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《民法典》抵押权追及效力及其抗辩事由探析
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　　摘　要：《民法典》第四百零六条第一款明确规定，抵押财产可以转让，同时明确了抵押权的追及效力。然

而，在《民法典》中，对“双重善意规则”、第四百零三条第２分句、动产浮动抵押中的“休眠期制度”以及第四百

零四条形成对第四百零六条第一款第３句的抗辩事由，可简化为第四百零三条第２分句和第四百零四条。同

时，第四百零三条第２分句和第四百零四条有各自适用范围：针对未登记的动产抵押，无权处分时适用第四百

零三条第２分句，而有权处分时适用第四百零四条；针对已登记的动产抵押，动产抵押登记对特定财产产生公

示力时，适用四百零三条第２分句的反面推理，而动产抵押登记不对特定财产产生公示力时，适用第四百零四

条。最后，更为细致的适用情形还需参照相关司法解释。
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一、问题的提出

抵押权人的利益与买受人的交易安全受到抵押

人转让抵押财产的行为之影响，所以法律需要予以

重点管控。但是，长期以来，基于《中华人民共和国

物权法》（以下简称《物权法》）第一百九十一条、《中

华人民共和国担保法》以及司法实务，对抵押权人的

保护是借由严格约束乃至严禁抵押财产的转让而完

成的。这一规则的考量大多是防止抵押财产的转让

会对抵押权人的利益造成不利影响，该目的并非不

可理喻。但是，为了抵押权人的利益而对抵押财产

的转让进行“添堵”，也不是明智之举。对此，学术界

与实务界中，批评声不绝于耳：此举没有意识到抵押

权的物权性质；不当束缚抵押人的处分权；弱化债务

人偿债能力；把不当利益给予抵押权人，“全新”的利

益破坏了抵押体系中原本的利益平衡等。

２０２１年１月１日，《中华人民共和国民法典》

（以下简称《民法典》，且对《民法典》的法条不再复述

法律名称）正式施行。其中，第四百零六条第一款第

１句确定抵押财产的可转让性，使得抵押人与买受

人倍感庆幸；同时，第四百零六条第一款第３句明确

了抵押权的追及效力，给抵押权人以定心丸。然而，

在《民法典》体系之中，第四百零六条第一款第３句

关于追及效力的规定并非所向披靡，有四处条文对

其发动进攻：第三百一十一条与第三百一十三条分

别规定善意取得和善意取得的动产原有权利的消

灭（１）；第三百九十六条动产浮动抵押中的“休眠期制

度”（２）；第四百零三条第２分句中未经登记的抵押权

之阻却性（３）；第四百零四条正常经营买受人规则的

抵押权无追及效力（４），买受人可引用以上四处条文

对第四百零六条第一款第３句的追及效力进行抗

辩。实质上，这体现了何种情形下抵押财产转让能

够影响抵押权。形式上，这也暴露出抵押权的追及

效力及其抗辩事由该如何协调与适用的问题。对

此，最高人民法院并非熟视无睹，其于２０２０年１１月



９日发布《最高人民法院关于适用〈中华人民共和国

民法典〉担保部分的解释》（征求意见稿）（以下简称

《征求意见稿》），随后在２０２０年１２月３１日发布《最

高人民法院关于适用〈中华人民共和国民法典〉有关

担保制度的解释》（以下简称《担保解释》）。接下来，

笔者将就上述问题进行梳理与讨论。

二、第四百零六条第一款第３句的适用

在物权的众多共通效力中，追及效力以抵押权

最具代表性。具体而言，抵押权人动用变价权以变

卖归属与占有产生变动的抵押财产，且变价款优先

受偿之权益不受抵押物的归属与占有的变化之影

响。若抵押财产原有状态或性质发生变化而产生代

位物时，代位物仍受追及，这是追及效力的延伸。在

比较法上，《法国民法典》《德国民法典》等法律明文

规定抵押权的追及效力（５）。同样，《民法典》第四百

零六条第一款第３句也对此作出规定，凸显抵押权

作为“对物的权利”的特性。

（一）“抵押财产”的解释

换一个角度，第四百零六条第一款第３句更像

是“大棒后的萝卜”：在第四百零六条第一款第１句

作出允许抵押财产转让的决定后，第四百零六条第

一款第３句随即对抵押权人集团进行抚慰。该法条

更似立法调头的缓冲带，立法策略色彩较浓，然而也

放弃了法律的精确性与体系化［１］３。若将其视为一

条纯粹的民事法律规则，就不得不讨论该法条中“抵

押财产”这一法律客体的适用范围。

基于体系解释与文义解释，第四百零六条第一

款第３句中的“抵押财产”范围宽泛，动产与不动产

皆处于其射程范围内；第四百零四条与第四百零三

条都以“以动产抵押的”为句首，第三百九十六条写

明“抵押财产确定时的动产”，第三百一十三条也明

确“该动产上的原有权利消灭”，这四条明显是为动

产量身定制。第四百零六条第一款第３句与上述四

个法条属于一般法与特殊法的关系。有观点主张，

在转让抵押动产时，第四百零六条第一款第３句退

居幕后，上述四个法条挺身而出，亦是说，第四百零

六条第一款第３句只是不动产抵押范畴的区域性规

定［１］４。但是笔者认为，第四百零六条第一款第３句

与其他四个法条的适用范围并非没有交集，前者的

适用范围应该大于且包括后者。其他四个法条规定

的情形可以例外地不受第四百零六条第一款第３句

之追及效力的限制，二者也更似一根藤上生出的“原

则与例外”的关系。所以，第四百零六条第一款第３

句是抵押权追及效力的一般性规定，“抵押财产”包

括动产和不动产。

（二）“转让”的解释

根据立法精神，对第四百零六条第一款第３句

中的“转让”应当做扩大解释：包括抵押人对抵押财

产进行法律上的处分之各种情况，而不限于“有偿转

让”一种情况。在赠与或继承等情况中，抵押权照样

可以得以行使。但是，该“转让”不包括事实处分之

情形。事实处分大多使得抵押物不复存在或价值减

少，继而损害抵押权人的权益，故抵押人原则上不可

对抵押财产进行事实上的处分。同时，作为对事实

上的处分之救济，第四百零六条第二款与第四百零

八条也确定了抵押权的保护措施［２］。

　　三、“双重善意规则”与第四百零三条第２
分句的适用

　　“双重善意规则”由第三百一十一条与第三百一

十三条构成：第一，根据第三百一十一条，第一重善

意为“受让人不知道无处分权”，原所有权人的所有

权就此消灭。第二，依照第三百一十三条，第二重善

意为“受让人不知道原有权利之存在”，该财产的原

权利人也从此失去该财产上的原有权利。另外，第

三百一十一条针对的是不动产与动产，第三百一十

三条针对的是动产，根据两个法条的客体之重合范

围，“双重善意规则”乃是对动产进行规制，且适用情

形限于无权处分。按照该规则，在抵押权范畴，抵押

动产的受让人不知道无处分权与原有权利时，抵押

权消灭。

第四百零三条第２分句所规制的未登记之动产

抵押权，其没有强大公示力的守护，就像一盘散沙面

临被吹飞的危险，此乃最弱的物权。登记虽非动产

物权变动的生效要件，但其给受让人以警示：该财产

或许存在物权负担，然而是否现实存在物权负担以

及物权的具体内容，还需要借助其他渠道进行打

探［３］。没有登记，身为普通交易方的受让人失去上

述机会进行“避坑”，只能基于动产占有的权利推定

效力予以判断。受让人因此不知道无处分权与原有

权利的存在，实属情理之中，法律不该强人所难。所

以，出于维护交易秩序之目的，法律应当承认受让人

的物权之完全对世效力以对抗抵押权人的抵押权。

显而易见，第四百零三条第２分句是“双重善意规

则”在抵押权范畴的延伸。这也从侧面说明了为什
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么第四百零三条第２分句的假定条件和法律后果都

寥寥几语，简短略写，不能独立适用，缘由乃是第四

百零三条第２分句暗含“双重善意规则”，其假定条

件需要具化为受让人不知道无处分权与有原有权

利，而其法律后果则应该细化为该动产上的抵押权

消灭。综上所述，“双重善意规则”与第四百零三条

第２分句属于一般与特殊、具体与抽象的关系，二者

互为表里。对于抵押权范畴，第四百零三条第２分

句为表，“双重善意规则”为里，目光应该先聚焦于前

者，然后由表及里，直达后者以具体适用。

四、第四百零四条的适用

（一）第四百零四条与第三百九十六条之关系

从立法的历史上看，第四百零四条实则“老酒出

新味”：“老酒”是指第三百九十六条动产浮动抵押配

套的“休眠期制度”，未发生抵押财产确定之情形中，

在没有抵押权人允许的条件下，正常经营活动中的

抵押人有权转让抵押财产，该动产“浮出”抵押范围。

“新味”是指上述规则属于动产浮动抵押的配套规

定，固定抵押不能适用之。但是，第四百零四条将其

单拎出来，其已不再是动产浮动抵押的附属条款。

经此改造，“正常经营买受人规则”的适用范围值得

讨论：有学者认为，浮动抵押和动产抵押的差别仍有

必要，有利于确保担保交易双方的真意，故二者的差

别不应抹去，第四百零四条的适用范围仍应限制于

浮动抵押［４］。也有学者主张，浮动抵押中担保人本

就有权转让存货等抵押物，且在“结晶”前这些存货

都不能算是“抵押物”，当然不能对抗买受人。在浮

动抵押中，“正常经营买受人规则”实为画蛇添足，故

第四百零四条的适用范围为动产抵押［５］１４。针对第

四百零四条的解读，需基于两个方面：第一，浮动抵

押中“正常经营买受人规则”的制度根基；第二，规则

的适用范围之扩展，是否触动该制度根基。

浮动抵押的“休眠期制度”打破当时严格约束乃

至严禁抵押财产转让的一般规则（６），给予买受人以

物权之完全对世效力，原因在于抵押人现存与将来

的流动性财产都属于浮动抵押的抵押范畴，假如不

许抵押人处分抵押财产，则严重影响抵押人的经营

活动。若是债务人为抵押人，也削弱其偿债能力；抵

押人的抵押财产占有是一种所有权公示，信赖此公

示的买受人不能被辜负，法律应当成全。如果买受

人必须在交易前核对登记事宜或是征得抵押权人同

意，则不利于现代商业进步［６］。依照上述立法解释，

有学者主张“正常经营买受人规则”理应是动产浮动

抵押的派生规定［８］１１１。某种意义上，“正常经营买受

人规则”也是一种特殊的善意取得制度［８］。联系到

司法实践中，如果当事人之间约定的不是浮动抵押

而是固定抵押，法院一般对“正常经营买受人规则”

的适用予以拒绝。由此看来，理论与实践依靠法律

背后的原理，原理的核心是“促进交易”与“保护买受

人之信赖”，二者一道构建出“正常经营买受人规则”

的制度根基。

第四百零四条对“正常经营买受人规则”的适用

范围之扩张不但没有动摇该规则的制度基础，而且

对其进行巩固与深化：第一，该扩张附加条件：严格

限定抵押人的主体资格与行为，即拥有一定资格的

经营者进行正常经营活动。抵押人虽可行使所有

权，但加以行权条件和第四百零六第二款所规定的

抵押权人之物上代位权加以约束与救济，以兼顾抵

押权人的利益，这体现出所有权与抵押权之利益平

衡。所以，假如基于正常经营需要，给予抵押人以自

由处分权也是可行可控的。第二，在正常经营活动

中，核实抵押情况或是取得抵押权人允许，这势必降

低交易效率，无益于贸易往来。在比较法上，《美国

统一商法典》与《欧洲共同框架参考草案》也基于交

易便利与经济效率之立场而未对浮动抵押与固定抵

押“分而治之”（７）。其着眼点并非担保形式如何，而

是是否属于“正常经营活动”，只需是“正常经营活

动”即可适用“正常经营买受人规则”。最后，动产抵

押登记之非强制性与交易成本之现实，使得占有成

为动产物权归属的重要判断途径，买受人出于该占

有而信赖抵押人具备无瑕疵的所有权，从而与之交

易，法律必须保护由此产生的利益。基于对浮动抵

押人或是固定抵押人的信赖，都是一样的，应当一视

同仁，而非区别对待。

综上所述，笔者认为第四百零四条的“正常经营

买受人规则”的法律客体为动产抵押，包括浮动抵押

与固定抵押。所以，在浮动抵押中，对于处于休眠期

的动产，当事人直接援引第四百零四条对抵押权的

追及效力进行抗辩，此乃原《物权法》第一百八十九

条第二款之规定。同时，针对休眠期结束后的动产，

一则“正常经营买受人规则”的法律客体涵盖浮动抵

押，二则此时抵押财产已特定，与固定抵押并无差

异，故当事人也直接援引第四百零四条进行抗辩即

可，此乃《民法典》对《物权法》之改造。

（二）第四百零四条的构成要件

第四百零四条的适用范围从浮动抵押扩大至固
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定抵押，覆盖整个动产抵押领域，这使得未来适用该

规则的案件将会与日俱增。第四百零四条仅有３８

个字，需要对其构成要件进行详细解释，方能更为准

确地掌握法律原理以正确地适用法律。

１．“正常经营活动”

首先，就“经营主体”而言，其应当是具备进行有

关商事活动资格的商事主体。同时，经营主体应当

是“抵押人”，转让抵押财产的行为并非买受人作出。

基于本法条的规制重心在于抵押人转让抵押财产的

行为是否损害抵押权，所以应当从抵押人的角度出

发。假如从买受人的角度出发，则可能出现立法目

的之外的“副作用”：产生专门出售二手物品的销售

者以收购抵押财产，其主张收购发生在正常经营活

动中，其有权取得无负担的财产，进而有损抵押权人

的利益。对此，《担保解释》第五十六条第一款也明

文规定买受人“在出卖人正常经营活动中”取得抵押

动产。（８）

其次，就“正常经营活动的范围”而言，由于市场

商场变幻莫测，经营形式各种各样，经营行为各有特

性，逐个列举正常经营活动的类别无法达到面面俱

到。所以，司法实践中需要对正常经营活动予以较

为宽泛之约束，由人民法院与仲裁机构行使判定交

易行为是否合理的权力，基于诚实信用与公序良俗

之基础，综合交易习惯与商业惯例进行鉴别［９］。也

有学者指出，判断转让行为是否属于抵押人的正常

经营活动，最具操作性的方法即依其章程所规定的

经营范围为准［５］１４。例如，生产电脑的企业出售生

产设备、一家五金店出售家具等，都不属于“正常经

营活动”。就此，《担保解释》第五十六条第二款也把

出卖人的营业执照所记载经营范围作为判断标准，

同时要求出卖人延续不断出售同类商品（９）。但是，

买受人在合法公开的市场上购买商品，通常不可能

查阅出卖人的营业执照以判断其经营范围，而是假

设其经营行为合法。同时，我国法律没有对经营范

围进行管制（１０），买受人就更难依据经营范围予以鉴

别。所以，根据其营业执照所规定的经营范围，只能

作为识别“正常经营活动”的判断标准之一，“正常经

营活动”的判断还是需要结合案情具体分析，不能一

刀切。

最后，就“正常经营活动的交易类型”而言，其当

然包括买卖活动。那么，是否包括租赁、设定担保等

情形？第一，针对租赁，有学者认为“正常经营买受

人规则”应扩大至租赁领域。假如抵押人是专门从

事出租业务的商事主体，承租人信赖抵押人从抵押

权人处取得出租该财产的权限，继而对第四百零四

条进行类推适用［８］１１１。也有学者指出，根据文义解

释，第四百零四条“买受人”的含义不能当然包括“承

租人”。同时，根据物权法定原则，第四百零五条特

地规制了抵押权与租赁权之关系，所以租赁关系不

能适用第四百零五条［５］１４。对此，笔者认同第一种

观点：相较于买受人对专门从事买卖交易的资格之

信赖，承租人对专门从事出租业务的资格之信赖并

无不同，区别对待的做法毫无道理可言。比较法上，

《美国统一商法典》第９－３２１（ｃ）条也规定正常经营

活动中在先的动产担保不能对抗承租人。另外，因

为第四百零五条删除原《物权法》第一百九十条对

“先抵后租”之规定，所以针对“先抵后租”行使抵押

权过程中与租赁权产生冲突之情形，没有相应法条

予以规制，这给司法实践带来很大的不确定性。对

第四百零四条进行扩大解释以类推适用以填补法律

漏洞，没有对物权的种类、效力等进行变动，并没有

违反物权法定原则。另外，《征求意见稿》第五十四

条对未登记的动产抵押合同进行规制时，也将抵押

财产的“出租”与“转让”同日而语（１１）。之后，《担保

解释》第五十四条在处理动产抵押权效力问题上，仍

然将“先抵后租”作为情形之一（１２）。当然，必须严格

满足第四百零四条的构成要件，该法条方可类推适

用至租赁领域。第二，针对再次设定担保，则不可类

推适用第四百零四条。担保人作为具备进行有关商

事活动资格的商事主体时，法律推定担保权人允许

担保人无负担地转让担保财产，法律应当保护对该

推定允许的信赖。然而，同一动产上负担多个担保

权时，就算是担保人专门从事提供担保的业务，也很

难相信在先担保权人情愿放弃其优先顺位。所以，

担保人对第三人就同一动产再次提供担保，不适用

第四百零四条，而应当适用第四百一十四条—第四

百一十六条的规定。

２．“已经支付合理价款”

通常认为，“合理价款”是指抵押财产的比较合

理、客观的市场价格。抵押财产的价格不是一个确

定且不变的数值，而是价格在一个合理的范围区间

中，没有大摆幅地偏离市场价格便可。具体来说，

“合理价款”的判断应该以交易当地一般经营者的推

断为准，依照转让财产的性质、数目以及付款形式等

特定情形，参照转让时交易地的政府指导价、市场价

以及交易习惯等因素进行综合考虑而予以确认。

此外，第四百零四条与原《物权法》第一百八十

九条都要求合理价款“已经支付”。不少学者认为，
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全部或者大部分价款必须已经支付完毕，否则可能

产生串通规避之情形［５］１５。但是，在比较法上，《美

国统一商法典》《欧洲共同参考框架草案》以及《联合

国贸易法委员会担保交易示范法》等法律无类似条

文。在《民法典》体系下，以无权处分为前提的善意

取得制度只要求以合理的价格转让，而对实际支付

价款不做要求。然而，基于“正常经营买受人规则”

最早设立于浮动抵押，正常经营活动中的抵押人为

有权处分，但却受到比无权处分更为严格的约束，这

着实不符常理。立法者的初心或许是避免抵押人的

责任财产减少以损害抵押权，但是其心里的这根弦

过于紧绷，忽视了抵押人对买受人享有价款支付请

求权，同时也忽视了第四百零六条第二款的救济途

径。所以，不应对价款是否已经实际支付作出硬性

要求，只需抵押人与买受人对合理价款作出约定足

矣。

３．“取得抵押财产”

“取得抵押财产”中的“取得”以交付为必需，但

是交付存在多种类型。第四百零四条的“取得”是否

要求特定的交付类型？对此，学界讨论颇多：有学者

主张，指示交付与占有改定的公示效力较弱，对抵押

权人不利，故只能通过现实交付与简易交付“取

得”［１０］；还有学者指出，任何交付类型都是物权变动

的法定方式，排斥任何一个类型都是对交付生效之

基本法理的突破，所以此处的交付涵盖所有类型，且

指示交付与占有改定不会损害抵押权［１１］；最后，另

有观点表示，一经特定或确定，被转让的抵押财产即

便没有交付，也等同于“取得抵押财产”。原因在于，

抵押权人的目的是获得变价款，而不是取得抵押财

产的所有权，抵押财产处于何人之手无关紧要［１２］。

可以看出，上述三种看法对“取得抵押财产”的

要求是逐级下降的：从现实直接占有，到直接占有与

间接占有皆可，再到只需财产特定不管占有［１３］。我

们先看第三个观点，买受人只享有债权而不享有物

权，这不在“取得”的射程范围之内，故第三个观点不

可行。此外，第一个观点与第二个观点的不一致在

于，间接占有是否损害抵押权。在间接占有的情况

中，抵押权人已享有价款支付请求权，其责任财产没

有减损，反倒买受人因未直接占有而需承担一定风

险。综上所述，凭借任何法定类型的交付都可以“取

得抵押财产”。

４．买受人善意

第四百零四条在对买受人的利益予以考虑时，

并未要求其是否“善意”。按照文义解释，第四百零

四条使得浮动抵押与固定抵押的恶意受让人可对他

人的抵押权进行抗辩，从而体现《民法典》法条之变

化在特定案件中产生的较于旧法的效果区别［１］６。

但是如前文所述，“保护买受人之信赖”是“正常经营

买受人规则”的制度根基之一。一定层面上，“正常

经营买受人规则”也是一种特殊的善意取得制度。

所以，第四百零四条没有要求买受人具有“善意”，实

属不妥。

那么，第四百零四条所要求的“善意”该如何理

解呢？《美国统一商法典》第１－２０１条和第９－３２０

条可以提供思路。两个法条把买受人的主观状态一

分为二：第一，不知道抵押权的存在，但法律对此不

予过问；第二，不知道自己的交易行为有损抵押权，

此状态将左右抵押权能否追及抵押财产。就此，买

受人的“善意”可以分为两档：第一档，不管买受人是

否知晓抵押权之存在，其都可以取得无负担的财产，

此刻“正常经营活动”使得第一档“善意”黯然失色；

第二档，买受人知道交易行为会损害抵押权而故意

为之，如此“恶意”恕法律不予保护。在该情形下，

“损害抵押权”的情形大致是：抵押权人与抵押人约

定“限制或不准转让该动产”，而买受人明知该约定

而仍然交易，从而损害抵押权人的权益。《征求意见

稿》第四十二条第二款认同此“损害抵押权”之情

形（１３）。《担保解释》第四十三条第一款也作出但书

规定：受让人知晓限制或禁止条款的，转让不发生物

权效力（１４）。

５．“不得对抗”

第四百零四条与第四百零三条第２分句都存在

“不得对抗”的字眼，二者的含义相同。“不得对抗”

的外在效果是抵押权人不能就抵押财产对买受人主

张其权利，内在原因是买受人无负担取得抵押财产，

已经转让的财产自动解除抵押关系［１］３。但是，该情

形下依然可以适用第四百零六条第二款予以救济。

　　五、第四百零三条第２分句与第四百零
四条竞合之处理

　　综上所述，第四百零三条第２分句是“双重善意

规则”在抵押权范畴的延伸，二者互为表里。在浮动

抵押中，无论抵押动产是否处于休眠期，买受人都可

援引第四百零四条对抵押权的追及效力进行抗辩。

所以，“四路大军”整编为“两大部队”，即第四百零三

条第２分句与第四百零四条两个法条，对第四百零

六条第一款第３句发起冲击。但是，“两大部队”虽
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然战略目的一致，但因战术理念不同难免在协同作

战中擦枪走火。

例如，第四百零三条第２分句的“善意”包括买

受人不知道无处分权与抵押权的存在，而第四百零

四条的“善意”对上述“善意”并不关心，其只对买受

人明知交易行为因违反限制或禁止处分条款而损害

抵押权的情形进行处置。这是否意味着，尽管买受

人知道处分权的缺失以及抵押权的存在，但其可以

退而求其次，主张其不知违反限制或禁止处分条款，

从而基于第四百零四条的“善意”进行抗辩？倘若如

此，第四百零三条第２分句将无用武之地，同时也导

致利益失衡。还有，《征求意见稿》第五十三条第一

款规定，除非受让人或承租人为恶意，否则抵押财产

转让、出租后，未登记的抵押权人之优先受偿权不受

保护（１１）。如上所述，第四百零三条第２分句与第四

百零四条的“善意”是不同的，与之对应的“恶意”也

是不同的，而《征求意见稿》没有对“恶意”进行详细

区分。随后，《担保解释》第五十四条将“恶意”细化

为受让人或承租人知晓或者应当知晓抵押合同的存

在（１２）。但是，该条文的“恶意”并没有囊括“知道没

有处分权”，“知晓限制或禁止转让条款”的“恶意”却

又出现在《担保解释》第四十三条第一款，相关条文

的适用范围略显杂乱。对此，形式上，二者的适用范

围应当予以明确；实质上，抵押权人与买受人之间的

利益应当予以平衡。

（一）动产抵押权未登记之情形

事物的起源是其不可忽视之部分。因为“双重

善意规则”的适用情形限于无权处分，而第四百零三

条第２分句又是“双重善意规则”在抵押权领域的延

展，所以，第四百零三条第２分句理应适用于无权处

分之情形。若是没有登记之警示，买受人只能信赖

占有之权利推定。同样，基于《担保解释》第五十四

条的假定条件为没有登记抵押权，且已涵盖“双重善

意”之一，该条文与第四百零三条第２分句更为契

合，故其应是第四百零三条第２分句的配套解释，且

暗含“不知没有处分权”之“善意”。此外，浮动抵押

的抵押人的行为是有权处分，而“正常经营买受人规

则”最初源自浮动抵押，是其派生之规定，所以，第四

百零四条也应适用于有权处分之情形。抵押人的商

事主体之身份以及其正常经营行为一定程度上弥补

欠缺登记的缺陷，故此时需要进一步判断买受人主

观上是否知道交易行为侵犯抵押权。若存在限制或

禁止转让约定，则《担保解释》第四十三条也可派上

用场（１４）。综上所述，在动产抵押权未登记的情形

下，若是无权处分，则适用第四百零三条第２分句，

买受人不知道无处分权以及抵押权之存在，则抵押

权的追及效力消灭；若是有权处分，则适用第四百零

四条，买卖双方若符合第四百零四条的构成要件且

买受人不知交易行为损害抵押权，则抵押权的追及

效力消灭。

（二）动产抵押权已登记之情形

１．动产抵押登记效果之两分法

基于上述讨论，第四百零四条既然清除未登记

的动产抵押权，那么其能否清除已登记的动产抵押

权？依照原《物权法》，在“正常经营买受人规则”下，

也可无视抵押权登记而无负担取得抵押物。若是抵

押权仍在，买受人一则增加交易成本以核查登记，二

则可选择不与设立浮动抵押权的抵押人进行交易，

继而影响抵押人的经营活动。突破抵押权登记的做

法符合“正常经营买受人规则”的制度基础，司法审

判中也得到大量支持［１４］。但是，在原《物权法》中，

对于已经登记的动产固定抵押，则不能享受突破抵

押权登记之待遇。在《民法典》中，第四百零四条对

已登记的浮动抵押没有影响，但是在固定抵押领域

存在争议：已登记的固定抵押能否因第四百零四条

而消灭？

因为第四百零四条的法律客体包括浮动抵押与

固定抵押，所以已登记的固定抵押权同样无追及效

力。但是，如此做法会产生两大弊端：其一，已登记

与未登记的效果模糊不清。依照第四百零三条第２

分句的反面推理：已登记的抵押权具有对抗效力，表

明已登记与未登记的效果还是存在区别的。其二，

无视动产登记制度的建设成果。如果第四百零四条

无视抵押已登记之情形，国家为何还要投入人力物

力财力建设动产登记制度以增强动产登记之效果？

同时，鉴于全国市场监管动产抵押登记业务系统和

动产担保统一登记系统已经运转，买受人不用如过

去前往登记机关核查，只需在手机上进行操作。传

统上核查登记导致交易成本增加的现象逐渐减少，

而通过网络进行查询逐渐成为买受人之义务。就

此，有学者主张，在买受人负有核查登记的一般性义

务之前提下，抵押权登记内容的详尽水平决定已登

记的抵押权是否因第四百零四条而无追及效力［１］６。

笔者对此表示赞同。

２．动产抵押登记对特定财产产生公示力之情形

特殊动产抵押登记和普通动产抵押登记，二者

共同构成中国动产抵押登记制度。第一，特殊动产

针对交通运输工具。一项登记仅涉及一个动产，且
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每一个动产都有各自专属且唯一的编号或标志以完

成特定化。同时，基于特殊动产的登记对抗主义，其

强大的公示力足以保障抵押权不因转让而消灭。第

二，普通动产针对生产设备、原材料、半成品、产品

等。能对特定财产产生公示力的普通动产抵押登记

之内容，必须使每一个动产唯一化。比如，抵押物为

约 翰 迪 尔 Ｅ２１０ＬＣ 型 挖 掘 机， 序 列 号

１ＹＮＥ２１ＡＬＶＫＤ４０１７１６，发动机号 ＵＧ 四百零四

５Ｌ０２６６２７。如此详细的登记内容才能渗透至每一

个动产，才能将每一个动产区分开来。

基于上述动产抵押登记对特定财产产生公示

力，买受人足以通过登记判断抵押财产的负担情况，

抵押权人的权益应当有所优先。该情形下应当适用

第四百零三条第２分句的反面推理。此外，若是存

在限制或禁止转让条款，还需根据《担保解释》第四

十三条进行详细判断。

３．动产抵押登记不对特定财产产生公示力之情

形

根据上述讨论，动产抵押登记对特定财产产生

公示力的判断标准是，抵押财产拥有独一无二的或

足以把其与其他抵押财产进行识别的标记。否则，

动产抵押登记不对特定财产产生公示力。就此，《征

求意见稿》第五十二条第二款与《担保解释》第五十

三条也强调抵押财产之识别性（１５）。然而，该规定还

需予以完善：抵押财产的概括性描述能够将该抵押

财产与抵押人的其他“同质抵押财产”予以区别，以

确保抵押物的唯一性。

现实中，大量的普通动产抵押登记不对特定财

产产生公示力，比如，抵押物为肉牛，３３头、良好、现

有、彰武县大德乡韩家村后韩组自家院内。其原因

在于：第一，没有对抵押物的描述进行统一规定，登

记机关也只负有形式审查之义务；第二，种类物动产

依其性质难以进行唯一化区分，对其区分还需进一

步的研究。登记不能明确至每一个具体单元，就不

能对特定财产产生足够的公示力，所以抵押权人的

权利不足以压制买受人的交易安全。在此情形下，

应当适用第四百零四条，抵押权的追及效力消灭。

最后，如果约定限制或禁止转让财产，还需根据《担

保解释》第四十三条予以具体推断。为了使上述分

析更加全面与直观，特制作图１流程图以供参考。

图１　第四百零三条第２分句与第四百零四条竞合处理流程图

六、结语

面对长期以来严格约束乃至禁止抵押财产的转

让之做法，《民法典》第四百零六条第一款庄严宣告

抵押财产可以转让，同时明确抵押权的追及效力。

但是在《民法典》体系内，“双重善意规则”、第四百零

三条第２分句、动产浮动抵押中的“休眠期制度”以

及第四百零四条形成对第四百零六条第一款第３句

的抗辩事由。依据逻辑解释与目的解释等法律解释

方法，第四百零三条第２分句又是“双重善意规则”

在抵押权领域的延展，而第四百零四条最初源自浮

动抵押的“休眠期制度”，是其派生之规定。所以，第

四百零六条第一款第３句的抗辩事由实则整合为第

四百零三条第２分句和第四百零四条。但是，两者

有各自适用范围：首先，针对未登记的动产抵押，无

权处分之情形下适用第四百零三条第２分句，而有

权处分之情形下适用第四百零四条。其次，针对已

登记的动产抵押，在动产抵押登记对特定财产产生

公示力之情形下，适用四百零三条第２分句的反面
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推理，而在动产抵押登记不对特定财产产生公示力

之情形，适用第四百零四条。最后，更为细致的适用

情形还需参照相关司法解释。

本文基于平衡抵押权人与买受人之间的利益之

考量，厘清抵押权追及效力的抗辩事由之关联，明确

各自的适用范围，以达到在保护抵押权的同时，促进

物之流转，推动经济发展。此外，进一步的研究亟待

更多《民法典》配套的有权解释之出台。

注释：

（１）《民法典》第三百一十一条：“无处分权人将不动产或者动

产转让给受让人的，所有权人有权追回；除法律另有规定

外，符合下列情形的，受让人取得该不动产或者动产的所

有权：（一）受让人受让该不动产或者动产时是善意；（二）

以合理的价格转让；（三）转让的不动产或者动产依照法

律规定应当登记的已经登记，不需要登记的已经交付给

受让人。受让人依据前款规定取得不动产或者动产的所

有权的，原所有权人有权向无处分权人请求损害赔偿。

当事人善意取得其他物权的，参照适用前两款规定。”《民

法典》第三百一十三条：“善意受让人取得动产后，该动产

上的原有权利消灭。但是，善意受让人在受让时知道或

者应当知道该权利的除外。”

（２）《民法典》第三百九十六条：“企业、个体工商户、农业生产

经营者可以将现有的以及将有的生产设备、原材料、半成

品、产品抵押，债务人不履行到期债务或者发生当事人约

定的实现抵押权的情形，债权人有权就抵押财产确定时

的动产优先受偿。”

（３）《民法典》第四百零三条第２分句：“（以动产抵押的抵押

权）未经登记，不得对抗善意第三人。”

（４）《民法典》第四百零四条：“以动产抵押的，不得对抗正常

经营活动中已经支付合理价款并取得抵押财产的买受

人。”

（５）《法国民法典》第２４６１条、《德国民法典》第１１０９条、《路

易斯安那民法典》第３２８０条。

（６）《物权法》第一百九十一条第二款：“抵押期间，抵押人未

经抵押权人同意，不得转让抵押财产，但受让人代为清偿

债务消灭抵押权的除外。”

（７）《美国统一商法典》第９－３２０条，《欧洲共同框架参考草

案》第Ⅸ－６：１０２条项。

（８）《担保解释》第五十六条第一款：“买受人在出卖人正常经

营活动中通过支付合理对价取得已被设立担保物权的动

产，担保物权人请求就该动产优先受偿的，人民法院不予

支持，但是有下列情形之一的除外：（一）购买商品的数量

明显超过一般买受人；（二）购买出卖人的生产设备；（三）

订立买卖合同的目的在于担保出卖人或者第三人履行债

务；（四）买受人与出卖人存在直接或者间接的控制关系；

（五）买受人应当查询抵押登记而未查询的其他情形。”

（９）《担保解释》第五十六条第二款：“前款所称出卖人正常经

营活动，是指出卖人的经营活动属于其营业执照明确记

载的经营范围，且出卖人持续销售同类商品……”

（１０）《中华人民共和国公司法》第十二条：“公司的经营范围

由公司章程规定，并依法登记。公司可以修改公司章程，

改变经营范围，但是应当办理变更登记。”《民法典》第五

百零五条：“当事人超越经营范围订立的合同的效力，应

当依照本法第一编第六章第三节和本编的有关规定确

定，不得仅以超越经营范围确认合同无效。”

（１１）《最高人民法院关于适用〈中华人民共和国民法典〉担保

部分的解释（征求意见稿）》第五十三条第一款：“动产抵

押合同签订后未办理抵押登记，抵押人将抵押财产转让、

出租给他人并转移占有，抵押权人主张对该动产优先受

偿的，人民法院不予支持，但是抵押权人能够举证证明受

让人或者承租人恶意的除外。”

（１２）《担保解释》第五十四条：“动产抵押合同订立后未办理

抵押登记，动产抵押权的效力按照下列情形分别处理：

（一）抵押人转让抵押财产，受让人占有抵押财产后，抵押

权人向受让人请求行使抵押权的，人民法院不予支持，但

是抵押权人能够举证证明受让人知道或者应当知道已经

订立抵押合同的除外；（二）抵押人将抵押财产出租给他

人并移转占有，抵押权人行使抵押权的，租赁关系不受影

响，但是抵押权人能够举证证明承租人知道或者应当知

道已经订立抵押合同的除外……”

（１３）《最高人民法院关于适用〈中华人民共和国民法典〉担保

部分的解释（征求意见稿）》第五十三条第二款：“存在下

列情形之一，抵押权人以抵押财产转让可能损害其抵押

权为由，请求抵押人将转让所得的价款用于提前清偿债

务或者提存的，人民法院应予支持：（一）抵押合同约定禁

止或者限制转让抵押财产……”

（１４）《担保解释》第四十三条：“当事人约定禁止或者限制转

让抵押财产但是未将约定登记，抵押人违反约定转让抵

押财产，抵押权人请求确认转让合同无效的，人民法院不

予支持；抵押财产已经交付或者登记，抵押权人请求确认

转让不发生物权效力的，人民法院不予支持，但是抵押权

人有证据证明受让人知道的除外；抵押权人请求抵押人

承担违约责任的，人民法院依法予以支持。当事人约定

禁止或者限制转让抵押财产且已经将约定登记，抵押人

违反约定转让抵押财产，抵押权人请求确认转让合同无

效的，人民法院不予支持；抵押财产已经交付或者登记，

抵押权人主张转让不发生物权效力的，人民法院应予支

持，但是因受让人代替债务人清偿债务导致抵押权消灭

的除外。”

（１５）《最高人民法院关于适用〈中华人民共和国民法典〉担保

部分的解释（征求意见稿）》第五十二条第二款：“动产担

保合同对担保财产的描述没有达到合理识别标准，经补

正后仍无法将该财产与担保人的其他财产区分，担保人

主张担保合同不成立的，人民法院应予支持。”《担保解
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释》第五十三条：“当事人在动产和权利担保合同中对担

保财产进行概括描述，该描述能够合理识别担保财产的，

人民法院应当认定担保成立。”

参考文献：

［１］王琦．论抵押财产转让对抵押权的影响———以《民法典》

第４０３，４０４，４０６条的协调适用为视角［Ｊ］．北京航空航天

大学学报（社会科学版），２０２０，３３（５）．

［２］刘保玉．民法典担保物权制度新规释评［Ｊ］．法商研究，

２０２０，３７（５）：１３．

［３］谢在全．担保物权制度的成长与蜕变［Ｊ］．法学家，２０１９，

（１）：３６－５６．

［４］汤文平．法学实证主义：《民法典》物权编丛议［Ｊ］．清华法

学，２０２０，１４（３）：７６．

［５］谢鸿飞．动产担保物权的规则变革与法律适用［Ｊ］．国家

检察官学院学报，２０２０，２８（４）．

［６］全国人大常委会法制工作委员会民法室．中华人民共和

国物权法条文说明、立法理由及相关规定［Ｍ］．北京：北

京大学出版社，２００７：４３６．

［７］谢在全．浮动资产担保权之建立———以台湾地区“企业资

产担保法草案”为中心［Ｊ］．交大法学，２０１７，（４）：７６．

［８］纪海龙，张玉涛．《民法典物权编（草案）》中的“正常经营

买受人规则”［Ｊ］．云南社会科学，２０１９，（５）．

［９］江必新．民法典重点修改及新条文解读［Ｍ］．北京：中国

法制出版社，２０２０：６７．

［１０］王利明．物权法研究（下卷）［Ｍ］．北京：中国人民大学出

版社，２０１３：８４０．

［１１］刘文杰．浮动抵押效力休眠规则研究————《物权法》第

１８９条第二款的理解与适用［Ｊ］．研究生法学，２０１４，（４）：

４１．

［１２］董学立．浮动抵押的财产变动与效力限制［Ｊ］．法学研

究，２０１０，３２（１）：７２．

［１３］朱良敏．论“正常经营买受人规则”———以〈民法典（草

案）〉第４０４条为切入点［Ｊ］．中南财经政法大学研究生学

报，２０２０，（１）：１２３．

［１４］程啸．论抵押财产的转让“重庆索特盐化股份有限公司

与重庆新万基房地产开发有限公司土地使用权转让合同

纠纷案”评释［Ｊ］．中外法学，２０１４，２６（５）：１３９０．

犃狀犃狀犪犾狔狊犻狊狅犳狋犺犲犜狉犪犮犻狀犵犈犳犳犲犮狋犪狀犱

狋犺犲犇犲犳犲狀狊犲狅犳犕狅狉狋犵犪犵犲犚犻犵犺狋狊犻狀“犆犻狏犻犾犆狅犱犲”

ＣＨＥＮＸｉｎｇｚｈａｏ

（ＳｃｈｏｏｌｏｆＬａｗ，ＺｈｏｎｇｎａｎＵｎｉｖｅｒｓｉｔｙｏｆＥｃｏｎｏｍｉｃｓａｎｄＬａｗ，ＷｕｈａｎＨｕｂｅｉ　４３００７３，Ｃｈｉｎａ）

犃犫狊狋狉犪犮狋：ＴｈｅｆｉｒｓｔｐａｒａｇｒａｐｈｏｆＡｒｔｉｃｌｅ４０６ｏｆｔｈｅ“ＣｉｖｉｌＣｏｄｅ”ｃｌｅａｒｌｙｓｔｉｐｕｌａｔｅｓｔｈａｔｔｈｅｍｏｒｔｇａｇｅｄｐｒｏｐｅｒｔｙｃａｎｂｅ

ｔｒａｎｓｆｅｒｒｅｄ，ａｎｄａｔｔｈｅｓａｍｅｔｉｍｅｃｌａｒｉｆｉｅｓｔｈｅｔｒａｃｉｎｇｅｆｆｅｃｔｏｆｔｈｅｍｏｒｔｇａｇｅｒｉｇｈｔ．Ｈｏｗｅｖｅｒ，ｉｎｔｈｅ“ＣｉｖｉｌＣｏｄｅ”，“ｔｈｅｄｏｕｂｌｅ

ｇｏｏｄｆａｉｔｈｒｕｌｅ”ｉｎｔｈｅｓｅｃｏｎｄｃｌａｕｓｅｏｆＡｒｔｉｃｌｅ４０３，ｔｈｅ“ｒｅｓｔｐｅｒｉｏｄｓｙｓｔｅｍ”ｉｎｔｈｅｆｌｏａｔｉｎｇｍｏｒｔｇａｇｅｏｆｍｏｖａｂｌｅｐｒｏｐｅｒｔｙ，ａｎｄ

Ａｒｔｉｃｌｅ４０４ｆｏｒｍａｄｅｆｅｎｓｅａｇａｉｎｓｔｔｈｅｔｈｉｒｄｓｅｎｔｅｎｃｅｏｆＡｒｔｉｃｌｅ４０６，ｐａｒａｇｒａｐｈ１．Ｔａｋｉｎｇａｃｌｏｓｅｒｌｏｏｋ，ｔｈｅｄｅｆｅｎｓｅｓｏｆｔｈｅ

ｅｆｆｅｃｔｏｆｒｅｃｏｕｒｓｅｃａｎｂｅｓｉｍｐｌｉｆｉｅｄｔｏｔｈｅｓｅｃｏｎｄｃｌａｕｓｅｏｆＡｒｔｉｃｌｅ４０３ａｎｄＡｒｔｉｃｌｅ４０４．Ａｔｔｈｅｓａｍｅｔｉｍｅ，ｔｈｅｓｅｃｏｎｄｃｌａｕｓｅｏｆ

Ａｒｔｉｃｌｅ４０３ａｎｄＡｒｔｉｃｌｅ４０４ｈａｖｅｔｈｅｉｒｒｅｓｐｅｃｔｉｖｅｓｃｏｐｅｓｏｆａｐｐｌｉｃａｔｉｏｎ：ｆｏｒｕｎｒｅｇｉｓｔｅｒｅｄｍｏｖａｂｌｅｐｒｏｐｅｒｔｙｍｏｒｔｇａｇｅｓ，ｔｈｅ

ｓｅｃｏｎｄｃｌａｕｓｅｏｆＡｒｔｉｃｌｅ４０３ｓｈａｌｌｂｅａｐｐｌｉｅｄｗｈｅｎｔｈｅｒｅｉｓｎｏｒｉｇｈｔｔｏｄｉｓｐｏｓｅ，ａｎｄＡｒｔｉｃｌｅ４０４ｓｈａｌｌｂｅａｐｐｌｉｅｄｗｈｅｎｔｈｅｒｉｇｈｔ

ｔｏｄｉｓｐｏｓｅ；Ｆｏｒｒｅｇｉｓｔｅｒｅｄｃｈａｔｔｅｌｍｏｒｔｇａｇｅｓ，ｗｈｅｎｃｈａｔｔｅｌｍｏｒｔｇａｇｅｒｅｇｉｓｔｒａｔｉｏｎｐｒｏｄｕｃｅｓｐｕｂｌｉｃｉｔｙｆｏｒｓｐｅｃｉｆｉｃｐｒｏｐｅｒｔｉｅｓ，ｔｈｅ

ｎｅｇａｔｉｖｅｒｅａｓｏｎｉｎｇｏｆｔｈｅｓｅｃｏｎｄｃｌａｕｓｅｏｆＡｒｔｉｃｌｅ４０３ａｐｐｌｉｅｓ，ａｎｄｉｆｃｈａｔｔｅｌｍｏｒｔｇａｇｅｒｅｇｉｓｔｒａｔｉｏｎｄｏｅｓｎｏｔｐｒｏｄｕｃｅｐｕｂｌｉｃｉｔｙｆｏｒ

ｓｐｅｃｉｆｉｃｐｒｏｐｅｒｔｉｅｓ，Ａｒｔｉｃｌｅ４０４ａｐｐｌｉｅｓ．Ｆｉｎａｌｌｙ，ｍｏｒｅｄｅｔａｉｌｅｄａｐｐｌｉｃａｔｉｏｎｓｉｔｕａｔｉｏｎｓｎｅｅｄｔｏｒｅｆｅｒｔｏｒｅｌｅｖａｎｔｊｕｄｉｃｉａｌ

ｉｎｔｅｒｐｒｅｔａｔｉｏｎｓ．

犓犲狔狑狅狉犱狊：“ＣｉｖｉｌＣｏｄｅ”；ｍｏｒｔｇａｇｅｒｉｇｈｔｓ；ｔｈｅＴｒａｃｉｎｇＥｆｆｅｃｔ；ｔｈｅｄｅｆｅｎｓｅ；ｅｘｔｉｎｇｕｉｓｈｍｅｎｔｏｆｍｏｒｔｇａｇｅ

编辑：邹蕊

·５１·第４期 陈星兆：《民法典》抵押权追及效力及其抗辩事由探析


