
온코닉테라퓨틱스
윤덕영



투자포인트 0. 기업 선정 계기

• 온코닉테라퓨틱스 "신약 '자큐보정'으로 어닝서프라이즈" :: 공감언론 뉴시스 ::
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기업개요

- 2023년 매출 211억 / 영업이익 22억 / 순이익 17억. OPM 10.6%
- 2024년 매출 148억 / 영업이익 -48억 / 순이익 -81억. OPM 적자
- CB, BW, 차입금 없음. 부채비율 8%의 우수한 재무+흑자전환으로 돈 버는 바이오 기업



기업개요

• 위산 유발 소화질환 및 항암 분야 신약 개발 업체

• 주요 파이프라인은 소화기질환 치료제 ‘자큐보정’ 과 표적항암제 ＇네수파립’ 보유 



기업개요

• 최대주주 : 제일약품㈜ 외 3인 55.67%

•  에스앤피 혁신기술 1호 조합은 상장 당시 최대주주로 상장일로부터 1년간 의무보유

- 매도가능일 : 2025년 12월 19일



대표이사 김존
• British Columbia 의학대학

• 미국 바이오젠,베링거잉겔하임 연구원

• LG생명과학 임상개발 담당

• 한미약품 글로벌임상개발 이사/크리스탈지노믹스 
신약개발 부사장/차바이오그룹 CRO 대표이사

• 現 온코닉테라퓨틱스 대표이사



주요 파이프라인



위식도역류질환

• 역류성 위식도염은 글로벌 시장 20조원 규모

• 심장이 타는 듯한 고통이 유발되며 목으로 신물이 역류하는 질환

• 발생 원인은 위 내용물 과다축적, 내부 압력 및 복압 증가, 괄약근 감소 등으로 발생

• 내용물이 식도 점막에 손상을 입힘

• 심할 경우 식도협착, 바렛식도, 만성 기침,천식 등으로 이어짐

식도협착 : 염증 반복으로 흉터 및 식도 좁아짐
바렛식도 : 식도 점막이 변형되어 식도암으로 이어짐

하부식도조임근



궤양치료제

1세대 H2RA 2세대 PPI 3세대 P-CAB

특징 위 세포 히스타민 수용체 차단
히스타민 경로 억제

위 세포 프로톤펌프 억제
모든 경로 억제

프로톤펌프의 칼륨 결합 부위 억제
모든 경로 억제

효과 30~1시간 2~3일 효과 30분~1시간

지속시간 6~12시간 24~48시간 24시간 이상

복용 공복 상태 복용 필수 공복 상태 복용 필수 식전,식후 무관하게 복용

안전성 두통, 설사,변비 등 부작용
2~6주 내 내성 발생

두통,복부팽창 등 부작용
내성 거의 없음

부작용 거의 없음
내성 거의 없음



1세대 H2RA(H2-Receptor Antagonist)

• 80년대 “잔탁” 약물이 출시되면서 궤양치료제 시장이 열리기 시작

•  이후 90년대 글로벌 매출 2.4조원 기록했던 역사

• 하지만 “라나디틴” 이라는 발암물질 이슈가 생기면서 19년 FDA로부터 완전 퇴출됨

• 잔탁의 등장 전엔 궤양치료는 외과적 치료수단이었지만 등장 이후 내과의 영역으로 이동
하게된 패러다임이 제시됨

• 현재 가스터정, 파미딘정 등이 존재

• 투여 후 1~3시간의 빠른 효과때문에 가벼운 증상 시 사용



2세대 PPI(Proton Pump Inhibitor)

• 90년대 “로섹”이 출시되었는데 새로운 경로의 위산 차단방식으로 출시

• 당시 궤양치료제 1위 잔탁을 밀어낸 새로운 패러다임의 약물

• 로섹을 만든 업체가 아스트라. 이후 제네카와 합병하여 아스트라제네카 탄생.(로섹이 글
로벌 제약으로 도약하게 된 트리거)

• 당시 산분비 억제능력이 뛰어났기 때문에 출시 후 글로벌 매출이 폭발

• 이후 다양한 약물들이 출시되어 현재는 낙소졸정, 라베스타정,란스톤정 등이 존재



3세대 P-CAB(Potassium-Competitive Acid Blocker)

• 일본 다케다 제약이 P-CAB의 약물 “보노프라잔”을 출시하여 일본을 제대로 강타

• 이후 HK이노엔이 K-CAB을 내놓았고 출시 3년만에 매출 1000억원 돌파하는 블록버스터 약물

• 앞 약물과 달리 활성화 과정이 필요없어 식사와 무관하게 복용한 점이 큰 장점으로 작용

• PPI보다 더욱 오래 잔존하여 장기 효과도 우수하여 학회에서 1차 가이드라인으로 P-CAB이 권
고됨

• 현존하는 위산 억제제 중 가장 효과 좋고 편리하며 안정적



국내 P-CAB 시장

• 2019년 ‘케이캡’ 출시 첫해 약 300억원 매출 발생

• 이후 지속적으로 성장하여 작년 누적 매출 약 3000억원

HK이노엔 ‘케이캡’ 매출 
19’ 305억 – 20‘ 772억 – 21’ 1106억 – 22’ 
1260억 – 23’ 1582억 – 24’ 1969억

대웅제약 ‘펙수클루’ 매출
22’ 129억 – 23’ 535억 – 24’ 788억



투자포인트 1. 자큐보정의 빠른 성장세

• P-CAB기전의 신약후보물질로 역류성식도염 시장의 차세대 제품

• 24년 4월 국산신약 37호로 품목허가 승인 완료 후 10월부터 판매시작

• 주요 유통사는 제일약품, 동아에스티

8주 시점 치유율 N
케이캡(N=88)
펙수클루(N=106)
자큐보정(N=136)

미란성 위식도역류질환 환자 대상



투자포인트 1. 자큐보정의 빠른 성장세

24년 10월부터 판매시작

단위:억원 4q24 1q25 2q25

자큐보정 45 70 94

처방금액 33 67 90

환차손에 따른 일시평가손실 반영



투자포인트 1. 자큐보정의 빠른 성장세

• 중국 l/o 로열티 수령으로 해외진출도 가시화

- 중국 임상 3상 성공 후 품목허가 신청

- 하반기 통과 시 내년부터 판매에 따른 로열티 수령받을 예정 



중국 협력사 리브존 파마슈티컬스

• API(원료의약품)부터 화학 및 생물의
약품 등 제약 사업 영위

- 24년 연 매출 약 2조원의 중국 내 제
약 1위 업체

- 23년 온코닉과 p-cab 신약 ‘자스타프
라잔’을 중국 내 독점 기술계약 체결

- 계약규모 약 1600억원. 

• 품목허가 완료 시 판매금에 따른 일정 
로열티 수취 가능한 상황

- 23년 로열티 수령금 200억

- 상반기 중국 임상3상 완료에 따른 추
가 로열티 20억원 수령

 

시가총액 약 6.7조원



중국 위식도역류질환 시장

• 24년 기준 약 4~6조원

- P-CAB의 매출은 약 2400억원으로 추정(M/S 6%)

- 연 평균 성장률 80%대를 보일 것으로 예상

 

출처 : 미 생의학 저널리즘 PMC



투자포인트 2. 네수파립

• 암세포 DNA 손상복구에 관여하는 PARP와 암 성장 및 진행에 영향을 미치는 탄키라제(TNKS)
를 동시에 저해하는 이중기전 항암제 후보물질

• 기존 PARP 저해제는 HRD(상동재조합 결핍)상태의 암세포에 효과를 보임

• 네수파립은 TNKS를 동시에 가하기 때문에 HRD 여부 관계없이 암세포 증식 억제

• 기존 PARP 단일제 대비 암세포 증식 억제 효과가 뛰어나고 적용 적응증이 넓음.

• 차세대 합성치사 DDR 기전 항암신약후보



PARP(enzyme poly ADP ribose polymerase) 억제제

• DNA에 어떤 자극을 받아 손상이 되면 BRCA라는 손상 복구 유전자가 작용함

• BRCA 정상 상태 경우 DNA가 정상적으로 돌아옴

• 하지만 비정상적인 상태의 BRCA 경우 복구되지 못하고 암세포로 변이가 됨



PARP(enzyme poly ADP ribose polymerase) 억제제

• 암세포는 DNA 복제가 굉징히 빨리 확장됨

• 그 과정에서 DNA 에러가 발생 -> PARP라는 유전자가 발견해 에러를 복구

• 복구되면 암세포는 다시 활성화

• Parp가 작용하지 못하면 암세포가 사멸하게 됨



PARP(enzyme poly ADP ribose polymerase) 억제제

• Brca 돌연변이가 없어도 상동재조합결손이 있으면 parp 억제제가 작용함

• DNA는 상보적 염기끼리 붙으며 복구되는데 이걸 상동재조합이라 함

• 이 과정에서 결손이 있으면 parp 억제제가 작용할 수 있음

상보적 결합
G-C
T-A

유전정보 저장,복제,복구 메커니즘의 
핵심적 역할



PARP(enzyme poly ADP ribose polymerase) 억제제

• 암종별 BRCA 돌연변이 빈도

암종 BRCA 돌연변이

난소암 21%

유방암(삼중음성) 10~15%

전립선암(거세저항성) 13.6%

췌장암 8.1%

비소세포폐암 5%

방광암 4.4%

담도암 3.6%

PARP 억제제는 BRCA의 돌연변이가 높은 난소암, 유방암, 전립선암 등
에 특이적으로 효과가 우수함
->다른 암종에는 효과가 미미해 어느정도 적응증이 한정적인 단점



PARP(enzyme poly ADP ribose polymerase) 억제제

• FDA 승인 약물

린파자 제줄라 탈제나 루브라카

난소암 O O X O

유방암 O X O X

전립선암 O O X O

췌장암 O X X X

린파자와 제줄라가 난소암 치료 대표 억제제



투자포인트 2. 네수파립

• 네수파립은 기존 단일제 대비 TNKS를 동시에 가하기 때문에 HRD 여부 관계없이 암세포 증
식을 억제해 효과가 뛰어남->경쟁약물 대비 다양한 암종으로의 적응증 확장이 우수하다

ORR : 객관적 반응률. 약물에 반응을 보인 비율. 새로운 약물
이나 치료법 효과를 평가하는 주요지표
DCR : 질병조절률. 약물의 전체효과 비율

린파자 : ORR 20%
제줄라 : ORR 15%
네수파립 : ORR 28%

평균 이상의 수치로 경쟁 약물과 유사하거나
소폭 우위의 수치 확인



투자포인트 2. 네수파립

• 네수파립은 췌장암으로 임상 2상 신청한 상황

췌장암은 parp 억제제 중 린파자만 승인된 약물



투자포인트 2. 네수파립

• 또한 기존 PARP 단일저해제는 세포분화 및 성장속도를 조절하는 역할의 PTEN 유전자 결손
이 없는(WT) 자궁내막암에 대해 한계가 있음

• 당사는 24년 미국암학회(AACR)에서 자궁내막암에 대한 비임상 효능시험 결과 발표

- PTEN 유전자 결손 없는 세포주를 이식한 마우스 모델 대상으로

  린파자, 위약군 대비 통계적으로 유의미한 종양성장 억제효능 나타남

- 유전자 결손 있는 세포주를 이식한 마우스 모델 대상으로

  네수파립 투여 시 종양성장 억제효능이 위약군 대비 60% 가량 개선.

  린파자 투여군은 위약군과 비교해 유의미한 차이를 나타내지 않음

- 결론적으로 PTEN 유전자 결핍과 상관없이 자궁내막암의 종양성장을 늦추고 사멸하는데 효
과를 나타냄



투자포인트 2. 네수파립

• 이외에도 미국 여러 암학회에 연구결과 발표한 이력 존재



투자포인트 2. 네수파립

• 특히 이중기전 형태 기반은 적응증 확대에 뛰어나 다양한 항암분야에 적용 가능할 것으로 
예상

- 암종이 큰 형태의 임상2상 진입이 가능   



투자포인트 2. 네수파립

• 셀트리온 ‘베그젤라’, 머크 ‘키트루다’ 등과의 병용요법을 통해 적응증 확장 중



추가 파이프라인

• OCNR-100 : DDR 계통 항암신약 물질. 이중표적항암제

• OCNR-101 : 기존 PARP 계통 항암제 내성 환자 대상

• OCNR-200 : 합성치사와 면역세포활성을 동시에 유발하는 이중표적항암제

• OCNR-300 : 신약플랫폼



투자포인트 3.상장 당시 네수파립 가치 제외



투자포인트 3.상장 당시 네수파립 가치 제외

• 린파자는 17년 아스트라제네카가 머크에 기술수출 및 상업화 제휴 체결

- 당시 계약금 약 16억달러(약 2.2조원) 및 전체 마일스톤 금액 61억달러(약 8.5조원)

• 제줄라는 16년 얀센/17년 다케다제약에 기술수출 및 상업화 제휴 체결

- 전체 계약금 1.3억달러(약 1800억원) 및 마일스톤 6억달러(약 8300억원)

• 19년 제줄라는(Tesaro) GSK에 약 51억달러(약 7.1조원)에 인수



네수파립 가치를 포함한다면

• 린파자와 제줄라를 비교했을 때 네수파립의 가치는

- 두 약물 대비 임상1상 데이터가 유사하거나 소폭 우위

- 두 약물 대비 이중저해 기전으로 향후 적응증 확장 가능성

- 특히 당사 네수파립은 ‘난소암’ 파트에 유의미한 치료 효과 확인(제줄라의 난소암 데이터 효과
가 린파자 대비 좋음)

- 제줄라의 초기 가치 약 1.3억달러 가치 포함 가능할 것으로 추정(약 1800억원)

- 현재 진행중인 췌장암 임상2상 결과에 따라 그 가치는 더욱 확대될 것(린파자 정도?)

• 제줄라의 성장세

- 초기 제줄라 가치 약 1.3억달러(2017년)

- 27년 기준 전체 PARP 저해제 시장 규모 약 300억달러로 추산

- 연평균 14%의 성장세 감안 시 약 4.8억달러의 가치(약 6700억원)

1.3억달러 x 연평균 14% 성장세 = 27년 기준 가치 약 4.8억달러



리스크

• 대주주 오버행 우려

- 최대주주 에스앤피혁신기술 1호조합 지분 약 7%는 25년 11월까지 매각 제한

- 이후 제한이 해제됨에 따른 오버행 우려

• P-CAB 경쟁 심화에 따른 자큐보정 처방 둔화

• 췌장암 임상2상 데이터 기대치 미달에 따른 밸류 하락



연간 실적

• IPO 당시 연 가이던스

- 25’ 매출 162억 / 영업이익 -34억 / 순이익 -34억  상반기 매출 가이던스 250억원으로 상향

- 26’ 매출 400억 / 영업이익 70억 / 순이익 67억

- 27’ 매출 577억 / 영업이익 200억 / 순이익 192억



연간 실적

• 하지만 상반기 매출 186억/영업이익 27억원 달성

• 이 추이면 연 가이던스 상승은 문제 없는 상황으로 보임

• 상반기 분기 처방 100억원 돌파. 내년 처방 1000억원 달성까지 가능할 것으로 판단



연간 실적 및 밸류에이션

• 25’ 매출 534억 / 영업이익 52억 / 순이익 42억

• 26’ 매출 1027억 / 영업이익 187억 / 순이익 170억

• 27’ 매출 1420억 / 영업이익 490억 / 순이익 470억

- 19년 HK이노엔 케이켑 출시 후 3년 상장 당시 평균 멀티플 약 50배

- (25’ 순이익 42억*25’ per 50배) + 네수파립 가치 1800억 = 적정가치 3900억

- UPSIDE 약 50%

단위:억원 2025 2026 2027

자큐보정 434 900 1280

처방금액 427 950 1500

100 127 140

로열티 80억+

3상 진입 로열티 20억

합계 534 1027 1420

마일스톤


	슬라이드 1: 온코닉테라퓨틱스
	슬라이드 2: 투자포인트 0. 기업 선정 계기
	슬라이드 3: 기업개요
	슬라이드 4: 기업개요
	슬라이드 5: 기업개요
	슬라이드 6: 대표이사 김존
	슬라이드 7: 주요 파이프라인
	슬라이드 8: 위식도역류질환
	슬라이드 9: 궤양치료제
	슬라이드 10: 1세대 H2RA(H2-Receptor Antagonist)
	슬라이드 11: 2세대 PPI(Proton Pump Inhibitor)
	슬라이드 12: 3세대 P-CAB(Potassium-Competitive Acid Blocker)
	슬라이드 13: 국내 P-CAB 시장
	슬라이드 14: 투자포인트 1. 자큐보정의 빠른 성장세
	슬라이드 15: 투자포인트 1. 자큐보정의 빠른 성장세
	슬라이드 16: 투자포인트 1. 자큐보정의 빠른 성장세
	슬라이드 17: 중국 협력사 리브존 파마슈티컬스
	슬라이드 18: 중국 위식도역류질환 시장
	슬라이드 19: 투자포인트 2. 네수파립
	슬라이드 20: PARP(enzyme poly ADP ribose polymerase) 억제제
	슬라이드 21: PARP(enzyme poly ADP ribose polymerase) 억제제
	슬라이드 22: PARP(enzyme poly ADP ribose polymerase) 억제제
	슬라이드 23: PARP(enzyme poly ADP ribose polymerase) 억제제
	슬라이드 24: PARP(enzyme poly ADP ribose polymerase) 억제제
	슬라이드 25: 투자포인트 2. 네수파립
	슬라이드 26: 투자포인트 2. 네수파립
	슬라이드 27: 투자포인트 2. 네수파립
	슬라이드 28: 투자포인트 2. 네수파립
	슬라이드 29: 투자포인트 2. 네수파립
	슬라이드 30: 투자포인트 2. 네수파립
	슬라이드 31: 추가 파이프라인
	슬라이드 32: 투자포인트 3.상장 당시 네수파립 가치 제외 
	슬라이드 33: 투자포인트 3.상장 당시 네수파립 가치 제외 
	슬라이드 34: 네수파립 가치를 포함한다면 
	슬라이드 35: 리스크
	슬라이드 36: 연간 실적
	슬라이드 37: 연간 실적
	슬라이드 38: 연간 실적 및 밸류에이션

