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内容概要

股票首次公开发行(IPO)的定价问题是资本市场研究的一个重要方面。《基于核准制的中国股市IPO定
价研究》基于股票定价理论和我国股票发行改革的逻辑脉络，对股票发行价格与公司价值、股票定价
效率、IPO后市是否存在稳市行为等问题进行了系统研究，并得出了对IPO定价机制改革具有借鉴意义
的研究结论。
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章节摘录

　　在竞价机制下，承销商在确定IPO价格之前需要收集投资者的需求价格与需求数量之信息，并且
拥有相对较小的股票自由分配权利（与其他方式比较），股票分配根据事先规定好的规则进行。具体
的拍卖方法包括统一价格竞价和差别价格竞价。在统一价格竞价法下，主承销商对所有有效申购按价
格从高到低进行累计，累计申购量达到新股发行量的价位就是有效价位，在其之上的所有申报都中标
。同时，这一有效价位就是新股发行价格，所有中标申购都按该价格成交。而在差别价格竞价中，这
一价位则是最低价格，各中标者的购买价格就是自己的出价。　　累计投标定价方式作为市场化程度
最高的定价机制在美国被广泛使用，其他定价机制很少被采用。在美国，IPO定价机制不受管制，可
以自由选择。美式的累计投标作为市场化程度最高的IPO定价机制，其市场化程度高，不仅表现在IPO
价格确定前需要经过多阶段、广泛的信息搜集过程，更为重要的是美国的证券承销商可以自由地分配
股票。这被认为是美式累计投标方式与其他IPO定价机制的本质区别。一些研究者（Sherman，2001）
认为承销商自由分配股票的权利十分重要，只有拥有根据信息进行分配股票的权利，承销商才能给予
投资者足够的激励去正确报告他们所获得的信息，从而才使得“累计投标”及其作用的发挥成为可能
。　　除了竞价、累计投标报价和固定价格机制之外，还可以选择混合定价机制。混合机制可以选择
两种具体方式：（1）竞价与固定价格公开发售相结合的机制；（2）累计投标与固定价格发售相结合
的机制。在实践中最普遍采用的是第二种方式。　　⋯⋯
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精彩短评

1、希望对他有帮助，送货挺快的。
2、写这方面论文可参考
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