
 

 

 

 

 

 

 

 

 

브릿지바이오 

Not Rated 
 
 

▶

기업 현황 및 파이프라인 업데이트 

▶

- 상장 후 베링거인겔하임으로부터 BBT-877의 기술이 반환되면서 주가 부진 지속. 

BBT-877의 FDA 제출용 추가 독성 실험 결과(2021년말), BBT-176의 임상1/2상 

중간결과 발표(2H21), BBT-401의 임상2a상 중간결과 발표(1H22) 등 중요한 R&D 

마일스톤 예정되어 있어 주가 반전의 기회 모색 기대 

▶

- 2015년에 설립된 NRDO 기업으로 미충족 의료 수요가 높은 신약 후보물질을 발굴한 뒤 

임상 개발해 기술이전을 하는 기존 전략에 내부 R&D강화로 자체 파이프라인 개발하는 

전략까지 추가했음 

<BBT-877(오토택신 저해제; 특발성폐섬유증 치료제; 미국 임상1상 완료)>  

- 2017년 레고켐바이오로부터 300억원 규모의 기술 도입한 뒤 2019년 임상 1상 중 

베링거인겔하임(BI)에 11억 유로 (약 1.5조원) 규모로 기술 이전. BI의 특발성폐섬유증 

치료제 Ofev (2020년 매출 $23.5억)는 2024년 특허 만료 예정으로 후속 약물에 대한 

수요가 있었음. 그러나 2020년 11월 발암 독성 가능성을 검사하는 혜성 분석에서 양성이 

나오면서 기술 수출 계약 해지. 추가적으로 장기 유전 독성 검사를 진행해야 되면서 개발 

속도가 늦어지는 것을 우려했기 때문 

- 혜성 분석에서 양성이 나오는 경우는 DNA 손상에 따른 것으로, 1)약물의 직접적 독성 

혹은 2) 단순한 세포사멸 메커니즘이 원인임. 동사가 진행한 추가 비임상시험 결과에서는 

세포사멸 현상에 의한 것임을 확인했으나, FDA 제출 자료를 위해 추가 실험 진행 중 

- BI와의 기술수출 계약 해지 후 2021년 2월 경쟁약물인 갈라파고스의 GLPG1690 

임상3상 중에 개발 중단. 치료군의 사망률이 위약군 대비 높았는데 이는 투약군의 

폐섬유화가 급성으로 악화된 영향으로 파악됨. 약물 메커니즘 원인은 아닌 것으로 이해 

- 연내 FDA가 요청한 독성자료 제출이 잘 마무리된다면 글로벌 임상2상 진입을 통해 

동일 계열 내 First-in-class 약물로 주목 받을 수 있을 것               (다음 장에 계속) 

 

 

▶  (단위: 십억원, %) 

  2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

매출액 n/a n/a 0  0  0  58  6  

영업이익 n/a n/a (3)  (8)  (16)  1  (20) 

EBITDA n/a n/a (3)  (8)  (16)  1  (19) 

순이익 n/a n/a (2) (10) (41) 1  (19) 

자산총계 n/a n/a 13  19  12  80  64  

자본총계 n/a n/a (1) (11) (46) 75  59  

순차입금 n/a n/a 1  14  49  (69) (58) 

매출액증가율  적지 적지 적지 적지 적지 적지 (89.1) 

영업이익률  n/a n/a n/a n/a n/a 1.1  (308.8) 

순이익률  n/a n/a n/a n/a n/a 2.3  (303.4) 

EPS증가율 적지 적지 적지 적지 적지 흑전 적전 

ROE n/a n/a n/a n/a n/a n/a (28.7) 

Note: K-IFRS 연결 기준 / Source: KTB투자증권 

 

 현재 직전 변동 

투자의견 Not Rated   

목표주가    

Earnings    

 

현재가 (7/20) 12,850원 

예상 주가상승률 n/a 

시가총액 2,518억원 

비중(KOSDAQ내) 0.06% 

발행주식수 19,594천주 

52주 최저가 / 최고가 9,994 - 16,700원 

3개월 일평균거래대금 12억원 

외국인 지분율 1.1% 

주요주주지분율(%)   

이정규 (외 8인) 22.6  

최해선 (외 3인) 8.5  

브릿지바이오테라퓨틱스우리사주 (외 1인) 0.0  

 

 2018 2019 2020 

PER(배) n/a 239.5  n/a 

PBR(배) n/a 4.2  4.7  

EV/EBITDA(배) n/a 232.3  n/a 

배당수익률(%) 0.0  0.0  0.0  

     

 

 1M 6M 12M YTD 

주가상승률(%) (14.3) (6.9) (4.8) (11.7) 

KOSPI대비 상대수익률(%) (17.1) (13.6) (38.3) (19.5) 
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바이오/진단

하반기 임상 진전 기대 
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Fig. 01:  

 

Source: 브릿지바이오테라퓨틱스, KTB투자증권 

 

<BBT-401(펠리노-1 저해제; 궤양성대장염 치료제; 글로벌 임상2a상)>  

- 계열 내 First-in-class 치료 후보물질로 2015년 한국화학연구원 및 

성균관대학교로부터 기술 도입한 뒤 2018년 대웅제약과 470억원 규모의 아시아 지역 대상 

기술이전 및 공동개발 계약 체결했음  

- 펠리노-1 저해제는 염증신호를 차단하여 항염증 효과를 나타냄. BBT-401은 

소화기관내에만 선택적으로 작용하여 전신 노출에 대한 부작용이 최소화되어 있다는 장점을 

보유하고 있음 

- 경쟁약물인 TD-1473 (pan-JAK 저해제; Teravance Biopharma)은 중증 궤양성 

대장염 환자 대상 임상1b상에서 긍정적인 결과 발표 후 2018년 얀센과 10억달러 규모의 

계약 체결한 바 있음. 현재 임상 2b/3상 진행 중임. BBT-401의 저용량군은 TD-1473의 임상 

1b상 결과와 유사한 효능 시현했음 

- 동사는 저용량군의 임상2a상 완료했으며 치료 반응 30%, 직장출혈 50% 감소하는 결과를 

시현했음. 전임상에서 중/고용량군에서 저용량군 대비 높은 항염 효과를 보였었기 때문에 

용량을 높일 경우 우수한 약효 결과 도출 기대. 현재 미국과 한국 등 다국가에서 중/고용량군 

임상2a상 진행 중이며 2022년 상반기 중간결과 발표할 계획 

 

<BBT-176(C797S EGFR 저해제; 비소세포폐암 치료제; 미국/한국 임상1/2상)>  

- 2018년 한국화학연구원으로부터 기술 도입. 암 유발 돌연변이 Del19/L858R, T790M, 

C797S 포함 삼중 돌연변이 발생 후 2차 치료로 Tagrisso (폐암치료제; AstraZeneca) 

복용한 뒤 내성이 생긴 환자 대상으로 미국과 한국에서 임상 1/2상 진행 중임 

- 비소세포성폐암은 흡연과의 연관성보다는 유전적 변이에 의해 일어나는데 특히 

상피세포성장인자 수용체 (EGFR; Epidermal growth factor)의 과발현/돌연변이에 의해 

발생함 

- Tagrisso 장기 복용 시 돌연변이 발생율이 높음. 실제로 Tagrisso 복용 후 7~22% 

환자에서 EGFR C797S 저항 돌연변이 발생했었음. 동물실험에서 튜머사이즈 감소와 EGFR 

돌연변이들에서 차별화된 약효를 확인했음 

- 한국에서 용량상승시험 완료 후(2H21) 한국과 미국에서 동시에 용량확정시험에 들어갈 

계획(2H22). 경쟁 파이프라인인 Blueprint Medicine의 BLU-945(2021.6 진입)와 BLU-

701은 각각 임상1상과 전임상 단계로 개발 속도 면에서 큰 차이가 없음 

- 백업 물질로 자체 개발중인 신규 EGFR 표적 저해제 BBT-207은 연내 Tagrisso의 1차 

치료제 사용에 따라 주요 발생하는 C797S 돌연변이 환자 대상으로 전임상 개시할 계획  
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Fig. 02:  

0

50

100

150

200

250

300

350

400

Dec-19 Mar-20 Jun-20 Sep-20 Dec-20 Mar-21 Jun-21

(십억원)

BBT-877 임상2상지연

BBT-877 권리반환COVID19 펜데믹

 

Source: Bloomberg, KTB투자증권 

 

 

Fig. 03:    Fig. 04:  

 

 

 

Source: 브릿지바이오테라퓨틱스, KTB투자증권 

Note: LPA (Lysophosphatidic acid): 염증 및 섬유화에 관여하는 효소로 억제되어야 좋음 

 Source: 브릿지바이오테라퓨틱스, KTB투자증권 

Note: GLPG1690은 임상2a상, BBT-877은 임상1상 데이터 

 

 

Fig. 05:  

 

Source: 브릿지바이오테라퓨틱스, KTB투자증권 
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Fig. 06:    Fig. 07:  
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Source: EvaluatePharma, KTB투자증권  Source: EvaluatePharma, KTB투자증권) 

 

Fig. 08:    Fig. 09:  

 

 

 

Source: 브릿지바이오테라퓨틱스, KTB투자증권  Source: 브릿지바이오테라퓨틱스, KTB투자증권 

 

 

Fig. 010:  

 

Source: 브릿지바이오테라퓨틱스, KTB투자증권 

Note: BBT-401: 오픈라벨 임상2a상(저용량군 시험만 진행) 결과, TD-1473: 임상1b상 결과  
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Fig. 011:  

 

Source: 브릿지바이오테라퓨틱스, KTB투자증권 

 

 

Fig. 012:    Fig. 013:  

 

 

 

Source: 브릿지바이오테라퓨틱스, KTB투자증권 

Note: 화학요법/타세바/타그리소 치료 받은 환자 유래 

 Source: 브릿지바이오테라퓨틱스, KTB투자증권 

Note: 불량 분화된 선암종 환자 유래 

 

 

Fig. 014:    Fig. 015:  
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Source: 브릿지바이오테라퓨틱스, KTB투자증권  Source: EvaluatePharma, KTB투자증권 
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Fig. 016:  

 

Source: 브릿지바이오테라퓨틱스, 각 사, KTB투자증권 
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재무제표 (K-IFRS 연결) 

 

대차대조표 

(단위: 십억원) 2016 2017 2018 2019 2020 

유동자산 12.9  16.5  8.6  78.7  60.3  

현금성자산 12.6  16.2  7.9  69.2  57.9  

매출채권 0.1  0.1  0.4  3.1  1.6  

재고자산 0.0  0.0  0.0  1.9  0.0  

비유동자산 0.2  2.5  3.1  1.0  3.2  

투자자산 0.0  0.3  0.0  0.3  2.6  

유형자산 0.1  0.1  0.1  0.5  0.4  

무형자산 0.1  2.1  2.9  0.3  0.2  

자산총계 13.1  19.0  11.6  79.7  63.5  

유동부채 5.4  0.1  35.9  4.7  1.1  

매입채무 0.1  0.0  0.7  0.5  0.7  

유동성이자부채 5.3  0.0  35.1  0.2  0.2  

비유동부채 8.9  29.7  21.7  0.0  3.2  

비유동이자부채 8.9  29.7  21.7  0.0  0.2  

부채총계 14.3  29.8  57.6  4.7  4.3  

자본금 0.5  1.0  1.0  3.1  9.6  

자본잉여금 0.5  0.0  4.9  120.5  65.5  

이익잉여금 (2.2) (12.0) (52.7) (51.4) (19.4) 

자본조정 0.0  0.2  0.8  2.8  3.5  

자기주식 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  

자본총계 (1.2) (10.8) (45.9) 75.0  59.2  

투하자본 0.3  2.7  2.9  6.0  1.7  

순차입금 1.5  13.5  48.9  (69.0) (57.5) 

ROA na na na 2.9  (26.9) 

ROE na na na na (28.7) 

ROIC na na na 2.5  (368.5) 

 

현금흐름표 

(단위: 십억원) 2016 2017 2018 2019 2020 

영업현금 (2.5) (7.8) (14.4) (7.7) (13.0) 

당기순이익 (2.1) (9.8) (40.7) 1.3  (19.2) 

자산상각비 0.0  0.1  0.4  0.5  0.4  

운전자본증감 (0.1) (0.1) 0.3  (2.4) 1.9  

매출채권감소(증가) 0.0  0.0  0.0  0.0  (0.6) 

재고자산감소(증가) 0.0  0.0  0.0  (1.9) 1.9  

매입채무증가(감소) 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  

투자현금 (12.6) 4.1  4.6  (2.6) (31.9) 

단기투자자산감소 (12.5) 6.5  5.5  (7.2) (29.8) 

장기투자증권감소 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  

설비투자 (0.1) (0.0) (0.1) (0.5) (0.1) 

유무형자산감소 (0.0) (2.1) (1.1) 2.4  0.0  

재무현금 14.7  13.8  7.0  67.3  1.9  

차입금증가 14.5  13.7  5.7  26.8  (0.1) 

자본증가 0.2  0.0  2.0  40.4  0.0  

배당금지급 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  

현금 증감 (0.5) 10.1  (2.8) 56.7  (43.1) 

총현금흐름(Gross CF) (2.5) (7.8) (14.9) 3.1  (17.7) 

(-) 운전자본증가(감소) 0.1  0.1  (0.3) 5.1  (3.5) 

(-) 설비투자 0.1  0.0  0.1  0.5  0.1  

(+) 자산매각 (0.0) (2.1) (1.1) 2.4  0.0  

Free Cash Flow (15.2) (3.8) (9.9) (2.0) (47.6) 

(-) 기타투자 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  

잉여현금 (15.2) (3.8) (9.9) (2.0) (47.6) 

자료: KTB투자증권 

 

 손익계산서 

(단위: 십억원) 2016 2017 2018 2019 2020 

매출액 0.0  0.0  0.0  58.3  6.3  

증가율 (Y-Y,%) 적지 적지 적지 적지 적지 

영업이익 (2.5) (8.1) (15.8) 0.6  (19.6) 

증가율 (Y-Y,%) 적지 적지 적지 흑전 적지 

EBITDA (2.5) (8.1) (15.8) 1.1  (19.2) 

영업외손익 0.5 (1.7) (24.9) 6.6  0.3  

순이자수익 (0.5) (1.5) (2.5) (2.5) 0.2  

외화관련손익 0.0  0.0  0.0  0.5  0.1  

지분법손익 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  

세전계속사업손익 (2.1) (9.8) (40.7) 7.2  (19.2) 

당기순이익 (2.1) (9.8) (40.7) 1.3  (19.2) 

지배기업당기순이익 (2.1) (9.8) (40.7) 1.3  (19.2) 

증가율 (Y-Y,%) 적지 적지 적지 적지 적지 

NOPLAT 0.0  0.0  0.0  0.1  (14.2) 

(+) Dep 0.0  0.1  0.4  0.5  0.4  

(-) 운전자본투자 0.1  0.1  (0.3) 5.1  (3.5) 

(-) Capex 0.1  0.0  0.1  0.5  0.1  

OpFCF (0.2) 0.0  0.6  (5.1) (10.4) 

3 Yr CAGR & 

Margins 
     

매출액증가율(3Yr) n/a n/a n/a n/a n/a 

영업이익증가율(3Yr) n/a n/a n/a n/a n/a 

EBITDA증가율(3Yr) n/a n/a n/a 291.6  n/a 

순이익증가율(3Yr) n/a n/a n/a n/a n/a 

영업이익률(%) n/a n/a n/a 1.1  (308.8) 

EBITDA마진(%) n/a n/a n/a 1.8  (303.2) 

순이익률 (%) n/a n/a n/a 2.3  (303.4) 

 

주요투자지표 

(단위: 원, 배) 2016 2017 2018 2019 2020 

Per share Data      

EPS (1094.0) (5101.0) (20780.0) 80  (1,013) 

BPS n/a n/a n/a 4,513  3,076  

DPS 0  0  0  0  0  

Multiples(x,%)      

PER n/a n/a n/a 239.5  n/a 

PBR n/a n/a n/a 4.2  4.7  

EV/ EBITDA 84.2  96.7  132.8  232.3  n/a 

배당수익율 0.0  0.0  0.0  0.0  0.0  

PCR n/a n/a n/a 101.7  n/a 

PSR n/a n/a n/a 5.4  43.6  

재무건전성 (%)      

부채비율 (1,237.0) (275.9) (125.3) 6.3  7.2  

Net debt/Equity n/a n/a n/a n/a n/a 

Net debt/EBITDA 8,420.2  9,665.7  13,281.9  n/a n/a 

유동비율 239.2  22,354.9  23.9  1,671.9  5,713.5  

이자보상배율 n/a n/a n/a 0.2  96.7  

이자비용/매출액 n/a n/a n/a 4.7  0.1  

자산구조      

투하자본(%) 2.6  14.2  26.8  8.0  2.7  

현금+투자자산(%) 97.4  85.8  73.2  92.0  97.3  

자본구조      

차입금(%) 108.9  157.1  523.3  0.2  0.7  

자기자본(%) (8.9) (57.1) (423.3) 99.8  99.3  
 

 



   ㅣ

  

▶  Compliance Notice  ▶ 투자등급 관련사항 

당사는 본 자료를 기관투자가 등 제 3자에게 사전 제공한 사실이 없습니다. 당사는 

본 자료 발간일 현재 해당 기업의 인수·합병의 주선 업무를 수행하고 있지 않습니

다. 당사는 자료작성일 현재 본 자료에서 추천한 종목의 지분을 1% 이상 보유하고 있

지 않습니다. 당사는 본 자료 발간일 현재 해당 기업의 계열사가 아닙니다. 당사는 동 

종목에 대해 자료작성일 기준 유가증권 발행(DR, CB, IPO, 시장조성 등)과 관련하여 

지난 12개월간 주간사로 참여하지 않았습니다. 당사는 상기 명시한 사항 외에 고지해

야 하는 특별한 이해관계가 없습니다. 본 자료를 작성한 애널리스트 및 그 배우자는 

발간일 현재 해당 기업의 주식 및 주식 관련 파생상품 등을 보유하고 있지 않습니다. 

본 자료의 조사분석담당자는 어떠한 외부 압력이나 간섭 없이 본인의 의견을 정확하

게 반영하여 작성하였습니다. 

 

 

 

 

 

 

 

아래 종목투자의견은 향후 12개월간 추천기준일 종가대비 추천종목의 예상 목표수익률을 의미함.  
 

ㆍSTRONG BUY: 추천기준일 종가대비 +50%이상.            

ㆍBUY: 추천기준일 종가대비 +15%이상~+50%미만.         

ㆍREDUCE: 추천기준일 종가대비 -5%미만. 

ㆍHOLD: 추천기준일 종가대비 -5%이상∼ +15%미만. 

ㆍSUSPENDED: 기업가치 전망에 불확실성이 일시적으로 커졌을 경우 잠정적으로 분석 중단. 

목표가는 미제시. 
 

투자 의견이 시장 상황에 따라 투자등급 기준과 일시적으로 다를 수 있음 

당사의 투자의견 중 STRONG BUY, BUY는 "매수", HOLD는 "중립", REDUCE는 "매도"에 해당. 

동 조사분석자료에서 제시된 업종 투자의견은 시장 대비 업종의 초과수익률 수준에 근거한 것으

로, 개별 종목에 대한 투자의견과 다를 수 있음. 

ㆍOverweight: 해당 업종 수익률이 향후 12개월 동안 KOSPI 수익률을 상회할 것으로 예상하는 경우 

ㆍNeutral: 해당 업종 수익률이 향후 12개월 동안 KOSPI 수익률과 유사할 것으로 예상하는 경우 

ㆍUnderweight: 해당 업종 수익률이 향후 12개월 동안 KOSPI 수익률을 하회할 것으로 예상되는 경우 
 

주) 업종 수익률은 위험을 감안한 수치 
 

▶ 투자등급 비율  

BUY :  91.1% HOLD :  8.3% SELL :  0.6%  

본 자료는 고객의 투자 판단을 돕기 위한 정보제공을 목적으로 작성된 참고용 자료입니다. 본 자료는 조사분석 담당자가 신뢰할 수 있는 자료 및 정보를 토대로 작성한 것이나, 제공되는 정보의 완전

성이나 정확성을 당사가 보장하지 않습니다. 모든 투자의사결정은 투자자 자신의 판단과 책임하에 하시기 바라며, 본 자료는 투자 결과와 관련한 어떠한 법적 분쟁의 증거로 사용될 수 없습니다. 본 

자료는 당사의 저작물로서 모든 저작권은 당사에 있으며, 당사의 동의 없이 본 자료를 무단으로 배포, 복제, 인용, 변형할 수 없습니다. 

  

 

 


