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一、行业运行情况 

保理行业短期内发展表现出逆周期特点。企业应收账款规模的加大以及账款回

款周期的放慢加大了保理行业的业务需求，近年来，业务增速较快且行业发展仍具备

较大的市场潜力。 

保理行业整体呈现显著的逆周期增长特征，同时具备长期产业成长属性，市场需

求持续扩容、行业增长韧性较强。 

从宏观数据来看，国内应收账款存量持续走高，为保理行业提供了坚实的业务基

础。根据国家统计局公开数据，2023—2025 年末，我国规模以上工业企业应收账款总

额分别为 23.72 万亿元、26.06 万亿元和 27.43 万亿元，存量规模持续扩容；同期企业

应收账款平均回收期分别为 60.60 天、64.10 天和 67.90 天，回款周转效率持续下降，

账款沉淀问题凸显，进一步推升保理业务刚需，行业潜在市场规模持续扩大。同时，

国家持续鼓励供应链经济与供应链金融创新，监管体系不断完善、配套政策持续落地，

为保理行业规范化、规模化发展营造了良好的政策环境。 

从长期维度来看，保理行业增长兼具逆周期对冲与顺周期成长双重属性。短期行

业增长主要依托经济调整期企业账款压力带来的逆周期需求；长期来看，保理业务需

求与实体经济发展高度同向，经济上行阶段企业贸易交易活跃度提升、应收账款体量

稳步扩张，将持续带动保理业务增量，行业成长空间充足。 

 
资料来源：国家统计局，联合资信整理 

图 1  全国规模以上工业企业应收账款总额及其增速 

 

目前，我国保理行业仍处于快速成长期，业务规模保持连年增长。根据商业保理

专委会统计数据，2020—2025 年国内商业保理年度业务量保持较快增长态势；2025
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年，全国商业保理年度业务量已接近 4 万亿元，行业规模持续迈上新台阶，发展潜力

持续释放。 

 
资料来源：CFEC，联合资信整理 

图 2  商业保理年度业务量及其增速 

 

2024 年，我国商业保理公司数量进一步下降；区域分布较不均匀，主要集中于

东南沿海地区。 

2024 年，全国各地已基本暂停批准设立新的商业保理公司，新增企业只有 4 家，

加之市场“优胜劣汰”，全国的商业保理法人企业及分公司存量再次下降。截至 2024

年末，全国存续的商业保理法人企业及分公司共计 4258 家，其中法人企业 4129 家、

分公司 129 家。值得注意的是，全国各地金融管理局陆续发布了大量“失联”、“空壳”

及异常经营名录企业，但不排除仍有部分企业处于“待清理”状态。结合中登网的登

记数据来看，全国目前“活跃”商业保理企业约 1000 家。 
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资料来源：CFEC，联合资信整理 

图 3  各年份商业保理公司数量 

截至 2024 年末，全国已有 31 个省（直辖市、自治区）设立了商业保理企业及分

公司，基本囊括了大陆全部地域。目前除甘肃和西藏 2 个地区仅设立分公司，其余 29

个地区均有商业保理法人企业设立。商业保理企业注册地分布呈较不均匀状态，多数

集中在东南沿海地区，如广东（尤其是深圳前海）、天津、上海、山东、福建等地。 

截至 2024 年末，广东省由于原有注册基数庞大，目前存续的商业保理企业及分

公司数量仍居全国榜首，占全国注册存续总量的 50.14%。天津市、上海市、山东省存

续商业保理法人企业及分公司数量分别位居全国二、三、四位。此外，福建省、陕西

省、辽宁省、江苏省四地的存续法人企业及分公司数量也超过百家。 

 
资料来源：CFEC，联合资信整理 

图 4  2024 年末各区域商业保理公司家数 
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截至 2026 年 5 月末，我国仅 3 家商业保理公司发行信用债。 

截至 2026 年 5 月末，在公开市场发行过信用债的商业保理公司共三家，系国新

商业保理有限公司（以下简称“国新保理”）、诚通商业保理有限公司（以下简称“诚

通保理”）、合肥兴泰商业保理有限公司（以下简称“兴泰保理”）。 

国新保理系我国信用债发行规模最大的商业保理公司，发行品种涉及公司债券、

超短期融资券、中期票据、中小企业支持债券等。截至 2026 年 5 月末，国新保理信

用债存量发行规模 128.60 亿元，其中公司债券 7 只，发行规模合计 58.00 亿元。诚通

保理 2025 年共发行公募公司债券 3 只，合计发行规模 15 亿元。兴泰保理仅于 2026

年 1 月发行私募科创债 1 只，发行规模 1.80 亿元。 

 

二、行业政策 

我国保理行业政策体系逐步从空白探索走向精细化、常态化监管，同时配套供应

链金融扶持政策，形成“强监管、重规范、促实体”的政策体系。 

银行保理领域率先实现政策规范化。2013 年、2014 年银保监会先后出台银行保

理专项管理文件，明确银行保理业务规范与风控要求；2016 年银行业协会发布行业

业务规范，进一步细化业务标准，为后续商业保理监管体系搭建提供了重要参考。 

商业保理监管体系以 2019 年《关于加强商业保理企业监督管理的通知》（以下简

称“205 号文”）为核心标杆，构建起量化监管体系。文件明确地方金融监管局属地监

管职责，划定五大刚性监管指标，严格约束单一债务人风险、关联交易风险、杠杆比

例与风险准备金计提标准，同时规范不良资产认定标准，从源头遏制行业乱象。2020

年，原银保监会发布《商业保理公司名单制管理工作方案》，行业全面推行名单制管

理，常态化开展合规检查与风险整治，行业洗牌全面深化。 

后续监管政策持续收紧、不断细化。2021 年，《地方金融监督管理条例（征求意

见稿）》提出保理业务属地展业原则，对行业全国化布局模式形成约束，推动行业本

地化、精细化运营转型。2024 年，多部委联合发布《关于进一步加强地方金融组织监

管的通知》，明确地方金融组织“总量只减不增”的调控方针，通过“规范一批、清

理一批、转型一批”的整治思路，持续淘汰高风险、空壳化机构，推动行业存量提质。

同时，各地陆续出台属地监管细则，对保理企业注册资本、股东资质、高管任职等作

出严格规范，多地要求注册资本一次性实缴到位，部分地区最高实缴标准达 2 亿元，

大幅抬高行业准入门槛。 

在监管规范的同时，国家持续出台利好政策赋能行业发展。2024 年，国家聚焦企

业账款拖欠难题，出台专项政策健全长效清欠机制，重点整治政府、大型企业拖欠中

小企业账款问题，直接扩大保理业务市场需求。同时，全国多地密集出台供应链金融
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扶持政策，上海、北京等多地发布供应链金融高质量发展方案，搭建行业交流与产业

协同平台，鼓励供应链金融产品与服务创新。 

2025 年 6 月，中国人民银行等六部委联合发布《关于规范供应链金融业务引导

供应链信息服务机构更好服务中小企业融资有关事宜的通知》（2025 年第 16 号），将

应收账款电子凭证（类供应链票据）纳入监管，明确核心企业不得虚构确权、过度扩

张信用，该通知强化了应收账款真实性审查与全流程登记管理，倒逼保理业务回归本

源，压缩通道及关联违规业务空间；12 月，财政部等四部委联合发布《于严格执行企

业会计准则切实做好企业 2025 年年报工作的通知》（财会〔2025〕33 号），该通知明

确跨行再保理须按实质重于形式判断风险报酬是否转移，禁止通过隐性担保或追索条

款“假出表”，强化贸易背景真实性与中登登记要求，压实银行会计核算与授信管理

责任。随着顶层政策的密集落地，监管全面收紧，2025 年 12 月，各地地方金融监管

部门下发《关于组织辖内商业保理公司开展合规经营专项自查工作的通知》（以下简

称“保理二十二条”），针对商业保理行业虚假保理、变相放贷、违规通道、高杠杆、

侵害中小企业权益等突出风险开展了合规自查，旨在全面排查风险、压实主体责任、

推动行业回归保理本源、规范高质量发展。保理作为供应链金融的核心业态，依托政

策红利，持续发挥盘活应收账款、服务中小微企业、赋能实体经济的核心作用，行业

长期健康发展的政策根基持续夯实。 

三、未来发展 

商业保理作为服务企业应收账款的重要工具，随着市场需求的增长，未来业务还

有较为广阔的增长空间；行业监管政策体系的逐步完善，有利于保理行业稳定发展；

在宏观经济增速放缓及外部环境动荡的环境下，保理公司的资产质量将面临一定压

力。 

宏观经济增速放缓背景下，企业应收账款规模扩大、周转放缓、账期拉长，中小

企业现金流压力上升，对保理融资、账款管理与风险担保的需求显著增强，行业呈现

强逆周期属性，2026 年，保理业务量预计将保持增长态势。但需警惕，行业长期发展

仍依赖宏观经济企稳与产业链信用环境改善。 

监管政策持续收紧，行业进入强合规、严风控的规范发展阶段。在《205 号文》

及后续供应链金融监管细则推动下，监管层强化对“名保实贷”、关联交易集中度、

风险准备金计提等关键环节的管控，空壳及不合规保理公司加速出清，行业机构数量

预计进一步回落，长期格局优化。 

行业盈利模式以利差收入为主、服务费为辅。受资金成本下行与市场竞争加剧影



 

www.lhratings.com  研究报告 7 

响，行业整体利差水平呈收窄趋势，传统高收益业务空间压缩。但受益于应收账款规

模扩张与渗透率提升，业务规模快速增长有望对冲利差下行压力，推动营收稳步提升。

头部机构凭借低成本资金、优质资产、科技赋能，维持稳定盈利；中小保理公司若业

务增速不及预期、风控能力不足，将面临盈利承压甚至亏损风险。 

股东具备产业背景、聚焦集团内供应链的保理公司，资产质量相对可控；市场化

展业、行业分散度低的机构，风控压力更大。未来资产质量将成为区分机构信用水平

的核心指标，需重点关注市场化中小保理公司的资产下行风险。 

金融科技与数字化正深度赋能保理行业。依托大数据、人工智能等技术，业务审

批、确权登记、风险排查流程效率大幅提升，贸易背景核验问题得以解决，全流程风

控能力进一步提升。未来行业将加快搭建数据中台，深化商流、物流、资金流、发票

流四流合一管理，逐步从传统融资向综合供应链服务转型，技术能力也将成为机构差

异化竞争的关键。 
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