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2025 年中國企業付款調查：
更長的信用期限緩解了逾期付款的加劇

雖然供應商普遍延長了信用期限，但是

願意提供放帳的企業減少，反映出謹

慎情緒的上升。科法斯《2025 年中國

企業付款調查》顯示，僅 65% 的受訪

企業提供了信用期限，低於 2023 年的 79% 和疫情前的 

74% 平均水準。這反映出對經濟復甦的樂觀情緒下降，以

及對持續的房地產市場危機、國內需求疲軟和產能過剩的

擔憂加劇。

儘管謹慎情緒上升，但平均信用期限從 2023 年的 70 天延

長至 2024 年的 76 天。通縮壓力和盈利能力下降導致更多

客戶要求提高放帳金額，而風險管理工具的普及則增強了

供應商的信心，使其能夠滿足這些需求。

隨著信用期限的延長，2024 年報告付款逾期的受訪企業

減少。報告付款逾期的企業比例從 2023 年的 62% 下降至 

44%。付款逾期時間保持相對穩定，從 2023 年的 64 天

略微增加到 2024 年的 65 天。然而，更長的信用期限導致

平均應收帳款周轉天數 (DSO) 從 2023 年的 133 天增加到 

2024 年的 141 天，表明收款期延長。

超長逾期付款（ULPD，超過 180 天）情況也惡化，近一

半（對比 2023 年為 33%）受影響的受訪企業報告逾期付

款超過其年營業額的 2%。這凸顯了壞帳風險的增加，科法

斯的經驗表明，此類逾期付款最終有 80% 無法收回。

各行業的信用風險差異依然存在。木材行業面臨的付款逾

期最長，原因是長期房地產市場危機導致傢俱需求低迷；

汽車行業則因汽車經銷商的財務壓力導致現金流週期延

長。建築行業的付款逾期縮短了 15 天，但 DSO 居高不

下，因為地方政府和房地產開發商持續面臨流動性挑戰。

展望未來，大多數受訪企業預計未來六個月逾期付款趨勢

將保持穩定，更多 (29%) 受訪企業預計會有改善，只有 

12% 預計會惡化，這得益於政府的刺激措施。從行業來

看，製藥行業最樂觀 (83%)，這得益於高齡化人口帶來的

結構性需求；金屬行業次之，可能受益於對刺激措施的預

期。紡織行業依然最悲觀，但原材料成本的下降可望緩解

一些壓力。激烈的競爭和需求放緩被認為是 2025 年面臨

的最大風險，產能過剩和潛在的貿易壁壘構成持續挑戰。
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1  
信用期限1：
儘管供應商日益謹慎，但為了滿足客戶需求，信用期限普遍延長。

1  信用期限是指從客戶購買產品或服務之日到付款到期日之間的這段時間。

•  2024 年提供信用期限的受訪企業比例顯著下降，從前

一年的 79% 降至 65%。2023 年的回升力道戛然而止，

反映出供應商對經濟復甦的樂觀情緒減退，而且實際情

況弱於預期。這一比例也低於疫情前 (2015-2019) 的 

74% 平均水準，凸顯出中國在振興消費市場和穩定房地

產市場方面的結構性經濟挑戰日益加劇，供應商的謹慎

情緒也在增強。

•  在提供放帳的企業中，市場競爭 (26%) 和市場慣例 (23%) 

仍然是主要原因（圖 1）。然而，通縮環境下的盈利壓力

導致更多客戶要求提高放帳金額（2024 年上升至 22%， 

2023 年為 14%）。同時，由於對客戶償債能力的信心
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圖 2：
提供此期限的信用期限的受訪企業百分比

  2023  2024  

30 天以下

31-60 天

61-90 天

91-120 天

120 天以上

0% 20% 40%

下降（從 16% 下降至 14%），自願延長信用期限的企業

減少。在這種背景下，更多企業轉向第三方機構的風險

緩解工具，這有助於增強供應商的信心，使其能夠滿足

客戶的需求。

•  儘管提供放帳的意願下降，但企業在 2024 年普遍延長

了信用期限。平均總信用期限從 2023 年的 70 天增加到 

2024 年的 76 天。期限結構相對穩定（圖 2），65% 的

受訪企業提供的期限為 31-90 天。然而，與 31-60 天相

比，提供 61-90 天期限的企業增多。市場依然存在不確

定性，可能影響買方償債能力，因此，超過 90 天的較

長信用期限依然罕見，這反映出企業持續謹慎的態度。

圖 1：
受訪企業提供給客戶信用期限的原因占比

客戶現金流緊張，
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資料來源：科法斯企業付款調查 資料來源：科法斯企業付款調查
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•  由於供應商提供了更長的信用期限，2024 年報告付款逾

期的受訪企業減少（圖 4）。報告逾期應付款的受訪企

業比例從 2023 年的 62% 顯著下降到 2024 年的 44%。

•  但逾期付款頻率的下降並不一定意味著企業現金流改善。

付款逾期天數大致保持穩定，2023 年為 64 天，2024 

年略微增加至 65 天（圖 5）。但這可能是因為供應商提

供了更長的信用期限，從 2023 年到 2024 年平均延長

了 6 天。應收帳款周轉天數（DSO，即逾期付款天數加

上信用期限），也就是從交付產品到收到付款的平均總

等待時間，則從 2023 年的 133 天增加到 2024 年的 141 

天，表明收款期比一年前有所延長（圖 7）。

2  付款逾期2  
供應商收款週期延長

圖 3：
平均信用期限：按行業劃分（天數）
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圖 4：
遭遇逾期付款的受訪企業比例
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•  科法斯調查的 13 個行業中，有 10 個在 2024 年延長了信

用期限（圖 3）。運輸和木材行業最為顯著，信用期限分

別減少了 37 天和 27 天。建築行業也維持了較長的信用

期限，以適應資金緊張的房地產開發商。相比之下，金

屬（-11 天）和製藥（-5 天）行業是 2024 年僅有的兩個

信用期限縮短的行業。

•  展望未來，大多數受訪企業預計未來六個月信用期限將

保持不變。然而，在紙品和紡織行業，超過 60% 的受訪

企業預計信用期限將延長。這可能是因為買方由於 2024 

年已顯現的流動性緊張而施壓，要求延長信用期限。面

對這種壓力以及下游分銷商需求前景依然不佳的局面，

這些行業的更多供應商可能會在 2025 年轉向第三方機

構的風險緩解工具，以規避潛在損失。

資料來源：科法斯企業付款調查

資料來源：科法斯企業付款調查

2  逾期付款天數是指從付款到期日到實際支付的這段時間。
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圖 5：
各行業平均逾期付款時間（天數）
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資料來源：科法斯企業付款調查

圖 6：
超長逾期付款占營業額的百分比
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資料來源：科法斯企業付款調查

•  另外，在經歷超長逾期付款（ULPD，超過 180 天）的

受訪企業中，近半數報告逾期付款金額超過其年營業額

的 2%（圖 6）。這一比例較 2023 年的 33% 大幅上升，

預示著壞帳風險的增加。根據科法斯的經驗，80% 的超

長逾期付款（超過 180 天且超過供應商年營業額的 2%） 

都無法回。更嚴重的是，有四分之一的受訪企業面臨的 

ULPD 超過其年營業額的 5%，比 2023 年增加超過 

一倍。

•  從行業來看，木材行業付款逾期最嚴重，主要是由於長

期房地產市場危機抑制了傢俱需求，導致該行業的結算

週期顯著延長。汽車行業也面臨類似挑戰，付款逾期和

現金流週期均延長。這主要是因為汽車經銷商在持續的

降價競爭中面臨虧損和資金壓力，努力削減庫存。2024 

年下半年，在全國範圍的以舊換新補貼支持下，汽車銷

售有所改善，但這些挑戰依然存在。

2025 年 4 月
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圖 7：
平均應收帳款周轉天數：按行業劃分
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資料來源：科法斯企業付款調查

圖 8：
受訪企業認為導致客戶陷入財務困境的原因占比
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•  相反，建築行業的付款逾期減少最為顯著，縮短了 15 

天，但這主要是因為行業內供應商提供了更寬鬆的信用

期限。將付款逾期持續時間和信用期限相加，建築行業

的應收帳款周轉天數 (DSO) 與 2023 年相比基本保持不

變。在科法斯調查的 13 個行業中，建築行業仍是 DSO 

最長的行業之一，反映了下游持續緊張的資金狀況。地

方政府的償債能力仍深受巨額債務的拖累，而賣地收入

的下滑更是雪上加霜。樓市刺激措施對銷售額增長產生

一定的推動作用，房地產開發商的財務狀況略有改善。

然而，開發商的整體財務狀況依舊脆弱，因為住房銷售

額仍然不到 2020-2021 年峰值水準的一半。

•  超過一半的受訪企業認為現金流放緩、需求減弱和競爭

激烈是導致客戶財務困境的主要原因（圖 8）。儘管 

2024 年出口有所復甦，但內需持續疲弱，抵消了外部需

求的提振作用。雖然政府政策在 2024 年下半年戰略性

轉向，加大力度刺激需求，但迄今為止這些措施僅限於

特定耐用品，尚未對整體經濟形成有力拉動。這種有限

的需求復甦無助於緩解包括消費品、建築材料、機械、

運輸設備在內的眾多行業的產能過剩（詳見：中國製

造：中國如何解決產能過剩問題？）。

•  庫存積壓加劇了生產商間的價格競爭，迫使廠商降價促

銷，導致生產者物價指數連續第二年下降，2024 年再

跌 1.1%。價格低迷之下，國內企業的成本負擔相對較

輕。不到四分之一的受訪企業認為勞動力成本是客戶財

務困難的主要原因，僅 11% 的受訪企業認為融資挑戰是

一個關鍵因素。

•  展望未來，大多數受訪企業預計未來六個月逾期付款趨

勢將保持不變（圖 9）。然而，更多受訪企業 (29%) 預

計會有所改善，僅 12% 的企業預計情況惡化，這反映出

對未來付款行為普遍樂觀的預期。但建築和紡織行業企

業較為謹慎，其擴散指數分別為 -10 和 -6，這可能是由

於需求前景不明朗所致。建築行業持續面臨房地產市場

危機；紡織行業則面臨國內消費偏好變化（家庭增加預

防性儲蓄，減少消費開支）和國外關稅上漲的雙重壓力。

資料來源：科法斯企業付款調查

圖 9：
未來 6 個月的逾期付款趨勢預期
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3  經濟預期  
產能過剩和激烈競爭將持續 

•  從行業來看，製藥行業最為樂觀 (83%)，這得益於高齡

化人口帶來的結構性需求。然而，持續的藥品定價改革

（例如政府主導的集中採購）已對其盈利能力造成影

響。金屬行業樂觀情緒排名第二 (72%)，這可能與對刺

激措施的預期有關。然而，這種情緒可能過於樂觀，因

為房地產建築行業的低迷需求可能會持續影響實際需

求。此外，中美之間互加關稅，可能會加劇鋼鐵、鋁等

受高關稅影響的金屬行業的挑戰。紡織行業最為悲觀，

但與去年相比，預計前景惡化的受訪者減少，這可能是

因為紡織企業受益於原材料成本的下降，棉花和石油價

格預計將下跌。

•  激烈的競爭仍然是 2025 年企業面臨的最大風險（圖  

11），凸顯了中國產能過剩的持續挑戰。需求放緩是第

二大風險，尤其對出口型企業而言，在川普總統的第 

二個任期內，這些企業會面臨更高的貿易壁壘。政府刺

激內需的努力能否彌補外部需求的不足，仍有待觀察。

此外，旨在抑制產能擴張的法規已引起企業警惕，因為

這些措施也可能影響短期經濟增長。持續的供需缺口可

能會促使中國企業繼續進行價格競爭，進一步加劇市場

壓力。

•  2024 年，僅不到一半的受訪企業表示經營狀況較 2023 

年有所改善（圖 10），因為需求重啟帶來的最初提振已

經消退。但展望未來，受訪企業對未來 12 個月的經濟 

前景仍持樂觀態度，超半數受訪企業預計商業環境將 

在 2025 年有所改善。這可能與政府的刺激措施增強了

企業信心有關。然而，這種樂觀可能言之尚早，因為到

目前為止，刺激措施仍然力度有限，貿易關稅風險依舊

嚴峻。

圖 10：
業務活動評估
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資料來源：科法斯企業付款調查

資料來源：科法斯企業付款調查

圖 11：
被受訪企業視為 2025 年會造成企業運營風險的因素
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附錄

國內市場

出口市場
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貴公司所屬行業是？
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