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 第一届复旦泛海国金-海通证券联合研讨会  

会议主题： 中国股票市场及投资银行相关的前沿问题 

2023年 5月 29日星期一 / 13:30 – 17:00 

上海市黄浦区中山南路 888 号海通外滩金融广场 B座 7层 
 

 

 

会议议程 
 

演讲规则: 每篇演讲总时长为 30 分钟，前 20 分钟为主讲环节（请勿提问），后 10 分钟为

问答环节。 

 

 

13:10 – 13:30      签到 

13:30 – 13:35      海通证券路颖致欢迎辞 

13:35 – 13:40      复旦泛海国金魏尚进致欢迎辞 

 

 
 主旨演讲 

主持人：鲁小萌，复旦大学泛海国际金融学院 

 

13:40 – 14:10 

 

 

 
 

 

中国企业海外上市的价值 

演讲人：魏尚进，复旦大学泛海国际金融学院 

摘要：在海外上市的中国企业如果在国内上市的话会拿到什么估值？要回答

这个问题，需要认识到企业在哪里上市是根据企业特征、市场特征、资本市

场政策、跨境资本流动管理政策等因素的内生决策。 

 

 
 

14:10 – 14:40 

 
长风破浪—中国经济和资本市场展望 

演讲人：荀玉根，海通证券 
 

摘要：从中长期看，当前我国经济正由高速发展迈入高质量发展阶段，产业

结构有望不断优化；从中短期看，23Q1我国宏观经济呈现温和修复，但经济

仍未恢复正常态势，结构性差异仍然显著，经济恢复仍面临挑战。展望资本

市场，从牛熊周期、估值、基本面、资金面等维度来看，22年10月底以来A

股已经进入新一轮牛市周期，但牛市初期或难免有所波折。行业配置方面，

政策和技术双轮驱动下数字经济是全年第一主线，“中特估”有望成为策应

主线。此外，消费基本面正在改善，低估低配的消费有望迎来机遇。 
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14:40 – 15:10 

 
剖析中国股市的长期业绩 

演讲人：钱军，复旦大学泛海国际金融学院 

摘要：2000至2018年间，中国A股市场上市公司的股票收益率和净现金流水

平均低于成熟和新兴市场的上市公司及海外上市的中国公司，而A股公司的

净现金流水平也低于相匹配的国内非上市公司。A股上市公司在股票和会计

收益率方面的不佳表现主要是由大盘股造成的，小盘股在这两方面的业绩与

其他组的公司没有明显的差别。通过理论模型和实证检验，我们发现各个市

场（及个股）的“投资者情绪”指数可以解释跨区域股票收益样本中A股市

场的表现以及A股样本中的个股收益率的横截面差异；A股市场在上市和退

市制度方面的缺陷也是影响上市公司业绩的一个因素。我们还构建了基于为

所有股东创造价值的“公司治理”指数，该指数可以同时解释跨区域样本和

A股市场样本中的股票收益率及净现金流的横截面差异，还可以解释A股市

场中大盘股和小盘股之间的差异。 

 

 

15:10 – 15:30 茶歇 

 主旨演讲 

主持人：梁中华，海通证券 

 

15:30 – 16:00 

 

国际能源价格展望 

演讲人：邓勇，海通证券 

摘要：地缘紧张局势对油价影响逐步消退，但在供需格局相对稳定的情况

下，我们预计国际油价仍将高位维持。 

 

16:00 – 16:30 社交媒体匿名性的价值：来自股票市场的证据 

演讲人：高华声，复旦大学泛海国际金融学院 

摘要：本文从股票市场的角度，考察了社交媒体匿名性的价值。利用中国的

监管政策变化，取消社交媒体的匿名性并要求实名注册，我们发现这一政策

导致公司价值显著下降。这种下降在投资者更多地依赖社交媒体获取股票信

息的情况下尤其明显。我们进一步证明，这一政策导致股价信息的不透明度

增加，股价崩盘风险上升，企业信息披露变得较差。综上所述，我们发现，

取消社交媒体匿名性通过恶化公司信息环境，从而对公司价值造成了损害。 

 

16:30 – 17:00 债券市场开放路径分析—基于人民币国际化视角 

演讲人：李明亮，海通证券 

摘要：债券市场开放是完善金融市场建设、推动实体经济发展、促进“一带

一路”国家战略的重要举措，也是人民币国际化发展的重要支点。通过研究

债市开放对货币国际化的影响机制、总结发达经济体债券市场开放的经验，
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尝试解决“为什么债券市场开放可以推进人民币国际化进程”及“债券市场

开放如何支持和促进人民币国际化”及“下一阶段如何推进债券市场开放”

这三个核心问题。 

 

 

 

 

 

-    End    - 
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嘉宾简介 

 

魏尚进 

复旦大学泛海国际金融学院学术委员会主席 

 

加州大学伯克利分校经济学博士。现担任美国哥伦比

亚大学讲席教授。曾任亚洲开发银行（ADB）首位华

人首席经济学家，并且担任或曾经担任美国国民经济

研究局（NBER）中国经济研究组主任、美国布鲁金

斯学会（Brookings Institution）高级研究员、国际货币

基金组织（IMF）研究主管、世界银行（WB）顾问等

职务。其主要研究方向包括国际金融、国际贸易、政

府治理和改革、中国经济以及宏观经济学等。 

 

 

 

 

荀玉根 

海通证券首席经济学家、研究所副所长 

 

经济学博士，注册国际投资分析师，上海市领军金才，

中国首席经济学家论坛理事，中国证券业协会首席经

济学家委员会委员，中国保险资管业协会研究专委会

顾问。致力于转型期经济和资本市场研究，借鉴海外

历史分析经济结构与融资结构的的关系，对中国经济

周期和股市周期有较深研究，证券从业16年，累计荣

获全国最佳分析师评选20个冠军，其中最具影响力的

新财富最佳分析师评选七连冠，荣获白金分析师称号，

专著《荀玉根讲策略：少即是多》。 
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钱军 

复旦大学泛海国际金融学院执行院长、金融学教授 

 

宾夕法尼亚大学（University of Pennsylvania）经济金

融学博士。在全职返回中国任教以前，担任美国波士

顿学院卡罗尔管理学院金融系终身教授。主要研究方

向包括理论和实证公司金融、金融机构和资本市场等

领域的许多课题。他在国际顶级学术刊物如 American 

Economic Review 美国经济评论，Journal of Finance 金

融学杂志，Review of Financial Studies 金融研究评论，

和 Journal of International Economics 国际经济学杂志

等发表多篇论文。 

 

 

 

 

邓勇 

海通证券研究所副所长、石油化工行业首席分析师 

 

在石油化工领域有20年的研究经验，率领团队多次获

得新财富最佳分析师殊荣。凭借扎实的财务功底，对

石油化工行业及上市公司有更深的理解。通过多年的

研究积累，对石油化工各个产业链有着深入的认识，

并形成了自己的研究框架体系，对石油化工行业发展

历程、周期判断、未来趋势、重要影响因素等都有着

深入全面的研究。连续11年获得新财富最佳分析师前

三名，其中五年第一！在水晶球、金牛奖、保险资产

管理最受欢迎卖方分析师奖等评选石油化工研究方向

多次获得最佳分析师第1名。 
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高华声 

复旦大学泛海国际金融学院副院长、党总支副书记、

金融学教授 

 

曾担任新加坡南洋理工大学商学院金融学终身教授。

他致力于劳动力市场、社会文化因素对宏观金融、投

资、货币银行、资本市场、企业资本结构影响的跨学

科研究。高华声教授先后在金融学、会计学、管理学

的国际顶级期刊发表论文 20 余篇，如 Journal of 

Financial Economics, Management Science, Journal of 

Accounting and Economics, Journal of Financial and 

Quantitative Analysis, Journal of Law and Economics

等。其研究成果多次被《华尔街日报》、《经济学

人》、《纽约时报》等媒体报道。并担任学术期刊 

《Corporate Governance: An International Review》主

编、《复旦金融评论》联合主编。 

 

 

李明亮 

海通证券研究所政策研究部经理、首席分析师 

 

博士，具有扎实的宏观经济研究功底，对国民经济核

算非常精通，具有较强的数据处理与分析能力，能熟

练运用多种数据处理和分析软件，如 R 语言、

python、MATLAB、SAS 等。证券从业 20 年来，一直

从事宏观经济研究，一直致力于对中国资本市场相关

的重大理论、热点问题及前沿问题的深入研究，取得

了一系列研究成果，获得了社会各方面的高度评价。

先后多次在中国证券协会及深圳交易所优秀课题评奖

中荣获嘉奖，其中获得证券业协会优秀课题二等奖 3

次，三等奖 4 次，深交所课题二等奖 1 次。在《经济

理论与经济管理》、《财经研究》、《中国统计》等

高级别杂志上发表专业论文数十篇。 


