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论抵押权人与债权人分离情形下的
抵押权设定及其实现

——以《最高人民法院关于适用〈民法典〉

有关担保制度的解释》第 4条为中心

李  昊  刘  磊

摘要：在抵押权人与债权人分离情形下，尽管出现了抵押登记名实不符的现象，但考虑到这种分离并未

损伤抵押登记的制度功能，以隐名代理制度进行解释并认可此种情形下的抵押权设定效力，在解释论上仍具

有较强的现实可行性。根据民事代理与诉讼代理的区别以及诉讼担当理论的严格要求，原则上仅债权人可作

为适格原告，只有在债券发行中抵押权人与债权人分离的情况下，才应例外地承认受托人可以作为适格原告。
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根据《中华人民共和国民法典》（以下简称《民法典》）第 394 条的规定，抵押权设立时，抵押人

可以是债务人或第三人，但抵押权人一定是债权人。法条规定如此，学界通说也是如此，以前这在学理

上也并未引起过什么争议。a但在债券发行、委托贷款等商业实践中，抵押权人与债权人在身份上会出现

分离，无论在理论界，还是在司法实务中，就此情况下抵押权能否设立有着较大争议。反对债权人享有

抵押权的理由在于抵押登记并未显示债权人为抵押权人，若承认抵押权的设立便有违担保物权的从属性

原理。b而赞同债权人为抵押权人的观点则多是基于“实质正义”、“未损害第三人或社会公共利益”、“保

护债权人利益”等理由，主张在不损害善意第三人利益的情况下，即使抵押权人与债权人分离，抵押权

仍得以设立。c在司法实践中，对此持肯定态度的法院在上述理由的基础上进一步借助隐名代理制度来具
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体论证抵押权人与债权人分离情形下抵押权的设立路径。a

为统一裁判尺度，《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《民法典担保制度解释》）第 4 条对此进行了规定，即原则上承认抵押权人与债权人分离情形下

抵押权的设定效力。从最高人民法院对该司法解释的释义书来看，也隐含着以隐名代理作为制度构造的

基础。释义书认为，在抵押权人与债权人分离的情形下，抵押权得以设立的法理基础在于“受托人基于

委托人的授权对外从事法律行为”b，但却并未就该抵押权的具体设立过程再做详细论证。

此外，登记制度的建立初衷便是要使真实权利人通过登记的方式使其权利为外界可知，自当应从最大

程度上保障登记名义人与真实权利人相一致，若允许隐名代理制度在物权层面作同样解释，无疑是对登记

制度初衷的巨大冲击。如果对此持肯定态度，是否会对物权法中的公示公信原则造成破坏？是否有第三人

合法利益因此遭受损害？善意第三人的范围又该如何界定？而且，从《民法典担保制度解释》第 4 条的条

文内容来看，“债权人或者其受托人”均可以主张抵押财产的优先受偿，这是否意味着“债权人或者其受

托人”均可以作为适格的原告主体就抵押权的实现提起诉讼？这又是否符合程序法上的规定？这些问题都

涉及《民法典担保制度解释》第 4 条在司法实践中的具体运用，但无论是从《民法典担保制度解释》第 4
条的条文内容，还是从最高人民法院的官方释义书来看，都未对此予以明确，有必要就此展开进一步讨论。

一、抵押权人与债权人分离情形的类型化梳理

《民法典担保制度解释》第 4 条第（1）项和第（2）项分别以债券发行和委托贷款中的抵押权人和

债权人分离现象作为典型进行列举，并在第（3）项以“担保人知道债权人与他人之间存在委托关系的其

他情形”作为兜底规定，试图以隐名代理制度作为论证抵押权人与债权人分离情形下抵押权得以设立的

理论基础。为此，有必要对上述抵押权人与债权人分离情形中的法律关系构造进行类型化的梳理，以分

析其是否符合隐名代理制度的适用情形。

（一）债券发行中的抵押权人与债权人分离

以公司债券发行为例，债券发行人为了就其偿债能力向债券持有人提供保障，往往会在债券发行前

便设立抵押担保，这便是附担保的公司债的发行模式。但问题在于，债券尚未发行，债券持有人还不存在，

债券发行人便无法与债券持有人签订抵押合同，更是无法办理抵押权设立登记。在此情况下，由债券受

托管理人代为办理抵押登记便显得顺理成章。至于在理论上如何对这种操作模式进行解释，从比较法上

来看，无论是英美法系还是大陆法系，都倾向于以信托模式作为构建附担保公司债的法律关系的理论基础。

前者如美国《1939 年信托契约法》（Trust Indenture Act of 1939）c，后者如日本的《附担保公司债信托法》

与《日本信托法》d、法国的第 2017-748 号法令 e等。不过，对于附担保公司债应属于何种具体的信托类型，

学者之间存在较大争议。有观点认为，附担保公司债的法律构造应是债券发行人作为委托人将自己财产

中的担保权益处分给作为受托人的债券受托管理人，而将来的债券持有人则作为信托受益人的他益信托
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b　最高人民法院民事审判第二庭：《最高人民法院民法典担保制度司法解释理解与适用》，北京：人民法院出版社，

2021 年，第 111—112 页。
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及相关证券交易委员会规则与规章》，北京：法律出版社，2015 年。

d　《日本信托法》第 3 条第 1 项规定：“与特定的人达成协议（以下简称信托协议），向其转让财产、设定担保及其他

方式处分财产，由其按照确定的目的管理、处分该财产，并实施为实现该目的所必要的行为。”第 55 条规定：“以

担保物权为信托财产的信托，信托行为中受益人为该担保物权所担保的债权的债权人的，作为担保权人的受托人，可

以申请实行该担保权、参与担保物变价金的分配或接受偿还价金的交付，以此作为信托事务。”据此，有学者认为，

2006 年的《日本信托法》新增以担保权作为信托财产的信托，其适用范围较《附担保公司债信托法》更广，不再仅限

于公司债的发行场合。参见赵廉慧：《日本信托法修改及其信托观念的发展》，《北方法学》2009 年第 4 期；曹明哲：

《附担保公司债券中担保物权的法律构造——兼论〈新担保司法解释〉第 4 条》，《金融法苑》2021 年第 8 期。

e　关于法国担保代理人的 2017 年 5 月 4 日第 2017-748 号法令的详细说明，参见 https：//www.legifrance.gouv.fr/jorf/id/
JORFTEXT000034581421/，2022 年 3 月 11 日。
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模式。a该观点引发的质疑在于：首先，发行人需以自身财产提供担保，其只能是设立担保物权的义务人

而不能是担保物权的权利人，故无法成为信托关系中的委托人；其次，如果发行人作为信托关系中的委

托人与受托人订立信托契约，受托人可能会基于发行人的指示而危害债券持有人的权益。b因此，另有观

点认为，附担保公司债的法律构造其实应以债券受托管理人作为受托人，债券持有人作为委托人及受益人，

并以公司债之债权及其随附权利为信托财产的自益信托模式。c按照这种观点，债券持有人在公司债券发

行前尚不存在，似乎无法与债权受托管理人直接签订信托契约。该观点的解决方案是，仍是由发行人与

受托管理人在债券发行前订立信托契约，但是发行人的身份是未来债券持有人的代理人。d遗憾的是，只

要以信托的思路解释附担保公司债的法律构造，无论采取上述哪种观点，均与中国现有的法律规则体系

相冲突。

首先，若以他益信托解释附担保公司债，除上述质疑观点外，还应考虑到中国现行法并不承认所有

人抵押权的原始设立。e虽然原《最高人民法院关于审理融资租赁合同纠纷案件适用法律问题的解释》（以

下简称《融资租赁合同解释》）第 9 条曾规定出租人可以授权承租人将租赁物抵押给出租人并在登记机

关依法办理抵押权登记，出租人由此对自己享有所有权的租赁物享有抵押权，这实际上是出于使出租人

得以规避投资风险需求的考量，从而为最高人民法院出台的司法解释所支持。f值得注意的是，在《民法典》

施行后，由于第 745 条新增关于融资租赁物的登记对抗制度，已经不再需要《融资租赁合同解释》第 9
条的规定，也正因如此，在《民法典》施行后重新修正的新《融资租赁合同解释》中未再保留上述规定。

其次，无论是以他益信托还是以自益信托解释附担保公司债，还会面临的问题是，中国《信托法》

并没有像《日本信托法》那样承认担保权信托。g尽管中国《信托法》第 7 条第 2 款规定信托财产的范围

可包括“合法的财产权利”，但该“合法的财产权利”一般是指商标专用权、专利权等无形财产 h，而并

不包括担保权。有学者认为，证监会的《公司债券发行试点办法》曾允许设立附担保公司债信托，而《最

高人民法院关于〈国土资源部办公厅关于征求为公司债券持有人办理国有土地使用权抵押登记意见函〉

的答复》（〔2010〕民二他字第 16 号）也为此提供了登记依据。i值得注意的是，《公司债券发行试点

办法》第 25 条第 2 项规定的是“债券受托管理协议应当约定担保财产为信托财产”，而并非以担保权为

信托财产，之后取代《公司债券发行试点办法》的《公司债券发行与交易管理办法》第 59 条第 7 项仅规

定“债券受托管理人应在债券发行前或债券募集说明书约定的时间内取得担保的权利证明”，甚至并未

提及以担保财产作为信托财产设立信托。

再次，若以他益信托解释附担保公司债的法律构造，将导致抵押权与债权人的彻底分离，有违担保

的从属性原理。但若以自益信托解释，虽然能够保持担保的从属性，但却可能面临着与中国《信托法》

a　曹明哲：《附担保公司债券中担保物权的法律构造——兼论〈新担保司法解释〉第 4 条》。

b　刘迎霜：《公司债：法理与制度》，北京：法律出版社，2008 年，第 175—176 页。

c　参见刘迎霜：《公司债券受托管理的信托法构造》，《法学评论》2020 年第 3 期；刘骏：《抵押权代持的类型和效力》，

《经贸法律评论》2021 年第 2 期。

d　刘迎霜：《公司债券受托管理的信托法构造》。

e　所有人抵押权分为原始的所有人抵押权和嗣后的所有人抵押权，前者指所有人自始为自己设立的抵押权，后者指原为

他人所成立的抵押权，之后因某些原因（如混同）而归于抵押物所有人取得的抵押权。参见陈华彬：《论所有人抵押权——

基于对德国法和瑞士法的分析》，《现代法学》2014 年第 5 期。值得注意的是，即使原《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》第 77 条对后发的所有人抵押权进行了规定（即“同一财产向两个以上债权人

抵押的，顺序在先的抵押权与该财产的所有权归属一人时，该财产的所有权人可以以其抵押权对抗顺序在后的抵押权”），

但在《民法典》及《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》也未被保留。

f　范志勇、李雅静：《融资租赁中的所有人抵押》，《人民司法》2019 年第 25 期。

g　赵廉慧：《信托法解释论》，北京：中国法制出版社，2015 年，第 194 页；赵廉慧：《信托法问答：担保信托 v. 担保

权随附性的例外》，载“InlawweTrust”微信公众号，2021 年 1 月 13 日发布，https://mp.weixin.qq.com/s/5deAYfW5-2_
VOJMV7gUxgA，2022 年 3 月 11 日。

h　卞耀武主编：《中华人民共和国信托法释义》，北京：法律出版社，2002 年，第 58 页。

i　曹明哲：《附担保公司债券中担保物权的法律构造——兼论〈新担保司法解释〉第 4 条》。
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第 11 条关于禁止讨债信托的规定（即“专以诉讼或者讨债为目的设立信托”无效）相冲突的尴尬境地。

最后，虽然中国《信托法》第 10 条是关于信托财产登记的规定，但由于该条并未明确信托登记的细

节和程度，导致实践中关于信托登记的具体操作困难重重。a

因此，尽管以信托作为解释附担保公司债的理论依据在比较法上已逐渐成为主流趋势，但由于其与

中国现有的法律规则体系相冲突，在目前的解释论上不宜采取这种解释方案。对于债券受托管理人代债

券持有人办理抵押登记是否可行的问题，国土资源部办公厅曾在 2010 年致函最高人民法院（《国土资源

部办公厅关于征求为债券持有人办理国有土地使用权抵押登记意见函》）。最高人民法院在回复中对此

持肯定态度，并认为在公司债券持有人因其不确定性、群体性而无法申请办理抵押权登记的情形下，债

券受托管理人可以代理债券持有人办理抵押权登记手续，但真正的抵押权人仍是全体公司债券持有人。b

从上述复函中的措辞表达来看，最高人民法院在该复函中并未认可信托模式，而是倾向于以代理制度进

行解释。因此，以代理制度作为抵押权人与债权人分离情形下抵押权能否设立问题的解决方案，早已存

在长时间的具体实践。相比之下，以代理制度解释债券发行中权利主体分离的抵押权设立问题具有较强

的现实可行性。

但以代理制度作为上述业务操作模式的理论基础，可能会存在两个需要进一步解决的问题：第一，

由于作为被代理人的债券持有人尚不存在，即使以《民法典》第 925 条作为解释依据，似乎并不满足该

条中“在委托人的授权范围内与第三人订立的合同”和“第三人在订立合同时知道受托人与委托人之间

的代理关系”这两个要件；第二，由于作为被代理人的债券持有人尚不存在，即使债券受托管理人以代

理人身份与债券发行人签订抵押合同（抵押条款会被约定在债券受托管理人与债券发行人签订的债券受

托管理协议中），仍无法满足抵押合同与主债权合同在从属性方面的要求。对于上述问题的解决，不妨

采取缓和化的解释方案，即“在委托人的授权范围内与第三人订立的合同”，理解为在抵押权实现时可

取得委托人的授权即可，而“第三人在订立合同时知道受托人与委托人之间的代理关系”则可理解为只

要第三人在订立合同时知道存在代理关系便足矣，而无须知道具体的被代理人，只要代理人事后披露被

代理人即可。c如此一来，关于担保的从属性问题也随之解决。

（二）委托贷款中的抵押权人与债权人分离

根据《贷款通则》第 7 条及《商业银行委托贷款管理办法》第 3 条第 1 款的规定，委托贷款是指委

托人提供资金，由受托人根据委托人确定的贷款对象、用途、金额期限、利率等代为发放、监督使用并

协助收回的贷款，并且受托人只收取手续费，不承担贷款风险。银保监会在 2018 年的《商业银行委托贷

款管理办法》中又专门对委托贷款业务的性质予以明确，即委托贷款业务是商业银行的委托代理业务。d

据此，有不少学者认为，在委托贷款业务中，受托人是名义上的债权人 e，受托人与借款人之间系隐

名代理关系 f。该观点有待商榷。根据《商业银行委托贷款管理办法》及《贷款通则》中的定义，在委托

贷款业务办理前，委托人已经确定了借款人对象，并且与借款人就借款用途、金额、币种、期限、利率

等事项也一并进行了确定。从这个角度来看，委托人与借款人在委托贷款业务办理之前早已经就借款事

项达成一致，只不过由于《民法典》第 668 条第 1 款原则上规定借款合同属要式合同（自然人之间另有

a　赵廉慧：《信托法解释论》，第 245 页。

b　〔2010〕民二他字第 16 号《最高人民法院关于〈国土资源部办公厅关于征求为公司债券持有人办理国有土地使用权抵

押登记意见函〉的答复》。

c　朱虎：《代理公开的例外类型和效果》，《法学研究》2019 年第 4 期；殷秋实：《论代理中的显名原则及其例外》，《政

治与法律》2016 年第 1 期。

d　《商业银行委托贷款管理办法》（银监发〔2018〕2 号）第 4 条规定：“委托贷款业务是商业银行的委托代理业务。

商业银行依据本办法规定，与委托贷款业务相关主体通过合同约定各方权利义务，履行相应职责，收取代理手续费，

不承担信用风险。”

e　刘骏：《抵押权代持的类型和效力》。

f　最高人民法院民事审判第二庭：《最高人民法院民法典担保制度司法解释理解与适用》，第 109 页。
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约定除外），双方仅有意思表示一致还并不能使借款合同成立。在双方就此达成一致后，还需前往金融

机构办理委托贷款业务，委托人、金融机构（受托人）及借款人三方签订《委托贷款合同》。而《委托

贷款合同》中有两项最重要的约定：第一个约定是进一步确认委托人与借款人之间的借款合意并以书面

形式将其固定在合同中；第二个约定是，三方约定金融机构（受托人）仅代为发放、协助监督使用、协

助收回贷款，而其自身并不承担任何信用风险。就第一个约定而言，它是委托人与借款人之间达成的借

款合意，并没有金融机构作为代理人的存在空间。而就第二个约定中的“代为发放”而言，出借资金来

源于委托人，所谓的“代为发放”只不过是委托人将出借资金存入其在金融机构所开立的银行账户中，

由银行代为扣划而已，从“代为发放”的角度看，金融机构应为委托人的履行辅助人，而非代理人；就

第二个约定中的“协助监督使用”和“协助收回贷款”而言，由于代理人所代理的原则上应为法律行为，

但“协助监督使用”“协助收回贷款”显然并不属于一项法律行为，故金融机构的地位并非代理人，这

一约定最多构成委托人与金融机构之间的委托合同。因此，在委托贷款合同中，并不存在债权人名实不

符的问题，这与下文所谈及的应由委托人还是应由受托人作为适格原告的问题有着密切关联。

在委托贷款业务中，尽管在主债权债务合同中没有受托人作为代理人的适用空间，但受托人在作为

主债权担保的《抵押合同》中的确属于作为债权人的委托人的代理人。在《抵押合同》中，抵押人在签

订合同时明知金融机构仅仅是名义上的抵押权人，根据《民法典》第 925 条关于隐名代理的规定，抵押

合同可直接在债权人与抵押人之间产生效力。

（三）其他抵押权人与债权人分离的情形

除上述典型情形外，在民间借贷、P2P 网络借贷及银团贷款、组合贷款等情形中，也经常出现抵押权

人与债权人的分离现象：

在民间借贷中，早先出于政策原因，自然人、一般企业并不能在登记机关被登记为抵押权人。a为此，

其作为债权人在与借款人签订借款合同后，为了能够在登记机关办理抵押登记，往往会寻找符合登记政

策要求的公司作为代理人，即由代理人以自己名义与借款人、抵押人另行签订借款合同和抵押合同，并

在登记机关办理抵押登记。由此，债权人与抵押权人出现身份上的分离。在代理人与抵押人签订的抵押

合同中，仍然可以适用《民法典》第 925 条关于隐名代理的规定，即抵押人明知代理人与债权人系委托

关系，该抵押合同在债权人与抵押人之间可直接产生效力。

P2P 网络借贷可以分为传统型 P2P 网络借贷和新型 P2P 网络借贷两种类型：传统型 P2P 网络借贷的

模式一般是借款人在 P2P 平台上先发布借款需求，债权人在 P2P 平台上看到借款人的用款需求后表示愿

意出借，然后双方在 P2P 平台的促成下签订借款合同。为了保障出借资金能够按期收回，出借人会要求

借款人提供不动产抵押等，但由于债权人在数量上不止一人并且分布在全国各地，各方会约定由 P2P 平

台以自己名义代债权人办理抵押登记。尽管抵押人与 P2P 平台签订抵押合同，但抵押人明知 P2P 平台只

是作为债权人的受托代理人，故依据《民法典》第 925 条关于隐名代理的规定，抵押合同可在债权人与

抵押人之间直接产生法律效力。而新型 P2P 网络借贷的模式则是借款人在通过 P2P 平台发布借款需求的

同时便将其名下不动产抵押给 P2P 平台并在登记部门办理抵押登记，但双方均明知 P2P 平台只是代将来

的债权人办理抵押，这种操作模式已经十分接近于公司债券发行，在解释思路上也是相同的，即抵押合

同也可在债权人与抵押人之间直接产生法律效力。

银团贷款，一般是指数个金融机构与同一借款人签订银团贷款协议，由数个金融机构共同但非连带

a　尽管国土资源部于 2016 年施行的《不动产登记暂行条例实施细则》第 66 条早已明确规定了自然人、法人或者其他组

织都有资格登记为抵押权人，但实践中由于一些地方登记机关对该《细则》理解不够到位、较为保守等原因，仍有部

分登记机关对以自然人作为抵押权人的抵押登记申请不予办理。国务院办公厅于 2019 年 7 月 6 日发布的《关于完善建

设用地使用权转让、出租、抵押二级市场的指导意见》第 13 条也再次提及放宽对抵押权人限制的规定，即自然人、企

业均有资格登记为以建设用地使用权及其地上建筑物、其他附着物所有权为抵押物的不动产抵押权人。因此，从相关

部门多次出台文件强调来看，民间借贷中权利主体分离现象的确是普遍存在。
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向同一借款人提供贷款的商业模式。在银团贷款中，金融机构作为债权人往往会要求借款人为贷款偿还

提供抵押，但只由其中某个金融机构作为受托代理人与抵押人签订抵押合同并办理抵押登记。a与上述情

形稍有不同的是，因受托代理人本身也是债权人，在抵押登记办理后，受托管理人对抵押权享有部分份额。

换言之，受托管理人与被代理人按份共有抵押权。因此，在受托管理人以自己名义与抵押人签订的抵押

合同中，作为被代理人的其他金融机构仅在享有的权利份额范围内与抵押人直接产生合同上的关联。

关于组合贷款，最为常见的便是公积金中心和商业银行为购房者提供的组合贷款，但仅以商业银行

名义与抵押人办理抵押登记，这与银团贷款的商业模式相同，在解释路径上也没有差别。

二、抵押权与债权人分离情形下的抵押权设立

在上述情形中，通过隐名代理制度，债权人和抵押人之间可直接产生抵押合同上的法律效力，从而

使得债权人和“抵押权人”在合同层面保持一致。也可以说，抵押合同在合同层面与主债权合同并未违

反担保的从属性。但以不动产抵押权的设立为例，根据《民法典》的规定，其不仅需要抵押合同的生效，

还需要在登记机关完成抵押登记。故有学者质疑称，抵押权毕竟属于物权的一种，隐名代理的效力如此

延伸至物权层面是否妥当？ b

从《民法典》第 402 条、第 403 条关于抵押登记的表述来看，不动产抵押权自登记时设立、动产抵

押权未经登记不得对抗善意第三人，但这两个条文并未言及这里的登记是否包括由他人代为进行抵押登

记的情形。从文义解释来看，由他人代为进行抵押登记这种情形并未超出“登记”一词的可能含义。在

代为登记的情形下，“登记”这一形式要件只是以变通的方式达成，而并非被放弃。c因此，通过对上述

条文的文义解释，可以对抵押权人与债权人分离情形下的抵押权设立持肯定态度。当然，为进一步论证

该结论的正当性，仍有必要对此种情形下抵押登记的功能是否遭受损伤做进一步理论探讨。

物权乃是对标的物的排他性支配，其存在及变动自需以一定的公示方法表现出来，从而得以保障交

易的安全与效率，故“公示原则”和“公信原则”由此成为物权变动中的两大原则。d登记作为不动产物

权变动的公示方法，承载了“公示原则”和“公信原则”的价值理念，为二者的功能化物质载体。因此，

对登记功能的探讨，不如说是对公示原则和公信原则的探讨。

有观点认为，公示原则应具有设权功能、推定功能与善意取得功能，三者以设权功能为核心，彼此

互相配合。e公示可以对外显示物权之变动及变动后的物权状况，前者在于公示物权之动态现象，后者则

可公示物权之静态现象。f前者为公示要素中设权功能的体现，后者为公示要素中推定功能及善意取得功

能的体现。另有观点则认为，公示原则仅具有设权功能，至于推定功能、善意取得功能则只是公示原则

的溢出效果，应属于公信原则的规制范畴，两个原则应是并列存在。g但实际上，两种观点之间的争议只

是观察角度和对物权法基本原则的体系归纳方式稍有不同，实际上两者并无实质性差异，均可成立。h因

此，如果在抵押权与债权人分离情形下办理的抵押登记仍可以体现设权功能、推定功能及善意取得功能，

a　最高人民法院（2019）最高法民终 78 号民事判决书。

b　姜强：《抵押权人与主债权人分离情形下的抵押权构造及其行使——以〈全国法院审理债券纠纷案件座谈会纪要〉

第 18 条为切入点》（下篇），载“观得法律”微信公众号，2020 年 8 月 7 日发布，https：//mp.weixin.qq.com/s/
vfk5BmXD0veCngYf9wAP8Q，2022 年 3 月 11 日。

c　杨代雄：《借名购房及借名登记中的物权变动》，《法学》2016 年第 8 期。

d　谢在全：《民法物权论》（第 5 版），北京：中国政法大学出版社，2011 年，第 46 页。

e　张双根：《物权公示原则的理论构成——以制度正当性为重心》，《法学》2019 年第 1 期；常鹏翱：《再谈物权公示

的法律效力》，《华东政法大学学报》2011 年第 4 期；[ 德 ] 鲍尔 / 施蒂尔纳：《德国物权法》（上册），张双根译，

北京：法律出版社，2004 年，第 61—64 页。

f　谢在全：《民法物权论》，第 46 页。

g　王利明：《物权法研究》（上卷），第 155 页；郭明瑞：《关于物权法公示公信原则诸问题的思考》，《清华法学》

2017 年第 2 期。

h　刘保玉：《物权法学》，第 198 页。
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便应当认为其作为公示方法的制度功能并未因此遭受损伤，抵押权的设立效力应得到承认。

在物权变动中，公示要素具有设权性功能，非经公示物权不得变动。基于公示要素的设权性功能，

公示要素所呈现出的物权状态具有推定力，社会大众可基于对公示状态的信赖进行受法律保护的交易。

由此看来，设权功能、推定功能及善意取得功能背后所追求的价值目标在于交易安全，这三项功能在相

互配合之下共同保障交易安全，缺少其中任何一项都不完整。这种交易安全，主要体现为基于法律行为

而发生物权变动的场合及处分非以法律行为方式取得的不动产物权场合的交易安全。a 这在房屋买卖交

易中体现得尤为典型。买受人欲从出卖人处购买房屋，如果没有公示手段能够体现房屋的权属状态，买

受人很难相信出卖人享有该房屋的所有权，尽管买受人为确定房屋的真实权属做了自认为十分周全的调

查，却仍不能够保证所购买的房屋上没有存在任何权属争议。但如果公示状态下的房屋所有权人为出卖

人，买受人就可基于对公示状态的信赖放心购买房屋，因为即使名实不符，买受人对公示的信赖仍会受

到保护。

在抵押权人与债权人分离的情形中，抵押登记确实是通过名义上的抵押权人代债权人完成，但只要

并未影响应受法律正常保护的交易安全，就应当承认这种抵押登记的效力。换言之，只要当事人之间的

意思自治并不涉及其他人的利益或者说对于他人的利益给予了足够的保护，法律上也就不应当加以干涉，

包括对其形式上的强制。b在抵押权人与债权人分离的情形下，无非是涉及如下几种情形中的第三人可能

会受到保护：（1）抵押物上的后顺位抵押权人；（2）已知抵押物上有抵押登记而仍从抵押人处租赁房

屋的承租人；（3）名义上的抵押权人对外负债，以行使债权人代位权为由请求法院实现抵押权的债权

人；（4）从名义上的抵押权人处买受“假”债权并进行抵押变更登记的受让人。就第一种情形而言，后

顺位抵押权人就该抵押物设定抵押权时就已经明知抵押物上存有在先抵押，并愿意接受作为后顺位抵押

权人将来可能无法就抵押物实际优先受偿的法律风险，至于在先的抵押权人究竟是谁对其来说并不重要。

第二种情形同样如此，承租人自愿承租已被进行抵押登记的租赁物，就表示其愿意承受将来不能对抗租

赁物上抵押权的风险，至于该抵押权人的身份对承租人而言也并不重要。关于第三种情形，由于债权人

代位权行使的只能是债务人的权利，作为债务人的名义上抵押权人本就不享有抵押权，债权人本就无权

代为行使。而该情形中的债权人也并不属于善意取得制度保护的善意第三人，因为《民法典》第 311 条

所规定的应受到保护的善意第三人只能发生在由交易引发的基于法律行为的物权变动环节。c关于第四种

情形，仅就抵押登记的变更来看，受让人似乎应属于受善意取得制度保护的第三人。但问题在于，主债

权是虚假不存在的，抵押登记的公示效力是否可以及于主债权？学界对此存有争议，有必要对此单独展

开讨论。

有学者认为，在抵押登记的登记簿上，不仅是抵押权状况被登记其上，而且为了抵押权的确定性，

主债权数额也被登记其上，抵押登记的公信力除及于抵押权外，也应同时及于主债权。d按照这种观点，

尽管被转让的主债权是虚构的，但受让人基于对抵押登记的信赖而受让该虚构债权的，仍应承认受让人

可善意取得该债权及抵押权。原因在于，受让人在受让债权时支付了相应对价，虽然从表面上看这是债

权的对价，但从实质角度来看受让人支付的是抵押物的对价，如果债权之上没有该抵押担保，债权人就

不会考虑支付该对价。e实际上，上述观点源自于德国民法中的流通性抵押权制度。《德国民法典》做了

a　朱广新：《物权公示原则的立法表达》，《法学》2019 年第 10 期。

b　郭明瑞：《关于物权法公示公信原则诸问题的思考》。

c　孙宪忠：《〈物权法司法解释（一）〉与交易中的物权确认规则》，《法律适用》2016 年第 11 期；崔建远：《论外

观主义的运用边界》，《清华法学》2019 年第 5 期。

d　黄家镇：《论主债权瑕疵引发的不动产抵押权善意取得》，《法商研究》2017 年第 4 期；吴光明：《不动产抵押权无

效或撤销之探讨：兼论不动产抵押权之善意取得》，张仁善主编：《南京大学法律评论》（2009 年春季卷），北京：

法律出版社，2009 年，第 21 页；程啸：《主债权的转让与不动产抵押权转移登记——“湖南绿兴源糖业有限公司、

丁兴耀等借款合同纠纷申请再审案”评释》，《财经法学》2016 年第 5 期。

e　[ 德 ] 鲍尔 / 施蒂尔纳：《德国物权法》（下册），申卫星、王洪亮译，北京：法律出版社，2006 年，第 89 页。
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保全性抵押权和流通性抵押权的区分：前者遵循严格的担保从属性，如果主债权在流转过程中出现瑕疵，

尤其是主债权被认定无效的情况下，保全性抵押权随之无效，瑕疵主债权善意买受人也不能以善意取得

为由主张自己取得抵押权；后者则从不动产担保物流通中的交易安全出发，将抵押登记的公信力有限及

于主债权，主债权及流通性抵押权流转过程中，即使主债权因效力瑕疵而无效，但只要受让人在受让时

善意并完成抵押变更登记，便可以善意取得流通性抵押权而不受主债权效力瑕疵的影响。值得注意的是，

尽管在流通性抵押权中，抵押登记的公信力可及于债权，但并不意味着德国民法认可了债权的善意取得，

其只是认可了“不存在但已登记的物权可以善意取得”a，并在抵押权被善意取得范围内为照顾“从属性”

的形式需要而拟制债权相应存在，即流通性抵押权中的登记公信力虽然向债权拓展，但仅以承担抵押权

的债权的必要数额为限。b例如，甲对乙享有 1000 万元债权，乙以名下价值 600 万元的房屋为此提供抵

押担保，甲委托丙接受乙的抵押并办理抵押登记。后丙将虚构的 1000 万元债权转让给丁，丁基于对抵押

登记状态的信赖在不知情的情况下受让了该虚构的债权并办理抵押变更登记。若该抵押权为流通性抵押

权，丁可善意取得该抵押权而不受主债权是否真实存在的影响，但该债权仅在 600 万元的额度内被拟制

存在。

有不少学者主张，中国应当引入流通性抵押权制度。c但遗憾的是，中国的民事立法贯彻严格的担保

从属性始终并未对流通性抵押权予以规定，中国现行立法中的抵押权仅指保全性抵押权。虽然《不动产

登记暂行条例实施细则》第 66 条规定主债权合同为办理抵押登记的申请材料之一，而且为不动产抵押权

担保债权数额之确定性，不动产登记部门也都在不动产登记簿上同时记载抵押权状况和主债权数额，但

这很大程度上是为了行政管理的需要，很难说中国现行立法中明确了抵押登记公信力范围可及于主债权。

因此，在中国现行立法仅规定保全性抵押权而并未对流通性抵押权有所涉及的情况下，在抵押权人与债

权人分离的情形中，即使名义抵押权人转让虚假债权的同时也为受让人办理完毕抵押登记，由于债权本

身并不发生善意取得，因主债权出现效力瑕疵，该受让人并不能善意取得抵押权。由此可见，上述第四

种情形中的第三人也并非善意取得制度应保护的第三人。

总之，在抵押权人与债权人分离的情况下，尽管债权人的抵押登记是通过抵押在名义抵押权人名下

代为完成，但登记本身的功能并未受到任何损伤，尤其是并未损害任何应受保护的第三人的利益，抵押

权的效力应当在法律上予以认可。

三、抵押权人与债权人分离情形下原告适格的认定

从《民法典担保制度解释》第 4 条的字面含义来看，“债权人或者其受托人”均可以作为适格原告，

但从民事诉讼法中的诉讼代理制度来看，原则上仅作为本人（实体权利享有者）的债权人才能作为适格

原告。d因此，有必要对抵押权人与债权人分离情形下的抵押权诉讼中关于适格原告认定的实践现状进行

梳理，进而分析在哪些情形中有足够的正当理由可以例外的由受托人提起诉讼，而在哪些情形中只能由

债权人提起诉讼。

（一）原告适格认定的实践现状

通过梳理可以发现，尽管对于债券发行、委托贷款及其他情形的抵押权人与债权人分离，实践中都

a　[ 德 ] 鲍尔 / 施蒂尔纳：《德国物权法》（下册），第 89 页。

b　[ 德 ] 鲍尔 / 施蒂尔纳：《德国物权法》（下册），第 95 页。

c　陈华彬：《从保全抵押权到流通抵押权——基于对德国不动产担保权发展轨迹的研究》，《法治研究》2012 年第 9 期；

黄家镇：《论主债权瑕疵引发的不动产抵押权善意取得》；李运杨：《担保的移转从属性及其例外——以中徳比较为

视角》，《中国海商法研究》2020 年第 2 期。

d　《民事诉讼法》第 203 条、第 204 条还规定了实现担保物权的特别程序，该程序属于非诉程序，申请实现担保物权的

人在该非诉程序中称为申请人而非原告。参见张卫平：《民事诉讼法》（第 5 版），北京：法律出版社，2019 年，第

481—482 页。但本文对于通过诉讼程序实现抵押权的适格原告的讨论，同样可以适用于实现担保物权的特别程序，二

者实际上并无不同。
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有承认受托人作为适格原告的做法，但其背后的原因却各不相同。

1. 债券发行中适格原告认定的实践现状

在 2019 年新修订的《证券法》和《全国法院审理债券纠纷案件座谈会纪要》（以下简称《座谈纪要》）

出台前，对于债券发行中的抵押权人与债权人分离，法院对于是否应承认债券受托管理人的适格原告主

体资格，极具争议。有法院认为债券受托管理人可作为适格原告，a但不少法院以债券受托管理人并非债

券持有人，通过《债券受托管理协议》中的委托约定获得诉讼地位违反强制性规定为由，并不承认受托

管理人可作为适格原告。b

2019 年新修订的《证券法》第 92 条首先明确在债券违约的情况下，债券受托管理人可以接受债券持

有人委托以自己名义起诉，《座谈纪要》在此基础上又作了进一步的细化规定。《座谈纪要》第 18 条规定，

受托管理人可以作为原告通过诉讼程序实现登记在其名下的抵押权，但法院在裁判文书主文中需明确由

此所得权益归属于债券持有人。之所以规定受托管理人可以作为适格原告要求实现抵押权，《座谈纪要》

第 18 条中明确是“根据《最高人民法院关于〈国土资源部办公厅关于征求为公司债券持有人办理国有土

地使用权抵押登记意见函〉的答复》（以下简称《意见函答复》）精神”。而《意见函答复》则基于公

司债券持有人具有分散性、群体性、不易保护自身权利的特点，对受托管理人为保护公司全体债券持有

人的利益而代为将抵押权登记在自己名下的做法表示肯定。在抵押权的诉讼实现中也面临同样的问题，

故《座谈纪要》第 18 条在此基础上进一步规定受托管理人可作为适格原告为债券持有人利益实现抵押权。

在上述规定已经十分清晰的情况下，对于债券发行中抵押权人与债权人分离而应由谁作为适格原告的问

题，在今后的司法实践中便不再有争议。

2. 委托贷款中适格原告认定的实践现状

在委托贷款中，对于抵押权人与债权人分离情形下应由谁作为适格原告实现抵押权，实践中存在较

大争议。主要存在如下几种不同的认定模式：

第一种模式，认定债权人应作为唯一适格原告参加诉讼程序。法院的认定思路是，既然根据《民法典》

第 925 条关于隐名代理的规定，债权人作为最终的实际权利人自当有权作为适格原告直接提起诉讼。c

第二种模式，认定受托人作为唯一适格原告参加诉讼程序。法院的认定理由一般是：根据委托贷款

合同，委托人已经将合同项下权利全部委托给受托人，则应由受托人提起诉讼；d依据 1996 年《最高人

民法院关于如何确定委托贷款协议纠纷诉讼主体资格的批复》（以下简称《诉讼主体资格批复》，现已失效）

的规定，即使没有委托贷款合同中相关约定，受托人仍有权直接提起诉讼。e

第三种模式，认定委托人和受托人可作为共同适格原告参加诉讼程序。实践中，法院同时适用《民法典》

第 925 条及《诉讼主体资格批复》的规定。根据《民法典》第 925 条，债权人系实体权利享有者当然有

权作为适格原告，但根据《诉讼主体资格批复》，受托人亦有权直接提起诉讼，故委托人与受托人作为

共同原告提起诉讼并无不当。f

第四种模式，认定委托人作为原告，受托人作为被告，借款人和抵押人作为无独立请求权第三人参

与诉讼程序。g 这种认定模式严格按照《诉讼主体资格批复》的规定，即借款人不能按期还款而引发纠

纷的，应首先由受托人提起诉讼，在受托人怠于提起诉讼的情况下，委托人才可以提起诉讼，但应将受

托人列为被告、借款人和抵押人列为第三人。

a　最高人民法院（2019）最高法民终 1502 号民事判决书。

b　最高人民法院（2018）最高法民辖终 336 号民事裁定书、辽宁省高级人民法院（2018）辽民初 28-1 号民事裁定书、北

京市高级人民法院（2018）京民初 202 号民事判决书。

c　最高人民法院（2012）民二终字第 131 号民事判决书。

d　最高人民法院（2016）最高法民申 1497 号民事裁定书。

e　最高人民法院（2016）最高法民终 54 号民事判决书。

f　最高人民法院（2016）最高法民申 1138 号民事裁定书。

g　最高人民法院（2010）民二终字第 132 号民事判决书。
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3. 其他情形中适格原告认定的实践现状

在其他情形的抵押权人与债权人分离中，对于应由债权人还是应由受托人作为适格原告，同样存在

较大争议，以民间借贷和 P2P 网络借贷较为典型。在民间借贷中，主要有如下四种不同的认定模式：

第一种模式，法院认定债权人可作为要求借款人还款的适格原告，但不得作为要求就抵押物实现抵

押权的适格原告。原因在于，当事人之间关于债权人为实际抵押权人的约定并未经过抵押登记。a很显然，

该观点并不认同受托人可作为适格原告，仅债权人才可作为适格原告，只不过因债权人并未被登记为抵

押权人，而无法要求实现抵押权。

第二种模式，认定债权人才可以作为适格原告。有法院根据《民法典》第 925 条关于隐名代理的规定，

认定债权人才是实际权利人，其当然可以作为适格原告提起诉讼。b还有法院考虑到案件涉及标的额十分

巨大、案件背后存在职业放贷嫌疑，不宜由受托人作为原告提起诉讼。c

第三种模式，认定受托人才是适格原告。法院认为，由于债权人并未对受托人提起诉讼产生任何异议，

结合民间借贷合同、抵押合同及抵押登记中的名义事实，应认定并不存在所谓的“抵押权与债权的分离”

现象。d法院的这种做法显然是有违当事人的内心真意，也不符合《民法典》第 925 条关于隐名代理的规定。

第四种模式，认定债权人和受托人都可以作为适格原告。债权人作为实际权利人，当然可以作为适

格原告，但在债权人向法院明确表示不愿意参加诉讼的情况下，根据《民法典》第 925 条关于隐名代理

的规定，既然受托人与债权人之间存在代理关系，当然也可以让受托人作为原告提起诉讼。e

而在 P2P 网络借贷中，主要存在两种不同的认定模式：

第一种模式，认定债权人才是适格原告。因为 P2P 平台公司仅起到中介作用，债权人才是真实权利人，

即使其能够提起诉讼，最多只能以债权人名义提起诉讼而非以自身名义提起诉讼。f

第二种模式，认定受托人是适格原告。有法院认为，鉴于借贷合同中曾约定若出现借款人逾期不能

还款，债权人便将债权自动转让给 P2P 平台公司，故 P2P 平台公司作为债权受让人当然可以作为适格原

告提起诉讼。g其实，根据合同约定，P2P 公司已经是新的债权人，而并非是原债权人的受托代理人。另

有法院认为，鉴于借贷合同中已约定债权人授权 P2P 平台公司可对借款人进行催收，而诉讼正是催收的

形式之一，P2P 平台公司当然可以作为适格原告。h还有法院认为，在 P2P 网络借贷中，出借人分布零散、

数量较多，出于提高诉讼效率、避免诉累的考虑，由 P2P 平台公司作为适格原告较为妥当。i

（二）原告适格认定的理论分析

通过对上述抵押权人与债权人分离情形中关于适格原告认定的现状梳理来看，实践中对受托人作为

原告也往往持肯定态度。但实际上，仅对于债券发行中的抵押权人与债权人分离，才能例外地承认受托

人可以作为适格原告，而对于其他情形，只有债权人才可以作为适格原告。

1. 债券发行中的适格原告

如上所述，以隐名代理制度作为附担保公司债法律关系构造的理论基础，在解释论上具有较强的现

a　四川省高级人民法院（2016）川民终 1139 号民事判决书。

b　成安县人民法院（2015）成民初字第 01687 号民事判决书。

c　安徽省合肥市中级人民法院（2019）皖 01 民终 9146 号民事裁定书、安徽省合肥市中级人民法院（2019）皖 01 民终

9474 号民事裁定书。

d　江苏省徐州市中级人民法院（2018）苏 03 民终 8185 号民事裁定书、云南省曲靖市中级人民法院（2014）曲中民初字

第 292 号民事判决书。

e　黑龙江省高级人民法院（2015）黑高商终字第 131 号民事判决书。

f　江苏省苏州市人民法院（2018）苏 05 民终 10273 号民事裁定书。

g　北京市高级人民法院（2019）京民申5532号民事裁定书、北京市第三中级人民法院（2019）京03民终11958号民事判决书。

h　广东省深圳市中级人民法院（2016）粤 03 民终 8733 号民事判决书。

i　广东省深圳市中级人民法院（2016）粤 03 民终 8744 号民事判决书。
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实可行性。但若如此，无论对于债权，还是对于抵押权，债券持有人都应是实际上的权利主体，一旦发

生债券违约，只有债券持有人才可以作为适格原告在诉讼中主张债权及抵押权。可若是单独的债券持有

人各自提起诉讼，将面临的尴尬境遇是：在债券发行文件中未约定管辖的情况下，不同的债券持有人可

能在不同的法院起诉，这不仅浪费诉讼资源，更是可能会出现同案不同判的情况；如果仅部分债券持有

人取得生效判决，而其他债券持有人还尚未起诉或尚未取得生效判决，如何进行公平且有效率地担保物

权实现也是个很大的问题。a 因此，由债券受托管理人提起诉讼是较为可行的解决方案，也正因如此，

2019 年修订的《证券法》第 92 条第 3 款明确了债券受托管理人可以为了债券持有人利益，接受债券持有

人的委托以自己名义参加诉讼的诉讼主体资格，2020 年《座谈会纪要》第 5 条、第 18 条等条文又在此基

础上做了进一步细化。

虽然上述规定没有明确债券受托管理人可作为适格原告的法律性质，但通常认为可以诉讼担当理论

对此进行解释。b诉讼担当，是指第三人替代诉讼标的之权利义务的主体（或者与权利义务主体同时）持

有当事人适格，并且该当事人承受的判决效力也及于权利义务主体的情形 c，可分为法律规定的法定诉讼

担当和依权利义务主体意思的任意诉讼担当 d。有学者以是否经过法律的许可为依据，将任意诉讼担当又

具体划分为法律规定的任意诉讼担当和扩大适用的任意诉讼担当，前者是指法律明确允许一定类型案件

可以由他人进行诉讼担当，而后者则是解决多数人诉讼以外的其他形式的诉讼担当。e尽管两种任意诉讼

担当都是出于权利主体的意思，但前者获得了法律的明文规定，而后者则是法律无明文规定也无禁止的

情况下，当事人自行决定适用诉讼担当的情形 f。

关于《证券法》第 92 条第 3 款及《座谈会纪要》第 5 条、第 18 条等条文确立的债券受托管理人应

属于哪种类型的诉讼担当，学界存在争议。有学者认为，上述规定中体现的诉讼担当应是法律规定的任

意诉讼担当。g另有学者则认为，上述规定中的诉讼担当应是法定诉讼担当。h从《证券法》第 92 条第 3
款中“债券受托管理人可以接受全部或者部分债券持有人的委托”及《座谈会纪要》第 5 条中“受托管

理人根据债券募集文件、债券受托管理协议的约定或者债券持有人会议决议的授权”等措辞来看，受托

管理人之所以可以提起诉讼仍是基于权利主体的意思，只不过法律对此明文规定予以认可。就此而言，

前一种观点较为合理，即上述规定中确立的债券受托管理人应是属于法律规定的任意诉讼担当。

2. 委托贷款中的适格原告

1996 年的《诉讼主体资格批复》最早对委托贷款合同纠纷中的适格原告问题进行明确，即原则上仅

受托人才有权起诉，只有在受托人怠于提起诉讼的情况下，委托人才可以提起诉讼，但应列受托人为被告、

借款人为第三人。该《诉讼主体资格批复》之所以如此规定，原因在于其没有真正厘清委托贷款合同只

是委托人与借款人之间的借款合同关系，而仅是从形式上认为委托贷款合同就是委托合同关系。在当时

的背景下，《合同法》还尚未出台，对于当事人之间合同关系的调整主要依据《经济合同法》《民法通则》《关

于贯彻执行〈中华人民共和国民法通则〉若干问题的意见（试行）》（以下简称《民通意见》）等法律文件。

a　蔡松：《公司债券受托管理人原告资格研究——困境及解决之道》，《证券法苑》2016 年第 17 卷，第 291 页。

b　洪艳蓉：《债券市场化改革下半场投资者权益保护新篇章——〈全国法院审理债券纠纷案件座谈会纪要〉解读》，《人

民法院报》2020 年 7 月 23 日；孙航：《保护债券投资人的合法权益依法打击债券市场违法违规行为——最高人民法

院民二庭负责人就〈全国法院审理债券纠纷案件座谈会纪要〉答记者问》，《人民法院报》2020 年 7 月 16 日；赵磊、

于晗：《债券受托管理人诉讼地位的法理困境》，《债券》2021 年第 6 期。

c　[ 日 ] 高桥宏志：《民事诉讼制度与理论的深层分析》，林剑锋译，北京：法律出版社，2003 年，第 215—216 页。

d　[ 日 ] 高桥宏志：《民事诉讼制度与理论的深层分析》，第 211 页。

e　肖建华：《诉权与实体权利主体相分离的类型化分析》，《法学评论》2002 年第 1 期。

f　肖建国、黄忠顺：《任意诉讼担当的类型化分析》，《北京科技大学学报（社会科学版）》2009 年第 1 期。

g　赵磊、于晗：《债券受托管理人诉讼地位的法理困境》。

h　王洋：《债券受托管理人的诉讼地位困境及新〈证券法〉的应对——以太合汇公司诉重富公司案为视角》，《证券法苑》

2020 年第 29 卷，第 98 页。
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而依据上述法律文件中的规定，既然委托人与受托人之间属委托合同法律关系，而受托人又是以自己名

义与借款人建立借款合同法律关系，在出现借款人不能还款的情况下，当然应由受托人提起诉讼。而当

受托人怠于起诉时，尽管原告可以提起诉讼，也只能将受托人列为被告，借款人只能列为第三人。原因

在于，基于委托人与受托人之间的委托合同，其只能将受托人列为被告，而之所以将借款人列为第三人，

是因为借款人与委托人和受托人之间的委托合同纠纷的诉讼结果具有法律上的利害关系。在民事诉讼法

理论上，由于借款人与诉讼结果有利害关系，但对于委托人与受托人之间诉讼标的又没有独立请求权的，

列为无独立请求权第三人。a

相较于之前的《经济合同法》《民法通则》《民通意见》，1999 年《合同法》第 402 条（现《民法典》

第 925 条）新增有关隐名代理的规定。根据该规定，在委托人、受托人及借款人签订的委托贷款合同中，

由于借款人明知委托人与受托人之间的委托关系，那么委托贷款合同便可以在委托人和借款人之间直接

产生法律效力。但问题在于，在《合同法》生效后，《诉讼主体资格批复》也并未被最高人民法院废止。

一旦出现上述纠纷，各级法院在法律适用上便出现了分歧，便形成了上面所述有关法院认定适格原告的

几种不同模式。

从表面来看，以上不同裁判观点属法院的法律适用分歧，但从实质上来看，可以将原因归为两点：

第一，1996 年的《诉讼主体资格批复》没有正确认识到委托贷款合同其实只是委托人与借款人之间的借

款合同法律关系。第二，在《合同法》第 402 条出台后，关于委托人与借款人之间的借款合同法律关系

仍没有被正确认知，从而出现法院需借助第 402 条才能认定委托人是债权人的裁判观点。其实，只要正

确认识委托人与借款人之间的借款合同法律关系，认定委托人为债权人便是理所当然的事情，无须借助

《合同法》第 402 条。在《民法典》施行后，尽管《最高人民法院关于废止部分司法解释及相关规范性

文件的决定》已经将《诉讼主体资格批复》废止，但如果不能正确认识委托人与借款人之间应是借款合

同法律关系，即使法院在实践中会认定委托人为债权人，也仍需借助《民法典》第 925 条进行解释。当然，

尽管委托人与借款人之间系借款合同关系而无须借助隐名代理制度，但要使抵押合同在委托人与抵押人

之间产生直接效力并设立抵押权，仍需借助于隐名代理制度。但无论如何，作为委托人的债权人才应是

适格原告，而非受托人。

3. 其他情形中的适格原告

通过对法院认定模式的梳理来看，法院之所以将受托人作为适格原告，背后原因在于将民事代理制

度直接适用至诉讼代理。在法院看来，既然根据隐名代理制度，受托人可以在委托人授权范围内以自己

名义与第三人订立合同，那么受托人也可以基于该授权以自己名义向第三人提起诉讼。但实际上，法院

的这种裁判思路，显然是混淆了民事代理和诉讼代理的区别。

具体而言，法院的上述做法实际上是将民事实体法中的隐名代理直接照搬至诉讼代理中，这种做法

在理论上是经不起推敲的。诉讼代理与民事代理的不同在于，诉讼代理不仅具有民事代理所要求的合意性，

还具有司法程序所要求的司法性。b民事代理更强调私法自治，对当事人合意保持最大限度尊重，但诉讼

代理不仅仅是当事人之间的意思自治，还涉及国家诉讼程序的公法性要求。虽然 2007 年《民事诉讼法》

第 58 条第 2 款曾规定“经人民法院许可的其他公民”可以被委托为诉讼代理人，但 2012 年《民事诉讼法》

已将该规定予以删除，立法者的态度转变显而易见。

因此，民事代理并不能等同于诉讼代理，并非任何人基于委托人的授权委托都可以成为民事诉讼程

序中的代理人。从诉讼代理角度看，在民间借贷及 P2P 网络借贷等情形中出现抵押权人与债权人分离的

情况下，受托人并不能凭借其在民事实体法上是债权人的代理人而主张同样可作为民事诉讼程序中的诉

讼代理人，更不得要求以其名义作为适格原告就抵押权的实现提起诉讼。

a　张卫平：《民事诉讼法》（第 5 版），第 166 页。

b　许尚豪：《公民代理民事诉讼的法理反思及制度完善》，《法学论坛》2017 年第 4 期。
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四、结　语

从抵押权人与债权人分离情形的类型化梳理来看，产生这种分离的原因，既有法律制度的约束，也

有实践操作上的不当，故有必要承认债权人可突破登记主张抵押权。而且，这也并未因强调对债权人的

保护，而损害受现行立法保护的第三人合法权益。当然，相较于代理制度，以信托制度作为附担保公司

债的理论基础，确实可以在债券受托管理人可拥有广泛的自由裁量权、稳定性和连续性等方面更有优势，a

而且在比较法上也逐渐成为主流趋势。在将来中国的《信托法》对信托登记、担保权信托、禁止讨债信

托等制度完善后，也可以采取这种理论解释方案，但在《信托法》未修改之前，基于解释论的视角，以《民

法典》第 925 条的隐名代理制度作为附担保公司债的理论基础仍是较为可行的解释方案。b而本文关于抵

押权人与债权人分离情形下抵押权设立的理论证成，也仅是建立在中国《民法典》只承认保全性抵押权

的基础上，若将来中国《民法典》为进一步发挥担保制度促进交易的功能而引入流通性抵押权，自应另

当别论。此外，本文讨论的抵押权人与债权人分离情形虽主要以不动产抵押权展开，但实际上其论证思

路及结论也可适用于以登记作为公示方法的动产抵押权及权利质权，并无太大差异。

Establishment and Realization of Mortgage Rights with the Separation of Mortgagee and 
Creditor: on Article 4 of “Interpretation of the Supreme People's Court on Applying the 

Guarantee System of the Civil Code”

LI Hao1 & LIU Lei2
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a　刘迎霜：《公司债券受托管理的信托法构造》。

b　值得注意的是，关于债券登记托管的法理基础，同样存在着委托代理法律关系说与信托法律关系说的争议。有学者同

样认为，在中国《信托法》未修改之前，在债券登记托管领域适用信托理论存在着极大的解释困境，但不排除在将来《信

托法》修改后，采取这种解释方案。参见祁畅、张文、杜泽夏：《债券登记托管的法理基础》，《债券》2022 年第 2 期。


