無實體化對上市證券買賣關係之影響
蔡廷宜*

　　在八十九年六月卅日立法院修正通過證券交易法（以下簡稱證交法）條文，並於八十九年七月十九日經總統公佈，其中關於無實體化證券市場之條文有第六條第三項、第八條、第四十三條第四項、第五項、第六項，分別就無實體有價證券定義、交付方式、轉讓時之權利歸屬三項分別加以明文，然而傳統上法律設計係以實體憑證有價證券為對象，經此修法，如何在民法、公司法、證券交易法及其它相關法規命令上就證券無實體化予以合於法律規定及合於法理之說明？本文主要探討下列問題：
一、上市證券買賣之標的，僅係表彰之權利或兼含證券實體？

二、無實體證券如何進行權利轉讓？

三、無實體化交易在法制上如何配套？

四、證券交易法修正條文（89.7.19），是否完備？

　　一般有價證券所具有之公開性、投資性、可轉讓性、書面性等特性，在證券無實體化市場，上市證券轉讓卻多因證券集中保管，致使證券可轉讓性演變為證券實體之不移動化，書面性亦因證券市場無實體結算交易、無實體發行等制度，而發展出大額化、無實體化等新特性，均迥異於一般有價證券之傳統特性，而上市證券之不移動化、大額化、無實體化以無實體化為發展核心，故本文以上市有價證券上開新特性為基礎，逐一檢討無實體化市場下之上市證券買賣法律關係。
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