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内容概要

　　《价格发现与股票IPO机制研究》从价格发现的角度出发，分析IP0市场的价格发现过程，进而分
析IP0市场的机制建设。
《价格发现与股票IPO机制研究》共分八章。
第一章为导论；第二章至第四章是对一般商品市场以及IP0市场的相关价格发现问题做理论上的探讨；
第五章至第八章由理论探讨深入到对微观机制的现实考察，比较国际上不同的IPO机制，对中国IPO机
制进行制度分析与实证研究，提出中国IPO市场改革的政策建议。
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作者简介

　　黄方亮，经济学博士，副教授，硕士研究生导师。
曾负责数十家企业的股份制改造、收购兼并、境内外股票首次公开发行上市和再融资项目；为政府、
企业等提供过大量的行业研究报告、发展战略研究报告：在股份制改造、企业发展战略、投融资以及
资本运营等方面积累了较丰富的实践经验。
在高校工作多年，熟悉中国的宏观经济环境和金融市场的法律体系，熟悉上市公司的微观运作，对中
国的经济体制改革、资本市场的政策取向等问题有较深的认识，在资本市场运作方面具有较深的理论
洞察力，在国内外学术期刊上发表了大量论文并出版专著多部，主持或参与国家级和省部级课题研究
多项，取得了数十项科研成果。
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章节摘录

　　行政审批制一般是延续计划经济体制的政府干预模式，出现在转轨经济国家证券市场的发展初期
。
由于在市场化早期的经济环境中法律法规还不健全，所以，有许多问题不能够根据可以依据的规定去
处理，需要靠监管层的主观判断解决。
　　2.核准机制　　核准机制虽然也进行实质性审核，但比行政审批机制的政府干预程度要低许多，
强调对股票发行的合规性审核和强制性信息披露。
　　在核准制下，根据有关监管要求，发行人在申请发行股票时不仅要充分公开企业的真实情况，而
且必须符合有关法律和证券监管机构规定的必要条件，证券监管机构有权否决不符合规定条件的股票
发行申请。
证券监管机构在对发行申请的核准过程中，不仅对申报文件的全面性、准确性、真实性和及时性作审
查，还对发行人的经营管理状况、盈利能力、未来发展前景、发行数量和发行价格等条件进行实质性
审查，并据此做出发行人是否符合发行条件的价值判断和是否核准申请的决定。
在发行价格问题上，一般要求发行人与承销商之问对此依据市场状况等凶素进行协商确定。
　　欧盟对于IPO的监管虽然市场化程度很高，但仍然带有核准制的特点。
为了建设统一的资本市场，欧盟统一了证券发行的信息披露制度。
①根据《修改说明书指令》等法规的规定，发行人只有满足了公开发行与上市的有关信息披露要求，
并经过监管机构审核批准，拟发行的证券才能够在证券交易所上市。
监管机构保持对发行人进行实质审核与对是否符合发行条件的价值判断的权力。
发行人的招股说明书需要由母国的监管机构审核，批准后才可公布。
在已经公开发行时，如果监管机构怀疑发行人违反指令的规定，有权决定暂停发行。
　　⋯⋯
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