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随着新冠疫情继续在全球蔓延，企业和各并购交易参与者正努力应对疫情带来的商

业风险和不确定性。就跨境交易而言，疫情可能会导致买卖双方调整并重新协商交易文

件的条款，包括但不限于估值及定价机制，并可能导致买卖双方推迟交易文件的签署和

交割，以减轻疫情对标的公司业务运营的影响，使得交易双方在疫情情况下免受更大的

损失。本文将着重分析疫情对跨境交易流程的影响，以及如何从多个角度调整交易文件

的相关条款，以促进交易进程。 

 

尽职调查：疫情的蔓延使得商务出行大规模减少，目前看来，对于商务出行的限制在未

来较长时间内可能都会持续。因此，在疫情期间，交易各方对于并购交易的尽职调查更

多的开始以“虚拟数据室”的方式进行，该等虚拟数据室为交易各方及其顾问提供在安

全云环境中对公司文档的受控访问。虚拟数据室在竞价交易中被广泛运用，对于跨境交

易而言，仍需通过现场尽职调查了解标的公司的业务情况，例如，第一轮竞价通常是在

虚拟数据室中进行的，但第二轮竞价可能还需要现场尽职调查或与管理层进行讨论。买

方/投资人在评估是否继续进行交易时，需要在疫情期间，仅根据线上尽职调查或仅依据

有限现场尽职调查的情况下的评估投资风险。 

 

定义：部分关键定义可能需要修改或调整，包括但不限于“工作日”、“重大不利影响”

以及“最迟完成日”。一般而言，“工作日”的定义为除周六、周日及任何法定节假日外，

银行在各方司法管辖区域内营业的任何日期。但由于新冠疫情的影响，各国政府都采取

了不同形式的临时管制措施，为避免对“工作日”计算的歧义而导致的纠纷，交易各方

应重新审视交易文件中“工作日”的定义，并就相关管制措施是否影响“工作日”的计

算在交易文件中予以明确。 
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陈述与保证：陈述与保证条款是各方对交易有关的各种事实与问题的情况声明。交易各方

应重新审视各自做出的陈述与保证在疫情期间是否仍然保持真实及准确。在海外保险市

场，陈述与保证保险在并购交易中得到了广泛的运用，用以降低跨境交易的风险。随着

近年来中国企业进一步参与到国际并购的舞台，中国企业在并购交易中也开始运用此类

保险，降低跨境交易的风险。交易各方及保险公司都需重新评估疫情带来的影响，例如

是否在陈述与保证保险产品中引入与疫情相关的免赔情形，是否影响已投保险的范围等。 

 

交割前提条件：在交易文件中，通常会约定在投资人或买方进行交割和付款之前，必须

满足一系列的前提条件，除非投资人/买方对该等前提条件予以豁免。疫情期间，交易各

方应重新审视交割前提条件是否能够满足，如无法满足，则交易各方需进行协商，在交

易文件交割前或交割时，由投资人/买方出具豁免函，以避免违约情形的发生。但需要注

意的是，对于包含法定条件的跨境交易，例如根据国有资产相关法律，国有企业需取得

的相关批准，或反垄断申报义务，此类条件系强制性规定且无法由交易各方进行豁免。 

 

重大不利影响：“重大不利影响”的定义和范围，是影响能否交割的重要条款。在交易谈

判过程中，对于投资人/买方而言，希望扩大“重大不利影响”的范围，尽量涵盖对标的

公司经营、发展、财务或其他状况、财产（包括无形财产）、管理层、债务或前景有或可

能有重大不利的事件、事实、条件、变化或影响。对卖方而言，过广的范围会使得投资

人/买方在不承担任何责任的情况下放弃交易的可能性增加，因此卖方会要求缩小“重大

不利影响”的定义和范围，比如要求增加“重大不利影响”的除外情形，包括但不限于

广泛影响标的公司所处竞争行业的经济情形或其他情形、国家或国际政治或社会条件的

变化、交易文件签署后法律法规的变更及其他不可抗力均不应被视为“重大不利影响”。

对于在疫情期间进行的并购交易，交易各方最为关心的是，疫情的产生是否构成所谓的

“重大不利影响”。投资人/买方可能以“重大不利影响”为理由拒绝交割或终止协议，

相反的，卖方则可能主张疫情不被包括在“重大不利影响”的范围内。有鉴于此，交易

各方及其法律顾问在疫情期间，应更加重视“重大不利影响”的定义与范围，避免因此

影响交易进程并产生纠纷。 

 

签署：大部分跨境交易都是由各方在现场签署。在疫情期间，代替面对面签署最常见的

方案是由各方对文件进行小签，同时通过视频会议的方式进行正式签署。值得注意的是，



根据不同国家的法律，此类交易文件的签署可能需要采取契约或公证程序的形式，由于

疫情的影响，各方可能需要调整签署流程。 

 

新冠疫情也引起了许多立法机构和国际组织在社会责任标准领域的关注，主要包括

环境、社会和公司治理三个方面。疫情迫使跨国集团采取高效和有效的公司治理措施，

以应对疫情期间的员工管理和商业运营。同时，每个国家的上市公司都应以足够的社会

福利帮助其政府促进社会的安全。 

 


