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内容摘要 

国际银团贷款作为当代一种重要的国际融资方式，在国际资本市场已经取得

了长足的发展。而在我国，银团贷款也已成为我国引进外资的主要渠道之一，并

已取得了较好的效果。但与国际银团贷款市场的发展相比，我国的银团贷款市场

仍处于起步阶段，特别是国内人民币银团贷款的发展更是显得缓慢。与之对应的

是，我国银团贷款的相关立法还存在许多不完善的地方，与国际惯例也有一定的

差距，这就更进一步地限制了我国银团贷款市场的发展。 

本文通过研究国际银团贷款的基本原理和发展趋势中的若干法律问题，试图

对我国银团贷款相关立法的完善提出建议，以期促进国内银团贷款的进一步发

展。全文共分为五章。 

第一章从国际银团贷款的概念与特点着笔，进而介绍了国际银团贷款的起源

与发展，并对晚近国际银团贷款出现的新变化作了相关介绍。 

第二章以直接参与型和间接参与型这两种不同的国际银团贷款方式为主线

索，根据它们各自的特点分别阐述了直接参与型国际银团贷款中的法律关系以及

间接参与型国际银团贷款的参与方式和其中的法律关系。 

第三章主要介绍了国际银团贷款证券化的新趋势。内容包括了国际银团贷款

证券化的概念、产生原因以及两种主要模式。 

第四章则运用国际私法的相关理论阐述了国际银团贷款的法律适用问题。内

容包括了国际银团贷款准据法的确定以及其适用的范围。 

第五章介绍了我国银团贷款市场的产生与发展，并试图对我国银团贷款的相

关立法的完善提出一些建议，以期促进我国银团贷款市场的进一步发展。 

 

关键词：银团贷款；参与方式；证券化 
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ABSTRACT 

Being one of the most important methods of international finance, international 

syndicated loan has made great progress. In China, international syndicated loan is 

one of main channels of using foreign capital. But contract with international 

syndicated loan market, syndicated loan market in China is in early stage, especially 

the development of domestic RMB syndicated loan is very slowly. Corresponding 

with that, there are many limitations in the laws on syndicated loan, and that restrict 

the development of domestic syndicated loan further more. Through studying the 

basic theory and developing trend of international syndicated loan, this dissertation try 

to make some suggestions to the laws on domestic syndicated loan, wish that could 

help the development of domestic syndicated loan. This dissertation can be divided 

into five chapters. 

The first chapter discusses the concept of international syndicated loan, analyses 

its principal features, and introduces the development and trend of international 

syndicated loan. 

The second chapter studies the legal relationship between the parties in direct 

syndicated loan and in indirect syndicated loan, and introduces the participation 

methods of indirect syndicated loan. 

The third chapter introduces the trend of securitization of international 

syndicated loan, includes the concept、the reason and two modes of securitization of 

international syndicated loan. 

The fourth chapter researches the application of laws in international syndicated 

loan, includes the confirmation and application of the governing law of international 

syndicated loan. 

The fifth chapter introduces the origin and development of syndicated loan in 

China, tries to make some suggestions to the laws on domestic syndicated loan, 

wishes that could help the development of domestic syndicated loan. 

 

Key Words: Syndicated Loan；Participation Methods；Securitization. 
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引言 

国际银团贷款起源于 20 世纪 60 年代，它作为国际信贷的一种重要方式是在

银行双边贷款的基础上演变并发展起来的。它的优点是筹资金额大、期限长，不

仅可以分散贷款银行的风险，还可以避免同业竞争，增强银行间的合作。因此，

国际银团贷款从一开始就受到了市场的欢迎，它的发展适应了国际金融市场自由

化、一体化、全球化的发展趋势，同时也促进了国际贸易和资本市场的发展。在

国际银团贷款诞生的短短 30 多年时间里，其全球年贷款总量已由 110 亿美元迅

速上涨到 3.8 万亿美元。银团贷款之所以有着如此强大的生命力，究其原因是其

能根据形势的发展、市场的变化，不断地做出调整、改革与创新。而这其中较为

引人注目的主要有四点新变化：一是贷款人的变化，即机构投资者的广泛参与；

二是借款人的变化，即银团贷款向中小型企业渗透；三是贷款参与方式的变化，

即国际银团贷款的证券化趋势；四是业务操作的变化，即互联网技术的广泛应用。 

改革开放以来，采用银团贷款方式引进外资已成为我国引进外资的主要渠道

之一，并已取得了较好的效果。同时，为了规范银团贷款业务，中国人民银行于

1997 年 10 月 7 日颁布了《银团贷款暂行办法》，这为我国银团贷款市场的规范

发展打下了一定的制度基础。但与国际银团贷款市场的发展相比，我国的银团贷

款市场仍处于起步阶段，特别是国内人民币银团贷款的发展更是显得缓慢。与之

对应的是，《银团贷款暂行办法》还有许多不完善的地方，与国际惯例也有一定

的差距，这就更进一步地限制了我国银团贷款市场的发展。因此，加强对国际银

团贷款的基本原理及其发展趋势的研究，对于完善我国银团贷款的相关立法，促

进我国银团贷款市场的发展，均大有益处。 
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第一章 国际银团贷款概述 

第一节 国际银团贷款的概念与特点 

一、国际银团贷款的概念 

银团贷款至今为止还没有一个统一的概念，不同的学者或组织对银团贷款的

定义各不相同。但总的来说，这些定义大同小异，并没有太大的争议。一般认为，

银团贷款，又称为“辛迪加贷款”（Syndicated Loan），是指由一家或几家银行牵

头，多家银行参加而组成的银行集团，根据内部分工和各自份额在同一项贷款协

议下按同一条件向借款人发放的中长期贷款。而国际银团贷款通常是指各贷款银

行或借款人分属于不同国家的银团贷款。与国际银团贷款相对应的是国内银团贷

款，它通常是指贷款银行与借款人同属一国的银团贷款，而本文所称的银团贷款

一般是指国际银团贷款。 

如果只根据上述定义，我们或许会以为贷款人仅仅是由银行所构成，然而事

实并非如此。在晚近的实践中，非银行的金融机构，特别是机构投资者常常也是

国际银团贷款的贷款人之一，
①
因此也有人认为银团贷款不如索性叫做“联合贷

款”，
②
但大部分学者还是习惯于将之称为银团贷款，这除了约定俗成之外，还有

以下三方面的原因：一是无论是在历史上还是在当代，银行都占据了银团贷款的

核心地位，因为它们通常都是银团贷款的牵头行（Leading Bank or Managing 

Bank），③
在贷款人中它们的数量通常都超过了其它所有类型的金融机构，而它

们所提供的贷款份额通常也是 大的；二是无论是在实行金融分业经营还是在实

行混业经营的国家，贷款业务都是银行的两大核心业务之一（另外一项是存款业

务），它已成为银行的传统业务或功能，因此当非银行的金融机构参与到贷款业

务中时，其通常会被认为是在执行银行的功能，故有人将之称为“非银行的银行”

（Non-bank Banks）；④
三是在有些国家，例如在加拿大，根据其 1980 年的银行

法（1980 Bank Act），银团贷款合法性的必要条件之一就是其至少一半以上的贷

款是由银行所提供的。
⑤
基于这些原因，本文仍将使用“银团贷款”这一称谓，

                                                        
① 详细内容将在“国际银团贷款的新变化”中加以介绍。 
② 陈恩良．在不断创新中发展的国际银团贷款市场［J］．国际金融研究，2003，（7）：47． 
③ 牵头行，又称安排行，它是银团贷款的组织者。 
④ MUGASHA, AGASHA. The Law of Multi-bank Financing: Syndications and Participations [M].  

London: McGill-Queen’s University Press, 1997. 4. 
⑤ 同上。 
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而对其中各种类型的贷款人则以“银行”统称之。 

二、国际银团贷款的特点 

国际银团贷款作为国际商业贷款的主要方式，其与传统的双边贷款相比，主

要具有以下三个特点： 

（一）贷款金额大，期限较长 

国际银团贷款是借款人在国际金融市场上筹措巨额中长期资金的主要途径，

因此，其贷款金额一般较大，每宗贷款金额多为 1~10 亿美元，有的甚至高达数

十亿美元；而其贷款期限也相应较长，在 20 世纪 80 年代，10 年期以上的国际

银团贷款较为普遍，而如今则是 5~10 年期的较为常见。① 

（二）贷款人由多家银行组成 

正是由于贷款金额巨大，才需要由多家银行及其它金融机构联合起来组成银

团，以满足借款人的资金需求并达到分散贷款风险的目的。参加银团的成员从几

家到数十家不等，其数量的多少与贷款规模的大小、贷款风险的高低等因素有关。

而这也成为了国际银团贷款与传统的双边贷款 显著的区别。 

（三）银团参与成员关系复杂 

贷款人除数量较多外，还各有分工，各自担当不同的角色。根据在贷款过程

中的法律地位和职责的不同，银团成员可以分为牵头行、代理行、参与行等，这

些成员相互间的法律关系较为复杂，其根据不同的银团贷款方式而有所区别。
②
 

第二节 国际银团贷款的起源与发展 

一、国际银团贷款的起源 

国际银团贷款作为当代一种重要的国际融资方式，学者们对其究竟始于何时

至今仍有一定的争论。但一般认为，国际银团贷款是随着欧洲货币市场的形成而

逐步发展起来的。 

欧洲货币市场出现于 20 世纪 50 年代，认识清楚欧洲货币市场有助于理解国

际银团贷款，而要了解欧洲货币市场首先要正确理解欧洲货币（Eurocurrency）

的含义。简单地说欧洲货币是指脱离了该货币发行国当局控制的那部分货币。而

欧洲货币市场就是经营欧洲货币存贷活动的市场。
③
欧洲货币 主要的部分是欧

                                                        
① 高祥阳，陈宇．国际银行法——合同、银团与法律冲突［M］．北京：中国人民大学出版社，2003．81． 
② 这部分内容将在“第二章 国际银团贷款的主要方式及其法律关系”中做介绍。 
③ 陈彪如，马之騆，编著．国际金融市场［M］．上海：复旦大学出版社，1998．191－192． 
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洲美元（Eurodollar），也就是指脱离了美国联邦储备局控制的那部分美元。20

世纪中期，美国为重振欧洲战后经济，实施了马歇尔援助计划，加上后来的美苏

冷战、石油危机等因素导致了欧洲美元市场的形成。庞大的欧洲美元市场成为国

际银团贷款滋生的沃土。由多家国际性、实力强大的银行所参与的银团贷款，可

以提供远远超过传统双边信贷所能提供的资金数额，同时满足了经济高速增长的

新兴地区的重大项目的巨额建设资金需求以及银行业加强风险管理和审慎经营

的要求，得到了各国借款人和贷款银行的广泛认可而迅速发展壮大，成为国际市

场普遍使用的融资工具。一般认为， 先产生影响的一笔银团贷款是在 1968 年，

以银行家信托公司与得曼兄弟银行为牵头行，由 12 家银行联合组织向奥地利提

供的 1 亿美元的贷款。
①
从此，国际银团贷款作为一种中长期融资形式正式登上

了国际金融舞台，并得到了迅速的发展。 

二、国际银团贷款的发展 

自 20 世纪 60 年代以来，国际银团贷款从总体来说规模不断扩大，但也经历

了起伏，其发展大致可以分为以下三个阶段： 

第一阶段是从 20 世纪 60 年代末到 1981 年，属起步发展阶段。在这一阶段，

由于银团贷款这种方式适应了欧洲货币市场的特点，不但可以筹得巨额资金，而

且分散了贷款风险，满足了借贷双方的需求，因而发展相当迅速。整个 70 年代，

银团贷款每年的平均增长率高达 46.2%。到了 1981 年，银团贷款总额高达 1376

亿美元，占国际资本市场长期贷款总额的 74.2%。
②
另外在这一阶段，借款人所

在国家主要以西方工业化国家为主，但是一些主要的新兴工业国家所占的比重也

在逐渐增加。 

第二阶段是从 1982 年到 1986 年，属萎缩调整阶段。在 80 年代初，由于以

拉美国家为代表的发展中国家发生了债务危机，银行信贷风险加大，使得国际银

行业行事谨慎，收缩贷款，而作为银团贷款 大需求者的发展中国家迫于沉重的

债务，也不得不缩减贷款。与此同时，更多资信可靠的借款人由国际信贷市场转

向国际债券市场筹资。这一系列原因使得国际银团贷款规模锐减，进入了萎缩调

整期。 

第三阶段是从 1987 年至今，属持续发展阶段。由于债务危机的缓解，国际

                                                        
① 龚维新，李天明，主编．国际融资［M］．上海：立信会计出版社，1997．48． 
② 邹小燕．国际银团贷款［M］．北京：中信出版社，2002．4． 
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银团贷款市场结束了短暂的萎缩阶段，又重新活跃起来。特别是进入 90 年代以

来，随着发展中国家特别是亚洲国家经济的高速发展以及企业并购活动的兴盛，

国际银团贷款又进入了一个的高速发展期。当然这期间由于亚洲金融危机的影

响，银团贷款规模曾一度有所下降，但没过多久，其又恢复了高速增长态势。据

统计，2006 年国际银团贷款总额高达 3.88 万亿美元，比 2005 年增长了 10.6%，

比 1995 年增长了约 10 倍。①另外在这一阶段，国际银团贷款的借款人也发生了

一定的变化，过去借款人大多是政府或官方机构，而在这一阶段则多是私人企业。 

三、国际银团贷款的新变化 

第一次对国际银团贷款做出详细记载和统计的是 1972 年的《欧洲研究》,

据称当时全球年银团贷款额为 110 亿美元。
②
而在它诞生的短短 30 多年后，其年

贷款总量已接近 4 万亿美元。国际银团贷款之所以有着如此强大的生命力，究其

原因是其能根据形势的发展、市场的变化，不断地做出调整、改革与创新。而这

其中较为引人注目的主要有四点新变化：一是贷款人的变化；二是借款人的变化；

三是业务操作的变化；四是贷款参与方式的变化。
③
 

（一）贷款人的新变化 

贷款人的新变化主要体现在机构投资者的参与上。20 世纪 90 年代国际金融

发展中一个突出的特点是各种类型的机构投资者快速成长，它们在各自国家的金

融市场乃至全球金融市场都发挥着日益显著的主导作用，而国际银团贷款作为主

要的国际融资方式以及新兴的金融工具，无疑也吸引着机构投资者的目光。在另

一方面，大规模的企业并购活动在促进国际银团贷款迅猛发展的同时也对其提出

了挑战。这是因为大规模的企业并购活动涉及资金巨大，而时间又相对紧迫，要

求贷款银行做出迅速反应，并简化信贷风险审核程序。这无疑增加了银行的贷款

风险，另外这也要求牵头行寻找更广泛的资金来源，制定新的市场机制，以满足

企业并购活动对资金规模、流动性等方面的需求。这些挑战使得牵头行将目光集

中到了拥有庞大资产规模的养老基金、保险基金、共同基金等机构投资者身上。

这主要是因为机构投资者与银行在是否参加银团贷款的决策上具有明显的区别。

银行通常需要通过冗长的信贷批准程序，有时还要考虑到客户关系、关联业务收

                                                        
① THOMSON FINANCIAL. Fourth Quarter 2006 Syndicated Loans Review [EB/OL]. http://www.thomson. 

com/pdf/financial/league_table/sl/150584/4Q06_SL_Global, 2007-3-15. 
② 陈恩良．在不断创新中发展的国际银团贷款市场［J］．国际金融研究，2003，（7）：46． 
③ 贷款参与方式的变化即贷款参与权转让方式的新变化，这部分内容将放在“第三章 国际银团贷款的证券 
  化”部分做详细讨论，此处只介绍前三种新变化。 
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益等因素；而机构投资者通常只考虑资产组合管理以及贷款风险与回报水平，一

般只要收益与风险可以接受就参与放款，其反应迅速、手续简明，因而得到了牵

头行的青睐。2000 年 10 月份美国联邦储备局、货币审计署以及联邦存款保险公

司公布的一份联合调查报告显示，在未到期的银团贷款中，机构投资者所持有的

贷款比例达到了 10%，并且这一比例仍在上升之中。
①
可以说随着机构投资者的

广泛参与，国际银团贷款再也不是银行的独家金融产品了。 

（二）借款人的新变化 

借款人的新变化主要体现在中小型企业的参与上。以往国际银团贷款的借款

人通常都是大型的公司企业，然而在近几年的银团贷款市场，我们却不难发现中

小型企业的身影。尤其是在香港的银团贷款市场，不仅本地银行纷纷推出针对中

小型企业的银团贷款，就连过去甚少涉足此类贷款的欧美银行也加入到竞争的行

列。这一方面是由于香港中小型制造业的发展，使得该类企业有了较大的资金需

求，另一方面是由于越来越多的银行发现对中小型企业客户融资往往能够得到比

大型企业客户更高的资产回报。针对中小型企业的银团贷款一般只有一家或几家

牵头行，而针对大型公司企业的银团贷款往往需要十几家的牵头行，这就使得管

理费用被摊薄了。而且在针对中小型企业的银团贷款中，如果一家银行能够争取

到独家牵头行的地位，其利润将更加丰厚，而这在针对大型公司企业的银团贷款

中往往是不可能的。另外，由于对中小型企业的贷款所收取的利息较高，其相应

收取的各项费用也较高。这样的结果是，筹组一宗针对中小型企业的银团贷款可

能更划算。因此，针对中小型企业的银团贷款金额虽然只占 2003 年香港银团贷

款市场总贷款金额的一成，但其数量却占据了贷款宗数的一半。并且有专家估计，

这种趋势还将持续下去。
②
 

（三）业务操作的新变化 

业务操作的新变化主要体现在互联网技术的应用上。互联网技术的应用促进

了国际银团贷款市场的深化和发展，其不仅可以提高银行的业务效率，节约时间

与成本，提高银行跨地区开拓业务的能力，还可以成为新加入者进入市场的桥梁，

或者在此基础上形成新的竞争集团，改变原有的市场格局。另外互联网技术的应

用还极大地影响着银团贷款业务的操作流程。例如，将互联网所具备的资料存储、

                                                        
① 严启发．联合融资：国际化的金融工具［J］．国际融资，2005，（8）：40． 
② 陈恩良．2003 年国际银团市场回顾［J］．国际金融研究，2004，（5）：71－72． 
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快速处理和强大的传递功能尝试性地应用于国际银团贷款的程序之中。1999 年

11 月“亚太贷款市场协会”（Asia Pacific Loan Market Association）与专门提供资

本市场资讯的 Basisfield 公司合作推出了网上银团贷款系统。利用该系统所组织

的“大家乐”2.1 亿港元 3 年期银团贷款成为亚洲地区首宗通过互联网筹组的银

团贷款项目。目前，该网上系统仅供“亚太贷款市场协会”的会员使用，会员可

以凭密码进入该系统，把所有涉及贷款的资料，包括贷款文件、银行联络人员等

资料传送到网上，并通过电子邮件邀请银团贷款参加行，甚至可以在网上征求律

师意见。
①
目前这种网上银团贷款方式虽然已得到一定程度的应用，但其要普及

到全球仍需要一个较长的认识、提高和完善的过程。其技术和运行方式都有待于

进一步地提高和改进，并且其同网上银行一样，还有许多法律问题有待解决，但

其在大型跨区域银团贷款业务中的优势和发展潜力还是不容忽视的，相信在不远

的将来，网上银团贷款方式将会得到更广泛地应用。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                        
① 刘海伟．国际银团贷款中的违约救济条款研究（硕士学位论文）［D］．郑州：郑州大学，2005．11． 

厦
门
大
学
博
硕
士
论
文
摘
要
库



Degree papers are in the “Xiamen University Electronic Theses and Dissertations Database”. Full
texts are available in the following ways: 
1. If your library is a CALIS member libraries, please log on http://etd.calis.edu.cn/ and submit
requests online, or consult the interlibrary loan department in your library. 
2. For users of non-CALIS member libraries, please mail to etd@xmu.edu.cn for delivery details.

厦
门
大
学
博
硕
士
论
文
摘
要
库

http://etd.xmu.edu.cn/
http://etd.calis.edu.cn/
mailto:etd@xmu.edu.cn

