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十. 破产 
 

A. 总论 
 
1. 导言 

 
a. 范围和商业环境 

 
1. 本章审查破产程序对有担保债权人执行权的影响。阅读时应结合参阅《贸易法委
员会破产法立法指南》，该指南从更广泛的破产法角度论述了此处查明的问题（见

A/CN.9/WG.V/WP.57、A/CN.9/WG.V/WP.58和 A/CN.9/WG.V/WP.61）。 

2. 虽然一种法律制度可能对担保交易和破产分别规定了不同的制度，但这两套制度
都涉及债务人/债权人关系，而且都鼓励债务人在贷款方面的自律。这两个领域中任何
一个领域实行有效的管理都将会有助于为另一个领域带来积极的结果。例如，担保交

易法可扩大信贷的供应量，从而便利企业的运营和避免破产。担保交易法还可促成债

权人方面负责任的行为，因为它要求债权人监督债务人履行债务的能力，从而阻止负

债过高及随后发生的破产。 

3. 然而，担保交易与破产法相互交错之处也存在着互不兼容的情况，造成对债务采
取不同的方法。担保交易制度力求确保某些债务得到履行，而破产制度则处理债务不

能履行的情形。另外，前一种制度的重点在于债权人个人切实有效的执行权，以使履

行所欠债务的可能性达到最大化。而后一种制度则力求通过防止债权人之间争相分解

其共同债务人的资产，从而使所有债权人获得的回报达到最大化。立法者需要考虑这

些结果，一种制度的改革可能在法规上产生更广泛的效应，对另一种制度的利害关系

人造成预见之外的交易费用和在遵守执行上的费用。为此，一国在其法律改革进程中，

应当查明担保交易和破产的两种不同管辖制度规定的权利和义务之间所发生的冲突。 

4. 破产制度一般包括两大类程序：清算（涉及债务人商业经营活动终结和破产债务
人资产随后的变现和分配）和重组（旨在通过挽救企业而不是使之终结从而使资产价

值和债权人获得的回报达到最大化）。在清算程序中，破产代表所担负的任务是搜集

破产债务人的资产，出售或以其他方式处分资产，以及向债务人的债权人分配收益。

为了使这些资产的清算价值达到最大化，破产代表可能继续短时间经营债务人的企业，

并可能将企业作为一个经营中企业出售，而不是分别出售个别的资产。另一方面，在

重组程序中，设想是破产债务人的企业将能够继续作为经营中企业。因此，程序的目

标是通过使债务人克服其财政困难和恢复或继续正常的商业运作，从而达到债务人企

业价值的最大化。 
 
5. 除破产程序的法律形式手段外，其他替代方法也正在发展中（例如，破产债务人
的债权人实行的庭外解决）。当不确定有关破产机构是否能采取迅速和有效的行动时，

这些程序可通过迅速调整金融机构的债权而满足支持经济稳定性的需要。 

 [工作组注意：工作组似宜在其审议中考虑到，第五工作组（破产法）目前正在审
议这些替代方法（见 A/CN.9/507和 A/CN.9/WG.V/WP.61/Add.1）。] 
 

b. 术语 
 

[工作组注意：工作组似宜考虑这些定义是否应挪至第一章（见 A/CN.9/WG.VI/WP. 
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2/Add.1）。] 
 
6. 本章按如下所示的含义使用下列词语： 

破产债务人 “破产债务人”是从事经营业务并且符合破产程序标准和受破产

程序管辖的个人[或实体]；破产债务人可以是按本指南中的术语
用法所指称的“债务人”或“出押人”。 

破产程序 “破产程序”是集体程序，涉及[部分或全部]剥夺破产债务人的
资产和[为企业清算或重组目的而]指定一名破产代表[，包括清算
程序和重组程序]。 

破产代表 “破产代表”是由法院指定的个人[或实体]，负责管理债务人的
财产[，协助和监督企业的管理部门]，以期对企业实行清算或重
组。 

附担保债权 “附担保债权”是破产程序中提出的有担保权作为担保的债权。 

 
2. 关键目标 

 
[工作组注意：工作组似宜考虑有关这些关键目标的讨论是否应列入第一章（见

A/CN.9/WG.VI/WP.2/Add.1）。] 
 
7. 关于在启动了对债务人或出押人的破产程序后有担保债权人的各种权利，这方面
的有关立法应旨在为强制执行提供便利，确立明确的优先权规则，以及承认当事人意

思自治（见 A/CN.9/WG.VI/WP.2/Add.1，D、E和 G节）。 

8. 如果担保权在破产程序范围外有效，不仅对债务人也对第三方当事人发生效力，
那么担保权的有效性即应当在破产程序中得到承认。同样，如果在破产程序外某一担

保权优先于另一债权人的债权，那么破产程序的启动不应当改变这些债权的相当优先

权。应当尽可能限制任何例外情形，例外情形必须明确和具有透明度，以使潜在的融

资人可以评估借贷人不偿付的风险，从而估算交易所涉及的成本（另见 A/CN.9/WG.V/ 
WP.57，第 21段，目标 7）。 

9. 在管理担保权的强制执行方面，担保交易制度和破产制度应当协调一致。正如已
经指出的那样（见 A/CN.9/WG.VI/WP.2/Add.9，第 4 段），在评估是否向债务人发放
以及按何种费用发放信贷时，有担保债权人将会考虑其权利在破产程序中所受的任何

限制。另外，在债务人陷于财政困难时，其他债权人将会积极启动破产程序，以便限

制有担保债权人的权利和增加自己对债务人的债权的成功可能性。 

10. 大多数法律制度都承认私人协议中的当事人意思自治。但是，在已经对债务人启
动破产程序的某些情形中，也可能有公共政策上的原因必须限制有担保债权人强制执

行担保权的能力。对于这类情况，需要确定无疑。这些限制的可预测性越强，以及保

护的担保权经济价值越多，对通过其他手段利用担保权扩大信贷所造成的不利影响就

越少。 
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3. 担保权在破产程序中 
 

a. 设押资产纳入破产财产 
 
11. 首先一个问题是有担保债权人的担保权是否受破产程序的管辖，或换句话说，设
押资产是否属于对债务人启动破产程序时所划定的“破产财产”的一部分（见

A/CN.9/WG.V/WP.58，第 46-47 段）。破产财产由破产债务人必须交由破产程序管理
的那些资产所组成。 

12. 将设押资产纳入破产财产可能引起不同的后果。在许多法域中，这将会限制有担
保债权人强制执行其担保权的能力（见第 16段）。当债权人决定是否向债务人提供以
及以何种成本提供信贷时，将会考虑到立法上这种对商业协议的任何限制。有些破产

法虽然要求先将所有资产交由破产程序管辖，但允许在有证据表明危及或损害有担保

债权人的权利时，将设押资产从破产财产中分离出来。 

13. 为了能够评估如果继续进行程序是否将能为所有债权人最终带来最大的回报，破
产法可能将设押资产置于破产程序范围的控制内。因此，可能要求有担保债权人将设

押资产的占有权交给破产代表。这种方法不仅可以在重组程序采用，如果在清算程序

中破产债务人的企业将继续经营下去，其资产将分阶段清算，或企业有可能作为经营

中企业出售，那么在这类清算程序中，也可采用这种方法。因为在破产程序启动时即

可能知道继续经营企业是否可取，所以许多破产制度都在一段有限的期限内将设押资

产包括在破产财产中。 

14. 破产财产的范围通常将包括破产程序启动时破产债务人拥有权利的所有资产。在
一些法域中，债权人保留法定产权或所有权的资产可从破产财产分离出来。这方面的

例子包括有担保债权人保留所有权的交易、金融租赁或向有担保的当事人转移所有权

的交易（见第三章 A.3 节）。在有些法域中，这类法律机制与其他形式的担保信贷安
排合并归入一个总的“担保权”类别，这样，以所有权为基础的担保权和其他担保权

甚至在破产程序中也作同样的处理。这个问题是列举的一个例子，表明可能需要在哪

些领域协调担保交易制度和破产制度中所采用的方法。 

15. 一些有担保债权人将参加破产程序，因为他们同时拥有附担保的和无担保的债权。
这种情况并不局限于债权人分别有两类债务而其中一类是附担保债务的情形。当有担

保债权人所获的担保不足（即设押资产的价值低于所担保的债务额）时，也会发生这

种情况。在这种情况下，有担保债权人的附担保债权范围仅限于设押资产的价值，对

于差额，则拥有无担保的债权（另见 A.3.b节）。 
 

b. 对强制执行担保权的限制 
 
16. 许多破产法通过实行中止或延缓措施而限制债权人在破产程序启动后针对债务人
实行任何补救措施或任何程序的权利。这种中止可以是自动地也可以是通过法院命令

实施的。一些法域对无担保债权人和有担保债权人同时实施中止。将设押资产纳入破

产财产的理由也同样适用于中止执行担保权。然而，限制有担保债权人执行其担保权

的能力可能会对信贷成本和供应量造成不利影响。破产法必须兼顾这些竞合的利益（见

A/CN.9/WG.V/WP.58，69-82段）。 

17. 除少数例外情形（见第 13段）之外，当破产程序是清算程序时，中止执行担保权
的必要性并不那么迫切。在大多数清算程序中，破产代表将分别处分单件资产，而不

将企业作为一个经营中企业出售。为此，可能采取不同的做法。例如，破产制度可能
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把有担保债权人排除在中止措施的适用范围之外，但是却鼓励破产债务人与债权人在

破产程序启动之前进行谈判，以便达到对所有各方当事人的最佳结果。另一种方法则

是规定中止措施在所规定的一段短暂时间期限（例如 30天）之后失效，除非获得法院
命令，根据破产法所规定的理由延长中止措施。这些理由可能包括表明将企业作为一

个经营中企业出售有合理的可能性；这样出售将可使企业的价值达到最大化；以及有

担保债权人将不会遭受不合理的损害。 

18. 当破产程序是重组程序时，相对来说更需要实行中止措施。这种重组程序的目标
是在结构上调整可能具有经济生命潜力的实体，以便恢复企业的财务健康和生命力，

并使债权人获得的回报达到最大化。这可能涉及采取各种手段调整企业的金融结构，

例如债务减免、重订还债期、债转股和将全部和部分企业作为经营中企业出售。把设

押资产从企业中拿走将会使继续经营企业并将之作为经营中企业中出售的企图落空。

因此，破产法可在必要的时间期限内将中止措施的适用范围扩大到有担保债权人，以

便有时间制定和向债权人提交一项重组计划。 

19. 如果中止了有担保债权人的强制执行行动，破产法应规定保障措施，保全担保权
的经济价值。这些保障措施可包括法院命令以现金支付有担保债权的利息，付款补偿

设押资产的贬值，以及扩大担保权的范围，使之包括额外或替代资产。 

20. 另外，破产法也可授权破产代表解除对设押资产的封冻，将之交给有担保债权人，
从而使有担保债权人免于所实行的中止措施。解除封冻的理由包括设押资产对破产财

产无价值和对出售企业不重要的情形，以及保全担保权价值不可行或过于麻烦的情形。 

21. 如果设押资产的价值大于所担保的债权，剩余部分就对破产财产具有利害关系。
在没有破产的情况下，有担保债权人必须将剩余收益记在出押人的帐上。如果同样的

资产在破产中处分，则剩余部分将用于分配给其他债权人。关于应由谁处分设押资产，

破产法应当就破产外适用的政策是否也同样适用于破产程序这个问题作出规定。例如，

如果在破产程序外担保交易法授权有担保债权人处分资产，那么问题就是是否应由有

担保债权人而不是破产代表在破产程序期间控制有关设押资产的处分。 
 

c. 有担保债权人参加破产程序 
 
22. 如果按规定有担保债权人必须参加破产程序，则破产制度应确保这种参加可有效
保护有担保债权人的利益（见 A/CN.9/WG.V/WP.58，第 199-203段）。例如，在向债
权人发出通知宣布已启动破产程序时，应指明有担保债权人是否需要提出债权，如果

需要，那么应在什么范围内提出。
1 

23. 另外，如果破产法规定由债权人委员会向破产代表提出建议，则法律还应规定有
担保债权人的利益在委员会中有充分的代表。有担保债权人的代表可以与无担保债权

人的代表共同组成一个委员会，或者法律也可为有担保债权人规定一个单独的委员会。

有人担心有担保债权人的利益可能在程序中占主导地位，损害其他债权人的利益，对

此，也许可通过限制有担保债权人可以投票表决的议题加以解决。例如，可将投票表

决局限于选举破产代表和直接涉及设押资产或担保权经济价值的事项。 
 
 

                                                        
1  关于对外国债权人的通知，见《贸易法委员会跨国界破产示范法》第 14条和《示范法颁行指南》
第 106-111段。 
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d. 担保权的有效性和撤销权行动 
 
24. 一般来说，破产程序外有效的担保权也应被认定在破产程序中有效。但是，如果
在破产程序中对担保权益的有效性提出质疑，那么应依据可能对任何其他债权提出质

疑的同样理由。例如，对于在破产程序启动前一段特定时期内破产债务人所作的任何

欺诈性质或优惠的转让，许多法域都允许破产代表宣告其无效（“撤销”），或以其

他方式使之无效。担保权益的授予或转让是必须遵守这些一般规定的财产转让，如果

所进行的是欺诈性质或优惠的转让，那么破产代表应有权撤销或以其他方式使该担保

权无效。这即意味着按一个法域内担保交易制度规定有效的担保权，可能在某些情况

下根据同样这一法域内的破产制度而被认定为无效（见 A/CN.9/WG.V/WP.58，第
124-151段）。 
 

e. 担保权的相对优先权 
 

25. 担保交易制度将确立针对设押资产的债权具有优先权（见第七章）。破产法则可
能影响这种优先权（见 A/CN.9/WG.V/WP.58，第 217-233段）。例如，许多法律规定
未支付的工资和员工福利、环境损害赔偿以及政府税收等债权享有优先（“应优先偿

付的债权”）。虽然大多数法律制度对这些债权仅给予优先于无担保债权的地位，但

有些制度也将这种优先地位提前到甚至在附担保债权之前。不过，对有担保债权人第

一优先的这几类例外情况似宜数量有限，因为这些债权人数量和数额越不确定，对信

贷供应量和信贷成本的负面影响就越大。 

[工作组注意：以上这段的重点在于有担保和优先债权人的相对优先权。如果在发
生破产时破产法的确改变发生破产前有担保债权人和无担保债权人的排序，那么无担
保债权人便可能受鼓励而积极启动破产程序。虽然应对此加以权衡，也相应鼓励有担
保债权人监督债务人，但在这些制度中将需要有保障措施，防止无担保债权人滥用破

产制度将之作为收讨债务的一种方法。破产法立法指南草案并不建议对有担保债权人
相对无担保债权人的优先权作任何改变。工作组似宜考虑是否将关于这一点的讨论列
入担保交易立法指南草案。] 

26. 破产代表在保管设押资产过程中可能发生费用，并从破产财产的总资金中支付这
些费用。因为这类支出维持了担保权的经济价值，所以如果对这些管理费用不给予优

先于有担保债权人的地位，将会使有担保债权人不当获利，损害无担保债权人的利益。

但是，为了抑制不合理支出，破产法可将优先权局限于可预见开支的合理费用。 

27. 在破产程序启动前，有些资产上已经设置了担保权。对于那些向破产财产提供了
信贷的债权人，可授权破产代表授予其在这些已设押资产上的担保权。在这里，所产

生的问题是程序启动后的有担保债权人是否应能够获得相对于已有有担保债权人权利

的优先权。在承认这类优先权的法律制度中，优先权的给予几乎总是需事先征得排序

将被推后的有担保债权人的同意（见 A/CN.9/WG.V/WP.58，第 187-190段）。 

[工作组注意：工作组似宜考虑更加详细地讨论程序启动后的融资的优先权，包括
对启动后的有担保债权人授予相对已有有担保债权人的优先权时可以接受的最低限度
条件。] 
 

f. 重组计划 
 
28. 重组程序的主要目标是通过制定挽救计划使债务人企业的价值（和对债权人的回
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报）达到最大化（见 A/CN.9/WG.V/WP.58，第 261-286段）。在制定计划时中止程序
可使有担保债权人推迟行使权利，但又不需要影响其实质性担保权。然而，计划一旦

制定，即产生必须由谁批准才能生效的问题（关于由有担保债权人批准计划，见 A/CN.9/ 
WP.58，第 276-277段）。另一个问题是计划将可能对谁具有约束力。如果有担保债权
人不受计划的约束，并且最终有权获得其担保权的充分经济价值，那么便不需要由有

担保债权人批准，因为其权利将不会受到影响。 

29. 但是，因为只有在有担保债权人获得的是并非其有保债权的充分价值时，重组才
有可能是可行的，因此，大多数破产制度都要求在批准计划时债权人必须占债权的某

个大多数的数量和数额。有些法域允许有担保债权人作为一个整体就拟影响其债权的

计划进行投票表决。虽然整体投票批准计划后对持有异议的有担保债权人具有约束力，

但这些制度通常要求必须让持有异议者至少可以得到在清算程序中将可得到的数额。 

30. 在大多数破产制度中，必须由法院确认拟议的重组计划。在这类法域中，破产法
可能列出了法院可据以否定计划的理由。这些理由包括拟议的计划可能是不可行的，

因为有担保债权人不受计划的约束，而且可能从需按计划执行的企业中拿走重要设押

资产。在这些情形下，一些制度规定，如果满足了某些条件，法院可令有担保债权人

受计划的约束。这些条件包括下令采取措施为担保权的经济价值提供充分的保护。 

[工作组注意：工作组似宜考虑在庭外调整结构安排的情形下对担保权如何处理，
在这方面，应考虑到第五工作组（破产法）的有关讨论（见 A/CN.9/507，第 244段和
A/CN.9/WG.V/WP.61/Add.1）。] 
 

B. 小结和建议 
 
31. 担保交易制度应制定明确的优先权规则，便利强制执行和承认当事人意思自治。
任何例外情况都应当有限、明确和具有透明度。 

32. 原则上，设押资产应纳入破产财产中。已作了保留所有权或转让所有权安排的资
产（见第三章，A.3节）是否应构成破产财产的一部分，取决于这种类近担保机制是否
已归属于担保权的某一大类。 

[工作组注意：工作组似宜考虑转让所有权或保留所有权安排是否应归属于担保权
的某一大类。] 

33. 如果按规定有担保债权人必须参加破产程序，那么破产制度应确保这种参加可充
分有效保护有担保债权人的利益。 

34. 因为以清算破产债务人资产为目的的破产程序与以挽救破产债务人企业为目的的
程序二者有别，所以在这两种程序中应当对担保权作不同的处理。 

35. 除少数例外情况（见第 13段）之外，当破产程序是清算程序时，中止执行担保权
的必要性不如在重组程序时那么迫切。中止措施的实行、期限和免于实行中止措施的

理由应作相应的改动。总之，如果因中止措施而推迟了有担保债权人执行其担保权的

权利，那么有担保债权人应当获得保障，以确保其担保权的经济价值受到充分的保护。 

[工作组注意：工作组似宜考虑关于在破产程序外确定应由谁处分设押资产的同样
政策在破产程序中是否也一般适用。] 

36. 除非有任何撤销行动，否则在破产程序启动前设定的担保权在破产程序中同样有
效。 
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37. 作为一般规则，破产程序不应改变破产程序启动前有担保债权所占有的优先地位。
关于任何必要例外情况的确定性和透明度将有助于限制对信贷供应量和成本的负面影

响。 

[工作组注意：工作组似宜考虑以设押资产上的新设担保权作保的启动后融资是否
应优先于原已在同一资产上拥有担保权的有担保债权人。如果优先，那么在什么条件
下优先。] 
 


