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摘  要 

《民法典》第404条规定了正常经营买受人规则的三项要件：经营活动正常、买受人已支付合理价款、

买受人已取得动产所有权。从对买受人的保护角度看，该规则相较《民法典》第403条对善意买受人的

保护范围规定更大，不需考虑动产抵押是否登记；较《民法典》第406条的规制更为具体，仅限于动产纠

纷。可见，正常经营买受人规则较为重视市场交易效率。但是，适用该规则后，动产抵押权的追及效力

被阻断，抵押权人可能面临着抵押物总价值减少的问题，其利益可能受到损害，可以从事先合意设定权

利和明确法定债权质权对抵押权人的利益进行救济。 
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Abstract 
Article 404 of the Civil Code stipulates three essential elements of the normal business buyer rule: 
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normal business activities, the buyer has paid a reasonable price, and the buyer has obtained own-
ership of the movable property. From the perspective of protecting the buyer, this rule provides a 
broader scope of protection for the bona fide buyer than Article 403 of the Civil Code, without con-
sidering whether the mortgage of movable property is registered; it is more specific than the regu-
lation in Article 406 of the Civil Code, which is limited to movable property disputes. It can be seen 
that the normal business buyer rule places greater emphasis on market transaction efficiency. How-
ever, after applying this rule, the reach of the mortgage right of movable property is blocked, and 
the mortgagee may face the problem of a reduction in the total value of the collateral, potentially 
harming its interests. The interests of the mortgagee can be remedied by setting rights in advance 
and clarifying statutory creditor’s rights and pledges afterwards. 
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1. 引言 

原《物权法》第 189 条第 2 款规定了动产浮动抵押形态下的正常经营买受人规则，其作为动产浮动

抵押制度的配套规则，有利于充分保障商业交易顺畅与正常经营买受人的权益 1。在动产浮动抵押设定

后，尽管抵押权人具有优先受偿的效力，但如果抵押人在正常经营活动中转让了浮动抵押特定的动产，

则该部分动产不再属于抵押财产。 
《民法典》颁布后，正常经营买受人规则扩大适用至所有类型的动产抵押，第 404 条对此做出了明

确的规定 2。此外，《担保制度司法解释》第 56 条还规定了正常经营买受人规则也适用于融资租赁、所

有权保留交易 3。 

2. 问题的提出 

实践中，正常经营买受人规则能够有效地促进商业交易，提高交易效率，便于经济流动。如果相关

案件适用了该规则，意味着相关财产上不再设有抵押，原本抵押权人在该财产上的抵押权消灭。现实中，

对于抵押权人来说，在签订抵押合同时，其已知悉抵押人从事特定经营，同时对抵押财产会因正常经营

活动而出卖这一未来拟定事实具备一定的心理预期。另一方面，抵押财产的出卖，既有利于抵押人尽快

向债权人清偿债务，能够促使债务尽快消灭，也有利于抵押权人权益实现。因此，正常经营买受人规则

促进了市场交易，一定程度上增添了市场活力。 
 

1原《物权法》第 189 条第 2 款规定，依照本法第 181 条规定抵押的，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。 
2《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经支付合理价款并取得抵押财产的买受人。 
3《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》第 56 条规定，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。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。前款所称担保物

权人，是指已经办理登记的抵押权人、所有权保留买卖的出卖人、融资租赁合同的出租人。 
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但在实践中，适用该规则意味着抵押权人需要承担着一定的风险，抵押权人的实际利益可能会有所

减少。例如，为盲目追求资金融通，抵押人可能降低价格出卖担保财产，且动产本身具有易磨损、易折

旧的特点，将导致抵押权人的财产价值减少。可见，抵押权人的风险较其他权利人更大，对利益保护的

需求更为突出。如何维护抵押权人的合法权益，同时兼顾对买受人、抵押人的利益维护，促进商事交易，

化解债务风险，是需要进行探索思考的问题。 

3. 正常经营买受人规则的具体构成 

《民法典》颁布后，正常经营买受人规则扩展至所有动产抵押形态，即凡是动产抵押，无论是否办

理抵押登记，抵押期间在该动产上设定的抵押权不得对抗正常经营活动中已支付合理价款并且已取得了

抵押财产的买受人[1]。从比较法角度看，《民法典》规定的正常经营买受人规则与《美国统一商法典》

(UCC)等域外规定有所共通，确立了“正常经营活动中的买受人免受担保物权约束”的规则[2]。根据文

义，该规则的适用须具备三个要件：(1) 在正常经营活动中出卖；(2) 买受人已经支付合理价款；(3) 买
受人已经通过动产交付取得动产所有权，买受人不受已经设立的动产抵押权的影响，标的物上设立的抵

押自然消灭[3]。如何正确解读正常经营买受人规则的三个要件是实践中争议较大的问题。 

3.1. “正常经营活动”的厘定逻辑 

《担保制度司法解释》第 56 条第 3 款规定，所谓正常经营活动，是指出卖人(抵押人)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(抵押人)持续销售的同类商品[4]。同时，第 56 条还针对买

受人购买抵押物作出了相应规定。 

3.1.1. 出卖人(抵押人)的正常经营活动 
《担保制度司法解释》对出卖人的正常经营活动有明确的要求：一是具备营业执照，二是记载的经

营范围，三是持续销售同类商品。前两项不难理解，关于为何要求抵押物须是出卖人持续销售的同类商

品，从市场规范的角度看，营业执照是市场经营的准入门槛，为更好地促进市场交易，激发市场活力，

营业执照上所记载的经营范围是较为广泛的，但是大部分出卖人并不完全就其上记载的所有的商品范围

进行持续地经营。因此，对于“商品”的范围就需要做出限缩。 
域外关于“持续销售同类商品”的定义，可见于《美国统一商法典》的有关规定。美国《统一商法

典》第 1-201(b)(9)条在定义正常经营买受人时将其购买的标的物界定为“货物”而非“存货”，但其在第

9-109 条使用了“存货”这一担保概念，且大部分美国学者以存货来对“持续销售的同类商品”这一概念

进行线索[5]。具体而言，存货是指为了出售、租赁或根据服务合同而持有的货物，以及原材料、半成品

和业务活动中使用或消耗的材料[6]。并且，要将存货与企业用设备等概念区别开来。例如，企业因经营

使用的汽车应解释为“设备”，汽车公司所出售的汽车应解释为“存货”，由此避免概念混淆。 
综上，将动产(商品)进一步限缩为“存货”，在利益衡量的视域下，既没有突破买受人的预期，也并

无过分课以查阅登记公示之嫌，此解释能够在基本不损及买受人利益的前提下，显著提升对抵押权人的

保护[7]。另一方面，要求持续销售同类的商品则是对出卖人进行一定程度的限制，以对出卖人恶意转让

抵押财产的行为进行预防性的约束。 

3.1.2. 买受人的正常购买行为 
从买受人的角度来看，《担保制度司法解释》第 56 条规定了五种情形下的买卖行为须被排除在正常

经营活动之外：(1) 购买商品数量明显超过一般买受人；(2) 购买出卖人的生产设备；(3) 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；(4) 买受人与出卖人存在直接或者间接的控制关系；(5) 买
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受人应当查询抵押登记而未查询的其他情形[8]。 
这是对买受人做出的“善意”要求。从法教义学角度看，正常经营买受人规则是一种特殊的善意取

得规则[9]。《民法典》虽未明确规定买受人的“善意”要件，但在理论和实务中，对买受人购买抵押动

产的意思有着明确的善意要求。事实上，买受人知悉标的物上是否设有担保并不影响交易。重要的是，

买受人须不知且不应当知道抵押权人不允许抵押人出卖抵押物，若买受人知悉这一情况，该交易便属于

恶意的情形，便不再适用正常经营买受人规则。 
该条款前 4 项列举了买受人恶意的一般情形，第 5 项是对买受人注意义务的补充。例如，因标的物

上设有抵押，且抵押权人与抵押人间约定有禁止或限制转让抵押物的约定，买受人应当查询抵押登记而

未查询造成抵押权人利益损害的，也应当承担一定的责任。因此，第 5 项既是对买受人注意义务的要求，

又是避免恶意串通导致抵押财产受损的防范。 

3.2. “买受人已支付合理价款”的范围界定 

正常经营买受人规则的第二项要件考察的是买受人，要求买受人已支付合理价款。本要件存在两个

问题点：如何界定“合理”？“买受人已支付”是指已实际支付，还是即便价款未支付完毕，出卖人(抵
押人)依然具备价款请求权？ 

3.2.1. “合理”的界定 
“合理”的表述在民法中较为常见，例如《民法典》第 311 条关于善意取得的规定中，就有“合理

价格”一词的表述，但在交易实践中如何界定“合理”的范围，成为实务界讨论的重点议题。“合理”往

往取决于市场，因此“合理价款”需要借鉴市场价格来确定，作为总的立足点。但是，市场价格一词是较

为笼统的表达，因此，在具体个案的判断上，界定“合理价款”可以借鉴《民法典物权编司法解释(一)》
第 18 条的规定 4，首先从标的物的性质和通常交易价格出发，以市场价格为基准，综合考虑交易时间、

交易地点、政府指导价格、交易习惯等因素，从数量、付款方式等角度进行基本计算。如无法确定标的

物的通常交易价格，还需着重测算标的物的成本，如果交易价款明显低于标的物成本，可能对抵押权人

造成利益损害，则难以被认定为“合理”。 

3.2.2. 价款是否必须为“实际”支付 
从文义的角度看，该要件要求买受人已完成合理价款的支付。循此，“已支付”是否必然要求已经

付清价款？有学者认为，从体系适用的角度看，我国善意取得的构成要件中明确要求“以合理的价格转

让”，充分考虑到当事人之间的利益、防止通谋欺诈行为伪装为正常买卖行为损害抵押权人利益等因素，

应当要求价款实际支付，否则无法适用正常经营买受人规则[10]。没有实际支付合理价款，暂不会导致抵

押权人的利益受损害。 
因此，从各方利益平衡角度和立法初衷上看，要求买受人已实际支付合理价款更具有现实意义。首

先，对抵押人而言，收到实际的产品价格能够提升应对财务风险的能力，有利于债务清偿。如不进行实

际支付，抵押人未收到价款，仅仅只有赊销，极有可能影响抵押人的正常经营，不利于防范化解财务风

险。其次，从抵押权人角度看，买受人实际支付了合理价款是对债权实现的保障，减少抵押权人实现权

利的成本。最后，对买受人而言，实际支付合理价款不会必然导致其利益明显减损，符合市场交易的习

惯要求。如买受人存在赊购、分期付款、延期付款等情形，即使抵押权人最终实现抵押权，买受人的利

 
4《最高人民法院关于适用〈中华人民共和国民法典〉物权编的解释(一)》第 18 条规定，《民法典》第 311 条第 1 款第 2 项所称“合

理的价格”，应当根据转让标的物的性质、数量以及付款方式等具体情况，参考转让时交易地市场价格以及交易习惯等因素综合认

定。 
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益损失也是有限的，最终向出卖人主张权利的成本也较低。 

3.3. “买受人已取得动产所有权”的诠释 

一般而言，取得动产所有权的前提是交易双方完成动产交付 5。在正常经营买受人规则的框架下，须

要求买受人取得抵押财产，即买受人取得抵押物的所有权。然而，动产的交付随着商业交易的实践发展

呈现出多样化的形态，现实交付当然适用于正常经营买受人规则。具有争议的问题是，观念交付在正常

经营买受人规则的框架下能否视为被允许的交付形态。 

3.3.1. 厘清交付的属性 
如前所述，《民法典》第 404 条要求的交付是所有权转移意义上的交付，而非给付意义上的交付。

从规范意义上讲，该规定旨在保护买受人取得无负担的物的所有权，要求发生物权变动，则当然要求

所有权转移，否则物权变动是无法实现的。类比货交第一承运人的有关情形，在货物交第一承运人后，

给付义务即告履行完毕，但是货物所有权不一定同时发生移转，买受人尚未取得对标的物的占有，在

这种情况下，当然不能适用正常经营买受人规则。因此，本规则要求的交付的属性是所有权移转意义

上的交付。 

3.3.2. 指示交付或占有改定能否适用 
通常地，观念交付一般包括简易交付、指示交付与占有改定 6。对于买受人取得抵押财产的所有权可

被允许的交付形态，目前仍未确定。三种观念交付在逻辑上被视为现实交付的替代，即尽管没有发生现

实交付，但是三种观念交付也产生了法律后果，是具备法律效力的。从法条体系上看，《民法典》第 226
条至第 228 条，原《物权法》第 25 条至第 27 条是对三种观念交付的规定，规定在“动产交付”一节中。

因此，现实交付依托事实行为，观念交付依托的行为均为法律行为。故而，可以肯定的是，三种观念交

付形态均为交付的替代，产生了交付的法律效力。 
那么，为什么在正常经营买受人规则适用中会产生分歧？主要原因在于指示交付与占有改定能否满

足“已取得抵押财产”。在指示交付与占有改定的情形下，买受人对标的物取得了间接占有，此二者缺

乏必要的公示方式，难以保障抵押权人的利益[11]。因此，核心争议点在于在间接占有情形下适用正常经

营买受人规则是否会对抵押权人造成损害。 
具体而言，在指示交付情形下，抵押人并没有占有抵押物，通过向直接占有人行使物的返还请求权

让与买受人，以替代直接交付。在占有改定情形下，抵押物仍由抵押人占有，但买受人间接占有标的

物，以此替代直接交付。从抵押权人的角度看，似乎无论是指示交付还是占有改定，只要买受人支付了

合理价款，能够尽快实现债务清偿，并不在意何种形式的占有。例如，专门制造农机设备的 A 公司将

其 50 台机床生产设备以 1000 万元的价格出售给 B 公司，但 A 公司由于订单激增需要用到 20 台机床

生产设备以扩大生产，提高企业效益，却不愿放弃当前的出售价格，遂与 B 公司约定租赁已出卖的机

床设备 3 个月。在此情形下，并不涉及债权人利益损害的问题，相反，A 公司通过占有改定的方式交

付的 20 台机床生产设备，既实现了出售价格，又提高了生产能力，对于债务的清偿是有着积极的促进

作用的。 
综上，指示交付与占有改定两种情形可以适用于正常经营买受人规则，对买受人、出卖人、抵押权

人的利益未见明显的损害，与此同时，还促进了商业交易，提高了交易效率，有利于债务清偿。 
 

5《民法典》第 224 条规定，动产物权的设立和转让，自交付时发生效力，但是法律另有规定的除外。 
6《民法典》第 226 条规定，动产物权设立和转让前，权利人已经占有该动产的，物权自民事法律行为生效时发生效力。第 227 条

规定，动产物权设立和转让前，第三人占有该动产的，负有交付义务的人可以通过转让请求第三人返还原物的权利代替交付。第

228 条规定，动产物权转让时，当事人又约定由出让人继续占有该动产的，物权自该约定生效时发生效力。 
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4. 正常经营买受人规则的法律适用逻辑 

从《民法典》体系上看，正常经营买受人规则与第 403 条动产抵押的善意受让人取得、第 406 条抵

押物的转让有所联系 7，那么，善意受让人取得、抵押物转让的有关规定与正常经营买受人规则的适用条

件有何区别，此三条规定是否存在适用冲突。 

4.1. 与《民法典》第 403 条之逻辑 

《民法典》第 403 条是对善意受让人取得抵押动产的有关规定，其要义在于未办理抵押登记的动产

不得对抗善意第三人，但已经登记抵押的动产可以对抗善意第三人。从文义上看，正常经营买受人规则

与第 403 条的相互关系应为：无论抵押权是否经过登记，只要满足正常经营买受人规则，就不得对抗买

受人。 
例如，装备生产企业 A 公司以 20 台机器担保对 B 公司的 500 万元债务，双方亦未登记。期间，A 公

司未经 B 公司同意，经这 20 台机器出卖给产业链下游企业 C 公司，C 公司已按市场价格支付了价款，

双方完成了机器交付，C 公司对这 20 台机器上设有抵押并不知情。此种情形下，应当适用正常经营买受

人规则还是善意受让人取得？从事实上看，C 公司的购买行为既契合正常经营买受人规则的三个要件，

又符合第 403 条规定的善意受让人取得。 
回归法条，正常经营买受人规则中的一项前提条件是“动产抵押，无论是否办理抵押登记”，而第

403 条中的善意受让人取得对动产抵押未办理和已办理抵押登记做出了区分。正常经营买受人规则豁免

了买受人查询权力担保的义务，从而促进商品流通、提升市场效率[12]。由此可见，正常经营买受人规则

的保护范围更为广泛。 
在契合正常经营买受人规则的前提下，应适用《民法典》第 404 条，而不再适用《民法典》第 403

条。如前所述，倘若装备生产 A 公司是将本司的汽车作为担保，又将汽车出售的，此种情况显然不符合

正常经营买受人规则的“正常经营活动”要件，如抵押的汽车未办理抵押登记，自然适用善意受让人取

得。如已办理抵押登记，则 B 公司对 C 公司有抵押权的追及力，即使 C 公司取得了汽车的所有权，B 公

司对汽车的抵押权不受影响，抵押权不会因此而消灭。 

4.2. 与《民法典》第 406 条第 1 款之逻辑 

第 406 条第 1 款是对抵押物转让的抵押权归属问题的规定，该条款彻底重塑了抵押物转让的规则，

抛弃了限制抵押物转让的立法政策，回归了抵押权对世效力及抵押物自由转让的传统法理[13]。从文义上

看，其确立了无论是动产还是不动产抵押，均可自由转让的原则，允许抵押人转让抵押财产，同时尊重

当事人间的合意。第 3 句“抵押财产转让的，抵押权不受影响”则是规定了抵押权的追及效力，即买受

人将受到抵押权的追及[14]。而正常经营买受人规则是对原《物权法》第 191 条的突破 8。第 191 条是确

定了抵押人禁止或限制处分原则，对抗效果意味着买受人不能取得抵押财产的所有权。在第 406 条的框

架下，买受人能够取得抵押财产的所有权，但同时意味着买受人也将收到抵押权的追及，而正常经营买

受人规则正是抵押权追及效力的阻断。那么，在实践中如何适用正常经营买受人规则与第 406 条第 1 款。 
 

7《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 406 条规定，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。抵押人转让抵押财产的，

应当及时通知抵押权人。抵押权人能够证明抵押财产转让可能损害抵押权的，可以请求抵押人将转让所得的价款向抵押权人提前清

偿债务或者提存。转让的价款超过债权数额的部分归抵押人所有，不足部分由债务人清偿。 
8原《物权法》第 191 条规定，抵押期间，抵押人经抵押权人同意转让抵押财产的，应当将转让所得的价款向抵押权人提前清偿债

务或者提存。转让的价款超过债权数额的部分归抵押人所有，不足部分由债务人清偿。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。 
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从法条规定的前后顺序来看，第 404 条所确立的正常经营买受人规则更像是第 406 条第 1 款所规定

的抵押权追及效力的特殊规则[15]。从适用范围上看，正常经营买受人规则的适用范围仅限于动产，第 406
条第 1 款则扩大至了所有物，无论动产还是不动产。由此，我们可以得出这样的结论，以特殊规范优于

普通规范的适用逻辑，如若符合正常经营买受人规则的三个要件，适用《民法典》第 404 条，动产抵押

权的追及效力消灭，抵押权人对原抵押动产的抵押权消灭。 

4.3. 与《民法典》第 406 条第 2 款之逻辑 

当然，在适用正常经营买受人规则后，并不能等同于没有其他条款的法律适用空间。尽管正常经营

买受人规则确实更像是第 406 条的特别规范，但从法律规定的角度来看，这也仅仅是从“不得对抗”的

角度来规范动产抵押中各方关系，规定了买受人可以取得无负担的动产所有权。然而，我们需要关注到

抵押权人的利益，即抵押权人对第三人的对抗效果究竟如何。 
第 406 条第 2 款是对于抵押财产转让通知的规则，该条款更倾向于对抵押权人利益的保护，这是与

正常经营买受人规则下保护买受人的利益有着明显的区别。该条款的触发前提为“通知”，即无论是否

属于正常经营活动，都应当及时通知抵押权人。然而，如果因抵押人未履行通知义务，抵押权人能够证

明转让抵押财产损害抵押权的，抵押权人是否可以请求抵押人承担责任。 

4.3.1. 抵押人必须在转让前通知抵押权人是否必要 
从法律文本上看，要求抵押人“及时”通知抵押权人——如何理解“及时”，是事前抑或事后，区分

事前通知与事后通知是否为必要。从法律适用上看，如果契合正常经营买受人规则的三个要件，无论事

前、事后通知均产生一样的法律后果——均能适用第 404 条，抵押权的追及效力都将被阻断，买受人取

得无负担的标的物，从而排除了第 406 条的适用。 

4.3.2. 抵押人未通知的法律后果如何 
原《担保法》第 49 条第 1 款是抵押财产转让通知规则的最早规定，抵押人未通知抵押权人或者未告

知受让人将导致转让行为无效 9。原《物权法》第 191 条将要求通知的条文删除，规定转让抵押财产需经

抵押权人同意。二者存在的共同点是要求抵押权人必须知道抵押财产的转移。然而，在正常经营买受人

规则下，《民法典》并未要求抵押人接到通知或同意。因而，即使抵押人未通知抵押权人，并不会影响转

让行为的效力。 
从抵押权人角度出发，抵押财产的转让极有可能损害其利益，导致财产价值减损或造成抵押权灭失。

从《民法典》第 406 条第 2 款第 2 句规定来看，抵押权人有权利请求抵押人将转让的价款提前清偿债务。

但此时，抵押权人面临着几个问题：第一，该条款规定的是请求权而非物权，原本在标的物上设定抵押

时具有的优先受偿无法实现；第二，证明抵押财产转让造成抵押权损害的成本较高；第三，商品交易流

转受阻，抵押人缺乏一定资金继续商品流转，反而降低了抵押人的清偿力。尤其是在动产抵押中，动产

的价值本身随着磨损和时间推移而降低的，一旦商品流转受阻，随着时间的推移和动产的磨损，其价值

会不断减少，对抵押权人也是不利的。因此，如何进一步完善对抵押权人的权利救济，需要作进一步完

善。 

5. 抵押权人对权利救济的两种路径 

如果买受人适用正常经营买受人规则后，当然取得无负担的标的物，那抵押权人面对抵押财产减损、

 
9原《担保法》第 49 条第 1 款规定，抵押期间，抵押人转让已办理登记的抵押物的，应当通知抵押权人并告知受让人转让物已经抵

押的情况；抵押人未通知抵押权人或者未告知受让人的，转让行为无效。 
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抵押总价值减少等情形，此时如何救济其权益。《民法典》提供了两种路径[16]：第一种路径为基于合意，

在事先设立应收账款质押的方式以保护利益；第二种路径为抵押权人通过主张物上代位权，请求抵押人

以转让价款提前清偿债务或者提存。实际上，物上代位权的规定见《民法典》第 390 条，针对的是保险

金、赔偿金、补偿金 10。当然，作为兜底，该条也规定了“等”，也即除前述“三金”外，动产抵押物转

让金也可纳入代位物的范围中[17]。 
针对上述路径，有学者做了进一步的讨论，认为可以明确规定当担保财产灭失、毁损或被征收而产

生代为物请求权时，担保物权人依法享有针对这些请求权的法定债权质权，明确规定担保人的通知义务

以及代位物给付义务人(买受人)查询登记簿、在给付代位物前取得担保物权人同意的义务。代位物给付义

务人违反义务，侵害物上代位权而给担保物权人造成损失的，应当承担侵权赔偿责任[18]。 

5.1. 基于合意在事先设定权利 

为保护抵押权人的利益，在事先通过当事人共同意思表示做出决议，以预防的方式，在收益上设定

担保权，尽可能地保障各方利益，兼顾公平。对于抵押权人来说，通过事先合意的方式能够尽可能减少

因正常经营买受人规则导致的抵押财产减少；对于抵押人而言，又能尽可能地促进资金流通，便于商业

交易，保障资金运营。当然，基于合意在事先设定权利可能会存在两个问题：一是事先设定权利是否更

像是设置禁止或限制资金流通；二是在破产的情况下，是否存在偏颇清偿。 
关于资金流通问题，以应收账款质押为例，抵押权人和抵押人就未来收益以应收账款的形式合意作

为质押，根据《民法典》第 445 条第 2 款关于应收账款出质的规定，应收账款质出质人看似是无法将该

笔收益再进行流动或融资的，其债务偿还能力遭到了减弱，反而不利于债务清偿；如果出质人将该笔收

益进行资金流通或融资，则构成无权处分，需要承担更多的责任 11。从另一角度看，根据《担保制度司

法解释》第 66 条第 1 款规定，同一应收账款同时存在保理、应收账款质押和债权转让，当事人主张参照

《民法典》第 768 条的规定确定优先顺序的，人民法院应予支持 12。该条规定实际上确定了债权质押后

再转让的，质权人和受让人之间只是按照登记顺序排序，而非无权处分。尽管该条的前提是“同时存在

保理、应收账款质押和债权转让”，但通过类比解释的方式，因债权质押而限制质押人再流通、融资等

问题应为不存在的。 
针对偏颇清偿的问题，根据《企业破产法》第 32 条的规定，偏颇清偿行为的实质标准是担保行为导

致了个别债权人的地位提升，破坏了全体债权人通过破产程序平等地按比例受偿的权利 13。但是，从制

度设计的本质来看，对应收账款设定的质押，即是对收益设定质押。然而，这笔收益是不停流动循环的，

因为企业需要资金流动，例如，A 企业将产品卖出后获得收益，又将这笔收益进行融资或投入生产，取

得收益，周而复始，因此，从这一角度看，即便有担保财产不断流入，但也有担保财产流出，从平衡的交

付来看，担保权人的地位未必会有实质的提升，从某种意义来说，应当不存在偏颇清偿的问题，不会影

响到其他债权人的合法利益。 
因此，在商业交易中，抵押权人面临抵押财产因正常经营买受人规则减损的风险时，可通过事先合

意设定权利有效保障权益。具体操作中，首先需在抵押合同中明确抵押财产的范围，如未来应收账款可

 
10《民法典》第 390 条规定，担保期间，担保财产毁损、灭失或者被征收等，担保物权人可以就获得的保险金、赔偿金或者补偿金

等优先受偿。被担保债权的履行期限未届满的，也可以提存该保险金、赔偿金或者补偿金等。 
11《民法典》第 445 条第 2 款规定，应收账款出质后，不得转让，但是出质人与质权人协商同意的除外。出质人转让应收账款所得

的价款，应当向质权人提前清偿债务或者提存。 
12《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》第 66 条第 1 款规定，同一应收账款同时存在保理、应

收账款质押和债权转让，当事人主张参照民法典第 768 条的规定确定优先顺序的，人民法院应予支持。 
13《企业破产法》第 32 条规定，人民法院受理破产申请前六个月内，债务人有本法第二条第一款规定的情形，仍对个别债权人进行

清偿的，管理人有权请求人民法院予以撤销。但是，个别清偿使债务人财产受益的除外。 
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以约定为特定销售合同项下的货款或某一期间内的全部销售收入，并排除已设定担保或存在争议的款项。

其次，签订书面质押协议时，应约定资金监管账户、抵押人通知义务及违约处置条款，同时建议与买受

人签订三方协议，要求其付款前查询登记并定向支付。随后，通过登记系统办理质押登记，确保描述具

体化并覆盖主债权期限，以对抗第三人。通过“协议 + 登记 + 监管”三位一体的设计，既维护了抵押

权人的优先受偿权，又避免了过度限制抵押人的经营自主性，实现了担保安全与商业效率的平衡。 

5.2. 物上代位权应为法定债权质权 

从当前的规定上看，担保财产灭失、毁损或被征收后，倘因此产生了保险金、赔偿金或补偿金等代

位物的给付请求权，就发生了担保物权物上代位性的问题，即担保物权人享有物上代位权，就本文所讨

论的因抵押财产交易而取得价款，在物上代位权法律规定来看，显然只是符合“等”这一个字。因此，在

理论和实务中对抵押权人向抵押人因交易抵押财产而获得的价款能否主张“物上代位权”有着较多的争

议。 
物上代位权的性质系法定债权质权，是以代位物给付请求权这一债权作为标的物的、依据法律规定

直接产生的权利质权[19]。从这一角度上看，在担保财产减损或灭失时，担保人因此获得保险金、赔偿金

或补偿金的给付请求权时，担保权人自动成为权利质权人。无论担保权人原先享有的是抵押权还是质权，

均依法转化为“三金”的给付请求权为标的物的权利质权，能够有效地保护担保物权人的利益，真正事

先法律上确立担保物权的物上代位性目的。 
回到《民法典》第 404 条与第 406 条的法律适用逻辑上，如前所述，适用正常经营买受人规则时，

动产抵押权的追及效力被阻断，抵押权人对原抵押动产的抵押权消灭，但是，根据《民法典》第 406 条

第 2 款，抵押权人对转让价款请求权主张物上代位权，这里的物上代位权可理解为法定债权质权，本质

是权利质权。 

6. 结语 

正常经营买受人规则之所以能够为法律所确立，与其能够有效平衡各方利益、满足各方预期的特点

是分不开的，其尽可能地在抵押权人、抵押人、买受人三者之间做了一个三角状的稳定平衡。但是，在

该规则框架下，结合动产不易追及、价值容易减损的特性，抵押权人的利益应当得到保护。回归现实角

度，法律基本的适用的逻辑便是满足正常经营买受人规则的前提下，抵押权的追及效力消灭，抵押权人

可以适用第 406 条第 2 款对转让价款请求权主张物上代位权。实际上，抵押权人若要救济权利，可以有

事前与事后两种模式，即是事前设定权利，如设立应收账款质押；事后以享有法定债权质权主张权利，

从而尽可能地避免因担保财产价值减少，损害担保权人利益。 
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