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[요약]

ESMO 23에서 주목할 이슈는 ① 폐암, ② PD1, ③ ADC

① 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열

• 2018년부터 EGFR 변이 비소세포폐암 1차치료제 시장 SoC 아스트라제네카의 타그리소와 직접 비교한 존슨앤존슨의 amivantamab+ lazertinib 병용
요법(MARIPOSA)은 타그리소 대비 임상적, 통계적으로 유의미하게 무진행생존기간(PFS)을 7.1개월 연장. 중간 전체생존 기간(OS)은 통계적으로
유의미하지는 않았으나 타그리소 대비 20% 사망 위험 감소 경향. 다만, EGFR, MET 관련, VTE 부작용 등 안전성 이슈 존재. 타그리소 시장을
대체하기보다는 새로운 1차 치료제 옵션으로 부상 전망

• 타그리소 치료 후 질병 진행된 2차 치료 SoC 화학항암제와 비교한 존슨앤존슨의 ami+chemo +/-lazer 병용(MARIPOSA2) 요법은 ami+chemo, 
ami+chemo+lazer 모두 화학항암제 대비 50% 이상 질병 진행 및 사망 위험을 감소. 다만, +레이저티닙 군은 혈액학적 독성 이슈로 추가 임상 진행중. 
ami+chemo의 타그리소 내성 2차 치료에 대한 SoC 가능성. 또한, EGFR 포함 폐암 돌연변이 표적항암제 및 화학항암제 내성 환자들에 대한 임상시험
다수 진행 중. HER3 ADC(HERTHENA), TROP2 ADC(TROPION-Lung01), PD-L1+VEGF+ chemo(ATTLAS) 등

• RET 변이 비소세포폐암 1차 치료에서 릴리의 RET inhibitor 레테브모와 키트루다+chemo 비교한 임상(LIBRETTO-431) 데이터 발표. 레테브모가
키트루다+chemo 대비 질병 진행 및 사망 위험 53.5% 개선. 블루프린트의 RET inhibitor 가브레토(pralsetinib) 대비 우월, best-in-class로 다양한
국가에서 보험 급여, 시장 침투 가능성

• EGFR exon 20 변이 비소세포폐암 1차 치료에서 존슨앤존슨의 ami+chemo 병용(PAPILLON)이 chemo 대비 60% 이상 질병 진행 및 사망 위험 감소. 
1차 치료 SoC 가능성. 다만, 1차 치료제 목표로 다수의 EGFR TKI 개발 중. sunvozertinib, furmornertinib, ORIC114 등.

② PD1 - 킹트루다

• ESMO 23에서 가장 많이 등장한 연구 물질은 pembrolizumab(키트루다). 키트루다 관련 Presentation 23건, Abstract 87건. 동일 계열(옵디보, 
티센트릭, 임핀지)뿐만 아니라 최근 관심이 높아진 DXd(deruxtecan) 보다도 훨씬 많은 연구 결과. 일종의 플랫폼 역할

• 머크의 항암제 방향은 신규 타겟 신규 암종으로 확장하고, 기존 암종에서 초기 단계(1st line, 수술 후 보조요법 Adjuvant, 수술 전 보조요법 Neo-
Adjuvant)로 확장하고, 키트루다 단독 요법에서 반응률을 높이기 위한 병용요법(Combination)과 고정조합(Coformulation) 개발

• 방광암 1차 치료에서 키트루다+패드세브가 chemo 대비 OS, PFS를 두배 이상 개선 시킨 데이터를 발표(KEYNOTE-A39), 초기 비소세소폐암에서 수술
전 보조 키트루다+chemo + 수술 후 보조 키트루다 요법이 수술 전후 chemo 보조 요법보다 보다 사망 위험을 28% 감소(KEYNOTE-671), 초기
여성암(자궁경부암 KEYNOTE-A18, HR+/HER2- 유방암 KEYNOTE-756, TNBC KEYNOTE-522) 에서도 긍정적인 데이터를 발표
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[요약]

③ ADC - 전성시대

• 아스트라제네카/다이이치산쿄의 TROP 2 ADC Dato-DXd의 허가 신청 위한 임상 시험(TROPION-Breast01, TROPION-Lung01) 데이터 공개. 
TROPION-Breast01은 HR+/HER2-유방암에서 chemo 대비 질병 진행 및 사망 위험 37% 감소. 사망 위험도 16% 감소 경향. 안전성은 더 우월. 
TROPION-Lung01은 EGFR, ALK, NTRK, BRAF, ROS1 등 타겟 표적항암제와 chemo 내성 비소세포폐암에서 chemo 대비 질병 진행 및 사망 위험
25% 감소. 비편평 비소세포폐암에서는 37%로 더 개선 뚜렷

• 아스트라제네카는 HER2 ADC, TROP2 ADC를 넘어 B7H4 ADC, EGFRxcMET ADC, FRα ADC, Claudin 18.2 ADC, GPRC5D ADC 등을 임상 개발 중

• ESMO 23 기간에 ADC관련 딜 다수 발표. 빅파마 머크는 일본 다이이찌산쿄의 Deruxtecan(DXd) 적용 ADC 3종을 전체 규모 220억달러에 라이선스 인. 
3종은 HER3 ADC(비소세포폐암), B7-H3 ADC(소세포폐암), CDH6 ADC(난소암). GSK는 중국 한소제약의 B7-H4 ADC를 전체 16억달러 규모에
라이선스 인. TNBC, 난소암 등에서 효과. 독일 머크(EMD)는 중국 항서제약의 Claudin 18.2 ADC 인수 옵션을 포함해 PARPi와 전체 규모 14억 유로에
라이선스 인

국내 기업 발표 내용

• MARIPOSA(유한양행 레이저티닙)를 제외하고 모두 초기단계. 보로노이 EGFR/HER2 inhibitor ORIC-114 1b상 , 한미약품의 RAF inhibitor 
belvarafenib의 MEK inhibito와 병용 1상, 에이비엘/아이맵의 Claudin 18.2x4-1BB givastomig 1상, 지아이이노베이션 CTLA-4xIL-2 GI-101 1상, 
티움바이오의 TGF-ß/VEGF inhibitor TU2218 임상1상, TGF-ß inhibitor vactosertinb의 키트루다(PD-1) 병용 요법 대장암 데이터, 에이치엘비의 VEGF 
inhibitor rivoceranib의 론서프 병용 대장암 데이터, 신라젠의 항암바이러스 pexa-vec의 립타요(PD-1)와의 병용 요법 신장암 임상 데이터, 큐리언트의
CDK7 inhibitor Q901의 임상1/2상 디자인 등

투자전략

• PD-1 면역항암제 키트루다는 다양한 적응증, 적응증 내 초기단계, 적응증 내 높은 반응률 장점으로 항암제 시장의 메가 블록버스터 지위 지속 예상. 
머크(MRK US)에 투자 추천. RET inhibitor 레테비모는 best-in-class로 다양한 국가에서 보험 적용, 본격 성장 나타날 것으로 예상. 이외에도 CDK4/6 
inhibitor 버제니오 등 항암제 부문도 성장하고 있는 릴리(LLY US)에 투자 추천. 얀센의 MARIPOSA는 타그리소가 독식하는 EGFR 비소세포폐암 시장에서
유일한 경쟁자로 등장. 새로운 치료 옵션으로 부상할 것으로 예상. 레어지티닙 원개발사 유한양행(매수/목표주가 8.5만원)에 주목 권고. 항암제 시장에서
ADC의 시장 침투 영역이 상당히 넓어지는 중. 기존 타겟에 효과적인 링커+페이로드, 새로운 타겟의 ADC, 단독, 병용 요법으로 후기단계 임상에서 긍정적
데이터들이 쏟아짐. 국내 업체 중 다수의 ADC라이센싱 딜 보유한 레고켐바이오(Not Rated) 주목 권고
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I. 2023 ESMO 개요

• 2023 ESMO(European Society for Medical Oncology), 10/20-10/24 마드리드에서 개최

• ESMO는 미국임상종약학회(ASCO), 미국암연구학회(AACR)과 더불어 세계 3대 암학회

• 전세계 155개국 약 33,000명 이상의 연구자, 임상의, 보건산업 종사자 등 참가

• 다양한 암종에 대한 총 207개의 세션, 107개의 Late Breaking Abstract를 포함한 2545개
Abstract 발표

2023 ESMO

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

ESMO Congress 2023 

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

ESMO Congress 2023
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ESMO 2023 스케치

구두 발표 현장

자료: 미래에셋증권 리서치센터

포스터 발표 현장

자료: 미래에셋증권 리서치센터

기업 부스 현장 (2)

자료: 히트뉴스, 미래에셋증권 리서치센터

기업 부스 현장 (2)

자료: 이투데이, 히트뉴스, 미래에셋증권 리서치센터

I. 2023 ESMO 개요
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서양인들의 폐암 돌연변이 비중

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

동양인들의 폐암 돌연변이 비중

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

폐암 개요

No actionable 

alteration, 

39.8%

EGFR exon 19 

deletion and 

L858R, 16.3%

EGFR exon 20 insertion, 

1.3%

Other EGFR, 

1.6%

KRAS G12C, 

15.0%

Other KRAS , 

10.3%

ALK , 

3.8%

MET exon 14, 

3.0%

ROS1 , 

2.6%

HER2 exon 20 , 

2.3%

BRAF V600E , 

2.1%

RET , 

1.7%
NTRK, 

0.23%

No actionable 

alteration, 

21.7%

EGFR exon 19 

deletion and 

L858R, 46.3%

EGFR exon 20 insertion, 

2.9%

Other EGFR, 

2.2%

KRAS G12C, 

2.8%

Other KRAS , 

8.4%

ALK , 

3.8%

MET exon 14, 

3.0%

ROS1 , 

2.6%

HER2 exon 20 , 

2.3%

BRAF V600E , 

2.1%

RET , 

1.7%
NTRK, 

0.12%

II. 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열

• 비소세포폐암(NSCLC)은 다양한 돌연변이 발생.  EGFR, KRAS, ALK, ROS1, HER2, BRAF, RET, 
NTRK 등 각 변이에 특이적인 표적항암제 개발되어 사용되고 있음

• EGFR osimertinib, ALT alectinib, ROS1 crizotinib, BRAF V600 dabrafenib-trametinib, RET 
pralsetinib, NTRK entrectinib, HER2 trastuzumab-Dxd, EGFR 20 amivantamab, MET 
capmatinib, KRAS sotorasib 등 변이가 나타지 않은(No actionable alteration) 환자들에 주로
사용되는 치료제로 PD-1 pembro or +chemo 
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자료: Nature, 미래에셋증권 리서치센터

폐암의 돌연변이 별 주요 치료 알고리즘(진행성 비소세포폐암 4기)

1) MARIPOSA, 

2) MARIPOSA-2

4) PAPILLON

3) LIBRETTO-431

ESMO 23
하이라이트

II. 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열
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II. 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열

MARIPOSA 디자인 및 환자 베이스라인

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

1차 평가 변수: 무진행 생존(Progression-free Survival) by BICR

주: BICR-Blinded I:ndependent Central Review

자료: ESMO 2022, 미래에셋증권 리서치센터

1) MARIPOSA • Ami+lazer vs. osi(타그리소) vs. lazer를 비교하는 임상시험

• 1차 평가 변수 mPFS by BICR, ami+lazer 23.7개월 vs. osi(타그리소) 16.6개월 Ami+lazer는 osi
단독 대비 무진행생존(mPFS)을 7.1개월 개선. 질병 진행 및 사망 위험 30% 감소(HR 0.7, p<0.001)

• Lazer 단독 mPFS 18.5개월 vs. osi 16.6개월 대비 의미 있는 임상 결과를 보임

• 두개 외 PFS는 Ami+lazer 27.5개월 vs. osi 18.5개월. 질병 진행 및 사망 위험 32% 감소(HR 0.68, 
p<0.001) MARIPOSA는 EGFRm NSCLC 치료제 임상에서 일반적으로 사용하지 않는 뇌 MRI를
8주에 한번 촬영
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II. 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열

뇌전이 여부에 따른 PFS 및 ORR, DoR by BICR

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

PFS2 및 중간 OS 분석

자료: ESMO 2022, 미래에셋증권 리서치센터

1) MARIPOSA • Ami+lazer는 뇌전이 여부에 상관없이 osi 대비 PFS 개선을 보임

• 전체 반응률(Overall Response Ratio)는 ami+lazer 80% vs. osi 76%로 유사
(Complete Reponse 7% vs. 4%)

• 반응지속기간(Duration of Response)는 ami+lazer 25.8r개월 vs. osi 16.8개월

• PFS2(PFS after first subsequent therapy)는 위험을 ami+lazer가 osi 대비 25% 개선(HR 0.75 p=0.03)

• 중간 OS(Overall Survival) 분석에서 사망 위험을 ami+lazer가 osi 대비 20% 개선 경향(HR 0.8, p=0.11)
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II. 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열

안전성 개요 및 주요 부작용 비율

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

VTE 안전성 데이터 및 발표 결론

자료: ESMO 2022, 미래에셋증권 리서치센터

1) MARIPOSA • 안전성 데이터는 소폭 기대 이하

• 사망으로 이어지는 부작용 비율은 ami+lazer 8%, osi 7%로 비슷했으나, 
3등급 이상 부작용 ami+lazer 75% vs. osi 43%. 부작용으로 인한 치료 중단 비율 ami+lazer 35% 
vs. osi 14%

• EGFR 및 MET 관련 부작용(발진, 피부염, 저알부민혈증 등) 관련 부작용 비율이 ami+lazer에서 높게
나타났고 VTE(정맥혈전색전증) 부작용이 높게 나타나(3등급 이상 VTE ami+lazer 11% vs. osi
3.7%) VTE 예방 목적 항응고제 권장되고 있음
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II. 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열

FLAURA-2 임상시험 디자인 및 PFS 데이터

자료: WCLC 23, ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

1) MARIPOSA

vs. FLAURA-2

FALURA-2의 CNS 진행 위험 감소, 안전성 데이터

자료: WCLC 23, ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

• WCLC 23, FLAURA-2 시험 데이터 osi+chemo의 PFS 개선 데이터

• mPFS osi+chemo은 25.5개월 vs. osi 16.7개월 대비 질병 진행 및 사망 위험 38% 개선(HR 0.62, 
p<0.0001)

• ESMO 23, FLAURA-2 추가 분석에서 osi+chemo의 CNS 질병 진행 위험을 낮춘다는 결과

• CNS 전이 동반 mPFS osi+chemo 24.9개월 vs. osi 13.8개월로 질병진행 및 사망 위험 53% 개선
CNS 미 전이 mPFS osi+chemo 27.6개월 vs. osi 21개월로 질병진행 및 사망 위험 25% 개선
24개월째 CNS 질병 진행 위험 확률 osi+chem 9% vs. osi 23%
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II. 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열

EGFR 시장 SoC 패러다임 변화의 요건. OS 데이터가 중요

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

Ami+lazer의 osi 단독 대비 독성 이슈 및 FLAURA-2 데이터

자료: ESMO 2022, 미래에셋증권 리서치센터

1) 코멘트

EGFRm NSCLC

1차 치료 환경 변화

• 유효성: osi 단독 < ami+lazer 병용 < osi+chemo 병용

• 안전성: osi+chemo 병용 < ami+lazer 병용 < osi 단독

• Ami+lazer의 mPFS 7개월 개선 데이터는 임상적으로 유의미하나, 높은 독성에 대한 약점 존재

• Osi+chem는 mPFS 9개월 개선 데이터와 CNS 데이터 유의미하나, 높은 독성에 대한 약점 존재

• ami+lazer의 osi 단독 시장 침투를 위해서는 OS 개선에 대한 데이터 도출 필요하다는 판단
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II. 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열

EGFR 변이 NSCLC 1차 치료 옵션

EGFR 변이 NSCLC 1차 치료 주요 임상 시험 데이터 비교
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II. 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열

MARIPOSA-2 디자인 및 환자 베이스라인

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

1차 평가 변수: 무진행 생존(Progression-free Survival) 및 ORR

주: BICR-Blinded I:ndependent Central Review

자료: ESMO 2022, 미래에셋증권 리서치센터

2) MARIPOSA-2 • Osi 타그리소 치료 후 질병이 진행된 2차+ NSCLC에서 Ami+chemo +/lazer vs. chemo를 비교하는 임상시험

• Ami+chemo+lazer에서 혈액학적 독성 이슈로 IDMC에서 chemo(carbo) 이후 lazer를 시작하는 것으로 변경
변경된 요법으로 새로운 환자 모집하며 코호트 확장

• mPFS Ami+chemo 6.3개월 vs. chemo 4.2개월(질병 진행 및 사망 위험 52% 개선. HR 0.48, p<0.001)
mPFS ami+chemo+lazer 8.3개월 vs. chemo 4.2개월(질병 진행 및 사망 위험 56% 개선. HR 0.44, p<0.001)

• ORR ami+chemo+lazer 63% vs. ami+chemo 64% vs. chemo 36%
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II. 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열

MARIPOSA-2 OS 중간 분석 및 안전성 데이터 개요

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

구체적인 안전성 데이터, MARIPOSA-2 발표 결론

주: BICR-Blinded I:ndependent Central Review

자료: ESMO 2022, 미래에셋증권 리서치센터

2) MARIPOSA-2 • Ami를 포함하는 치료 군에서는 EGFR & MET 관련 부작용 비율이 높게 나타남

• VTE 비율은 ami+chemo 10%, ami+chem+lazer 22% vs. chemo 5% 

• ami+chemo와 ami+chemo+lazer는 chemo 대비 질병 진행 및 사망 위험(PFS)을 50% 이상 개선

• ami+chemo 안전성 프로파일은 각각 개별 아이템의 안전성 프로파일과 일치

• ami+chemo+lazer는 혈액학적 독성이 높아 투여 일정 변경이 필요. 데이터는 차후 업데이트 예정
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II. 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열

Osimertinib 치료 후 내성 치료제 개발 활발. MARIPOSA는 최초 3상

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

2) 코멘트

EGFRm NSCLC

2차 치료 환경 변화

• EGFR inhibitor 내성 치료를 위한 다양한 전략 존재 EGFR 온타겟, 우회 신호전달경로 타겟, ADC 등
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II. 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열

HERTHENA-Lung01 디자인 및 유효성 데이터

자료: WCLC 23, 미래에셋증권 리서치센터

HERTHENA-Lung01 CNS 유효성 및 안전성 데이터

자료: WCLC 23, 미래에셋증권 리서치센터

2) MARIPOSA-2

vs. HERTHENA

• Osimertinib and chemo 치료 후 질병이 진행된 환자들의 Real-world 
PFS는 3.3개월, cORR은 14.1%. 뇌전이 환자들도 대다수이므로 CNS에 대한 컨트롤도 필요

• HER3 ADC patritumab Dxd의 임상2상(HERTHENA-Lung01)에서
관찰기간 18.9개월 동안 mPFS 5.5개월, cORR 29.2% 뇌전이 환자 두개내 ORR 33.3%, DoR 76.7%
치료 관련 중단 비율 7.1%, 치료 관련 ILD 5.3% 긍정적 데이터 도출. 

• Patritumab Dxd는 FDA로부터 BTD지정. 1Q24 FDA 허가 신청 예정. 
현재 임상3상(HERTHENA-Lung02) 
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II. 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열

TROPION-Lung01 임상 디자인 및 환자 베이스라인

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

TROPION-Lung01 PFS 데이터

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

2) MARIPOSA-2

vs. TROPION

Lung01

• EGFR, ALK, NTRK, BRAF, ROS1, MET or RET 양성 환자, 이전에 허가 받은 표적 치료제와
chemo와 함께 1 or 2 회 치료 후 질병 진행된 환자에서 TROP2 ADC Dato-DXd 와 표준 치료
docetaxel 비교 임상3상

• Dato-DXd mPFS 4.4개월, ORR 26.4%, DoR 7.1%(vs. Docetaxel mPFS 3.7개월, ORR 
12.8%, DoR 5.6개월)
질병 진행 및 사망 위험 25% 감소(HR 0.75 p=0.004)

• 비편평(Non-squamous) 비소세포폐암에서 개선 효과 뚜렷



Mirae Asset Securities Research20 | 제약/바이오 _ ESMO 23 후기 #폐암 #키트루다 #ADC

II. 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열

조직학적 구분에 따른 PFS와 OS 

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

TROPION-Lung01 안전성 데이터

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

2) MARIPOSA-2

vs. TROPION

Lung01

• 비편평(Non-squamous) 환자에서 질병 진행 및 사망 위험 37% 개선(HR 0.63)

• 중간 OS 분석에서 사망 위험 Dato-DXd가 10% 개선 경향(HR 0.90)
한편 비편평 환자에서 사망 위험 23% 감소(HR 0.77), 편평 환자에서 HR 1.32

• 약물 관련 간질성 폐질환(ILD) Dato-DXd 8% (vs. docetaxel 4%) 
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II. 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열

ATTLAS 임상 디자인 및 mPFS 데이터

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

HERTHENA-Lung01 CNS 유효성 및 안전성 데이터

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

2) MARIPOSA-2

vs. ATTLAS

• EGFR, ALK TKI 치료 후 질병이 진행된 환자들에 대한 Atezolizumab+bevacizumab+chemo vs. 
chemo 임상

• mPFS Ate+beva+chemo 8.48개월 vs. chemo 5.62개월로 질병 진행 및 사망 위험 58% 감소
(HR 0.62)

• 두개내 ORR 33.3%, DoR 76.7% 치료 관련 중단 비율 7.1%, 치료 관련 ILD 5.3% 긍정적 데이터 도출. 
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II. 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열

Ami+chemo 병용요법에 추가로 +lazer에 대한 의구심

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

ami+lazer+chemo에서의 나타나는 독성 부담 및 2차 치료 옵션

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

2) 코멘트

EGFRm NSCLC

2차 치료 환경 변화

• 기대했던 ami+chemo+lazer에서 (lazer가 CNS 활성이 높다고 알려졌음에도) ami+chemo 대비 뚜렷한
장점을 보여주지 못했음. PFS의 개선은 보여주었으나 OS에서는 오히려 ami_+chemo가 chemo 대비 더
높은 개선 경향

• 독성도 ami+chemo+lazer가 다른 군들에 비해 높게 나타남. Lazer를 추가 하는 것이 어떤 환자들에게 더
적합 할지, lazer 투약 시작을 늦추는 것이 전체적인 안전성 프로파일 개선에 도움을 줄 것인지 확인 필요

• MARIPOSA-2는 타그리소 내성에 성공적인 최초의 임상3상 시험. 경쟁 임상으로 HERTHENA-Lung2

• 타그리소 내성 2차+ 에서 ami+chemo 병용에 +lazer를 추가하기위한 데이터 추가적으로 필요하다는 판단
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II. 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열

LIBRETTO-431 디자인 및 mPFS 데이터

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

ORR 데이터 및 안전성 데이터

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

3) LIBRETTO-431 • LIBRETTO-431은 RET 변이 비소세포폐암 1차 치료에서 selpercatinib vs. 키트루다+chemo와 비교한
임상시험

• mPFS selper 24.8개월 vs. pembro+chemo 11.2개월. 질병 진행 및 사망 위험 53.5% 개선(HR 0.465)

• 전신 ORR selper 83.7% vs. pembro+chemo 65.1%. 두개 selper ORR 82.4% vs. pembro+chemo
58.3%

• OS 데이터 미성숙. pembro+chemo 군 중단 환자의 75%가 이후 selper 투여

• Selper 치료 관찰 기간 16.7개월로 pembro+chemo 대비 +70% 이상 관찰. 기존 내약성 프로파일과 유사
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II. 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열

Selpercatinib 허가 및 국가별 급여 현황

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

Selpercatinib vs. praseltinib

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

3) 코멘트

LIBRETTO-431

• RET inhibitor 레테브모(selpercatinib)가 RET 변이 1차 치료의 표준 치료(SoC) 등극 전망

• LIBRETTO-341 데이터로 다양한 국가에서 급여 적용 전망

• 기존 1차 치료 방법 chemo 또는 키트루다+chemo 시장 대체 전망

• 경쟁 RET inhibitor 가브레토(pralsetinib)와의 경쟁에서도 우위
(로슈는 RET inhibitor pralsetinib을 블루프린트로부터 라이선스-인 후 매출 부진으로 반환)
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II. 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열

PAPILLON 디자인 및 mPFS 데이터

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

PAPILLON interim OS 및 안전성 데이터

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

4) PAPILLON • PAPILLON은 EGFR exon 20 insertion 돌연변이 비소세포폐암에서 ami_chemo vs. chemo 1차 치료 임상

• 1차 평가 변수 mPFS Ami+chemo 11.9개월 vs. chemo 6.7개월. 사망 및 질병 진행 위험 60.5% 감소

• 중간 OS 분석에서 mOS Ami+chemo가 chemo 대비 사망 위험은 30% 이상 감소시키는 경향

• ami+chemo의 효과 고려한다면 내약성 우수. 3등급 이상 부작용 Ami+Chemo 75% vs. chemo 54%.
부작용으로 인한 치료 중단 Ami+chemo 8% vs. chemo 8%. 사망 Ami+chemo 5% vs. chemo 3% 
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II. 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열

4) PAPILLON

vs. sunvozertinib

• 중국 Dizal Pharma의 sunvozertinib의 임상1/2상 데이터 업데이트

• 200mg(n=19)에서 cORR 78.6%, mDoR 9.2개월, mPFS 10.2개월 300mg(n=9)에서 cORR
78.6%, mDoR 미도달, mPFS 12.4개월

EGFR 변이 NSCLC 1차 치료 주요 임상 시험 데이터 비교

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터
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II. 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열

4) PAPILLON

vs. furmonertinib

• 중국 Allistbio의 furmonertinib의 임상1b상 데이터 업데이트(WCLC 23)

• 치료 이력 없는 환자 240mg 군에서 cORR 78.6%, mDoR 45.2개월, DCR 100% 

EGFR 변이 NSCLC 1차 치료 주요 임상 시험 데이터 비교

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터
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II. 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열

ORIC-114 임상1b상 디자인 및 반응률 데이터

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

안전성 데이터 및 두개내/전신 완전 관해 관찰

자료: ESMO 23, ORIC, 미래에셋증권 리서치센터

4) PAPILLON

vs. ORIC-114

• 국내 보로노이가 L/O한 HER2/EGFR inhibitor ORIC-114의 임상1b상 중간 데이터

• 이전에 EGFR 20 insertion 변이 치료 받은 환자 CNS 전이 환자들을 베이스로 임상 진행중

• 대부분의 부작용은 1~2등급. 내약성 우수. 아미반타맙 치료 후, 반응률(Confirmed ORR) 33%을 보임

• 치료 이력이 많은 환자에서 두개 내 완전 관해, 전신 완전 관해 관찰. 
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II. 폐암 - SoC 위한 데이터 경쟁 치열

EGFR exon 20 ins 변이 치료 환경 및 1차 치료제 임상 시험

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

EGFR exon 20 ins 변이 치료제 임상 시험 비교

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

4) 코멘트

EGFR exon 20

Insertion NSCLC

치료 환경 변화

78.6% 78.6%

• EGFR exon 20 ins 변이 비소세포폐암에서 1차 치료 SoC를 대체할 만한 PAPILLON 임상 시험 데이터

• 다만 EGFR TKI들이 1차 치료 임상 진행중. 높은 반응률, 경구제제 장점으로 향후 경쟁 가능성

• ORIC-114 데이터는 기존 치료이력 있었던 환자들로 이번 sunvozertinib, furmonertinib과 비교는 불가
CNS에서의 CR, post-amivantamab 치료 옵션 가능성. 향후 24년 1차 치료 데이터 업데이트 기대



Mirae Asset Securities Research30 | 제약/바이오 _ ESMO 23 후기 #폐암 #키트루다 #ADC

III. PD-1: ‘킹’트루다

ESMO 23에서

가장 많은 연구 소재

‘Pembrolizumab’

• 면역항암제가 다양한 암 종에 적응증을 획득하면서 면역항암제 단독요법을 넘어서는 효과를
도출하기위한 다양한 임상시험 및 전임상 시험 매우 활발하게 진행 중

• PD-(L)을 타겟으로한 키트루다(pembolizumab), 옵디보(nivolumab), 티센트릭(atezolizumab)
임핀지(durvalumab) 등. 그중에서도 머크의 키트루다에 대한 연구가 가장 활발하게 진행 중

• 키트루다는 일종의 플랫폼 역할. 

ESMO 23 발표(presentation), 초록(abstract) 연구 소재

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터
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• 신규 타겟 등 새로운 암종으로 확장 하고

• 기존 허가 받은 암종에서 초기 단계(1st line, 수술 후 보조요법 Adjuvant, 수술 전 보조요법
Neo-Aduvant)로 확장

• 키트루다 단독 요법에서 반응률을 높이기 위한 병용요법(Combination)과 고정조합(Coformulation) 

• 이번 ESMO 23에서
1) 방광암 1차 치료 데이터(KEYNOTE-A39), 2) 초기 비소세소폐암 수술 전후 보조요법(KEYNOTE-671)
3) 초기 여성암(자궁경부암 KEYNOTE-A18, HR+/HER2- 유방암 KEYNOTE-756, TNBC KEYNOTE-522) 

머크의 항암제 개발 전략

자료: Merck, 미래에셋증권 리서치센터

EGFR exon 20 ins 변이 치료제 임상 시험 비교

자료: Merck, 미래에셋증권 리서치센터

머크의 항암제

개발 전략

III. PD-1: ‘킹’트루다
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1) KEYNOTE-A39

방광암 1차 치료제

‘   게임체인저’

• 국소진행/전이성 방광암(la/mUC) 환자 대상 임상3상 KEYNOTE-A39 1차 유효성 평가지표 달성. 
1차 치료로 키트루다(P)+패드세브(EV) 병용이 화학요법 대비 전체생존(OS), 무진행생존(PFS) 기간
통계적으로 유의하게 개선. 최초로 la/mUC 1차 치료에서 화학요법보다 우월한 치료효과 보인 결과

• EV+P 치료군에서 mOS, mPFS 화학요법보다 약 두 배 이상 개선. 18개월 OS 69.5% vs. 44.7%

• EV+P 치료군 사망률 위함 53% 감소. 특히 PD-L1 고발현 59% 감소, 저발현 50% 감소. 
EV+P 치료군 질병 진행 또는 사망률 55% 감소. 신규 부작용 위험 관찰되지 않아

KEYNOTE-A39/EV-302 임상3상 전체생존율(OS) 추이

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

III. PD-1: ‘킹’트루다
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• 비소세포폐암 초기 (II, IIIA, IIIB 병기) 환자 대상 임상3상 KEYNOTE-671 1차 유효성 평가지표 달성. 
선행요법으로 수술 전 키트루다+화학요법 병용  암 절제 수술  키트루다 단독요법이
위약+화학요법 병용  수술  위약 대비 OS, 무사건생존(EFS) 통계적으로 유의하게 개선

• PD-1 면역항암제 임상3상 최초로 수술요법 전후 사용 시 OS 개선시킨 유의미한 결과

• mEFS 키트루다 47.2개월 vs. 위약군 18.3개월. 부작용 증가 관찰되지 않아

• 10월 16일, 머크는 6번째 비소세포폐암 적응증 FDA 승인 획득. 초기 치료로 사용 범위 넓히는 중

KEYNOTE-671 임상3상 전체생존율(OS) 추이

자료: 머크, 미래에셋증권 리서치센터

III. PD-1: ‘킹’트루다

2) KEYNOTE-671

폐암 수술요법 전후로

사용될 키트루다
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• KEYNOTE-A18: 신규 진단 자궁경부암에서 키트루다+화학/방사선요법 vs. 화학/방사선 요법

• KEYNOTE-756: 고위험 초기 HR+/HER2- 유방암에서 키트루다+신보조화학요법 vs. 신보조화학

• KEYNOTE-522: TNBC에서 키트루다+신보조 화학 요법 & 보조요법 키트루다

3) 초기 여성 암에서의

키트루다 조합

KEYNOTE-A18, KEYNOTE-756, KEYNOTE-522

자료: 머크, 미래에셋증권 리서치센터

III. PD-1: ‘킹’트루다
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유방암 종류 구분, 전이성/진행성 유방암 NCCN 치료 가이드라인

자료: NCCN, 미래에셋증권 리서치센터

TROPION-Breast01 PFS, ORR, OS 데이터

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

TROPION-Breast01

HR+ HER2- 유방암

2차 치료

68%

14%

10%

7%
HR+, HER2-

HER2+

TNBC

기타

1st line 2nd line

HR+, 
HER2-

Aromatase inhibitor  + CDK4/6 i
fulvestrant + aromatase inhibitor
Fulvestrant + CDK 4/6 i
BRCA1 or BRCA2 변이의 경우
olaparib or talazoparib
eribulin, gemcitabine, capecitabein

fulvestrant+CDK4/6 i
(CDK4/6 치료 경험 없는 환자)
PIK3CA변이의 경우 alpelisib + 
fulvestrant
내분비용법(ET)+evrolimus

HER2+
pertuzumab, trastuzumab, docetaxel
pertuzumab, trastuzumab, paclitaxel
trastuzumab deruxtecan

trastuzumab deruxtecan
trastuzumab emtansine
Tucatinib, trastuzumab, capecitabine
… 

HR-. 
HER2-
(TNBC)

<preferred> 
Anthracyclines
Taxanes
Anti-metabolites
Microtubule inhibitors
Sacituzumab govitecan
BRCA1 or BRCA2 변이: 
olaparib, talazoparib
PD-L1: pembrolizumab + chemo

Cyclophosphamide
Docetaxel
Albumin-bound paclitaxel
Epirubicin
Ixabepilone

IV. ADC - 전성시대

• 유방암은 1) HR+, HER2- 유방암, 2) HER2+ 유방암, 3) TNBC(HR-, HER2-) 유방암으로 구분

• TROP2 ADC(Dato-DXd)는 TROPION-Breast01임상에서 이전에 1,2회 화학항암제 경험이 있는
HR+/HER2- 유방암 환자에서 chemo(ICC) 대비 Dato-DXd가 mPFS 2개월 연장. Chemo 대비
질병 진행 및 사망 위험 2개월 연장. OS도 16% 개선되는 경향을 보이고 있음

• 3 등급 이상 치료 관련 부작용(TRAE) Dato DXd 21% vs. chemo 45% 

• FDA/EMA 허가 신청 예정
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TROPION-Lung01 임상 디자인 및 환자 베이스라인

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

TROPION-Lung01 PFS 데이터

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

TROPION-Lung01

폐암 2차 치료

IV. ADC - 전성시대

• EGFR, ALK, NTRK, BRAF, ROS1, MET or RET 양성 환자, 이전에 허가 받은 표적 치료제와
chemo와 함께 1 or 2 회 치료 후 질병 진행된 환자에서 TROP2 ADC Dato-DXd 와 표준 치료
docetaxel 비교 임상3상

• Dato-DXd mPFS 4.4m, ORR 26.4%, DoR 7.1m(vs. Docetaxel mPFS 3.7m, ORR 12.8%, 
DoR 5.6m)
질병 진행 및 사망 위험 25% 감소(HR 0.75 p=0.004)

• 비편평(Non-squamous) 비소세포폐암에서 개선 효과 뚜렷
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조직학적 구분에 따른 PFS와 OS 

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

TROPION-Lung01 안전성 데이터

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

TROPION-Lung01

폐암 2차 치료

IV. ADC - 전성시대

• 비편평(Non-squamous) 환자에서 질병 진행 및 사망 위험 37% 개선(HR 0.63)

• 중간 OS 분석에서 사망 위험 Dato-DXd가 10% 개선 경향(HR 0.90)
한편 비편평 환자에서 사망 위험 23% 감소(HR 0.77), 편평 환자에서 HR 1.32

• 약물 관련 간질성 폐질환(ILD) Dato-DXd 8% (vs. docetaxel 4%)

• FDA 허가 신청 예정
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AZN의 Dato DXd 개발 전략 및 스테이지

자료: AZN, 미래에셋증권 리서치센터

AZN 의 ADC 파이프라인 및

자료: AZN, 미래에셋증권 리서치센터

아스트라제네카의

Dato-DXd와

ADC 파이프라인

IV. ADC - 전성시대

• 아스트라제네카 Dato-DXd는 chemo 단독을 넘어 IO(PD-1)과의 병용요법으로 best-in-class, 
동일 암종 내에서도 초기단계(earlier lines) 폐암, 유방암을 넘더 다른 암 종으로 확대를 목표

• 아스트라제네카는 상업화 시킨 엔허투(HER2-DXd)외에
B7H4 ADC, EGFRxcMET ADC, FRα ADC, Claudin 18.2 ADC, GPRC5D ADC 등을 임상 개발 중

• 차세대 전략으로
First-in-class 타겟 + 다양한 페이로드, Radioconjugates 을 제시하고 있음
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Diichi-Sankyo & Merck Collaboration

자료: Merck, 미래에셋증권 리서치센터

머크의 ADC 임상 파이프라인

자료: Merck, 미래에셋증권 리서치센터

Merck의

Daiichi Sankyo와

ADC 대형 빅딜

IV. ADC - 전성시대

• ESMO 23 시작과 동시에 빅파마 Merck는 다이이치산쿄의 deruxtecan(DXd) 3종 라이선스 계약

• ADC 3종은 HER3 ADC(patritumab deruxtecan), H7-H3 ADC(ifinatamab deruxtecan), 
CDH6 ADC(raludotatug deruxtecan)

• HER3 ADC는 24년 3월 허가 신청 예정, B7-H3 ADC는 소세포폐암 임상2상, CDH6 ADC는 난소암
위한 임상1상

• 3개 프로그램 잠재적으로 계열내 최초 ADC 가능성

• 업프론트 $40억달러, 전체 규모 $220억달러 규모 대형 딜
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HERTHENA-Lung01 디자인 및 유효성 데이터

자료: WCLC 23, 미래에셋증권 리서치센터

HERTHENA-Lung01 CNS 유효성 및 안전성 데이터

자료: WCLC 23, 미래에셋증권 리서치센터

HER3 ADC

(HERTHENA)

IV. ADC - 전성시대

• Osimertinib and chemo 치료 후 질병이 진행된 환자들의 Real-world PFS는 3.3개월, cORR은
14.1%. 
또한, 뇌전이 환자들 대다수, CNS에 대한 컨트롤도 필요

• HER3 ADC patritumab Dxd의 임상2상(HERTHENA-Lung01)에서
관찰기간 18.9개월 동안 mPFS 5.5개월, cORR 29.2% 뇌전이 환자 두개내 ORR 33.3%, DoR 76.7%
치료 관련 중단 비율 7.1%, 치료 관련 ILD 5.3% 긍정적 데이터 도출. 

• 1Q24 FDA 허가 신청 예정. 현재 임상3상(HERTHENA-Lung02) 
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I-DXd의 SCLC, ESCC 반응률 데이터

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

HERTHENA-Lung01 CNS 유효성 및 안전성 데이터

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

B7H3 ADC

(I-DXd)

IV. ADC - 전성시대

• B7-H3 ADC인 I-DXd(Ifinatamab Deruxtecan)의 고형암 대상 임상1/2상 업데이트

• ORR 전체 반응률은 27.3%(38/139)

• SCLC(소세포폐암) 52%(n=11/21), ESCC(식도편평암) 21%(n=6/28) 

• mCRPC(전립선암) 25% (n=15/59), sqNSCLC(편평비소세포폐암) 31%(n=4/13)

• 치료중단 관련 TEAE는 폐렴(pneumonitis) 3명, 간질성폐질환(ILD) 2명
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R-DXd 유효성 데이터

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

치료 응급 부작용(TEAE) 프로파일

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

CDH6 ADC

(R-DXd)

IV. ADC - 전성시대

• CDH6 ADC인 R-DXd(Raludotatug Deruxtecan)의 난소암(OVC) 임상1상 분석 결과

• 반응률 ORR 46%, 질병통제율 DCR 98%. DoR 11.2개월, PFS 7.9개월

• OVC에 가속승인 획득한 Mirvetuximab soratansine은 chemo 내성에서 FRα+ OVC에서
반응률 ORR 31.7%,  DoR 6.9개월 보인바 있음. 

• 5등급 이상 ILD 3.3%(n=2/60). 8mg 군은 심각하거나 3등급 이상 TEAE 발생으로 중단
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HS-20089 임상1상 디자인 및 안전성 데이터

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

TNBC, Ovarian Cance 에서의 반응률

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

GSK의

Hansoh

B7-H4 ADC

라이선스 인

IV. ADC - 전성시대

• ESMO 23 시작과 동시에 GSK는 중국 Hansoh의 B7-H4 ADC의 중국 제외 글로벌 라이선스 계약

• 업프론트 $85mn, 마일스톤 $1.485bn 토탈 $1.57bn 규모

• HS-20089는 B7H4 IgG1 항체와 topoisomerase I inhibitor 페이로드의 절단가능한 링커로 결합

• 임상1상 중간 데이터에서, 주된 3등급 이상 부작용은 혈액학적 독성이었고 3등급 이상 위장관 독성
비율 낮았음

• TNBC에서 ORR 28.6%. 이전에 PARP 치료 환자 ORR 75%, IO(PD-1) 치료 환자 ORR 42.9%
Ovarian Cancer에서 ORR 66.7%. 
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Hengrui 와 독일 Merck의 파트너십

자료: EMD, 미래에셋증권 리서치센터

Hengrui 파이프라인

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

독일 Merck(EMD)

Hengrui

Claudin 18.2 ADC

라이선스 인

IV. ADC - 전성시대

• ESMO 23 종료와 동시에 독일 Merck(EMD)는 중국 항서제약(Hengrui)의 Claudin 18.2 ADC와
PARP inhibitor에 대한 파트너십 발표

• PARP inhibitor HRS-1167 업프론트 €160mn, Claudin 18.2 ADC SHR-A1904 옵션
행사할경우 €90 토탈 마일스톤 €1.4bn 규모

• Claudin18.2 타겟에 대해, 아스트라제네카는 중국 KYM biosciences로 부터 Claudin 18.2 ADC,
중국 HBM 이중항체로 부터 Claudin 18.2xCD3 를 확보한 바 있다. 
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Belvarafenib+cobimetinib 임상1b상 디자인

자료: ESMO 23, 미래에셋증권 리서치센터

ORR, mDoR 및 안전성 데이터

자료: ESMO 2023, 미래에셋증권 리서치센터

한미약품:

구두 발표

RAF inhibitor

belvarafenib

V. 국내 업체 발표

• 로슈에 기술수출한 RAF inhibitor belvarafenib의 MEK inhibitor cobimetinib 병용요법 1b상
업데이트

• 암종과 상관없이 BRAF fusion/indel 환자에서 ORR 66.7%, mDOR 12.0개월, mPFS 13.7 개월

• 전체 환자군의 안전성 데이터와 BRAF fusion 환자군과 안전성 데이터 유사
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Belvara+cobimet 병용 기전 및 데이터

자료: ESMO 2023, 미래에셋증권 리서치센터

임상 개발 중인 Pan-RAF inhibitor 현황

자료: ESMO 2023, 미래에셋증권 리서치센터

한미약품:

구두 발표

RAF inhibitor

belvarafenib

V. 국내 업체 발표

• 기존 pan-RAF inhibitor와의 데이터 비교해 볼 때 높은 반응률, 유사한 수준의 안전성(피부 발진 등) 
데이터

• BRAF 변이 흑색종 치료제로 임상 개발 진전 기대

• 파트너 로슈(제넨텍)은 cobimetinib, atezolizumab과 병용요법으로 임상 개발 중
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Givastomig 임상 1상 디자인, 안전성 데이터(vs. 졸베툭시맙) 

자료:,ESMO 2023, 미래에셋증권 리서치센터

ORR, mDoR 및 안전성 데이터

자료: ESMO 2023, 미래에셋증권 리서치센터

에이비엘바이오:

포스터 발표

Claudin 18.2x4-1BB 

givastomig

V. 국내 업체 발표

• 아이맙과 공동개발중인 Claudin 18.2x4-1BB 이중항체 임상1상 중간 데이터 발표

• 15mg/kg까지 DLT 보고되지 않았고, MTD에 도달하지 않음. 치료관련 4등급 이상 부작용 발생하지
않았음

• 17명 대상 ORR 24%, 최적 용량 12mg/kg 에서 ORR 40%

• 졸베툭시맙 Claudin 18.2 발현도 70% 이상. vs. givastomig Claudin 18.2 발현 11%  이상에서도 반응

• 위암 1차, 3차 치료제 동시 개발 예정. Givastomig+PD-(L)1+chemo 병용요법과 단독요법 투 트랙 전략
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GI-101-P101 임상 디자인, PART A 베이스라인

자료: ESMO 2023, 미래에셋증권 리서치센터

안전성(vs. Proleukin) 및 반응률 데이터

자료: ESMO 2023, 미래에셋증권 리서치센터

지아이이노베이션:

포스터 발표

CD80(CTLA-4) x IL-2

GI-101

V. 국내 업체 발표

• CD80 x IL-2 작용제 GI-101 임상 1/2상(GII-101-P101) 데이터 공개

• GI-101 단독 투여 61명에서, 0.3mg/kg 까지 DLT 보고 되지 않았고, MTD 도달하지 않음

• 노바티스 IL-2 Proleukin 데이터(허가신청 기반) 대비 내약성 우수

• 이전에 2번 치료 이력있는 자궁경부암 환자에서 CR, 5번의 치료 이력있는 신장암, 1번의 치료 이력있는
비소세포폐암 환자에서 PR 확인
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TU2218 Mode of Action & 키트루다 병용 마우스 데이터

자료:,ESMO 2023, 미래에셋증권 리서치센터

부작용 및 반응률 데이터

자료: ESMO 2023, 미래에셋증권 리서치센터

티움바이오:

포스터 발표

TGFß/VEGF inhibitor 

TU2218

V. 국내 업체 발표

• TGFß, VEGF 이중 저해제 TU2218의 임상1a상 데이터 공개

• 22명 진행성 고형암 환자 대상, 135mg까지 DLT 보고되지 않았고, MTD 도달하지 않음

• 3등급 이상 부작용 나타나지 않음. 안전성, 내약성 확인. CR과 PR은 도출하지 못함

• TU2218은 키트루다 병용 임상1b상 진행 중. 내년 초 결과 도출. 
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MP-VAC-204 임상 디자인, 유효성 데이터

자료: ESMO 2023, 미래에셋증권 리서치센터

OS, PFS, 안전성 데이터

자료: ESMO 2023, 미래에셋증권 리서치센터

메드팩토:

포스터 발표

TGF-ß inhibitor

vactosertib

V. 국내 업체 발표

• TGF-ß  저해제 vactosertib 키트루다(pembro)와 병용요법(MP-VAC-204) 전이성 대장암 임상 데이터
공개

• ORR 13.3%, mPFS 1.31개월, mOS 15.8개월(300mg ORR 18.75%, mPFS 1.22개월, mOS
17.35개월)

• 내약성은 대체로 우수. 주요 부작용은 피부관련. 

• 벡토서팁 심각한 관련 치료 응급 부작용 비율 8.5%, 3~5등급 부작용 31.43%



Mirae Asset Securities Research51 | 제약/바이오 _ ESMO 23 후기 #폐암 #키트루다 #ADC

에이치엘비:

포스터 발표

VEGF inhibitor

rivoceranib

임상 디자인 및 유효성 결과

자료: ESMO 2023, 미래에셋증권 리서치센터

안전성 데이터

자료: ESMO 2023, 미래에셋증권 리서치센터

V. 국내 업체 발표

• VEGF rivoceranib과 론서프(trifluridine/tipiracil) 병용 대장암 임상 1b/2상

• 전체 ORR 3.4%, mPFS 3.5개월, mOS 7.6개월

• 29명 환자 중 300mg 1명, 500mg 2명, 600mg 4명 DLT에 도달

• 임상 2상 권장용량은 Rivo 400mg +trifluridine/tipiracil 35mg
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신라젠:

포스터 발표

Oncolytic vaccine

Pexa-Vec

임상 디자인 및 유효성 결과

자료: ESMO 2023, 미래에셋증권 리서치센터

안전성 데이터

자료: ESMO 2023, 미래에셋증권 리서치센터

V. 국내 업체 발표

• 항암바이러스 Pexa-vec과 리제네론의 PD-1 antibody cemiplimab 병용 신장암 임상

• PD-(L)1 치료이력이 없는 환자
pexa 2주 3회 + cemi 3주 1회: ORR 13.3%, mPFS 4.2개월, mOS 21.98개월
cemi 3주 1회 단독: ORR 12.5%, mPFS 5.65개월, mOS 20.83개월
pexa 주 4회 + cemi 3주 1회: ORR 23.3%, mPFS 4.57개월, mOS 25.13 개월

• PD-(L)1 치료이력이 있는 환자
pexa 주 4회 + cemi 3주 1회: ORR 17.9%, mPFS 6.31개월, mOS 18.53개월
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CKD 7 inhibitor Q901 MoA

자료: ESMO 2023, 미래에셋증권 리서치센터

임상 디자인

자료: ESMO 2023, 미래에셋증권 리서치센터

큐리언트:

임상 디자인

CDK7 inhibitor

Q901

V. 국내 업체 발표

• 세포주기 조절 CDK(Cyclin dependent kinase) inhibitor 중 CDK 1, 2, 4, 6 등 마스터 조절 역할을
한다고 알려진 CDK 7억제제 Q901에 대한 임상1/2상 디자인 공개

• 단독 용량 확장 코호트 1 Q901 단독 소세포폐암(SCLC) 환자

• 병용 용량 확장 코호트 2 Q901+fulvestrant 병용 HR+, HER- 유방암 환자

• 병용 용량 확장 코호트 3 Q901+pembrolizumab 병용 특정 고형암 환자 대상



Mirae Asset Securities Research54 | 제약/바이오 _ ESMO 23 후기 #폐암 #키트루다 #ADC

VI. 투자 전략

[글로벌]

머크, 일라이릴리
투자 추천

[국내]

유한양행, 레고켐바이오
주목 권고

• 얀센의 MARIPOSA는 타그리소가 독식하는 EGFR 비소세포폐암 시장에서 유일한

경쟁자로 등장해 새로운 치료 옵션으로 부상할 것으로 예상

→ 레어지티닙 원개발사 유한양행(매수/목표주가 8.5만원)에 주목 권고

• 항암제 시장에서 ADC의 시장 침투 영역이 상당히 넓어지는 중,

기존 타겟에 효과적인 링커+페이로드, 새로운 타겟의 ADC, 단독, 병용 요법으로

후기단계 임상에서 긍정적 데이터들이 쏟아지고 있음

→ 국내 업체 중 다수의 ADC라이센싱 딜 보유한 레고켐바이오(Not Rated) 주목 권고

• PD-1 면역항암제 키트루다는 다양한 적응증, 적응증 내 초기단계, 

적응증 내 높은 반응률을 장점으로 항암제 시장의 메가 블록버스터 지위 지속 예상

→ 머크에 투자 추천

• RET inhibitor 레테비모는 best-in-class로 다양한 국가에서 보험 적용, 본격 성장

나타날 것으로 예상, 이외에도 CDK4/6 inhibitor 버제니오 지속 성장

→ 릴리에 투자 추천
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주가상승률 (%) 1개월 6개월 12개월

절대주가 1.1 -13.0 4.2

상대주가 -1.0 -17.6 -10.3

Bloomberg Rat ing

매수 보유 매도

77% 23% 0%

EPS 성장률 (24F,%) 331

P/E(23F,x) 53.2

MKT P/E(21F,x) 19.9

배당수익률(%) 2.84

시가총액 (USD) 261.0

시가총액 (조원) 344.7

Bloomberg 최고목표주가 USD 135.00

현재주가 (23/11/02) USD 102.85

상승여력 31.3%

국가 미국

거래소 NYSE

결산기 (월) 12/20 12/21 12/22 12/23F 12/24F 12/25F

매출액 (십억USD) 41.5 48.7 59.3 59.7 64.3 68.8

영업이익 (십억USD) 10.5 17.7 22.5 7.8 25.8 28.8

영업이익률 (%) 25.2 36.3 38.0 13.0 40.2 41.9

순이익 (십억USD) 13.3 13.6 19.0 7.7 21.6 24.2

EPS (USD) 5.94 5.37 7.48 1.93 8.33 9.38

ROE (%) 27.6 41.1 34.5 10.2 47.3 42.8

P/E (배) 18.4 11.2 16.3 53.2 12.3 11.0

P/B (배) 8.2 5.1 6.1 6.5 5.3 4.2

주: Non-GAAP
자료: 머크, Bloomberg, 미래에셋증권 리서치센터

머크 Merck (MRK US)

ESMO에서 보여준 킹트루다의 위엄

ESMO에서 키트루다 하이라이트: 방광암 1차 치료 게임체인저 (KEYNOTE-A39)

• 최초로 la/mUC 1차 치료에서 화학요법보다 우월한 치료효과 보여. EV+P 치료군에서 mOS, 

mPFS 화학요법보다 약 두 배 이상 개선. 18개월 OS EV+P 69.5% vs. 화학요법 44.7%

3Q23 키트루다 분기 매출액 63억달러 기록

• 키트루다, 보조요법과 같은 조기 치료 단계로 확장 중. 또한 전이성 암종에 널리 사용되면서 치료

환자 수 증가. 23F 키트루다 전체 매출액의 25%가 보조요법, 향후 50%로 확장

밸류에이션 및 리스크: 12개월 선행 P/E 14x 수준. 미국 빅파마 평균 25x 대비 프리미엄

• 2028년 키트루다, 가다실 특허만료로 인한 매출 공백 우려로 저평가(3Q23 두 제품 매출 비중

56%). 하지만 Acceleron(심혈관) $11.5B 인수, Prometheus(면역) $10.8B 인수, 다이이찌산쿄

ADC(항암) $22B 기술도입(선수금 $4B) 임상 단계 파이프라인 적극적으로 도입하며 포트 다변화

• 주요 리스크는 키트루다 피하주사 개발 성공해 매출액 ~50% 방어 여부, 도입한 파이프라인의

성공여부, 가다실 백신 판매 지역 확장 및 글로벌 매출액 증가 여부 등. 로슈의 티센트릭, BMS의

옵디보 임상 결과 봤을 때 피하주사 제형 임상 결과 긍정적일 것으로 기대

Top Pick
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일라이릴리 Eli Lilly (LLY US)

주가상승률 (%) 1개월 6개월 12개월

절대주가 7.8 43.6 63.5

상대주가 7.1 37.0 42.3

Bloomberg Rat ing

매수 보유 매도

77% 13% 10%

EPS 성장률 (24F,%) 85.9

P/E(23F,x) 86.2

MKT P/E(21F,x) 19.9

배당수익률(%) 0.78

시가총액 (USD) 550.9

시가총액 (조원) 735.1

Bloomberg 최고목표주가 USD 710.00

현재주가 (23/11/02) USD 580.29

상승여력 22.4%

국가 미국

거래소 NYSE

결산기 (월) 12/20 12/21 12/22 12/23F 12/24F 12/25F

매출액 (십억USD) 24.5 28.3 28.5 33.5 39.0 46.4

영업이익 (십억USD) 7.3 8.5 8.9 7.3 13.1 18.1

영업이익률 (%) 29.6 30.2 31.0 21.8 33.7 39.1

순이익 (십억USD) 6.2 6.7 7.2 6.0 11.5 15.6

EPS (USD) 6.04 7.72 7.57 6.73 12.51 17.44

ROE (%) 150.2 76.4 63.6 62.2 78.2 82.8

P/E (배) 22.3 35.5 48.3 86.2 46.4 33.3

P/B (배) 28.6 29.3 32.6 39.9 27.9 19.6

주: Non-GAAP
자료: 일라이 릴리, Bloomberg, 미래에셋증권 리서치센터

Top Pick

비만, 당뇨, 항암, 알츠하이머까지 빠지지 않는 강력한 내러티브

CDK4/6 저해제 버제니오 HR+, HER2- 유방암 보조요법 효과 재입증

• 버제니오+ET, ET 단독 대비 침습성무병생존율(IDFS) 개선. 5년 차 장기 재발 위험 32% 감소

• 23F 버제니오 매출액 38억달러(+54% YoY)로 고성장 전망. 23F 항암제 부문 매출 비중 17% 수준

가장 강력한 내러티브 – 비만: 터제파타이드 연말 FDA 승인 및 출시 임박

• 3Q23 마운자로 매출액 14.1억달러(+44%QoQ), 23F 45억달러, 24F 73억달러(+62% YoY) 

예상. ‘paid prescription’ 비중 증가하며 환자 접근성 높아지는 중. 비만 적응증 획득 임박

밸류에이션 및 리스크: 12개월 선행 P/E 60x 수준. 미국 빅파마 평균 28x 대비 프리미엄

• 비만 best-in-class, 다변화된 차기작 포트폴리오(알츠하이머, 항암, 면역) 보유해 글로벌 빅파마

중 가장 높은 밸류에이션 정당하다고 판단. 24년에도 GLP-1 내러티브 지속 예상. 미국에서

터제파타이드(비만) 매출액 발생하며 밸류에이션 완화 기대. ADC와 같은 신성장동력 M&A 단행

• 주요 리스크는 비만 신약 성공적인 출시 여부(기대치에 부합하는 캐파 증설). 콘코드 사이트 2H24 

가동 여부. 알츠하이머 신약 FDA 허가, 피하주사 차기작 개발 성공 여부, 항암 적응증 확장 등



Mirae Asset Securities Research57 | 제약/바이오 _ ESMO 23 후기 #폐암 #키트루다 #ADC

투자포인트

• 긍정적인 MARIPOSA(1차 치료), 부정적인 MARIPOSA-2(2차+) 임상 데이터 결과

우리가 추정하는 레이저티닙 가치는 1.9조원

• Ami+lazer는 EGFR 변이 비소세포폐암 1차 시장에서 새로운 치료 옵션으로 부상할 것으로 예상. 

추가적인 가치 증대를 위해서는 시장 침투 속도가 중요하고, 이는 얀센의 판매전략과 OS(전체

생존기간) 데이터로부터 파악 가능

• 단기 중요한 이벤트로 12/5 얀센의 Business Update에(Ami+Lazer에 대한 전략), 

국내 시장 올해 내 1차 치료제로 렉라자 급여 적용 여부

• IgE trap(알러지) 라이선스 아웃 및 GLP-1/FGF21 agonist(파트너 베링거 인겔하임) 임상 진전

리스크

• 국내 1차 급여 실패, 파이프라인 임상 개발 실패

레이저티닙은 ‘여전히’ 글로벌 블록버스터 가능성

유한양행 (000100) Top Pick

투자의견(유지)

목표주가(12M, 유지)

현재주가(23/11/2)

74

Consensus 영업이익(23F,십억원)

EPS 성장률(23F,%)

P/E(23F,x)

MKT P/E(23F,x)

KOSPI

시가총액(십억원) 결산기 (12월) 2020 2021 2022 2023F 2024F 2025F

발행주식수(백만주) 매출액 (십억원) 1,620 1,688 1,776 1,915 2,214 2,474

유동주식비율(%) 영업이익 (십억원) 84 49 36 74 151 178

외국인 보유비중(%) 영업이익률 (%) 5.2 2.9 2.0 3.9 6.8 7.2

베타(12M) 일간수익률 순이익 (십억원) 193 103 95 113 189 216

52주 최저가(원) EPS (원) 2,477 1,318 1,223 1,449 2,435 2,782

52주 최고가(원) ROE (%) 11.1 5.4 4.9 5.6 8.8 9.3

(%) 1M 6M 12M P/E (배) 27.8 45.1 46.8 41.1 24.4 21.4

절대주가 -21.5 3.5 3.2 P/B (배) 2.7 2.2 2.0 2.0 1.9 1.8

상대주가 -17.4 11.5 2.9 배당수익률 (%) 0.5 0.6 0.7 0.6 0.6 0.6

매수

85,000원

59,500원

상승여력 43%

50,100

79,900

41.1

14.6

2,343.12

4,560

77

68.4

18.5

영업이익(23F,십억원)

0

18.5

0.68

70
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150

22.10 23.1 23.4 23.7 23.10

유한양행

KOSPI

주: K-IFRS 연결기준, 순이익은 지배주주 귀속 순이익
자료: 미유한양행, 래에셋증권 리서치센터
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유한양행 (000100)

예상 포괄손익계산서 (요약) 예상 재무상태표 (요약) 예상 주당가치 및 valuation (요약)

(십억원) 2022 2023F 2024F 2025F (십억원) 2022 2023F 2024F 2025F 2022 2023F 2024F 2025F

매출액 1,776 1,915 2,214 2,474 유동자산 1,189 1,258 1,421 1,617 P/E (x) 46.8 41.1 24.4 21.4

매출원가 1,258 1,319 1,473 1,631 현금 및 현금성자산 293 293 310 379 P/CF (x) 31.5 108.7 37.4 31.0

매출총이익 518 596 741 843 매출채권 및 기타채권 509 549 635 710 P/B (x) 2.0 2.0 1.9 1.8

판매비와관리비 482 523 591 664 재고자산 275 297 343 383 EV/EBITDA (x) 51.3 34.9 21.3 18.1

조정영업이익 36 74 151 178 기타유동자산 112 119 133 145 EPS (원) 1,223 1,449 2,435 2,782

영업이익 36 74 151 178 비유동자산 1,284 1,294 1,346 1,382 CFPS (원) 1,814 547 1,593 1,919

비영업손익 59 53 58 54 관계기업투자등 532 574 663 741 BPS (원) 28,211 29,310 31,393 33,824

금융손익 6 6 7 8 유형자산 355 321 283 243 DPS (원) 382 382 382 382

관계기업등 투자손익 57 61 61 61 무형자산 138 140 140 138 배당성향 (%) 29.6 25.0 14.9 13.0

세전계속사업손익 95 127 209 232 자산총계 2,473 2,552 2,766 2,999 배당수익률 (%) 0.7 0.6 0.6 0.6

계속사업법인세비용 4 20 29 26 유동부채 434 431 488 537 매출액증가율 (%) 5.2 7.9 15.6 11.7

계속사업이익 91 107 180 206 매입채무 및 기타채무 175 189 219 244 EBITDA증가율 (%) -21.9 57.9 63.0 15.3

중단사업이익 0 0 0 0 단기금융부채 96 66 66 66 조정영업이익증가율 (%) -25.9 105.6 103.2 18.4

당기순이익 91 107 180 206 기타유동부채 163 176 203 227 EPS증가율 (%) -7.3 18.5 68.0 14.3

지배주주 95 113 189 216 비유동부채 31 33 38 42 매출채권 회전율 (회) 3.7 3.7 3.8 3.8

비지배주주 -5 -5 -9 -10 장기금융부채 3 3 3 3 재고자산 회전율 (회) 6.5 6.7 6.9 6.8

총포괄이익 92 107 180 206 기타비유동부채 28 30 35 39 매입채무 회전율 (회) 9.1 9.5 9.5 9.2

지배주주 96 113 190 217 부채총계 465 464 525 579 ROA (%) 3.7 4.3 6.8 7.2

비지배주주 -5 -6 -9 -11 지배주주지분 1,986 2,071 2,233 2,423 ROE (%) 4.9 5.6 8.8 9.3

EBITDA 79 125 203 235 자본금 74 74 74 74 ROIC (%) 3.4 5.6 11.2 13.2

FCF 41 108 140 179 자본잉여금 116 116 116 116 부채비율 (%) 23.2 22.2 23.4 23.9

EBITDA 마진율 (%) 4.4 6.5 9.2 9.5 이익잉여금 1,902 1,988 2,150 2,339 유동비율 (%) 273.8 291.7 291.2 301.0

영업이익률 (%) 2.0 3.9 6.8 7.2 비지배주주지분 22 17 8 -3 순차입금/자기자본 (%) -11.1 -13.5 -13.5 -15.5

지배주주귀속 순이익률 (%) 5.3 5.9 8.5 8.7 자본총계 2,008 2,088 2,241 2,420 조정영업이익/금융비용 (x) 10.4 28.4 70.0 83.2

자료: 유한양행, 미래에셋증권 리서치센터

Top Pick



Mirae Asset Securities Research59 | 제약/바이오 _ ESMO 23 후기 #폐암 #키트루다 #ADC

안전한 링커 기술을 입증한 임상 1상 데이터

레고켐바이오 (141080)

투자포인트

• 글로벌 제약사의 딜을 통해 ADC(Antibody-Drug Conjugates) 기술에 대한 중요성 부각

• 6월 ASCO에서 LCB14(HER2-MMAF) 임상 1상 안전성 결과 확보

• 레고켐바이오의 동일 링커를 사용한 파이프라인의 가치가 높아질 것으로 판단

• ADC 링커 및 톡신 플랫폼 기술을 보유하고 있어 다양한 방법으로 기술이전이 가능

• 2015년 중국 포순제약에 HER2 ADC 기술이전 후 총 9건의 ADC 플랫폼 및 기술이전 계약 체결

• 트로델비(길리어드), DS-1602(다이이찌산쿄)의 경쟁 물질 LCB84 보유

리스크

• 장기간 기술이전이 이뤄지지 않을 경우 현금유입이 적어질 수 우려 존재

• 경쟁기업들도 유사한 파이프라인(ex. Trop2 ADC)을 보유하고 있어 경쟁사 대비 임상 결과가 좋지
않을 경우 상업화가 어려워질 가능성 존재

투자의견

목표주가

현재주가(23/11/2)

-28

Consensus 영업이익(23F,십억원)

EPS 성장률(23F,%)

P/E(23F,x)

MKT P/E(23F,x)

KOSDAQ

시가총액(십억원) 결산기 (12월) 2018 2019 2020 2021 2022 2023F

발행주식수(백만주) 매출액 (십억원) 23 55 49 32 35 39

유동주식비율(%) 영업이익 (십억원) -14 12 -30 -28 -27 -28

외국인 보유비중(%) 영업이익률 (%) -60.9 21.8 -61.2 -87.5 -77.1 -71.8

베타(12M) 일간수익률 순이익 (십억원) -25 16 -7 -23 -23 -24

52주 최저가(원) EPS (원) -1,165 666 -290 -929 -833 -877

52주 최고가(원) ROE (%) -31.4 14.2 -6.0 -12.6 -9.2 -10.6

주가상승률(%) 1개월 6개월 12개월 P/E (배) - 39.6 - - - -

절대주가 8.2 11.0 4.0 P/B (배) 6.4 5.3 15.1 5.9 4.9 5.5

상대주가 9.4 -6.2 7.0 배당수익률 (%) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

주: K-IFRS 개별 기준, 순이익은 지배주주 귀속 순이익

자료: 레고켐바이오, 미래에셋증권 리서치센터

Not Rated

-원

38,350원

상승여력 -
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레고켐바이오

KOSDAQ
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레고켐바이오 (141080)

예상 포괄손익계산서 (요약) 예상 재무상태표 (요약) 예상 주당가치 및 valuation (요약)

(십억원) 2020 2021 2022 2023F (십억원) 2020 2021 2022 2023F 2020 2021 2022 2023F

매출액 49 32 35 39 유동자산 100 229 212 192 P/E (x) - - - -

매출원가 14 14 21 23 현금 및 현금성자산 55 140 114 84 P/CF (x) - - - -

매출총이익 35 18 14 16 매출채권 및 기타채권 21 46 51 56 P/B (x) 15.1 5.9 4.9 4.52

판매비와관리비 65 45 41 44 재고자산 0 0 0 0 EV/EBITDA (x) - - - -

조정영업이익 -30 -28 -27 -28 기타유동자산 24 43 47 52 EPS (원) -290 -929 -833 -877

영업이익 -30 -28 -27 -28 비유동자산 36 64 63 61 CFPS (원) -270 -686 -817 -907

비영업손익 21 7 4 3 관계기업투자등 6 7 8 9 BPS (원) 4,651 9,497 8,713 7,836

금융손익 1 1 3 3 유형자산 8 24 24 22 DPS (원) 0 0 0 0

관계기업등 투자손익 2 1 0 0 무형자산 8 9 7 6 배당성향 (%) 0.0 0.0 0.0 0.0

세전계속사업손익 -9 -21 -23 -25 자산총계 136 293 275 253 배당수익률 (%) 0.0 0.0 0.0 0.0

계속사업법인세비용 -2 3 -1 -1 유동부채 14 17 18 20 매출액증가율 (%) -9.4 -34.9 10.0 10.0

계속사업이익 -7 -23 -23 -24 매입채무 및 기타채무 12 12 14 15 EBITDA증가율 (%) - - - -

중단사업이익 0 0 0 0 단기금융부채 0 3 3 3 조정영업이익증가율 (%) - - - -

당기순이익 -7 -23 -23 -24 기타유동부채 2 2 1 2 EPS증가율 (%) - - - -

지배주주 -7 -23 -23 -24 비유동부채 10 17 18 19 매출채권 회전율 (회) 3.2 1.5 1.5 1.5

비지배주주 0 0 0 0 장기금융부채 4 9 9 9 재고자산 회전율 (회) 211.1 115.7 124.5 124.5

총포괄이익 -4 -24 -23 -24 기타비유동부채 6 8 9 10 매입채무 회전율 (회) 2.0 2.2 2.9 2.9

지배주주 -4 -24 -23 -24 부채총계 24 34 37 39 ROA (%) -5.0 -10.9 -8.0 -9.1

비지배주주 0 0 0 0 지배주주지분 112 259 238 214 ROE (%) -6.0 -12.6 -9.2 -10.6

EBITDA -27 -25 -23 -25 자본금 12 14 14 14 ROIC (%) -110.6 -66.8 -37.3 -37.9

FCF -18 -60 -22 -24 자본잉여금 181 350 350 350 부채비율 (%) 21.2 13.3 15.4 18.3

EBITDA 마진율 (%) -55.1 -78.1 -65.7 -64.1 이익잉여금 -86 -110 -133 -157 유동비율 (%) 713.9 1,345.3 1,149.9 958.9

영업이익률 (%) -61.2 -87.5 -77.1 -71.8 비지배주주지분 0 0 0 0 순차입금/자기자본 (%) -65.3 -65.1 -61.7 -56.7

지배주주귀속 순이익률 (%) -14.3 -71.9 -65.7 -61.5 자본총계 112 259 238 214 조정영업이익/금융비용 (x) 0.0 -402.9 -137.2 -144.0

자료: 레고켐바이오, 미래에셋증권 리서치센터
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Compliance

투자의견 및 목표주가 변동추이 

제시일자 투자의견 목표주가(원) 
괴리율(%) 

 제시일자 투자의견 목표주가(원) 
괴리율(%) 

평균주가대비 최고(최저)주가대비 평균주가대비 최고(최저)주가대비 

유한양행 (000100)  2023.01.19 매수 74,000 -28.35 -20.00 

2023.11.01 매수 85,000 - -  2022.11.04 매수 70,788 -21.11 -18.24 

2023.07.31 매수 100,000 -27.93 -20.10  2022.02.07 매수 78,441 -29.89 -25.49 

2023.04.27 매수 80,000 -25.56 -13.38  2021.08.31 분석 대상 제외  - - 
 

* 괴리율 산정: 수정주가 적용, 목표주가 대상시점은 1년이며 목표주가를 변경하는 경우 해당 조사분석자료의 공표일 전일까지 기간을 대상으로 함 

 
 
 

 

    

 

투자의견 분류 및 적용기준 

기업 산업 

매수 : 향후 12개월 기준 절대수익률 20% 이상의 초과수익 예상 비중확대 : 향후 12개월 기준 업종지수상승률이 시장수익률 대비 높거나 상승 

Trading Buy : 향후 12개월 기준 절대수익률 10% 이상의 초과수익 예상 중립 : 향후 12개월 기준 업종지수상승률이 시장수익률 수준 

중립 : 향후 12개월 기준 절대수익률 -10~10% 이내의 등락이 예상 비중축소 : 향후 12개월 기준 업종지수상승률이 시장수익률 대비 낮거나 악화 

매도 : 향후 12개월 기준 절대수익률 -10% 이상의 주가하락이 예상   

매수(▲), Trading Buy(■), 중립(●), 매도(◆), 주가(─), 목표주가(▬), Not covered(■) 

 

투자의견 비율 

매수(매수) Trading Buy(매수) 중립(중립) 매도 

88.81% 7.24% 3.29% 0.66% 

* 2023년 09월 30일 기준으로 최근 1년간 금융투자상품에 대하여 공표한 최근일 투자등급의 비율 
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Compliance Notice 

- 당사는 자료 작성일 현재 레고켐바이오 발행주식총수의 1% 이상을 보유하고 있습니다. 

- 당사는 자료 작성일 현재 레고켐바이오 의 자기주식 취득 및 처분을 위한 신탁 업무를 수행하고 있습니다. 

- 당사는 본 자료를 제3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 

- 본 자료를 작성한 애널리스트 이지현은(는) 자료작성일 현재 일라이릴리 40주 보유하고 있습니다. 

- 본 자료는 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 애널리스트의 의견이 정확하게 반영되었음을 확인합니다. 

본 조사분석자료는 당사의 리서치센터가 신뢰할 수 있는 자료 및 정보로부터 얻은 것이나, 당사가 그 정확성이나 완전성을 보장할 수 없으므로 투자자 자신의 판단과 책임하에 종목 선택이나 투자시기에 대한 최종 결정을 하시기 바랍니다. 따라서 본 조사분석자료는 어떠한 

경우에도 고객의 증권투자 결과에 대한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 본 조사분석자료의 지적재산권은 당사에 있으므로 당사의 허락 없이 무단 복제 및 배포할 수 없습니다. 
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