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内容概要

时至今日，中国资本市场论坛已经成功举办了三届，足迹遍布大江南北，议题紧扣时势发展。
程前主编的《中国资本市场论坛》的出版更是中国资本市场论坛，乃至A股资本市场上的重大里程碑
。
执笔者无一不是A股资本市场成长过程的亲历者和具有丰富项目经验的实践家，本书也是他们首次将
从业十余载的点滴故事与珍贵心得凝聚成文字，与读者共享。
身为当今中国资本市场的中坚力量，他们分别从A股市场新股发行体制的历史与变迁、主板及中小板
新股发行的现状与展望、A股再融资项目的解析与挑战、海外成熟市场的对比与借鉴以及媒体关系管
理等方面，对A股资本市场从创立至今的整个历程进行了细致、独到、真诚的思考，并结合当下推行
新股发行体制改革的大背景，深入讨论了对A股资本市场未来的期许。
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作者简介

　　程前，资源产业经济博士、瑞银证券董事总经理、股票资本市场部副主管。
程前女士具有13年以上中国证券业协会认定的证券执业资格，加入瑞银证券之前担任北京证券行政市
场部总经理，在A股资本市场特别是股票发行环节具有丰富的实践经验。
程前女士与国内各大券商监管部门及各类机构投资者保持着密切的联系与沟通，参与完成的项目涵盖
股票、债券、基金多个领域。
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书籍目录

新股发行体制改革的思考与展望
一、新股发行体制的由来与现状
二、历次新股发行体制改革与结果
  （一）1990—1992年：新股发行采取发售认购证方式
  （二）1993—1999年：新股发行方式经历了与银行储蓄存款
挂钩、银行全额预缴款后按比例配售、上网竞价、上网定价等方式
  （三）2000—2001年：新股发行方式试行全额市值配售、上网竞价、上网定价资金申购三种方式
  （四）2002—2004年：新股发行实施市值配售与网上累计投标询价相结合的方式
  （五）2005年2月—2005年5月：推行“首次公开发行股票试行询价制度”
  （六）2006年6月—2008年9月：新股发行采用网下询价配售和网上资金申购相结合的方式
  （七）2009年6月：启动第七次新股发行体制改革
  （八）2012年5月：启动第八次新股发行体制改革
三、新股发行体制改革的难点及原因
四、对新股发行体制改革的思考
  （一）新股发行审还是不审——困扰中国证券市场最核心的问题
  （二）新股发行价格是放开还是限制——中国证券市场新股发行体制改革最难突破、广为争议的问
题
  （三）怎样建立投资者和融资者之间的博弈——中国证券市场亟待解决却仍未引起高度重视的课题
五、新股发行体制改革的展望主板IPO发行的现状与未来
一、主板发行风光不再
  （一）2009年以来IPO热点从主板向中小板、创业板转移
  （二）主板新股上市表现日益低迷
  （三）投资者参与主板IPO的热情下降
  （四）发行价格重心下移
二、市场采取措施积极应对
  （一）卖方采取的措施
  （二）买方进行的应对
三、对A股IPO现状及未来的思考
  （一）发行价格
  （二）网上网下发行设定
  （三）询价机构多样性
  （四）信息披露与缄默期的关系
  （五）保护中小投资者利益与市场实践教育
  （六）免责自证与抽查
  （七）增加流通数量与存量发行
  （八）关于网下发行部分的锁定期
由格力电器、内蒙华电苒融资案例引发的对A股再融资的思考
一、案例分析
  （一）格力电器公开增发案例分析
  （二）内蒙华电非公开发行案例分析
二、再融资工作关注重点
  （一）大型公开增发需要基石投资者
  （二）设计公开增发发行方案时要考虑全面
  （三）大型非公开发行要掌握战略投资者及财务投资人并重原则
  （四）公开增发须有包销的充分准备
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三、再融资法规问题
  （一）公开增发调整定价原则
  （二）非公开发行定价原则及对放宽投资者数量的要求
关于中小板、创业板IPO定价问题的思考与探讨
一、中国多层次资本市场与中小板、创业板定价制度
  （一）中国多层次资本市场发展概况
  （二）全球多层次资本市场体系
  （三）不同国家或地区定价模式比较
二、中小板、创业板IPO运作现状及未来发展方向
  （一）新旧制度及其产生的市场效应对比
  （二）改革前后定价参考的主要分析指标对比
  （三）现阶段市场主流券商中小板、创业板项目的经营模式及未来发展方向
三、新股制度改革后，ECM将面临的机遇与挑战
海外资本市场发行制度实践及案例
一、新股发行制度
  （一）IPO存量发行制度
  （二）IPO路演及询价制度
  （三）IPO定价制度
  （四）IPO配售制度
二、海外上市公司再融资
  （一）配售
  （二）配股
  （三）可转债
投资者关系和媒体关系管理
一、投资者关系和媒体关系管理的基本概念
  （一）投资者关系管理的定义
  （二）投资者关系和媒体关系管理工作的内容
二、首次公开发行股票中的投资者关系和媒体关系管理
  （一）IPO期间投资者关系和媒体关系管理的主要工作
  （二）设计传播方式及渠道等传播策略
  （三）IPO期间的媒体关系管理
三、常年投资者关系和媒体关系管理
  （一）公众市场信息的收集与监测
  （二）上市公司常年投资者关系和媒体关系管理策略
  （三）上市公司信息反馈及传导
四、再融资及并购活动中的投资者关系和媒体关系管理
五、参考文献
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章节摘录

　　（二）1993-1999年：新股发行方式经历了与银行储蓄存款挂钩、银行全额预缴款后按比例配售、
上网竞价、上网定价等方式1.与银行储蓄存款挂钩发行方式　　由于新股认购证弊端的显现，1993年8
月18日，国务院证券委颁布了《1993年股票发售与认购办法》，规定新股发行可以采用与银行储蓄存
款挂钩方式，具体做法是：　　·主承销商在发行新股时通过指定的银行无限量地向社会投资者发售
专项定期定额存单（不得超过3个月），每张存单附一张抽签表，由社会投资者认购；　　·主承销
商根据存单的发售数量、批准发行股票数量及每张存单可认购股份数量确定中签率，通过公开摇号的
方式决定中签者；　　·中签者按规定要求办理申购缴款手续。
　　这种发行方式相对于认购证方式，减少了社会资源的浪费，降低了一级市场成本，还可以吸收社
会闲置资金，但却引发了银行储蓄存款的“大搬家”。
　　2.银行全额预缴款后按比例配售发行方式1994年，证监会将新股发行方式改为银行全额预缴款后
按比例配售的方式，具体做法是：投资者在规定申购时间内，将全额申购款存入主承销商在收款银行
设立的专户中，申购结束后冻结全部资金，在对到账资金进行验资和确定有效申购后，根据股票发行
量和申购总量计算配售比例，进行股票配售。
　　随着计算机技术的进步，新股手工发行方式逐步退出中国股票发行市场，取而代之的是交易所电
子化集合竞价平台。
　　当时，新股上市首日涨幅惊人，申购新股成为无风险暴富的途径。
按银行全额预缴款比例配售的新股发行方式，使得具有资金优势的投资者能够申购到更多的新股，因
而遭到非议。
　　⋯⋯
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媒体关注与评论

　　『最大程度地平衡好融资人的诉求与投资人的利益，是我们工作的出发点。
』　　——刘彤　　　　『专注所以专业，专业创造价值。
寄语每一个资本市场的专业人士，让我们一同为客户创造价值，推进专业的持续发展！
』　　——姜英爱　　　　『我以为，世界上所有的东西，包括资本市场，所谓规律其实都是简单朴
素的，只是真正从心里认同、尊重且循律做事却是非常难的，需要的不仅是悟性，更要有勇气。
』　　——陈湄　　　　『国资本市场携手实体经济，一路走好！
』　　——张小奇
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编辑推荐

　　《中国资本市场论坛2012》是A股资本市场前沿资深实践家首度巨献，细数A股市场的沧海桑田，
深析买卖双方的对策博弈，探究中国股市将何去何从。
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