
 شرکت سپیدار سیستم آسیا

 معرفی

رگترین ترین و بزهای گروه همکاران سیستم است. این گروه از قدیمیشرکت سپیدار سیستم آسیا از زیرمجوعه

ا و صنایع هافزار برای طیف وسیعی از سازمانباشد که در زمینه تولید نرمافزار در کشور میتولیدکنندگان نرم

 کند. عالیت میها فهای کوچک و متوسط و نیز اصناف و فروشگاهبزرگ تا شرکت

( تمرکز داشت اما به دلیل وجود بازار ERPافزارهای سازمانی )گروه همکاران سیستم در ابتدا بر تولید نرم

های کوچک و متوسط و اصناف و همچنین داشتن تخصص به این زمینه نیز روی آورد. باتوجه به شرکت

تعداد رقبا، تعداد کوچک و متوسط از قبیل  هایهای بزرگ و شرکتهای قابل توجه بین بازار سازمانتفاوت

مشتریان، قدرت خرید مشتریان، سفارشی یا عمومی بودن محصولات، نیاز به پشتیبانی و مواردی از این دست، 

اقدام به تاسیس شرکت سپیدار سیستم برای تمرکز بر این بخش از بازار به صورت  1387گروه در سال 

این شرکت  به سهامی عام تبدیل و در بورس اوراق بهادار پذیرفته شد. 1399تخصصی نمود. سپیدار در سال 

 های سپیدار و دشت فعالیت دارد. افزاری به ناماکنون در زمینه تولید و عرضه دو محصول نرمهم

 سهامداران

درصد از سهام شرکت  2باشد. درصدی، سهامدار عمده شرکت می 75گروه همکاران سیستم با داشتن مالکیت 

 باشد. درصد از سهام به صورت شناوری آزاد می 16علق به صندوق بازارگردانی تاک دانا بوده و مت

 درآمدهای شرکت

افزار، خدمات پشتیبانی، افزار، بروز رسانی نرمهای فروش نرم( درآمدهای شرکت از محل1مطابق با نمودار )

 شوند: شود که این موارد در ادامه توضیح داده میافزار و خدمات آموزشی حاصل میفروش سخت



 
 1نمودار 

 افزار: فروش نرم (1

 98افزار سپیدار سهم باشد. نرمن درآمدی شرکت میدرصدی، مهمترین لای 87این قسمت، با داشتن سهم 

افزار سپیدار، نرماند. درصدی از درآمدهای این قسمت را به خود اختصاص داده 2افزار دشت سهم درصدی و نرم

سیستم ) مثل  15های کوچک و متوسط طراحی شده است و دارای افزاری شرکتی و مختص شرکتنرم

زیرسیستم  9نبارگردانی تولیدی، فروش بازرگانی، دریافت و پرداخت و ...( و حسابداری، مشترین و فروش، ا

ای و به ها دارای نرخ جداگانهها و زیرسیستمباشد. هریک از این سیستم)مثل دوزبانه بودن، ارزی و ...( می

 یدارپس رسند و ممکن است یک مشتری از چند سیستم و زیرسیستم استفاده کند.صورت مجزا به فروش می

هزار شرکت متوسط و کوچک کشور در  250درصدی از بازار  18هزار مشتری، سهم تقریبا  47با فروش به 

 اختیار دارد. 

ها تولید شده است. دشت دارای باشد که مختص اصناف و فروشگاهافزار دشت میدیگر محصول شرکت نرم

ها، ابزار و یراق فروشی، لوازم پرمارکتیک نسخه عمومی و چند نسخه مخصوص برای برخی اصناف از قبیل سو

هزار بوده که سهم کوچکی از  22باشد. تعداد مشتریان دشت حدودا آرایشی و بهداشتی، پوشاک و قنادی می

 هایها به نصب صندوقاههای آینده درصورت الزام فروشگالمیلیون صنف کشور در اختیار دارد. در س 3بازار 

 فروشگاهی با اهداف مالیات ستانی، پتانسیل خوبی برای فروش بیشتر محصول دشت فراهم خواهد شد. 



تعداد مشتریان در سال های اخیر رشد قابل توجهی تجربه کرده  2مطابق با نمودار در زمینه محصول سپیدار، 

سیستم  3شرکت اضافه شده است. مطابق با نمودار مشتری جدید به  4800نیز  1400ماهه  6است. در دوره 

های اصلی سپیدار که بیشترین فروش شرکت را ایجاد می کنند عبارتند از: حسابداری، فروش، دریافت و 

درصد سالانه  20پرداخت و حقوق و دستمزد. این سیستم ها در سال های اخیر مطابق با نمودار رشد حدودا 

رود این رشد فعلا در سال های پیش رو ادامه دار باشد. در زمینه محصول دشت تجربه کرده اند و انتظار می 

با افت قابل توجهی همراه بوده و به صورت محتاطانه فرض  1399، تعداد فروش در سال 4نیز مطابق با نمودار 

 ( باشد. 1398الی  1396)متوسط فروش از سال  %15تعداد فروش دشت نیز برابر با می شود نرخ رشد 

 
 2نمودار 

 

 3نمودار 



 

 4نمودار 

مشهود است  5همبستگی داشته که این امر در نمودار  تورمنرخ فروش محصولات شرکت به صورت تاریخی با 

 های آینده نیز با تورم تغییر کند. شود این نرخ در سالو فرض می

 
 5نمودار 

 

 پشتیبانی: (2



مبلغ فروش  %20-15عموما محصولات شرکت دارای یک سال پشتیبانی رایگان بوده، اما پس از آن تقریبا 

شود. این لاین درآمدی ثبات خوبی افزار به عنوان پشتیبانی از مشتریان نیازمند به مشتری دریافت مینرم

 ست. افزار بوده ادرصد مبلغ فروش نرم 9داشته و به صورت تاریخی حدودا برابر 

 افزار: فروش سخت (3

که سهم درآمدی کمی از کل های ثبت تردد هستند رساند دستگاهافزاری که شرکت به فروش میسخت

 دلار بوده است. 340حدودا برابر با  1400ماهه  6ها در درآمدهای شرکت دارند. نرخ این دستگاه

 توانها میر بازار وجود دارند که از جمله آنافزار شایان ذکر است که تعداد رقبای زیادی ددر زمینه فروش نرم

باتوجه به سهولت به هلو، فرداد، نوسا، آرپا، محک، چارگون، قیاس، شایگان، تدبیر، پیوست و ... اشاره کرد. 

افزارهای خارجی، فضای فروش رقابتی است و این امر باعث افزار و سهولت ورود به بازار و وجود نرمتولید نرم

ا این ب .هستندیز تاحدودی مشابه و جایگزین ی فروش محصولات نیز رقابتی باشد و محصولات نهاشود نرخمی

وجود، شرکت سپیدار با داشتن شبکه فروش و بازاریابی و نفوذ قابل توجه در کشور و داشتن شبکه پشتیبانی 

 داشتن برند معتبر، در بازار موفق عمل کرده است. و 

 بهای تمام شده

نه باشد. در زمیهای شرکت مربوط به دستمزد مستقیم و سربار می، بیشترین سهم از هزینه6نمودار مطابق با 

سربار نیز، بیشترین سهم مربوط به حقوق و استهلاک است. استهلاک به دلیل خرید سورس سپیدار و دشت 

 میلیارد تومان اتفاق افتاده است. 10به مبلغ  1396از شرکت مادر است که در سال 

 
 6نمودار 



 هاگذاریسرمایه

از سهام شرکت فناوران نوین سپیدز نموده  %40سپیدار به منظور تکمیل زنجیره ارزش خود اقدام به خرید 

ناوران شرکت فو  کند.فعالیت می افزاهای رستورانیافزار و سختاین شرکت، در زمینه تولید و فروش نرماست. 

دلینو در زمینه سفارش آنلاین غذا فعالیت دارد باشد. از سهام شرکت دلینو می %40نوین سپیدز خود مالک 

 غذا در روز، سهم بازار بسیار اندکی از کل کشور دارد. 1200و با سفارش حدودا 

 عملکرد مالی

آید. سود خالص شرکت در دوره میبه دست زیر  با مفروضات زیر، صورت سود و زیان شرکت به صورت تصویر

به  این رقم 1402الی  1400های ریال به ازای هر سهم بوده است که برای سال 1352برابر با  1400ماهه  9

حاشیه سود ناخالص شرکت پس از  ریال به ازای هر سهم خواهد شد. 3291و  2334، 1796برابر با  ترتیب

نیاز به پرداخت حق شرکت مادر از فروش، رشد قابل توجهی افزار از شرکت مادر و عدم خرید سورس نرم

نیز  1402و  14001های رود این حاشیه سود در سالرسیده است. انتظار می درصدی 82داشته و به رقم 

 قابل تکرار باشد.

 

 

 :مطابق با تصویر زیر خواهد بود 1401جدول تحلیل حساسیت سود شرکت برای سال 



 

 گیرینتیجه

باشد. واحد می 6.5های فعلی در محدوده آن با قیمت P/Eبه سود محاسبه شده برای شرکت، نسبت باتوجه 

ارزش ذاتی هر سهم  DDMاست. با استفاده از روش  10.13شرکت نیز حدودا برابر این  P/E TTMنسبت 

و قائل بودن به  P/Eآید. همچنین، درصورت استفاده از روش نسبی تومان به دست می 2500حدودا برابر با 

P/E   تومان برای هر سهم خواهیم رسید. بدین ترتیب،  2600واحدی برای شرکت، به ارزش  10حدودا

درصد با ارزش ذاتی آن فاصله داشته و با توجه به داشتن ریسک  30توان گفت قیمت فعلی سهم تقریبا می

 شود.زیابی میگذاری مناسب ارواحدی( برای سرمایه 0.46سیستماتیک پایین )بتای 

 

 

 


