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内容概要

　　第一章是股份公司股权变动的基础理论分析。
　　股权变动，指股权民事法律关系各要素的动态变化，包含了股权的取得（产生）、变更、丧失（
消灭），即动态的股权民事法律关系。
其中，股权变更是指股权主体、客体、内容的变更。
本书的研究对象是股份公司的股权变更。
　　现代股份公司的股权变动，表现为四个特点。
第一，股权变动体现出证券化倾向，股权从传统的静态经营公司的控制工具，向现代的价值化交易工
具演进。
股权的证券化，要求股权变动过程中更便捷的公示制度。
第二，股权变动在从以经营公司为目的开始向以投资为目的的演进过程中，股权变动日益成为资本经
营的枢纽。
作为资本经营枢纽的股权，其股权变动的安全性、稳定性、确定性越来越被提到一个突出的位置上来
，这对股权变动公示这一法律问题提出了更高的要求。
第三，股权变动创新不断，对公示的对抗性要求强烈。
第四，技术正在颠覆股权变动的公示形式。
信息技术对股权的表彰和变动的传统法律规则带来了极大的冲击，集中表现在有纸化股票思维方式的
逐步退出，股权电子化表彰和交易的做法，逐步成为主流。
　　由此聚焦于公示问题。
什么是公示？
股权变动的公不，是议权的公示，是能够产生股权变动效力的法律行为，而不是一般的司识别性行为
、信息公开行为、宣示行为。
股东名册登记、股票交付、章程记载、工商登记、股权实际占有（表现为实际以股东身份行使股东权
利）等，都是目前公示的可选择范围。
哪些或者哪种方式最适合产生股权变动效力，应该考量是否符合外观主义、是否具备普遍适用性、是
否具备便捷性、是否属于公共信息、是否符合时代发展趋势。
传统的股票交付公示方式，已经落后于时代需要。
我国企业实践中大都不再印制股票，但在当前我国公司法中还是属于强制文件。
信息技术的发展兴起了无纸化，改变了股权的表彰方式，导致了交付的式微和登记的崛起。
不记名股早已成为公司进化过程的“阑尾”，就是记名股等实体股票，也呈衰败迹象：纸质股票存在
仿伪风险，不适宜印制股票；无纸化、非移动化的趋势，以及计算机和网络技术的登记和查询的普及
，效率优于实体股票；公司股权证券化的趋势，导致投资人数的众多和流转的加快，实体股票无法适
应这种形势发展。
相反，登记方式，尤其是电子登记方式，能够适应股权变动的复杂类型，在同一个权利上设置并固定
多重权利负担。
股票的占有外观，难以同时并存并且表现几个抽象的权利。
只有登记这种方式，创设出一种脱离财产的占有公不之外的一套权利体系，并通过权利证明文件发放
、权利查询、检索、顺位、优先等逻辑体系的技术手段，表现出了存在一个财产上的好几个权利。
因此，登记方式，可以反映交付不能容纳的复杂法律关系，表现了纸质的交付无法表现的东西。
因此，登记公示优于股票交付公示。
　　登记又分商事登记和股东名册登记。
商事登记是商事主体的登记，不包含成员登记，中国公司法律也仅规定了股份公司发起人的工商登记
。
因此，股份公司股东名册登记是几种现有方式中最佳的公示方式。
　　股权变动行为之所以能谈到公示的概念，是为了让抽象无形的股权在变动时穿上具体可视的外衣
并以此判断股权变动的方式、时点。
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中国股份公司股权变动公示立法模式应当采用债权形式主义、区分原因行为和结果行为、选择公示成
立主义、采用统一化的公示方式。
基于前述股东名册变更登记的最佳公示方式的论述，本书确定了股权变动的立法模式，即本书的核心
理论观点：股东名册变更登记是一元化统一的公示方式；股份公司股票的交付，仅仅类似不动产托伦
斯登记主义下的权利证书的交付，没有发生股权变动的法律效力；股权变动的效力在股东名册进行变
更登记后发生，既包括双方之间的股权变动效力，也包括对抗公司的效力，还包括对抗第三人的效力
。
为了克服公司内部置备的股东名册的公信力不足的弊端，不是采用工商登记方式替代，而是采用非上
市股份公司将股东名册交由股权登记托管机构管理、上市公司股东名册在证券登记结算机构登记，增
强了股东名册自身的公信力；公司内部的股东名册，只是这种情况下的外部保管的股东名册的副本。
这种观点如果可以起个名称的话，不妨称为“股东名册统一公示论”。
　　第二章总体上集中论述股东名册登记制度。
股东名册的登记属于强制、全面、实质审查并承担登记赔偿责任的登记。
这些原则既适用于股份公司内部股东名册的登记，也适用于外部股东名册的登记。
证券登记结算机构和上市公司之间、股权登记托管机构和非上市股份公司之间，均应定性为股东名册
的委托代理民事法律关系。
完善股东名册制度，应该明确置备义务主体及其法律责任、记载事项、公示查询方式，并解决好分部
管理的问题。
　　接下来的第三章和第四章分别论述非上市股份公司和上市公司的股东名册登记的特殊性，目的不
是仅仅揭示差异，而是希望能够做到揭示两者的共通性，挖掘差异性，有利于多层次股权登记制度的
互相借鉴。
　　非上市公司股东名册的外部登记托管，在我国俗称“股权登记托管”，是新生事物，但在国外已
较为普遍。
由于属于新生事物，存在登记行为本身性质的较大争议，如经济行政法性质、物权登记性质、商事登
记性质，本书坚持民事委托代理性质。
制度层面上，该章介绍了登记种类和登记对象，介绍了现阶段较为成熟的股权托管机构可以开办的创
新登记品种，如股权共有登记、股权信托登记、股权托管经营登记。
从中可以看到，如果固守在公司法和其他法律明确规定的登记种类，不但会限制经济发展，而且一定
会失去外部登记的生命力。
　　上市公司股东名册的外部登记托管，业内通称“证券登记结算”。
上市公司和证券登记结算公司签署登记服务协议，为民事代理，但也具有商事自律规则的性质。
上市公司股东名册的外部登记，是由登记、托管（存管）的特定概念的范畴体系为结构构建起来的。
上市公司和非上市公司股权变动的最大区别除了变动的绝对性以外，就是这种间接托管。
这种间接托管下的法律关系的性质，存在几种不同观点，如德国式的中间商共有权、美国式的对物权
体系、英国式的信托衡平权益、中国台湾地区和韩国的混合寄藏、比利时的名义上证券共同所有权。
笔者认为，股东对中间券商的关系为虚拟集合财产的共有，交易中的关系为间接代理。
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章节摘录

　　笔者论证了本书的核心观点：股东名册变更登记是一元化统一的公示方式；股份公司股票的交付
，仅仅类似不动产托伦斯登记主义下的权利证书的交付，没有发生股权变动的法律效力；股权变动的
效力在股东名册进行变更登记后发生，既包括双方之间的股权变动效力，也包括对抗公司的效力，还
包括对抗第三人的效力。
为了克服公司内部置备的股东名册的公信力不足的弊端，不是采用工商登记方式替代，而是采用非上
市股份公司将股东名册交由股权登记托管机构管理、上市公司股东名册在证券登记结算机构登记，增
强了股东名册自身的公信力；公司内部的股东名册，只是这种情况下的外部保管的股东名册的副本。
这种观点如果可以起个名称的话，不妨称为“股东名册统一公示论”。
　　其中一个核心问题就是如何解决股票制度的地位，即传统的股份公司股票背书交付观点对本书核
心观点的干扰。
这是本书的股东名册统一公示论在股份公司领域的难点。
如果没有股票制度的存在，股权变动的股东名册登记公示应该说没有太大的争议。
问题就是因为记名股票的背书交付，导致产生一个不伦不类的当事人之间股权转让背书交付生效的法
律效果。
　　如果问问身边的学者和实务界人士两个问题：你最近几年见过哪家公司还在发行无记名股？
你最近还见过非上市公司印制、发行纸质记名股票，并且股东还真的去背书交付这些股票吗？
答案恐怕是否定的。
笔者从事公司法为主的实务工作近十年，除了在早期的老牌非上市股份公司的档案柜中还见过这个“
物件”以外，新的公司早已不再积极印制股票，即便印制，股东也很少当真去拿它交易了。
但是，公司法还在喋喋不休地规定着强制发行股票的制度，对这个变化却视而不见。
股票，就是现代电子化、无纸化时代纸质思维的遗老遗少。
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编辑推荐

　　本书系统论证了非上市股份公司的股票制度是一种过时的制度。
对于仍然发行股票的股份公司，本书进一步认为股票只是权利证明文件，股票的交付不具备股权变动
的法律效果。
论证了股东名册制度是唯一适格的登记表彰股权的方式，因此，也是股权变动的唯一适格的公示方式
。
统一了非上市股份公司和上市股份公司的股权变动公示体系。
对实践中存在的非上市股份公司股权登记托管产业这一新生事物，第一次进行了全面介绍和法理论证
。
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