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破产撤销权中无偿转让与明显不合理价格的界

分

两项撤销事由的构成与证明责任

赵跃

（安徽国运律师事务所，安徽 合肥 230000）

摘要：企业破产法第三十一条把无偿转让财产与以明显不合理的价格进行交易并列为可撤销行

为，二者在条文上相邻，在适用上却常被混同。实践中，管理人为求稳妥，往往对同一笔财产处分

同时主张两项事由；法院在处理时，也常以价格是否合理一并作答，忽略二者在构成上的差异。这

种笼统的处理方式，掩盖了一个基础问题：无偿转让与明显不合理价格，究竟是同一不法内涵的两

种表现，还是两个独立的撤销事由。本文认为，二者在构成要件、保护法益与法律后果上均有实质

区别。无偿转让的核心是无对价，只要财产权益发生无对价的减少，即告成立，不问相对人的主观

状态；明显不合理价格的核心是对价严重失衡，须以交易时点的市场价格为基准，结合交易背景作

整体判断，其成立不以当事人恶意为要件，但相对人的善意可以影响后果。在证明责任上，无偿转

让由管理人证明无对价，明显不合理价格则由管理人证明价格失衡，相对人主张交易背景特殊的，

应承担相应的说明与举证责任。二者发生竞合的，应允许管理人择一或并列主张，法院应就各项事

由分别作出认定，不宜互相替代。在后果上，无偿转让应一律返还，明显不合理价格的相对人已支

付对价的，返还范围应扣除其对价，以恢复当事人之间的利益平衡。
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The Distinction between Gratuitous Transfer and Obviously
Unreasonable Price in Bankruptcy Avoidance

ZHAO Yue
(Anhui Guoyun Law Firm, Hefei 230000, Anhui, China)

Abstract: Article 31 of the Enterprise Bankruptcy Law lists gratuitous transfer of property and transactions at obviously
unreasonable prices as avoidable acts. The two provisions stand side by side in the text, yet are frequently confused in application.
This article argues that they differ substantially in constitutive elements, protected interests and legal consequences. The core of
gratuitous transfer is the absence of consideration, established whenever property interests diminish without counterpart,
irrespective of the counterparty's state of mind. The core of an obviously unreasonable price is a serious imbalance of
consideration, measured against the market price at the time of the transaction and assessed in the light of the surrounding
circumstances. On the burden of proof, the administrator proves the absence of consideration or the imbalance of price, while the
counterparty asserting special circumstances bears the burden of explanation and evidence. Where the two grounds concur, the
administrator may plead them alternatively, and the court should determine each separately. As to consequences, gratuitous
transfers should be returned in full, whereas a counterparty who has paid consideration should have it deducted from the
restitution.
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一、问题的提出

破产撤销权是破产法上的一项基础制度。它的功能，是在债务人丧失清偿能力的前
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夕，把那些减损责任财产的行为拉回来，使债权人得到相对的平等清偿。企业破产法第三

十一条规定了五种可撤销行为，无偿转让财产与以明显不合理的价格进行交易，位列其

中。

条文把二者并列，用语也相近，实践中的处理却出现了两种偏向。一种偏向是合并主

张。管理人在起诉时，往往对同一笔财产处分同时援引两项事由，理由是同为第三十一条

所列，法院总有一项会支持。另一种偏向是合并认定。法院在裁判理由中，常以一句价格

明显偏低、并非等价有偿，同时否定两项事由，不作区分。

合并处理的直接后果，是构成要件被架空。无偿转让的成立，本不以价格失衡为必

要，只要没有对价即可；明显不合理价格的成立，本须有对价，只是对价失衡。二者的前

提相反，却常被同一套事实认定所覆盖。

更深一层的问题，是证明责任被模糊。无偿转让由谁证明无对价，明显不合理价格由

谁证明失衡，相对人主张交易背景特殊的，是否承担说明义务，这些在裁判文书中很少展

开。证明责任不明，当事人就无法预测举证的方向，管理人也会倾向于选择举证成本较低

的事由。

还有一个问题，是后果的处理一刀切。无偿转让的财产应当返还，这一点没有争议；

明显不合理价格的交易被撤销后，相对人已支付的对价如何处理，实践中做法不一。有的

判决要求相对人全额返还财产，其对价另循不当得利解决；有的判决在返还时直接扣除对

价。两种做法，对相对人的影响差别很大。

这些问题，看似技术性的细节，实则关系到撤销权制度的边界。撤销权是对交易自由

的干涉，干涉的范围越清晰，交易的安全才越有保障。把两项事由混为一谈，短期看便利

了管理人，长期看损害的是规则的确定性。

本文试图回到条文本身，从构成要件入手，辨析两项事由的差异。第二节讨论二者的

规范构造与体系定位，第三节分析无偿转让的构成，第四节讨论明显不合理价格的判断标

准，第五节处理界分与竞合，第六节讨论证明责任，第七节讨论相对人与转得人的保护，

第八节讨论法律后果的类型化，第九节为结语。

需要说明的是，本文的讨论以企业破产法第三十一条为中心，必要时涉及民法典第五

百三十八条、第五百三十九条关于债权人撤销权的规定。两部法律的规范目的相近，但在

构成与后果上并不完全相同，比较时须注意其差异。

本文的基本立场是：无偿转让与明显不合理价格，是两个独立的撤销事由，各有其构

成要件与证明规则。二者可以竞合，但不能互相替代；可以并列主张，但须分别认定。唯

有如此，撤销权的适用才能既有力又有度。

二、两项事由的规范构造与体系定位

企业破产法第三十一条规定，人民法院受理破产申请前一年内，涉及债务人财产的下
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列行为，管理人有权请求人民法院予以撤销：无偿转让财产的；以明显不合理的价格进行

交易的；对没有财产担保的债务提供财产担保的；对未到期的债务提前清偿的；放弃债权

的。

从条文的结构看，五项行为被并列规定，共用一年内的临界期与可撤销的法律后果。

但并列不等于同质。五项行为的不法内涵并不相同：无偿转让与放弃债权，减损的是责任

财产而无任何对价；明显不合理价格，减损的是责任财产的交换价值；提供担保与提前清

偿，则是改变了债权人之间的受偿顺位。

据此可以把五项行为分为两类。一类是减损型，包括无偿转让、明显不合理价格、放

弃债权，其共同点是对全体债权人不利，使可分配财产减少。另一类是偏颇型，包括提供

担保与提前清偿，其共同点是对特定债权人有利，使个别债权人获得了优于其原地位的清

偿。

这一分类的意义在于，两类行为的不法基础不同，抗辩的事由也不同。减损型的撤

销，重在恢复财产；偏颇型的撤销，重在恢复平等。相对人主张善意抗辩的空间，在两类

行为中也不一样。

在减损型内部，无偿转让与明显不合理价格仍有区别。无偿转让是单务的，财产流出

而无所回流；明显不合理价格是双务的，财产流出而有对价回流，只是对价不足。前者是

质的问题，后者是量的问题。

这一区别，决定了二者在构成上的不同要求。无偿转让只需证明无对价，不必证明当

事人的主观状态，因为无对价的财产流出本身即无保护的必要。明显不合理价格则须证明

对价与价值之间的显著失衡，因为交易本身是正当的，只是价格失当。

从体系定位看，企业破产法第三十一条与民法典第五百三十八条、第五百三十九条形

成对应。民法典第五百三十八条针对无偿处分，第五百三十九条针对明显不合理价格与为

他人债务提供担保。二者的分工，与企业破产法第三十一条的内部结构高度相似。

这一对应，说明立法者对两类行为的区别是有自觉的。民法典把无偿处分与不合理价

格分列两条，正是考虑到二者的构成不同。企业破产法把五项行为并入一条，是立法技术

上的简化，不应理解为构成上的同一。

从比较法看，德国支付不能法第一百二十九条以下把撤销分为无偿给付的撤销与损害

债权人利益的撤销，前者不问相对人的主观状态，后者以相对人知悉债务人濒临支付不能

为要件。日本破产法第一百六十条以下也有类似的区分。

我国企业破产法第三十一条没有把相对人的主观状态作为要件，这一点与德国法的无

偿给付撤销相近，与损害债权人利益撤销则不同。这一差异，是我国立法的选择，其理由

在于破产程序中的撤销权由管理人行使，举证能力强于普通债权人，故不必以恶意为要

件。

但不以恶意为要件，不等于不考察相对人的地位。相对人支付了对价的，其利益应当
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得到一定程度的保护；相对人无偿取得的，其保护的必要性就弱得多。这一考量，正是两

项事由在法律后果上应当分野的根据。

综上，两项事由在规范构造上具有独立性。它们共享临界期与撤销权的行使方式，但

在不法内涵、构成要件与后果处理上各有其规定。把二者混同，既不符合条文的结构，也

不符合制度的目的。

三、无偿转让的构成要件

无偿转让的构成，须具备三个要件：其一，存在财产权益的处分行为；其二，该处分

没有对价；其三，处分发生在临界期内。三个要件之中，第二个是核心。

先说处分行为。这里的处分，应作广义理解，包括转让所有权、设定用益物权、免除

债务、放弃权利等一切减少财产权益的行为。判断的标准，不是行为的名称，而是行为的

效果：债务人的责任财产是否因此减少。

实务中常见的情形，是把财产无偿给予关联方。例如，债务人在临界期内把房产过户

给子女，把设备无偿调拨给关联公司，把应收账款无偿转让给股东。这些行为，形式上是

买卖或者调拨，实质上没有对价，应认定为无偿转让。

还有一种情形，是以买卖之名行赠与之实。合同约定的价款明显低于市场价，且约定

长期不付或者根本不予追索，价款的约定只是形式。此时应穿透形式，认定为无偿转让。

判断的关键，是当事人是否有真实的付款意思与付款行为。

再说无对价。无对价是指债务人未取得任何对待给付。对待给付不限于金钱，也可以

是物的交付、权利的让与、债务的承担、劳务的提供。但对待给付须有实际价值，且与处

分的财产之间须有对待关系。

实践中，相对人常以存在对价抗辩。例如，主张其曾为债务人提供借款、承担债务、

提供劳务，故受让财产并非无偿。此类抗辩是否成立，须审查两个方面：一是该给付是否

真实存在，二是该给付与财产处分之间是否有对待关系。

若给付真实存在，但与财产处分之间没有对待关系，例如相对人此前对债务人享有借

款债权，债务人以房产抵偿，此时应认定为以物抵债，属于有偿行为，而非无偿转让。若

抵债的价格明显低于房产价值，则可能构成明显不合理价格。

若给付并不真实，例如相对人主张的借款没有转账凭证、没有借据、没有利息约定，

仅有口头陈述，则不能认定对价存在。此时应认定为无偿转让。这一审查，须结合资金流

向、交易习惯、当事人关系综合判断。

还有一个难点，是附负担的赠与。赠与附有负担的，例如受赠人须承担债务人的某项

债务、须为债务人提供照料，此时是否属于无偿？通说认为，负担构成对价的一部分，若

负担的价值与赠与财产的价值相当，则不构成无偿转让；若负担显著轻微，仍应认定为无

偿。
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再说临界期。企业破产法第三十一条规定为受理破产申请前一年内。期间的起算，是

法院受理破产申请之日；期间的届满，回溯一年。处分行为发生在该期间内的，方可撤

销；发生在期间外的，即使无偿，也不在本条适用范围。

期间的计算，须注意连续性。同一财产经过多次转让的，应以最初的处分为准，判断

是否在临界期内。若最初的处分在临界期外，其后的转让在临界期内，则只能就其后转让

的部分审查是否符合其他撤销事由。

期间的证明，由管理人承担。管理人须证明处分行为的发生时间，通常以登记时间、

交付时间、合同签订时间为依据。相对人主张处分发生在临界期外的，应提供相应证据。

除三个要件外，还有一个消极要件，即处分行为不得属于法律规定的例外。例如，企

业破产法第三十二条规定的情形，属于个别清偿的撤销，与第三十一条的无偿转让不同；

第三十一条本身没有规定例外，但理论上认为，基于社会政策考虑的给付，如对公益事业

的捐赠，若数额适当，可不予撤销。

这一例外的适用须严格把握。捐赠是否可撤销，应看其数额与债务人财产的比例、捐

赠的时间与债务人财务状况的关系。债务人在已经不能清偿到期债务的情况下仍大额捐赠

的，不能以公益为由免于撤销。

综上，无偿转让的构成，以无对价的财产处分为核心，以临界期为时间界限。其认定

不涉及相对人的主观状态，也不以价格失衡为必要。这一构成，比明显不合理价格更为简

明，也更易于证明。

在无偿转让财产的处理上，实务中的认定思路可参见

在无偿转让财产的处理上，实务中的认定思路可参见破产前一年这些动作会被撤销一

文的梳理，本文不再重复其类型列举，只就构成要件与证明责任展开。

四、明显不合理价格的判断标准

明显不合理价格的构成，须具备四个要件：其一，存在双务交易；其二，价格与价值

显著失衡；其三，失衡发生在临界期内；其四，交易损害了债权人的利益。四个要件之

中，第二个是核心，也是实践中最难认定的。

先说双务交易。与本条前项的无偿转让不同，明显不合理价格以存在对待给付为前

提。买卖合同、互易合同、租赁合同、股权转让合同，都可能构成。单务的赠与，不属于

本项，而属于前项。

实务中，以物抵债协议是否属于本项，存在争议。以物抵债是债务人与债权人之间关

于清偿方式的合意，其本质仍是清偿，而非交易。若抵债财产的价值明显高于债务额，超

出部分实质上是无对价的给付，可依无偿转让处理；若明显低于债务额，则是债权人作出

了让步，不属于债务人减损财产。

再说价格失衡。判断失衡，须先确定两个基准：交易价格与交易时点的市场价值。交

https://wjorg.com/article/pochan-kechexiao-xingwei-wuchang-zhuanyi
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易价格以合同约定为准，包括价款、支付方式、支付期限等全部条件折现后的价值。市场

价值则以交易时点的评估价或者同类物的市场行情为准。

比较的方法，通常以偏离比例衡量。偏离比例等于市场价值与交易价格之差除以市场

价值。比例越高，失衡越明显。但多少比例构成明显，法律没有规定统一标准，须结合交

易类型、财产性质、市场波动综合判断。

审判实践中，形成了一些经验值。有观点主张以百分之三十为界，偏离超过百分之三

十的，可初步认定明显不合理；也有观点主张以百分之五十为界。这些经验值，可以参

考，但不能机械适用。

机械适用的风险在于，不同财产的估值弹性差别很大。房产、土地使用权有较为成熟

的市场，估值相对客观；股权、知识产权、专用设备则缺乏活跃市场，估值的主观性强，

偏离比例的可比性就弱。

因此，判断失衡，不能只看比例，还须看交易的背景。同一价格，在不同的交易背景

下，可能合理，也可能不合理。背景的考察，包括交易的动机、当事人的关系、支付的方

式、风险的分配等。

举例而言，债务人以低于市场价百分之三十的价格出售库存商品，若因季节性跌价、

资金紧张而快速变现，且买受人一次性付清全款，则该价格可能是合理的商业判断。反

之，若买受人是债务人的关联方，付款期限长达数年且无担保，则该价格就难谓合理。

再如，股权转让的价格，往往以净资产为基础，但净资产的评估方法不同，结果差别

很大。以账面净资产为基准，与以评估净资产为基准，可能相差数倍。此时判断失衡，须

说明评估方法的合理性，不能简单比较数字。

还有一层，是时间基准。市场价值应以交易时点为准，而非以破产受理时点为准。破

产受理时的价值，可能因市场变化、企业经营状况恶化而大幅下降，若以此为基准，几乎

所有的交易都会被认定为不合理。

实践中有一种错误做法，是以破产受理时的评估价回头比较临界期内的交易价，从而

认定价格明显不合理。这种做法，混淆了交易时点与程序时点，违反了撤销权以行为时为

基准的原则。

最后说损害债权人利益。本项虽未明文规定损害要件，但从撤销权的性质看，损害是

撤销的基础。若交易虽然价格偏低，但债务人的财产仍然足以清偿全部债务，则撤销的必

要性就不充分。

不过，破产程序一经启动，通常推定债务人已不能清偿到期债务，损害要件事实上已

被推定。管理人无须另行证明损害，相对人若主张未造成损害，应承担举证责任。这一分

配，符合破产程序的特点。

综上，明显不合理价格的判断，须以交易时点的市场价值为基准，以偏离比例为主要

指标，以交易背景为校正因素。判断的过程，是一个综合评价的过程，不能简化为数字的
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比较。

五、两项事由的界分与竞合

界分的第一个标准，是有无对价。无偿转让没有对价，明显不合理价格有对价但失

衡。这一标准，是形式上的，也是最容易把握的。实务中，先看有无对价，有对价的，再

进入价格是否合理的判断。

界分的第二个标准，是不法内涵。无偿转让的不法，在于财产的无对价流出，违背了

债权人平等清偿的基础；明显不合理价格的不法，在于交换价值的减损，违背了等价有偿

的原则。前者是质的减损，后者是量的减损。

界分的第三个标准，是保护的必要性。无偿取得的相对人，其取得本身没有付出，撤

销对其造成的损失有限；支付了对价的相对人，其取得有对价支撑，撤销将使其丧失已付

的对价，保护的必要性更强。这一差异，应当在构成与后果中体现。

界分的第四个标准，是证明的难易。无偿转让只需证明无对价，举证相对简单；明显

不合理价格须证明价值与价格的偏离，往往需要评估，举证成本较高。这一差异，是管理

人选择事由的现实考量。

有了这四个标准，竞合的处理就有了思路。所谓竞合，是指同一行为同时符合两项事

由的特征。例如，债务人以象征性价格（如一元）转让价值百万元的房产，既可以说是无

对价，也可以说是价格明显不合理。

对于竞合，有三种处理模式。第一种是吸收，认为无偿转让吸收明显不合理价格，因

为无对价是价格失衡的极端形态。第二种是并列，认为两项事由独立，管理人可以择一或

者并列主张。第三种是优先，认为应优先适用无偿转让，因为其构成更简明。

本文主张并列模式。理由是：两项事由的构成不同，法律后果也可能不同，若采吸收

或者优先，将剥夺管理人就不同事由举证的机会，也可能使相对人失去就不同事由抗辩的

机会。并列主张，分别认定，更符合程序保障的要求。

并列主张的实践意义，体现在举证困难的情形。管理人可以主张无偿转让，同时备位

主张明显不合理价格。若法院认定无对价，则适用前项；若认定有对价但失衡，则适用后

项。这一做法，可以避免因一项事由不成立而全案败诉。

并列主张也须有界限。管理人不能对同一行为随意罗列全部事由，而应就每一项事由

说明事实依据。法院在裁判时，应就每一项事由分别作出认定，说明成立或者不成立的理

由，不能笼统以一句不符合规定带过。

需要区分的是法条竞合与请求权竞合。法条竞合是指同一事实同时满足多个法条的构

成，适用其中一个即可；请求权竞合是指同一事实产生多个请求权，当事人可以选择行

使。破产撤销权的竞合，更接近法条竞合，但因为后果可能不同，应允许分别认定。

还有一种情形，是两项事由的转换。管理人起诉时主张明显不合理价格，审理中查明
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实际上没有对价，此时法院能否直接依无偿转让裁判？本文认为可以，但须经释明，给相

对人陈述与举证的机会，否则构成突袭裁判。

转换的法理依据，是两者的基础事实同一。无对价与价格失衡，都是关于对待给付的

事实，属于同一生活关系的不同法律评价。法院在同一事实基础上作出不同评价，不违反

辩论主义，但须保障相对人的程序权利。

综上，界分的核心在于对价的有无与不法内涵的差异。竞合时应采并列模式，允许择

一或者并列主张，法院应分别认定；转换时应经释明，保障相对人的抗辩机会。这一处

理，兼顾了管理的便利与程序的公正。

六、证明责任的分配

证明责任的分配，是两项事由适用中的关键。分配不当，实体规则就会被程序架空。

企业破产法没有专门规定撤销权的证明责任，须依民事诉讼法及其司法解释的一般规则，

结合撤销权的性质确定。

一般规则是，主张权利存在的一方，就权利发生的要件事实承担举证责任；主张权利

受制的一方，就权利消灭或者受阻碍的事实承担举证责任。据此，管理人作为撤销权的行

使者，应就各项要件事实举证。

具体到无偿转让，管理人应证明三项事实：处分行为的存在、财产权益的减少、没有

对价。前两项通常以合同、登记、交付凭证证明；第三项是消极事实，证明难度较大。

消极事实的证明，可通过间接证据完成。管理人证明财产已转移至相对人名下，而债

务人的账册、银行流水、合同文本中均无收款记录，即可初步认定无对价。此时举证责任

转移至相对人，由其证明存在对价。

这一转移，符合证明责任的一般原理。消极事实的主张者只需提供使事实显得可信的

证据，对方若主张积极事实（存在对价），应承担证明责任。相对人掌握付款凭证、抵债

协议等证据，由其举证更为便利。

具体到明显不合理价格，管理人应证明四项事实：交易的存在、交易价格、交易时点

的市场价值、二者的显著失衡。前两项以合同证明；第三项往往需要评估；第四项是比較

结论，由评估结果得出。

评估的启动，是实践的难点。管理人申请评估的，法院一般应予准许；相对人申请评

估的，也应准许。评估费用由申请方预交，最终由败诉方负担。若管理人不申请评估，又

不能以其他证据证明失衡，则应承担不利后果。

相对人的抗辩，主要有三类：一是价格虽低但有正当理由；二是交易背景特殊，不能

以市场价衡量；三是己方善意，不应撤销。第一、二类属于对失衡要件的否认，应由相对

人举证；第三类属于对后果的抗辩，在现行法下不构成撤销的障碍。

正当理由的抗辩，常见的有：财产存在瑕疵，如房屋有抵押、设备需大修；交易附有
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条件，如买受人须承担债务人的职工安置义务；市场行情特殊，如疫情、政策变化导致价

格骤降。这些事由，须由相对人具体说明并举证。

善意的抗辩，在现行法下不能阻却撤销。企业破产法第三十一条没有把恶意作为要

件，故相对人即使善意，也不能免于撤销。但善意可以影响后果，例如相对人已支付的对

价应优先返还，其对财产的添附应予以补偿。

需要讨论的是，相对人能否以不知债务人濒临破产为由抗辩。在比较法上，损害债权

人利益的撤销以相对人知悉为要件；我国法未采此制。故这一抗辩不能成立，但可作为法

院衡量后果的酌情因素。

还有一种情形，是举证妨碍。债务人或者相对人持有证据而拒不提供，例如拒不提供

账册、拒不说明资金流向。此时可依民事诉讼法司法解释的规定，推定对方的主张成立。

这一规则，对管理人至为重要。

举证妨碍的适用，须具备三个条件：一是证据为对方控制；二是对方无正当理由拒不

提供；三是待证事实依其他证据难以证明。三个条件具备的，法院可以认定管理人的主张

成立。

综上，证明责任的分配，应以要件事实为基础，以消极事实的证明规则为调节，以举

证妨碍为保障。无偿转让由管理人证明无对价，明显不合理价格由管理人证明失衡，相对

人就正当理由举证。这一分配，兼顾了双方的信息优势。

七、相对人与转得人的保护

撤销权的行使，直接影响相对人的利益。相对人可能是善意的交易者，也可能是恶意

的关联方。法律不能一概而论，须区别对待。企业破产法第三十一条没有区分，但解释论

上应有所体现。

先说相对人的保护。相对人已支付对价的，撤销后其对价应如何返还？实践中有两种

做法：一是财产全额返还，对价另循不当得利返还；二是返还时直接扣除对价。两种做法

的经济结果相近，但程序负担不同。

本文倾向于第二种。撤销的效果是恢复原状，原状包括双方的给付回归。相对人返还

财产，债务人返还对价，二者同时履行，符合恢复原状的本旨。若要求相对人先全额返

还，再另行起诉索还对价，将增加其诉累，也可能因债务人无资力而落空。

同时履行抗辩的适用，须注意破产程序的特殊性。债务人已进入破产程序，其对价的

返还应作为共益债务或者普通债权处理。若作为共益债务，可随时清偿；若作为普通债

权，则须按比例受偿。这一区分，对相对人的影响很大。

本文认为，相对人返还财产的同时，其对价返还请求权应作为共益债务。理由是：该

对价是撤销所带来的返还义务，属于因管理人的行为而产生的债务，符合共益债务的特

征；若作为普通债权，相对人将因撤销而遭受双重损失，有失公平。
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再说转得人的保护。财产被无偿转让后，相对人又将其转让给第三人的，管理人能否

向第三人追取？企业破产法没有规定转得人的地位，实践中参照民法典关于善意取得的规

定处理。

若第三人善意取得，即受让时不知且不应知转让的无偿性，支付了合理对价并完成公

示，则其取得受法律保护，管理人的撤销权不得对抗。此时管理人只能向相对人主张赔

偿，而不能追取原物。

若第三人恶意，即明知或者应知转让无偿，或者未支付合理对价，则其取得不受保

护，管理人可追取原物。恶意的认定，应结合交易的价格、当事人关系、公示情况综合判

断。

实务中，关联方之间的连环转让最为常见。债务人将财产无偿转让给关联公司，关联

公司又转让给另一关联公司，形成链条。此时应穿透链条，认定最终的受让人是否为恶

意，不能仅因中间环节的存在而免除追取。

对于转得人的保护，还有一层考量，是交易安全。若对转得人的追取过于宽泛，将影

响后续交易的确定性。故追取应以恶意为限，且须以原物存在为前提；原物已灭失或者已

再转让的，只能主张价额赔偿。

还有一个问题，是相对人或者转得人对财产进行了添附或者改良。例如，受让房屋后

进行了装修，受让设备后进行了改造。撤销后，添附部分应如何处理？通说认为，添附的

价值应由债务人补偿，但以现存利益为限。

补偿的范围，须以撤销时的现存价值为准，而非投入的成本。若装修已陈旧，价值贬

损，则按贬损后的价值补偿；若改良使财产增值，增值部分应归债务人，相对人可就其支

出主张补偿。这一处理，符合不当得利的返还规则。

综上，相对人与转得人的保护，应以对价的返还、善意的认定、添附的补偿为三个支

点。对价的返还宜与财产的返还同时履行，并作为共益债务；转得人善意取得的，不予追

取；添附的补偿以现存利益为限。

八、法律后果的类型化

撤销的法律后果，企业破产法第三十四条规定，因撤销而追回的财产，归入债务人财

产。这一规定，明确了财产的去向，但没有规定返还的具体规则。返还的范围、方式、时

间，须依民法的一般原理确定。

无偿转让的后果相对简单。相对人应返还财产；财产已转让的，返还价额；财产已灭

失的，赔偿损失。返还的范围，以处分时的价值为准，还是以撤销时的价值为准，存在争

议。

本文认为，应以处分时的价值为准，但须扣除相对人因保管、改良而支出的必要费

用。理由是：撤销的效果是恢复原状，原状是处分前的状态，其价值应以处分时衡量；相
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对人的保管支出，属于为债务人保存财产的必要费用，应予偿还。

明显不合理价格的后果相对复杂。相对人应返还财产，债务人应返还对价，二者同时

履行。若财产价值高于对价，差额部分实质上是无对价的给付，相对人应另行补偿；若财

产价值低于对价，超出部分应由债务人返还。

举例而言，债务人以五十万元出售价值一百万元的房产，买受人已付清全款。撤销

后，买受人返还房产，债务人返还五十万元；同时，因房产价值高于对价五十万元，买受

人还应补偿五十万元。这一补偿，性质上属于无对价给付的返还。

这一处理，与单纯的无偿转让在结果上趋于一致，但路径不同。无偿转让是全额返

还，无须补偿；明显不合理价格是返还加补偿，补偿的数额为差额。二者的区别，在于是

否承认对价的对待关系。

对于已办理登记的财产，返还还须办理变更登记。登记未办理的，撤销判决不能直接

产生物权变动的效果，须由当事人申请，或者由法院依判决强制执行。这一环节，实践中

常被忽略，导致判决难以落地。

对于已被查封、扣押的财产，返还须与执行程序衔接。若财产已被其他债权人申请查

封，撤销后归入债务人财产，查封的效力及于该财产。此时应解除原查封，由破产程序统

一处理。

对于金钱的返还，还须考虑利息。相对人占用资金期间的利息，应否返还？本文认

为，无偿取得的，应返还占用期间的利息，按同期贷款市场报价利率计算；支付了对价

的，对价的利息亦应由债务人返还，二者可以抵销。

对于股权的返还，情形更为复杂。债务人无偿转让股权，撤销后股权应返还，但公司

可能已发生增资、减资、分立等变动。此时应视情况处理：增资的，返还相应比例；减资

的，返还减资后的股权；分立的，由承继公司承担。

还有一种后果，是赔偿损失。财产无法返还的，相对人应赔偿损失。损失的计算，以

处分时的价值为准，扣除相对人的必要费用；相对人恶意的，还应赔偿债务人因此遭受的

其他损失。

赔偿的性质，有侵权说与不当得利说之争。本文认为，撤销后的赔偿，性质上属于不

当得利的返还，因为相对人取得财产没有合法根据；但相对人恶意的，可依侵权处理，赔

偿范围更广。

后果的类型化，还须考虑对第三人的影响。撤销涉及担保物权的，担保权人的利益如

何保护？若债务人为无对价的转让设定了抵押，撤销后抵押随之消灭，抵押权人只能向债

务人主张；若抵押权人善意，可依善意取得主张。

综上，法律后果的类型化，应以返还为中心，以补偿、赔偿为补充，以登记、查封、

利息、股权等特殊情形为例外。类型化的目的，是使抽象的撤销效果落到具体的财产形态

上，增强规则的可操作性。
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九、结语

无偿转让与明显不合理价格，是企业破产法第三十一条中最常适用的两项事由。二者

条文相邻，用语相近，实践中的混同也最严重。本文的讨论，意在还二者以各自的面目。

本文的基本结论是：二者是两个独立的撤销事由，在构成要件、不法内涵、证明责任

与法律后果上均有实质区别。无偿转让以无对价为核心，不问相对人的主观状态；明显不

合理价格以对价失衡为核心，须以交易时点的市场价值为基准综合判断。

在证明责任上，管理人应证明无对价或者价格失衡，相对人就正当理由举证。在竞合

时，应允许择一或者并列主张，法院应分别认定，必要时经释明转换。在后果上，无偿转

让应全额返还，明显不合理价格应返还并补偿差额，对价的返还宜作为共益债务。

这些结论，须以立法的完善为支撑。建议在司法解释中明确两项事由的构成要件、判

断基准与证明规则，特别是明显不合理价格的偏离比例与评估方法，以减少裁判的不确定

性。

这些结论，也须以审判的专业化为保障。破产撤销权的审理，涉及破产法、合同法、

物权法、证据法的交叉，须由熟悉这些领域的法官审理；评估机构的选任、评估意见的审

查，也须有专门的规则。

从长远看，撤销权制度的完善，须与破产法的整体改革相结合。撤销权的边界，关系

到交易的安全与债权的保护；边界越清晰，市场主体的预期就越稳定。规则明确，是最好

的营商环境。

让债权人的平等清偿得到保障，让善意相对人的信赖得到保护，让交易的秩序不因撤

销权的滥用而受损，这是撤销权制度的价值所在，也是司法的责任所在。
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