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تحلیل صنعت پرداخت الکترونیک

صنعت پرداخت الکترونیک به عنوان یکی از پرکاربردترين و استراتژيک ترين زيرشاخه های اقتصاد دیجیتال، نقشی حیاتی 

 Visa ،Mastercard در تسهیل مبادلات مالی و توسعه خدمات فین تک ایفا می کند. در سطح جهانی، غول هایی همچون

و PayPal مسیر تحول این صنعت را شکل داده اند و هم زمان، در ایران نیز شرکت های پرداخت یار و فین تک های نوظهور 

با سرعت بالایی در حال رشد و گسترش اند. این شرکت ها دیگر صرفاً به ارائه خدمات پایه ای پرداخت بسنده نمی کنند، 

بلکه وارد حوزه هایی چون خدمات رفاهی، گردشگری، کیف پول های دیجیتال و راهکارهای مبتنی بر API برای کسب وکارها 

شده اند.

در بازار سرمایه ایران، بازيگران صنعت پرداخت الکترونیک را می توان به دو دسته کلی تقسیم کرد: شرکت های پرداخت 

محور و شرکت های نرم افزاری مرتبط. در این گزارش، با نگاهی دقیق و داده محور به تحلیل وضعیت شرکت های پرداخت 

محور می پردازيم و روندهای تاثیرگذار، چالش ها، فرصت ها و چشم انداز آینده آن را بررسی می کنیم.

۴ شهريور ۱۴۰۴



شرکت های مهم صنعت پرداخت

سهامدران عمدهنماد

سپ

پرداخت

پی  پاد

رتاپ

رکیش

تاپکیش

آپ

خدمات

پين و اعتبار، خدمات کارت خوان

فروش شارژ، کارمزد شاپرک

پين و اعتبار، کارمزد تراکنش، پشتیبانی پایانه های فروش

شارژ تلفن همراه، دستگاه کارت خوان و کارمزد

دستگاه کارت خوان و کارمزد، شارژ تلفن همراه

فروش دستگاه و خدمات کارت خوان، فروش کاغذ

پين و اعتبار، کارمزد شاپرک

بانک سامان، بانک رفاه

روه فن آوران هوشمندبهسازان فردا

فناوری اطلاعات وارتباطات پاسارگادآريان

داده پردازی بانک پارسيان

تدبيرگران فناوری اطلاعات تجارت ايرانيان

داده پردازی بانک پارسيان

بانک شهر،  گسترش فناوری های نوين
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وضعیت تکنیکال



شاخص صنعت نرم افزار و خدمات که شامل شرکت های نرم افزاری و پرداخت الکترونیک می شود، در یک سال گذشته توانست بازدهی حدود 

۳۰ درصدی را ثبت کند. این بازدهی در اردیبهشت ماه به بالای ۵۰ درصد نیز رسیده بود که ريزش بازار منجر به تغیير روند شد. در حال حاضر 

شاخص صنعت به مهم ترين ناحیه حمایتی یعنی تراز ۲ میلیون و ۳۵۰ هزار واحدی رسیده که در صورت شکست این تراز حمایتی، ممکن است 

شاهد ريزش سنگین تر تا محدوده های حمایتی بعدی باشیم. در کل تا زمانی که ريسک های موجود در بازار برداشته نشوند، نمی توان انتظار 

رشد پرقدرت صنعت از لحاظ تکنیکالی داشته باشیم.

بررسی تکنیکال شاخص  صنعت

مرداد ۱۴۰۳ تا مرداد ۱۴۰۴
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بررسی میزان درآمد 
شرکت هـای صنعت



 بررسی وضعیت درآمدی شرکت ها

آپ در گزارش ۴ ماهه خود بالاترين میزان کسب درآمد از ارائه خدمات را توانست به ثبت برساند. این شرکت با درآمد ۴/۷ همتی بيشترين 

فروش را در بين شرکت های فعال در صنعت پرداخت الکترونیک داشت. رتاپ نیز با فروش حدود ۳ همتی جایگاه دوم را از آن خود کرد.

مبالغ به میلیارد تومان است  وضعیت درآمد شرکت های صنعت پرداخت الکترونیک

4,704

2,994

2,431 2,314

1,857

708
399
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 رشد درآمد شرکت های صنعت پرداخت الکترونیک در یک سال اخیر

بررسی نرخ رشد درآمد شرکت ها

از لحاظ نرخ رشد درآمد نسبت به مدت مشابه سال گذشته، بهترين عملکرد را رکیش با رشد بيش از ۱۰۰ درصدی داشته است. میزان رشد 

درآمد رتاپ و تاپکیش نیز قابل توجه بوده و به ترتیب توانستند رشد ۶۱ و ۵۶ درصدی را ثبت کنند.

۴ شهريور ۱۴۰۴
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وضعیت بنیادی

نسبت  P/E صنعت

مقایسه P/E شرکت ها

مقایسه P/S شرکت ها

حاشیه سود خالص و حاشیه سود عملیاتی

رشد سود خالص و سود عملیاتی



نسبت P/E صنعت

نسبت P/E ttm صنعت نرم افزاری و خدمات معمولا بيشتر از سایر صنایع بازار است. این نسبت در حال حاضر حوالی ۱۴ واحد قرار دارد که 

نسبت به مدت مشابه سال گذشته، حدود ۳ واحد رشد را نشان می دهد. در صورت کاهش ريسک های موجود در بازار می توان انتظار داشت 

بار دیگر شاهد افزایش این نسبت به بالاتر از ۱۶ واحد باشیم.
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نسبت P/E ttm صنعت نرم افزار و خدمات، بازه گسترده ای را شامل می شود. نمادهای پی پاد، پرداخت و رکیش از لحاظ 

نسبت P/E TTM وضعیت کاملا مطلوبی دارند و پایين تر از میانگین گروه قرار گرفته اند؛ اما این نسبت در نمادهایی مانند 

آپ، تاپکیش و سپ به هیچ عنوان جالب نیست و بسیار بالاتر از میانگین گروه قرار دارد.

مقایسه نسبت P/E شرکت ها

P/E-ttmنماد

پی پاد

پرداخت

رکیش

رتاپ

سپ

تاپکیش

آپ

۶/۲

۸/۹

۹/۵

۱۲/۸

۷۹/۶

۹۷/۰

۲,۲۱۶/۷
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نسبت P/S TTM (قیمت به فروش) صنعت نرم افزار و خدمات حدود ۱/۴ بوده و در حال حاضر از لحاظ بنیادی در شرایط 

چندان  وضعیت  شرکت ها  سایر  به  نسبت  صنعت  این  در  الکترونیک  پرداخت  شرکت های  اما  دارد.  قرار  متعادلی  نسبتا 

 P/S اکثر شرکت های این بخش کمتر از یک واحد است. معمولا عدد مطلوب برای P/S جالبی ندارند. به طور کلی وضعیت

بين ۱ تا ۳ واحد در نظر گرفته می شود؛ زيرا P/S بسیار کم، نشان دهنده بدهی های بالا و بی ثباتی روند سودآوری است. 

همچنین در صورتی که P/S بيش از حد بالا باشد، نشان از بالا بودن قیمت سهام یا پایين بودن مقدار فروش است.

مقایسه نسبت P/S شرکت ها
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TTM حاشیه سود عملیاتی 

مقایسه نسبت P/S شرکت ها

P/S-ttmنماد

رتاپ

پی پاد

رکیش

تاپکیش

پرداخت

آپ

سپ

۰/۲

۰/۳

۰/۷

۰/۸

۰/۸

۰/۹

۲/۴
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به  آن هاست.  خالص  و  عملیاتی  سود  حاشیه  بررسی  صنعت،  هر  برتر  شرکت های  بررسی  برای  معیارها  بهترين  از  یکی 

خود  فروش  مقدار  از  بيشتری  سود  شرکت  که  است  آن  نشان دهنده  باشد،  بالاتر  سود  حاشیه  درصد  هرچه  کلی  طور 

کسب کرده است. بيشتر شرکت های فعال در این صنعت دارای حاشیه سود خالص و عملیاتی تقريبا پایينی هستند 

و علت این امر افزایش هزينه های شرکت ها طی سال های گذشته بوده است. 

حاشیه سود خالص و عملیاتی 
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حاشیه سود خالص و عملیاتی 

TTM حاشیه سود عملیاتی TTM حاشیه سود خالص نماد

پرداخت

رکیش

پی پاد

سپ

رتاپ

تاپکیش

آپ

TTM حاشیه سود عملیاتی TTM حاشیه سود خالص

۱۴٪

۵٪

۸٪

۵٪

۱٪

۹٪

۱٪

۹٪

۷٪

۵٪

۳٪

۲٪

۱٪

۰٪
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رشد سود خالص و سود عملیاتی برخی از شرکت های صنعت مانند تاپکیش و رکیش در یک سال گذشته قابل توجه بوده 

است؛ اما شرکت های آپ، سپ و پی پاد وضعیت جالبی از این حیث نداشتند.

نرخ رشد سود خالص و عملیاتی

نماد

تاپکیش

رکیش

پرداخت

رتاپ

پی پاد

سپ

۷۸٪

۱۰۲٪

۳۷٪

-

-۱۵٪

-۱۸٪

۱۹۰۲٪

۴۲۴٪

۵۶٪

۳۰٪

-۱۸٪

-۷۳٪

TTM نرخ رشد سود عملیاتی TTM نرخ رشد سود خالص
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اخبار اثرگذار و 
چشم انداز صنعت



در یکی از مهم ترين تصمیمات سیاست گذار در سال ۱۴۰۴، بانک مرکزی برخلاف انتظار فعالان صنعت پرداخت، نرخ کارمزد پایانه های فروش 

را بدون تغیير نگه داشت. این موضوع در اردیبهشت ماه و با انتشار لیست جدید کارمزدهای بانکی اعلام شد. بسیاری از شرکت های پرداخت 

الکترونیک انتظار داشتند بخشی از بار کارمزد تراکنش ها از دوش آن ها برداشته شود، اما عدم اصلاح ساختار کارمزدی عملا موجب تثبیت فشار 

بر حاشیه سود عملیاتی آن ها شد. در همین حال، بانک مرکزی در اقدامی دیگر، نرخ کارمزد انتقال ريال دیجیتال را اعلام کرد؛ اقدامی که نشان 

می دهد اولویت اصلی در سال ۱۴۰۴ توسعه ابزارهای نوین مالی است؛ نه بازنگری در ساختارهای سنتی صنعت پرداخت.

هم زمان با این تحولات، بحران جدیدی در حوزه تمدید مجوز پرداخت یارها شکل گرفته است. در فروردین و اردیبهشت ۱۴۰۴، انجمن شرکت های 

پرداخت الکترونیکی با ارسال نامه ای رسمی به رئیس جمهور، نسبت به آنچه «رویه های سلیقه ای و غیرشفاف» در بررسی و تمدید مجوزها توسط 

شاپرک و بانک مرکزی خوانده شده، اعتراض کرد.

اخبار اثرگذار و چشم انداز صنعت
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طبق گزارش ها، بيش از ۱۰۰ شرکت پرداخت یار با بلاتکلیفی در فرایند تمدید مجوز مواجه اند؛ مسئله ای که نه تنها ريسک عملیاتی بالایی برای 

اکوسیستم فین تک ایجاد کرده، بلکه اعتماد سرمایه گذاران و نوآوران را نیز تضعیف کرده است.

از سوی دیگر، در دی ماه ۱۴۰۳، شاپرک با صدور بخشنامه ای صريح، فعالیت پرداخت یارها در حوزه خريد و فروش طلا، ارز و رمزارز را ممنوع اعلام 

کرد. طبق این ابلاغیه، هرگونه ارائه خدمات درگاه پرداخت به صرافی های رمزارزی یا کسب وکارهای مشابه، تخلف محسوب شده و می تواند به 

لغو مجوز شرکت منجر شود. این تصمیم به ویژه برای شرکت هایی که در تلاش برای توسعه خدمات مالی نوین مبتنی بر دارایی های دیجیتال 

بودند، شوک آور بود و محدودیت جدیدی برای نوآوری در صنعت پرداخت به وجود آورد.

اخبار اثرگذار و چشم انداز صنعت
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صنعت پرداخت الکترونیک ایران در سال های اخیر با رشد سريع فین تک ها، توسعه زيرساخت های دیجیتال و ورود فناوری های نوینی مانند ريال 

دیجیتال، به نقطه ای رسیده که دیگر نمی توان آن را صرفا یک کانال تسویه مالی دانست. این صنعت اکنون در تقاطع فناوری، سیاست گذاری و 

تجربه کاربر قرار دارد و نقش آن در شکل گیری اقتصاد دیجیتال کشور بی بدیل است. با این حال، چالش هایی مانند مدل ناکارآمد کارمزدها، 

بوروکراسی مجوزدهی و محدودیت در نوآوری های مالی، مانع از شکوفایی کامل پتانسیل های آن شده اند.

چشم انداز این صنعت تا حد زيادی وابسته به تصمیمات سیاست گذار، تحول در معماری فنی شبکه پرداخت و نحوه تعامل با فین تک هاست. در 

صورت اصلاح نظام کارمزدی و شفاف سازی فرایندهای نظارتی، فرصت های رشد در حوزه هایی نظیر پرداخت های خرد، کیف پول های دیجیتال، 

خدمات درون برنامه ای و ادغام با خدمات مالی نوین به طرز چشمگیری افزایش خواهد یافت.

جمع بندی و چشم انداز آینده
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ارائه خدمات  همچنین با توسعه هوش مصنوعی و تحلیل رفتار کاربر، شرکت های پرداخت می توانند مدل های شخصی سازی شده تری برای 

طراحی کنند.

در نهایت، موفقیت آینده صنعت پرداخت الکترونیک ایران در گرو «هم افزایی بين رگولاتور، بازيگران سنتی و فین تک ها» خواهد بود. رویکردهای 

مشارکتی، Sandbox های نظارتی و باز شدن فضا برای آزمایش مدل های جدید، می تواند بستری مناسب برای جهش نوآوری ایجاد کند. اگر 

این مسیر با برنامه ريزی همراه شود، صنعت پرداخت نه تنها از نظر درآمدی، بلکه از منظر خلق ارزش برای مشتريان و اقتصاد دیجیتال ایران، 

جایگاهی کلیدی تر از همیشه خواهد یافت.

جمع بندی و چشم انداز آینده
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اطلاعیه سلب مسئولیت

این گزارش بر اساس بررسی اطلاعات معاملات و صورت های مالی منتشر شده توسط شرکت ها  تهیه شده اسـت؛ 

بنابراین به تنهایی نمی تواند معیار کاملی برای سرمایه گذاری تلقی شود.


