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COVID-19 新冠肺炎：亚太地区贷款融资相关问题 
 

Covid-19 新冠肺炎爆发正导致多个行业和地区的业务中断。在

本文中，我们将为贷款融资中的贷款人和借款人介绍一些实用

建议。 

营业日 

融资文件中的付款日通常为营业日。“营业日”一般被定义为银行正常营业的
日子，星期六、星期日和（在某些情况下）相关司法辖区的公众假日除外。
由于爆发新冠肺炎，部分国家已经宣布延长公众假期，随着事态的发展，此

类情况可能会在任何司法辖区发生（或再次发生）。 

交易各方需要考虑这种临时假期对其在贷款项下的义务的影响，特别是放款、
还款或通知等义务。除了查看在交易文件中“营业日”是如何定义的以外，为
避免发生违约，交易各方还需要审查实行相关的规定，以确定放款日或还款
日是否会因为公共假期的延长而变为原放款日或还款日的前一个或后一个营

业日。 

融资文件中的通知期或宽限期通常也参照营业日进行定义。交易各方需要考

虑是否会因为假期延长而获得额外时间来偿还债务或补救违约。 

常规报告  

借款人需要查看融资文件项下规定的交付财务报表、评估报告或技术顾问证
明书（视具体情况而定）的最后期限。在某些司法辖区，受到 Covid-19 新
冠肺炎的影响（例如出行限制），专业顾问可能无法照常进行必要的审计、

调查和其他现场尽职调查工作，这可能会影响借款人按照合同规定履行其信

息承诺。 

如果借款人在证券交易所上市，还需要查看证券交易所是否出台了紧急措施，
应对借款人在根据适用的上市规则在截止日期之前发布年度业绩和寄发年报
方面遇到的困难。尽管在贷款文件中这些措施对贷款人并不具有约束力，但

各方不妨考虑是否可以效仿借款人所在的证券交易所的紧急措施，临时采取

变通的信息报告制度。 

贷款人和借款人需要注意，这些实际问题不仅会影响存量交易，也会影响新
的融资交易。尽管交付财务报表、评估报告或技术顾问证明书的最后期限一
般设定为财务报告期结束后的特定期间内（例如财务年度过后120天），交

易各方可以考虑在当前形势下是否可以提供一定的灵活度，以避免在不久的

将来就要修订或豁免这些要求。 
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财务承诺和评级要求 

贷款人和借款人需要评估 Covid-19 新冠肺炎对借款人遵守财务承诺和（如
适用）评级要求的能力的影响。违反财务承诺或评级要求不存在宽限期在贷

款融资中并不罕见。在这种情况下，借款人需要提前评估违约的可能性，从

而在发生违约之前获得必要的豁免，从而避免触发交叉违约的风险。 

违约事件 

Covid-19 新冠肺炎导致贷款融资项下的违约事件的程度取决于贷款文件对
违约事件的描述，具体规定可能因形式、产品、市场和司法辖区而各异。例

如，营业中断属于违约事件，但实际上是否会触发违约事件将取决于： 

• 对违约事件如何描述，例如：(1)其是否适用于借款人、任何其他义务人或

集团（作为整体）的业务，(2)其是否适用于相关业务的整体还是部分，以

及(3)是否有宽限期或例外情形；和 

• 实际中止的程度。 

不可抗力和其他合同关系 

需要注意贷款文件是否将下列各项列为违约事件：(1)发生其他合同（例如，
供应协议、施工合同或特许协议）项下的不可抗力且持续一定时间，或(2)

义务人在其他合同项下的对手方中止履约。这些违约事件在开发融资或项目

融资文件中更为常见。如果由于相关项目文件（例如电力项目中的购电协议）
项下的不可抗力事件而导致延期，且没有应急措施来弥补因此导致的收入延

误，项目融资项下的偿债很可能会出现违约。 

交易各方应当注意各个合同之间的合同关系以及可能对贷款融资产生的潜在

影响。 

重大不利变化 

重大不利变化通常会被列为贷款融资的违约事件，这也被称为“重大不利变
化”条款 ("MAC clause")。设置重大不利变化条款的目的是将签约之前无法
预期且因此不能落实到具体的陈述、承诺或违约事件中的风险纳入规定范围。
是否能在 Covid-19 新冠肺炎的背景下引用重大不利变化条款将取决于条款

的实际措辞，需要对此进行认真分析。重大不利变化条款的具体规定各异，
部分可被“可能”产生重大不利变化的情形触发，有的只能被“将”发生的
事件触发（要求更高）。一些重大不利变化条款允许贷款人自行确定是否已
经发生重大不利变化，有些则规定需进行客观测试。由于贷款市场上有很多
种不同的重大不利变化条款，在根据重大不利变化相关规定提出权利主张之

前，需要首先征求法律顾问的意见。 

是否出现了重大不利变化是需要法院或者仲裁庭最终裁决的事实问题。由于
缺乏这方面的先例，需要考虑到一些不可预测性，因此，通常认为成功引用
重大不利变化条款的要求较高。贷款人需要注意如果其引用了重大不利变化
条款加速债务到期或强制执行担保，但法院最终裁定没有发生重大不利变化，

贷款人可能需要承担“错误执行”的潜在责任。 
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同意和豁免 

交易各方可以通过以下方式避免发生违约或产生违约事件：(1)提前预计可
能发生的违约，以及(2)提前申请或取得对延长相关融资文件项下最后期限
的豁免或同意。 

在银团融资中，申请豁免或同意的程序比双边融资更复杂。各方需要查看
(1)具体事项的所需的同意级别，即：需要多数贷款人、超多数贷款人还是
所有贷款人同意，(2)任何可能导致“错失良机”(snooze-you-lose)的时限
规定，以及(3) 如果不能及时获得必要数量的贷款人同意，是否具有宽限
期。 

借款人可以不时向贷款人通报 Covid-19新冠肺炎爆发对借款人业务和履约
的影响，这在很多方面都是有益的。借款人还应在豁免或同意申请文件中就
实际影响提供足够详细的信息。这些信息将有助于贷款人作出判断，以及向
其内部部门（例如信贷部门）解释情况，因为豁免或同意申请需要获得这些
部门的批准。借款人还应评估及预备应对无法及时获得贷款人的豁免或同意
的可能性，并注意由此产生的违约可能会引发其他合同项下的交叉违约。是
否会引发其他合同项下的交叉违约取决于其他合同的条款规定，借款人需要
审查并评估是否应事先寻求其他合同项下的豁免，以避免交叉违约的多米诺
效应。 

随着事态的演变，可能会有更多借款人申请同意和豁免，贷款人和代理行应
有所预期，并做好应对准备。在银团融资中，贷款人和代理行需要注意任何
“错失良机”条款，此类条款可能导致不在规定时间内作出回应的贷款人不
被计入获得同意或豁免的必要数量的统计。如果贷款人希望对申请获得同意
和豁免的事项提出意见，就必须注意最后期限，并在此之前作出回应。 

通知出现违约的义务 

借款人需要注意，即使仍在宽限期内，借款人也可能负有将违约情况通知代
理行/贷款人的合同义务。 
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