亮眼，乳腺癌治疗领域再获突破
康宁杰瑞在is more 2026大会上公布了KN026的重磅临床数据，该药物在乳腺癌新辅助疗法中头对头击败了罗氏的曲妥珠和帕妥珠，独立委员会评估的HR值为0.46，显示出优异的疗效。此外，KN026作为双抗药物，在安全性方面也优于ADC药物，PFS下限已达24.9个月，展现出巨大潜力。KN026已在胃癌、胃肠道癌等领域上市，预计未来销售峰值可达50亿，有望成为乳腺癌治疗领域的重要突破。

53:34 康杰瑞与石药合作及KN026临床进展
讨论了康杰瑞与石药的合作，包括双位数分成协议及KN026胃肠道癌三期临床的显著效果，中位随访22个月，MOS达20个月，HR低至0.39。提及了JSKN0033的创新尝试，结合沃利单抗与ADC产品，通过皮下注射推进，显示了临床意义。分析了KN026晚期乳腺癌适应症快速审评资格，预估销售峰值可达数十亿，对股价有支持作用。

发言总结
发言人1
他，东吴证券联席所长、医药首席分析师朱国广，代表东吴医药团队在会议中详细解读了2026年医药行业数据，强调了数据解读的重要性，指出多数公司数据表现优异，凸显了团队召开会议的必要性。他及其团队成员讨论了百济神州、恒瑞、汉森制药、信达生物等多家医药公司的最新数据，着重分析了产品疗效、安全性及市场潜力。同时，对其他医药企业研究成果持积极态度，看好其未来市场表现。此外，还介绍了康诺亚、康方生物、信达生物、康宁杰瑞等公司的关键数据与进展，强调了这些研究的突破性意义。他整体上强调了医药行业数据解读的重要性，高度评价了各医药企业的新成果，并对行业发展保持乐观态度。

要点回顾
在今晚的会议中，我们将要讨论哪些公司的数据？
发言人1：我们将针对2026年1 more的数据对相关上市公司的数据进行解读，重点关注的数据包括从创新药物的角度看是否符合或超出预期。

今晚分享数据的主要分析师是谁？
发言人1：我是东吴证券联席所长、医药首席分析师朱国广，接下来会由五位创新分析师进行分享，首先是创销主席洪德，以及四位创销分析师志灿、王雪、苏峰和新建。

洪德将分享哪些关于百济神州的数据？百济神州的for DB产品在肝癌治疗中的表现如何？
发言人1：洪德将汇报百济神州在伊斯诺会议披露的BB霜亢、痛脑性PMT5抑制剂以及CEAABC早期数据，特别是对于for DB产品，因其潜在大品种的潜力而备受关注。for DB产品在单药治疗中表现出色，针对肝细胞癌的一线治疗数据显示其OR2达到30%，且在450毫克剂量组中，OR2高达36%，六个月的DR率达到了74%。安全性方面，全部剂量组的不良反应率仅为5.3%，未出现因治疗相关的严重不良反应导致的停药情况。

百济神州的双抗产品有何特点及后续计划？对于百济神州的PM75抑制剂在非小细胞肺癌治疗中的数据有何看法？
发言人1：该双抗产品具有较长的响应时间，Q2数据表现不错，且安全性良好。百济神州计划年底前启动后线疗法的全球三期临床试验，对照组将使用索拉非尼或伦巴替尼作为标准疗法。PM75抑制剂在一期临床试验中纳入了182例重度经治患者，疗效显著，尤其在MTP缺失的非小细胞肺癌患者中表现出较高的骨转移、肝转移和脑转移控制率。此外，该抑制剂与同类药物联用时表现出优势，例如无需调整剂量，期待后续更多进展。

关于CEA的ABC药物，百济神州有何新进展？
发言人1：CEA的ABC药物在肺小细胞肺癌适应症上取得了积极效果，PFS的中位缓解持续时间尚未达到，安全性良好，血液毒性为主要不良反应。

恒瑞医药的数据有哪些亮点？
发言人1：恒瑞医药的数据涉及合作ABC和LBA两个重磅药物。合作ABC针对HER2低表达的乳腺癌表现出优异疗效，PFS长达16.6个月，优于化疗组。同时，其与中国生物制药的双表位贺图ABC相比，具有相似甚至更好的疗效。此外，恒瑞医药的next 4DC药物在后线宫颈癌治疗中表现出色，PFS达到七个月，优于同类疗法。

汉森的B74ABC产品在全球EB期临床试验中的表现如何？
发言人1：B74ABC在全球EB期临床试验中表现出优异的数据，尤其是在安全性上，没有三级皮疹发生，仅两例患者出现口腔粘膜炎。主要的不良反应以血液血毒性为主，且发生率相对可控，在十几到二十级左右，整体安全性较好，并且在早期响应方面也表现出优势。

B74ABC在针对铂耐药卵巢癌方面的表现有何亮点？
发言人1：B74ABC针对铂耐药卵巢癌刷新了以往代言产品的PFS记录，5.8毫克剂量组的PFS达到11.1个月，确认的ORR（客观缓解率）为62%。虽然其在整体响应上的表现与同类疗法相比可能没有本质提升，但PFS数据表现优秀，相比之前铂耐药的卵巢癌疗法（PFS约5.5个月）有显著提高，安全性方面也表现不错，因治疗中断导致的TRE比例较低。

信达的363在非小细胞肺癌一线治疗中的最新数据是什么？
发言人1：363在一线非小细胞肺癌治疗中，尤其是在1.5至3毫克剂量组，早期数据显示其疗效优秀，虽然目前PFS数据尚未成熟，但在一线PD-1低表达人群中的数据显示，1.5毫克剂量组的ORR（客观缓解率）为47.4%，3毫克组达到了61.9%。特别是3至1.5毫克剂量组的ORR高达86.4%，并且在PFS上也表现优于其他两个剂量组，显示出较大的潜力。

康诺亚的18.2ABC双抗在非小细胞肺癌、胰腺癌等领域的临床试验结果如何？
发言人1：18.2ABC双抗在针对一加R突变的非小细胞肺癌、胰腺癌、食管癌等的篮子试验中表现出积极的疗效，各剂量组患者的DCR（疾病控制率）均较高，其中8毫克计量组N22高达45%，且整体安全性可控，三级以上的TRE发生率主要为血液毒性，因TRE导致停药或永久性信号的病例较少，显示出良好的临床表现。

个性化肿瘤疫苗在黑色素瘤辅助治疗中的三期临床试验结果如何？
发言人1：个性化肿瘤疫苗叠加K药后，在黑色素瘤术后复发和死亡风险降低方面取得了42%的显著效果，这是全球首个读出阳性结果的个性化肿瘤疫苗三期临床试验。试验方案设计严谨，入组1137例患者并采用随机对照设计，在两年随访期内，复发风险HR值为0.58，PFS率也达到了82.2%，并且在高危和低危亚组中均表现出获益，特别是65岁以上人群获益更明显。此外，OS数据尚未成熟，但已显示出有进一步期待的价值。

康方生物伊沃西单抗的三期临床试验结果如何？伊沃西单抗相较于同类药物有哪些优势？
发言人1：康方生物伊沃西单抗在头对头对比多乏力的一线治疗胆道癌的三期临床试验中取得了阳性结果。该研究共入组682例患者，采用1比1随机对照设计，对照组使用欧美指南共同背书的一线金标准药物多华丽油联合化疗。试验数据显示，伊沃西组的中位生存期为14.9个月，优于对照组的12.1个月（风险比0.75，P值0.0031）。此外，伊沃西组在中位无进展生存期方面也表现出优势，为8.4个月，对照组为5.8个月（HR 0.61）。ORR（客观缓解率）方面，伊沃西达到了53.8%，远高于对照组的32.5%。这些终点指标均显示了伊沃西在胆道癌治疗中的显著疗效，并且安全性良好，没有出现新的安全信号。伊沃西单抗在胆道癌治疗中的优势体现在多个方面。首先，其PFS（无进展生存期）获益幅度尤为突出，与对照组相比有显著差异。其次，此次三期临床试验数据与先前的二期临床试验数据高度一致，证明了伊沃西单抗从早期到晚期临床试验的疗效稳定性。另外，伊沃西单抗与化疗联合使用展现出了良好的耐受性和安全性，不良事件主要为化疗相关的血液毒性，且未出现新的安全信号。

康方生物还有哪些其他项目或药物的最新进展？对于康方生物的三抗药物，目前有哪些关键数据？
发言人1：康方生物还有多个项目值得关注。其中，33G233国电707与英国系统8.707在国内的二期临床试验数据显示，707联合化疗一线治疗非小细胞肺癌的疗效全面优于对照组PD-1单抗。该试验中，707组非鳞癌患者的OR（客观缓解率）达到75%，而对照组为44.7%；0I队列中，707组的OR为82.5%，对照组为67.7%。同时，707组在PFS指标上也表现优异，一年PFS率非鳞癌组为56%，0I组为48%。此外，707的安全性数据也较为理想，三级以上不良反应发生率低于对照组，且五级致死的TIAE仅为1.66%，体现了良好的耐受性。康方生物的三抗药物在一线单药治疗TP大于等于1的非小细胞肺癌队列以及一线联合化疗治疗鳞癌队列中表现出较高的OR（客观缓解率）。在一线单药组，OR达到了87.5%，在高剂量组（30毫克）更是实现了100%的RR（响应率）。对于一线联合化疗治疗鳞癌的队列，OR为80.8%。此外，该三抗药物在安全性方面也表现亮眼，三级以上不良反应发生率为11.6%，VJ相关的三级不良反应发生率为5.4%，并且因副作用停药的发生率远低于对照组。

富瀚林公司的PD-1单抗产品在美国的桥接临床试验结果如何？
发言人1：富瀚林公司的差异化PD-1单抗产品在美国进行的广泛肺癌桥接临床试验中取得了积极结果。试验入组了201例患者，对照组采用罗氏的PD-L1单抗联合化疗作为一线治疗方案。结果显示，富瀚林PD-1组的中位生存期为12.4个月，优于对照组的10.2个月，两年生存率也达到了32.2%，在基线情况更差的患者群体中展现了更好的生存获益。安全性方面，两组相当，未出现新的安全信号。这些数据有力地验证了富瀚林的PD-1单抗产品能够从中国三期临床试验成功外推至美国三期临床试验，并有望推动其在美国的上市申请进程。

克伦博泰的奥tire blow 06项目在C0A小PDLY音讯的国内三期试验中，PFS和OS表现如何？
发言人1：奥tire blow 06项目的PFS相比之前二期数据有了显著提升，从12.4个月增长到15个月，且对比对照组的15.7个月有0.49的视觉优势。此外，尽管目前OS数据还未成熟，但根据KL曲线预测的hazard ratio（HR）为0.58，这是一个非常优异的水平，在阴性非鳞非小细胞肺癌中是最好的PFS和OS数据。同时，在Q3启动了与MK2010联用的临床试验，并期待其在一线非鳞非小细胞肺癌中的三期推进。

浪04数据有何更新情况，以及在EGFR突变的3小细胞肺癌二线治疗中的表现如何？默沙东的哪些三期临床试验即将更新数据？
发言人1：浪04数据是对去年数据的进一步更新，结果显示，在EGFR突变的3小细胞肺癌二线治疗患者中，中位生存期为25.9个月，远超化疗对照组的17.4个月（比例0.69）。并且有22.6%的患者在接受HKB264治疗后接受了后续ABC治疗，若排除这部分患者，霍奇金生存期有望进一步优化。该适应症已在国内上市，且今年中报显示销售情况良好，有望在明年看到全球数据读出。默沙东即将更新其全球首个三期临床试验FUSE 005，用于治疗后线子宫内膜癌；此外，还有look生物的CDH17ADC治疗早期数据以及M27003和与科诺亚合作的靠近18.2ABC数据。

对于石药集团的PD-1白剑15初步数据有何评价？
发言人1：石药集团的PD-1白剑15在肝癌和结直肠癌两个适应症上展现出优异的初步疗效和安全性。在肝癌中OR达到40%，三级不良反应30.8%；在肠癌中OR为21%，三级不良反应为13.2%。这些数据表明作为结合细胞因子的融合蛋白，其安全性表现优异，特别是随访时间较短的情况下就能取得如此好的结果，显示出产品在CRC中的巨大治疗潜力。

百利天恒的爱达抗原在头颈鳞癌和非小细胞肺癌中的最新数据表现如何？
发言人1：百利天恒在头颈鳞癌方面的数据显示，联合K药治疗一线头颈鳞癌的二期数据相比T note 048的PFS5个月有50%增长，中国的PFS达到了8.2个月，疗效显著。在非小细胞肺癌中，联合澳新医疗一线的二期数据更新后仍然维持了100%的OR率，中位PFS未达到，表现出良好的疗效和安全性。

泽景制药is more数据更新情况，特别是针对宫颈癌和神经内分泌癌的疗效如何？
发言人1：is more数据显示，泽景制药的005在宫颈癌一线治疗中，20毫克剂量组的OR高达82.1%，安全性良好，仅有个别患者出现三级以上不良反应。在神经内分泌癌一线治疗中，005的OR为57.1%，显著高于MVG，并且在PDL one阳性人群中OR达到78.6%，显示出了优异且可复制的疗效。这些数据为005在未来针对相应适应症的临床研究提供了有力支持，并有可能带来较大的商业风险和收益。

康宁杰瑞本次会议上重点关注的数据有哪些，特别是针对乳腺癌和胃肠道癌的进展如何？
发言人1：康宁杰瑞重点关注的数据包括：LBA15中，KN026在新辅助疗法中击败了标准疗法THP；LBA80中，KN026在胃肠道癌三期临床试验的OS数据更新，MOS达到20个月，显示出显著疗效；JSKN0033的早期数据显示，其混合物制剂具有一定的临床意义。特别是对于乳腺癌一线疗法的快速审评资格获得，预示着KN026在未来能够快速推广并有望实现数十亿级别的销售峰值，对公司股价形成有力支持。


