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دپارتمان مشاوره مالی و سرمایه گذاری فارمانا                                                                معامله تملیک شرکت سیژن 

(Corporate development)توسعه شرکتی 

.استشدهکیلتشسازمانیتعالیبهدستیابییاواستراتژیکهایمشارکتایجادکار،وکسببازسازیورشدمنظوربهاستراتژیکاقداماتازشرکتیتوسعه

کسبارزشافزایشموجبکهاستهامشارکتومعاملات،(M&A)تملیکوادغامماننداقداماتیطریقازشرکتبرایهاییفرصتایجادشرکتیتوسعههدف

.گرددمیشرکتکارو

میککمشرکتبهنوآورانههایاستراتژیاجرایوایجادبرایشرکتیتوسعه

:رسدبزیراهدافبهطریقاینازوکنداستفادهخودرقابتیمزیتازتاکند

:توسعه شرکتیخدمات حوزه 

شرکتارزشافزایش•

گذارانسرمایهبازدهیبهبود•

شرکتعملیاتوکاروکسبتوسعه•

مالیعملکردبهبود•

بازاردربهتریابیموضع•

هافناوریوتکنولوژیتوسعه•

بازاروجغرافیاییتوسعه•

سودحاشیهبهبود•

بهینه سازی ارزش سهامداران

ارزیابی سرمایه گذاری و معاملات

ادغام و تملیک

مشارکت

ارزشگذاری

؟استچرا به توسعه شرکتی نیاز

سیژنتملیک شرکتمعامله4
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دپارتمان مشاوره مالی و سرمایه گذاری فارمانا معامله تملیک شرکت بایوتست 

فایزر :نام شرکت

نیویورک، ایالت نیویورک، آمریکا :مرکزیدفتر

1849 :سال تاسیس

:شده در بورس هایپذیرش

• USA (NYSE)

83000 :تعداد کارکنان

غ بزرگترین شرکت داروسازی جهان با درآمدی بال•

میلیارد دلار100 بر 

سرعتآمادهوانکولوژیزمینهدرپیشروشرکت•
بیماراندرمانبعدینسلایجاددربخشیدن
.سرطانی

زمینه هایدردارووواکسنتولیدوتوسعه•
،کاردیولوژی،اونکولوژیایمونولوژی،

.نورولوژیواندوکرینولوژی
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دپارتمان مشاوره مالی و سرمایه گذاری فارمانا معامله تملیک شرکت سیژن 

میلیون دلار.می باشند2024 ژوئن  2 اطلاعات بازار مربوط به 

اطلاعات کلیدی مالی و بازار

EPS (TTM)

Market Cap P/E (TTM)

$ - 0.05

$ 15 .551 Billion -

Stock price

$ 27.92

2022 فروش 
(میلیون دلار)

حوزه درمانی نام ژنریک داروهای 
پرفروش

37, 06  $ واکسیناسیون COVID-19 
vaccine COMIRNATY

 1 ,333$ آنتی وایرال Nirmatrelvir PAXLOVID

6,4 0$ قلبی عروقی Apixaban ELIQUIS

6,337$ واکسیناسیون Pneumococc
al vaccine PREVNAR

$5,120 انکولوژی Palbociclib IBRANCE

R&D investment $ 11,428 million

2022 میلیارد دلار در سال 100.33 درآمد شرکت 
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®Xtandi®Fidanacogene:محصولات جدید

38%

19%
6%

6%
5%

26%
COMIRNATY

PAXLOVID

ELIQUIS

PREVNAR

IBRANCE

others

.می باشد2022 اطلاعات مالی مربوط سال 

$22,732.0

$8,983.0

$31,373.0

$34,944.0

جریان نقدی آزاد

سود تقسیمی

سود خالص

سود عملیاتی
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Seagenمعرفی شرکت .    ٣
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دپارتمان مشاوره مالی و سرمایه گذاری فارمانا معامله تملیک شرکت بایوتست 

سیژن :نام شرکت

بوتل، ایالت واشنگتن، آمریکا :مرکزیدفتر

1997 :سال تاسیس

:شده در بورسپذیرش

• Nasdaq

3,256 :تعداد کارکنان

-ادیرهبری در زمینه ترکیبات ترکیبات آنتی ب•

.که در درمان سرطان کاربرد دارد(ADCs)دارویی 

ه درمان شرکت بیوتکنولوژی با تمرکز بر روی توسع•

د سازی های مبتنی بر آنتی بادی مونوکلونال توانمن

شده در سرطان
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دپارتمان مشاوره مالی و سرمایه گذاری فارمانا معامله تملیک شرکت سیژن 

R&D investment 1300$ Million

Market Cap

$  30.16billion

Stock price

160.73 $

.می باشد2023فوریه 22اطلاعات بازار مربوط به 

اطلاعات کلیدی مالی و بازار

هزار دلار

سیژنتملیک شرکتمعامله10

P/E

EPS

می باشد2022 اطلاعات مالی مربوط به سال 

(میلیون دلار)1,962شرکت سیژن 2022 درآمد سال 

-

-3.3$

$319,940.00

0

-$610,308.00

-$612,970.00

جریان نقدی آزاد

سود تقسیمی

سود خالص

سود عملیاتی سود عملیاتی

فروش سال 
 2022

زمان ورورد به
بازار

حوزه 
درمانی اندیکاسیون گروه دارویی

میلیارد  .0
دلار 2011 هماتولوژی ک لنفوما هوچکین کلاسی

T-cellو لنفوما  Adcetris

میلیارد 0.5

دلار
2019 سرطان

سرطان اوروتیلیال 
یا (mUC)متاستاتیک 

پیشرفته
Padcev

0.4حدود
میلیار دلار 2020 سرطان سرطان دهانه رحم 

یکعودکننده یا متاستات Tivdak

0.1بیش از 
میلیارد دلار 2021 سرطان

سرطان سینه متاستاتیک 
HER2 یا سرطان

کلورکتال
Tukysa

4 Approved Products with Active Lifecycles

49%

26%

21%
4%

ADCETRIS

PADCEV

TUKYSA

TIVDAK

فروش هر یک از دارو هادرصد

سود خالص
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دپارتمان مشاوره مالی و سرمایه گذاری فارمانا معامله تملیک شرکت سیژن 

ها در درمان سرطانADCاهمیت 

دارو -تی بادیدر این راستا، اثربخشی و تحمل پذیری به عنوان دو فاکتور مهم مطرح هستند که کانژوگه آن. آینده درمان سرطان در راستای تجویز ترکیبی داروها می باشد

((ADCدارو -این دو مهم را دارا می باشد چرا که برخلاف درمان های رایج شیمی درمانی کانژوگه آنتی بادی((ADC تنها سلول های سرطانی را هدف قرار داده و از سلول های

تکنولوژی های ،Trodelvyآنتی ژن هدف  Trop-2هرچند عوارض و سمیت در این دسته نیز گزارش می شود، استفاده از تارگت های جدید نظیر . سالم صرف نظر می کنند

در  ADCاهمیت جایگاه . را در درمان نسبت به قبل مستحکم تر سازدADCو بهبود نسبت دارو به آنتی بادی می توانند جایگاه ( اتصال آنتی بادی به دارو)جدید لینکر 

.درمان سرطان به قدری بوده که موجب شده شرکت فایزر با یک سرمایه گذاری سنگین و با خرید شرکت سیژن به این حوزه ورود نماید

دارو در درمان سرطان-نقش مهم کانژوگه آنتی بادی 1

مورد تایید قرار گرفته اند و در زمینه های هماتولوژی و تومور جامد ADCداروی 12تا کنون . سال می باشد20 برای بیش از ADCشرکت پیشگام در زمینه seagenشرکت 

 & ADCETRIS, PADCEV)بهره برده اند که سه عدد از آن ها seagenدارو به صورت مستقیم یا غیر مستقیم از تکنولوژی شرکت 4از این تعداد . بازاریابی شده اند

TIVDAK) تنها توسط شرکتseagen یک دارو دیگر نیز یا به صورت مشترک با این شرکت توسعه داده شده اند و(POLIVY) توسط شریکی با استفاده از مجوز

پتانسیل پیشرفت بیشتر در seagenهمچنین لینکر ها، محموله ها و آنتی بادی های اختصاصی نسل بعد .توسعه داده شده استseagenاختصاصی تکننولوژی شرکت 

.این زمینه را برای شرکت فراهم خواهند کرد

ADCsدر توسعه seagenنقش پراهمیت شرکت  2

سیژنتملیک شرکتمعامله 12



دپارتمان مشاوره مالی و سرمایه گذاری فارمانا معامله تملیک شرکت سیژن 

pfizerتوسط seagenمنطق معامله ی تملیک 

افزوده شدن چهار درمان سرطان در بازار•

(ADC)آنتی بادی -افزوده شدن سه دارو با فناوری ترکیبات دارویی•

.پلتفرم کلینیکی که اکثرشان جمعیت هدف بالایی دارند11 افزوده شدن •

...پیشرفت بالقوه درد درمان سرطان های سینه، ریه، مثانه و •

با هدف نوآوری بیشتر(ADC)آنتی بادی -ایجاد نسل جدید پلتفرم ترکیبات دارویی•

کمیل بهره برداری از مقیاس جهانی شرکت فایزر شامل اجزای تجاری، نظارتی، تولید و روابط با دولت ها برای ت•

ظرفیت های شرکت سیژن

یمحصولسبد

رشد پایپ لاین و 

پلتفرم

ع هم افزایی و تسری

رشد درآمد شرکت

13

شرکت سیژن و رشد ADCرشد ظرفیت های مهندسی پروتئین شرکت فایزر برای پیشرفت تکنولوژی درمان •

نوآورIOظرفیت اکتشافات بخش ایمونولوژی سرطان فایزر برای به دست آوردن اطلاعات طراحی آنتی بادی های 

های شرکت سیژن باعث ADCsشرکت فایزر با IOو محموله های degradorادغام مولکول های کوچک •

.پیشرفت در ایجاد درمان های نسل بعدی می شود

تحقیق و توسعه 
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دپارتمان مشاوره مالی و سرمایه گذاری فارمانا معامله تملیک شرکت سیژن 

(acquisition)تملیک  نوع قرارداد

پریمیروم نسربت بره %32.7دلار بره ازای هرر سرهم و برا 223بره قیمرت 2023 مرارس 13شرکت فایزر خبر خرید شررکت سریژن را در تراری  

میلیرارد دلار بزرگتررین 43نهایی شد و شرکت فایزر با پرداخرت 2023 دسامبر سال 14در نهایت معامله در تاری  . قیمت پایه منتشر کرد

.معامله شرکت های دارویی طی چهار سال اخیر را رقم زد

یرک روز قبرل از انتشرار خبرر )فوریره 24درصدی را نسبت به قیمت پایه سرهام در تراری  42با این حال این مبلغ پرداخت شده پریمیومی 

.را نشان می دهد( تملیک احتمالی توسط وال استریت ژورنال

مدل پرداخت

کمری . به شرکت سیژن اعلام نمود2022 ژانویه 1دلار به ازای هر سهم را در تاری  220الی 210 شرکت فایزر اولین  پیشنهاد خود با قیمت 

دلار به ازای هر سهم به شرکت سیژن اعلام کرده بود اما پس از 245الی 235پیشنهاد ادغام خود را با قیمت Merckقبل تر نیز شرکت 

برا قیمرت هرای پرایین ترر از 2022 همچین دو شرکت دیگرر کره نرام آن هرا منتشرر نشرده نیرز در سرال . مدتی از پیشنهاد خود صرف نظر کرد

نهادی فرایزر در نهایت با ادامه مذاکرات بین فایزر و سریژن و برا افرزایش قیمرت پیشر. قیمت پیشنهادی فایزر پیشنهاد خود را اعلام کردند

.این پیشنهاد مورد قبول واقع شد

رقبا

*Premium:می شودنامیدهپریمیومسهامبازاردرآنفروشوخریدمبلغوسهامبرایشدهپرداختقیمتبیناختلاف. %32.7*: پرمیوم معامله

$172.61 

$229.00 

قیمت پایه سهام

قیمت خرید فایزر

32.7%= Premium

سیژنتملیک شرکتمعامله15



دپارتمان مشاوره مالی و سرمایه گذاری فارمانا معامله تملیک شرکت سیژن 

pfizerدرصدی قیمت سهام 5کاهش 

درصدی قیمت سهام سیژن23افزایش 

2023 2024

.نهایی شد2223 دسامبر 14این معامله در تاریخ 

pfizerتوسط seagenغیر مستقیم معامله خرید اعلام: فوریه 24

تهمیلیارد دلاربزرگترین قرارداد تملیک بیوفارما در طی چهار سال گذش43: ارزش قرارداد

سهام سیژن
در ماه NASDAQدر 

:اعلام معامله

فایزرسهام 
،در

:ماه اعلام معامله

AprDec           Nov         
Oct

16

JanFebMar

سیژنتملیک شرکتمعامله
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پس از تملیکPfizerآینده شرکت 

EPS

کاهش هزینه

گسترش سبد 
محصولات

افزایشکمیشایدوخنثیصورتبهمعاملهازپسسالچهارمینالیسومینتاEPSبرمعاملهایناثرات

.داشتخواهدEPSبرافزایشیتاثیرآن،ازپسامابود؛خواهد

شدهیبینپیشمعاملهشدنبستهازپسکاملسالسومیندرهزینهسازیبهینهدلارمیلیارد1بهنزدیک

.است

بلندرشدومعاملهشدنبستهازپسبلافاصلهفایزرمحصولاتلاینتاپمدتکوتاهرشدشاهدرودمیانتظار

.باشیمفایزرمحصولاتلاینباتممدت

میلیارد3.1به2024 سالپایانتادلار،میلیارد2.2به2023 پایانتاسیژنشرکتدرآمدشودمیبینیپیشافزایش درآمد

.برسددلارمیلیارد10 به2030 پایانتاودلار

سیژنتملیک شرکتمعامله



دپارتمان مشاوره مالی و سرمایه گذاری فارمانا معامله تملیک شرکت سیژن  19

.تامین شودseagenمیلیارد دلار افزایش درآمدهای ناشی از قرارداد های توسعه تجاری در آینده از طریق تملیک شرکت 25 میلیارد دلار از 10پیش بینی میشود 

افزایش درآمد های 
% 6ناشی از نرخ رشد 
سالانه پیش بینی
شده برای سال های 

 2022- 2025

درآمد غیر 
مرتبط با 

COVID  شرکت
2025 فایزر در 

غیر مرتبطدرآمد
شرکت COVIDبا 

فایزر در سال 
 2022

کاهش درآمد های 
احتمالی ناشی از از 
دست دادن انحصار 

(LOE)

افزایش درآمدهای احتمالی
ناشی از موجودی مولکول 
های جدید و اندیکاسیون 
های لانچ شده جدید

افزایش درآمدهای 
احتمالی ناشی از 
قرارداد های توسعه 

تجاری

افزایش درآمدهای 
احتمالی ناشی از 

پایپ لاین های مهم 
داخلی

2030 تا 2025 رشد درآمد شرکت طی سال های 2025 تا 2022 رشد درآمد شرکت طی سال های 

رمیلیارد دلا43.6

میلیارد دلار52 

میلیارد  دلار84

8.4

17
20

میلیارد دلار17میلیارد دلار8.4
25میلیارد دلار22 

میلیارد دلار25 
X

درآمد غیر 
مرتبط با 

COVID  شرکت
2030فایزر در 

میلیارد دلار افزایش درآمد از محل قرارداد تملیک شرکت سیژن خواهد بود10 

سیژنتملیک شرکتمعامله

پس از تملیکPfizerآینده شرکت 



بررسی قرارداد تملیک شرکت دارویی سیژن توسط شرکت دارویی فایزر

معرفی توسعه شرکتی.     ١

Pfizerمعرفی شرکت .    ٢

Seagenمعرفی شرکت .    ٣

منطق معامله.     ٤

اطلاعات معامله.    ٥

پس از تملیکPfizerآینده شرکت .    ٦

معرفی سوابق و سرویس های ارائه شده.    ٧

(تهیه شده توسط گروه مشاوره مالی و سرمایه گذاری مانا، دپارتمان فارمانا)



دپارتمان مشاوره مالی و سرمایه گذاری فارمانا معامله تملیک شرکت بایوتست 

مشاوره معاملات
(Transaction Advisory)

ارزیابی معاملات
(Transaction Evaluation)

ارزیابی موشکافانه•
(Due Diligence)      

استراتژی ادغام و تملیک •
(استراتژی توسعه شرکتی)

(M&A Strategy (Corporate 
Development Strategy)   

ین شناسایی و اولویت بندی طرف•
بالقوه معاملات

(Target Identification 
Prioritization)      

مشاوره آماده سازی واگذاری•
(Market Diligence)      

خدمات مشاوره معاملات
(Transaction Advisory 

Services)

ادغام و تملیک•
(Mergers  & Acquisitions)     

واگذاری•
(Management Buy-outs)     

عرضه اولیه•
(Buy-ins, Fundraisings)     

جذب سرمایه/ بازخرید سهام•
(Initial Public Offering)      

قبضه مالکیت•
(Takeovers)      

خرید به قصد خصوصی سازی •
(MBI)توسط مدیران شرکت 

مشاوره پشتیبانی معاملات
(Transaction Support 

Advisory)

ارزیابی موشکافانه معاملات•
(Transaction Diligence)       

ساختاربندی معامله•
(Deal Structuring)     

مدیریت برنامه ها•
(Program Management)     

مذاکره و اجرا•
(Negotiation & 
Execution)      

ارزش گذاری و طراحی مدل •
کسب و کار

(Valuation & Business 
Modeling)     

ثبت اسناد معاملات•
(Transaction Related 

Documentation)      

سرمایه گذاری مشترک و اتحاد 
استراتژیک

(Joint Ventures & Business 
Alliances)

برنامه ریزی و اجرای سرمایه •
گذاری مشترک

(Joint Venture Planning & 
Execution)     

مدیریت سرمایه گذاری ها•

خلقبهآن،انپایتامسیرشروعازونمایندریزیپایهرامعاملاتدقیقاستراتژیتاکنیممیکمکهاشرکتبهگذاریسرمایهومالیمدیریتی،مسائلکار،وکسبدرمهارتباما

تامهستیشماکناردروکنیممیحمایتکارتانوکسبهایپایهکردنقدرتمندجهتدرشمااهدافازکاروکسبمحیطسریعتغییراتدرما.کنندپیدادستافزودهارزش

.زندسانمایانآیندهدرراشماهایقابلیتوهاتوانمندیامروز،تغییراتمدیریتباتاهستندشماکناردرمامشاورین.کنیدعرضهبازاربهراخودهاینوآوریوهاتوانمندی
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Export Credit 
Agency (ECA) 

تأمین مالی جهت خرید
ازتجهیزات سرمایه ای یکی

از بیمارستان های بزرگ کشور
چین و اروپا

Seller’s Financing

طراحی مدل تأمین مالی
توسط فروشنده در حوزه

E-Healthبرای شرکت
استرالیایی

Supplier’s Credit

تأمین مالی برای شرکت
وارد کننده دارو و تجهیزات
پزشکی از کشور اروپایی

FDI

انجام اولین سرمایه گذاری
مستقیم خارجی توسط
شرکت اروپایی در حوزه

سلامت در ایران

Minority Equity
Investment

نهایی سازی توافقنامه با
یک شرکت بزرگ دارویی
اروپایی به منظور احداث و
بهره برداری از پلنت دارویی
با توجه به تخصص فنی،

Know-How عملیاتی وIP

Limited Partnership 
(GP/LP)

ایجاد شرکت مشترک به
منظور احداث و بهره برداری

مرکز سرطان

PE/Sponsor
Co-Investment

ایجاد شرکت مشترک
با شرکت اروپایی و

سرمایه گذاری مشترک
توسط طرفها به منظور

CROراه اندازی 

Joint Venture

ایجاد شرکت مشترک بین
شرکت ایرانی و اروپایی
به منظور ارایه خدمات
تخصصی درحوزه سلامت

PPP arrangements

انجام و نهایی سازی اولین
وزارت بهداشتBOTقرارداد  

Spin-Off

طراحی و انجام معامله
Spin-Offبرای جداسازی

واحد آزمایشگاهی
بیمارستانی و تبدیل به
زنجیره آزمایشگاهی

Acquisition

طراحی و انجام معامله
خرید شرکت دارویی توسط

شرکت توزیع دارویی

Long-Term
Contracts

انجام اولین قرارداد واگذاری
مدیریت بیمارستان دولتی
به بخش خصوصی در تهران

Joint Investment
نهایی سازی توافقنامه سرمایه گذاری مشترک در حوزه سلامت با شرکت مالزیایی

برخی از تجربیات و سوابق شاخص شرکت در حوزه راهکارهای مالی پیشرفته

22
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برخی از همکاری های شاخص

نی با انجام مشاوره استراتژیک و حقوقی در خصوص شراکت بین المللی شرکت ایرا

DLA PIPERکمک شرکت 
 Roland Bergerانجام پروژه مشترک ارزیابی فنی و اقتصادی با شرکت مطرح بین المللی 

23

اولین قرارداد مشارکت مدیریت بیمارستانی با  شرکت اتریشی

با  ITانجام پروژه های مشاوره سرمایه گذاری ، استراتژیک و  تامین مالی در حوزه تلکام و 

مخابرات ایران ، همراه اول، مبین نت و ایرانسل

 & Ernstعضو تیم پروژه مشترک تدوین برنامه کسب وکار با شرکت مطرح بین المللی 

Young

Roland bergerDLA PIPER

Telecom operatorsErnst & Young

لیست پروژه های شاخص در صنعت بهداشت و درمان

با شریک خارجی در حوزه داروهای بیولوژیک Term Sheetمشاوره و نهایی سازی 

 1 واگذار شده از طریق تبصره اولین اپراتور بیمارستان
در ایران به Screeningمشاوره کامل و اجرا در خصوص تاسیس اولین مرکز 

همراه راه اندای و اداره آن

مشاوره اولین سرمایه گذاری مستقیم خارجی در حوزه بهداشت و درمان 

23
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مشاوره و نهایی سازی 
Term Sheet  با شریک

خارجی در حوزه داروهای 
بیولوژیک

مشاوره در خصوص 
وی خرید پلنت تولید دار 

بیولوژیک

فروش سهم کنترلی 
شرکت در حوزه دارو و 

تجهیزات پزشکی

تهیه طرح کسب و کار 
در حوزه مونوکلونال 

آنتی بادی

مورد مشاوره 15 بیش از 
افزایش سرمایه شرکت

های دارویی

ارزشگذاری شرکت های 
دارویی

مورد مشاوره پذیرش 5
برای شرکت های دارویی

2تعهد پذیره نویسی 
شرکت دارویی

ی انتشار اوراق بدهی برا
شرکت دارویی

مشاوره قرارداد مشارکت
برای wellnessدر حوزه 

راه اندازی کسب و کار  
IV therapyدر ایران

و مشاوره تغییر ساختار
افزایش سوددهی به 
یه شرکت تولید مواد اول

دارویی در حوزه داروهای 
...(سرطانی، ام اس و 

اه مشاوره تدوین نقشه ر 
به شرکت دارویی دانش
بنیان در حوزه ساخت 
ی مواد اولیه با دانش فن

بالا

مشاوره جذب سرمایه جهت احداث کارخانه دارویی

پروژه های انجام گرفته د ر صنعت دارویی 

24
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خ      خصص         

مادرباره

یگذارسرمایهومدیریتیمالی،مشاورهحوزهدرراخودتخصصیخدماتمانامشاورهگروه

.می دهدارائه

اروییدصنعتبرایرامذکورخدماتاختصاصیصورتبهگروهاینداروییدپارتمانفارمانا،

تهگذشسال هایطولدرخودرشته ایبینومتخصصتیمبافارمانا.می آوردفراهمکشور

یارزشزنجیرهفعالیناختیاردرراخودنوآورانهراهکارهایوتخصصیخدماتتاتوانسته

....وپلاسماازمشتقداروهایبیوتکنولوژی،شیمیایی،داروییحوزه هایقبیلازدارویی

.بگذارد

ظورمنبهپزشکیتجهیزاتوداروییصنعتشرکت هایکناردرگرفتنقرارفارماناهدف

رفتپیشومسائلحلراستایدرکاروکسبدانشبه کارگیریطریقازآن هاتوانمندسازی
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