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2022 ESMO 의 핵심 키워드는 NSCLC 와 ADC 
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- cMET 병용의 핵심은 동반진단 

- ASCO 에 이어 2022 ESMO 에서도 주목 받은 ADC 

- ADC 관련 글로벌 관심사 중 으뜸은 ‘엔허투’, 국내 업체도 기대감 높아 

- 추천종목: 에이비온, 레고켐바이오 
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타그리소의 내성을 극복하기 위한 노력 “병용” 

NSCLC(비소세포폐암) 치료제에서 가장 많이 처방되는 EGFR 치료제의 한계점은 

내성이 발생한다는 부분, 특히 매출규모가 가장 큰 타그리소(7 조원)의 주요 내성 원

인은 cMET 변이이다. 내성 극복을 위해 병용 임상이 최근 트렌드, 이번 2022 

ESMO 에서는 타그리소와 머크의 cMET 치료제 텝메코(테포티닙)의 병용임상 2 상 

중간결과를 발표, ORR 54.5%로 높은 수치를 기록했다. 이번 임상 결과는 경쟁약물

을 개발하는 업체에게 시사하는 바가 크다. cMET 치료제가 타그리소와 병용임상을 

진행 했을 때 단독보다 높은 항암효과를 나타내어 기존 EGFR 치료제를 보유하고 

있는 회사들의 관심도가 높아질 전망이다. 
 

cMET 병용의 핵심은 동반진단 

타그리소 병용 임상 진행 시 또 다른 화두는 혈액생검(ctDNA)이었다. 학회에서 공

개된 APPLE 임상에 따르면 타그리소 1 차 그룹과 이레사-타그리소 순차 치료그룹

으로 나눠 PFS, OR, OS 를 평가하였다. 이레사-타그리소 순차 치료그룹은 혈액생검

과 고형종양반응검사 두가지를 병행, 다른쪽 그룹은 고형종양반응검사만을 시행하였

다. 그 결과, 두가지를 병행한 그룹에서 mPFS 는 22 개월, 한가지만 시행한 그룹에서

는 20.2 개월, 두가지를 병행한 그룹이 사망 위험율이 더 낮았다. 이는 타그리소의 타

겟인 T790M 돌연변이를 더 빨리 발견할수록 생존율이 높아진다는 것을 의미한다. 

국내 업체 에이비온은 이번 병용임상 2 상에서 자체개발 cMET CTC 장비를 통해 

cMET 변이를 조기에 발견하여 빠른 투여로 효과를 더욱 높이는 전략 공개, 임상 2

상 결과를 주목해야 한다는 판단이다. 
 

ASCO 에 이어 2022 ESMO 에서도 주목 받은 ADC 

ADC 는 타겟 선택성이 높은 항체에 링커를 통해 화학합성 약물을 연결, 선택성과 

약물의 유효성이 높다는 두가지 장점을 모두 이용해 만든 새로운 항암 치료제 제조

기술이다. 현재 허가 받은 약은 총 11 개가 있는데 그 중 다이치산쿄의 ‘엔허투’가 지

난 ASCO 에 이어서 이번 ESMO 에서도 큰 관심을 받았다. 엔허투는 ASCO 에서 

미충족 수요가 높은 HER2 저발현 환자에게 처음으로 표준요법인 화학항암요법을 

넘어선 치료제가 되었음을 입증, 크게 각광받고 있다.  
 

추천종목: 에이비온, 레고켐바이오 

에이비온은 ESMO 에서 EGFR 치료제와 ABN401 병용 마우스 비임상 실험결과를 

공개, 단독투여 대비 항암효과를 확인, 임상2 상이 기대된다. 국내 ADC 업체 최강자

인 레고켐바이오는 ESMO 는 아니지만 같은 기간 열린 World ADC 에서 LCB14 의 

긍정적인 임상1 상 결과를 공개하여 장기적인 기대감이 높다는 판단이다. 
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1.  2022 ESMO 에서 가장 큰 화두 NSCLC 

 

(1) 타그리소의 내성을 극복하기 위한 노력 “병용” 

 
전체 암환자 중에서도 폐암환자는 14.8%로 큰 비중을 차지한다. 폐암 중에서도 

NSCLC(비소세포폐암) 치료제에서 가장 많이 처방되는 EGFR 치료제의 한계점은 내

성이 발생한다는 부분이다. NSCLC 의 1 차 치료제는 이레사, 타세바이며 2 차 치료제

는 타그리소이다. 최근 타그리소는 1 차 치료제로써도 승인을 획득, 1 차 치료제로 처방

이 가능하다. 타그리소의 주요 내성 원인은 cMET 변이이다. cMET 변이 환자들은 25

만명 수준으로 파악되며 이는 타그리소 2 차 치료제 처방 가정 시 비슷하며 시장규모로

는 50 억달러(7 조원 수준)로 큰 규모를 형성하고 있다. 

 
3 세대 EGFR 치료제인 타그리소는 획기적인 치료제이나 내성이라는 한계점을 지니고 

있어 내성을 극복하기 위한 노력이 나타나고 있다. 이번 2022 ESMO 에서는 타그리소

와 머크의 cMET 치료제 텝메코(테포티닙)의 병용임상 2 상 중간결과가 발표되었다. 

이번 임상2 상은 타그리소로 1 차 치료를 받던 환자 중 MET 변이가 일어난 환자들에 

대해 텝메코+타그리소 병용 88 명, 텝메코 단독요법 12 명에 대해 1 차 평가변수로 

ORR 를 평가했다.  

 

그 결과, 텝메코+타그리소 병용 투여된 환자에게서 9 개월 이상 추적 관찰한 환자 22

명 기준 ORR 54.5%, 3 개월 이상 추적 관찰한 환자 48 명 기준 ORR 이 45.8%가 나

타났다. 다만 텝메코 단독요법에서 6 개월 이상 추적 관찰한 결과 ORR 이 8.3%로 나

와 텝메코 단독으로 투여했을 때는 다소 낮은 수치가 나타난 것으로 판단된다. 

 

텝메코와 타그리소 병용 임상2상 결과  

자료 : ESMO, SK증권 

3세대 EGFR 치료제 중 매출규모가 

가장 큰 타그리소는 내성이 한계점 

내성 극복을 위한 병용요법이 최근 

트렌드 
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텝메코와 타그리소 병용 투여시 항암 효과  

 
자료 : ESMO, SK증권 

 

이번 임상은 6 주내로 효능이 나타났으며 반응이 나타난 환자 중 절반이 6 개월 동안 

반응이 유지되었고 중간분석 시점까지의 반응지속시간(DOR)이 아직 중앙값에 도달하

지 않았다. 또한 안전성에 있어서는 기존 타그리소와 텝메코가 보고했던 이상반응에서 

크게 벗어나지 않기 때문에 안전성도 입증되었다는 판단이다. 

 

텝메코와 타그리소 병용 투여시 빠른 반응과 지속력이 뛰어나  

 
자료 : ESMO, SK증권 

 

이번에 처음으로 발표된 타그리소와 cMET 치료제의 병용임상은 경쟁약물을 개발하고 

있는 업체들에게도 시사하는 바가 크다 판단된다. 우선 타그리소와 병용했을 때 긍정적

인 임상결과 도출이 예상되어 주목할만 하다는 판단이다. 

EGFR 치료제와 MET 치료제를 

병용했을때 긍정적 결과를 도출 

이 결과는 경쟁약물을 개발 중인 

업체들에게도 긍정적 결과가 예상될 

수 있음을 시사 



Industry Analysis 

5 

 

타그리소와 cMET 치료제와의 병용 임상  

 
자료 : ESMO, SK증권 

 

타그리소와의 병용 치료제를 개발하는 국내 업체중에서는 에이비온이 선두에 있다. 에

이비온은 이번 ESMO 에서 3 세대 EGFR TKI 인 레이저티닙과 cMET 저해제인 

ABN401 의 동물 비임상 결과를 공개하였다. 타그리소 투여 후 내성이 발생한 환자의 

암세포를 주입한 쥐실험에서 ABN401 과 레이저티닙을 병용투여 하였는데 ABN401

과 레이저티닙 각각 단독투여 했을 때 보다 높은 항암 효과를 확인 할 수 있었다. 이러

한 데이터를 바탕으로 에이비온은 병용투여 임상 2 상 코호트 2 에 대한 임상을 2023

년 초에 개시할 예정, 향후 그 결과가 주목된다.  

 

항암효과를 확인한 ABN401과 레이저티닙의 병용 비임상 결과 데이터  

자료 : SK증권 

타그리소와의 병용 치료제를 

개발하는 국내 업체로는 에이비온이 

선두에 있어 

타그리소와의 병용 치료제를 

개발하는 국내 업체로는 에이비온이 

선두에 있어 
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(2) cMET 병용의 핵심은 동반진단 

 

이번 2022 ESMO 에서 타그리소와의 병용임상 진행 시 또 다른 화두는 혈액생검(ct-

DNA)였다. 3 세대 EGFR 표적치료제인 타그리소는 1,2 세대 치료제인 이레사, 타세바 

대비 압도적인 치료효과를 보이면서 2 차 치료제에서 1 차 치료제로의 승인을 받았다. 

하지만 타그리소 조기 투여에 따른 내성 발생으로 대안 요법이 없는 상황에서 타그리

소 투여 중 혈액생검으로 모니터링을 통해 조기에 약을 투여하면서 생존율을 높이는 

APPLE 임상결과가 공개되었다.  

 

APPLE 임상에서는 타그리소 1 차 치료 그룹과 이레사-타그리소 순차 치료 그룹으로 

나눠 PFS(무진행 생존율), OR(전체 반응률), OS(전체 생존율)를 평가하였다. 이레사-

타그리소 순차군은 이레사 치료 중 4 주와 8 주 간격으로 혈액생검(ct-DNA)과 고형종

양반응검사(RECIST 1.1)을 병행하였고 다른 한쪽 그룹은 고형종양반응검사만을 실시

하였다. 그 결과 두가지 검사를 모두 병행한 그룹에서 타그리소의 PFS 는 67.2%, 고형

종양반응검사만 시행한 그룹은 53%, mPFS 는 각각 22 개월과 20.2 개월로 두가지 검

사를 모두 진행한 그룹의 사망 위험율이 더 낮았다. 이는 타그리소의 타겟인 T790M 

돌연변이를 빨리 발견할수록 생존율이 높아진다는 것을 의미한다. 

 

두가지 혈액생검을 모두 진행한 그룹에서 사망위험율이 더 낮게 나타나  

 
자료 : ESMO, SK증권 

 

 

 

병용치료의 핵심은 혈액생검을 통해 

치료효과를 더욱 높일수 있다는 점 
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이러한 트렌드를 바탕으로 국내 업체 에이비온 역시 타그리소-ABN401 병용치료 임

상 2 상 코호트 2 에 자체개발 동반진단을 활용할 예정이다. 에이비온은 기존 타그리소

를 투여받고 있는 환자들을 주기적으로 cfDNA 와 cMET CTC 두가지 진단법으로 

cMET 변이를 모니터링 할 예정이다. CTC(순환암세포) 역시 조직검사가 아닌 혈액생

검을 통해서 진단을 하기 때문에 환자의 편의성이 높다. 또한 기존의 CTC 장비는 

CELLSEARCH 라는 회사가 주도하고 있었는데 이 장비가 분석하는 주요 지표는 

EpCAM 이다. 하지만 EpCAM 을 통한 분석방법은 신뢰도가 낮다.  

 

따라서 에이비온은 자체개발 cMET 항체를 적용한 CTC 장비로 검출할 예정이다. 이

에 따라 정확한 cMET 변이를 조기에 진단하여 빠르게 치료제를 투여함으로써 긍정적

인 임상2 상 결과 도출이 가능할 전망이다.  

 

cMET CTC를 통해 보다 정확한 환자 선별이 가능할 전망  

Univariate Multivariate 

HR (95% CI) p value HR (95% CI) p value 

 Age (≥50) 1.1 (0.61-2) 0.73 

Visceral metastasis 1.3 (0.73-2.5) 0.35 1.3 (0.66-2.7) 0.43 

ET at blood draw 0.56 (0.31-1) 0.05 1.5 (0.34-6.6) 0.6 

ChT at blood draw 2.4 (1.3-4.4) 0.0035 3.6 (0.76-17.0) 0.11 

cfDNA concentration (ESR1, ≥1260cp/ml) 2.2 (1.2-4.1) 0.013 2.2 (1.1-4.6) 0.031 

ESR1 hotspot mutation 2.9 (1.3-6.4) 0.0084 2.2 (0.89-5.2) 0.09 

PIK3CA hotspot mutation 0.93 (0.39-2.2) 0.86 

EpCAM+ CTC (≥4) 1.4 (0.68-2.8) 0.38 2.3 (0.98-5.3) 0.06 

MET+ CTC (≥3) 3.6 (1.5-9) 0.0047 3.5 (1.3-9.5) 0.014 

자료 : 에이비온, SK증권 

 
 

 

에이비온은 cMET CTC 장비를 통해 

cMET 환자들을 우선적으로 선별, 

조기투여 가능 
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2.  ASCO 에 이어 2022 ESMO 에서도 주목 받은 ADC 

 

(1) Antibody Drug Conjugate(ADC)란? 

 
암 치료제는 바이오의약품인 항체 치료제와 케미컬의약품인 화학합성 치료제로 나뉜다. 

이들은 각각의 장단점이 있는데 항체 의약품은 타겟 선택성이 높아 부작용은 적으나 

유효성이 떨어지고 반대로 화학합성 약물은 유효성은 높지만 암 세포 이외의 정상세포

까지 공격하기 때문에 부작용이 높다는 단점이 있다.  

 

ADC 는 타겟 선택성이 높은 항체에 링커를 통해 화학합성 약물을 연결한 것이다. 두 

약물의 장점만 모아놓았다. 그렇기 때문에 선택성과 약물의 유효성이 높다는 두가지 장

점을 모두 이용해 만든 새로운 항암 치료제 제조기술이다. 

 

ADC 의 작용원리는 1) ADC 가 우선 혈액을 통해 주입되고 2) 항체가 타겟 암세포의 

표면에 붙게 되며, 3) ADC 가 암세포 안으로 들어가게 되어, 4) 가이드 역할을 한 항체

는 암세포 안에서 lysosome 이라는 효소에 의해 분해되고, 5) 화학합성 약물이 암세포

를 죽이게 되는 것이다. 이에 따라 선택성이 높고 부작용이 낮은 약물 개발이 가능한 

것이다.  

 

ADC의 작용원리  

자료 : 레고켐바이오, SK증권 

 

ADC 는 타겟 선택성이 높은 항체에 

링커를 통해 화학합성 약물을 

연결한 것 
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ADC 로 가장 먼저 미국 FDA 허가를 받은 약은 2000 년 화이자/와이어스의 마일로타

그(Mylotarg, 급성 골수성 백혈병)이다. 이 약물은 2010 년에 안전성 우려가 제기되어 

미국 시장에서 철수되었다. 이후 2011 년 8 월 시애틀제네틱스의 애드세트리스

(Adcetris, 호지킨 림프종)가 출시되었고 이후 2012 년 2 월 제넨텍의 캐싸일라

(Kadcayla, HER2 양성 유방암)가 출시되었다.  

 

기존 1 세대 ADC 약물의 경우 항체 표면의 라이신 잔기에 합성약물이 무작위적으로 

결합하는 방식이다. 이러한 결합은 비 특이적이고 항체 대비 약물 결합 수 조절이 불가

능하여 균일하지 않은 ADC 를 생산하게 된다. 따라서 ‘제조품질관리(CMC)’가 쉽지 

않아 생산 문제가 발생한다.  

 

그러므로 항체의 modification 을 통해 약물이 특이적으로 결합하여 일정한 

DAR(Drug Antibody Ratio, 약물 항체 비율) 유지가 핵심 경쟁력으로 떠오르고 있다. 

DAR 을 일정하게 붙이는 위치 특이적 ADC 플랫폼 개발을 통해 치료범위 확대가 가

능하고 혈중 안정성과 암세포에서의 약물 효능도 높일 수 있다. 또한 CMC 의 일관성

을 높여 생산문제도 해결된다. 

 

이러한 ADC 플랫폼을 통해 약물을 개발중인 업체가 미국 앰브릭스(Ambrx)의 인공 

아미노산을 이용한 기술과 국내의 ‘ConjuALL’ 플랫폼을 보유한 레고켐바이오이다. 레

고켐바이오의 ‘ConjuALL’ 기술은 위치 특이적 결합을 통해 혈중 안정성을 개선한 링

커를 기반으로 차세대 ADC 원천기술 보유 업체로 각광받고 있다. 

 

ADC약물 개발의 트렌드는 2세대인 Homogeneous ADC  

자료 : 레고켐바이오, SK증권 

 

 

ADC 로 가장 처음 미국 FDA 

허가를 받은 약물은 마일로타그 
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현재 ADC 의약품으로 허가 받은 제품으로는 총 11 개의 제품이 있으며 글로벌 ADC 

의약품 시장규모는 2026 년까지 248 억달러(약 30 조원) 수준으로 커질 것으로 전망되

고 있다. 아직까지는 시장의 대부분을 1 세대 약물인 케싸일라와 애드세트리스가 차지

하고 있으나 향후 미래성장성에 대한 관심을 주목받고 있는 약물은 다이치산쿄의 ‘엔허

투’와 이뮤노메딕스의 ‘트로델비’이다.  

 

허가받은 ADC 의약품  

제품명 출시년도 적응증 기술원천 판매자 매출액 기타 

Adcetris 2011. 08 호지킨림프종(CD30) Seagen Takeda(미국 제외) 2019년 >$1B 

Kedcyla 2013. 02 양성전이 유방암(HER2) Immunogen Roche/Genentech 2019년 >$1.6B 

Besponsa 2017. 08 급성림프구성백혈병(CD22) Pfizer Pfizer 연간 $1.2B 추정 

Mylotarg 2017. 09 급성골수성백혈병(CD33) Pfizer Pfizer 

Polivy 2019. 10 거대B세포 림프종(CD79b) Genentech Genentech 연간 $1B 추정 

Padcev 2019. 12 전이성 요로상피암(NECTIN-4) Seagen/Astellas Seagen/Astellas 연간 $5B 추정 

Enhertu 2019. 12 양성전이 유방암(HER2) Daiichi Sankyo 
Daiichi Sankyo/ 
Astrazeneca 

연간 $2.5B 추정 
L/O: D->AZ: 총 $6.9B, 선급금 $1.3B 
(ex-US, 유럽 몇 개 국가, 일본) 

Trodelvy 2020. 04 삼중음성 유방암(TROP2) Immunomedics Immunomedics 연간 $3B 추정 

Blenrep 2020. 08 다발성 골수종(BCMA) GSK GSK 

Zynlonta 2021. 04 거대B세포 림프종(CD19) ADC Therapeutics ADC Therapeutics 

Tivdak 2021. 09 전이성 자궁경부암(TF) Seagen/Genmab Seagen/Genmab 

자료: 레고켐바이오, SK증권 

 
 

현재 주목받고 있는 약물은 

다이치산쿄의 '엔허투' 
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(2) 글로벌 관심사 중 단연 으뜸은 ‘엔허투’, 국내 업체 기대감 높아 

 

지난 6 월 ASCO 에서 ADC 치료제인 ‘엔허투(다이치산쿄/아스트라제네카 공동개발)’

가 게임체인저로 등극했던 만큼 이번 ESMO 에서도 엔허투가 큰 화제가 되었다. 사실 

ADC 는 그 동안 개발 된지는 오래되었으나 크게 주목을 받지 못하고 있다가 엔허투로 

인해 올해부터 글로벌 관심사가 되고 있다.  

 

지난 8 월에 엔허투는 유방암, 위암에 이어 비소세포폐암 환자를 대상으로 미국 FDA 

승인을 받았다. 이번 ESMO 에서는 아스트라제네카가 지난 ASCO 에서 발표한 유방암

에서의 엔허투 결과에 이어 비소세포폐암에서의 2 건의 임상결과를 공개하였다. 비소세

포폐암 환자를 대상으로 한 임상2 상 중 하나로(DESTINY-Lung02) 지난 8 월에 승인

되었을 때 제출한 연구결과에 90 일 추적관찰 기간을 더한 것이다. 그 결과 ORR 이 

기존의 53.8% 대비 57.7%로 개선되었으며 PR 을 보인 환자 비율은 51.9%에서 

55.8%로 늘어났다. 엔허투는 HER2 변이 유전자를 표적으로 NSCLC 환자에 승인 받

은 첫 항암제로 크게 관심 받고 있다. 

 

아스트라제네카의 엔허투(DESTINY-Lung02) 2022 ESMO 발표 데이터  

자료 : ESMO, SK증권 

 

 

지난 ASCO 에서와 같이 이번 2022 

ESMO 에서도 엔허투는 큰 관심사 
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지난 ASCO 에서는 엔허투의 DESTINY-Breast04 임상 3 상 첫번째 결과가 공개되었

는데 HER2 저발현 전이성 유방암 환자에서도 그 가치를 입증하였다. 전체 HER2, 음

성, 양성 저발현 전이성 유방암 환자에서 화학요법에 비해 PFS 와 OS 를 50% 줄였다. 

또한 전체 환자에 대해서도 엔허투 투약군의 mPFS 는 9.9 개월, 대조군은 5.1 개월로 

엔허투 투약군이 사망위험율이 50% 낮았고 OS 도 투약군, 대조군 각각 23.4 개월, 

16.8 개월로 투약군의 사망위험율이 37% 낮았다. 

 

이에 따라 미충족수요가 높은 HER2 저발현 환자에게서 처음으로 표준요법인 화학항

암암요법을 넘어선 ADC 치료제가 되었다며 각광을 받고 있다. 

 

2022 ESMO 현장   머크의 2022 ESMO 부스 현장  

 

자료 : SK증권  자료 : SK증권 

 
노바티스의 2022 ESMO 부스 현장   화이자의 2022 ESMO 부스 현장  

 

자료 : SK증권  자료 : SK증권 

 

 

ASCO 에서 긍정적인 결과 발표로 

글로벌 관심이 집중된 '엔허투' 
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국내 ADC 업체로는 레고켐바이오와 알테오젠이 있는데 그 중에서도 레고켐바이오가

가장 기대가 된다는 판단이다. 레고켐바이오는 ConjuALL 플랫폼을 보유, MMAF 를 

ConjuALL 링커로 연결시켜 LCB14 를 개발 중, 익수다와는 중국을 제외한 글로벌 판

권을, Fosun 제약과는 중국 판권 기술이전을 체결하였다. 레고켐바이오는 지난 9 월초 

World ADC 2022 에서 LCB14 의 임상1 상 중간결과 데이터를 발표하였다. 엔허투보

다 낮은 용량에서의 약효를 보이고 안전성을 확인했다고 발표, 향후 레고켐바이오에 대

한 기대감도 높다 판단된다. 

국내 주요 ADC 업체 현황  

회사명 내용 

레고켐바이오 -ConjuALL 플랫폼, Ab 특정 부위에 정확하게 약물을 부착하는 기술, 고효율 Linker, 정상세포 독성 차단 등 기술 적용 

-MMAF를 ConjuALL 링커로 접합해 LCB14 생산, 익수다와 기술이전 계약 체결, 중국과 한국은 레고켐이 권리 보유 

-중국 포순제약은 레고켐으로부터 기술이전받아 NSCLC 대상으로 CT P2 승인 

-LCB73은 PBD 톡신 사용한 ADC, Zylonta 대비 우수한 임상결과 확인, 익수다와 기술이전 계약 체결 

-LCB73의 경우 미국 IND 제출 계획 

-LCB71은 에이비엘바이오 약물 후보물질을 기반으로 레고켐 Linker 적용한 ADC, 시스톤에 기술이전 

-LCB71은 미국 IND 승인 받았고, B세포성 림프종, 고형암 환자 대상 약동학 등 평가 계획 

알테오젠 -NexMab 플랫폼, Duocamycin에 Hydroxyl Group 첨가 결합하여 Linker와 연결한 구조 

-ALT-P7는 HER2+ 유방암 대상으로 임상결과 암세포 성장 억제 확인, 기존 캐사일라에 비해 15배 이상 억제 효과 확인 

-ALT-Q5의 경우 난소암에서 과발현되는 엽산수용체 Target, 자궁내막, 신장암, 폐암으로 확장 가능 

자료: SK증권 정리 

 

2022 ESMO 에서 발표는 없었지만 

국내 ADC 업체로 레고켐바이오를 

주목 
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2022 ESMO 국내 주요 참가기업 Updates 

업체명 내용 

셀트리온 
아바스틴 바이오시밀러 '베그젤마'의 글로벌 임상3상 후속결과 발표 
베그젤마와 아바스틴과의 비교 임상에서 유사성을 확인한 생존분석 및 안전성 데이터 공개 
반응지속기간, 종양진행소요기간 및 생존분석 지표, 안정성 모두 제네릭과 유사성 입증 

에이비온 

2022 ESMO에 3건의 연구 초록을 발표 
3건의 초록은 c-MET 타겟 비소세포폐암 치료제 'ABN401'에 관현 연구결과 
1) 임상1상에서 안전성 및 유효성 확보, 적정 용량 확인하고 임상2상 진입, 첫번째 코호트는 미국과 한국에서 MET exon 14 유전자 결실 
비소세포폐암 환자를 대상으로 진행 
2) c-MET 저해제와 EGFR 저해제의 병용 비임상 결과 발표 예정. 동물실험 결과 우수한 항암 효과 확인 
3) 유방암에서의 c-MET 치료제 확장 가능성을 보여주는 임상결과 발표 
EGFR 저해 치료제의 병용 투여 효과 입증을 위한 임상시험 계획 추가 발표, 

엔케이맥스 
후보물질 SNK01에 대해 미국에서 진행하는 육종암 환자를 대상으로 동정적 사용 승인에 대한 효능 확인 
양이 완전히 사라진 완전관해(CR) 1명과 종양의 30% 이상이 사라진 부분관해(PR) 2명, 암이 진행된 질병진행(PD) 2명 관찰 
완전관해가 확인된 환자는 SNK와 키트루다 34개월 동안 36회 이상 투여 받고 현재까지 부작용 없이 완전관해 상태를 유지 중 

HLB 

리보세라닙과 면역항암제 캄렐리주맙을 병용한 간암(HCC) 1차 치료제 임상3상 연구 결과, 렌바티닙+펨브롤리주맙, 티슬리주맙 임상 결과 발표 
항신생혈관생성 TKI(티로신키나아제 억제제) 약물과 면역관문억제제(PD-1)의 조합으로는 최초로 유효성을 입증해 간암 치료에 새로운 옵션을 
제시 
543명의 다국가 환자를 대상으로 진행한 임상 결과 전체생존기간(mOS) 22.1개월 기록, 객관적반응률(ORR) 25.4% 등으로 모든 지표에서 통계적 
유의성 확인 

네오이뮨텍 
NT-I7의 T세포 증폭 기전을 활용한 난치성 고형암의 항암 효과 임상결과 발표 
환자의 80% 이상에서 종양미세환경 내 T세포침윤이 관찰됐다. 절반의 환자는 NT-I7 1회 투여만으로도 5배 이상의 CD8 T세포 증폭 확인 
췌장암, 대장암 등의 임상 참여 인원 각 25명씩 늘려 각 50명 환자를 대상으로 2a상 진행 중, 차기 2b상은 내년 상반기 착수 목표 

에이비엘바이오 CD3 기반 이중항체 플랫폼, 급성골수성백혈병 치료제로 개발 중인 'ABL602'의 비임상 데이터 구두발표 

자료: SK증권 정리 
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에이비온 (203400/KQ｜Not Rated) 

3 세대 EGFR 치료제와 cMET 치료제의 병용 임상이 기대된다! 

- 2022 ESMO 에서는 총 3 개의 새로운 내용을 담은 포스터를 발표 

- ABN401 과 EGFR 치료제 병용 비암상을 통한 항암효과를 확인 

- 병용 진행 시 동반진단을 통해 초기에 cMET 변이를 발견하여 ABN401 조기투여 예정 

- 따라서 ABN401 과 타그리소와의 병용 임상2 상 코호트에 대한 기대감이 높음 

- 긍정적인 임상2 상 병용데이터 발표시, 글로벌 회사로의 기술수출도 기대해 볼만 
 

주가 및 상대수익률 

 

주가상승률 절대주가 상대주가 
1개월 -24.7% -18.4% 
6개월 -15.1% -1.7% 
12개월 -62.9% -49.9% 

2022 ESMO 에서 총 3 개의 포스터를 발표 

동사는 이번 ESMO 에서 총 3 개의 새로운 내용을 담은 포스터를 발표하였다. 첫번째는 

HER2- 전이성 유방암 환자에게서 CTC 모니터링을 통한 조기 환자 선별 가능, 두번째

는 ABN401 과 EGFR 치료제 병용의 긍정적인 비임상 결과, 세번째는 3 세대 EGFR 치

료제인 타그리소와 동사의 cMET 치료제 ABN401 의 병용 임상2 상 전략이었다. 
 

병용에 대한 비임상을 통해 항암효과 확인 

cMET 치료제인 ABN401 과 EGFR TKI 치료제의 병용을 마우스로 비임상을 시행하였

다. 타그리소 내성이 발생한 환자의 암세포를 주입한 이종마우스에 ABN401 과 EGFR 

TKI 를 병용 투여하였다. 그 결과, ABN401 을 단독 투여했을때의 항암효과 보다 병용

투여시 더 높은 항암효과를 확인, 임상2 상에서 긍정적인 결과를 기대해볼 수 있을 것이

라는 판단이다. 
 

병용임상 진행 시 동반진단을 통한 조기 투여 예정 

2022 년 연내로 ABN401 과 타그리소의 병용 임상 2 상 코호트 2 에 대한 amendment

를 FDA 에 제출할 예정, 2023 년 상반기 중 첫환자 투여가 가능할 전망이다. 동사는 자

체 발굴한 cMET 항체를 적용한 CTC 장비로 cMET 변이 발생 초기에 환자를 선별하

여 병용투여에 들어갈 예정이다. 즉 타그리소 내성 발생 초기에 cMET 치료제를 조기 

투여하여 효능을 더욱 높이겠다는 전략이라 긍정적인 결과가 전망된다. 현재 cMET 시

장은 미충족 수요가 높은 시장, EGFR 치료제를 보유하고 있는 글로벌 회사는 내성 극

복을 위해 cMET 치료제에 대한 관심이 높다. 따라서 긍정적인 결과 발표시, 글로벌 기

술수출도 가능하다는 판단이다. 

 영업실적 및 투자지표 
구분 단위 2016 2017 2018 2019 2020 2021 
매출액 억원 38 18 8 12 20 16 

yoy % -17.6 -52.0 -56.2 53.7 62.1 -17.8 
영업이익 억원 -72 -103 -75 -88 -109 -107 

yoy % 적지 적지 적지 적지 적지 적지 
EBITDA 억원 -61 -93 -66 -81 -103 -102 
세전이익 억원 -77 -95 -78 -141 -104 -543 
순이익(지배주주) 억원 -77 -95 -78 -142 -105 -543 

영업이익률% % -188.0 -563.8 -932.2 -717.4 -544.3 -651.3 
EBITDA% % -161.0 -506.8 -819.9 -657.4 -516.4 -620.7 
순이익률 % -201.6 -517.7 -973.5 -1,155.5 -525.4 -3,311.5 

EPS 원 -871 -953 -648 -1,068 -756 -3,235 
PER 배 N/A N/A N/A N/A N/A N/A 
PBR 배 10.9 20.3 24.4 N/A N/A 8.5 
EV/EBITDA 배 N/A N/A N/A N/A N/A N/A 
ROE % -132.0 -228.8 -290.3 당기잠식 잠식지속 전기잠식 
순차입금 억원 0 18 24 4 102 -282 
부채비율 % 141.5 일부잠식 일부잠식 완전잠식 완전잠식 39.0 

Company Data 
자본금 94 억원 
발행주식수 1,884 만주 
자사주 0 만주 
액면가 500 원 
시가총액 1,666 억원 
주요주주  

신영기(외3) 32.74% 
텔콘RF제약(외5) 5.75% 

외국인지분률 0.40% 
배당수익률 0.00% 
  
Stock Data 
주가(22/09/19) 8,840 원 
KOSDAQ 751.91 pt 
52주 Beta 0.98 
52주 최고가 22,950 원 
52주 최저가 7,070 원 
60일 평균 거래대금 14 억원 

Analyst 
이달미 
talmi@sks.co.kr 

02-3773-9952  
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ESG 하이라이트 

에이비온 종합 ESG 평가 등급 변화 추이  Peer 그룹과의 ESG 평가 등급 비교  

N/a  

지속가능발전소 Refinitiv Bloomberg 

에이비온  N/a N/a 

환경(Environment) 0.0 N/a N/a 

사회(Social) 0.0 N/a N/a 

지배구조(Governance) 0.0 N/a N/a 

<비교업체 종합 등급>       

오스코텍 BB N/a N/a 

보로노이 N/a N/a N/a 

브릿지바이오테라퓨틱스 N/a N/a N/a 

    

 
 

자료: 지속가능발전소, SK증권  자료: 지속가능발전소, Bloomberg, Refinitiv, SK증권 

 

SK증권 리서치의 에이비온 ESG 평가  에이비온 ESG채권 발행 내역  

N/a  

발행일 세부 섹터 
발행규모 

(백만원) 

표면금리 

(%) 

N/a N/a N/a N/a 

    

    

    

    

    

자료: SK증권  자료: KRX, SK증권 

 

에이비온 ESG 관련 뉴스 Flow 

일자 세부 섹터 내용 

N/a N/a N/a 

   

   

   

   
 

자료: 주요 언론사, SK증권 
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에이비온의 R&D 파이프라인 현황  

분류 파이프라인 타깃 적응중 바이오마커/전략 R&D 비임상 임상1상 임상2상
단독

Exon14 Skipping
병용

EGFR/MET amp
유방암 (IIT) 병용

단독
이중항체

ABN 201 EGFR 고형암 단독/병용
ABN 101 INF-ß 바이러스성 호흡기질환 단독
ABN 701 SEB(슈퍼항원) SEB감염증 단독
ABN 901

ABN 902
ABN 903

Oncology

CNS

고형암

NSCLC
(비소세포폐암)ABN 401

ABN 501

c-MET

Claudin 3

생물재난관련 감염병 대상 정부지원 프로젝트
(Biodefense Project)

글로벌 임상 1상 완료

FDA 임상 2상 예정

2023년 글로벌 임상 1상 진입 목표

 

자료 : 에이비온, SK증권 
 

3세대 EGFR과 cMET 치료제 병용임상에 있어 cMET CTC 진단 예정  

 

Univariate Multivariate 

HR (95% CI) p value HR (95% CI) p value 

 Age (≥50) 1.1 (0.61-2) 0.73 

Visceral metastasis 1.3 (0.73-2.5) 0.35 1.3 (0.66-2.7) 0.43 

ET at blood draw 0.56 (0.31-1) 0.05 1.5 (0.34-6.6) 0.6 

ChT at blood draw 2.4 (1.3-4.4) 0.0035 3.6 (0.76-17.0) 0.11 

cfDNA concentration (ESR1, ≥1260cp/ml) 2.2 (1.2-4.1) 0.013 2.2 (1.1-4.6) 0.031 

ESR1 hotspot mutation 2.9 (1.3-6.4) 0.0084 2.2 (0.89-5.2) 0.09 

PIK3CA hotspot mutation 0.93 (0.39-2.2) 0.86 

EpCAM+ CTC (≥4) 1.4 (0.68-2.8) 0.38 2.3 (0.98-5.3) 0.06 

MET+ CTC (≥3) 3.6 (1.5-9) 0.0047 3.5 (1.3-9.5) 0.014 

자료: 에이비온, SK증권 
 

ABN401과 타그리소와의 병용 임상2상 코호트2 임상 디자인  

 

자료 : 에이비온, SK증권 
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이종이식 마우스에서 병용 비임상을 통해 항암효과 확인  

 
자료 : 에이비온, SK증권 

 

ABN401은 타사대비 탁월한 안전성을 입증한 물질  

경쟁사
abion

ABN401
Tabrecta
(Novartis)

Tepmetko
(Merck)

Savolitinib
(Astra Zeneca)

TPX-0022
(Turning Point)

허가 현황
미국 FDA 품목허가

(2020년 5월)
미국 FDA 품목허가

(2021년 2월)
중국 NMPA 품목허가

(2021년 6월)
-

타깃 적응중
비소세포폐암
타 암종에 대한 적응중 확장 및 타
약물과의 병용요법 가능

비소세포폐암 비소세포 폐암
비소세포폐암,

유두상신세포암
비소세포 폐암

연구개발 현황

임상 1상 완료
한국/미국 B6임상 2상 시작
임상 2상 데이터로 가속승인목표
병용 임상 진입 예정

임상2상 데이터로 가속승인 임상2상 데이터로 가속승인
임상2상(비소세포폐암)
임상3상(유두상신세포암)

임상1상 완료, 임상2상 준비 중
중국 판권 3700만달러 L/O
BMS (Bristol Myers Squibb) 에서
Turning Point 5.3조원에 인수 (22년
6월 3일)

안전성
임상 1상 결과, 약물 관련 grade 3
이상의 이상반응 없음

1세대 c-MET 표적항암제의
주요약점인 신장독성 리스크 내포

약물의 체내 잔류와 축적에 따른
독성발생 가능성 존재

병용 임상에서 확인한 독성이벤트로
약물 투여 용량을 낮추며 임상 진행 중

약물의 체내 잔류와 축적에 따른
독성발생 가능성 존재

 

자료 : 에이비온, SK증권 
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cMET 치료제 글로벌 임상 현황  

기업명 적응증 약물 임상 단계 비고 

Novartis 비소세포폐암 Capmatinib Phase 2 
EGFR Wild-type 진행성 비소세포 폐암 성인환자를 
대상으로 한 경구용 Capmatinib의 임상연구 

Novartis 
c-MET 조절장애를 동반한 진행성 

간세포암 
Capmatinib Phase 2 

진행성 간세포암 환자에 대한 Capmatinib의 효능 및 
안전성 연구 
2022 ESMO 에서 Osimertinib과 병용 공개 

Asan Medical Center 전이성폐암/MET 변이 Capmatinib Phase 2 
엑손14 결손 변이를 가진 NSCLC 환자 
국내 2018년 임상승인, n=27, 현재 clinicaltrials 상태 
Unknown 

Novartis c-Met 의존적인 진행성 고형암 
Capmatinib/Nazartinib/

Gefitinib 
Phase 2 

이전에 캡마티닙 임상에 참가한 환자의 지속적 혜택을 위해 
캡마티닙 단일요법 또는 다른 치료법과의 병용 또는 단독 
병용 치료 연구 

SCRI Development 
Innovations, LLC/Novartis 

교모세포종 
다형체/교모세포종/대장암/신장암 

Capmatinib/ 
bevacizumab 

Phase 1 
교모세포종 다형체 환자의 Capmatinib/bevacizumab 
병용요법 

Chungbuk National 
University Hospital/ 

Merck 
고형암/엑손14 결손/MET 과발현 Tepotinib Phase 2 MET 변형을 가진 고형암 환자 

EMD Serono Research & 
Development Institute, 
Inc./Merck/EMD Serono 

엑손14 결손 또는 MET 증폭을  
가진 진행성 비소세포폐암 

Tepotinib Phase 2 
MET 변이가 있는 NSCLC 환자의 Tepotinib 투여 임상2상 
(VISION) 

AstraZeneca/Hutchison 
MediPharma 

고형암 
Osimertinib/Savolitinib/

placebo 
Phase 2 

이전 Osimertinib 투여 이후 EGFRM+/MET+ NSCLC의 
Osimertinib와 Savolitinib 병용 
 

ABION Inc. 진행성 고형암 ABN401 Phase 2 
All-commer patient 대상 임상 1상 Dose escerlation study 
종료  
임상 1상 결과 RP2D 800mg 결정, 3등급 이상 AE 전무함 

Turning Point  
Therapeutics, Inc. 

진행성/ 전이성 고형암 TPX-0022 
Phase 1/ 
Phase 2 

C-Met 환자 선별을 통한 Dose escerlation study 중 

자료: 에이비온, SK증권  
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 일시 투자의견 목표주가 
목표가격 

대상시점 

괴리율 
  

평균주가대비 
최고(최저) 

주가대비 

 2022.09.22 Not Rated     

 

 

4,000

9,000

14,000

19,000

24,000

29,000

20.9 21.4 21.11 22.6

(원)
수정주가 목표주가 2022.08.19 Not Rated     

 2021.09.17 Not Rated     
       
       
       
       
       
       
       
       
       
       

 

Compliance Notice 

▪ 작성자(이달미)는 본 조사분석자료에 게재된 내용들이 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 신의성실하게 작성되었음을 확인합니다. 

▪ 본 보고서에 언급된 종목의 경우 당사 조사분석담당자는 본인의 담당종목을 보유하고 있지 않습니다. 

▪ 본 보고서는 기관투자가 또는 제 3자에게 사전 제공된 사실이 없습니다. 

▪ 당사는 자료공표일 현재 해당기업과 관련하여 특별한 이해 관계가 없습니다.. 

▪ 종목별 투자의견은 다음과 같습니다. 

▪ 투자판단 3단계 (6개월 기준) 15%이상 → 매수 / -15%~15% → 중립 / -15%미만 → 매도 

▪ 당사의 애널리스트는 자료 작성일 기준으로 1개월 이내에 에이비온의 기업설명회 등에 해당 법인의 비용으로 참석한 사실이 있습니다. 

 

SK증권 유니버스 투자등급 비율 (2022년 9월 20일 기준) 

매수 94.21% 중립 5.79% 매도 0% 
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재무상태표  포괄손익계산서 
월 결산(억원) 2017 2018 2019 2020 2021  월 결산(억원) 2017 2018 2019 2020 2021 
유동자산 29 18 40 79 393  매출액 18 8 12 20 16 

현금및현금성자산 21 12 22 42 156  매출원가 18 7 11 14 15 
매출채권및기타채권 4 1 2 6 12  매출총이익 1 1 2 6 1 
재고자산       매출총이익률 (%) 3.3 7.4 12.9 29.4 6.3 

비유동자산 54 61 55 54 53  판매비와관리비 104 75 90 114 108 
장기금융자산       영업이익 -103 -75 -88 -109 -107 
유형자산 49 57 51 51 45  영업이익률 (%) -563.8 -932.2 -717.4 -544.3 -651.3 
무형자산 5 4 3 2 1  비영업손익 8 -3 -53 4 -436 

자산총계 84 79 95 134 446  순금융비용 2 2 1 6 14 
유동부채 39 54 58 61 112  외환관련손익 0 0 0 0 0 

단기금융부채 26 41 41 41 93  관계기업투자등 관련손익      
매입채무 및 기타채무 11 8 10 12 6  세전계속사업이익 -95 -78 -141 -104 -543 
단기충당부채       세전계속사업이익률 (%) -518.3 -971.7 -1,147.0 -522.8 -3,311.2 

비유동부채 16 1 147 273 13  계속사업법인세 0 0 0 1 0 
장기금융부채 13  0 134 1  계속사업이익 -95 -78 -141 -105 -543 
장기매입채무 및 기타채무   0    중단사업이익   -1   
장기충당부채   0 0 0  *법인세효과      

부채총계 54 54 205 334 125  당기순이익 -95 -78 -142 -105 -543 
지배주주지분 29 25 -110 -200 321  순이익률 (%) -517.7 -973.5 -1,155.5 -525.4 -3,311.5 

자본금 56 62 62 63 94  지배주주 -95 -78 -142 -105 -543 
자본잉여금 397 466 482 498 1,531  지배주주귀속 순이익률(%) -517.68 -973.51 -1155.51 -525.41 -3311.51 
기타자본구성요소 1 0     비지배주주      
자기주식       총포괄이익 -95 -78 -142 -105 -543 
이익잉여금 -425 -504 -654 -761 -1,303  지배주주 -95 -78 -142 -105 -543 

비지배주주지분       비지배주주      
자본총계 29 25 -110 -200 321  EBITDA -93 -66 -81 -103 -102 
부채와자본총계 84 79 95 134 446        

현금흐름표  주요투자지표 
월 결산(억원) 2017 2018 2019 2020 2021  월 결산(억원) 2017 2018 2019 2020 2021 
영업활동현금흐름 -88 -66 -66 -96 -94  성장성 (%)      

당기순이익(손실) -95 -78 -142 -105 -543  매출액 -52.0 -56.2 53.7 62.1 -17.8 
비현금성항목등 4 13 70 12 458  영업이익 적지 적지 적지 적지 적지 

유형자산감가상각비 9 8 6 5 4  세전계속사업이익 적지 적지 적지 적지 적지 
무형자산상각비 1 1 1 1 1  EBITDA 적지 적지 적지 적지 적지 
기타 -6 4 63 6 453  EPS(계속사업) 적지 적지 적지 적지 적지 
운전자본감소(증가) 2 -1 6 -3 -9  수익성 (%)      
매출채권및기타채권의 감소(증가) 6 1 1 -4 -5  ROE -228.8 -290.3 당기잠식 잠식지속 전기잠식 
재고자산감소(증가) 1      ROA -88.8 -95.9 -163.5 -91.7 -187.1 
매입채무 및 기타채무의 증가(감소) 5 -1 2 2 -6  EBITDA마진 -506.8 -819.9 -657.4 -516.4 -620.7 
기타 2 2 6 -9 -9  안정성 (%)      
법인세납부       유동비율 75.6 34.4 68.2 130.0 351.4 

투자활동현금흐름 -9 -20 -13 -18 -191  부채비율 일부잠식 일부잠식 완전잠식 완전잠식 39.0 
금융자산감소(증가)   -10 -15 -190  순차입금/자기자본 일부잠식 일부잠식 완전잠식 완전잠식 -87.8 
유형자산감소(증가) -8 -15 -3 -3 0  EBITDA/이자비용(배) -48.2 -32.2 -44.7 -15.8 -5.6 
무형자산감소(증가) 0      주당지표 (원)      
기타 0 5 0 0 2  EPS(계속사업) -953 -648 -1,068 -756 -3,235 

재무활동현금흐름 63 77 89 135 399  BPS 258 198 -796 -1,435 1,712 
단기금융부채증가(감소)  13 -1  -18  CFPS -848 -573 -1,018 -716 -3,205 
장기금융부채증가(감소) -8 -11  127 -1  주당 현금배당금      
자본의증가(감소) 70 75 0 8 419  Valuation지표 (배)      
배당금의 지급       PER(최고) N/A N/A N/A N/A N/A 
기타  0 91 0 0  PER(최저) N/A N/A N/A N/A N/A 

현금의 증가(감소) -34 -9 10 21 114  PBR(최고) 26.1 47.2 -10.9 -7.6 14.6 
기초현금 55 21 12 22 42  PBR(최저) 12.9 24.4 -4.8 -3.2 4.0 
기말현금 21 12 22 42 156  PCR -6.2 -8.5 -8.3 -9.4 -4.6 
FCF -94 -74 62 -121 -243  EV/EBITDA(최고) -9.4 -16.9 -13.8 -14.6 -34.8 

자료 : 에이비온, SK증권 추정       EV/EBITDA(최저) -3.7 -9.6 -6.1 -6.7 -6.0 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

레고켐바이오 (141080/KQ｜Not Rated) 

국내 ADC 분야 최강자! 

- 자체개발 ADC 플랫폼 ConjuALL 로 임상1 상 중인 LCB14 에 대한 중간결과 공개 

- LCB14 는 중국 포순제약과 영국 익수다로 기술수출되어 기대감을 높이는 후보물질 

- 임상1a 상에서 HER2+ 유방암 환자에 대한 ORR 66.7%, 전체 ORR 46%를 공개 

- 용량은 엔허투보다 낮고 부작용도 낮아 향후 글로벌 임상에 대한 기대감 높아 

- ADC 개발이 최근 트렌드인 점을 감안하면 글로벌 제약사들의 높은 관심 전망 
 

주가 및 상대수익률 

 

주가상승률 절대주가 상대주가 
1개월 -22.0% -15.4% 
6개월 -23.0% -10.8% 
12개월 -22.9% 4.1% 

주요 파이프라인 LCB14 

동사의 ADC 플랫폼인 ConjuALL 로 개발한 유방암 치료제 LCB14 는 2015 년에 중국 

포순제약에 중국 판권, 2021 년 12 월에는 영국 익수다로 10 억달러에 글로벌 판권(중국, 

한국 제외)을 기술수출하였다. 익수다는 이번 World ADC 2022 에서 LCB14 의 중국 

임상 1 상 중간 결과를 발표하였다. HER2+ 유방암 환자에 대한 임상 1a 상(용량증대시

험) 완료 결과와 현재 진행 중인 임상1b 상 일부 환자 데이터를 공개하였다. 
 

긍정적인 임상1 상 중간결과 확인 

임상1a 상에서 임상2 상 권장용량은 kg 당 2.8mg 으로 확인, 이는 엔허투의 5.4mg 보다 

낮은 용량이다. ORR 은 66.7%로 투여 환자 6 명 중 PD 4 명, 임상1b 상 환자 18 명을 

포함한 전체 ORR 은 46%를 나타냈다. 안구 및 구강건조, 빈혈, 혈소판감소증 등 낮은 

등급의 부작용만 관찰되었고 ADC 의 단점인 특발성 폐독성이 발견되지 않아 안전성을 

입증하였다. 무엇보다도 엔허투보다 낮은 용량으로 비슷한 ORR 을 나타내어 긍정적, 

이번 결과를 바탕으로 익수다는 내년 중순에 미국 IND filing 을 진행할 예정이다. 
 

글로벌 기술수출에 대한 기대감 높아 

LCB14 는 올해 12 월 미국 유방암 학회에서 임상1 상에 대한 full data 를 발표할 예정, 

12 월에 더욱 긍정적인 data 발표가 예정되어 있다. LCB84(Trop2-MMAE, 고형암, 혈

액암)의 경우 현재 자체개발로 전임상 진행 중, 2023 년 2 분기 중 미국 IND fiiling 에 

들어갈 예정이다. LCB14 는 익수다가 초기 임상 진행 후 재라이센싱 할 가능성이 높고, 

LCB84 는 글로벌 제약사와의 공동개발을 진행 할 예정, ADC 개발이 최근 트렌드인 점

을 감안하면 글로벌 제약사들의 높은 관심을 받을 전망이다. 

 영업실적 및 투자지표 
구분 단위 2016 2017 2018 2019 2020 2021 
매출액 억원 167 221 252 575 494 322 

yoy % 831.3 32.4 14.4 127.8 -14.1 -34.9 
영업이익 억원 -102 -98 -160 84 -298 -277 

yoy % 적지 적지 적지 흑전 적전 적지 
EBITDA 억원 -80 -72 -132 123 -268 -247 
세전이익 억원 -154 -135 -264 131 -88 -205 
순이익(지배주주) 억원 -147 -129 -258 136 -70 -234 

영업이익률% % -61.1 -44.6 -63.3 14.6 -60.3 -86.2 
EBITDA% % -48.2 -32.7 -52.3 21.4 -54.2 -76.7 
순이익률 % -88.4 -58.6 -103.3 21.7 -14.1 -72.7 

EPS 원 -775 -650 -1,201 566 -290 -929 
PER 배 N/A N/A N/A 46.7 N/A N/A 
PBR 배 5.9 8.3 6.7 5.6 15.1 5.9 
EV/EBITDA 배 N/A N/A N/A 38.7 N/A N/A 
ROE % -28.5 -23.9 -34.4 12.6 -6.2 -12.6 
순차입금 억원 -182 -80 -714 -927 -728 -1,677 
부채비율 % 49.1 66.3 15.6 22.1 21.2 13.3 

Company Data 
자본금 137 억원 
발행주식수 2,412 만주 
자사주 0 만주 
액면가 500 원 
시가총액 9,235 억원 
주요주주  

김용주(외8) 12.08% 
국민연금공단 6.99% 

외국인지분률 9.80% 
배당수익률 0.00% 
  
Stock Data 
주가(22/09/19) 38,000 원 
KOSDAQ 751.91 pt 
52주 Beta 1.20 
52주 최고가 59,200 원 
52주 최저가 34,750 원 
60일 평균 거래대금 131 억원 

Analyst 
이달미 
talmi@sks.co.kr 

02-3773-9952  
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ESG 하이라이트 

레고켐바이오 종합 ESG 평가 등급 변화 추이  Peer 그룹과의 ESG 평가 등급 비교  

 

BB BB BB BB

BBB

2018 2019 2020 2021 2022

AAA

AA

A

BBB

BB

B

CCC

 

 

지속가능발전소 Refinitiv Bloomberg 

레고켐바이오 BB N/a N/a 

환경(Environment) 14.25 N/a N/a 

사회(Social) 39.97 N/a N/a 

지배구조(Governance) 45.01 N/a N/a 

<비교업체 종합 등급>       

알테오젠 BBB D 29.4 

에이비엘바이오 BBB N/a N/a 

    

    

    
 

자료: 지속가능발전소, SK증권  자료: 지속가능발전소, Bloomberg, Refinitiv, SK증권 

 

SK증권 리서치의 레고켐바이오 ESG 평가  레고켐바이오 ESG채권 발행 내역  

 
 

발행일 세부 섹터 
발행규모 

(백만원) 

표면금리 

(%) 

N/a N/a N/a N/a 

    

    

    

    

    

자료: SK증권  자료: KRX, SK증권 

 

레고켐바이오 ESG 관련 뉴스 Flow 

일자 세부 섹터 내용 

N/a N/a N/a 

   

   

   

   

   
 

자료: 주요 언론사, SK증권   
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레고켐바이오의 파이프라인  

자료 : 레고켐바이오, SK증권 

 
레고켐바이오의 HER2 ADC 항암제는 큰 잠재시장을 타겟으로 개발 중  

 

자료 : 레고켐바이오, SK증권 
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Word ADC 2022에서 발표된 LCB14의 긍정적인 임상1상 결과 데이터  

 
자료 : 레고켐바이오, SK증권  
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 일시 투자의견 목표주가 
목표가격 

대상시점 

괴리율 
  

평균주가대비 
최고(최저) 

주가대비 

 2022.09.20 Not Rated     
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Compliance Notice 

▪ 작성자(이달미)는 본 조사분석자료에 게재된 내용들이 본인의 의견을 정확하게 반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭없이 신의성실하게 작성되었음을 확인합니다. 

▪ 본 보고서에 언급된 종목의 경우 당사 조사분석담당자는 본인의 담당종목을 보유하고 있지 않습니다. 

▪ 본 보고서는 기관투자가 또는 제 3자에게 사전 제공된 사실이 없습니다. 

▪ 당사는 자료공표일 현재 해당기업과 관련하여 특별한 이해 관계가 없습니다.. 

▪ 종목별 투자의견은 다음과 같습니다. 

▪ 투자판단 3단계 (6개월 기준) 15%이상 → 매수 / -15%~15% → 중립 / -15%미만 → 매도 

 

 

SK증권 유니버스 투자등급 비율 (2022년 9월 20일 기준) 

매수 94.17% 중립 5.83% 매도 0% 
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재무상태표  포괄손익계산서 
월 결산(억원) 2017 2018 2019 2020 2021  월 결산(억원) 2017 2018 2019 2020 2021 
유동자산 452 934 1,114 1,000 2,290  매출액 221 252 575 494 322 

현금및현금성자산 86 102 669 546 1,399  매출원가 153 193 227 138 145 
매출채권및기타채권 157 179 114 214 461  매출총이익 67 59 348 356 177 
재고자산 9 8 20 3 3  매출총이익률 (%) 30.5 23.4 60.5 72.0 55.0 

비유동자산 370 283 301 359 643  판매비와관리비 166 219 264 653 454 
장기금융자산 40 53 73 103 224  영업이익 -98 -160 84 -298 -277 
유형자산 78 103 121 76 244  영업이익률 (%) -44.6 -63.3 14.6 -60.3 -86.2 
무형자산 228 101 90 82 86  비영업손익 -37 -104 47 209 72 

자산총계 822 1,217 1,415 1,359 2,932  순금융비용 9 -3 -15 -10 -8 
유동부채 176 99 154 140 170  외환관련손익 0 0 -6 -6 18 

단기금융부채 67  1 1 29  관계기업투자등 관련손익    15 10 
매입채무 및 기타채무 98 90 126 123 125  세전계속사업이익 -135 -264 131 -88 -205 
단기충당부채       세전계속사업이익률 (%) -61.2 -104.7 22.8 -17.9 -63.8 

비유동부채 151 64 101 98 174  계속사업법인세 -6 -4 6 -18 29 
장기금융부채 85  21 39 94  계속사업이익 -129 -261 125 -70 -234 
장기매입채무 및 기타채무 7 10 13 2 2  중단사업이익      
장기충당부채     2  *법인세효과      

부채총계 328 164 256 238 345  당기순이익 -129 -261 125 -70 -234 
지배주주지분 482 1,017 1,137 1,121 2,588  순이익률 (%) -58.6 -103.3 21.7 -14.1 -72.7 

자본금 50 60 60 121 136  지배주주 -129 -258 136 -70 -234 
자본잉여금 1,071 1,845 1,852 1,809 3,498  지배주주귀속 순이익률(%) -58.64 -102.1 23.63 -14.14 -72.74 
기타자본구성요소 4 10 15 22 25  비지배주주  -3 -11   
자기주식       총포괄이익 -128 -258 98 -42 -240 
이익잉여금 -643 -903 -788 -861 -1,096  지배주주 -128 -255 109 -42 -240 

비지배주주지분 13 36 22    비지배주주  -3 -11   
자본총계 495 1,053 1,159 1,121 2,588  EBITDA -72 -132 123 -268 -247 
부채와자본총계 822 1,217 1,415 1,359 2,932        

현금흐름표  주요투자지표 
월 결산(억원) 2017 2018 2019 2020 2021  월 결산(억원) 2017 2018 2019 2020 2021 
영업활동현금흐름 -84 -131 202 -156 -196  성장성 (%)      

당기순이익(손실) -129 -261 125 -70 -234  매출액 32.4 14.4 127.8 -14.1 -34.9 
비현금성항목등 68 144 25 5 61  영업이익 적지 적지 흑전 적전 적지 

유형자산감가상각비 12 13 24 15 16  세전계속사업이익 적지 적지 흑전 적전 적지 
무형자산상각비 14 15 15 15 15  EBITDA 적지 적지 흑전 적전 적지 
기타 42 116 -14 -25 31  EPS(계속사업) 적지 적지 흑전 적전 적지 
운전자본감소(증가) -26 -17 44 -102 -30  수익성 (%)      
매출채권및기타채권의 감소(증가) -30 -26 47 -88 -18  ROE -23.9 -34.4 12.6 -6.2 -12.6 
재고자산감소(증가) -5 2 -15 -1 0  ROA -15.1 -25.6 9.5 -5.0 -10.9 
매입채무 및 기타채무의 증가(감소) 15 -6 -6 -7 3  EBITDA마진 -32.7 -52.3 21.4 -54.2 -76.7 
기타 -66 -39 111 -182 -51  안정성 (%)      
법인세납부 0 -1 -5  -1  유동비율 256.3 938.9 722.4 713.9 1,345.3 

투자활동현금흐름 121 -506 299 5 -663  부채비율 66.3 15.6 22.1 21.2 13.3 
금융자산감소(증가) 146 -467 334 56 -475  순차입금/자기자본 -16.2 -67.8 -80.0 -65.0 -64.8 
유형자산감소(증가) -22 -37 -34 -27 -183  EBITDA/이자비용(배) -5.3 -105.0 476.0  -358.6 
무형자산감소(증가) -3 -2 -1 -5 -1  주당지표 (원)      
기타  0  19 3  EPS(계속사업) -650 -1,201 566 -290 -929 

재무활동현금흐름 19 653 65 32 1,712  BPS 2,421 4,237 4,736 4,651 9,497 
단기금융부채증가(감소) 0 4 39 6 -1  CFPS -517 -1,071 727 -166 -808 
장기금융부채증가(감소)   23 13 1,680  주당 현금배당금      
자본의증가(감소) 3 605 3 15 33  Valuation지표 (배)      
배당금의 지급       PER(최고) N/A N/A 55.2 N/A N/A 
기타  0 0 2 0  PER(최저) N/A N/A 33.5 N/A N/A 

현금의 증가(감소) 57 16 567 -122 853  PBR(최고) 8.4 8.5 6.6 15.2 7.6 
기초현금 30 86 102 669 546  PBR(최저) 4.9 3.6 4.0 3.8 4.5 
기말현금 86 102 669 546 1,399  PCR -38.9 -26.5 36.4 -423.1 -69.0 
FCF -90 -67 188 -281 -722  EV/EBITDA(최고) -55.6 -52.9 46.9 -59.9 -62.7 

자료 : 레고켐바이오, SK증권 추정       EV/EBITDA(최저) -32.0 -19.9 25.7 -11.5 -35.1 
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