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 ABL001보다 Grabody-B와 ABL111을 

봐야 할 시점 
 

여전한 Grabody-B 기술 이전 가능성 

ABL001의 OS(전체 생존 기간) 미충족 이후 단기 투자 심리는 약화됐으나 현 시점

의 핵심 투자포인트는 ABL001이 아닌 Grabody-B 플랫폼 확장성과 ABL111의 임

상 데이터 모멘텀이다.  

Grabody-B는 동사 기업 가치의 핵심이다. Sanofi의 ABL301을 통해 사람 대상 임

상 데이터를 확보했고 GSK, Eli Lilly와의 계약을 거치며 단일 파이프라인이 아닌 

BBB 셔틀 플랫폼으로서의 가능성을 입증했다. 또한 Ionis와의 공동 연구를 통해 

Grabody-B의 다음 단계로 이중 항체를 넘어 ASO, siRNA 등 Oligonucleotide를 

결합한 AOC(Antibody Oligonucleotide Conjugate) 모달리티 확장 그리고 CNS를 

넘어 근육으로의 전달 가능성을 제시하였다. 

 

ABL111, 두 번째 밸류 축으로 부상 

Givastomig(ABL111)는 CLDN18.2 x 4-1BB 이중 항체로 HER2 음성, 

CLDN18.2 양성 위암 환자 대상 1차 치료 Nivolumab, Chemo 삼중 병용 요법 임

상 1b상에서 긍정적인 결과를 도출한 바 있다. CLDN18.2 ≥75% 발현 환자 중심으

로 개발된 Zolbetuximab과 달리 CLDN18.2 ≥1% 환자에서도 최소 75% 이상의 

ORR을 도출한 바 있으며 CLDN18.2 및 PD-L1 발현 수준 전반에서 효능이 관찰됐

다. 현재 글로벌 임상 2상 GIVA-2 첫 환자 투약이 시작되었으며 2027년 결과 공개 

예정이다. 

 

투자의견 Buy, 적정주가 18만원 유지  

ABL001의 OS 임상적 유의성 미달성 이후 주가는 약 34% 하락하며 약 3.3조원의 

시가총액이 하락한 상황이다. 메리츠 추정 ABL001의 신약 가치는 1,789억원으로 

하락폭은 매우 과도하다 판단한다. 5/28 기재된 Novartis 신경질환 개발 총괄의 인

터뷰에서 확인할 수 있듯 BBB 셔틀의 필요성은 증가 중이며 RNA 치료제의 간 외로 

전달 수요 또한 지속적으로 증가하는 만큼 Grabody-B 플랫폼 관련 추가적인 기술 

이전 가능성은 유효하며 ABL111의 임상 1b상 결과 또한 긍정적으로 도출되었기에 

기술 이전 가능성이 존재한다. 더불어 이중 항체 ADC ABL206(ROR1 x B7-H3 타

겟), ABL209(EGFR x MUC1 타겟)의 임상 1상 첫 환자 투약이 됨에 따라 향후 임상 

모멘텀을 기대해 볼 수 있다.   

 Meritz Research  2026. 5. 29 
   

Buy (20거래일 평균종가 대비 상승 여력 기준) 

적정주가 (12개월) 180,000원 

현재주가 (5.28) 114,500원 

상승여력 57.2% 
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그림1  Grabody-B를 이용한 AOC(Antibody Oligonucleotide Conjugate) 확장 가능성 

 

자료: 에이비엘바이오 

 

그림2  뇌를 넘어 근육으로의 확장 가능성을 보인 Grabody-B 

 

자료: 에이비엘바이오 
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그림3  여전히 BBB 셔틀 수요가 있는 Novartis 

 

자료: Fierce Biotech 

 

그림4  TfR 타겟 외에도 BBB 셔틀 수요는 존재 

 

자료: Fierce Biotech 
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그림5  Givastomig 병용 요법 임상 1b상 효능 결과 

 

자료: NovaBridge 

 

그림6  Givastomig 병용 요법 임상 1b상 효능 결과 (Waterfall plot) 

 

자료: NovaBridge 
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그림7  Givastomig 병용 요법 임상 1b상 효능 결과 (2) 

 

자료: NovaBridge 

 

그림8  Givastomig 병용 요법 임상 1b상 부작용 결과 

 

자료: NovaBridge 
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표1  이중 항체 ADC 임상 현황 

회사 파이프라인 타겟 페이로드 임상 단계  
Primary 
Completion Date 

NCT number 

BMS/SystImmune Iza-bren EGFR x HER3 Topo 1 억제제 Phase 2/3 2028.09.15 NCT07100080 

AstraZeneca Tilatamig samrotecan EGFR x c-MET Topo 1 억제제 Phase 1 2027.10.06 NCT05647122 

 AZD2068 EGFR x c-MET 225Ac Phase 1 2028.05.12 NCT06147037 

J&J JNJ-7446 EGFR x c-MET  Topo 1 억제제 Phase 1 2027.11.18 NCT07107230 

Abbvie ABBV-969 PSMA x STEAP1 Topo 1 억제제 Phase 1 2027.05 NCT06318273 

MSD/Kelun MK-2750/SKB571 EGFR x c-MET 추정 Topo 1 억제제 추정 Phase 1(중국) 2027.06.30 NCT07308106 

Merck KGaA M1231 EGFR x MUC1 Hemiasterlin 중단 2023.06.23 NCT04695847 

Avenzo/DualityBio AVZO-1418/DB-1418 EGFR x HER3 Topo 1 억제제 Phase 1/2 2030.06 NCT07038343 

Avenzo/Velavigo AVZO-103 TROP2 x Nectin-4 Topo 1 억제제 Phase 1/2 2030.03 NCT07193511 

DualityBio DB-1419 PD-L1 x B7-H3 Topo 1 억제제 Phase 1/2 2027.02 NCT06554795 

Innovent IBI3001 EGFR x B7-H3 Topo 1 억제제 Phase 1 2026.12.31 NCT06349408 

 IBI3005 EGFR x HER3 Topo 1 억제제 Phase 1(중국) 2027.06.30 NCT06418061 

Alphamab JSKN016 TROP2 x HER3 Topo 1 억제제 Phase 1(중국) 2026.05.17 NCT06592417 

 JSKN021 EGFR x HER3 Topo 1 억제제/MMAE IND 신청   

Genmab GEN1286 EGFR x c-MET Topo 1 억제제 Phase 1/2 2028.05.29 NCT06685068 

Allink ALK202 EGFR x c-MET Topo 1 억제제 Phase 1 2027.12 NCT06707610 

Doma/Xadcera DM001 EGFR x TROP2 Topo 1 억제제 Phase 1 2026.08.13 NCT06475937 

 DM002 HER3 x MUC1 Topo 1 억제제 Phase 1 2027.10.08 NCT06751329 

 DM005 EGFR x c-MET Topo 1 억제제 Phase 1 2026.10 NCT06515990 

GenSci GenSci139 EGFR x HER2 Topo 1 억제제 Phase 1(중국) 2028.07.07 NCT07230977 

Akeso AK146D1 TROP2 x Nectin-4 Topo 1 억제제 Phase 1(중국) 2026.11.05 NCT07067567 

Phrontline TJ101 EGFR x B7-H3 Topo 1 억제제 Phase 1 2026.12.30 NCT07181473 

에이비엘바이오 ABL206/NEOK001 ROR1 x B7-H3 Topo 1 억제제 첫 환자 투약   

 ABL209/NEOK002 EGFR x MUC1 Topo 1 억제제 첫 환자 투약   

주: Iza-bren은 다수의 임상 진행 중이나 NSCLC 임상만 기재 

자료: Clinical Trials, 메리츠증권 리서치센터 
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그림9  Givastomig, Ragistomig 임상 모멘텀 

 

자료: NovaBridge 

 

그림10  에이비엘바이오 파이프라인 

 

자료: 에이비엘바이오 
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KOSDAQ 1,104.36pt 

시가총액 64,106억원 

발행주식수 5,599만주 

유동주식비율 75.17% 

외국인비중 12.71% 

52주 최고/최저가 245,500원/61,800원 

평균거래대금 906.8억원 

 

이상훈 외 11 인 24.52 

  

  

 
1개월 6개월 12개월 

절대주가 -17.9 -39.1 43.7 

상대주가 -9.6 -49.7 -5.2 

     

  

 

 

 

 
(십억원) 

매출액 
 

영업이익 
 

순이익 
(지배주주) 

EPS (원) 

(지배주주) 
증감률 

(%) 

BPS 
(원) 

PER 
(배) 

PBR 
(배) 

EV/EBITDA 
(배) 

ROE 
(%) 

부채비율 
(%) 

2023 65.6 -2.6 -2.7 -55 -182.0 1,547 -444.8 15.90 -38,357.7 -3.7 116.2 

2024 33.4 -59.4 -55.5 -1,156 1,990.3 3,094 -25.9 9.66 -23.6 -46.0 38.7 

2025 79.4 -40.4 -37.8 -734 -36.5 2,807 -272.5 71.26 -296.9 -23.5 79.3 

2026E 13.1 -86.5 -81.4 -1,456 98.3 2,031 -78.7 56.37 -76.9 -60.6 101.1 

2027E 0.0 -93.2 -91.8 -1,640 12.7 391 -69.8 292.99 -71.9 -135.5 517.3 
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(십억원) 2023 2024 2025 2026E 2027E  (십억원) 2023 2024 2025 2026E 2027E 

매출액  65.6 33.4 79.4 13.1 0.0  영업활동 현금흐름  -28.4 -69.4 -41.3 -28.0 -89.2 

매출액증가율(%)  -2.6 -49.0 137.6 -83.4 -100.0  당기순이익(손실)  -2.7 -55.5 -37.9 -82.4 -93.0 

매출원가  0.0 0.0 0.0 0.0 0.0  유형자산상각비  2.4 2.2 3.3 3.9 3.7 

매출총이익  65.6 33.4 79.4 13.1 0.0  무형자산상각비  0.2 0.2 0.1 0.1 0.1 

판매관리비  68.2 92.8 119.7 99.6 93.2  운전자본의 증감  -33.0 -20.8 -11.9 50.2 0.0 

영업이익  -2.6 -59.4 -40.4 -86.5 -93.2  투자활동 현금흐름  29.9 -47.2 62.1 -2.4 -2.0 

   영업이익률(%)  -4.0 -177.8 -50.9 -658.1 0.0  유형자산의증가(CAPEX)  -5.7 -9.0 -20.1 -1.6 -2.0 

   금융손익  1.3 3.6 3.0 4.1 0.2  투자자산의감소(증가)  24.9 3.6 -0.1 -0.7 0.0 

   종속/관계기업손익  0.0 0.0 0.0 0.0 0.0  재무활동 현금흐름  1.4 144.6 32.5 37.7 0.0 

기타영업외손익  -1.3 0.2 -0.5 -0.0 0.0  차입금의 증감  1.7 -0.3 11.7 0.9 0.0 

세전계속사업이익  -2.7 -55.5 -37.9 -82.4 -93.0  자본의 증가  2.6 150.3 34.5 45.7 0.0 

   법인세비용  0.0 0.0 0.0 0.0 0.0  현금의 증가(감소)  2.9 28.2 55.7 11.5 -91.2 

당기순이익  -2.7 -55.5 -37.9 -82.4 -93.0  기초현금  25.1 28.1 56.3 112.0 123.5 

지배주주지분 순이익  -2.7 -55.5 -37.8 -81.4 -91.8  기말현금  28.1 56.3 112.0 123.5 32.3 

             

 

(십억원) 2023 2024 2025 2026E 2027E   2023 2024 2025 2026E 2027E 

유동자산  75.5 144.2 176.1 128.5 37.3  주당데이터(원)       

   현금및현금성자산  28.1 56.3 112.0 123.5 32.3  SPS 1,370 696 1,541 235 0 

   매출채권  0.0 0.0 59.1 0.0 0.0  EPS(지배주주)  -55 -1,156 -734 -1,456 -1,640 

   재고자산  0.0 0.0 0.0 0.0 0.0  CFPS 155 -1,064 -619 -1,431 -1,597 

비유동자산  84.6 87.8 104.9 103.9 102.1  EBITDAPS -1 -1,186 -717 -1,476 -1,597 

   유형자산  76.0 85.4 101.1 99.6 97.9  BPS 1,547 3,094 2,807 2,031 391 

   무형자산  2.5 2.4 2.9 3.0 2.9  DPS 0 0 0 0 0 

   투자자산  3.6 0.0 0.1 0.9 0.9  배당수익률(%)  0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

자산총계  160.1 232.0 280.9 232.4 139.4  Valuation(Multiple)      

유동부채  41.8 63.4 123.5 116.0 116.0  PER -444.8 -25.9 -272.5 -78.7 -69.8 

   매입채무  0.0 0.0 0.0 0.0 0.0  PCR 158.7 -28.1 -323.0 -80.0 -71.7 

   단기차입금  0.0 43.0 55.0 0.0 0.0  PSR 18.0 43.0 129.8 487.2 0.0 

   유동성장기부채  0.0 0.0 0.0 55.0 55.0  PBR 15.90 9.66 71.26 56.37 292.99 

비유동부채  44.3 1.3 0.7 0.8 0.8  EBITDA(십억원) -0.0 -57.0 -36.9 -82.5 -89.4 

   사채  0.0 0.0 0.0 0.0 0.0  EV/EBITDA -

38,357.7 
-23.6 -296.9 -76.9 -71.9 

   장기차입금  43.0 0.0 0.0 0.0 0.0  Key Financial Ratio(%)      

부채총계  86.1 64.7 124.2 116.8 116.8  자기자본이익률(ROE)  -3.7 -46.0 -23.5 -60.6 -135.5 

자본금  24.0 27.0 27.6 28.0 28.0  EBITDA 이익률  0.0 -170.5 -46.6 -628.1  

자본잉여금  363.8 511.0 545.0 590.3 590.3  부채비율  116.2 38.7 79.3 101.1 517.3 

기타포괄이익누계액  0.1 0.5 1.3 3.7 3.7  금융비용부담률  3.3 0.1 1.3 12.9  

이익잉여금  -342.3 -398.3 -436.2 -517.6 -609.4  이자보상배율(x)  -1.2 -1,647.4 -40.7 -51.2 -54.3 

비지배주주지분  0.0 0.0 2.0 1.9 0.7  매출채권회전율(x)    2.7 0.4  

자본총계  74.1 167.3 156.7 115.6 22.6  재고자산회전율(x)       
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Compliance Notice 

본 조사분석자료는 제3자에게 사전 제공된 사실이 없습니다. 당사는 자료작성일 현재 본 조사분석자료에 언급된 종목의 지분을 1% 이상 보유하고 있지 않습니다. 본 

자료에서 해당 추천 종목을 작성한 애널리스트는 자료작성일 현재 추천 종목과 재산적 이해관계가 없습니다. 본 자료에 게재된 내용은 본인의 의견을 정확하게 

반영하고 있으며, 외부의 부당한 압력이나 간섭 없이 신의 성실하게 작성되었음을 확인합니다.  

본 자료는 투자자들의 투자판단에 참고가 되는 정보제공을 목적으로 배포되는 자료입니다. 본 자료에 수록된 내용은 당사 리서치센터의 추정치로서 오차가 발생할 수 

있으며 정확성이나 완벽성은 보장하지 않습니다. 본 자료를 이용하시는 분은 본 자료와 관련한 투자의 최종 결정은 자신의 판단으로 하시기 바랍니다. 따라서 어떠한 

경우에도 본 자료는 투자 결과와 관련한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 본 조사분석자료는 당사 고객에 한하여 배포되는 자료로 당사의 허락 없이 

복사, 대여, 배포 될 수 없습니다.  

 

투자등급 관련사항 (2023년 8월 4일부터 기준 변경 시행)  투자의견 비율 

기업 향후 12개월간 추천기준일 직전 1개월간 평균종가대비 추천종목의 예상 목표수익률을 의미  투자의견 비율 

추천기준일  

직전 1개월간 

종가대비 3등급 

Buy 추천기준일 직전 1개월(20 거래일)간 평균종가대비 +20% 이상  매수 89.1% 

Hold 추천기준일 직전 1개월(20 거래일)간 평균종가대비 -20% 이상 ~ +20% 미만  중립 10.3% 

Sell 추천기준일 직전 1개월(20 거래일)간 평균종가대비 -20% 미만  매도 0.5% 

산업 시가총액기준 산업별 시장비중 대비 보유비중의 변화를 추천  2026년 3월 31일 기준으로  

최근 1년간 금융투자상품에 대하여 

공표한 최근일 투자등급의 비율 추천기준일  

시장지수대비 3등급 

Overweight (비중확대)  

Neutral (중립)  

Underweight (비중축소)  

 

에이비엘바이오 (298380) 투자등급변경 내용 * 적정주가 대상시점 1년이며, 투자등급변경 그래프는 수정주가로 작성됨 

변경일  자료형식  투자의견  적정주가  담당자  괴리율(%)*  
주가 및 적정주가 변동추이  

   (원)  평균 최고(최저)  

2024.03.20 산업분석 Buy 37,000 김준영 -23.5 11.8  
 

2024.11.06 산업분석 Buy 53,000 김준영 -34.9 -0.8  

2025.04.10 기업브리프 Buy 63,000 김준영 9.8 40.6  

2025.07.29 기업브리프 Buy 90,000 김준영 0.4 20.3  

2025.10.30 산업분석 Buy 120,000 김준영 -13.2 5.6  

2025.11.13 산업분석 Buy 180,000 김준영 - -  
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(원) 에이비엘바이오 적정주가


