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民法典动产担保权登记对抗
规则的解释论

高圣平*

摘 要 就动产抵押权、所有权保留交易和融资租赁交易中出卖人、出租人的所有权,《民

法典》上采取了登记对抗主义。与登记生效主义不同的是,登记对抗主义区分了动产担保权的

设立与对抗第三人效力。这些动产担保权一经设立,在性质上即属物权,即使未经登记,也可

对抗无担保债权人。未经登记的动产担保权,不得对抗善意的受让人、租赁权人,不得对抗其

他担保权人、查封或扣押债权人、参与分配债权人、破产债权人或破产管理人。登记对抗规则

与善意取得制度之间各有其不同的制度功能和体系分工,其中善意的认定自有其特殊性。在

担保人的正常经营活动中,已支付合理价款并取得抵押财产的买受人免受动产担保权的约束,

这一规则的适用并不仅限于浮动抵押交易。

关 键 词 动产担保权 登记对抗 正常经营活动中的买受人 所有权保留交易 融资

租赁交易

引 言

“担保物权成长史,亦为工商经济发展史之反映”。〔1〕由1981年《经济合同法》、1986年

《民法通则》到1995年《担保法》、2007年《物权法》,再到2020年《民法典》,我国担保法制的变

迁无疑证明了这一判断。在《担保法》制定之初,我国立法者即关注到了动产融资的制度需求,
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在传统动产质权之外,引入美国动产抵押制度。〔2〕不过,立法者其时对这一制度的认识尚不

深入,在体例安排上仅将其作为抵押权的一种亚类型,与不动产抵押权适用近乎相同的规则,

不仅在设立上主要奉行登记生效主义,〔3〕将动产担保登记与不动产抵押登记等量齐观,而且

在实行上排除私力救济,债权人仅得依普通民事诉讼程序实现其担保权利。如此制度设计已

经偏离动产抵押制度的基本功能。及至《物权法》,虽然就动产抵押权在设立上统一改采登记

对抗主义,在实行上可以选择直接申请拍卖、变卖抵押财产,但在体例上仍将动产抵押权作为

“一般抵押权”之一种,适用的规则也与不动产抵押权大致相同,除了承认浮动抵押权之外,并

没有比《担保法》改进多少。

《物权法》的这一立法现状差强人意,世界银行集团《全球营商环境报告》(DoingBusiness)

对此的评分就不高。该报告旨在对各国中小企业经营过程中所处的法治环境进行横向比较,

并寻找全球范围内的良好做法。〔4〕其中,信贷人权利保护指标(StrengthofLegalRightsIn-

dex)所反映的是中小企业借由动产获得信贷的便利度,主要涉及动产担保交易制度。2020年

报告中信贷人权利保护指标,我国仅得4分(总分12分),位列199个经济体的第80位。〔5〕

为进一步改善营商环境,增强我国在吸引投资方面的优势,《民法典》对担保制度的修改,

也就集中在了动产担保制度部分。〔6〕在动产担保规则的体系化上,《民法典》没有采行基于

功能主义的一元化动产担保交易制度。囿于我国既有的物权体系,《民法典》没有将在功能上

起担保作用的交易重构为担保物权。其中,物权编以所有权(自物权)为基础展开其制度逻辑,

推及至用益物权与担保物权等他物权,由此,担保物权就被定位于在他人财产上所设立的定限

物权,自不包括所有权在内。凡以所有权为担保者,无法在物权编担保物权分编中找到其体系

位置;所有权保留交易、融资租赁交易等起着担保功能的交易,也就无法植入既有的担保物权

体系之中。但是,《民法典》对国际动产担保交易法制的发展给予了充分关注,不仅采纳了《联

合国国际贸易法委员会动产担保交易立法指南》(以下简称《联合国动产担保立法指南》)的部

分建议,而且吸收了我国已经加入的《移动设备国际利益公约》(以下简称《开普敦公约》)的成

熟经验。其中最具方法论意义的是,《民法典》将这些起着担保功能的非典型动产担保交易与

动产抵押交易在规则上作了类似的设计,统一适用登记对抗规则,均规定“未经登记,不得对抗

善意第三人”,为动产担保交易其他规则的一体化提供了解释前提。例如,竞存动产担保权之

间的优先顺位规则自可(类推)适用第414条关于抵押权优先顺位的规定;非典型动产担保权
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的实行也可类推适用第410条关于抵押权实现的规定。〔7〕如此看来,《民法典》上动产担保

交易规则的设计是功能主义与形式主义相结合的产物,与《开普敦公约》的处理模式一致,也与

同具大陆法传统的《加拿大魁北克民法典》颇为类似。
《民法典》第403条规定:“以动产抵押的,抵押权自抵押合同生效时设立;未经登记,不得

对抗善意第三人。”第641条第2款规定:“出卖人对标的物保留的所有权,未经登记,不得对抗

善意第三人。”第745条规定:“出租人对租赁物享有的所有权,未经登记,不得对抗善意第三

人。”其中,动产抵押权是典型的动产担保交易形态,也属定限物权性质,权利人就标的物并不

享有所有权;所有权保留交易中出卖人对标的物的所有权、融资租赁交易中出租人对租赁物的

所有权,实际上已经“功能化”为担保权,不再是《民法典》物权编意义上的所有权,其权利内涵

更接近于动产抵押权这一定限物权。〔8〕“未经登记,不得对抗善意第三人”这一登记对抗规则

明显不同于我国《民法典》上登记(公示)生效的物权变动模式,从而使得我国动产担保法制具

有典型的混合继受特点,〔9〕也增加了解释适用上的难度。本文不揣浅薄,拟就这一规则的解

释与适用一陈管见,以求教于大家。

一、动产担保权的性质与对抗的理解

登记对抗主义之下如何确定未登记动产担保权的效力,是解释论上固有的难题。“非经登

记,不得对抗善意第三人”,何谓“不得对抗”、何谓“善意第三人”? 〔10〕这又涉及债权意思主义

之下物权特性这一基本问题。
(一)债权意思主义之下的解释困境

在我国《民法典》所确立的“物权变动的原因与结果相区分原则”之下,基于法律行为所引

起的物权变动采行债权形式主义(公示生效主义):当事人之间关于物权变动的合同仅发生债

的效力,即使在当事人之间也不发生物权变动的效力;一旦登记或交付,物权变动不仅在当事

人之间发生效力,权利人亦可以之对抗第三人。〔11〕如此,在公示生效主义之下,担保物权的
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关于物权规范之间的类推适用,参见王泽鉴:《民法物权》,北京大学出版社2009年版,第17-18页。
基于此,本文以动产担保权统称《民法典》上典型的动产担保物权(动产抵押权)和非典型的动产担

保权(包括所有权保留交易中出卖人对标的物的所有权、融资租赁交易中出租人对租赁物的所有权)。值得注

意的是,《民法典》上典型的动产担保物权还包括动产质权和权利质权(在比较法上,动产担保中的“动产”所指

称的财产,均不仅限于有体动产,还包括无体动产),以及留置权。就动产质权和权利质权,《民法典》上采取公

示生效主义;就留置权,《民法典》上将其定性为依法律规定直接产生的法定担保物权。本文以《民法典》上明

文规定采行登记对抗主义者为限,如非必要,不将前述其他权利纳入讨论范围,特此叙明。
参见王洪亮:“动产抵押登记效力规则的独立性解析”,《法学》2009年第11期,第88页;龙俊:“中

国物权法上的登记对抗主义”,《法学研究》2012年第5期,第137页;庄加园:“登记对抗主义的反思与改造:
《物权法》第24条解析”,《中国法学》2018年第1期,第208页。

参见汪志刚:“准不动产物权变动与对抗”,《中外法学》2011年第5期,第1028页。
参见王利明:《物权法研究(上卷)》(第4版),中国人民大学出版社2018年版,第228、248页;梁慧

星、陈华彬:《物权法》(第6版),法律出版社2016年版,第76-77页。
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设立与其对抗第三人的效力之间并无区分,担保物权一旦设立即具有对抗第三人的效力;如果

相应的公示手续尚未完成,根本不存在所谓担保物权。〔12〕

《民法典》上“未经登记,不得对抗善意第三人”的表达明显区分了动产担保权的设立

与对抗第三人的效力,与上述物权变动模式迥异,而采取债权意思主义的物权变动模式。

当事人之间关于物权变动的合同生效,物权变动在当事人之间已生效力,但未经登记或

交付,当事人不得以之对抗第三人,此所谓公示对抗主义。〔13〕以动产抵押权为例,根据

《民法典》第403条的规定,动产抵押合同生效,动产抵押权即设立,物权变动的结果已然

因合同的生效而发生,但未经登记,不得对抗善意第三人。但《民法典》第114条第2款

规定:“物权是权利人依法对特定的物享有直接支配和排他的权利,包括所有权、用益物

权和担保物权。”由此,登记对抗这一具有体系异质性的规则带来的解释困难在于:未登

记的动产担保权在解释上亦属物权,典型动产担保权———动产抵押权、非典型动产担保

权———所有权保留交易和融资租赁交易中的所有权,均为如此;既属物权,权利人本可依

法对特定的物享有直接支配和排他的权利,依物权的对世效力对抗第三人,〔14〕但为何已

经设立的动产担保权却又不能对抗第三人? 〔15〕

(二)未登记动产担保权的物权属性

对于这一体系冲突,国内学者尝试引入法国法、日本法、英美法上登记对抗理论给出解释

方案,〔16〕均具有一定的合理性。我国法上动产抵押制度来源于美国,美国法上的解释论自有

重要参考价值。从其制度内容来看,美国法上所谓“SecurityInterests”直接对应的是我国法

上的动产担保(物)权,〔17〕其制度构造基础也在于区分动产担保权的设立与对抗第三人的效

力。其中,动产担保权设立(attachment)之后,其效力并不仅在当事人之间发生,同样可对第

三人强制执行(对受让人和债权人发生效力),但法律另有规定的除外;〔18〕动产担保权的公示

(perfection)使已经设立的动产担保权的效力更加丰满,公示时间的先后也就成了确立同一标
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SeeMeinhard Lukas,“Attachment/CreationofaSecurityInterest-Commentary”,in Horst
Eidenmüller,Eva-MariaKieninger(eds.),“TheFutureofSecuredCreditinEurope”,EuropeanCompany
andFinancialLawReview,SpecialVolume2,Berlin:DeGruyterRecht,2008,p.139.

参见王利明,见前注〔11〕,第249页;梁慧星等,见前注〔11〕,第72、77页。
参见王利明,见前注〔11〕,第16页;梁慧星等,见前注〔11〕,第9页。
参见徐海燕、柴伟伟、冯建生:《动产担保权公示及优先顺位规则研究》,法律出版社2016年

版,第108页以下。
参见龙俊,见前注〔9〕,第137页以下;郭志京:“也论中国物权法上的登记对抗主义”,《比较法研

究》2014年第3期,第98页以下;赵忠丽:“论登记对抗规则下第三人范围的确定”,《研究生法学》2015年第2
期,第12页以下;庄加园,见前注〔9〕,第209页以下;庄加园:“动产抵押的登记对抗原理”,《法学研究》2018
年第5期,第77页以下。

参见高圣平:《动产担保交易法比较研究》,中国人民大学出版社2008年版,第8页。
《美国统一商法典》第9-201条第a款规定:“除〔《统一商法典》〕另有规定外,担保合同依其条款

在当事人之间发生效力,并可对抗担保物的购买人和债权人。”《美国统一商法典》第九编的最新译本,参见高

圣平:《担保法前沿问题与判解研究》(第三卷),人民法院出版社2019年版,第431页以下。本文所参引的该

法典条文,均出自该书。

北大法律信息网www.chinalawinfo.com/ 　北大法宝www.pkulaw.cn/



的物上竞存权利优先顺位的基本判断因素。〔19〕竞存动产担保权之间的优先顺位规则总是与

动产担保权的登记对抗效力关联在一起,因为优先顺位的确定是以相关权利取得对抗效力的

时间先后为一般判断标准。结合美国法的具体规定,已经设立但未公示的动产担保权,虽然具

有对抗第三人的效力,但不得对抗善意买受人、善意承租人、已公示的动产担保权、执行债权

人、破产管理人。如此,承认未登记动产担保权对抗效力(物权属性)的实际意义已经很

小。〔20〕

学说上有观点以为,在登记对抗主义之下,动产担保权因当事人之间的合同而设定,

仅在登记之后才能取得对抗第三人的效力,已经设立但未登记的动产担保权仅在当事人

之间发生效力。〔21〕这一论断易生误解。与其他物权种类一样,动产担保权的功用在于

其对抗第三人的效力,并以此与仅具有相对效力的债权相区分。未登记的动产担保权自

可适用物权编关于当事人之间有关担保物的权利和义务的规则,如担保物权的实行规

则,可就标的物进行变价,并可优先于无担保债权人受偿;〔22〕如未登记的动产担保权仅

具债权效力,权利人就无权对标的物行使变价权,也无权申请启动实现担保物权案件的

特别程序。如此即体现了动产担保权作为担保物权的一种,就标的物价值的直接支配

性。

我国裁判实践中有观点认为,动产抵押权未经登记,即不能就抵押财产优先受偿。〔23〕本

文作者认为,动产抵押权虽未登记,但已因抵押合同生效而设立。既已设立,却不具有优先受

偿效力,这一解释结论与原《物权法》第188条(《民法典》第403条)前句的文义不符。但未登

记动产担保权的对世性不如已经公示的物权,不能对抗善意第三人。〔24〕具体裁判中只须在

判决主文中写明:“[债权人]有权就本判决主文第一项确定的债权在[优先受偿的数额]原范围

内对[抵押人]提供抵押的[抵押财产]折价或者拍卖、变卖的价款优先受偿,但不得对抗善意第
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SeeHarryC.Sigman,“SecurityinMovablesintheUnitedStates-UniformCommercialCodeAr-
ticle9:ABasisforComparison”,inEva-MariaKieninger(ed.),SecurityRightsinMovablePropertyin
EuropeanPrivateLaw,NewYork:CambridgeUniversityPress,2004,pp.54ff.

SeeAnnaVeneziano,“Attachment/CreationofaSecurityInterest”,inHorstEidenmüller,Eva-
MariaKieninger(eds.),“TheFutureofSecuredCreditinEurope”,EuropeanCompanyandFinancialLaw
Review,SpecialVolume2,Berlin:DeGruyterRecht,2008,p.119;龙俊,见前注〔9〕,第149页。

参见尹田:《物权法》(第2版),北京大学出版社2017年版,第504页;郭志京,见前注〔16〕,
第98页。

SeeRonaldC.C.Cuming,CatherineWalsh,RoderickJ.Wood,PersonalPropertySecurityLaw
(2nded.),Toronto,ON:IrwinLawInc.,2012,p.242;王利明:《物权法研究(下卷)》(第4版),中国人

民大学出版社2018年版,第517页。
参见福建祥胜物流有限公司与杨德广企业借贷纠纷上诉案,福建省福州市中级人民法院(2017)闽

01民终2265号民事判决书。
参见崔建远:《物权:规范与学说———以中国物权法的解释论为中心》,清华大学出版社2011年版,

第22-23页。
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三人。”〔25〕

动产担保权虽未登记,但亦属物权,只不过效力不完备。采行债权意思主义的物权变动模

式,未登记动产担保权的物权效力自不应完全同于基于债权形式主义物权变动模式。与债权

形式主义不同的是,债权意思主义下的物权不再限于能有效对抗所有第三人的权利,未经登记

的动产担保权是能有效对抗当事人及“某些”第三人的物权,与有效对抗“所有”第三人的物权

存在着区别。〔26〕有学者即主张,“物权具有优先于债权的效力,在公示对抗主义模式下成了

一个值得怀疑的命题。在构建我国的公示对抗主义制度时,我们不能简单地以物权、债权的二

元划分作为分析工具,而应该具体分析每一组权利间的优先顺位关系。”〔27〕物债两分体系仍

然是我国《民法典》的架构基础,在解释论上亦为重要的分析工具。担保人的无担保债权人仅

得请求给付,并不能支配作为担保财产的责任财产,与担保权人的变价权和优先受偿权所体现

的支配性不在同一层次,在进入强制执行程序和破产清算程序之前,也不会与动产担保权人就

担保财产发生争夺关系。〔28〕此时,动产担保权虽未登记,但亦可对抗无担保债权人,无担保

债权人也就不属于法律保护的“善意第三人”之列。〔29〕

就此,我国包括《民法典》在内的法律规定并不明确。〔30〕《物权法解释(一)》第6条规定:
“转让人转移船舶、航空器和机动车等所有权,受让人已经支付对价并取得占有,虽未经登记,

但转让人的债权人主张其为物权法第24条所称的‘善意第三人’的,不予支持,法律另有规定

的除外。”这里明确,未经登记的物权变动,亦可对抗债权人,其理由在于:“在物权与债权的关

系上,根据物权的排他性、优先性特征以及物权与债权的基本性质差异,在一物之上既有物权

又有债权时,一般情况下,物权优先于债权。因此,在法律无明确排斥性规定的情况下,如果物

权和债权发生冲突,则应当适用这一基本规则。”〔31〕值得注意的是,《物权法解释(一)》的起草

者认为,《物权法》第24条关于特殊动产物权变动的规则并未采行债权意思主义。〔32〕本文无
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〔25〕

〔26〕

〔27〕

〔28〕

〔29〕

〔30〕

〔31〕

〔32〕

裁判实践中类似的处理,参见何润财与广东泓桥建设工程有限公司、凌亚辉运输合同纠纷上诉案,
广东省佛山市中级人民法院 (2017)粤06民终11379号民事判决书;云南科诚融资担保有限公司与云南亨益

商贸有限公司、云南荷溢淳茶叶有限公司等追偿权纠纷上诉案,云南省昆明市中级人民法院 (2018)云01民

终6806号民事判决书。

SeeUlrichDrobnig,OleBöger(eds.),ProprietarySecurityinMovableAssets,Oxford:Oxford
UniversityPress,2015,p.276.

龙俊:“公示对抗下 ‘一般债权’在比较法中的重大误读”,《甘肃政法学院学报》2014年第4期,第

48页。
参见庄加园,见前注〔16〕,第87页。
参见王轶:《物权变动论》,中国人民大学出版社2001年版,第132页。
参见王洪亮,见前注〔9〕,第96页。
罗书臻:“进一步提升保障财产权利及市场交易安全与效率的法治化程度———最高人民法院民一

庭负责人就物权法司法解释(一)答记者问”,载《人民法院报》2016年2月24日,第2版。值得注意的是,可
得对抗债权人的受让人,尚须“已经支付对价并取得占有”。就未支付对价并取得占有的受让人,尚无法得出

可以对抗转让人的债权人的结论。
参见最高人民法院民事审判第一庭:《最高人民法院物权法解释(一)理解与适用》,人民法院出版

社2016年版,第183-185页。
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意对此予以置评,所有权的登记对抗与动产抵押权的登记对抗固然存在差异,〔33〕但就未经登

记的物权变动的对抗问题,两者应具同一性。

(三)“对抗”的广义与狭义

如此一来,“对抗”一语就有了广狭两义。从广义上讲,物权的对抗效力,是指物权人可以

对世界上任何人主张其物权,任何人都不能予以剥夺。〔34〕从这个意义上讲,未登记动产担保

权和无担保债权之间的关系,亦可在登记对抗效力中予以讨论,无担保债权人亦属“第三人”。

从狭义上讲,“对抗”是“以权利依其性质有竞存抗争关系为前提”,〔35〕所谓“第三人”,是指对

标的物有物权关系的相对人。〔36〕未登记动产担保权系属物权,与无担保债权人之间不发生

对抗关系,所谓未登记的动产担保权可以对抗无担保债权人,只是一种便宜说法。

不管采取哪种意义,“第三人”的范围是理解“对抗”含义的必由之路。就“未经登记,

不得对抗善意第三人”的文义而言,如采广义的“对抗”观念,解释论上的作业也就转向对

“第三人”的范围进行限缩,将部分无担保债权人排除于外;如采狭义的“对抗”概念,无担

保债权人自不属于“第三人”,但解释论上仍应将部分无担保债权人包括在内,以避免危

及交易安全和社会秩序。

由此,《民法典》第114条第2款的规定应作限缩解释,未登记的动产担保权仅具相对性的

物权地位,〔37〕其排他性和对世效力仅得向具有相对效力的债权人主张,而不能扩及至全部第

三人。如此,在债权、未登记的动产担保权、已登记的动产担保权之间形成逐渐递进的效力层

次,在物债两分的体系之下,也就有了传统物权与债权之外的效力中间形态。我国民事权利体

系中也就存在着一种只能对抗某些第三人,不能对抗其他人的物权。〔38〕这种情形不仅出现

在《民法典》的动产抵押制度,还体现在所有权保留交易和融资租赁交易之中。

我国《民法典》上坚持形式主义的立法方法的同时,试图将在功能上起担保作用的交易与

动产抵押交易在设立规则上实现统一,不仅都规定采行登记对抗主义,而且在第388条中明确

指出,“担保合同包括抵押合同、质押合同和其他具有担保功能的合同”。与动产抵押权依动产

抵押合同生效而设立不同的是,在所有权保留交易和融资租赁交易中,出卖人、出租人对标的

物的所有权已依物权变动规则而取得,并不依赖于所有权保留买卖合同或融资租赁合同的生

效。但所有权保留交易中出卖人所保留的所有权、融资租赁交易中出租人所享有的所有权,与

动产抵押权一样,也是 “未经登记,不得对抗善意第三人”。如此,第641条第2款和第745条
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〔33〕

〔34〕

〔35〕

〔36〕

〔37〕

〔38〕

参见庄加园,见前注〔16〕,第86页。在目前司法解释所持解释论之下,特殊动产所有权的变动除

了转让合同之外,尚须移转标的物的占有;但动产抵押权的设立只需动产抵押合同生效。
参见梁慧星:“《物权法司法解释(一)》解读”,《法治研究》2017年第1期,第10页。
参见王泽鉴:《民法学说与判例研究:重排合订本》,北京大学出版社2015年版,第1481页。同旨

参见最高人民法院民事审判第一庭,见前注〔32〕,第189页。
参见全国人大常委会法制工作委员会(胡康生主编):《中华人民共和国物权法释义》,法律出版社

2007年版,第412页。
参见张双根:“论股权让与的意思主义构成”,《中外法学》2019年第6期,第1574页。
参见庄加园,见前注〔9〕,第214页。
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中所规定的“所有权”,也就不再具有《民法典》物权编所规定的所有权的完整内容,而具有动产

担保权的属性,所有权保留买卖合同和融资租赁合同也就具有了担保合同的性质。如此一来,

担保合同也就不仅限于设立动产担保权的合同,也包括规定动产担保权的合同。〔39〕在实行

统一的动产和权利担保登记制度 〔40〕之下,所有权保留买卖交易和融资租赁交易中出卖人、出
租人对标的物的所有权,亦和动产抵押权一样,均在同一系统中登记,只不过,出卖人、出租人

登记的是形式意义上的标的物所有权。出卖人、出租人的法律地位类似于动产抵押权人,买受

人、承租人的法律地位类似于动产抵押人。出卖人、出租人所有权的登记对抗效力亦应与动产

抵押权作同一解释。

二、未登记动产担保权可得对抗的第三人的客观范围

针对未登记动产担保权这一相对性物权,首先要解决的是绝对性对世权在义务主体上的

范围问题。〔41〕《民法典》第403条、第641条第2款、第745条中所规定的“第三人”,除了“善
意”之外未加其他任何限制。仅从文义上看,所谓“第三人”,自是当事人及其承受人之外的人。

但如此理解,可能造成不合理、不妥当的结果。
(一)关于第三人客观范围的学说争议和裁判分歧

就第三人的客观范围,〔42〕学者间分歧较大,裁判中也观点不一。

第一种观点认为,第三人应指对同一标的物享有物权之人,〔43〕债务人的无担保债权人并

不包括在内。动产担保权若已成立,则无论登记与否,均属物权,其效力应优先于债务人的无

担保债权人。〔44〕裁判中即有观点认为,“因抵押权系担保物权,其本义即为抵押权人就其债

权对抵押物享有优先受偿的权利,即使未经登记亦不能否认其作为担保物权的性质,天然地具

有优于一般债权人的效力,只是因未经登记不得对抗对抵押物同样享有物权的权利人。”〔45〕
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〔39〕

〔40〕

〔41〕

〔42〕

〔43〕

〔44〕

〔45〕

SeeUnitedNationsCommissiononInternationalTradeLaw,UNCITRALLegislativeGuideon
SecuredTransactions,UnitedNations,2010,pp.339-340.

《民法典》删除了有关动产抵押和权利质押具体登记机构的内容,为建立统一的动产抵押和权利质

押登记制度留下空间。参见沈春耀(全国人大宪法和法律委员会副主任委员):“关于《民法典各分编(草案)》
的说明———2018年8月27日在第十三届全国人民代表大会常务委员会第五次会议上”。国务院《优化营商

环境条例》第47条第2款规定:“国家推动建立统一的动产和权利担保登记公示系统,逐步实现市场主体在一

个平台上办理动产和权利担保登记。纳入统一登记公示系统的动产和权利范围另行规定。”由此可见,统一的

动产和权利担保登记制度指日可待。
参见张双根,见前注〔37〕,第1574页。
这里暂不考虑第三人善意、恶意的因素,容后详述。
参见王泽鉴,见前注〔35〕,第1505页。全国人大常委会法制工作委员会民法室的释义书所列举的

示例,也表明了这一点。参见全国人大常委会法制工作委员会民法室(孙礼海主编):《中华人民共和国担保法

释义》,法律出版社1995年版,第62-63页;全国人大常委会法制工作委员会,见前注〔36〕,第412页。
参见王泽鉴,见前注〔35〕,第1481页。
黄剑锋与浙江中力节能玻璃制造有限公司抵押合同纠纷上诉案,浙江省杭州市中级人民法院

(2014)浙杭商终字第2307号民事判决书中一审法院的观点。
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第二种观点认为,第三人是指对同一标的物有权利要求的任何第三人,〔46〕或者与抵押物

有利害关系的人,例如抵押物的受让人、承租人、其他担保权人、抵押人的无担保债权人等。未

登记的抵押权,只有债权的效力,不得对抗所有的第三人。〔47〕裁判中有观点认为,“目前我国

现行的法律法规并未对第三人做限制规定,法未禁止即可为,故一般债权的第三人同样具有对

抗未经登记的抵押权[的效力]。”〔48〕

第三种观点认为,第三人仅限于就同一标的物与抵押权人形成物的竞争关系的人,不管是

物权人还是债权人,只要 “取得某种物的支配关系”,未登记的抵押权均不得对抗。〔49〕这些人

包括但不限于抵押财产的受让人或其他物权取得人、查封或扣押债权人、参与分配债权人、破
产债权人或破产管理人。〔50〕这一观点得到了比较法资料的多数支持。〔51〕

《物权法解释(一)》第6条明显采纳上述第一种观点。“转让人的一般债权人,包括破产债

权人、人身损害债权人、强制执行债权人、参与分配债权人,均应排除于物权法第二十四条所称

的‘善意第三人’范畴之外。”这“几类所谓所谓特殊债权人,在某种意义上,虽有优先保护的特

殊利益价值,但该种保护应在不改变司法解释所要解释的法律条文本身含义和整体法律逻辑

基础上而为之。上述特殊利益保护问题应由其他民法保护机制予以解决。”〔52〕当然,这里所

称的债权人自然不应包括针对该标的物享有担保物权的债权人,因为此时因其债权已设定担

保,该债权人已经成为该物的担保物权人,就抵押或质押担保的财产享有优先受偿的权利。

(二)第三人客观范围:物权人

仅就《民法典》第403条前句的文义来看,在抵押合同生效之时,动产抵押权即已设立,抵
押权人自可依第410条的规定,在债务人不履行到期债务或发生当事人约定的实现抵押权的

情形之时,就抵押财产行使变价权,并优先受偿。此时,如有第三人争夺同一财产,即发生所谓

对抗问题。动产抵押权人享有的是排除其他债权人优先受偿的特殊地位,而非享有排除任何

权利人的优先受偿性。当动产抵押权与其他担保物权竞存之时,抵押权人能否就同一抵押财

产优先于其他权利人受偿,无法根据物权支配性获得支持,而应依优先顺位规则加以确

定。〔53〕
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〔46〕

〔47〕

〔48〕

〔49〕

〔50〕

〔51〕

〔52〕

〔53〕

参见梁慧星主编:《中国物权法草案建议稿》,社会科学文献出版社2000年版,第615页。
参见李国光、奚晓明、金剑锋、曹士兵:《最高人民法院<关于适用中华人民共和国担保法若干问题

的解释>理解与适用》,吉林人民出版社2000年版,第226页以下。
张之伟与任国松等案外人执行异议之诉上诉案,江苏省徐州市中级人民法院(2015)徐民终字第

03066号民事判决书(中括号内文字为笔者加)。
参见龙俊,见前注〔9〕,第150页。
参见谢在全:《民法物权论》(修订5版),中国政法大学出版社2011年版,第935页;孙鹏:《物权公

示论———以物权变动为中心》,法律出版社2004年版,第243-246页;郭志京,见前注〔16〕,第106-108页;
赵忠丽,见前注〔16〕,第21-25页。

比较法上的观察,详见孙鹏,见前注〔50〕,第238-243页;龙俊,见前注〔9〕,第137-144页;郭志

京,见前注〔16〕,第98-100页;赵忠丽,见前注〔16〕,第9-17页。
最高人民法院民事审判第一庭,见前注〔32〕,第14、182页。
参见庄加园,见前注〔16〕,第79-80页。
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在《民法典》所确立的优先顺位规则体系中,一般规则是以取得对抗效力的时间先后作为

判断竞存动产担保权之间优先顺位的客观标准。〔54〕如此,登记对抗规则也就成了优先顺位

规则的基础。根据《民法典》第414条和第415条的规定,未登记的动产担保权劣后于已登记

的动产担保权、已设立的动产质权。因此可以认为,未经登记的动产担保权,不得对抗已登记

的动产担保权、已设立的动产质权。就未登记的动产担保权之间是否发生对抗的问题,可以从

《民法典》第414条第1款第3项所定优先顺位规则之中得出解释结论。该项与《物权法》第

199条第3项同样规定,同一财产向两个以上债权人抵押的,拍卖、变卖抵押财产所得的价款,

抵押权未登记的,按照债权比例清偿。与此不同的是,《担保法》第54条第2项规定:“未登记

的,按照合同生效的先后顺序清偿,顺序相同的,按照债权比例清偿。”最高人民法院在起草担

保法司法解释时认为,未登记的动产抵押权按照设立先后确定优先顺位的规则与登记对抗的

法理不合,其理由在于:“在同一财产上设定数个抵押权的,各抵押权人互为第三人,相互之间

不得对抗。”〔55〕《担保法解释权》第76条随之规定:“同一动产向两个以上债权人抵押的,当事

人未办理抵押物登记,实现抵押权时,各抵押权人按照债权比例受偿。”这一规则经由《物权

法》,〔56〕最终在《民法典》中得以保留。这一规则将会削弱未登记担保权的对抗效力,并使得

未登记的担保权被误认为仅具有债法效力。〔57〕

这一制度变迁并不表明我国法已就未登记动产抵押权的物权性作出否定评价,相反,正是

对于登记对抗的不同理解,才作出如此的政策选择。优先顺位规则体系在国与国之间差异较

大,体现着各国的不同政策选择。〔58〕采行未登记动产抵押权平等清偿的规则,其中暗含着如

下政策考量:在我国目前的社会信用现状之下,动产抵押合同生效时间这一貌似客观的标准,

极易因部分当事人之间恶意篡改而失去其本来的意义,〔59〕不若采行平等受偿论更为合理,这
样也鼓励当事人及时办理登记,为登记制度的推行提供前提。〔60〕在平等受偿论之下,未登记

的动产担保权之间彼此不发生对抗效力。也就是说,任一未登记动产担保权人向其他未登记

动产担保权人主张其动产担保权之时,该其他未登记动产担保权人即具有“未经登记不得对抗

第三人”中的“第三人”地位,自得以权利主张者的权利未经登记并无对抗效力而为抗辩。〔61〕

在担保人转让担保财产的情形之下,我国学说上均认为受让人属于动产担保权未登记而
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〔54〕

〔55〕

〔56〕

〔57〕

〔58〕

〔59〕

〔60〕

〔61〕

详细分析,参见高圣平:“民法典动产担保权优先顺位规则的解释论”,《清华法学》2020年第3期,
第45页以下。

李国光等,见前注〔47〕,第283页。
《物权法》该条的释义书所表达的理由与司法解释的起草者相同。参见全国人大常委会法制工作

委员会,见前注〔36〕,第437页。
参见庄加园,见前注〔16〕,第87页。
参见高圣平,见前注〔17〕,第363页。
参见刘保玉:“论担保物权的竞存”,《中国法学》1999年第2期,第86页。
参见王闯:“动产抵押制度研究”,载梁慧星主编:《民商法论丛》(第3卷),法律出版社1995年版,

第459页以下。
参见刘春堂:“动产担保交易登记之对抗力”,载《物权法之新思与新为———陈荣隆教授六秩华诞祝

寿论文集》,台湾瑞兴图书股份有限公司2016年版,第396页。
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不得对抗的“第三人”之列。〔62〕在解释上,这里的受让人,应以已依物权变动规则取得所有权

者为限;已经签订买卖合同但未受领交付的受让人,在法律地位上仍属债权人,自不属于不得

对抗的“第三人”。未登记的动产担保权不得对抗受让人,“不得对抗”并不意味着动产担保权

的消灭,而仅指未经登记的动产担保权,在当事人之间已经完全有效成立;在对第三人的关系

上也非绝对无效,仅该当事人不得对第三人主张有动产担保权的效力而已。但在受让人取得

标的物的所有权之后,该当事人不得对其主张动产担保权,此时动产担保权仅具形式上的意

义。因此可以认为,此时,动产担保权亦消灭,担保权人也就无法行使变价权和优先受偿权。

准此以解,未经登记的动产担保权与其他担保物权之间,以及未经登记的动产担保权与受

让人之间的对抗关系存在差异。在前者,动产担保权并不消灭,只是与其他担保物权进行优先

顺位的排序;在后者,动产担保权消灭,受让人取得无负担的所有权。尽管如此,也可以认为,

未经登记的动产担保权,不得对抗同一担保物的受让人。

(三)第三人客观范围:特定债权人

前已述及,未登记动产担保权这一隐蔽性的权利,基于其物权地位可以对抗无担保债权。

有学者主张,这一解释论“可能导致交易信赖基础的丧失和正常预期的破坏,直接损害社会整

体的交易安全”,〔63〕但无担保债权人是否享有主张登记欠缺的正当利益,尚存疑问。无担保

债权人以债务人(担保人)的全部责任财产作为求偿基础,一则债务人责任财产变动不居,无担

保债权人求偿不能的风险本属其在债权债务关系形成之初即可得预见,〔64〕二则在债务人以

其财产为自身债务提供物上担保的情形之下,债务人已取得相应的财产,并不影响其责任财产

的总量和偿债能力。〔65〕尽管如此,在法政策上,对无担保债权人的范围进行限缩,降低未登

记动产担保权的隐蔽性可能对交易安全所致损害,应属妥适的方案。

第一,承租人。就未登记的动产担保权与租赁权之间的关系,《物权法》第190条中原规

定:“抵押权设立后抵押财产出租的,该租赁关系不得对抗已登记的抵押权。”由此可见,未登记

的动产抵押权不得对抗租赁权。〔66〕但《民法典》第405条删去了这一规定。这一修改,并不

能当然表明未登记动产抵押权可以对抗租赁权。在“买卖不破租赁”规则在《民法典》中得以延

续的情形之下,承租人的租赁权被置于类似于他物权的地位而受到强势保护,承租人对于标的

物(担保财产)的支配关系至为明显。为充分保护承租人的利益,保护对标的物的利用关系和

租赁的信赖关系,未登记动产担保权不能对抗租赁权人。〔67〕不过,这一结论尚以承租人善意
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〔62〕

〔63〕

〔64〕

〔65〕

〔66〕

〔67〕

参见龙俊:“动产抵押对抗规则研究”,《法学家》2016年第3期,第48-49页;郭志京,见前注〔16〕,
第107-108页;庄加园,见前注〔16〕,第91-93页。

李文涛、龙翼飞:“‘不登记不得对抗第三人’规则中‘第三人’范围的界定———以对传统民法形式

逻辑的检讨为思路”,《法学杂志》2012年第8期,第56页。
参见王泽鉴,见前注〔35〕,第1481页。
参见王稳:“登记对抗模式下的信赖保护问题研究”,《江西社会科学》2018年第4期,第184页;最

高人民法院民事审判第一庭,见前注〔32〕,第189页。
参见王洪亮,见前注〔9〕,第97页。
参见李文涛等,见前注〔63〕,第57页。
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为前提(容后详述)。

第二,查封、扣押债权人。无担保债权人基于执行名义已经申请启动强制执行程序,且执

行法院已就抵押财产采取查封、扣押措施之时,未登记的动产担保权可否对抗之,我国实定法

上并无明文规定。就强制执行程序中查封、扣押在私法上的效力,除了限制债务人处分标的物

之外,我国法并未明确查封、扣押债权人是否就标的物取得优先受偿权。在比较法上,德国《民
事诉讼法》和法国《民事执行程序法》均规定查封、扣押债权人依照法律的直接规定取得对标的

物的扣押质权与保全抵押权、裁判抵押权,并依查封、扣押的时点取得相应的优先顺位。〔68〕

在美国法上,根据《美国统一商法典》第9-317条第a款第2项的规定,未登记的动产担保权

劣后于法定担保权人(liencreditor)。这里的“法定担保权人”即包括通过查封、扣押或者其他

类似程序,对相应财产取得法定担保权(lien)的债权人。〔69〕

相关国际文件也倡导采取这一方法,如《联合国动产担保立法指南》建议,“法律应当规定,

担保权人具有优先于无担保债权人的权利,除非在担保权取得对抗第三人的效力之前,无担保

债权人根据其他法律获得针对担保人的一项判决或法院临时令,并根据该项判决或法院临时

令为取得对担保财产的权利而采取了必要步骤。”〔70〕这一规定的法政策目标在于鼓励无担保

债权人积极主张自己的权利。〔71〕《欧洲示范民法典草案》第9-3:101条第1款也指出,未登

记的担保物权不具有对抗已经进入担保财产执行程序并依法取得优先保护地位以对抗轮候执

行的债权人。至于无担保债权人取得该地位的确切时间,则由启动执行所在国的法律具体规

定。〔72〕第9-4:107条(执行债权人的优先顺位)更是明确规定:“就优先顺位的确立而言,只
要根据执行地的程序规则,对这些财产的执行程序的所有前提条件都已经满足,执行债权人自

对特定财产开始执行之时起,即被视为取得有效的担保物权。”〔73〕

我国法上虽无类似的明确规定,在解释论上可以认为,无担保债权人已经通过强制执行程

序查封、扣押抵押财产的情形之下,其对该抵押财产已经取得了对物的支配权,与抵押权人形

成了对物的争夺关系。〔74〕同时可以认为,无担保债权人此时已取得对该财产的(间接)占有,

其胜诉债权就该财产也就取得了担保权(动产质权)。在利益衡量上,无担保债权人在交易时

是基于标的物上不存在担保负担的责任财产状态,在债务人的财产被查封、扣押时,债权人即
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〔68〕

〔69〕

〔70〕

〔71〕

〔72〕

〔73〕

〔74〕

参见于海涌:“法国保全性裁判抵押权制度研究———兼论我国不动产查封制度的完善”,《清华大学

学报(哲学社会科学版)》2006年第3期,第138页以下;刘哲玮:“论民事司法查封的效力”,《国家检察官学院

学报》2019年第4期,第149页。
值得注意的是,美国法上明确指出,无担保债权人基于查封、扣押等取得法定担保权的时间,由各

州具体规定。SeeBarkleyClark,BarbaraClark,TheLawofSecuredTransactionsUndertheUniformCom-
mercialCode(3rdedn.),NewYork:LexisNexis,2017,pp.3-26.

SeeUnitedNationsCommissiononInternationalTradeLaw,supranote39,p.231.
SeeUnitedNationsCommissiononInternationalTradeLaw,supranote39,p.210.
SeeUlrichDrobnig,supranote26,p.399.
欧洲民法典研究组、欧盟现行私法研究组:《欧洲示范民法典草案:欧洲私法的原则、定义与示范规

则》,高圣平译,中国人民大学出版社2012年版,第380页。本文所引该草案的条文均出自该书,特此叙明。
参见李文涛等,见前注〔63〕,第57页;赵忠丽,见前注〔16〕,第23页。
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与未登记担保权人的利益发生实质性冲突,此际,对于未登记担保权人和无担保债权人应实行

平等保护。〔75〕

第三,其他与查封或扣押债权人法律地位类似的债权人。上述查封、扣押债权人自当包括

在强制执行程序中申请参与分配的债权人。这一解释结论与同采登记对抗主义的台湾地区相

同。我国台湾地区“动产担保交易法”引入美国法,但采行不同物权分别规定的形式主义立法

模式。就动产担保交易,规定未经登记不得对抗善意第三人(第5条)。裁判实践中认为,“参

与分配的他债权人即为善意第三人”,未经登记的动产抵押权自不得对抗。〔76〕

破产清算程序在性质上属于对破产债务人的概括执行程序,破产债权人、破产管理人的法

律地位亦应与查封、扣押债权人作相同理解。准此,未经登记的动产担保权,不得对抗查封或

扣押债权人、参与分配债权人、破产债权人或破产管理人。

值得注意的是,《民法典》就所有权保留交易和融资租赁交易改行登记对抗主义,第641条

第2款、第745条中未经登记的所有权不得对抗的第三人客观范围,亦应与《民法典》第403条

中未经登记的动产抵押权作同一理解。《合同法》第242条原规定:“出租人享有租赁物的所有

权。承租人破产的,租赁物不属于破产财产。”《民法典》第745条将其修改为:“出租人对租赁

物享有的所有权,未经登记,不得对抗善意第三人。”两者相较,《民法典》删去了“承租人破产

的,租赁物不属于破产财产”的规定。在承租人破产之时,出租人自不得依其所有权主张破产

取回权,而仅得在其所有权已行登记的情形之下向破产管理人主张优先受偿权;如未登记,即

不具有对抗善意第三人的效力,也不得对抗破产管理人。

三、未登记动产担保权可得对抗的第三人的主观范围

《担保法》第43条对未经登记的动产抵押权不得对抗的“第三人”,并未附加主观范围的限

定;《海商法》和《民用航空法》就船舶抵押权和航空器抵押权的规定亦是如此。及至《物权法》,

第188条和第189条分别就未经登记的动产抵押权、浮动抵押权不得对抗的“第三人”增加了

主观上“善意”的要求,但从立法说明、审议报告和相关释义书中尚无法探寻增加这一主观范围

的立法理由。从物权立法所参引的立法例来看,本条受到了我国台湾地区“动产担保交易法”

的影响。〔77〕后者第5条第1款规定:“动产担保交易以书面订立契约,非经登记,不得对抗善

意第三人。”在日本法上,即使《日本民法典》第177条对非经登记所不得对抗的第三人没有作

出主观范围的限制,但通说上将背信的恶意者排除于外。〔78〕我国《民法典》前引相关法条均

坚持,未经登记不得对抗的“第三人”应属“善意”,但是否全部“第三人”均受主观上“善意”之限
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〔75〕

〔76〕

〔77〕

〔78〕

参见龙俊,见前注〔9〕,第150页。
参见王泽鉴,见前注〔35〕,第1504-1505页。
参见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》(第2版),北京大学出版社2017年版,第390页。
参见郭志京,见前注〔16〕,第109页;刘春堂,见前注〔61〕,第399-402页。
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制,不无疑问。
(一)受让人的“善意”限制及其认定

我国学说上均认为,标的物的受让人作为动产担保权未登记而不得对抗的“第三人”时,尚
须以受让人的主观“善意”为前提。〔79〕这里所谓“善意”,是指不知道标的物上存在动产担保

负担,且无重大过失。受让人不知情且存在轻过失者,不在此限,否则无异于强制性地要求所

有动产交易的相对人均须注意交易标的物上是否存在动产担保权,害及大量动产交易的效率

和安全。〔80〕动产担保权既未登记,第三人亦难以注意到标的物上存在动产担保权,为贯彻登

记对抗制度的规范意旨,应将“善意”限定在重大过失,不强求第三人在登记簿之外再作详尽的

调查,以降低交易成本、促进交易效率。这一解释方案也与我国实践中关于善意认定的一般标

准相合。〔81〕

值得注意的是,《民法典》第403条、第641条第2款、第745条中关于登记对抗的规定表

述简略。在美国法和加拿大法上,未登记动产担保权对抗买受人的前提条件是:该买受人不知

道标的物上存在未登记的动产担保权,且有偿取得该财产。〔82〕其法律后果是,买受人取得不

受动产担保权约束的清洁所有权,标的物上的动产担保权消灭。但我国《民法典》相关条文的

表述仅有“善意”的限制,并无其他条件,由此在解释上是否应与美国法和加拿大法作相同理

解,亦即,该“第三人”是否以已善意取得标的物的所有权为前提? 根据《物权法》第191条的规

定,未经抵押权人的同意,抵押人不得转让抵押财产,这一规则自当准用于未登记的动产抵押

权。在其动产上已为债权人设定抵押,即使未登记,该动产抵押权亦已设立,未经动产抵押权

人同意,抵押人自不得转让标的物。动产抵押人未经抵押权人同意即转让标的物,构成无权处

分,如此,受让人是否取得标的物的所有权即受善意取得制度的限制。动产抵押权未经登记不

得对抗善意第三人中的“第三人”,也就仅在依善意取得规则取得标的物所有权之时,才具有对

抗未登记动产抵押权的地位。否则,该第三人尚未取得物权人的地位,尚无法依善意取得制度

消灭标的物上的权利负担,自不得对抗未登记动产抵押权。由此可见,善意取得制度就成了登

记对抗规则的理论基础和逻辑起点。〔83〕学说争议进一步上升到登记对抗规则与善意取得制
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〔79〕

〔80〕

〔81〕

〔82〕

〔83〕

参见龙俊,见前注〔62〕,第49页;郭志京,见前注〔16〕,第109页以下;庄加园,见前注〔16〕,第91页

以下。
参见刘春堂,见前注〔61〕,第404页。
《物权法解释(一)》第15条第1款即规定:“受让人受让不动产或者动产时,不知道转让人无处分

权,且无重大过失的,应当认定受让人为善意。”
《美国统一商法典》第9-317条第(b)款〔受领交付的买受人〕规定:“除第(e)款另有规定外,有体

担保债权凭证、物权凭证、有体动产、票据或者凭证式证券的买受人(担保权人除外),在其上担保权或者农业

担保权公示之前,已给付对价并受领担保物之交付,且不知其上该担保权或者农业担保权的负担的,不受担保

权或者农业担保权的约束。”美国法上的介绍,SeeWilliam H.Lawrence,William H.Henning,R.Wilson
Freyermuth,UnderstandingSecuredTransactions (5thedn.),NewProvidence,NJ:MatthewBender&
Company,Inc.,2012,p.258.加拿大法上的观点,seeRonaldC.C.Cuming,supranote22,p.378.

参见刘竞元:“登记对抗下的物权变动及其对抗性问题研究”,华东政法大学2012年博士学位论

文,第246页。
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度之间的关系。〔84〕

在《民法典》修改了抵押财产的转让规则的情形之下,解释论上应当发生改变。第406条

第1款规定:“抵押期间,抵押人可以转让抵押财产。当事人另有约定的,按照其约定。抵押财

产转让的,抵押权不受影响。”由此可见,自《民法典》实施之日起,抵押权人转让抵押财产不再

需要抵押权人的同意。在解释上,抵押人并不因抵押权的设定而丧失对抵押财产的处分

权,〔85〕抵押人未经抵押权人同意转让抵押财产也就不再构成无权处分,《民法典》第311条所

定善意取得规则随即没有了适用前提,受让人自无法基于善意取得标的物所有权而主张其上

未登记抵押权的消灭。值得注意的是,虽然《民法典》第406条第1款允许当事人就抵押财产

的转让作出相反约定,当事人自可约定抵押人未经抵押权人同意不得转让抵押财产,但这一约

定对受让人不生效力,抵押权人自不得以这一禁转约定主张受让人为恶意,除非受让人对于这

一禁转约定知情且有重大过失。
由此可见,登记对抗规则与善意取得制度,分别适用于不同的场景,各有其不同的制

度功能和体系分工。〔86〕未经登记不得对抗的是善意第三人,并不是要求第三人善意取

得标的物的所有权,第三人取得标的物上无负担的所有权也无须在善意取得制度之下寻

求解释基础。在将未登记动产担保权不得对抗的第三人的客观范围界定为物权人和特

殊债权人的前提之下,受让人是否取得标的物所有权意义重大,但受让人是否取得标的

物所有权不是登记对抗规则的任务,而应适用《民法典》上动产物权变动的一般规则。由

此可进一步认为,登记对抗规则所涉及的仅仅只是未登记动产担保权人与第三人之间的

关系,并不解决第三人是否取得物权的问题。〔87〕

在将标的物的受让人纳入“第三人”的客观范围之后,其主观上的善意、恶意分别产

生不同的法律后果。以普通动产(担保物)的买卖为例,买受人为善意之时,如该买受人

已依《民法典》上一般物权变动规则,受领标的物的交付取得标的物所有权,未登记的动

产担保权不得与之对抗,此时,并不以买受人给付合理对价为前提。此际的“不得对抗”
宜解释为动产担保权消灭。虽然动产担保权已因当事人之间的担保合同而设立,对抗问

题仅仅涉及与第三人的关系,但此时担保人已经丧失对标的物的所有权,担保权人亦因

没有对抗力而失去对标的物的追及力,作为在已丧失的所有权上的动产担保权自当消

灭。如认为未登记动产担保权不消灭,买受人取得的标的物所有权上仍然存在担保负

担,只是后者的顺位劣后,一则没有实际意义,二则可能危及标的物的进一步流转。买受

人为善意之时,如该买受人并未取得标的物所有权,未登记动产担保权自可对抗之,已如

前述。买受人为恶意之时,该买受人亦可依《民法典》上一般物权变动规则,受领标的物
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〔84〕

〔85〕

〔86〕

〔87〕

参见郭志京,见前注〔16〕,第104页。学说的整理,参见魏振华:“登记对抗与善意取得:关系辨析

与法律适用”,《社会科学》2018年第11期,第96页以下。
参见谢在全,见前注〔50〕,第700页。
参见郭志京,见前注〔16〕,第102-103页;尹田:“论物权对抗效力规则的立法完善与法律适

用”,《清华法学》2017年第2期,第44-45页。
参见郭志京,见前注〔16〕,第103页。
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的交付而取得标的物所有权。只不过,未登记的动产担保权可以对抗该买受人,自可依

《民法典》第406条第1款关于“抵押财产转让的,抵押权不受影响”的规定,追及至标的

物,向买受人主张动产担保权,就标的物变价并优先受偿。

第三人为受赠人之时,解释结论与上相同。至于担保人低价处分或无偿赠与财产对

债权人(未登记动产担保权人)带来的不利影响,债权人自可依据《民法典》上债权人撤销

权规则主张权利。在解释上,虽然未登记动产担保权已经消灭,但其债权人地位并未消

灭;在满足相应要件的情形之下,自可行使债权人撤销权。

在第三人为承租人之时,同样有主观上善意的要求。在美国法和加拿大法上,未登记动产

担保权对抗承租人的前提条件是:该承租人不知道标的物上存在未登记的动产担保权,且有偿

受领该财产的交付。此时,承租人的租赁权不受动产担保权的约束,但法律后果上动产担保权

是否消灭,在两国之间略有差异,美国法上是标的物上的动产担保权消灭,但加拿大法上是标

的物上的动产担保权并不消灭,只是在顺位上劣后于租赁权。〔88〕我国法上的解释论可以与

买卖的情形大致相当。
(二)其他担保权人的“善意”要件之否定

“未经登记,不得对抗善意第三人”,是否可依反对解释方法理解为“虽未经登记,但可以对

抗恶意第三人”,不无疑问。第一种观点认为,恶意不受保护是民法最基本的价值判断,动产担

保权即使未经登记,也优先于其后设立但知道在先担保权存在的登记动产担保权。〔89〕第二

种观点认为若采反对解释,亦只能解释为未登记的动产担保权可以对抗标的物的恶意受让人,

而不能对抗已依法公示的恶意抵押权人、质权人。〔90〕在自由竞争的市场秩序之下,竞存的担

保权人之间依具有确定性的规则争夺就同一标的物的清偿顺位,在法律后果上并不导致某一

担保权的消灭。即使后设立担保权的权利人知道在先担保权的存在,亦未超过社会生活上正

当的自由竞争范围,主观上也不具有可归责性,而怠于登记的担保权人自应承担相应的不利后

果。〔91〕正是基于此,美国法、加拿大法、新西兰法和澳大利亚法在确立竞存动产担保权之间
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〔88〕

〔89〕

〔90〕

〔91〕

《美国统一商法典》第9-317条第c款〔受领交付的承租人〕规定:“除第(e)款另有规定外,有体动

产的承租人在其上担保权或者农业担保权人公示之前,已给付对价并受领担保物的交付,并不知其上有该担

保权或者农业担保权的负担的,不受该担保权或者农业担保权的约束。”美国法上的介绍,seeWilliam H.
Lawrence,supranote82,pp.258-262.加拿大法上的观点,seeRonaldC.C.Cuming,supranote22,p.378.

参见王泽鉴,见前注〔35〕,第1480页;曹士兵:《中国担保制度与担保方法》,中国法制出版社2008
年版,第249页;董学立:“如何理解《物权法》第199条”,《法学论坛》2009年第2期,第104页;王洪亮,见前注

〔9〕,第95页;石冠彬:“论民法典担保物权制度的体系化构建”,《法学评论》2019年第6期,第141-142页;席
志国:“民法典编纂视野下的动产担保物权效力优先体系再构建———兼评《民法典各分编(草案)二审稿》第

205-207条”,《东方法学》2019年第5期,第52页。
参见王闯:“冲突与创新———以物权法与担保法及其解释的比较为中心而展开”,载梁慧星主编:

《民商法论丛》(第40卷),法律出版社2008年版,第291页。
参见李文涛等,见前注〔63〕,第56页;庄加园,见前注〔16〕,第88页。
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的优先顺位之时,均不考虑后顺位动产担保权人是否知悉在先未公示担保权的存在。〔92〕我

国已经加入的《开普敦公约》(第29条)也采取了这一态度。
《民法典》的规则体系也存在明显的解释冲突。根据其第403条、第641条第2款、第745

条的规定,未登记动产担保权,不得对抗善意第三人;但根据第414条第1款第2项的规定,已
登记的动产担保权优先于未登记的动产担保权,而不管两者之间的设立先后,也不论设立在后

的动产担保权人是否善意,以及根据第415条的规定,已经设立的动产质权优先于未登记的动

产担保权,也不管动产质权人是否善意。两者之间的法适用结果并不一致。例如,在后设立的

动产担保权已行登记,但其权利人在主观上非为善意,在其已知道标的物上已经存在未登记的

动产担保权的情形之下,如采第一种观点,适用第403条、第641条第2款、第745条,则设立

在先但未登记的动产担保权,可以对抗设立在后但已登记的动产担保权;如依第二种观点,适
用第414条和第415条的规定,则设立在先但未登记的动产担保权,不得对抗设立在后但已登

记的动产担保权或设立在后的动产质权。
在解释上,可以认为《民法典》第414条、第415条与第403条、第641条第2款、第745条

两个规范群之间是特殊规定和一般规定的关系,自应优先适用。〔93〕如此,《民法典》第403
条、第641条第2款、第745条应作限缩解释,善意要件只适用于第三人为非担保权人的情形。
在确定竞存动产担保权之间的优先顺位之时,不考虑动产担保权人的主观心理态度,直接以登

记先后作为判断标准,有其正当性。其一,贯彻经由登记制度形成的透明度,与动产担保登记

制度之间相协调。作为替代动产质权中交付公示的工具,登记充任着公示非移转占有型动产

担保权的功能,以警示其后拟再次提供信用支持的查询者。动产担保登记的制度功能也就在

于使后续债权人免受欺诈,并使其免受在先未登记动产担保权的约束。〔94〕其二,增加法律上

的确定性和可预见性。不考虑权利人的主观心理态度,以当事人不易篡改的客观标准———登

·769·

民法典动产担保权登记对抗规则的解释论

〔92〕

〔93〕

〔94〕

美国法上的规定,seeWilliam H.Lawrence,supranote82,pp.229-233.英国法上的态度,see
HughBeale,MichaelBridge,LouiseGulliferandEvaLomnicka,TheLawofSecurityandTitle-BasedFi-
nancing (3rdedn.),Oxford:OxfordUniversityPress,2018,pp.495-496.加拿大法上的观点,seeRonaldC.
C.Cuming,supranote22,p.422.新西兰法上的介绍,seeLindaWiddup,PersonalPropertySecuritiesAct:

AConceptualApproach (3rdedn.),Wellington:LexisNexisNZLimited,2013,pp.167-170.澳大利亚法

上的规定,seeJasonHarris,NicholasMirzai,AnnotedPersonalPropertySecuritiesAct,Sydney:CCHAus-
traliaLimited,2011,pp.224-226.《联合国动产担保立法指南》的观点,seeUnitedNationsCommissionon
InternationalTradeLaw,supranote39,p.192.《欧洲示范民法典草案》的意见,seeStudyGrouponaEurope-
anCivilCodeandResearchGrouponECPrivateLaw(AcquisGroup),Principles,DefinitionsandModel
RulesofEuropeanPrivateLaw:DraftCommonFrameofReference,Volume6,Munich:Sellier.European
LawPublishersGmbH,2009,pp.5553-5554.

参见龙俊,见前注〔62〕,第45页。

SeeEva-MariaKieninger,HarryC.Sigman,“Introduction”,inEva-MariaKieninger,HarryC.
Sigman(eds.),Cross-BorderSecurityoverTangibles,Munich:Sellier.EuropeanLawPublishersGmbH,

2007,p.40;JolynAngYiQin,“RationalizingtheCapeTownConventionandAircraftProtocol̓sFirst-to-
RegisterRuleandItsExceptionsintheContextofAviationFinance”,JournalofAirLawandCommerce,

Vol.38,No.1,2014,p.757.
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记的时间作为判断竞存权利之间优先顺位的一般标准,清晰而简明,债权人可得据以预估其法

律地位,进而做出理性的商事判断。〔95〕主观善意标准的介入,将带来事实认定上的困难,徒

增诉讼成本和风险。〔96〕其三,降低动产担保交易的成本,提高动产担保交易的效率。不考虑

权利人的主观心理态度,降低了债权人的征信成本,债权人无须在登记簿之外就潜在债务人的

资信现状进行调查。〔97〕而在电子化的统一动产担保登记制之下,债权人自可在线自助查询

登记系统,成本低廉。法经济学视角的分析表明,这将有利于降低信贷交易成本,促进融资交

易的发展,提高交易效率。〔98〕其四,有利于预防和减少风险。不考虑权利人的主观心理态

度,将交易风险在当事人之间进行确定性的分配,在一定程度上降低了融资交易的风险。即使

后设立动产担保权的权利人知悉同一标的物上存在在先的未登记动产担保权,其动产担保权

亦依登记而优先。这一规则极大地激励了债权人在法律框架内展开其交易活动,及时办理登

记,以保全其优先顺位,〔99〕同时也赋予债权人以谨慎的注意义务,对标的物上是否存在已经

存在已登记动产担保权进行尽职调查。〔100〕

在解释上,查封或扣押债权人、参与分配债权人、破产债权人或破产管理人在债务人的相

应财产之上取得法定担保权。在未登记动产担保权与这些特定债权之间,也仅仅只是顺位问

题,并不具有否定或消灭未登记动产担保权的效力。此际,在主观要件上应与竞存动产担保权

之间作同一解释,亦即,不要求这些债权人在主观上系属善意。

经过以上分析,大抵可以得出如下结论:就未登记动产担保权可得对抗的第三人的主观范

围而言,凡是否定此前动产担保权存在的第三人而言,主观上必须善意;并不否定此前动产担

保权存在的第三人,主观上无须善意。

四、正常经营活动中的买受人规则的解释与适用

《民法典》上并未限制充任担保物的财产范围,在解释上,只要法律上未禁止转让的财产均

可作为担保物。如此,是否接受某一财产作为担保物,全由担保权人自行判断。由此出现的问

题是,在担保人的正常经营活动(如正常销售存货)中,交易相对人是否有义务事先查询登记簿

以探知标的物上是否存在担保负担? 动产种类众多、交易频繁,且大多属于日常生活必需品,
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〔95〕

〔96〕

〔97〕

〔98〕

〔99〕

〔100〕

SeeHarryC.Sigman,supranote19,p.59.
SeeJeffreyWool,“TheNextGenerationofInternationalAviationFinanceLaw:AnOverviewof

theProposedUNIDROITConventiononInternationalInterestsinMobileEquipmentasAppliedtoAircraftE-
quipment”,UniversityofPennsylvaniaJournalofInternationalLaw,Vol.20,No.3,1999,p.535.

Ibid.
SeeMarkArundell,F.ScottWilson,“TheNeedforInternationalSecuredTransactionsandLeas-

ingRulesforAircraftEnginesthroughtheProposedUNIDROITConvention”,Air&SpaceLaw283,Vol.
23,No.6,1998,pp.285-286.

SeeJeffreyWool,supranote96,p.535.
SeeEva-MariaKieninger,supranote94,p.42;JolynAngYiQin,supranote94,p.757.
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如强制性地要求交易相对人在每一笔交易中均要查询担保登记簿,耗时费力,不仅增加交易成

本,而且影响交易便捷、害及交易安全。〔101〕为维护基本的交易秩序,应对正常经营活动中的

买受人提供更好的保护。当然,也应存在一个强势的体制以增加交易结果的确定性。〔102〕

基于此,《民法典》第404条规定:“以动产抵押的,不得对抗正常经营活动中已支付合理价

款并取得抵押财产的买受人。”这一规则将原仅适用于浮动抵押交易的《物权法》第189条第2
款上升为普遍适用于动产抵押交易的一般规范。就此,有学者主张,《民法典》既已承认抵押权

的追及效力,且该效力不因抵押财产的种类不同而有所差异,为了买受人的利益而否定动产抵

押权的追及效力,虽符合动产买卖交易中信用接受者的基本预期,但也损害了动产买卖之前为

了融资或其他交易而设定的担保物权的信用,将会动摇抵押担保制度的存在基础。〔103〕

根据《民法典》第395条第1款第4项和第396条的规定,“原材料、半成品、产品”既可以

设立动产(固定)抵押权,〔104〕也可以设定浮动抵押权,而这些财产在性质上属于“存货”,且常

见于“正常经营活动”之中,如 “正常经营活动中的第三人”仅能对抗浮动抵押权人,不能对抗

固定抵押权人,就意味着正常经营活动中的所有第三人在交易之前均有查阅担保登记簿的义

务。果若如此,将损害交易效率,增加交易成本,也不合交易习惯和市场交易主体的合理商业

预期。因此,不应区分固定抵押与浮动抵押,只要是“正常经营活动中的买受人”均适用相同的

规则。〔105〕“如果当事人不再信赖转让人对财产的占有,并且还必须调查相关财产上是否存在

着已登记的担保物权或保留所有权交易,则会对日常商业构成重大障碍。”〔106〕《民法典》第404
条与现代动产担保交易法的发展趋势相吻合:不关注当事人采取的法律构造,只要在事实上起

到相同的功能就适用相同的法律。〔107〕《联合国动产担保立法指南》就正常经营活动中的买受

人规则的建议,并不限定于浮动抵押;〔108〕《欧洲示范民法典草案》亦无不然。〔109〕

《民法典》第404条在解释适用上尚有以下问题需要明确:

第一,如何认定“正常经营活动”? 首先,本条所称的“正常经营活动”是指担保人的正常经
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〔101〕

〔102〕

〔103〕

〔104〕

〔105〕

〔106〕

〔107〕

〔108〕

〔109〕

参见刘春堂,见前注〔61〕,第379-380页;董学立:《美国动产担保交易制度研究》,法律出版社

2007年版,第163页。

SeeJanDalhuisen,DalhuisenonTransnationalComparative,Commercial,FinancialandTrade
Law,Volume3,FinancialProducts,FinancialServicesandFinancialRegulation (4thedn.),Oxfordand
Portland,Oregon:HartPublishing,2010,pp.41-42.

参见邹海林:“论《民法典各分编(草案)》‘担保物权’的制度完善———以《民法典各分编(草案)》第
一编物权为分析对象”,《比较法研究》2019年第2期,第37页。

在类型化上,浮动抵押权自是动产抵押权之一种。由此,两者之间构成种属关系,其中,动产抵押

权是属概念、上位概念;浮动抵押权是种概念、下位概念。在动产抵押权这一属概念之下与浮动抵押权这一种

概念相并而称的另一种概念,应是固定抵押权。为行文方便,本文仅在需要与浮动抵押权相对而称时,才括注

“固定”。
参见龙俊,见前注〔62〕,第49页。

SeeStudyGrouponaEuropeanCivilCode,supranote92,pp.5604-5605.
参见高圣平:“美国动产担保交易法与我国动产担保物权立法”,《法学家》2006年第5期,第84页。

SeeUnitedNationsCommissiononInternationalTradeLaw,supranote39,p.202.
SeeStudyGrouponaEuropeanCivilCode,supranote92,pp.5604-5605.
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营活动,而非买受人的正常经营活动。〔110〕其次,该抵押人须以销售与标的物同种类的动产为

业。〔111〕至于从事“正常经营活动”的担保人与《民法典》第312条所称“具有经营资格的经营

者”是否为同义语,有学者认为,两者之间没有不同,均指“从事与交易物同种类物品买卖的商

人的活动”。〔112〕实践中的具体情形可能是这样,但在鼓励营业自由、“万众创业”的大背景之

下,抵押人是否具有相应经营资格,并不在“正常经营活动”的文义之列。最后,交易标的物在

性质上属于“原材料、半成品、产品”(存货)。基于正常经营活动中的买受人规则的规范目的,

交易标的物应属具有市场流通性的种类物(原材料、半成品、产品)。当然,交易标的物是否构

成存货,尚须对所销售的标的物与出卖人(担保人)的正常经营范围进行比较,如出卖人是销售

洗衣机等家用电器的销售商,则家用电器构成存货,该销售商销售家用电器,即构成正常经营

活动,但如其销售家用电器的生产设备,则生产设备不具有存货性质,就不构成正常经营活动。

当然,该生产设备对于生产该类生产设备的制造商来说,就可能构成存货。

第二,如何认定“已支付合理价款”? 在比较法上,《美国统一商法典》和《联合国动产担保

立法指南》均不要求正常经营活动中的买受人规则的适用以买受人已支付合理价款为前提,但
《欧洲示范民法典草案》上要求受让人为取得动产已经支付对价。在解释上,该草案第9-6:

102条第2款仅构成第8-3:102条第1款中所定善意要件具体认定上的补充,正常经营活动

中的买受人规则的适用还应满足后者所定其他要件。

我国《民法典》上,登记对抗规则与善意取得制度之间各有其不同的制度功能和体系分工,

已如前述。本条与《民法典》第311条所定善意取得的构成要件上虽在条文表述上相同,但其

基于的政策考量尚存差异。规定“已支付合理价款”要件在一定程度上是“为了防止抵押人与

他人合谋欺诈抵押权人”。〔113〕不过,对“已支付合理价款”这一要件亦应契合商业实践作出灵

活解释。同时,“已支付合理价款”不以支付金钱为限,各种替代金钱的方式均在其列。例如,

我国司法实践中即有观点认为,即使买受人与抵押人将做为种类物的抵押物进行互换,也应当

认定这种互易行为是一种支付对价的交易行为,买受人取得的抵押物亦不受抵押权人抵押权

的追及。〔114〕

第三,正常经营活动中的买受人规则的适用是否以买受人的善意为前提? 《民法典》第

404条非如美国法一样要求正常经营活动中的买受人在主观上须为善意。《美国统一商法典》

要求正常经营活动中的买受人不知其购买行为侵害了他人的权利。学说上认为,正常经营活

动中的买受人规则在物上存在负担(例如动产抵押权)的场合,也存在善意受让人的保护问题。
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〔112〕

〔113〕

〔114〕

参见董学立:“论‘正常经营活动中’的买受人规则”,《法学论坛》2010年第4期,第89-90页。
参见美国法学会、美国统一州法委员会:《美国<统一商法典>及其正式评注》(第三卷),高圣平译,

中国人民大学出版社2006年版,第212页。
董学立,见前注〔110〕,第89页。
程啸:《担保物权研究》(第二版),中国人民大学出版社2017年版,第545页。
参见湖北当阳农村商业银行股份有限公司与当阳市新亚麦面有限责任公司、中央储备粮宜昌直属

库等借款合同纠纷上诉案,湖北省高级人民法院(2013)鄂民二终字第00041号民事判决书。
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正常经营活动中的买受人规则本质上是一种特殊的善意取得,自应以买受人的善意为前

提。〔115〕只不过,此时的善意,并非是指受让人不知道也不应当知道其受让的标的物上存在担

保负担,而是指受让人不知道也不应当知道担保权人不允许担保人无负担地转让担保财产。
因此,受让人虽然对标的物上存在担保权并非善意(尤其是在动产担保权已经登记的情形之

下),但可善意信赖担保权人同意担保人可以无负担地处分该物。此即为对处分权限的信

赖。〔116〕而且,这里的“善意”是推定的。若有证据证明担保权人禁止担保人的特定销售行为

且为买受人知悉,则不适用正常经营活动中的买受人规则,担保权人的权利不受影响。例如,
制造商在其提供给销售商的存货上设定了动产抵押权,担保合同中明确约定禁止该销售商将

存货销售给其他销售商,以免后者打折销售,作为买受人的其他销售商知道该项禁止约定,则
其权利劣后于制造商的抵押权。〔117〕《民法典》第404条并不以买受人主观善意为适用前提,
而以“已支付合理价款”作为平衡正常经营活动中的买受人与其他债权人之间利益的工具,与
美国法上不要求支付合理对价、但要求买受人主观善意的考量因素不同,自不得作相同理解。

第四,在适用关系上,《民法典》第404条构成第403条的特别规定,且其适用并不以动产

抵押权未登记为前提。无论抵押权是否登记,买受人均可取得标的物上无负担的所有权。因

此,第403条中的“第三人”涉及受让人之时,也就局限在了“非正常经营活动中的买受人”。也

就是说,仅在非正常经营活动中,买受人在动产抵押权登记之前就取得标的物所有权,并且不

知道动产抵押权存在时,买受人可以对抗动产抵押权人。〔118〕

第五,《民法典》第404条的规定是否可以准用于所有权保留交易和融资租赁交易? 就文

义而言,《民法典》第404条的适用范围以动产抵押交易为限。在解释上,所有权保留交易和融

资租赁交易与动产抵押交易同属动产担保交易,自可准用本条规定。在准用之时,本条中,抵
押人(出卖人)的正常经营活动,应指所有权保留交易中的买受人、融资租赁交易中的承租人。
《联合国动产担保立法指南》和《欧洲示范民法典草案》的建议亦是如此。〔119〕

五、结 语

动产担保交易法制的发展,是债法和物法观念不断融合的产物,将契约自由植入传统物法

领域,直接导致动产担保交易形式的多样化。〔120〕动产担保权的登记对抗规则,旨在弥补债权

意思主义物权变动模式对于交易安全保护的不足,强化登记的公示效力,在交易安全和交易效
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〔117〕
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〔119〕

〔120〕

SeeBarkleyClark,supranote69,pp.3-38.
参见纪海龙、张玉涛:“《民法典物权编(草案)》中的‘正常经营买受人规则’”,《云南社会科学》2019

年第5期,第109-112页。

SeeBarkleyClark,supranote69,pp.3-39.
参见龙俊,见前注〔62〕,第48页。

SeeUnitedNationsCommissiononInternationalTradeLaw,supranote39,p.202;SeeStudy
GrouponaEuropeanCivilCode,supranote92,pp.5604-5605.

SeeJanDalhuisen,supranote102,p.1.
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率之间寻求合理的平衡方案。〔121〕《民法典》在《物权法》的基础上完善了动产担保权的登记对

抗规则,但这一具有具有体系异质性的规则如何在物债两分体系之下解释适用,是《民法典》贯
彻实施中的重要任务。中小微企业的融资需求是否得以满足,在很大程度上也取决于动产担

保交易规则的确定性,动产担保权登记对抗规则在解释论上的统一,即为其中重要一环。在把

握未登记动产担保权的物权属性的前提之下,承认其具有相对性的物权地位,权利人可据以对

抗无担保债权人。同时,未登记动产担保权在对世效力上存在欠缺,结合登记对抗规则的规范

意旨以及其他相关规则的规制目标,应对“第三人”的范围进行限缩。在第三人的客观范围上,

并非所有第三人均在不得对抗之列,要考量物权人和特定债权人与未登记动产担保权人针对

标的物的竞争关系;在第三人的主观范围上,不宜要求所有第三人在主观上均属善意,要分别

考虑根据动产担保权不同的法律效果就第三人主观上作不同要求。

Abstract:Asforchattelmortgage,titlereservationandfinancialleasingtransactions,theChinese

CivilCodehasadoptedthedoctrineof“filingantagonism”,i.e.,therightoftheholderwillbenoteffec-

tiveagainstthirdpartieswithoutfiling.Differentfromthedoctrineofregistrationformalism,thedoctrine

offilingantagonismdistinguishestheattachment/creationfromthethird-partyeffectivenessofasecurity
right.Asecurityright,oncecreated,isakindofrightinrem(proprietaryright)innature,andcanbe

effectiveasagainstunsecuredcreditorsevenifitisnotfiled.Anunfiled(unperfected)securityrightshall

notbeeffectiveasagainstabonafideassigneeorleaseholder,norshallitbeeffectiveasagainstotherse-

curityrights,theexecutivecreditors,thecreditorsparticipatinginthedistribution,thecreditorsorthe

trustees/receiversinbankruptcy.Becausetherearedifferentsystemfunctionsanddivisionsbetweenthe

filingantagonismruleandthebonafideacquisitionsystem,theidentificationofbonafideofathirdparty
infilingantagonismhasitsownparticularity.Intheordinarycourseofbusinessofthesecurityprovider,

abuyertakesfreeofasecurityrightifthebuyerhaspaidthereasonablepriceandobtainedtheencum-

beredproperty.Thisruleisnotlimitedtofloatingcharges.

KeyWords:SecurityRight;FilingEffectivenessagainstThirdParties;BuyerintheOrdinaryCourse

ofBusiness;TitleReservationTransaction;FinancialLeasingTransaction
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