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章节摘录

版权页：   按照现行法律的规定，这些股份公司并不公开发行股份，其股份发行不受中国证监会的监
管，同时其股份也没有登记在证券登记结算机构的计算机系统之中，因此，这些股份公司的股份如果
表现为股票的话，其合乎逻辑的法律形式应当是纸面形式。但是，这些股份公司，如果不是全部，也
是绝大多数，其股份既不表现为证券登记结算机构电子化证券登记簿记系统中的电子记录，也没有什
么纸面凭证可言，股东手里可能仅仅持有一份发起人协议或者增资扩股协议或者收款收据。真正发行
了纸质股票的股份公司非常稀缺，目前在我国可能寥寥无几。这也可以从全国为数众多的“产权交易
中心”、“产权交易所”或者“产权市场”等机构的业务运作中得到印证。这些机构的一项主要业务
是办理非上市公司股权集中登记托管。为支持这些机构的业务运营，其所在地的地方政府往往会出台
一些规范性文件作为其运作依据，从这些文件中看不到非上市股份公司办理集中登记托管时对纸质股
票应当如何处理的规定。同样，中关村科技园区高科技类股份公司在进入代办股份转让系统挂牌交易
之前，需要到证券登记结算机构办理集中登记，但是相关业务操作文件也根本没有提及纸质股票的处
理问题。⑥这绝对不是遗漏，而是实践中纸质股票几乎不存在了。 2007年4月2日中国证券登记结算公
司发布的《境外上市公司非境外上市股份登记存管业务实施细则》第4条提到了对非境外上市股份登
记存管时可能存在的实物股票的处理问题。这个规定是基于实践调查作出的，还是基于法律规定的逻
辑作出的，我们不得而知。 其实，当《物权法》第226条将股权区分为在证券登记结算机构登记的股
权与其他股权时，立法者已经认识到实物股票已经基本上不存在了。因为如果有实物股票存在的话，
那么股份公司股权质权的设定应当是无记名股票以交付为设定质权的要件，记名股票则以完成质押背
书、交付和股东名册质押登记三个环节作为股权质权设定的要件。《物权法》第226条不再考虑这些传
统法理，不区分记名股票与无记名股票，规定股权出质一律以登记为要件，仅仅区分出质股权是否在
证券登记结算机构登记，从而区分登记机关之不同。 通过上述分析，眉目已经比较清晰了。如果说股
份非要以股票为表现形式的话，那么在实践中，股票就可能表现为三种形式：纸面形式、电子形式、
莫须有形式（也是无纸化的）。
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编辑推荐

《法大民商经济法评论(第6卷)》是民商经济法领域的重要学术交流论文集，所选文章皆出自著名学府
——中国政法大学的法律精英们，他们用手中的笔，尽情挥洒活跃的思想，将自己对法学的专注与景
仰化为一个个跳动的字符而跃然纸上。
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