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摘  要 

保理合同可分为无追索权的保理和有追索权的保理，无追索权的保理实为债权买卖，有追索权的保理实

为让与担保。我国《民法典》第768条和《担保制度司法解释》第66条规定了保理合同下债权多重转让

的权利优先顺序规则，即登记主义在先，结合通知主义。从价值判断和法律逻辑上来看，应认为多重保

理顺位规则可以延伸适用于一般债权让与。在应收账款转让、质押与保理竞合时，应以登记判断优先顺

位。通知并无公示效力，只是使债务人知晓债权转让的信息，在均无登记时保护通知先到达债务人的保

理人的应收帐款债权的实现。 
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Abstract 
Factoring contracts can be divided into non-recourse factoring and recourse factoring, with 
non-recourse factoring being in fact the sale of claims and recourse factoring being in fact the ces-
sion of security. Article 768 of the Civil Code and Article 66 of the Judicial Interpretation of the Se-
curity System of China stipulate the rule of priority of the rights of multiple assignments of claims 
under factoring contracts, i.e. registration doctrine comes first, combined with notice doctrine. 
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From the value judgment and legal logic, it should be considered that the multiple factoring sub-
ordination rule can be extended to apply to the general assignment of claims. In the case of com-
peting assignments of receivables, pledges and factoring, registration should be used to judge the 
priority of subordination. The notice has no publicity effect, but only makes the debtor aware of 
the assignment of the claim, and protects the realization of the factor’s accounts receivable claim if 
the notice reaches the debtor. 
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1. 问题的提出 

保理合同是《中华人民共和国民法典》(下称“民法典”)新增的有名合同，根据《民法典》第 761
条规定“保理合同是应收账款债权人将现有的或者将有的应收账款转让给保理人，保理人提供资金融通、

应收账款管理或者催收、应收账款债务人付款担保等服务的合同。”，因此，无论其是否有追索权，应

收账款债权的转让是保理合同的必备要素之一。应收帐款债权多重转让是保理交易中的常见形式，指应

收账款债权人就同一应收账款订立多个保理合同，此情形下，会产生多个保理人主张权利时的优先顺位

问题？《民法典》第 768 条规定了多重保理的清偿顺序，以登记、通知的先后为优先顺位判断标准，以

及未登记或未通知的债权受让人之间按比例清偿。这一规定不同于作为标的物的债权自让与合同生效时

转移至受让人之手的规则[1]。 
规则的不一致性导致学界观点与司法实践问题凸显，一为《民法典》将保理合同作为一类有名合同

予以规定，并于第 768 条规定了多重保理顺位规则，本意是解决多重保理的顺位问题，却在学界引起对

于该条规则能否适用于一般债权多重让与情形的争论；此外，《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》(下称“担保制度司法解释”)第 66 条中，最高院鉴于应收帐款质押与

让与在法律构造上相类，故为贯彻“类似法律关系类似处理”之理，规定同一应收帐款上竞存保理、质

押和债权让与时一律类推适用《民法典》第 768 条，问题在于，是否所有的应收账款债权转让都可适用

于第 768 条，在登记能力不均衡的情形下，是否合理？此外，登记与通知作为多重保理的顺位规则判断

要件，对于保理人以及第三人发生的效力并未臻明确，在发生保理人登记在后或者未登记的保理人先通

知债务人等情形，此时应如何分析多重保理中的权利顺位？登记或通知是否具有对抗第三人的效力？ 

2. 应收账款保理合同法律构成 

(一) 无追索权的保理 
《民法典》第 767 条规定了无追索权保理，学界普遍认为其应当属于应收账款转让，这一点并不存

在太大争议[2]。无追索权保理合同一经订立，由保理商承担债务人付款不能的风险，保理商与基础交易

债权人之间形成了一方转让应收账款，另一方支付保理预付款作为对价的债权让与关系[3]。无追索权即

意味着基础交易的信用风险转由保理商承担，当事人对风险的判断通过融资数额与权利内容的形式加以

体现。最高院亦指出，无追索权的保理合同并不具有担保功能。因此，无追索权保理中的债权让与约定
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符合买卖合同的特征。 
(二) 有追索权的保理 
针对有追索权的保理性质，学界认为主要存在三种学说，即债权让与说、让与担保说与间接给付说。

债权让与说认为，有追索权保理是在债权让与的基础上添加了保理人的追索权，本质上还是债权让与。

让与担保说则认为，有追索权保理的保理人与应收帐款债权人在内部之间形成信托担保关系，应收帐款

债权让与的目的就是为了担保保理人的融资款本息债权得以有效清偿[4]。间接给付说则认为，应认定为

具有担保债务履行功能的间接给付契约，而不是真正的债权让与合同[5]。让与担保说与间接给付说的主要

区别在于，让与担保说下债权人对担保财产有变价权而无变价义务，间接给付下债权人负有变价义务，债

权人不能择一请求，必须先就新债务请求履行，待新债务不能履行或无效或撤销时，方能就旧债务请求[6]。 
关于有追索权保理中债权让与的法律性质，首先需要根据当事人的意思以及合同的本质特征进行判

断[7]。由于《民法典》第 766 条在规定有追索权保理人的权利行使方式之外，明确对其施以强制性清算

义务，保理人实际上享有的权利为对应收帐款本息的优先受偿权，因此，关于有追索权的保理，我国现

行法实采让与担保说。让与担保是通过法律明文规定的权利让与之手段实现担保的目的，其法律构成是

“发生对世效力的让与 + 当事人之间具有债法效力的担保协议约束”，并非创设一种新型的他物权，故

并不违背物权法定原则[3]。全国人大法工委认为，该条立法本意是将有追索权保理的性质定为让与担保。

多数学者也均主张，本条规定实际上采纳了让与担保的法律构成[8] [9]。基于此，《民法典》第 388 条明

确规定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，其中“其他具有担保功能的合同”

包括有追索权保理合同[8]。 
有追索权保理中的债权让与在性质上属于让与担保，而对于让与担保权人的权利，理论上存在所有

权构造和担保权构造的分歧[10]。如果按照所有权构造说，数个有追索权保理人之间将面临权利有无之竞

争，此时有适用《民法典》第 768 条的余地，当无疑问。如果按照我国理论和实务界的通说，对让与担

保采取担保权构造说[11]。虽然数个“担保权”以及“所有权”与“担保权”可以并存于同一标的物之上，

但在满足担保权实现条件时，只要担保权人主张就应收账款债权变价受偿，便仍然存在与其他保理人的

冲突，尽管这种冲突并非表现为权利有无之竞争，而是权利实现的优先顺位以及是否承受担保权之负担，

就仍有适用《民法典》第 768 条的必要。 

3. 多重保理顺位规则适用范围之厘清 

(一) 多重保理对一般债权让与规则突破 
1) 一般债权让与规则 
我国《民法典》虽未对债权多重转让进行规范，在比较法上，债权让与债权的变动存在“让与主义”、

“通知主义”、“登记主义”三种模式。 
让与主义认为，债权让与合同生效后，债权发生移转，不以公示作为对抗要件，按照债权让与合同

订立先后顺序决定债权归属。在多重让与情形下，首次受让债权即归受让人，此后重复受让属于无权处

分。由于债权让与不具有权利变动的外部表征，后受让人无法通过适用善意取得的规定取得债权。 
通知主义认为，在债权让与合同生效后，已通知债务人优先于未通知债务人者，在均通知的情况下，

让与通知在先的受让人取得债权[12]。 
登记主义认为，在债权多重让与时，登记在先的优先取得债权。在该规则下，数个让与或质权竞存

时，依登记的先后确定其顺序，在数个让与均未登记的情形，则以发生在先的让与优先，应为先让与生

效后，债权已经移转[13]。 
目前学界通说认为，根据《民法典》第 546 条规定一般债权让与采让与主义，即根据处分行为生效
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的一般原理，债权让与自达成合意时生效且对外发生效力，在多重债权转让时，先达成债权转让合意的

债权受让人取得债权[12]。此外，《民法典》删去了原合同法规定的债权转让应当通知债务人约定，而规

定未经通知仅对债务人不发生效力，因此，一般债权转让实采让与主义[14]。 
2) 多重保理顺位规则之突破 
根据《民法典》第 768 条首先按照“登记在先，权利在先”模式确定优先受偿的保理人，若不能依

此确定则按照“通知在先，权利在先”模式确定，若仍不能确定，则债务人按照应收账款的比例向各保

理人清偿。登记优先规则意图通过“登记”和“通知”相结合的方式确定优先受偿人，即使不能确定也

不参照保理合同订立的时间先后，突破了自《合同法》以来债权转让对外效力的意思主义规则。《担保

制度司法解释》第 66 条规定保理、债权转让、应收帐款质押竞存时参照适用《民法典》第 768 条的规定。 
“登记在先，权利在先”，在《民法典》和《担保制度司法解释》中，保理合同被视为“其他具有

担保性质的合同”，此为其适用典型担保的制度规范提供了突破口。《民法典》第 414 条确认了在先登

记担保物权的优先顺位。在功能主义的担保观念下，保理人可通过先行登记的方式获得优先于其他保理

人的法律地位。由动产融资统一登记公示系统对动产和权利担保进行统一登记，能够促进实现担保的公

开透明，减少征信成本，为商事交易提供良好的市场环境。 
“均未登记的，通知在先，权利在先”在保理均未登记的情况下，在先通知的保理人可优先于在后

通知或未通知的保理人取得应收账款。通知一定程度上能够消除暗保理的潜在交易风险，但也存有一定

缺陷：一方面，通知并不能使债务人以外的第三人知悉应收账款权属变动的情况；另一方面，通知的时

间亦有篡改的可能性，若被保理人与应收账款债务人串通，其他保理人的合法权益仍得不到有效保障。

因此，登记相较于通知的公示公信力更强，我国亦规定通知劣后于登记，后登记的保理人可优于先通知

的保理人取得应收账款。 
“既未登记也未通知时，按比例取得”，采用比例取得而非以保理时间先后决定应收账款的取得顺

位，实现了与第 414 条多重抵押优先顺位规则的体系衔接。 
(二) 多重保理顺位规则适用范围 
1) 学说争议 
针对《民法典》第 768 条的适用范围，能否类推适用于一般的债权让与，学界存在不同的观点。一

为“单轨制”说，即尽管《民法典》第 768 条规定于保理合同的位置，但其债权转让的效力规则，应适

用或类推适用于其他的债权转让[15] [16] [17]。也有学者认为应进行部分限制，《民法典》第 768 条中的

“按照保理融资款或者服务报酬的比例清偿”仅应适用于保理合同，最多仅能参照适用于均为担保性债

权受让人之间的顺位确定，此时按照担保的债权比例清偿，即债权分割规则仅类推适用于担保性债权转

让；但在其他的债权转让情形中无法参照适用。另有观点认为，对应收帐款让与登记的适用范围作划一

处理，不论让与人目的为何，皆允许当事人经登记获得保护[7]。 
二为“双轨制”，即只有在保理合同中，债权人将同一应收账款债权先后多次转让给不同保理人的，

才有可能突破一般情形下债权多重让与时的优先顺位规则[18]。亦或者是，只有在“担保型让与”场合，

受让人的优先顺序依登记先后确定；在“非担保型”让与场合，则否。另有观点认为，只有在应收帐款

债权乃至金钱债权时可以适用《民法典》第 768 条规则，非金钱债权不得适用[16]。 
2) 多重保理顺位规则适用范围之争 
针对《民法典》第 768 条能否扩张适用的问题，持肯定扩张适用说的学者主要基于以下理由：首先，

第 768 条虽然在保理章下，但并不能当然认为该条只适用于保理，《民法典》不是完全按照提取公因式

的方式从抽象到具体设计规则，而是根据保理业务中常见问题汇总到在一处，按论题式进行立法编纂，
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在这种立法模式下，不能过于拘泥条文在法典中的外部体系位置，将第 768 条仅限适用于保理[15]。在存

在未规定债权多重转让的立法漏洞的情况下，可以通过参引性规范弥补立法漏洞。《民法典》第 467 条

规定，没有明文规定的合同可以参照适用最相类似合同的规定，故而对于非因保理合同发生的债权多重

转让，无法律予以一般和特别规定，可参照适用与债权转让最为相似的保理规则[19]。《担保制度司法解

释》第 66 条亦规定了应收帐款债权转让可以参照《民法典》第 768 条适用，最高院指出，虽然第 768 条

只规定了应收账款多重保理，但考虑到实践中也可能发生就同一应收账款同时存在保理、应收账款质押

或者债权转让竞合，且三折都涉及到债权的转让规则，因此当三者发生竞合时，可以类推适用多重保理

的规定[20]。此外，“双轨制”的存在在一些情形下并不利于保理人，例如“一般债权转让在前，保理发

生在后”，还可能会造成保理商的垄断。此外，基于社会成本和社会受益的考量，登记可以降低受让人

成本和风险，提高债权的流通性。 
反对单轨制观点认为，首先，类推是填补开放的法律漏洞，但现在一般的债权让与并没有法律漏洞，

《民法典》第 502 条可以推导出时间在先，权利在先的规则，法条并无将一般债权让与适用非保理的情

形的意图。此外，类推适用有别于演绎、归纳之推论，是从特殊到特殊、个别到个别之推论[21]。而将第

768 条类推至一般债权让与明显违反法律类推规则。此外，《动产和权利担保统一登记办法》只规定了

保理和质押的登记，并未规定一般债权让与的登记，现有平台也未规定一般债权让与的登记。而且，如

果《民法典》第 768 条要扩展到一般的债权债务，非商人之间没有这么一种习惯去查登记，这会对正常

的市场交易造成太多的不确定性。 
3) 多重保理顺位规则适用范围边界 
笔者认为，《担保制度司法解释》第 66 条规定可能产生将保理的顺位规则延展至一般债权让与场合。 
首先，针对民法典第 768 条位于保理合同章，若拘泥于体例位置、认为登记仅适用于基于保理的应

收账款转让，将产生保理和非保理交易竞存时决定优先顺序的双轨制，引发体系冲突[3]。体系上，第 768
条(乃至保理合同章)所指应收账款转让，并无根植于保理特质的特殊性，而止于应收账款转让作为处分行

为的一般性，法律规则的体系位置不同于法律条文的体例位置。决定适用抑或类推适用者，是体系位置

而非体例位置[22]。因此，即使第 768 条规定在合同编章中，并不意味着其只能适用于保理。有学者指出，

根据《民法典》第 467 第 1 款，未明文规定的合同可参照适用本编或其他法律最相类似合同的规定，故

债权让与可参照适用保理合同的规范[17]。 
此外，双轨制会产生法律逻辑上的混乱。非保理的应收帐款债权转让自第一手让与合同生效时即发

生移转。若在先债权受让人没有进行登记，其出于对债权让与规则的预期，应当已经获得该债权。但此

时如果原债权人再次进行“债权让与”，方式为保理合同，并且进行了登记或通知先到达债务人，则根

据《担保制度解释》第 66 条，在后的保理人将“取得应收账款”，原本根据债权让与一般规范已经获得

债权的在先受让人反而无法取得债权利益。此种规范方式明显与法的预测作用背道而驰，债权让与的受

让人无法根据对法律的预期获得法律效果。导致债权让与的多个受让人之间取决于之后是否有保理商参

与的与法逻辑的不合理现象，而非法律规定和当事人约定[23]。 
因此，笔者赞同单轨制立场。价值上，双轨制对包括保理人、非保理交易中的应收账款受让人等各

方主体皆有不利，有害交易安全，欠缺制度公平性，在解释方向上应予避免[22]。 

4. 多重保理顺位规则适用效力 

(一) 应收账款转让登记与通知的效力 
1) 应收账款转让登记的效力 
《民法典》第 768 条规定，已经登记的优先于未登记的取得应收账款。此处的“优先取得”，是生
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效要件或是对抗要件，学界存有争议。有观点认为此处为登记生效，当事人依登记取得应收帐款，该登

记应具有弱于不动产物权登记的公信力[1]。另有观点认为，此处的登记为登记对抗且属于声明登记制，

登记要件宽松，当事人无需登记让与或担保合同，仅需载明需要的内容，登记薄上的信息仅限于担保交

易可能存在的声明[24]。 
笔者赞同后者观点，应收帐款让与的生效时间如果取决于登记与否，那么当应收帐款让与发生先通

知再登记时，债权让与先后两次生效，不符合法律逻辑。此外，该条目的在于定纷止争，此处“取得应

收账款”旨在确定应收帐款的最终归属，解决多重保理情形下利益冲突。保理合同的本质是应收账款的

让与，债权让与本质属于合同主体的变更，当事人达成意思表示时发生变动，登记产生对抗第三人的效

力，此处对抗第三人的效力不同于不动产物权登记的效力，为为人的编成主义，登记机关并不进行实质

审查，其功能在于提示可能存在权利的变动。 
2) 应收账款转让通知的效力 
在一般债权让与规则中，通知效力的对象为债务人，债权让与在通知后对债务人发生移转效力。《民

法典》第 768 条通知作为债权让与时告知债务人权利主体变更的形式，不为除当事人以外的第三人知晓，

因此无法产生对外公示的效力，但并不妨碍其成为决定优先顺位的对抗要件。通知并不能如登记一样发

生对外公示的效力，只是使债务人知晓债权转让的信息，在均无登记时保护通知先到达债务人的保理人

的应收帐款债权的实现。 
因此，在发生保理人登记在后而未登记的保理人先通知债务人时，从债务人履行效力层面，债务人

按最先到达的有效通知中指明的保理人履行了债务，发生债务消灭的效果。此时，债务人对于其他保理

人享有拒绝履行的抗辩权，该等理解也符合《民法典》第 546 条债权转让规定，即债权转让在通知债务

人后方对债务人发生效力，登记本身并不产生通知的效力。从其他保理人权利保障的层面。而根据《民

法典》第 768 条的权利顺位原则，登记在先者享有优先权，但受限于债务人所享有的拒绝履行抗辩权，

登记在先者不宜向债务人主张支付，因此，在这种情况下，先办理登记的保理人可以请求已接受债务履

行的保理人将所得款项支付给先办理登记的保理。 
(二) 保理、债权质押与应收账款让与竞合 
根据《民法典》第 445 条规定，应收帐款质权采登记生效，与保理中登记对抗模式不同，尽管《担

保制度司法解释》第 66 条规定了应收保理保理、质押与让与竞合参照《民法典》第 768 条适用，但因为

应收帐款质押与转让采取不同模式，《民法典》欠缺质押与让与竞存时确定优先顺序的规则。 
在先订立保理合同，再设立应收账款质权的情形中，应认为应收帐款质权人和保理人均存在查询登

记的义务，登记在先的产生对抗后手权利人的效力。以登记作为判断优先顺位要件。 
在先设立应收账质权，后设立保理时，《民法典》第 445 条第 2 款规定了设立应收帐款质权后不得

转让，但此处不得转让应理解为为出质人负有不得转让义务，其不影响后续转让效力，在先设立应收帐

款质权必须经过登记，因此，应收帐款质权优先于未登记或者在后登记的应收帐款转让。 

5. 结语 

保理合同可分为无追索权的保理和有追索权的保理，无追索权的保理实为债权买卖，有追索权的保

理实为让与担保，二者核心皆为应收帐款的让与。我国《民法典》第 768 条和《担保制度司法解释》第

66 条规定了保理合同下债权多重转让的权利优先顺序规则，即登记主义在先，结合通知主义。从价值判

断和法律逻辑上来看，应认为多重保理顺位规则可以适用于一般债权让与。在应收账款转让、质押与保

理竞合时，应以登记判断优先顺位。通知并无公示效力，只是使债务人知晓债权转让的信息，在均无登

记时保护通知先到达债务人的保理人的应收帐款债权的实现。 
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