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整体市场分析 

自 2011 年 7 月首张牌照以来，央行已经向

超过 250 家企业颁发《支付业务许可证》（另

称“第三方支付牌照”）。其中，有 89 家企业

的的业务类型包括了“互联网支付”，允许企

业从事基于桌面或便携式电脑连接互联网进行

的第三方资金转移支付业务。然而，相较于其

他任何业务类型，互联网支付的企业面临的竞

争都更为激烈。 

从华然咨询近期接触的第三方支付牌照上下游

产业链的相关公司看，目前市场上对于第三方支付

牌照的需求日益高涨，央行对于外资背景持有牌照

的问题也释放了积极信号。牌照转让价格已经由原

来一亿左右，上升了至少一倍，且不计算目标公司已

有的现金和各类资产。 

经过十几年的发展，我国第三方支付行业已经

从无至有，成为一个日益壮大的新兴行业。  

兴起第三方 

根据最新统计显示，2012 年中国第三方支付行业交

易规模达 12.9 万亿元，突破十万亿大关，同比增长

54.2%。从市场占比角度而言，线下收单占比最高，

为 68.8%；其次是互联网支付，占比 28.3%；移动支

付市场尚在起步阶段。据艾瑞预计，到 2016 年中国

第三方支付行业交易规模将超过 50 万亿，市场空间

巨大，第三方支付将越来越成为金融服务业中重要

的经济增长点。 

    目前第三方支付企业主要分为两类，一类是以

中国银联、支付宝、财付通、杉德等为代表的非独

立支付企业，一类是以快钱、汇付天下、易宝支

付、环迅支付等为代表的完全独立于电子商务网站

的独立型第三方支付企业。经营内容主要包括互联

网支付、移动电话支付、预付卡发行与受理、银行

卡收单、固定电话支付、数字电视支付等。第三方

支付行业的地域分布较为集中，企业集中分布在北

上广等经济较为发达的地区。除了地域表现出较高 
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第三方支付牌照并购整合分析 

——互联网支付之合纵连横 
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的集中度，市场份额也集中在支付宝和银联等几个

企业。2012 年，银联交易规模达 7.76 万亿，在整个

行业中占据核心地位，支付宝交易规模为 1.86 万

亿，在互联网支付市场中占比 49.2%，几乎占据互联

网支付市场的半壁江山。其余中小型互联网支付企

业，不得不瓜分剩下的一半市场。较小型的互联网

支付企业必须面对被排挤掉的风险，潜在整合合并

机会由此应运而生。 

    第三方支付对于消费者来说是一个介于商户与

消费者之间的资金转移的桥梁。广阔的网络海洋没

有任何可触的屏障，没有地理上的距离。同质化的

服务导致了消费者们不会对所使用的第三方支付企

业加以区分，能否拥有商户渠道成为互联网支付企

业们发展的根本。逐渐地，拥有强大上游渠道优势

的支付宝拔得头筹，坐享整个互联网支付的半壁江

山；紧随其后的财付通占领了 19%左右的市场份

额；好易联以 7.4%的成绩摘得探花；余下排名第四

至第八总共占了 23%的市场。然而，余下的 81 家企

业却挤在仅仅 2%的市场之中，生存压力可想而知。

如何获得改变现状，取得突破就不得不被余下的互

联网支付企业提上日程。 

    结合华然咨询并购顾问团队长期对于互联网支

付行业的观察，对该行业中小规模企业的发展方向可

概述为“合纵连横”，具体如下。 

合纵 

鉴于电子商务之便利性，各种零售业都在逐步在互联

网上开展 C2C、B2C 的销售模式，扩大销售渠道，突

破自我。不仅仅是消费类产品，近期互联网金融的细 

 

分行业也在与互联网支付企业谋求深度合作的机会。

从资金走向的角度，互联网支付企业更像是零售业、

金融业的上游环节。所以，这些处于资金链下游的企

业进入第三方支付行业，可以视为是一种纵向的发展。

于互联网支付企业而言，是为“合纵”。 

由零售业进入互联网支付行业的典型案例就是

苏宁云商成立南京苏宁易付宝网络科技有限公司，

其战略就是希望易付宝能够支持苏宁易购，减少资

金流动的中间环节。随着传统零售业进入电子商务

时代，互联网支付企业与电商进行深度合作的可能

性会越来越大，也不排除将自身支付业务完全出售

给电商的可能性。 

    互联网金融与互联网支付的切点更为明显。目前

互联网金融大体可以分为理财产品销售、互联网保险

销售、P2P 信贷以及众筹融资。这些金融机构每天都

必须面对庞大的资金流动，其沉淀资金亦不容小觑；

同时，由于涉及客户的隐私及财产信息，对于支付的

安全性，这些机构有非常高的要求。所以，与其同第

三方支付企业进行业务合作，不如凭借自身强大的实

力，收购一家第三方支付企业，从而完全保证自身资

金及信息安全，也是一种可行的选择。                                                       

当然，如果一家互联网金融机构希望完全控制

资金渠道，也会采取收购多种第三方支付牌照的方

式，可能是一家第三方支付企业亦或多家企业。这

对于拥有多种业务类型的第三方支付企业，是一个

绝佳的转型机会。华然咨询并购团队正在操作一些

类似的兼并收购项目。 

其他行业介入第三方支付行业也有先例，例如顺丰

速运通过深圳市泰海科技有限公司控制了一张互联

网支付牌照。 
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连横 

纵观整个第三方支付行业，除了支付宝、快钱、

拉卡拉、付费通以及联通系、电信系、银联系、海航

系等国字号集团以外，各支付企业均没有覆盖全部的

支付业务。 

随着支付业务线上线下的互动不断增加，两者间

的界线也日趋模糊。持有其他类型业务牌照的支付企

业寻求突破时，也在考虑是否发展互联网支付业务，

扩大客户渠道，并充分利用自身资源。作为行业中细

分行业业务的拓展，对第三方支付企业而言，可以视

为“连横”。 

  此时，摆在其他类型支付企业面前的选择可能有两

个： 

1.由自身研发技术，从零开始拓展互联网业务； 

2. 兼并收购一家拥有互联网业务牌照的支付企业。两

者利弊显然：作为一家已有支付业务的企业，研发互

联网的应用技术耗时可能不多，但是没有相关经验，

而且缺乏相应用户客户资源，同时是否可以申请下互

联网业务牌照也无法确认；收购一家互联网支付公司

最大的益处是直接获取各种相关资源，突破自身业务

的瓶颈，但伴随而来的是整合企业的问题，然而通过

专业的并购整合咨询，整合困难是可以解决的。 

 

分析总结 

华然咨询认为，无论是“合纵”或是“连

横”，互联网支付行业都将迎来行业内联营、收购、

兼并、重组的高峰期。同时，外资的不断涌入也有几 

 

率推动行业洗牌。华然咨询长期致力于第三方支付

行业的分析，并提供相关兼并收购服务，希望能够

共同推动行业健康快速发展。（本文经上海华然投资

咨询有限公司授权，作者： 赵辰） 
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电话: 021-35322166 

邮箱: service@huarangroup.com 

网址: www.huarangroup.com 

地址: 上海市陆家嘴银城中路 168 号上海银行大厦 21F 
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海外并购融资中心 

海外并购融资中心重点汇集欧美、亚洲等股权和技术

转让的项目资源，帮助中国企业集团及时掌握海外优

质项目的投资机会，实现跨国并购的高效对接。 
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