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商业信用占用对占用企业绩效的影响研究
∗

吕　 峻①

摘　 要： 在理论分析的基础上， 本文基于沪深北交易所上市的非金融类企业数据， 实证验证了商业信

用占用和占用企业绩效之间的倒 “Ｕ” 型关系。 机制分析表明， 商业信用占用主要通过交易成本、 融资约

束和代理成本渠道产生的收入增长效应、 在职消费效应和融资成本效应对占用企业绩效产生非线性影响，
未发现占用企业以价格机制补偿被占用企业资金损失的现象。 上述结果表明， 企业商业信用占用存在最优

水平， 过度占用供应链资金是企业内外部治理机制弱化的体现。 研究建议， 政府需从引导企业加强治理机

制建设、 降低中小企业维权成本等维度， 优化企业账款拖欠问题的治理措施。
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一、 引言

以商业信用方式占用供应链上下游企业资金是

许多企业特别是具有市场优势的大型企业的典型融

资方式之一。 根据我国上市企业统计数据， ２００７ 年

后非金融类上市企业商业信用平均占用天数 （上游

付款天数和下游回款天数之差） 由负转正 （见图

１）， 并迅速上升至 ２０ 天左右， 此后保持平稳。 分企

业规模来看， 大型企业是商业信用占用的主体， 平

均占用天数接近 ４０ 天且呈上升趋势。 从微观层面来

看， 商业信用占用能够弥补金融体系不足， 为占用

企业提供灵活的生产经营资金。 然而， 过度占用不

仅会加剧被占用企业的资金约束与财务风险， 还可

能对占用企业自身产生负面影响， 如激化供应链矛

盾、 诱发代理问题等。 从宏观层面来看， 在经济景

气度下降背景下， 过度的商业信用占用容易导致企

业财务风险沿供应链传导， 加剧宏观经济风险并损

害公平商业环境。 作为我国经济运行中的长期问题，
商业信用过度占用已成为中小企业发展的主要障碍。
近年来， 政府持续推进专项治理。 ２０２４ 年 １０ 月， 中

共中央办公厅、 国务院办公厅联合印发 《关于解决

拖欠企业账款问题的意见》， 进一步部署长效治理机

制； ２０２５ 政府工作报告也明确提出， 要落实解决拖

欠企业账款问题长效机制。 在此背景下， 探究商业

信用占用对占用企业绩效的影响机制， 不仅有助于

深入理解账款拖欠的形成逻辑， 更为政府优化治理

政策、 提升供应链资金配置效率提供了理论依据。

数据来源： 作者根据国泰安数据库中上市企业数据统计所得。

图 １　 ２００３－２０２３年 Ａ股非金融类上市企业商业信用占用天数
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学术界针对商业信用占用与企业绩效①的关系尚

未达成共识。 早期研究普遍认为， 二者存在线性正

向关联， 如 Ｆｉｓｍａｎ （２００２） 基于 ４４ 个国家数据研究

发现， 在金融体系欠发达地区， 较多使用商业信用

融资的企业收入增长率更高。 Ｓｕ ｅｔ ａｌ. （２０１１） 利用

我国企业数据进一步验证了商业信用占用对企业绩

效的积极作用。 然而， 近年来研究视角逐渐转向商

业信用占用的潜在负面影响， 尤其是过度占用对企

业绩效的非线性抑制效应。 Ｈｏａｎｇ ｅｔ ａｌ. （２０１９） 研

究发现， 东亚国家上市企业的商业信用融资与企业

盈利能力之间存在非线性关联。 Ｂａｋｅｒ ｅｔ ａｌ. （２０２０）
基于印度企业数据发现， 商业信用占用与企业绩效

呈倒 “Ｕ” 型关系， 即过低或过高的商业信用融资均

会对企业的经营绩效产生不利影响。 Ｍａｈｍｕｄ ｅｔ ａｌ.
（２０２２） 对新兴经济体的研究进一步支持了商业信用

融资与企业业绩的负相关关系。
鉴于现有研究结论的分歧及影响机制分析的局

限性， 基于最新数据对商业信用占用与企业绩效的

关系展开研究具有重要价值。 尽管上述文献已初步

探讨了二者关系的作用路径， 但对影响机制的系统

性分析仍存不足。 本文可能的贡献在于： 其一， 为

商业信用占用与企业绩效的倒 “Ｕ” 型关系提供新的

经验证据； 其二， 通过剖析交易成本、 融资约束及

代理成本等多维影响机制， 为解释我国供应链账款

拖欠的普遍现象及政府优化治理政策提供理论支撑。

二、 理论分析与研究假设

商业信用占用虽与金融债务融资存在差异， 但本

质上同属债务融资范畴， 二者在融资属性上具有共

性。 因而可基于传统资本结构理论， 结合不对称信

息理论与委托代理理论， 剖析其对企业绩效的影响。
（一） 商业信用占用对企业绩效的正向影响

首先， 商业信用占用具有信息传递价值， 能够

降低企业交易成本。 根据现代资本结构理论， 适度

的商业信用占用能够向市场传递企业的积极信号。
只有具备市场优势或产品竞争力的企业， 才能获得

供应商和客户对其资质、 产品质量的信任， 从而实

现对供应链资金的长期占用。 因此， 一定范围内的

商业信用占用不仅是企业竞争优势的体现， 还能通

过缩短与商业伙伴及金融机构间的信任距离， 降低

外部交易成本， 助力企业捕捉市场机会。

其次， 商业信用占用有利于快速缓解生产经营

过程中的资金约束， 帮助企业加快资金周转、 扩大

产能并抢占市场先机。 企业可凭借市场或产品优势，

通过设立 “早收款、 迟付款” 的商业信用政策占用

上下游企业的资金， 且不必过度担忧适度资金占用

导致的供应商和客户流失。 对于客户和供应商来说，

为维持与优势企业的合作， 他们愿意让渡合理范围

内的商业信用利益以换取其他好处。 例如， 供应商

可通过商业信用扩大销售规模以获取效益， 下游客

户则可通过提前付款争取优质产品的经销权或供应

保障。 因此， 商业信用占用虽属企业短期债务， 但

在正常经营中， 企业可通过与众多上下游企业的贸

易往来形成 “资金池” 效应， 获取相对可观的稳定

“浮游” 资金， 及时为资金周转和投资机会提供支

持， 减少对需要严格资质审查的正规金融机构的

依赖。

最后， 商业信用占用有利于降低企业代理成本。

商业信用占用大多来自上游供应商的资金占用， 企

业对供应商的付款虽然不会像偿还金融负债那样严

格， 但对企业的清偿能力也有一定的刚性约束。 当

应付账款较多时， 管理层为了维持企业的清偿能力，

会慎重选择投资项目， 以减少低效投资、 缩减不必

要的职务消费， 从而降低企业的代理成本。

（二） 商业信用占用对企业绩效的负向影响

商业信用占用在支持企业经营和投融资方面虽

有明显优势， 但这种优势的发挥存在一定限度， 过

度占用会对企业绩效产生显著负向影响。

首先， 过度的商业信用占用会损害企业形象，

增加交易成本。 若主要占用上游供应商资金， 过长的

付款期限会抵消供应商提供商业信用的收益， 激化与

① 除非有歧义， 后文均表述为对企业绩效的影响。
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供应商的矛盾， 损害企业对外合作形象 （Ｃｕñａｔ，

２００７）。 企业可能需要以价格折让或利息补偿的方式，

弥补对供应商的过长资金占用。 若是对下游客户的

资金占用， 过短的收款期或过高的预收款会导致客

户资金压力过大， 降低其购货意愿， 阻碍产品推广

和销售， 并可能需要通过价格折让补偿客户的资金

成本 （Ｂｏｘ ｅｔ ａｌ. ， ２０１８）。 因此， 过度占用易导致供

应商和客户流失， 推高与商业伙伴的交易成本。

其次， 过度占用会增加代理成本。 一定程度的

负债可缓解股东与管理层的委托代理冲突， 但过度

占用供应链资金可能会诱发代理问题 （ Ｊｅｎｓｅｎ，

１９８６）。 在现金充裕时， 管理层可能因私利放松投资

论证， 增加建造豪华办公大楼、 乘坐高级交通工具

等非效率投资和支出， 进而推高对有息负债的需求，

最终对企业绩效产生不利影响。 苏宁电器、 恒大地

产等企业的经营失败案例显示， 其在正常经营期内

过度占用供应链资金， 最终因盲目投资导致债台高

筑， 陷入严重亏损和财务违约困境。

（三） 研究假设

基于以上分析， 商业信用占用作为金融债务融

资的一种替代方式， 其对企业绩效的影响存在正向

效应和负向效应。 商业信用占用的净收益等于商业

信用占用收益和商业信用占用成本之差。 当商业信

用占用在一定期限范围内时， 商业信用占用的收益

会随着占用期限增加而上升， 此时占用成本处于较

低水平。 但是， 当商业信用占用超过一定期限范围

时， 占用的边际收益会逐渐下降， 此时占用的边际

成本会显著上升。 当商业信用占用的边际收益和边

际成本达到平衡时， 商业信用占用对企业绩效的影

响处于最优水平。

因此， 本文假设： 商业信用占用和企业绩效之

间存在倒 “Ｕ” 型关系。

三、 商业信用占用对企业绩效影响的实证分析

（一） 样本选择

本文选取 ２００７－２０２３ 年在沪深北交易所上市的 Ａ

股非金融类企业为初始样本， 剔除数据严重缺失且

经营严重不正常的企业， 最终选取了 ４５３２３ 个企业年

度样本。 为避免极端值影响， 所有财务数据做了上

下 １％缩尾处理。 数据来源于国泰安数据库。

（二） 模型设计及变量说明

为避免不随时间变化因素的影响， 本文采用双

向固定效应面板数据模型实证分析商业信用占用和

企业绩效之间的关系， 具体模型见式 （１）。

ＲＯＡｉ， ｔ ＝ α ＋ β１ＮＴＣ ＋ β２ ＮＴＣ２ ＋ γ Ｘｉ， ｔ

＋ ＹｅａｒＦＥ ＋ ＦｉｒｍＦＥ ＋ εｉｔ （１）

模型 （１） 中， 被解释变量 ＲＯＡ 是总资产报酬

率， 用于衡量企业绩效 （回归时也采用净资产报酬

率 ＲＯＥ 度量企业绩效）。 核心解释变量 ＮＴＣ 为商业

信用占用水平， 其计算方式为应付账款周转天数与

应收账款周转天数之差。 未单独采用应付账款指标

度量商业信用占用， 是因为应付账款与应收账款在

供应链资金占用中存在匹配关系。 单独的应付账款

指标无法全面反映企业实际可支配的供应链资金，

即对上游的资金占用需与对下游的资金占用相抵。

ＮＴＣ２为商业信用占用的平方项。 若 ＮＴＣ 的系数 β１ 显

著为正且平方项系数 β２ 显著为负， 则表明二者之间

存在倒 “Ｕ” 型关系。 为保证结论稳健性， 回归中同

时采用另外两种方法度量商业信用占用， 具体细节

详见稳健性分析部分。

根据已有文献和财务原理， Ｘ 为一组潜在影响

企业绩效的控制变量， 包括财务和治理结构两种类

型。 财务结构类控制变量包括： 存货周转天数

（ＤＩｎｖ）、 公司规模 （Ｓｉｚｅ）、 固定资产占比 （ＦｉｘｅｄＡ）、

资产负债率 （Ｌｅｖ）。 治理结构类控制变量包括： 控股

股东持股比例 （ＣｏｎｔｒｓｈｒＰ） 和管理层持股比例

（Ｍｎｇｍｈｌｄｎ）。
（三） 实证结果

表 １ 是模型 （１） 的回归结果。 其中， 列 （１）
是按照应付账款和应收账款周转天数之差度量的商

业信用占用 （ＮＴＣ） 与企业绩效的回归结果。 可以

看出， ＮＴＣ 在 １％水平上显著为正， ＮＴＣ２在 １％水平

上显著为负， 这一实证结果验证了本文理论假设。
列 （２） （３） 是采用另外两种方式度量商业信用占用



７１　　　

的回归结果， 列 （４） 是采用 ＲＯＥ 指标度量企业绩

效的回归结果。 可以看出， 替换因变量和解释变量

后的回归结果同样支持本文的理论假设。

表 １　 商业信用占用与企业绩效关系的实证分析

（１） （２） （３） （４）

变量 ＲＯＡ ＲＯＡ ＲＯＡ ＲＯＥ

ＮＴＣ
０. ０６１２∗∗∗ ０. ０２９８∗∗∗ １９. ４８００∗∗∗ ０. １１９６∗∗∗

（９. ３１） （６. ５１） （１２. ２４） （６. ３２）

ＮＴＣ２
－０. ００２８∗∗∗ －０. ００１０∗∗∗ －８. ２５２６∗∗∗ －０. ００３４∗∗∗

（－１６. ７３） （－１０. ６１） （－３. ５１） （－８. ７９）

ＤＩｎｖ
－１. ０１２３∗∗∗ －１. ０３２０∗∗∗ －０. ９９７３∗∗∗ －１. ６９４４∗∗∗

（－１２. ８７） （－１２. ７１） （－１２. ８０） （－６. ４８）

ＦｉｘｅｄＡ
０. １２８４ ０. １２８７ １. ２７８５∗ ３. ０１９０

（０. ２５） （０. ２５） （２. ３３） （１. ９３）

Ｓｉｚｅ
１. ０７４４∗∗∗ １. １３１６∗∗∗ １. １９９０∗∗∗ ３. １９２６∗∗∗

（９. １２） （９. ５３） （９. ４６） （８. ０６）

Ｌｅｖ
－２. ８３６０∗∗∗ －２. ７１８７∗∗∗ －７. ０２０６∗∗∗ －４. ７８３５∗∗∗

（－９. １１） （－８. ７８） （－１８. ８４） （－４. ５０）

ＣｏｎｔｒｓｈｒＰ
０. ０５５１∗∗∗ ０. ０５５１∗∗∗ ０. ０４７６∗∗∗ ０. １６３６∗∗∗

（８. １６） （８. １５） （６. ８６） （８. ５４）

Ｍｎｇｍｈｌｄｎ
０. ０６５７∗∗∗ ０. ０６７２∗∗∗ ０. ０６３５∗∗∗ ０. １３０１∗∗∗

（１１. ４２） （１１. ６７） （９. ９０） （７. ８９）

常数项
－１３. ６２２３∗∗∗ －１４. ８３８１∗∗∗ －１７. ８７９０∗∗∗ －５４. ３４５３∗∗∗

（－５. ４６） （－５. ８８） （－６. ７０） （－６. ４５）

个体和年度 控制 控制 控制 控制

Ｎ ４１１９４ ４１３０７ ３６５５２ ４１１１８

ａｄｊ. Ｒ２ ０. １２２ ０. １１４ ０. １２７ ０. ０６３

注： ①括号中为 Ｔ 值， ∗代表 １０％显著性水平， ∗∗代表 ５％显著

性水平， ∗∗∗代表 １％显著性水平， 下表同。 ②列 （１） 是 ＮＴＣ 用应

付账款周转天数和应收账款周转天数之差度量的回归结果； 列 （２）
是 ＮＴＣ 以包括了预付和预收款度量账款周转天数之差的回归结果；
列 （３） 是 ＮＴＣ 以商业信用占用占总资产比重度量的回归结果； 列

（４） 是因变量为 ＲＯＥ 的回归结果。

四、 稳健性检验

（一） 替换解释变量

企业与供应商的款项往来除应付账款外还包括

预付账款， 与下游客户的款项往来除应收账款外还

包括预收账款。 因此， 本研究在应付账款、 应收账

款基础上， 加入预付账款和预收账款， 计算企业对

上下游企业的账款周转天数之差， 以此度量商业信

用占用。 同时， 鉴于商业信用占用和企业绩效的理

论分析主要从资本结构理论角度出发， 也采用商业

信用占用规模占总资产比重度量商业信用占用。 两

种不同方式度量商业信用占用的回归结果见表 １ 列

（２） 和列 （３）。

（二） 工具变量法回归

由于商业信用占用和企业绩效之间可能存在互

为因果导致的内生性问题， 为降低内生性对回归结

果的影响， 本研究采用不包括个体的同年度、 同行

业企业的商业信用占用及其平方项均值作为工具变

量， 进行两阶段工具变量最小二乘法 （２ＳＬＳ） 回归。

结果依然支持本文理论假设， 回归结果略。

（三） 门槛效应检验

鉴于商业信用占用及其平方项高度相关可能产

生共线性问题， 本研究进一步采用门槛效应模型分

析商业信用占用对企业绩效的非线性影响。 根据理

论分析， 商业信用占用上升对企业绩效的影响最初

为正， 当商业信用占用天数达到门槛值时， 其对企

业绩效的影响可能会变弱或转为负向， 门槛效应模

型见式 （２）。

ＲＯＡｉ， ｔ ＝ α ＋ β１ＮＴＣ（ＮＴＣ ⩽ ＮＴＣ∗）

＋ β２ＮＴＣ（ＮＴＣ ＞ ＮＴＣ∗） ＋ γ Ｘｉ， ｔ

＋ ＹｅａｒＦＥ ＋ ＦｉｒｍＦＥ ＋ εｉｔ （２）

模型 （２） 变量含义同模型 （１）。 代入样本数据

后， 门槛效应检验结果见表 ２， 门槛效应模型回归结

果见表 ３。 可以看出， 商业信用占用对企业绩效的影

响具有单门槛效应， 这与二者的倒 “Ｕ” 型关系结论

完全一致， 单门槛值为 ７１ 天。 尽管双门槛效应不显

著， 但其回归结果仍具有一定的经济意义。 根据双

门槛效应回归结果， 商业信用占用天数在 ３９ 天以下

时， 对企业绩效有显著正向影响； 超过 ３９ 天时， 虽

仍有正向影响但程度减弱； 超过 ７９ 天时则产生负向

影响。 按对应分位数估算， 约 ３０％的企业 （３９ 天对

应样本企业商业信用占用天数分位数为 ７０％） 其商

业信用占用对绩效的提升作用不显著甚至为负。
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表 ２　 商业信用占用和企业绩效门槛效应检验

门槛值 门槛值换算∗ 门槛效应检验 Ｆ 值 门槛效应检验 Ｐ 值

单门槛检验 ７. ０８３ ７１ １２４. ６７ ０. ０００

双门槛检验
７. ９１６ ７９

３. ８８６ ３９
１１. １１ ０. １５７

注： 考虑到量纲对回归系数的影响， 回归时将商业信用占用天数

缩小为十分之一， 因此对回归所得门槛值进行了换算。

表 ３　 商业信用占用和企业绩效门槛效应回归结果

单门槛效应 双门槛效应

变量 ＲＯＡ ＲＯＡ

ＮＴＣ （０）
０. １８０６∗∗∗ ０. ２０７２∗∗∗

（４. ７１） （４. ６９）

ＮＴＣ （１）
－０. ０４３９∗ ０. ０７５４

（－１. ８４） （１. ６３）

ＮＴＣ （２）
－０. ０５７０∗

（－２. ２９）

控制变量 控制 控制

个体和年度 控制 控制

Ｎ ５５２５ ５５２５

ａｄｊ. Ｒ２ ０. ０９９ ０. １０１

注： 由于面板门槛效应回归需要无数据缺失的平衡面板数据， 样

本量减少较多。

五、 商业信用占用对企业绩效影响的机制分析

在理论分析基础上， 本文选取财务指标实证检

验了商业信用占用对企业绩效的影响机制。 从财务

视角看， 商业信用占用可能通过以下路径作用于企

业绩效：

第一， 收入增长效应。 适度的商业信用占用可

通过降低交易成本、 缓解融资约束及促进高效投资，

推动收入增长； 但过度占用会提升交易成本并增加

低效投资概率， 抑制收入增长。

第二， 毛利效应。 在一定期限内， 上下游企业

基于合作利益不会要求调整价格以弥补资金占用成

本， 此时商业信用占用可通过收入规模效应提高毛

利率。 但是， 若占用期限超出合理范围， 将激化上

下游企业矛盾， 其可能要求调整价格以弥补资金占

用成本， 进而对毛利率产生负向影响。

第三， 在职消费效应。 适度的商业信用占用有

助于发挥负债治理效应， 减少管理层非必要在职消

费； 但过度占用导致管理层可支配现金资源过剩时，

可能诱发更多私人消费。 本文采用 “ （管理费用－管

理层薪酬） ／营业收入” 度量在职消费。

第四， 融资成本效应。 适度的商业信用占用可

减少对金融性资金的需求并降低融资利率， 从而降

低融资成本； 过度占用则因代理问题引发低效投资，

增加外部资金需求， 且交易成本和负债率上升会推

高融资价格。 本文采用 “财务费用 ／营业收入” 度量

融资成本。

基于上述分析， 本研究将模型 （１） 因变量替换

为收入增长率 （ＲＲｅｖ）、 毛利率 （Ｇｒｏｓｓ）、 在职消费

（Ｐｅｒｋｓ） 和融资成本 （ＦＣ）， 以检验商业信用占用的

影响机制。 其中， 收入增长和毛利率为企业绩效正

向指标， 若效应成立， 商业信用占用平方项 （ＮＴＣ２）

应负向显著 （倒 “Ｕ” 型关系）； 在职消费和融资成

本为负向指标， 若效应成立， ＮＴＣ２ 应正向显著

（ “Ｕ” 型关系）。 由于四个机制变量均为财务绩效组

成部分， 其与企业绩效的逻辑关系明确， 故文中未

报告其与企业绩效的回归结果。

表 ４　 商业信用占用与机制 （渠道） 变量的实证分析

（１） （２） （３） （４） （４. １） （４． ２）

变量 ＲＲｅｖ＿ Ｇｒｏｓｓ Ｐｅｒｋｓ ＦＣ Ｌｏｇ
（有息债务）

利息费用 ／
有息负债

ＮＴＣ
０. ３５９８∗∗∗ ０. １９６４∗∗∗ －０. ０５８２∗∗∗ －０. ０４２３∗∗∗ －０. ０１１０∗∗∗ －０. ０００３

（７. ５２） （１０. ４０） （－４. １５） （－４. ４５） （－８. ９４） （－１. ６８）

ＮＴＣ２
－０. ０２６９∗∗∗ －０. ０００１ ０. ００８４∗∗∗ ０. ００４１∗∗∗ ０. ０００１∗∗∗ ０. ００００∗

（－１６. １３） （－０. ０９） （１７. １５） （１３. ２０） （４. ２５） （２. ０４）

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

个体和年度 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Ｎ ４２８９２ ４２８９２ ４２８９２ ４２８９２ ３６３８７ ３７４０２

ａｄｊ. Ｒ２ ０. ２８７ ０. ０７４ ０. ２３６ ０. １２７ ０. ４７８ ０. ０２０

商业信用占用及其平方项对四个机制变量影响

的实证结果见表 ４。 从列 （１） － （４） 可以看出， 除

毛利效应外， 收入增长、 在职消费和融资成本效应

对应的 ＮＴＣ２系数均在 １％水平上显著， 且符号与理

论分析一致， 表明这三条机制路径成立。 表 ４ 列

（２） 显示， 商业信用占用 （ＮＴＣ） 一次项对毛利率



７３　　　

的影响显著为正， 但二次项未达显著性水平， 说明

即使商业信用占用过度增加， 也未对毛利率产生明

显负向影响。

融资成本效应由有息负债的规模效应和融资价

格效应构成。 将融资成本效应分解为融资规模效应

（有息负债绝对值取对数） 和融资价格效应 （利息费

用 ／有息负债） 并重新进行回归， 结果见表 ４ 列

（４. １） 和 （４. ２）。 回归结果显示， 融资成本效应主

要由融资规模效应驱动。

六、 结论和政策启示

本文从理论层面探讨了商业信用占用与企业绩

效的倒 “Ｕ” 型关系， 并通过实证分析验证了该关

系。 门槛效应分析显示， 占用期限最长的 ３０％样本

企业中， 商业信用占用对其绩效的促进作用不显著

甚至为负。 通过将交易成本、 代理成本和融资约束

的理论机制量化为财务指标分析发现， 商业信用占

用对企业绩效的非线性影响主要通过收入增长效应、

在职消费效应和融资成本效应传导。 实证结果表明，

过度占用商业信用未导致企业毛利率下降， 这反映

出在我国当前经济环境下， 供应链弱势企业难以通

过价格机制要求占用方补偿资金过度占用成本。 因

此， 商业信用占用对企业存在最优水平， 过度占用

会对企业自身产生负面影响。 在当前市场环境下，

这种负面影响主要体现为占用企业的代理问题， 而

非其通过占用其他企业资金提升绩效的结果， 供应

链弱势企业难以通过自身力量争取过度占用的利益

补偿。

本文研究对于政府进一步完善治理企业账款拖

欠问题的政策具有一定的启示意义。 为应对中小企

业账款拖欠问题， ２０１８ 年以来， 政府相继修订或出

台了 《中华人民共和国中小企业促进法》 《保障中小

企业款项支付条例》 等政策， 并组织实施了多项全

国和地方性的清欠专项行动， 取得了一定成效。 然

而， 全社会的账款拖欠问题仍时有反复。 ２０２４ 年 １０

月出台的 《关于解决拖欠企业账款问题的意见》 和

２０２５ 年政府工作报告对这一问题提出了新的治理措

施和要求。 为建立治理企业账款拖欠的长效机制，

政府需从大型企业治理机制建设和中小企业维权能

力不足两方面进一步完善政策措施。 在大型企业治

理机制建设方面， 政府应采取修订国有企业负责人

考核办法和上市公司治理准则等措施， 引导大型企

业在治理机制中加入对管理层商业付款行为的考核

条款， 督促管理层在商业贸易中遵守商业契约， 防

止其因私利过度占用其他企业资金而损害企业长远

发展利益。 在中小企业维权能力不足方面， 政府应

采取措施进一步降低中小企业的维权成本， 具体措

施包括： 一是借鉴欧盟等经济体的经验， 清晰界定

逾期付款行为的界限和付款期限， 约束大型企业的

“软违约” 行为， 必要时可设置逾期付款自动罚金制

度； 二是设立专门机构， 负责调查、 披露、 评价和

监督大型企业的商业信用行为， 利用行政、 舆论等

手段促进大型企业建立及时付款的商业信用文化。

参考文献：

Ｂａｋｅｒ Ｈ Ｋ， Ｐａｔｔｎａｉｋ Ｄ， Ｋｕｍａｒ Ｓ. Ｔｒａｄｅ ｃｒｅｄｉｔ ａｎｄ ｆｉｒｍ ｐｒｏｆｉｔａｂｉｌｉｔｙ：

Ｅｍｐｉｒｉｃａｌ ｅｖｉｄｅｎｃｅ ｆｒｏｍ Ｉｎｄｉａ ［ Ｊ］． Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｆｉｎａｎｃｅ ＆

Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ， ２０２０ （１１）： １－２０.

Ｂｏｘ Ｔ， Ｄａｖｉｓ Ｒ， Ｈｉｌｌ Ｍ， ｅｔ ａｌ. Ｏｐｅｒａｔｉｎｇ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ ａｎｄ ａｇｇｒｅｓｓｉｖｅ

ｔｒａｄｅ ｃｒｅｄｉｔ ｐｏｌｉｃｉｅｓ ［Ｊ］． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｂａｎｋｉｎｇ ＆ Ｆｉｎａｎｃｅ， ２０１８ （８９）： １９２

－２０８.

Ｃｕñａｔ Ｖ. Ｔｒａｄｅ Ｃｒｅｄｉｔ： Ｓｕｐｐｌｉｅｒｓ ａｓ Ｄｅｂｔ Ｃｏｌｌｅｃｔｏｒｓ ａｎｄ Ｉｎｓｕｒａｎｃｅ

Ｐｒｏｖｉｄｅｒｓ ［Ｊ］． Ｔｈｅ Ｒｅｖｉｅｗ ｏｆ Ｆｉｎａｎｃｉａｌ Ｓｔｕｄｉｅｓ， ２００７， ２０ （０２）： ４９１－５２７.

Ｆｉｓｍａｎ Ｒ. Ｔｒａｄｅ Ｃｒｅｄｉｔ， Ｆｉｎａｎｃｉａｌ Ｉｎｔｅｒｍｅｄｉａｒｙ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ ａｎｄ

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ Ｇｒｏｗｔｈ ［Ｒ］． ＮＢＥＲ Ｗｏｒｋｉｎｇ Ｐａｐｅｒｓ， ２００２.

Ｈｏａｎｇ Ｈ Ｃ， Ｘｉａｏ Ｑ， Ａｋｂａｒ Ｓ. Ｔｒａｄｅ ｃｒｅｄｉｔ， ｆｉｒｍ ｐｒｏｆｉｔａｂｉｌｉｔｙ， ａｎｄ

ｆｉｎａｎｃｉａｌ ｃｏｎｓｔｒａｉｎｔｓ： Ｅｖｉｄｅｎｃｅ ｆｒｏｍ ｌｉｓｔｅｄ ＳＭＥｓ ｉｎ Ｅａｓｔ Ａｓｉａ ａｎｄ ｔｈｅ

Ｐａｃｉｆｉｃ ［ Ｊ ］． Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｒｉａｌ Ｆｉｎａｎｃｅ， ２０１９， １５

（０５）： ７４４－７７０.

Ｊｅｎｓｅｎ Ｍ. Ａｇｅｎｃｙ Ｃｏｓｔｓ ｏｆ Ｆｒｅｅ Ｃａｓｈ Ｆｌｏｗ， Ｃｏｒｐｏｒａｔｅ Ｆｉｎａｎｃｅ ａｎｄ

Ｔａｋｅｏｖｅｒｓ ［Ｊ］． Ａｍｅｒｉｃａｎ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｒｅｖｉｅｗ， １９８６， ７６ （０２）： ３２３－３２９.

Ｍａｈｍｕｄ Ａ Ａ， Ｍｉａｈ Ｍ Ｓ， Ｂｈｕｉｙａｎ Ｍ Ｒ Ｕ. Ｄｏｅｓ Ｔｒａｄｅ Ｃｒｅｄｉｔ

Ｆｉｎａｎｃｉｎｇ Ａｆｆｅｃｔ Ｆｉｒｍ Ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ？ Ｅｖｉｄｅｎｃｅ ｆｒｏｍ ａｎ Ｅｍｅｒｇｉｎｇ Ｍａｒｋｅｔ

［Ｊ ／ ＯＬ］． Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｆｉｎａｎｃｉａｌ Ｓｔｕｄｉｅｓ， ２０２２， １０ （０４）： ８５.

Ｓｕ Ｊ， Ｓｕｎ Ｙ. Ｉｎｆｏｒｍａｌ ｆｉｎａｎｃｅ， ｔｒａｄｅ ｃｒｅｄｉｔ ａｎｄ ｐｒｉｖａｔｅ ｆｉｒｍ

ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ ［ Ｊ］． Ｎａｎｋａｉ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｒｅｖｉｅｗ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ， ２０１１ （ ０２）：

３８３－４００.


