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摘要　融资租赁物作为融资租赁“融物”与“融资”双重功能实现的核心纽带，其范畴之明确界定

和规制规则建构系行业发展的理论基础与制度保障。然而，既有规范缺乏科学性与合理性，这一制度

缺漏叠加适格融资租赁物匮乏之因素，成为对融资租赁物扩大解释之原生动力，并渐与行业本质背

离。因此，应基于金融监管考量并依其制度本源，涤除无形财产及国有公物融资租赁、将来物售后回

租之可能性，合理扩大融资租赁物范畴，对融资租赁物规则进行体系定位，并采用概括加列举之方式

对融资租赁物进行清晰厘定。

关键词　融资租赁物　范畴界定　扩大解释　金融监管

融资租赁作为创新金融交易模式自西方引入国内，其在改革开放初期曾为先进设备引进等国

家战略计划贡献至巨，现阶段在中国已逐渐由最初单纯的用于设备技术引进的金融工具演变为城

市建设、企业发展、消费升级所赖以支撑的成熟金融业态。融资租赁在现代经济社会发展中的渗

透率业已甚高，似有燎原之势，而实则鱼质龙文。融资租赁公司为扩大规模、抢占市场、实现业务
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批量复制，多未对融资租赁业务本质进行体系化探索及理性思考，而更多将其作为借贷业务的灵

活替代，导致业务模式粗放，繁荣之下隐忧堆积。

融资租赁物的创新就是融资租赁业务乱象之典型，〔１〕知识产权等无形财产、公物等均被拿

来作为融资租赁物，但其是否妥当？可有法理依据？到底应当依据何种准则勘定融资租赁物之

理论边界？如何从概念法学角度对融资租赁物进行清楚明确的定义？此类问题已困扰业界许

久，虽曾有理论与实践讨论，但始终未曾明晰。此外，融资租赁交易周期性长之特性为融资租赁

物合理范畴界定困境提供临时掩饰，使我们未能充分认识到合同到期后纠纷爆发时此问题之重

要性。笔者以为，对融资租赁物不加限制地扩大解释（或者说扩大认定）易将行业引向不良发展

路径，偏离行业发展初衷，因而应充分把握其“融资”特点及租赁形式本质，谨慎进行法律解

释。〔２〕本文通过对国内融资租赁物规制规则的述评与分析，为相关问题的梳理提供基础支撑，

而后对融资租赁物范畴界定之困境进行解构辨析，试图重塑其厘定规则，探寻融资租赁物的体

系化规制路径，以求教于大家。

一、对我国融资租赁物规制规则的述评与反思

因融资租赁产品的新颖性、特殊性及政府各部门职能划分变动不居，我国融资租赁业曾长期

由多部门分头监管，对融资租赁物的规制也因此显得较为混乱，未能形成较为统一的制度体系及

监督管理体制，规范内容存有诸多模糊与矛盾之处，多有同类业务不同标准的现象。理论与实践

中的激烈争论便是既有规范弊病的最好体现。之前的《合同法》及现行的《中华人民共和国民法

典》（下称《民法典》）均未涉及融资租赁物的具体界定。２０１８年，在中央深化机构改革与规范金融

市场双重背景下，银保监会实现对内资试点融资租赁公司、外资融资租赁公司、金融租赁公司的统

一监管，并于２０２０年５月出台《融资租赁公司监督管理暂行办法》（银保监发〔２０２０〕２２号，下称《暂

行办法》），该办法第７条虽对融资租赁物做出规定，但仍未体现融资租赁物的本质要求。此外，在

银保监会统一监管前，《商务部、国家税务总局关于从事融资租赁业务有关问题的通知》（商建发

〔２００４〕５６０号，下称“５６０号文”）、《外商投资租赁业管理办法》（商务部令２００５年第５号，２０１５年修

正，２０１８年废止）、《融资租赁企业监督管理办法》（商流通发〔２０１３〕３３７号）、《金融租赁公司管理办

法》（中国银行业监督管理委员会令２０１４年第３号）等法律法规当中均涉及融资租赁物问题，但立

法趋向并不统一。因此，笔者下文将通过对前述所涉具体规定进行简要述评，分析融资租赁物规

则建构的历史脉络，以揭示实践中融资租赁物规范适用混乱的制度原因。

在早期的５６０号文中规定，应选取从事生产、通信、医疗、环保、科研等设备，工程机械及交通

运输工具租赁业务的内资租赁企业推荐试点融资租赁业务。由此使得对融资租赁物的理解局限

于前述相关动产。但此种限缩解释显然缺乏足够的法理依据和法律逻辑，而且通知作为规范性文

件的效力本身也存有争议。５６０号文内容多为政策引导，通过对融资租赁物进行列举，意图促使融

资租赁行业发展向产业本源靠近，可是其列举式表述缺乏科学性与严谨性，意图将融资租赁物类

型化但又缺乏足够的类型化标准与理由。总体而言，５６０号文对融资租赁物的列举式规定在当时
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实践中多称“租赁物”。但笔者以为，“租赁物”与“融资租赁物”应加以区分。租赁物存在于租赁法律

关系，而融资租赁物存在于融资租赁法律关系，其范畴不可等同，因此区分称谓可明确所指。

笔者以为融资租赁的工具目的是融资，而形式本质仍为租赁，融资租赁包含传统租赁的完整外观，由

此便承继诸多传统租赁的制度基因，具体论证将于另文交待。



内资试点融资租赁业务开展初期还是起到了良好的引导作用，不过对当前融资租赁物的相关理论

与实践研究均已不具参考价值。融资租赁公司在业务开展中所采的融资租赁物范畴业已远超通

知所列，建议及时作废清理。而后，在《外商投资租赁业管理办法》中进一步规定，融资租赁物应为

各类动产、交通工具及其所附不超过租赁财产价值１／２的软件和技术等无形资产。〔３〕相较于

５６０号文，该管理办法中融资租赁物范畴有较大范围扩展，是通过正面清单方式对适格融资租赁物

进行列举，但这种列举又不甚清晰。依文义解释，是否所有动产均可作为融资租赁物？如果不是，

其范围如何确定？交通工具与动产是否有重复？难道交通工具不是动产？其存有诸多自相矛盾

之处。此外，该管理办法在列举中未包括不动产、生物资产等特殊资产，但亦未做任何禁止性规

定，因此导致在适用过程中产生诸多困境及争议。不过随同监管职能调整以及国内外商投资政策

变化，商务部已于２０１８年废止该管理办法。

而《金融租赁公司管理办法》与《融资租赁企业监督管理办法》作为银保监会统一监管前融资

租赁业最重要的两个行业规范，围绕融资租赁物所做的规定却存有较大差异———前者限定融资租

赁物为固定资产，后者则明确融资租赁企业开展融资租赁业务应当以权属清晰、真实存在且能够

产生收益权的租赁物为载体。近期银保监会颁布施行的《暂行办法》则在合并二者的基础上，增加

“融资租赁公司不得接受已设置抵押、权属存在争议、已被司法机关查封、扣押的财产或所有权存

在瑕疵的财产作为租赁物”的规定。这种层层上锁、看似完美的立法表述是否妥当呢？笔者抱有

质疑。首先，“固定资产”应当如何理解？根据《企业会计准则第４号———固定资产》规定，固定资

产是为生产商品、提供劳务、出租或经营管理而持有的，且使用寿命超过一个会计年度的有形资

产。〔４〕融资租赁物需为固定资产的限制实际将无形资产、投资性房地产、生物资产、作为存货的

有形资产以及其他使用寿命短于一个会计年度的有形资产排除在适格融资租赁物的范围之外，其

对适格融资租赁物的解释空间可谓颇为狭窄。此外，从解释论角度似乎无法证实二者间存有明确

关联，固定资产通常作为会计术语而非法学术语存在，〔５〕其内涵与外延的界定与法律表达有所不

同，无法由此推导出明确的融资租赁物界定的法律标准；其次，《暂行办法》第７条第２款虽相较于

《融资租赁企业监督管理办法》之规定更为细化，对权属清晰应如何理解做出进一步阐释，但是否

妥当呢？本文以为，“权属清晰”通常为融资租赁公司对标的物选择的内部风险管理基本原则，将

其作为判断标的物是否是适格融资租赁物的标准似有不妥，即使物上存有抵押或查封保全等权利

负担与瑕疵，出租人亦有可能取得该物之所有权（如将来物作为直接融资租赁标的物前已设定动
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《外商投资租赁业管理办法》（２０１５年修正，现已废止）第６条：“本办法所称租赁财产包括：（一）生产设

备、通信设备、医疗设备、科研设备、检验检测设备、工程机械设备、办公设备等各类动产；（二）飞机、汽车、船舶等

各类交通工具；（三）本条（一）、（二）项所述动产和交通工具附带的软件、技术等无形资产，但附带的无形资产价值

不得超过租赁财产价值的二分之一。”

《企业会计准则第４号———固定资产》（财会［２００６］３号）第２条：“下列各项适用其他相关会计准则：

（一）作为投资性房地产的建筑物，适用《企业会计准则第３号———投资性房地产》；（二）生产性生物资产，适用《企

业会计准则第５号———生物资产》。”第３条：“固定资产，是指同时具有下列特征的有形资产：（一）为生产商品、提

供劳务、出租或经营管理而持有的；（二）使用寿命超过一个会计年度。使用寿命，指企业使用固定资产的预计期

间，或者该固定资产所能生产产品或提供劳务的数量。”

固定资产是会计学基础概念，法学上从未对此有过探讨。有争论认为，既然准则属于部门规范性文件，

可作为法源予以适用，则固定资产理应属于法律术语。笔者以为，这种纠缠式的诡辩毫无学术意义，因为在部门规

范性文件立法实践中，依照专业习惯及特点并运用相关专业用语进行条文撰写虽十分常见，但这种立法存在并不

等于非法学术语法学化，在法学理论研究过程中可以借鉴或作为缺漏之弥补来用，但不能作为基础性法学学术

语言。



产浮动抵押，但按照动产浮动抵押制度规则，出租人嗣后仍然可以取得该标的物之所有权）。换言

之，风险承受能力的高低理应由企业结合自身运营状况进行把控，其风险大小与收益高低常相匹

配，物上权利负担或瑕疵的存在不涉及标的物适格与否之根本。因此，明确禁止融资租赁物上存

有权利负担实无必要，自有其他民法规则对其进行调整，因而徒有画蛇添足之嫌；再有，该条第

２款中的“真实存在”如何理解？可否以将来物开展融资租赁业务？按照该办法之规定似无可能，

但本文对此并不认同，并将在后文专门论及。总体而言，《暂行办法》关于融资租赁物的立法模式

值得借鉴，但对融资租赁物内涵与外延的界定并不严谨，其对融资租赁物特征的概括也缺乏准确

性，而且其第１款中“另有规定的除外”的表述使得对融资租赁物范畴的理解更添困惑。

实际上，最高人民法院在起草《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《融资租赁司法解释》）的过程中也曾试图对租赁物的范围进行讨论，并在征求意见稿中有所

涉及，〔６〕但因对部分标的资产（如不动产和软件）是否是适格融资租赁物的争议较大，〔７〕考虑到

监管及行业发展实际，最终未对融资租赁物的范畴进行规定，而是留待监管机构结合具体监管需

求，灵活制定融资租赁物规制规则。笔者认为，《融资租赁司法解释》的此种做法在当时分头监管

的背景下可以理解，但却无助于统一监管后的融资租赁物法律适用问题的解决。而在《民法典》起

草编纂过程中，同样未对该问题有所关涉，其态度与《融资租赁司法解释》具有某种程度上的相似

性。总体而言，既有制度规则难以对融资租赁物所涉实践问题进行有效调整，笔者认为其主要原

因是我们对融资租赁物的基础理论讨论不足，所以后文将从融资租赁物的有体物限制及扩大解释

正当性角度予以展开，进行深入分析。

二、融资租赁底层交易资产“物”化的必要性探讨

融资租赁业务的灵活便捷及监管缺位，为资金融通双方提供了较多制度期待，其能够有效

避免传统金融业态的监管壁垒，从而实现投融资双方目的。基于此，在业务开展过程中，虽缺乏

适格资产，但各方为促成交易，实现基于融资租赁架构模式下的交易，便试图采用知识产权等无

形财产作为融资租赁交易的底层资产。但以无形财产作为融资租赁交易的底层资产是否妥当

呢？对此，既有法律法规均未言明，而部分地方政府出于促进地方融资租赁产业发展及实现企

业无形财产融资功能等多重目的，以文件形式明确支持无形财产融资租赁，引导融资租赁细分

领域向区域内进行充分聚集。〔８〕笔者对此持否定态度，因为融资租赁的交易模式系对传统租
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２０１３年《融资租赁司法解释》（征求意见稿）曾规定“以土地、房屋等不动产或以基础设施收费权等无形

财产权益作为租赁物，不构成融资租赁关系”，“有限允许不动产如商业地产、厂房作为融资租赁的租赁物，土地使

用权、住宅等不能作为租赁物”，而２０１２年《融资租赁司法解释》（草案第四稿）中曾对基础设施收费权、股权以及软

件、商标、专利权等知识产权作为租赁物进行探讨，但２０１３年《融资租赁司法解释》最终放弃了对融资租赁物范围

的规定。笔者认为，最高人民法院最终采取了比较务实的态度，将租赁物的范围留给行业监管部门进行管理，而行

业监管部门可以根据各行业的发展状况，采取相对比较灵活的措施。比如，银监会在２００９年前后通过窗口指导的

方式限制金融租赁公司向房地产开发行业及部分政府平台提供融资租赁业务。

参见钱晓晨：《关于〈中华人民共和国融资租赁法（草案）〉民事法律规范若干问题的评析》，载《法律适

用》２００６年第４期，第４３—４９页。

商务部和北京市政府联合印发的《北京市服务业扩大开放综合试点实施方案》（２０１５年９月）首次提

出试点著作权、专利权、商标权等无形财产融资租赁。在２０１８年全国两会上，致公党中央更是提交了关于创新

知识产权融资租赁模式、促进科技成果转化的提案。以文化资产融资租赁为代表的无形资产融资租赁正逐步获

得支持与政策背书。



赁的衍化，〔９〕其本身仍旧携带着传统租赁的制度基因，租赁行为是整个融资租赁交易的关键

与纽带，交易目的的实现需要借助租赁之形式外衣，既然如此，则应遵循传统租赁的基本规

范。而传统租赁交易是对所有权之占有、使用、收益、处分四个全能的分割，〔１０〕其法理基础是

所有权分化理论，而所有权指向的对象是“物”。因此，融资租赁底层交易资产应满足形式外

衣之根本要求，即也须为“物”。

以无形财产为底层交易资产的融资租赁行为本身与融资租赁形式外衣的制度基因相冲突。

深交所成功发行的首支知识产权证券化标准化产品“第一创业—文科租赁一期资产支持专项计

划”的底层资产（即所谓“融资租赁物”）全部为发明专利、实用新型专利、著作权等知识产权，其

创新性和对文创产业的促进作用确实甚为明显，亦获得监管层和部分地方政府的大力支持，知

识产权融资租赁也成为知识产权证券化的绝佳路径。我国司法实践中也已出现对知识产权融

资租赁行为的肯定性评价，〔１１〕赞成观点还常列举美国及日本软件融资租赁实践，〔１２〕但业务实

践并不代表立法及司法对无形财产融资租赁的态度，更无法代表法学理论界对此问题的评价，

以商业活动现象逆推法律规则缺乏逻辑基础与正当性，如美国《统一商法典》明确限制融资租赁

中的货物以有体物为限。〔１３〕此外，《租赁示范法》（ＵＮＩＤＲＯＩＴＭｏｄｅｌＬａｗｏｎＬｅａｓｉｎｇ）第２条虽

为软件等无形资产作为融资租赁物保留了理论空间，但并不意味着其在各国法体系下均具有制

度合理性，国际统一私法协会秘书处在其《租赁示范法》官方评论中也已详细阐明，知识产权等

无形财产可否作为融资租赁物须各国结合国内法进行具体判断。〔１４〕当然，还有论者基于其他相

关视角认为应对融资租赁物做扩大解释，即只要符合融资加融物的本质属性，均可作为融资租赁
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〔９〕

〔１０〕

〔１１〕

〔１２〕

〔１３〕

〔１４〕

参见史燕平：《论租赁业的三大分类基础及其对完善我国租赁业监管的现实意义》，载《经济研究参

考》２０００年第２３期，第２６—３６页。对“传统租赁”的叫法或有观点持有异议，笔者此处无意对此概念究竟存

否及界分标准进行讨论分析，而是作区分功能使用。另外，笔者认为此种称谓并无太大瑕疵或使人迷惑

之处。

参见李鲁阳主编：《融资租赁若干问题研究与借鉴》，当代中国出版社２００７年版，第１５４—

１５５页。　　

参见华科融资租赁有限公司与重庆杜克实业有限公司、重庆科技融资担保有限公司等融资租赁合同

纠纷案，重庆市渝北区人民法院（２０１６）渝０１１２民初６１１号民事判决书及重庆市第一中级人民法院（２０１７）渝

０１民终３１３８号民事判决书。该案一审依据《外商投资租赁管理办法（２０１５修正）》第６条之规定认为：案中发

明专利作价未超过租赁设备价值的二分之一，同时法律并未规定发明专利等无形资产不能作为融资租赁的租赁

财产，因此融资租赁合同法律关系成立。二审亦认为融资租赁合同将专利权等财产性权利设为标的物，并不必

然导致合同无效。因此，两级法院对知识产权作为融资租赁物均未持否定态度。

美国知识产权融资租赁源于２００６年Ｃｏｌｕｍｂｕｓ公司与Ｋｅｒｎ公司的专利权售后回租业务，而日本知识

产权融资租赁集中于软件领域且其租赁业协会专门公布软件融资租赁协议推荐文本。参见刘汉霞：《我国知识

产权融资租赁的现实困惑与法律规制》，载《知识产权》２０１７年第８期，第７０—７７页。

ＳｅｅＡｌｉｓｓａＰａｌｕｍｂｏ，犕狅犱犲狉狀犔犪狑狅犳犛犪犾犲狊犻狀狋犺犲犝狀犻狋犲犱犛狋犪狋犲狊，ＥｌｅｖｅｎＩｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌＰｕｂｌｉｓｈｉｎｇ，２０１５，

ｐ．２７ ３２．

Ｓｅｅ犗犳犳犻犮犻犪犾犆狅犿犿犲狀狋犪狉狔狋狅狋犺犲犝犖犐犇犚犗犐犜犕狅犱犲犾犔犪狑狅狀犔犲犪狊犻狀犵／犆狅犿犿犲狀狋犪犻狉犲犗犳犳犻犮犻犲犾犆狅狀犮犲狉狀犪狀狋

犔犪犔狅犻犜狔狆犲犇犝犖犐犇犚犗犐犜犛狌狉犔犪犔狅犮犪狋犻狅狀犈狋犔犪犔狅犮犪狋犻狅狀犉犻狀犪狀犮犲犿犲狀狋，１５Ｕｎｉｆｏｒｍ Ｌａｗ Ｒｅｖｉｅｗ５４８，

５４８ ６０９（２０１０）．在对《租赁示范法》第２条（即融资租赁物的范畴）的评论部分，其认为知识产权等无形财产可否

单独作为融资租赁物须充分考虑“租赁”的定义，即出租人要能取得融资租赁物的占有和使用权。但示范法本身不

对“占有”进行定义，而是由各国依国内法定义，在“占有”以有体物为限的国家，知识产权等无形财产无法作为适格

融资租赁物。



之标的物，〔１５〕此处不再具体论及。

本文以为，前述所谓扩大解释的主张实际建立于对物的扩大解释基础之上，而融资租赁物是

民法上“物”的下位概念，因此无形财产可以作为融资租赁物的观点，是将无形财产置于物的地位，

此为物与所有权不分（所有权客体与所有权不分）的思维惯性所致。〔１６〕然而，知识产权、收费权等

属于权利本体之范畴，而物属于权利客体之范畴。此外，即使明晰权利本体与权利客体的界分，将

知识产品等纳入所有权范畴予以调整的思路也是对所有权之客体与其他无形权利客体的混淆，是

脱离租赁形式本质的理论想象。租赁制度以所有权制度为基石，而对于知识产品等能否作为所有

权之客体的问题学界已有充分讨论，普遍认为所有权之客体应为有体物。〔１７〕无形财产的自身特

性决定其须跳出传统物权规制思维，物债二分的财产权体系结构已然无法囊括及有效调整现代社

会不断涌现的财产类型，纷繁复杂的专门立法（《专利法》《著作权法》《票据法》等）便是其最好例

证，将所有权之占有及使用权能赋予无形财产之上本身亦需要非凡的想象力，无形财产的物权化

处理路径仅会为原有内在体系逻辑平添混乱。〔１８〕因此将无形财产界定为“物”并递推适用至融资

租赁物的观点缺乏充分的理论依据。反向而论，假若知识产权等无形财产可作为融资租赁物，那

本身生发于实物之上的建设用地使用权等用益物权岂不更具备作为融资租赁物的正当性？然而

实际情况显然并非如此。

此外，无论是在融资租赁二元主体论还是融资租赁三元主体论形式下，〔１９〕既有融资租赁的交

易架构均以融资租赁物之买卖行为为前提和基础，而买卖合同的标的物，在现行法上限于有体物，

包括不动产和动产。如果对无形财产使用行为可以借用租赁概念，那无形财产之完整让渡是否也

可借用买卖合同之概念呢？然事实并非如此，我们是在买卖合同之外独立创造新合同类型来对知

识产权、股权等的转让交易加以处理。因此，无形财产作为融资租赁物缺乏突破原有制度架构的

合理理由，以其为融资租赁标的物之合同不构成融资租赁法律关系，应按其实际构成之法律关系

确定合同性质及当事人间权利义务关系。〔２０〕因此，后文讨论均系以涤除无形财产作为融资租赁

物之可能性为基础展开。

·９２１·

王　剑：融资租赁物范畴厘定及其规制进路的体系化重思

〔１５〕

〔１６〕

〔１７〕

〔１８〕

〔１９〕

〔２０〕

参见曾大鹏：《融资租赁法制创新的体系化思考》，载《法学》２０１４年第９期，第１１６—１２８页；见前注

〔１２〕，刘汉霞文。此二文作者在论证过程中均引用史艳平《租赁及融资租赁的理论探讨》一文中关于物作为租赁交

易之载体系发展的概念的观点。但笔者认为此为对史艳平教授观点的误读，其原文表述为“在租赁交易中，作为交

易载体的物也是一个发展的概念。从最开始的有形实物，到今天出现在美国租赁市场的无形物，进而有关物的权

利，也都在成为租赁交易的载体。其次不以物为载体的各种租赁形式，不属于租赁研究的范畴，而只能是该载体所

属领域对租赁概念的借用。例如，在我国广为采用的租赁承包经营，则是生产关系领域对租赁概念的套用”（见史

艳平：《租赁及融资租赁的理论探讨》，载前注〔１０〕，李鲁阳书，第１５４页）。该表述虽提出作为租赁交易载体的物在

不断发展，但始终强调不能脱离物，由此并无法推知其支持无形财产作为融资租赁物的观点。

参见梅夏英：《物权法·所有权》，中国法制出版社２００５年版，第８２页。

参见吴汉东：《无形财产权的若干理论问题》，载《法学研究》１９９７年第４期，第７９—８５页；马俊驹、梅夏

英：《无形财产的理论和立法问题》，载《中国法学》２００１年第２期，第１０２—１１１页。

参见张双根：《中国〈物权法〉中的所有权概念———一个民法学者的困惑》，载甘超英主编：《作为制度根

源的财产权———中德比较》，北京大学出版社２０１４年版，第１０６页。

参见高圣平、王思源：《论融资租赁交易的法律构造》，载《法律科学（西北政法大学学报）》２０１３年第１

期，第１６０—１６９页。

参见江必新主编：《融资租赁合同纠纷》，法律出版社２０１４年版，第３１页；最高人民法院民事审判第二庭

编著：《最高人民法院关于融资租赁合同司法解释理解与适用》，人民法院出版社２０１６年版，第５０—５３页。《最高

人民法院关于融资租赁合同司法解释》（征求意见稿）曾做出类似规定，但最终未能成文。



三、有体物条件下对融资租赁物

扩大解释的正当性考察

　　融资租赁产品的强金融属性对资本具有天然的虹吸效应，资本本身的趋利特征成为融资租赁

规模化发展的内生动力，而规模化目标的实现需要充足的融资租赁物进行桥接，但融资租赁物匮

乏的产业实际则成为其发展的核心阻滞因素，因此融资租赁行业自身便具有对融资租赁物扩大解

释的强烈欲望，导致融资租赁物的泛形式化现象愈加明显。融资租赁物在国内融资租赁交易中的

形式价值与实质价值的非均衡配比，致使对其选择缺乏理性标准，融资租赁物在诸多交易架构中

的角色定位形同虚设，对融资租赁物的选择仅为满足监管的基本要求，此与规制缺漏和失范密切

相关。因此致使业务实践中出现诸多为满足形式要求而作为底层交易资产的争议性融资租赁物。

下文在类型化基础上就典型争议性“融资租赁物”之适格性进行辨析，从而为融资租赁物范畴标准

之厘定进行理论梳理。

（一）生物资产作为融资租赁物的适格性判断

以奶牛等生物资产为代表的融资租赁物的创新探索，〔２１〕为农、林、牧、副、渔业提供了崭新的

融资渠道，可缓解其由于适格资产缺乏而造成的融资困境，为其规模化发展提供金融动力。但生

物资产本身具有生命周期不确定性、难以特定化等特征，以其作为融资租赁物是否有充分的法律

依据及理论正当性呢？《企业会计准则５号———生物资产》第３条将生物资产分为消耗性生物资

产、生产性生物资产和公益性生物资产。〔２２〕而法学理论上从未对生物资产进行过专门的概念界

定及分析研究，更无相应分类，不过这并不妨碍我们对其作为融资租赁物的适格性展开探讨。但

考虑到尚未与土地分离的生长物在民法上属于不动产，〔２３〕且公益性生物资产系公物的具体类型，

因此笔者将此两部分分别置于后文不动产及公物融资租赁适格性判断部分予以讨论，特此予以

注明。

从实定法角度，既有法律法规未对生物资产作为融资租赁物进行禁止性规定。《暂行办法》虽

限定融资租赁物须为固定资产，但固定资产范畴中亦包含部分生物资产。〔２４〕而且在司法实践中

也已出现直接或间接承认生物资产可以作为适格融资租赁物的判决与裁定［如（２０１７）鲁０２民初

９７５号、（２０１７）皖０１０３民初１１４８号之一、（２０１８）沪０１１７民初１８９４４号］。此外，国务院办公厅《关

于加快融资租赁行业发展的指导意见》（国办发〔２０１５〕６８号）及《关于促进金融租赁行业健康发展
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２０１５年７月，宜信普惠融资租赁公司与河北军英畜牧有限公司签订２００头奶牛售后回租协议，融资金额

２００万元，租期为６个月，开以生物资产作为融资租赁物之先河；２０１６年４月，辉山乳业与广东粤信租赁公司签订

５万余头奶牛售后回租融资租赁合同，融资金额逾１０亿元。融资租赁业务实践中，以景区植物或城区绿化带植被

等为融资租赁物的创新交易亦层出不穷。

依据准则，消耗性生物资产，是指为出售而持有的或在将来收获为农产品的生物资产，包括生长中的大

田作物、蔬菜、用材林以及存栏待售的牲畜等。生产性生物资产，是指为产出农产品、提供劳务或出租等目的而持

有的生物资产，包括经济林、薪炭林、产畜和役畜等。公益性生物资产，是指以防护、环境保护为主要目的的生物资

产，包括防风固沙林、水土保持林和水源涵养林等。

参见崔建远：《物权法》，中国人民大学出版社２００９年版，第３１—３３页；尹田：《物权法》，北京大学出版

社２０１３年版，第４２页。

参见中华人民共和国国家质量监督检验检疫总局与中国国家标准化管理委员会颁布实施的《固定资产

分类与代码》（ＧＢ／Ｔ１４８８５—２０１０）。



的指导意见》（国办发〔２０１５〕６９号）等政策文件也明确倡导生物资产融资租赁。〔２５〕因此，生物资产

作为融资租赁物具有合法性基础，但仍要结合融资租赁物的形式本质进行综合判断。

既有融资租赁物制度规则很多建立于会计原理基础上。从会计理论看，消耗性生物资产本身

不具有使用价值，公益性生物资产不能为承租人带来价值或收益，因此认为该两类会计角度上之

生物资产不宜作为融资租赁物，而生产性生物资产中的多数可作为融资租赁物。但应注意会计上

对生物资产的划分与法学上对物划分的理论初衷具有很大不同，会计上对生物资产进行分类的目

的是为了便于会计上账务处理，且依会计学原理，生产性生物资产与消耗性生物资产可随实际情

形动态转换，〔２６〕例如养殖兔原为食用销售所养，但经营者发现该品种兔毛价格飙升，遂转而收割

兔毛销售获利，此为会计学上消耗性生物资产到生产性生物资产的相互转换。如果依会计原理来

确定生物资产可否作为融资租赁物，则面临很多不确定性，其严谨性不足，还是应当回归法学理论

本源进行探讨。本文以为，生物资产应当满足租赁物之基本要求，即须为民法上的非消费物（或言

非消耗物），因为法律上的使用及收益的权利只能以消费物为客体，而无法在消费物上设立，消费

物使用权让渡实质上与所有权让渡无异，就消费物而言只能成立消费借贷，不可用于租赁。〔２７〕

综合上述，生物资产作为融资租赁物并不存在制度与理论障碍，非适格生物资产的涤除与生

物资产作为融资租赁物的正当性实为不同层面的两个问题。此外，生物资产本身所具有的特殊风

险也不能构成阻却其作为融资租赁物之正当事由，生物资产之风险特性在融资租赁业务开展过程

中可以通过风险计算模型进行合理评估，并进行风险溢价处理。风险管理与风险估值不当是企业

内部问题，民法的“母爱”情怀不应阻碍正当金融行为的展开。但对生物资产作为融资租赁物的适

格性判断应回溯融资租赁形式本源，即于承租人而言具有使用价值，且应属可特定化之非消费物。

（二）不动产作为融资租赁物的适格性判断

通常所指不动产是依其物理性质不可移动或者移动会损害其经济价值的物，〔２８〕如土地、建筑

物、地上定着物、与土地尚未分离之生长物等（在不动产融资租赁中尤以房产、厂房或公路等基础

设施融资租赁最为常见，但公路等基础设施属于公物范畴，该部分笔者将在后文论及，特此予以廓

清）。其所具有的高价值性特征，为融资租赁产业规模扩大提供了重要的融资租赁物来源，但就其

作为融资租赁物的合理性问题，理论与实务界曾有反复论争。〔２９〕从实定法之规定看，并未设明文

禁止不动产作为融资租赁物，而且《暂行办法》关于融资租赁物应为固定资产的规定实际为不动产

作为融资租赁物提供了制度上的可能性。《融资租赁司法解释》起草过程中虽欲将不动产排除于

融资租赁物之范畴，但最终基于法律依据缺失及行业发展实际未能成行，也体现出司法实践在该

问题上的踌躇不定。目前反对不动产作为融资租赁物的主要理由有如下几点：一是比较法上，域
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参见《关于加快融资租赁行业发展的指导意见》（国办发〔２０１５〕６８号）第５款及《关于促进金融租赁行业

健康发展的指导意见》（国办发〔２０１５〕６９号）第３、４条之规定。

参见张心灵、王平心：《农业生物资产会计若干问题的研究》，载《当代财经》２００４年第１０期，第１１１—

１１３页。

参见王利明等：《民法学》，法律出版社２０１５年版，第２０３页。

王利明：《物权法研究》（第３版），中国人民大学出版社２０１３年版，第６７页。

见前注〔２０〕，江必新书，第３０页；前注〔２０〕，最高人民法院民事审判第二庭书，第３３—３４页，第４５—

５０页；雷继平、原爽、李志刚：《交易实践与司法回应：融资租赁合同若干法律问题———〈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〉解读》，载《法律适用》２０１４年第４期，第３３—４１页；前注〔７〕，钱晓晨文；

高圣平：《基础设施融资租赁交易：现实与法律困境———从基础设施投融资改革的视角》，载《中外法学》２０１４年第

３期，第７６３—７７６页；前注〔１５〕，曾大鹏文。



外立法存有禁止不动产作为融资租赁物之立法例；二是以房地产为代表的不动产在现阶段金融市

场上已有充分金融产品对应；三是现有的土地使用权及房屋所有权登记制度的存在只会使不动产

融资租赁与其他不动产融资路径相比徒增交易成本；四是不动产融资租赁会对现有房地产行业管

控政策效果造成冲击，背离融资租赁服务实体经济之基本初衷；五是不动产融资租赁与会计学上

固定资产等基本理念存有矛盾。

笔者以为，比较法上将不动产作为融资租赁物之立法例并不鲜见，〔３０〕虽国外不动产融资租赁

交易规模甚小，但究其原因并非是为规避法律上之可能否定态度，而是因其融资渠道通畅，无绕道

众多廉价金融产品而选择成本较高之融资租赁之必要。在参考比较法上禁止不动产融资租赁之

立法例时，不应仅圄于条文本身，而应仔细斟酌其立法动因。因此，仅靠条文本身的禁止性规定作

为国内禁止不动产融资租赁之理由缺乏足够说服力；而以不动产融资渠道顺畅为由禁止其作为融

资租赁物的观点则更加吊诡，恰如吾有众多衣衫，因此便禁止我购买新款，此种否定理由，实难让

人接受；另外，以现有登记制度会增加不动产融资租赁交易成本，所以其无存在必要的论调而言，

笔者更是甚为不解。交易成本的高低是商主体在交易过程中的自行选择，其选择可能有多种原

因，虽然不动产融资租赁较之其他融资渠道成本较高，但其放款周期短、审核流程简洁，能够在资

金匮乏的艰难时期及时获取周转资金，这远比节约些许资金成本更有价值。因此从立法论角度，

我们不应基于先入为主的“善意”愿景，阻却正常且合理的交易行为。

此外，不动产融资租赁会对现有房地产调控政策造成冲击的观点亦不能成为否定不动产融资

租赁的理由。房地产仅为不动产的其中一种具体类型，而并非其全部。且房地产调控政策本身的

合法性及合理性问题就频遭质疑，其本就是对民法自由底线与行政法上依法行政的挑战，即便忽

略调控政策的合法性与合理性问题，调控政策的临时性特征也无法与不动产可否作为融资租赁物

之根本性问题合并讨论，限购令等调控政策“是自发和无计划的反应的产物，是社会上所有群体难

以忍受的自发调节市场体系压力的反弹”〔３１〕———既然是反弹，便有回复之可能。如若以此推论，

房地产限购政策取消以后是否要重新探讨不动产作为融资租赁物之可能性问题呢？笔者以为，房

地产调控与不动产作为融资租赁物的适格性系两个问题。物权法上民事主体有处置不动产之自

由，合同法上民事主体有买卖不动产之自由，是否因为房地产调控政策的存在，不动产就不能成为

物权之客体，从而就不能成为合同标的物呢？显然此逻辑并不成立。此外，从会计学上固定资产

之定义分析不动产作为融资租赁物的正当性，该做法本身便漠视了会计术语与法学术语的差异。

如笔者前文所分析，将固定资产作为会计术语引入融资租赁相关立法中的做法缺乏严谨性。但若

忽略术语差异，仅从解释论角度，固定资产中也包含不动产。因此，笔者认为不动产作为融资租赁

物并无根本性障碍。

（三）公物作为融资租赁物的适格性判断

探讨公物可否作为融资租赁物之前须明确“公物”概念。国内实定法上虽有“公物”规则，但却

从未对其进行体系化制度建构，亦未对“公物”进行明确析定，此概念主要存在于民法学与行政法

学理论研究中。公物的具体范畴并不明晰且存有争议（笔者此文无意对其具体范畴进行专门讨

论，后文所涉均为典型公物）。对公物的正确理解应区分几个相关概念：首先，公物与公有财产并
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参见［德］鲍尔、施蒂尔纳：《德国物权法》，申卫星、王洪亮译，法律出版社２００６年版，第３２０—３２７页；前

注〔１０〕，李鲁阳书，第２３１—３５１页。

［英］弗雷德·布洛克：《导言》，载［英］卡尔·波兰尼：《大转型：我们时代的政治与经济起源》，冯钢、

刘阳译，浙江人民出版社２００７年版，第１９页。



不等同，公有财产对应国内法上国有财产与集体所有财产，概念上不可混同。〔３２〕其次，公物具体

又可分为国有公物与私有公物（指在私人财产上通过行政行为和合同等方式设置公物，此即为私

有公物，如私人博物馆、私人学校等。当其所有权发生转移时，并不丧失其作为公物的法的地位），

私有公物本质上仍为私主体所有之财产，其本身并未存有为融资租赁物之障碍，但仍应遵循公物

法之规定并保留原有为公共利益之目的。国有公物与国有私物对应，国有私物作为融资租赁物并

不受公物法所限，按照正常的民事交易规则及国有资产转让流程即可。而国有公物又分为国有人

工公物与国有自然公物，〔３３〕国有自然公物（包括阳光、空气、河流、湖海、湿地等）显然不具有作为

融资租赁物的可能性，因此，实际上，公物作为融资租赁物的主要矛盾集中于国有人工公物作为融

资租赁物的正当性。但国有人工公物又是如何进入融资租赁视野的呢？其作为融资租赁物的正

当性又应如何判断呢？

就笔者调研发现，国有人工公物作为融资租赁物的情况主要存在于城投公司售后回租业务

中。地方政府通过负债进行资金融通，是许多现代国家发展过程中的惯性路径———通过举债吸收

资金发展地方经济，推进基础设施不断完善，有效促进城市化进程，但同时形成举债依赖，资金的

低效使用和所投资项目的公益性及低回报率，严重影响政府融资平台的资金偿付能力，从而形成

相当规模的金融隐患。因此，财政部等相关部门严格管控地方政府举债行为并限制地方债务规

模，缩小地方政府融资平台融资口径，逐步从隐性举债向显性举债转变，严格按照预算，在公开市

场发行地方政府债券并对原有高成本资金进行置换，减少大规模且高成本负债的金融风险。但地

方债的发行及地方政府的财政收入显然不能满足其财政支出的需求，政府融资平台现金流的健康

运转也难以为继。因此，监管不足且灵活快捷的融资租赁便成为缓解地方政府融资平台资金困境

的有效路径，其租赁期限设计通常为３—１０年，综合成本适中，租金偿还计划可结合政府融资平台

现金流进行专门设计，避免暂时性资金偿付困难及影响企业正常发展经营，因而深受政府融资平

台喜爱。但政府融资平台开展融资租赁业务的最大困境在于缺乏适格融资租赁物，于是所谓城市

巨额沉淀资产（如城市管道设施、水坝、路灯、道路、桥梁等）便进入投融资双方视野，通过售后回租

形式将这些国有人工公物包装成为融资租赁物，为政府融资平台进行资金注入。虽国务院８７号

文明确禁止地方政府向融资租赁公司购买服务，然融资租赁公司对城投公司融资业务的参与仍如

火如荼。

本文以为，国有人工公物上的权利束是公权与私权的集合，并非简单的私法意义上之财

产，〔３４〕其具有公益性特征及服务于公共使用之目的，并不符合融资租赁物之基本要求。首先，国

有公物作为融资租赁物时其所有权转移程序存有较高制度成本。因为国有人工公物的设定、变更

与废止及其使用规则的制定应为政府行政职权，属公法上之处分权，而此处分权行使须征得民众

的同意和认可。〔３５〕除此之外，国有人工公物的转让交易程序较之其他国有资产转让交易要求应

更为严格。但就现有国有人工公物融资租赁业务实际而言，其融资租赁物所有权的取得缺乏程序

合法性，以市政道路资产售后回租融资租赁业务为例：政府融资平台公司欲开展融资租赁业务但
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参见肖泽晟：《公物的范围———兼论不宜由国务院国资委管理的财产》，载《行政法学研究》２０１７年第

２期，第２９—３５页。

参见马俊驹：《国家所有权的基本理论和立法结构探讨》，载《中国法学》２０１１年第４期，第８９—１０２页。
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缺乏有效资产，于是地方政府职能部门（通常为国资委、财政局）便通过划拨函形式将市政道路资

产划入城投公司作为后续售后回租业务之融资租赁物，但以此种划拨函形式划转国有人工公物之

所有权严重缺乏正当性，国有人工公物以国家所有、分级管理为原则，分级管理不能理解为各级可

以随意处置国有人工公物产权。

其次，国有人工公物在其公益性用途尚存情形下可交易性值得怀疑。如果允许国有人工公物

作为融资租赁物在出租人与承租人之间来回进行所有权移转，相当于打开了国有公物私有化之

门。有观点认为公物的公益属性不是判断所有权归属的考量因素，〔３６〕所以其可以为融资租赁公

司所有。但笔者以为，公物之公益属性能否作为所有权归属的考量因素与国有公物能否自由转换

为私有公物实为不同之议题。私有公物之存在毋庸置疑，但私有公物与国有公物二者间的相互转

换条件并非等同，私有公物征收为国有公物尚甚艰难，国有公物转让为私有公物更应十分慎

重———其不仅可能侵犯公众于公物上之非排他性使用权等公共利益，更有可能与我国社会主义经

济制度之精神理念相抵牾。〔３７〕另外，当涉及融资租赁物取回权行使的情形时，国有人工公物上缺

乏相应权利行使空间和有效路径。多数国有人工公物不具备可经营性，如就市政管网挖掘后变卖

或对市内道路设置关卡收费以偿债实在无法想象，即使其部分具有经营性，通常也会受特许经营

规则规制，而根据《市政公用事业特许经营管理办法》（建设部令第１２６号）第１８条规定，获得特许经

营权的企业在特许经营期间擅自将所经营的财产进行处置的，主管部门应当依法终止特许经营协议，

取消其特许经营权，并可以实施临时接管。因此，国有人工公物作为融资租赁物存有颇多制度障碍。

最后，国家政策亦对国有公物融资租赁持否定态度，如《关于进一步规范地方政府举债融资行

为的通知》（财预〔２０１７〕５０号）明确规定地方政府不得将公益性资产、储备土地注入融资平台公司；

《关于进一步增强企业债券服务实体经济能力严格防范地方债务风险的通知》（发改办财金〔２０１８〕

１９４号）亦规定严禁将公立学校、公立医院、公共文化设施、公园、公共广场、机关事业单位办公楼、

市政道路、非收费桥梁、非经营性水利设施、非收费管网设施等公益性资产及储备土地使用权计入

申报企业资产。这都是对政府融资平台以国有人工公物作为融资租赁物开展售后回租业务的否

定。但在中水电北固建设机械有限公司、成都市裕邑丝绸有限责任公司借款合同纠纷案再审裁定

［（２０１７）最高法民申２１７５号］后，司法实践中出现认可国有人工公物融资租赁的趋向［如（２０１８）津

民初８４号、（２０１９）沪０１１５民初６１５０６号］，本文认为值得商榷。前述最高人民法院再审案件所涉

标的物为民营企业所有的管网资产，与后两案例管网资产的性质并不相同，管网资产作为国有人

工公物进行融资租赁时是存在理论瑕疵的，具体理由上文也已详细阐述。我们不能以现阶段国有

人工公物融资租赁合同余额规模巨大绑架对其作为融资租赁物正当性的真理探索。

（四）将来物作为融资租赁物的适格性判断

将来物融资租赁业务在实践中已较为常见，例如：甲为出租人，乙为承租人，丙为出卖人，现乙

欲从丙处购买特种车辆，而丙并无现货，丙要求乙先行支付部分货款，而后制造交付与乙，乙受资

金限制而无力支付，故与甲协商以融资租赁形式进行融资，甲支付货款与丙，乙则自合同生效后按

季等额本息向甲支付租金。此例为将来物直接融资租赁，实践中亦曾出现将来物售后回租融资租
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参见前注〔２９〕，高圣平文。

就公物可否转让问题，行政法学界也存有较多争议，基本分为不可转让与有条件转让两种观点。参见翁

岳生主编：《行政法》，中国法制出版社２００２年版，第４６６—４６８页；刘艺：《公物法中的物、财产、产权———从德法公

物法之客体差异谈起》，载《浙江学刊》２０１０年第２期，第１３９—１４６页；肖泽晟：《公物的二元产权结构———公共地

役权及其设立的视角》，载《浙江学刊》２００８年第４期，第１３６—１４４页。



赁：如甲为出租人，乙为承租人，丙为出卖人，乙与丙业已签订买卖合同，但乙因资金匮乏未能及时

支付合同价款，遂向甲提出以尚未取得的买卖合同项下之标的物与甲签订售后回租协议，乙收到

甲支付之租赁物价款后再向丙支付。此种融资租赁形式不可谓不创新。但就将来物作为融资租

赁物的正当性问题不无商榷余地。

首先，买卖行为是融资租赁交易架构达成的基础，应当明确买卖合同标的物可否囊括将来物。比

较法上，大陆法系将来物制度之根源与罗马法上将来物或将来财产之买卖制度关系甚密，罗马法上将

来物或将来财产之买卖具体分为“买希望之物”（ｅｍｐｔｉｏｒｅｉｓｐｅｒａｔａｅ）与“买希望”（ｅｍｐｔｉｏｓｐｅｉ），
〔３８〕作

为继受罗马法制度理念典型代表的《意大利民法典》设有明文以规定将来物买卖，１９６６年《葡萄牙民

法典》首创将来物与现在物之物的分类类型，而后我国澳门特别行政区民法典物权编在此分类基础上

细分将来物为绝对将来物与相对将来物，〔３９〕并分别对其予以确定，以便理解债编将来物买卖合同制

度之法律适用。此外，《法国民法典》及《俄罗斯民法典》亦有类似规定，英美法等同样存在将买卖合同

标的物之范畴扩大至将来物之立法例。〔４０〕国内法上，《民法典》合同编并未对将来物之买卖专设明

文，物权编关于物的定义及分类亦未曾关涉将来物，但鉴于“零库存”及“以销定产”之交易习惯随

经济发展逐渐确立，最高人民法院《关于审理买卖合同纠纷案件适用法律问题的解释》［以下简称

“《买卖合同司法解释》（法释〔２０１２〕８号）”］第３条及《民法典》合同编第５９７条第１款之规定实际

均已承认将来物买卖合同之效力，〔４１〕关于将来物买卖之立法漏洞已然完整填补。

基于前因，以将来物买卖作为融资租赁交易之架构基础并无障碍，但其能否与融资租赁后续

交易顺利衔接呢？笔者以为对此应谨慎推演。将来物融资租赁交易架构能否顺利衔接之关键在

于融物目的可否实现，但将来物并非物，其本身仅为某种未来期待，将来物能否作为物权之客体颇

值怀疑，〔４２〕民法上“物”的概念若猛然扩张至此则将会与现有物权制度体系形成较大矛盾与理论

冲击。在买卖合同中，将来物仅为对其进行分类的辅助工具，是买卖合同的指称对象或该对象的

形态，〔４３〕其在债法中具有存在之合理性，但于物法上予以概念界定则容易陷入对“物”循环定义的

永恒梦魇。由此观之，将来物作为融资租赁合同标的物并无不妥，其交易结构设计就是延长了融
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所谓“买希望之物”（ｅｍｐｔｉｏｒｅｉｓｐｅｒａｔａｅ）系指买卖之标的物在协议达成之时尚未存在，而当事人又约定由出

卖人承担遭受损失的全部风险，假若希望之物最终不能出现，买受人将无须支付价金；“买希望”（ｅｍｐｔｉｏｓｐｅｉ）则指买

卖标的物在协议达成之时虽尚未存在，但当事人约定由买受人承担风险，即无论标的物最终是否出现，买受人均须支

付价金。具体参见唐晓晴：《〈澳门民法典〉中的将来物与将来物买卖合同》，载《政法论丛》２００６年第１期，第３５—

４２页。

相对将来物虽为他人之物，但仍属业已存在之实物，笔者后文对将来物的讨论均以绝对将来物为限。对于

将来物的类型化笔者在文中不做具体探讨，而是依其本身是否可以作为买卖合同标的物展开后文论述，特对此予以

说明。

《联合国国际货物销售合同公约》第３条第１款规定：供应尚待制造或生产的货物的合同应视为销售合

同，除非订购货物的当事人保证供应这种制造或生产所需的大部分重要材料；美国《统一商法典》（Ｕｎｉｆｏｒｍ

ＣｏｍｍｅｒｃｉａｌＣｏｄｅ，简称ＵＣＣ）第２—１０５条第１款及第２款之规定，可以被视为对将来物买卖制度之承认；此外，英

国法上对将来物买卖制度同样有所规定，具体可参见杨大明：《国际货物买卖》，法律出版社２０１１年版，第３２０—

３３１页。

《买卖合同司法解释》（法释〔２０１２〕８号）第３条是否包含将来物买卖之效力认定规则，梁慧星教授在其

《对买卖合同司法解释（法释〔２０１２〕８号）的解读和评论》一文中有清晰解读，并对解释第３条之起草过程进行了精

要阐述，笔者在此不再赘述。

参见宁红丽：《论我国买卖合同的标的物范围———以〈买卖合同司法解释〉为主要分析对象》，载《宁夏社

会科学》２０１３年第５期，第１０—１４页。

见前注〔３８〕，唐晓晴文。



资租赁物所有权转移的时间节点。但此处需注意的是将来物作为融资租赁合同之标的物，与融资

租赁物存有本质区别，绝非等同概念。

既有规制规则均未曾明确将来物融资租赁之可行性，《暂行办法》与《融资租赁企业监督管理

办法》明确融资租赁物须为真实存在之物，《金融租赁公司管理办法》规定售后回租业务的租赁物

必须由承租人真实拥有并有权处分。从解释论角度，将来物直接融资租赁尚有适法空间，而将来

物售后回租业务则缺乏充分合法性。比较法上，明确将来物可以作为适格融资租赁物的立法例也

较为鲜见，但《租赁示范法》第２条明确将“未来资产”“未出生的动物”纳入融资租赁物范畴。相较

而言，本文对《金融租赁公司管理办法》之规定较为赞同，因为直接融资租赁更接近于融资租赁资

金与物双向融通的本质，且将来物向现实物的转换过程中所发生的所有权转移行为仅存于出卖人

与出租人之间，嗣后才会基于融资租赁合同到期而在出租人与承租人之间进行所有权移转，因此

其物的融通特征较为明显。然而对于将来物售后回租，虽有论者持肯定观点，〔４４〕但笔者认为应当

谨慎考量。因为融资租赁作为准金融产品，对其规制规则的设计除尊重私权自治外亦须遵循金融

风险管制理念———金融衍生品市场自由化导致的多次金融危机便是放松金融管制的硕大苦果。

而将来物售后回租融资与融物主体的同一性本身便扩大了融资租赁业务风险，如果赋予其法律上

的正当性，则整个融资租赁行业极易走入岔路。

因此，笔者认为将来物作为直接融资租赁合同之标的物并无不可，但作为售后回租合同之标

的物则不应提倡。此外，融资租赁法律关系可否达致尚须依融资租赁特征进行综合判断，其中关

键便为融物行为的存在与融物目的的实现。虽然有学者主张融资租赁租金并非对融物的对价而

为对融资的对价，但融物因素的存在不可或缺，否则与借贷行为无异。如若约定的租赁物交付时

间明显接近或者等同租赁期限，其再进行所有权转移毫无意义，应按照实际构成的法律关系处理。

四、固守与突破：基于制度本源的

融资租赁物标准重构与规制

　　通过对融资租赁物规制规则的梳理及融资租赁物扩大解释的类型化讨论，可侧面反映理论及

实践中存在的融资租赁物界定的混沌状态。监管前期对不同类型融资租赁公司适用差异化的监

管要求，人为将同类业务割裂处理；而当前统一监管后，又缺乏适格融资租赁物选择标准的明确指

引，既有规范体系在融资租赁物范畴厘定过程中缺乏科学性与合理性。而融资租赁物理论是行业

发展的基础理论，此种模糊界定的现状既会成为行业健康发展的掣肘，同时又为利用融资租赁形

式开展不符合监管要求的资金融通业务提供了有利契机，进而致使我国融资租赁行业形成独特

的、区别于欧美国家以生产经营设备为主的融资租赁物资产配置现象。〔４５〕那么我们到底应如何

对融资租赁物进行科学合理的概念与范畴界定呢？笔者认为，我们首先应当注意金融监管的必要

性对融资租赁物范畴界定的限制，而后在形式本质基础上结合融资租赁行业发展实际对融资租赁

物的合理边界做适当突破，从而以此构建合理且有效的融资租赁物规制规则。

（一）金融监管考量对融资租赁物自由选择的限制

金融监管是限制融资租赁物盲目扩大解释的重要理由。融资租赁在我国的发展具有较强且

明显的适应性特点，其“融资”特性已然将“融物”的创造性功能掩盖，如果说融资租赁产生初期仅
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具有部分金融产品特征的话，现阶段融资租赁则具有强金融产品属性，无论是售后回租的规模化

开展还是融资租赁的通道功能膨胀现状，均可对此进行有力印证。融资租赁已经深度介入国内金

融市场的产业链条，如引入银行投融资及理财产品研发、融资租赁资产证券化、融资租赁信托发行

计划、融资租赁商业保理等，行业市场规模也已进入万亿级别。不过从现阶段实定法之规定和监

管实况看，融资租赁金融监管的主要切入点仍旧是市场准入条件、股东资格、关联交易、风险资产

等，忽略了融资租赁物作为控制行业金融风险的关键作用。融资租赁物作为融资租赁产品架构的

核心，其创造性就是通过所有权的保留实现担保功能，从而可以相对降低因承租人信用风险导致

的业务亏损，然而实际情况较多是融资租赁物仅充当资金融通目的实现的良好掩体，其业务架构

设计的重点仍然放在承租人自身信用及其可提供的增信方式上，并且在对融资租赁物进行扩大解

释以寻求良好掩体的过程中，私法自治的大纛被高高擎起。私法自治理念虽作为支撑现代民法的

基础，〔４６〕然仍要受到公共利益、契约正义、公共管理等因素限制。具体到本文而言，融资租赁物的

选择须受到金融监管的限制。但困难的是如何在私法自治与金融监管之间寻求融资租赁物范畴

界定的合理边界。笔者认为，应当充分结合融资租赁的形式本质，回溯制度根源，在合理性基础上

对融资租赁物之范畴进行适度延展。

（二）形式本质基础上融资租赁物范畴的适当扩张

基于融资租赁的形式本质及其与传统租赁间所存有的制度承继，在对融资租赁物进行概念或

范畴界定时，应当首先明确融资租赁物与民法中“物”的关系是被包含与包含的关系。民法上的物

是融资租赁物的上位概念，而传统租赁中的租赁物的范畴又介乎二者之间，物、租赁物、融资租赁

物的范畴关系应当是：物＞租赁物＞融资租赁物。《民法典》第１１５条规定物包括动产和不动产，

法律规定权利作为物权客体的，依照其规定。此条规定是对民法上“物”的概念与范畴进行界定，

较为宽泛，虽无法据此对融资租赁物进行边界划定，却可反向排除部分试图将不符合民法上的物

的标准的资产纳入融资租赁物范畴当中的错误尝试。此外，融资租赁所具有的传统租赁基因是其

融物作用得以体现的关键所在，融资租赁物的范畴应为传统租赁物所包含（例如以牛作为传统租

赁物绝不会产生争议），因此传统租赁物须为非消耗物的实质要求同样适用于融资租赁物。

此外，也应结合行业实际，突破原有的理论桎梏。融资租赁作为现代金融产品，在其产生源头

的西方发达国家主要作为动产融通的主要方式，极少涉及不动产及生物资产。因此在制度引进之

初，我国的融资租赁交易结构设计亦承继了西方既有的成熟产品结构，将不动产等资产排除在适

格融资租赁物范畴之外，但我们不能忽略西方发达国家不动产等资产融资渠道的多样性背景。因

此，在当前国内金融业态并不十分丰富的情形下有必要突破基于西方社会现实构建的产品模型，

允许不动产（尤其是房地产）及生物等资产作为融资租赁物，承认将来物直接融资租赁之正当性，

丰富融资租赁物的多样性。但这种突破也并非毫无限制，如对于国有公物融资租赁及将来物售后

回租应明确禁止，具体原因前文已有论及。

（三）对融资租赁物范畴的概括列举式界定

根据前述，笔者认为可采用概括加列举方式对融资租赁物界定如下：融资租赁物应为具有使

用价值的非消耗物，包括设备、交通工具、动植物、建筑物等动产和不动产，但以下财产不得作为融

资租赁物：１．公立学校、公立幼儿园、公立医疗机构等以公益为目的的组织的国有教育设施、医疗

卫生设施和其他公益设施；２．法律及行政法规禁止流通或限制流通的物。

·７３１·

王　剑：融资租赁物范畴厘定及其规制进路的体系化重思

〔４６〕 苏永钦：《私法自治中的国家强制———从功能法的角度看民事规范的类型与立法释法方向》，载《中外法

学》２００１年第１期，第９２—１０９页。



此处要注意的是，融资租赁法律关系可否达致，还须结合融资租赁特征进行判断，如对将来物

融资租赁问题可专设明文处理。因此除前文对融资租赁物概念与范畴界定的规范性表述外，还应

对融资租赁特征予以规范。但界定规则清晰后，又应如何寻找该规则之体系定位并进行立法安排

呢？之前《合同法》第十四章单章专列融资租赁合同，但囿于当时立法背景与条件，其所列规范与

业务实际已有较大偏离。《民法典》在第十五章虽对融资租赁合同做出规定，但同样未对融资租赁

物进行概念或范畴界定，其主要立法思路是对之前《合同法》第十四章及最高人民法院《融资租赁

司法解释》相关条款进行整合并做些许适应性改进，仍无法与融资租赁实践中的法律缺口有效弥

合。在不进行融资租赁单行立法的条件下，将融资租赁物规制规则置于《民法典》合同编融资租赁

合同部分似最为妥当。但《民法典》已经审议通过并施行，通过民法典编纂对融资租赁物规制规则

进行体系化构建的路径已缺乏可操作性。在后民法典时代，融资租赁单行立法就成为解决该问题

的关键出口。因此，笔者呼吁立法者应对此予以关注。

总体而言，融资租赁在当代中国的发展轨迹和偏向与金融监管的政策背景以及各行业融资困

局紧密相关，其在国内的兴盛与该行业的本质优势实无多大关联，更多是原有融资通道堵塞后的

产品替代，且较好地利用了临时监管制度缺漏，多数交易系试图通过或有或无的形式上的融资租

赁物实现本质上的资金融通目的，似乎所有无法流通的沉淀资产都可通过该业务得到价值发挥与

实现。因此，交易各方努力将各类资产装进融资租赁万能宝箱之中，形形色色的“创新业态”层出

不穷。但追溯历史，从未能有某种金融产品可促进社会全部资产的流通及价值实现，奈何要将此

重任委于融资租赁？若欲委以此等重任，其理应具备超越多数金融产品的社会重要性，但从相关

制度设计安排及金融产品结构中似难以发现此等趋势。所以，应摒弃融资租赁产品近乎万能的产

业论调，回归其业务本源，尽力实现行业发展中效率与安全目标的有效平衡。融资租赁作为时代

背景下的金融产品，作用虽大，但绝非伟大的制度创造，不要试图将其独立化和特殊化。
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