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：新股发行制度改革是中国资本市场成长过程中绕不开的一个坎。2009年5月22日，中
国证监会发布了《关于进一步改革和完善新股发行体制的指导意见（征求意见稿）》，
明晰了推进新股发行体制改革的主要方向，并于2009年6月10日正式公布实施。新股发
行制度改革的未来方向是新股定价进一步市场化，培育市场约束机制；推动发行方、投
资者、承销商等市场主体归位尽责；更加重视中小投资者的参与意愿。自2009年6月29
日桂林三金进行申购发行一整年来，共有274家公司于沪深交易所完成IPO，募资总额
达到4031.57亿元。然而，纵观近10年新股发行制度的诸多争议，无论是高市盈率问题
，还是“大小非”问题，乃至于“圈钱市”和投资者不理性因素，矛头都指向了新股发
行制度的不公平与不完善。

《中国资本市场IPO高初始收益之谜:基于发行制度变迁与投资者情绪的思考》正是在我
的博士论文基础上修改而成，并融入关于新股发行的最新研究成果。

师恩如海，《中国资本市场IPO高初始收益之谜:基于发行制度变迁与投资者情绪的思考
》内容是在我的博士生导师中国人民大学王化成教授的悉心指导下完成的，没有先生的
指导、鼓励及大力支持，《中国资本市场IPO高初始收益之谜:基于发行制度变迁与投资
者情绪的思考》是不可能得以顺利完成的。从2005年底去北京第一次拜会先生开始，
师从三栽，言传学问，身教做人。先生之做人，宽慈仁厚，实为稀有；先生之为学，洞
达明心，学则师承明师，教则化陈出新；先生之授业，尚真尚实，唯达唯严；先生之传
道，意在高远，志在精尖；先生之解惑，多有专论，不事虚谈。学生遇之，窃为至幸。
回想博士苦读的3年，尤其是做博士论文期间，每天严厉要求自己上午9点前进办公室，
晚上10点后才能离开办公室（被同事们戏称为“朝九晚十”），已成为我的一段非常重
要、永远不忘的人生历程，加之生活上其他一些挫折，使得这段经历不仅是对我意志和
毅力的挑战，而且也深深地改变了我的工作与生活，帮助我实现了多年来对财务学兴趣
的梦想，获得了不断激励我战胜各种困难、超越自我的勇气。总而言之，3年来收获颇
丰，感触亦深。在此，向我的博士生导师王化成教授致以深深地敬意。
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