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牌照高烧难退 支付逆袭窗口却不再

牌照水涨船高
“友情转发，有个第三方互联网支付牌照转让，不知

有朋友或企业有没有需要？”一位相关人士在某社交渠道
上发布上述信息。无独有偶，另一位业内人士也在该社交
渠道上发布信息称，有朋友欲转让第三方支付牌照，包含
互联网、移动电话、银行卡收单，有意者私聊。

加上近期市场传闻滴滴出行4.3亿元全资收购互联
网支付牌照的消息， 第三方支付牌照转让再度成为了市
场关注的焦点。

此外，北京商报记者也了解到，部分机构也在赌第三
方支付牌照价格的下跌。“随着行业政策的不断收紧以及
互金行业各细分领域对支付业务范畴的限定， 未来将会
有一批第三方支付机构在生存和竞争的压力下选择以
‘理性价格’出售手中的牌照，互联网支付牌照的价格必
然会回归理性”，一位行业人士说道。

不过，北京商报记者调查发现，尽管行业利空不断，
但目前第三方支付牌照的价格不仅没有下降， 反而还在
继续上涨。

对于具体的交易价格， 上述发布转让信息的业内人
士表示， 由于这家机构包含的牌照多， 之前每年也能盈
利，因此转让价格可能到7亿-8亿元。他也向北京商报记
者表示，近期第三方支付牌照价格依旧很高，并没有出现
传闻中的下降。

实际上， 尽管去年央行针对第三方支付行业出台了
一系列监管措施， 然而市场对第三方支付牌照的热情依
然不减，据不完全统计，仅去年一年，收购支付牌照的案
例多达数十起。

供需关系支撑
在牌照转让热背后， 第三方支付行业的利空消息不

断。此前也有消息称，央行针对“第三方支付行业的备付
金新规”将于4月17日正式实施，这将导致互联网支付牌
照价格出现回落。据了解，第三方支付行业的利润较薄，
主要来源于手续费， 备受关注的备付金利息也曾作为第
三方支付机构的一大收入来源。

然而，由于行业挪用备付金的案例频发，为此，今年1
月央行发布 《关于实施支付机构客户备付金集中存管有
关事项的通知》，自2017年4月17日起，支付机构应将客户
备付金按照一定比例交存至指定机构专用存款账户，该
账户资金暂不计付利息。

“备付金利息不是支付机构的核心盈利模式，只是以
前的政策红利”，乐富支付相关负责人表示，第三方支付
行业的备付金新规， 明确了第三方支付机构在交易过程
中产生的客户备付金，今后将统一交存至指定账户，该账
户资金暂不计付利息。

不过，易观智库金融行业分析师王蓬博表示，备付金
存管有一个窗口期，什么时候完全实施还没有确定。而且

从主流的支付公司来讲，备付金利息对其收入影响很低，
支付背后的数据以及对商户、 消费者的增值服务才是企
业真正看重的。

让市场疑惑的是， 第三方支付牌照的价格是否会继
续高涨？

乐富支付相关负责人则认为， 价格的高低取决于供
求关系。供给方面，市场现存牌照267张，牌照增发方面几
乎停滞，并且2015年8月至2016年1月，陆续注销了三张支
付牌照，一系列政策法规的颁布传递出明确的信号。央行
将会对第三方支付行业按照总量控制、结构优化、提高质
量、有序发展的原则，重点做好对已获牌机构的监管引导
和整改规范。

苏宁金融研究院高级研究员薛洪言同样表示， 牌照
供给数量是影响价格的一大因素。 自从央行暂停新牌照
发放以来， 牌照尤其是互联网支付牌照的供给只能来自
于存量的100余家，而且是里面没有巨头股东的中小支付
玩家，应该说被买走一张就少一张，从供给角度看，支付
牌照价格是看涨的。

“另外，从需求方面，各大企业以期收购支付牌照，构
建独立完整交易，形成商业闭环。从京东、万达、唯品会、
小米、美团、海尔等企业都相继获得牌照上看，不管是传
统企业还是互联网企业，对支付牌照的需求相当旺盛，市
场上支付牌照供大于求的情况比较严重。由此可见，在一
定的时期内，这种受追捧的趋势还会存在”，乐富支付相
关负责人说道。

薛洪言表示， 随着更多的实业巨头开始变现其产业
流量价值、布局互联网金融行业，支付牌照作为搭建账户
体系的基础设施，其需求会一直存在，从这个角度看，支
付牌照价格也是看涨的。

王蓬博表示，按照牌照的不同类型，移动支付价格会
维持高位，预付卡牌照价格会持续走低。从目前市场上来
看，需求仍然很高。

逆袭窗口不再
从支付牌照价值上考虑， 机构收购第三方支付牌照

存在诸多好处。
王蓬博表示，支付牌照不分大小，支付作为商业交易

过程中最重要一环，对现代零售、电商等行业的发展起到
巨大作用，掌握支付就同等于掌控了资金流和信息流。在
此基础上，支付企业积累了海量的交易数据和流量。企业

通过对这些数据和流量的挖掘和应用， 能够自然衍生出
如用户画像描述、互联网营销、征信等增值服务。如果不
想从底层被支付公司控制，收购支付牌照好处太多，所以
现在的价格完全能够正常反映市场需求。

虽然供需关系支撑着支付牌照的上涨， 但从更深
层来看 ，目前第三方支付行业格局早已形成 ，微信 、支
付宝等大机构占据绝大多数的市场份额。 对于机构而
言，花数亿元购买一张小支付机构的支付牌照，到底值
不值得？

乐富支付相关负责人表示，值不值，需要结合收购企
业战略布局来考量，“一方面， 在第三方支付市场占有率
排行榜中，移动支付凭借支付方式的便捷性，得到迅速发
展，微信、支付宝占据较大份额；在银行卡收单市场，仍然
拥有稳固的市场。从行业格局上看，大额低频的支付仍将
以POS机为主，小额高频将被移动支付占据。另一方面，
这个行业最大的创新力量不是来自于这个行业本身的盈
利模式， 而是携带其他行业战利品的价格补偿的降维打
击。目前可以看到，做社交的、做电商的、做手机的、做物
流的、做零售的都可以进入支付行业。每一家背后都有很
好的现金流业务， 这千分之几的手续费不是他们看中的
利润空间”。

实际上， 这些跨行收购第三方支付牌照逆袭的可能
性甚小。“随着支付行业市场格局的趋于固化， 在支付行
业逆袭的机遇窗口基本不存在，所以对潜在买家来讲，支
付牌照的价值更多将局限于生态圈内部，从这一点看，是
不足以支撑支付牌照的高溢价的。 虽然供需关系支撑牌
照上涨，但牌照的潜在价值并不支撑，上面三个因素两正
一负， 所以中长期看， 支付牌照的价值有望持续处于高
位，但价格也会趋于稳定，不具备持续炒作的空间”，薛洪
言分析道。

在行业人士看来，未来支付更多是一个技术载体，而
不是一个行业生态。

乐富相关负责人表示， 在未来， 支付只是 “基础能
力”。从企业对牌照的迫切程度上考量，企业应结合自身
的商业模式、面临的应用场景、是否是业务建立闭环的必
要基础等方面做综合评估。 支付业是一个经济运行的基
础设施，几乎是每一个行业的底层技术和工具，社交、电
商、手机、物流、零售业、金融业都需要这一基础设施，对
上述行业甚至具有标配意义。

北京商报记者 岳品瑜

用“天价” 来形容现在市面上稀缺的支付牌照
并不为过， 动辄几亿元的作价让整个行业极其敏
感。出行领域巨头滴滴出行全资收购一九付公司的
传闻在市场中发酵，尽管双方均予以否认，但围绕
支付牌照的供求争议，仍吸引多方关注。随着监管
趋紧，一些利空消息直击行业，在转让热背后也有
部分公司赌支付牌照的下跌。不过北京商报记者调
查发现，支付牌照仍然水涨船高，但是逆袭的机会
几乎已经没有。支付行业监管趋严、格局已定，机构
花费数亿元只为一纸牌照是否值得？


