
本报记者 蒋牧云 何莎莎

上海 北京报道

近日，微信“分期”的灰度测试

再次扩大范围，开通服务的用户可

以通过付款二维码下方的分期入

口，或微信小程序、视频号店铺中进

入，具体可用于吃饭、购物、看电影

等，不支持转账、发红包等。对于

“分期”的大范围上线，有接近腾讯

人士告诉《中国经营报》记者，是流

程按节奏在推进的结果。

值得注意的是，相比较同业在

消费金融领域的布局。腾讯在消

费金融领域始终较为谨慎。面对

日益激烈的市场竞争，微信“分期”

的竞争优势如何？

对此，多位业内人士告诉记者，流

量为王的市场情况下，从“分期”额度

流量入口来看，尽管微信的流量较大，

但微信小程序、视频号在交易端的影

响力相对较弱。同时，我国长尾客群

的开发程度较高，待“分期”全面上线

后能否在业内激起水花仍待观察。

本报记者 郭建杭 北京报道

上市公司进入预重整

程序后，此前的涉诉债务有

了更多解决方案。

近期，*ST宁科（600165.

SH，以下简称“宁科生物”）

股东大会通过《关于拟向法

院申请重整及预重整的议

案》。《中国经营报》记者以

投资者的身份从宁科生物

方面了解到，关于目前的重

整进展，宁科生物“股东大

会通过重整决议后，已收

到法院启动公司预重整并

指定临时管理人决定书。”

随着宁科生物的重整

推进，宁夏黄河农村商业银

行股份有限公司（以下简称

“黄河农商银行”）此前因宁

科生物产生的约 1.1 亿元

（本息合计）债务逾期，在

经过一年多的法律程序后，

也在近期有了结果。

6 月 25 日公告显示，

黄河农商银行诉宁科生物

的 1.08 亿元贷款案进入执

行阶段，最终经法院判决，

以宁科生物持有的黄河农

商银行 3586 万股股份作

价 108189620 元，交付申请

执行人黄河农商银行抵顶

债务。

黄河农商行方面表示：

“银川市兴庆区人民法院出

具《执行裁定书》，裁定被执

行人宁夏中科生物科技股份

有限公司持有的3586万股

股权为本行的抵债资产，该

笔资产转移类关联交易不优

于非关联方同类交易。”

记者采访获悉，以股

权抵债权的方式在上市公

司的资金问题中是较为常

见的法律判决手段，但由

于银行股权监管严格，银

行股被“以物抵债”的方案

并不多见。近年来，也仅

出现中国信达阶段性获得

云 南 瑞 丽 南 屏 农 商 银 行

13%股权的少量案例。

宁科生物启动预重整 黄河农商银行“以物抵债”

公开信息显示，宁科生物前身

为新日恒力，于 1998 年 A 股上市，

原是一家钢丝绳、预应力混凝土用

钢绞线制造企业，2023年2月证券

简称变更为宁科生物。

根据上市公司公告，宁科生物

重要控股子公司宁夏中科生物新

材料有限公司（以下简称“中科新

材”），成立于 2017 年 6 月 2 日，经

营范围为长链二元酸及其衍生化

工产品、生物有机肥和硫酸钠等

生物法生产的精细化工产品的研

发、制造与销售。此前的数据显

示，中科新材对宁科生物的营收

贡献超过65%。

因经营周转原因，中科新材

作 为 贷 款 主 体 分 别 于 2021 年 、

2022 年向黄河农商银行进行四笔

贷款，本息总计约 1.1 亿元，担保

措施为上海中能、宁科生物、虞建

明等做保证担保，恒力国贸办公

楼作为抵押。

但随后，宁科生物陷入债务危

机，中科新材也于2024年3月份停产。

近期宁科生物公告显示：“宁

科生物整体债务规模为 26.30 亿

元，其中逾期债务总规模为 19.10

亿元，涉诉债务规模为 16.58 亿

元。除子公司宁夏华辉环保科技

股份有限公司的银行账户外，公司

及子公司所有银行账户被冻结，严

重缺乏用于偿债的资金和流动资

产。并且，重要子公司中科新材目

前处于临时停产状态，试产产量较

低，结合公司目前债务风险巨大

的情况，公司持续经营能力面临

严重的负面影响，不能清偿到期

债务且明显缺乏清偿能力，具备

破产原因。”

对于子公司中科新材目前停

产后的复工复产进展，记者以投资

者身份从宁科生物方面了解到，

“截至目前，公司的生产恢复工作

仍在进行，试产的产量较低，销售

工作已在开展中，离完成真正意义

的复工复产仍有相当差距。公司

最终能否彻底完成复工复产，实现

可持续的正常生产经营，仍具有不

确定性。”

在 2023 年 5 月，宁科生物因

中科新材借款逾期导致其他借款

加速到期，黄河农商银行向上海

中能、宁科生物、中科新材、恒力

国贸以及虞建明等多方提起诉

讼，涉案金额约 1.1 亿元（本息合

计）。最终，根据经法院判决及执

行情况显示，2024 年 5 月 7 日网络

拍卖宁科生物持有的黄河农商银

行 3586 万股股份，一拍以无人报

名而流拍。

2024年5月，黄河农商银行依

据银川市兴庆区人民法院出具《执

行裁定书》接收宁科生物的银行股

股权抵债。

根据宁科生物公告显示：“兴

庆区人民法院送达的《执行裁定

书》显示，经双方当事人（注：申请

执行人黄河农商银行，被执行人

宁科生物）协商，确定处置参考价

为 154，556，600 元，申请执行人向

法院申请（2024）宁 0104 执 3304、

3308、3310、3313 号四案以一拍流

拍 价 格 108，189，620 元 以 物 抵

债”，以及“将被执行人宁科生物

持有的黄河农商银行 3586 万股

的股份作价 108，189，620 元，交

付申请执行人黄河农商银行抵顶

被 执 行 人 宁 科 生 物（2024）宁

0104 执 3304、3308、3310、3313 号

案 件 中 的 债 务 108，189，620 元

（分别为：9，038，832.4、35，510，

427.9、37，940，343.84、25，700，

015.82）。股份所有权自本裁定送

达申请执行人时起转移”。

也就是说，经双方当事人协

商，将宁科生物持有的黄河农商银

行的3586 万股股份以一拍流拍价

格1.08亿元以物抵债，顶抵四笔债

务合计1.08亿元。

股份曾流拍

在2023年5月，宁科生物因中科新材借款逾期导致其他借款加速到期，黄河农商银行提起诉讼。

以 物 抵 债 的 资 产 该 如 何 定

价？浙江金越资产管理有限公司

副总经理徐晓丹告诉记者，“抵债

资产的价格实际是由法院裁定的，

根据裁定书进行确定价格并办理

后续过户手续。”对于法院裁定抵

债资产的价格时都会参考哪些因

素，徐晓丹告诉记者：“法院裁定价

格首先有相关的司法评估；其次以

物抵债资产通常是拍卖失败后进

行的以物抵债，所以抵债价格一般

会参考变卖价格确定。”

关于银行接受抵债资产后的处

置情况，徐晓丹认为：“抵债资产从

资产流动性来说在一定期限内流动

性较差，但不排除有个别的个性化

需求，正好需要通过抵债资产的程

序拿到需要的相对低价的资产。”

5月21日，黄河农商银行方面

对于宁科生物的关联交易情况披露

表示：“同意接收宁夏中科生物科技

股份有限公司抵债的3586万股股

权为本行抵债资产。”同时，该行指

出：“宁夏中科生物科技股份有限公

司重大关联交易业务交易金额为

1.08亿元，占本行上一季度末资本

净额的2.37%。”

值得注意的是，商业银行在接

受以物抵债过程中，抵债资产如何

定价是至关重要的问题。在今年的

几轮网络拍卖中，黄河农商银行的

股权基准价格有过变化。

在 2024 年 5 月 8 日的拍卖中，

宁科生物持有的黄河农商银行3586

万股股份，评估价为1.5444亿元，起

拍价为1.08亿元，双方当事人协商

此次以4.31元/股的价格作为基准

价，该笔拍卖以流拍结束。

2024年6月7日结束的宁科生

物持有黄河农商银行 40516614 股

股份的拍卖中，经双方当事人协商，

当次以4.31元/股的价格作为基准

价，起拍价为 1.22 亿元，评估价为

1.7462亿元，该笔拍卖以流拍结束。

而即将开拍的黄河农商银行股

权价格出现下浮。

网络拍卖显示：“2024年7月8

日开拍，宁科生物持有的黄河农商

银行1599万股的股份一拍，经双方

当事人协商此次以3.017元/股的价

格作为基准价，起拍价4824万元。”

在不良资产处置实务中，以物

抵债和抵债资产处置是紧密相扣、

有机结合的两个环节。通过以物抵

债接收的抵债资产，需在规定的处

置时限内予以处置，而办理以物抵

债时对拟抵债资产的选择，则关系

到抵债资产处置的难易程度及债权

的最终受偿情况。因此，这两大处

置类型面临的风险是相互交织、相

互影响的。

财政部2005年印发的《银行抵

债资产管理办法》第18条规定，抵

债资产收取后应尽快处置变现。以

抵债协议书生效日，或法院、仲裁机

构裁决抵债的终结裁决书生效日，

为抵债资产取得日，股权应自取得

日起两年内予以处置。据此，银行

取得抵债股权后应当在两年内予以

处置。此外，抵债资产原则上应采

用公开拍卖方式进行处置；不适于

拍卖的，可根据资产的实际情况，采

用协议处置、招标处置、打包出售、

委托销售等方式变现。

按照《银行抵债资产管理办

法》中关于股权两年内处置的要

求，黄河农商银行对于取得的3586

万股股份在下一步如何处置？宁

夏金融监管方面是否同意了宁科

生物以黄河银行3586万股股份作

价 1.08 亿元来抵顶债务的方式？

是否已经同意了股权的转移？对

于这些问题，黄河农商银行方面也

暂未回复记者。

徐晓丹告诉记者：“银行接受自

己行的股权作为债务抵顶，在后续

的资产处置方面主要涉及银行新股

东引入，引入哪类股东、何时引入等

问题则需要监管部门及银行目前的

股东方的认可。此前在部分地区的

城农商行中出现过类似的情况，一

些银行原始股东中的民营企业破产

倒闭时，相应的银行股份被拍卖，最

终这些股份基本都会流转回控股股

东，或者银行股东认可的股份收购

对象。”

值得一提的是，宁科生物是黄

河农商银行的主要股东。

黄河农商行方面公示：“宁夏中

科生物科技股份有限公司持有本行

14112.84万股股权、占比8.82%，是

本行主要股东。”对于宁科生物与黄

河农商行的关联交易情况，在黄河

农商行2023年上半年度报告中提

到：“最大法人关联方为宁夏中科生

物科技股份有限责任公司，在本行

用信余额10940万元，占本行资本

净额的 2.49%，上述关联方及其关

联交易均符合《黄河农村商业银行

关联交易管理暂行办法》中关于‘对

一个关联方的授信余额不得超过本

行资本净额的10%，对一个关联法

人或其他组织所在集团客户的授信

余额总数不得超过本行资本净额

的 15%’的规定。”

关注抵债资产处置

银行接受自己行的股权作为债务抵顶，在后续的资产处置方面主要涉及银行新股东引入，引入哪类股东、何时引入等问题，需要监管部门及银行目前的股东方的认可。
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微信“分期”测试再扩围 考验长尾触达能力

近日，微信“分期”服务再次扩

大内测范围，不少用户收到可以开

通该业务的提示。记者了解到，

“分期”是由重庆市微恒科技有限

公司为用户从授信机构获得授信

服务提供的综合性技术服务和解

决方案。其中，“分期”的授信服务

包括“消费时使用分期付款”模式

和“消费后使用分期周转”模式，用

户可以自主选择使用。

具体而言，分期付款是指授信

机构在消费场景中，基于用户待支

付的交易，提供分期授信服务的模

式。“消费后使用分期周转”则是，

授信机构在用户消费完成后，以该

用户已完成支付且符合一定条件

的交易作为参考因素，为其提供分

期授信服务的模式。资金则由腾

讯旗下深圳市财付通网络金融小

额贷款有限公司（以下简称“财付

通小贷”）及其他金融机构提供，支

持线上线下场景，可分3期、6期、12

期分期还款，消费500元以上可用，

还款日将从零钱、零钱通、储蓄卡

自动还款。费率方面，3期、6期、12

期 的 每 期 利 率 分 别 为 0.77% 、

0.70% 、0.67% ，年 化 利 率 分 别 为

13.75%、14.26%、14.45%。以消费

500 元 ，分 3 期 为 例 ，每 期 应 还

170.49元。

对于“分期”的产品定位，在业

内看来，与阿里旗下的“花呗”或

京东旗下的“白条”基本一致。小

微信贷专家嵇少峰表示，从产品

的底层逻辑来看，都是以消费场

景为基础的消费信贷产品。与市

场上其他产品相比，“分期”增加了

消费门槛，从风控角度是更为理性

的设置。

目前，“分期”主要适用于腾

讯内部场景中，线上场景主要分

布于微信小程序、视频号店铺中，

线下则可以通过付款二维码下方

的分期入口进入，具体可用于吃

饭、购物、看电影等，不支持转账、

发红包等。

其中，记者了解到，视频号的

商业化是腾讯近年的工作重点之

一。此前微信官方披露，2023年视

频号GMV实现近3倍增长，视频号

订单数量增长超过244%，商品供给

数量增长约300%。不过，对比其他

互联网厂商发展已久的电商规模，

微信依托视频号作为流量入口是

否有优势？

对此，嵇少峰表示，微信自身

的流量是庞大的，可以认为“分期”

有着天然的流量优势。但他也指

出，小程序与视频号目前在交易端

的影响力相对较弱。相较而言，同

业的电商交易量更为庞大。特别

地，抖音、头条等同业的消费场景

更为下沉，与消费金融业务更为契

合。综合而言，仅看目前的产品信

息，“分期”的竞争优势并不明显。

也有业内人士向记者表达了

类似观点。该人士告诉记者，从近

年头部互联网厂商的在消费金融

的业务情况来看，依托社交应用

流量转化，并获得电商交易量快

速增长是消费金融产品规模扩张

的重要前提之一。然而，在市场

参与主体不断增加，且头部参与

者的业务规模正在快速增长的情

况下，腾讯方面的产品虽然有一

定竞争力，但能否依托后续“分期”

的全面上线而快速扩大业务规模，

还有待观察。

竞争优势不明显 合规为首要任务

嵇少峰认为：“客观地说，国

内的长尾消费人群，开发的深度

已经比较深了，很多客户实际上

是多头借贷的，加上激烈的市场

竞争，行业很难会因为新产品的

出现而打开全新局面了。”

事实上，腾讯在消费金融领

域的布局一直较为谨慎。此前，

微信也曾灰度测试过“分付”产

品，目前该产品同样尚未全面上

线。根据产品介绍，“分付”主打

“1 元起付，随时可用、随时可

还”，适合周转应急时使用。付

款时选择分付作为支付方式，使

用后已用额度将按日计收利息，

可以随时还任意金额，提前还款

不收手续费。关于“分付”与“分

期”的定位区别是什么，相关产

品未来预计何时能全面上线，以

及在激烈竞争下如何获得竞争

优势等问题，记者向腾讯方面发

去采访函，截至发稿前尚未收到

正面回复。

关于公司整体在金融领域

的发展情况，腾讯在 2023 年第

四季度及全年业绩交流会上曾

表示，公司除了财富管理业务

外，也提供分期付款等贷款服

务，相关服务的利润率、附加值

都较高。关于金融科技的总体

发展，腾讯表示，首先要做到业

务合规，其次也要确保以高质量

的方式管理业务风险，从而为商

家、消费者创造更多的价值。同

时，公司也将与持牌金融机构合

作提供服务，从而与金融机构建

立建设性关系。

不过从财报来看，消费金融

近期对公司的业绩贡献较弱。

腾讯控股（00700.HK）最新发布

的 2024 年一季度财报显示，金

融科技及企业服务业务在一季

度的收入同比增长7%至人民币

523亿元。其中，金融科技服务

收入以个位数百分比同比增长，

主要由于线下消支出增长放缓

及提现收入减少，而理财服务收

入增长强劲。

利润方面，同样是财富端业

务贡献更多。数据显示，金融科

技及企业服务业务2024年一季

度的毛利同比增长 42%至人民

币239亿元，毛利率由去年同期

的34%提升至46%。分部毛利增

长乃由于高毛利率的理财服务

及视频号商家技术服务费的贡

献增长，企业微信与其他企业服

务业务的商业化增加，以及云业

务的成本效益提高。

值得注意的是，财付通小贷

年内动作频繁，在 1 月增资，公

司股东新增深圳市腾讯计算机

系统有限公司，注册资本由100

亿元人民币增至约 105.26 亿元

人民币。又在获批注册50亿元

额度的资产支持票据（ABN）后

不久的 1 月末，发行了时隔 6 年

来，业内的首单小贷ABN。

对此，前述业内人士向记者

分析，从业务发展策略的连贯性

来看，财付通的增资与融资并

不代表腾讯将加速业务的扩

张。特别地，从行业背景来看，

消费金融的参与者大多采取了

审慎的经营策略，目前如何保

证资产质量，以及业务合规等

问题，是大多数参与者更为重

视的。
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