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摘  要：在债券市场虚假陈述案件中，资信评级机构相比于其他中介机构具有一定特殊性，需具体

厘清其注意义务的认定标准问题与责任分配问题。资信评级机构注意义务的认定可以考虑摒弃传统的“行

业惯例”或“司法判断”一元判断标准，参考“商事判断”的公司治理准则，走向行业惯例与司法自由心

证相结合的道路。责任分配问题应当在区别一般注意义务与特别注意义务的基础之上，厘清注意义务与连

带责任承担的机理，合理界定资信评级机构的“过错”，按照一般侵权责任的构成要件予以证成。
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Abstract: In the case of misrepresentation in the bond market, credit rating agencies have certain special 

characteristics compared with other intermediaries, and it is necessary to clarify the criteria of recognition of 

their duty of care and the allocation of responsibility. The determination of the duty of care of credit rating 

agencies may need to abandon the traditional "industry practice" or "judicial judgment" standard and refer to 

the "commercial judgment" corporate governance guidelines. The allocation of responsibility should be based 

on the distinction between general duty of care and special duty of care, reasonably define what constitutes a 

"fault" of credit rating agencies, and prove their case in accordance with the elements of general tort liability.

Keywords: Credit Rating Agency, Misrepresentation, Duty of Care, Allocation of Responsibility

Criteria for Determining the Duty of Care and Allocation 
of Responsibility of Credit Rating Agencies



  VOL.128 2023.01《金融市场研究》 63

引言

近年来，债券市场虚假陈述案件频

发，据不完全统计，虚假陈述民事纠纷涉

及21家发行人，案件数量达上百起。①通

过对债券市场虚假陈述案件的梳理以及最

新进展的了解寺，债券市场虚假陈述具有

涉及主体多、涉案金额巨大、诉讼模式多

元等特点。在这些案件中，2020年12月杭

州中院审理的“五洋债”案是我国首例公

司债券市场欺诈发行案。该案除判决发行

人承担责任外，还要求中介机构承担在一

定比例内的连带责任。承销商和审计机构

对投资者的债务本息承担全部连带赔偿责

任，法律专业服务机构和资信评级机构，

亦被杭州中院酌定分别承担5%和10%的

连带赔偿责任。②其中，人民法院要求包

括资信评级机构在内的中介单位对投资者

损失按比例承担连带责任的结论引发了学

界和业界的广泛讨论。本文认为，相比于

其他中介机构，资信评级机构具有一定特

殊性，要想明确其责任承担问题，从证券

监管和侵权责任视角来看，首先需要厘定

清楚的是其注意义务的认定标准问题以及

与其他中介机构的责任分配问题。据此，

本文不禁提出三个疑问：实践中资信评级

机构违反注意义务的认定标准是否恰当？

资信评级中介机构一般注意义务与连带赔

偿责任是否存在矛盾？资信评级机构的主

体责任究竟该如何认定与分配？笔者希望

重新审视与分析以上三个问题，抽丝剥茧

地对资信评级机构的注意义务与连带责任

承担问题的关系进行说明，以便于使资信

评级机构的履职范围清晰化，并对其承担

连带赔偿责任与否进行分析，确保权责相

当，维护我国债券市场的稳定。

司法实践中资信评级机构注意义

务认定标准的再讨论

对“行业惯例”路径或“司法判断”

路径二选一的审视

回溯债券评级市场注意义务判断标

准的路径主要有两种：一种是债券资信评

级行业依据长期的行业发展惯例和习惯

规则形成的认定标准，另一种是司法公权

力依据社会公共利益形成的认定标准。③

由于两种路径具有不同的利益基点与考量

① 数据来源于北京金融资产交易所网站信息披露服务系统。网站地址https://www.cfae.cn/xxpl/xypj.html。
② 王放诉五洋建设集团股份有限公司、陈志樟证券虚假陈述责任纠纷案，浙江省杭州市中级人民法院，

(2020)浙01民初1691号民事判决书。

③ 冯果,王奕.信用评级机构违反注意义务的认定标准——兼评杭州中院五洋债案[J].中南民族大学学报(人文社

会科学版),2022,42(02):100-110+185.
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基础，在实践中仍存在路径选择的判断难

题。

第一，“行业惯例”作为行业内部判

断自身注意义务的标准，具有天然的优越

性，但也易产生“自己监督不了自己”的

弊端。专业性债券资信评级机构经由业内

长期实践形成了行业惯例，其规范的操作

要求可以避免行业外部人员进行标准判定

的认识上的局限性；此外，“行业惯例”

认定标准可以在更贴合行业应用实践的

同时灵活反映行业的发展与创新，从而有

助于提升其在债券资信评级行业的契合度

和适用范围。然而行业惯例较大程度依靠

于良好的行业生态与行业自律，倘若少了

业外的司法干预与有效监督，容易诱发行

业内部的恶性竞争，使得行业惯例对于行

业的约束作用荡然无存。因此，“行业惯

例”标准的完全适用需要一个健康有序运

作的金融市场作为基础，而良好的金融市

场目前离不开良好的监管。

第二，在实践中引入“司法判断”

确定注意义务认定标准，目的是希望借助

于中立司法机关的介入，以解决上述的

弊端，然却事与愿违地产生了难以破解资

信评级专业性以及包容多方利益主体的问

题。由于法律的局限性，一方面司法机关

对于资信评级工作理解的有限可能使得司

法判断较行业规则存在一定的偏差与滞

后，从而对“小前提”的认定出现失误；

另一方面，司法实践对于金融投资者的过

度保护使得其对资信评级行业注意义务的

判定标准越发严苛，司法判断过于单一的

利益考量难以适应市场发展的多元价值需

求，容易引发债券投资者对司法救济手段

形成路径依赖。比如，在杭州中院“五洋

债”案中，司法机关向投资者利益保护的

倾斜，使其忽视了对于行业惯例或整体利

益因素的考量，以危害后果去论证法律规

则在虚假陈述债券案件里适用的适当性与

合理性，有为了保护投资者利益而强行归

责资信评级机构之嫌，对资信评级机构造

成过重的责任负担，不利于对发债行为形

成正向激励。

对相关案件中资信评级机构注意义务

认定标准的反思

虚假陈述是金融市场的沉疴痼疾，

不仅直接损害投资者的利益，更对公平公

开的投资环境造成极大的破坏。杭州中

院对于“五洋债”案件的裁判确实释放了

资信评级机构应有的落实勤勉尽责义务的

信号，具有积极意义。但是中国债券市场

长期的刚性兑付现象，令投资者无需承担

市场化的投资损失，这种非理性的投资逻

辑，也严重阻碍了市场的发展。在该案

中，司法机关既未明确资信评级机构因违

反注意义务而承担侵权责任的民事构成要

件，亦未阐释资信评级机构注意义务的认

定标准问题，而更多地是从保护债券投资

者的结果导向论证民事处罚与制裁的正确

性，未考虑专业投资者的“风险自负”原
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则，故在适用标准的“合理性”方面存在

质疑。

在该案中，双方的争议焦点问题聚焦

在“注意义务的履行与否”上，而争论的

原因正是对“行业惯例”路径或“司法判

断”路径的选择所持立场不同。根据《全

国法院审理债券纠纷案件座谈会纪要》，

债券发行市场中介机构的注意义务分为特

别注意义务和一般注意义务。 ①对应到资

信评级机构，原则上，资信评级机构作

为独立的第三方，应按照内部的专业职能

范畴出具专业意见，履行专业义务，并对

相应的行为承担主体责任，其责任的界定

应当与其专业职能密切相关。具体而言，

作为“专业人”，其对从事的评级工作应

负有特别的注意义务，对尽职调查做到高

度的勤勉尽责和审慎；作为“普通人”，

评级机构对其他中介机构已出具的专业

意见，则应尽一般注意义务，进行普通人

应有的合理审慎核查。②但由于司法机关

秉持“司法判断”的认定标准，司法判断

先于专业判断，而现有司法规则又无法

做到与资信评级行业惯例在具体情形上的

衔接，导致司法人员对于评级行业内部默

示认可且较为成熟的经验规则不能及时通

晓，因而难以有效判别资信评级机构的具

体注意义务，从而出现本案中司法机关在

审理过程中混淆资信评级机构的“一般注

意义务”与“特别注意义务”，做出有失

偏颇的认定的情况。

债券市场虚假陈述案件中资信评级机

构一般注意义务的特殊性

在债券市场，资信评级机构的主要功

能是解决发行人与投资者信息不对称的问

题，作为独立第三方机构，其通过行业标

准的信用质量目录对发行人的资信情况进

行评估，为投资者提供决策参考。因此，

资信评级意见实质上是对各种因素进行主

观权衡的一种预测性观点③。  

对于虚假陈述，成熟的债券市场一

般要求具有以下构成要件: 客观事实的存

在；资信评级机构明知事件为假；资信评

级机构故意使投资者相信事件为真；投

资者的相信是合理的；因虚假陈述造成了

① 最高院《全国法院审理债券纠纷案件座谈会纪要》明确提出关于其他责任主体的责任，“对于债券欺诈发

行、虚假陈述案件的审理，要按照证券法的规定，严格落实债券承销机构和债券服务机构保护投资者利益

的核查把关责任，将责任承担与过错程度相结合。债券承销机构和债券服务机构对各自专业相关的业务事

项未履行特别注意义务，对其他业务事项未履行一般注意义务的，应当判令其承担相应法律责任。”

② 陈洁.评级机构侵权责任之构造———以公众投资者因评级错误导致投资受损为视角[J].法律适用,2012(3): 
48-53.

③ e.g., In re Bear Stearns Mortgage Pass–Through Certificates Litig, 851 F. Supp. 2d 746, 770.
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损害。① 一方面，由于评级意见仅为预测

性观点，不包含实际、客观和可核实的事

实，因此没有所谓虚假或真实。另一方

面，从本质上讲，资信评级是对信用风险

的评估，而风险本身的不确定性决定了将

预测与现实相匹配的难度。从目前的技术

和认知来看，即使是最专业的评级机构也

无法准确预测未来的情况。②因此直接认

定评级报告存在虚假陈述是有困难的，对

于资信评级机构注意义务的分配应当落在

评级过程中对其他事实的确认，比如对所

依据的文件资料内容的真实性、准确性、

完整性进行核查和验证上③。

但由于工作中涉及的财务、会计、

税务，以及法律等事项并非其专业职责范

围，要求资信评级机构对其他中介机构

出具的非本专业意见尽到高度审慎义务，

未考虑到评级机构的执行能力，也加重了

评级机构的责任负担，有违债券市场运行

规律，不符合权责一致的法律原则。④因

此，此部分义务应当属于评级机构的一般

注意义务。换言之，在评级过程中，资信

评级机构可直接援引相关中介机构的结论

性意见，除非明知存在问题，否则不再对

其进行复核验证，⑤其对涉及其他机构职

责范围内的事项仅进行形式审查即可，无

需进一步核实、重新评定权利与义务。⑥ 

综上，司法实践中不仅对资信评级机

构注意义务的认定标准难以达成一致，且

相较于其他债券市场的中介机构，资信评

级机构较为特殊的一般注意义务也常常为

司法机关所忽略。

资信评级机构一般注意义务与连

带赔偿责任的矛盾

如前所述，资信评级机构若未履行

相应的注意义务，就有可能承担一定的民

事责任，但何种注意义务应当承担何种责

① To state a claim for fraud under New York law, a plaintiff must show: “(1) a misrepresentation or omission 
of material fact; (2) which the defendant knew to be false; (3) which the defendant made with the intention of 
inducing reliance; (4) upon which the plaintiff reasonably relied; and (5) which caused injury to the plaintiff.” 
Hydro Invs., Inc. v. Trafalgar Power Inc., 227 F.3d 8, 20 (2d Cir.2000).

②汤婷婷.比较法视野下信用评级机构民事责任探讨[EB/OL].(2022-08-17)[2023-01-01].https://mp.weixin.
qq.com/s/1J-OWBo5vLq-dUSzPeDQ3g。

③《证券法》第163条。

④ 例如，在五洋债案中，杭州中院即是认为大公国际对项目核查中提出的相关投资性房产事项会计处理的修

改意见，未能进一步核实关注并合理评定信用等级而存在过错。参见浙江省杭州市中级人民法院民事判决

书(2020) 浙 01 民初1691 号。

⑤ 赵磊.信用评级机构注意义务的法理构造[EB/OL].(2021-05-01)[2023-01-01].https://mp.weixin.qq.com/s/
Dyy65aLaVBXSMhxVrMmwQw。

⑥ 郭雳.证券律师的职责规范与业务拓展[J].证券市场导报，2011(4): 14－21．
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任，亦或是不承担民事责任，在侵权责任

法视角下该如何证成呢？

虚假陈述案件中资信评级机构承担民

事责任的机理

虚假陈述案件中资信评级机构等中介

单位承担民事责任的法理依据一般包括专

家责任理论①、信赖利益理论②以及“看

门人”理论③。即中介机构的委托责任来

自发行人，报酬也来自于此，为了平衡委

托人与公众、监管者之间的利益，债券市

场纷纷对中介机构施加外部职责规范并课

以相应的责任，更准确的说是课以一种专

家责任，中介机构作为债券市场看门人，

具有一批精通证券、会计、法律知识的高

端人才，通过提供各类专业服务，制定规

则及各项指标引导企业在债券市场中稳步

发展。行为人在执业活动中应对自己所负

责的专项领域负有高度注意义务、勤勉义

务及保密义务，当故意或过失的专业技术

性行为给信赖者带来损失时，行为人需要

承担一定责任。从2003年的《最高人民法

院关于审理证券市场因虚假陈述引发的民

事赔偿案件的若干规定》到2022年的《最

高人民法院关于审理证券市场虚假陈述侵

权民事赔偿案件的若干规定》（以下简称

“新《虚假陈述司法解释》”），对新旧

司法解释名称修改上可以看出，新司法解

释进一步强调证券市场虚假陈述纠纷为侵

权民事赔偿案件即相关主体应承担“侵权

责任”。债券侵权责任并不能脱离一般侵

权责任理论而独立存在，在责任认定时仍

遵循传统的四要件理论即侵权行为、损害

结果、因果关系、主观过错。结合司法实

践，目前涉及中介机构虚假陈述责任的案

件无论是对证券公司还是其他证券服务中

介机构，贯彻现行《证券法》关于连带责

任的明确要求，中介机构作为债券市场的

“看门人”，在债券虚假陈述案件中适用

过错推定原则，承担法定连带责任。

虚假陈述案件中资信评级机构存在过

错的认定

根据新《虚假陈述司法解释》对《证

券法》所称中介机构的过错的进一步明

确，过错包括两种形式：行为人故意制

作、出具存在虚假陈述的信息披露文件，

或者明知信息披露文件存在虚假陈述不予

指明、予以发布；行为人严重违反注意义

务，对信息披露文件中虚假陈述的形成或

者发布存在过失。该规定的内涵十分明

确，即相关责任主体仅在具有“主观故

① 伍治良. 论信用评级不实之侵权责任——一种比较法视角[J]. 法商研究,2014,31(06):80-87.
②陈洁. 评级机构侵权责任之构造——以公众投资者因评级错误导致投资受损为视角[J].法律适用,2012(03):48-

53.
③ 彭志. 看门人机制为何失灵？——论中介机构之归位尽责[J].南方金融,2015(12):56-57.
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意”或“重大过失”情形下才需承担虚假

陈述民事赔偿责任。实践中故意实施虚假

陈述行为的情况相对容易认定，而过失情

况下，又进一步区分为重大过失和一般过

失。债券虚假陈述案件中关于资信评级机

构等中介单位的过失认定，则需要以“注

意义务”为基础。

资信评级机构故意实施虚假陈述行

为，或明知发行人存在虚假陈述行为而不

予指明，此时明显构成“主观故意”的

过错，不涉及注意义务的问题；资信评级

机构“严重违反注意义务”应当是指：或

在自身专业范围内未尽到应尽的特别注意

义务，或在非自身专业职责范围内未尽到

一般注意义务，两种情况均构成“重大过

失”的过错。也就是说，只要评级机构在

债券评级过程中严格遵循了评级业务规

范，对于专业职责范围内的事项勤勉尽

责，即使基于合理信赖其他机构的专业性

对于超出评级机构核查范围的内容没有进

行专业途径核查，就不存在对“一般注意

义务”的违反，仅属于“在非自身专业职

责范围未尽到高度注意义务”，因此不存

在“重大过失”。此种虚假陈述案件中的

“过失”，不应承担赔偿责任。

实践中一般注意义务与连带赔偿责任

的矛盾

具体到“五洋债”案件中，债券发行

人与持有人之间因订立债券契约而具有债

权债务关系，债券发行人与中介机构之间

订立委托服务合同而没有订立担保合同，

不具有担保法律关系。评级工作更多的

是对债券未来可偿付能力的一种预测性判

断，仅供市场参考判断，既非对历史信息

和事实进行鉴证，又非发行方是否违约的

判断标准。总体上来看，资信评级也只是

针对发行主体或债项信用状况的一种独立

专家意见，不构成投资或财务意见，也并

非对买入、出售或持有特定证券的推荐，

资信评级机构与承担鉴证职责的中介组织

的性质有着本质区别，评级报告仅为一种

预测性报告而不是保证性承诺。资信评级

机构既然已经对非专业范围内事项进行了

核实、关注，履行了一般注意义务，就不

应当再过分苛责而认定其违反“高度注意

义务”，存在“重大过失”。

综上所述，包括评级机构在内的中介

机构与债券发行人之间既不存在担保法律

关系，也不存在侵权意义上的“过错”，

让资信评级机构为债券发行人承担连带责

任，一方面导致债务投资人通过非市场化

法治化途径实现刚性兑付，另一方面是对

一般注意义务与连带赔偿责任的矛盾认识

不清，违背“过责相适应”的侵权法基本

原则。

合理确定资信评级机构的注意义

务与责任分配

确定资信评级机构注意义务的合理路径

资信评级机构勤勉尽责认定的核心
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是具备且发挥了获取与验证发行人内部信

息的客观能力，该能力与其专业性和在债

券发行中的具体职责密切相关。“行业惯

例”路径虽贴合债券资信评级业务实践，

能够清楚有效地评估资信评级机构注意义

务的履行程度，却易因缺乏有效监管而滋

生内部恶性争斗引发行业堕落；而“司法

判断”路径虽能摒弃行业内部的利益纠

葛，却难以使司法机关逾越资信评级机构

的“专业门槛”。因此，虽然二者均能对

资信评级机构注意义务进行判定，但实践

中“二选一”的做法难以发挥两种“武

器”的真正效能。笔者认为，应当引入公

司法上与注意义务密切相连的“商事判

断”规则①，融合“行业惯例”和“司法

判断”规则，使二者在具体案件适用过程

中均能发挥应有的作用。

具体而言，一方面，在坚持以“行

业惯例”为标准认定评级机构须高度履职

尽责的边界范围之上，同时参照适用“商

事判断”的原则，考量债券信用评级人员

在履职过程中是否存在违反注意义务的情

形，包括确认核实的留痕文件、过程性文

件等也可能成为证明履职尽责的基础。另

一方面，应在尊重行业惯例的基础上，合

理引入“司法判断”的监管作用，对于资

信评级机构注意义务采取必要的司法干

预，重视法律规则的指引作用、教育作用

与强制作用。但是需要提醒的是，司法

机关的裁判视角也应当遵循“商事判断原

则”，只要资信评级机构在信用评级时是

善意的，并且合理地认为符合投资人的最

佳利益，对于特别注意义务的履行已符合

行业的共识标准，高度履职尽责地完成相

关工作，对于一般注意义务保持合理审慎

的核查确认，从而出具最终的专业意见，

即可视为有效履行了自身的注意义务。

那么即使事后因该意见产生损害后果，资

信评级机构也不应该承担赔偿责任，而应

该恰当适用专业投资人的“风险自负”原

则，适当让投资人为自己的行为买单。即

司法裁判的核心应在于“注意义务的履行

与否”上而非投资者的利益保护。 

资信评级机构虚假陈述民事责任的分

配

“看门人”制度作为资本市场的一项

重要制度，可鞭策中介机构归位尽责，防

范过度激进展业引发道德风险，但又不能

① 商事判断规则认为，商事活动充满了风险和机遇，为了社会经济的发展，应当鼓励商人进入新的市场、

开发新的产品、不断创新，鼓励他们承担各种商事风险；董事是做生意的专家，司法机关对商事活动相

对外行，外行应当尊重内行的决策。因此，只要董事在决策时是知情的，并且认为这样做符合公司的最佳

利益，而不是为了个人的私利，那么即使事后证明该决策是错误的和灾难性的，董事也不应该承担赔偿责

任。具体地，“商事判断”规则适用条件有三：一是知情；二是主观上认为符合公司的最佳利益；三是不

为个人私利。笔者认为，该规则最重要的意义在于，提醒司法机关应当将裁判视角聚焦在注意义务的履行

上，而非行为后果上。

资信评级机构注意义务的认定标准与责任分配
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使其过度担责，以免逆向选择致使金融媒

介功能全面萎缩。①

新《证券法》第85条及新《虚假陈述

司法解释》明确规定法定连带责任，对于

不同中介机构根据其过错大小区分比例连

带责任，实践中绝大多数判决遵循此例，

但是对于承担多大的连带责任，却没有明

确规定。中安科案中，证券公司与会计师

事务所分别承担25%、15%的连带赔偿责

任②；成都华泽钴镍材料股份有限公司证

券虚假陈述责任纠纷案中，一审判决证券

公司与会计师事务所分别承担40%、60%

的连带赔偿责任，二审法院认为证券公司

与会计师事务所存在重大过错，改判二者

承担全部连带责任 。

可见，实践中法院没有固守连带责任

的赔偿范围上全有或全无的概念，而是根

据个案的具体情况调整执法尺度。综合中

介机构的行为性质及内容、职责范围、过

错程度、与投资者因虚假陈述产生的损失

之间的原因力等因素，确定相关责任主体

的责任比例，体现“过错与责任承担相适

应”的原则。但也由此可知，在法院判决

过程中，难点在于中介机构的过错程度的

认定。笔者认为，资信评级机构的过错程

度应当在区分一般注意义务与特别注意义

务的基础上与其对专业职能的勤勉尽责程

度成负相关，对于其专业职责范围内的事

项，不仅要尽到一般注意义务，还要尽到

特别注意义务，其尽责程度越高，则责任

越小；对于专业职责范围外的事项，只需

在一般注意义务范围内按尽责程度承担责

任，同理，尽责程度越高，则责任越小，

而对于超出一般注意义务范围的事项，无

论尽责程度如何，也不存在因违反注意义

务而产生的责任承担问题。此外，还应当

综合多维度指标，按照过错程度与导致损

失的原因力大小确定责任份额，并厘清第

三方主体间接导致虚假陈述的民事责任。 

结论

总之，对于判断债券资信评级机构注

意义务履行的审查标准，应当以客观适度

的适用原则来确定，而不是以欺诈发行后

的结果导向去判别其注意义务违反与否。 

资信评级机构注意义务的判断标准也不应

仅由行业惯例来主导，或是任由司法判断

去约束，而应当走向行业惯例与司法判断

相融合之路。从义务来源来看，资信评级

机构的业务核心是在债券市场等特定环境

下维护投资主体的信赖利益，防止不正当

的债券发行行为对他人利益造成损害，评

① 赖朝晖.持续构建市场化、法治化的债券违约处置制度和生态体系[J].债券.2020(08):23-26.
② 李某某、周某某诉中某科股份有限公司等证券虚假陈述责任案，上海市高级人民法院（2020）沪民终666

号民事判决书。
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级机构的专业人员是在其职责范围内负有

特定注意义务，在非职责范围内负有一般

注意义务的行为人。从法律后果来看，最

终的责任承担并非是以事后危害后果的产

生为裁判依据，而要以决策行为或者评级

行为是否履行了相应要件为主要判断。从

裁判视角来看，应在尊重行业惯例的基础

上，对于债券资信评级机构注意义务进行

审视，而非以保护投资者利益为中心。此

外，必须强调的是，债券侵权责任须严守

一般侵权责任理论，在责任认定时必须符

合侵权行为、损害结果、因果关系、主观

过错等传统构成要件，且“主观过错”的

认定必须建立在“一般注意义务”与“特

别注意义务”清晰界定的基础之上。

值得一提的是，司法实践还应当继续

完善比例连带责任的追偿，在已确定中介

机构对发行人追偿的基础上再进一步明晰

被告之间追偿份额的分配准则。 加强违法

惩戒力度，压实资信评级机构等中介机构

责任是资本市场健康发展的重要保障，但

是“压实”不是“压死”，合理确定各方

主体履职范围及责任边界，审慎界定连带

赔偿责任的承担，恰当适用投资者风险自

负原则，确保权责相当才是资本市场繁荣

稳定的可靠保证。

学术编辑：韦燕春

参考文献：

[1] 唐晓雪.对债券欺诈发行中介机构连带赔偿责任的初步探讨——以“五洋债”欺诈发行案为例[J].清华金融评

论,2021(04):75-77.
[2] 冯果,王奕.信用评级机构违反注意义务的认定标准——兼评杭州中院五洋债案[J].中南民族大学学报(人文社会科

学版),2022,42(02):100-110+185.
[3] 陈洁.评级机构侵权责任之构造———以公众投资者因评级错误导致投资受损为视角［J］.法律适用，2012(3): 

48－53.
[4] 郭雳.证券律师的职责规范与业务拓展[J].证券市场导报，2011(4): 14－21．
[5] 伍治良. 论信用评级不实之侵权责任——一种比较法视角[J]. 法商研究,2014,31(06):80-87.
[6] 彭志. 看门人机制为何失灵？——论中介机构之归位尽责[J].南方金融,2015(12):56-57.
[7]李美慧.注册制改革背景下信息披露制度的完善——基于政府与市场的法律边界[J].北方金融,2019(11):34-39.
[8] 宋亮.我国公司债券违约的法治化治理.湖北社会科学[J].2018(01):162-166.
[9] 赖朝晖.持续构建市场化、法治化的债券违约处置制度和生态体系[J].债券.2020(08):23-26.
[10]湘财证券课题组.IPO注册制下发行人与中介机构虚假陈述民事责任研究[J].证券市场导报,2021(04):60-68. 
[11]丁宇翔.证券发行中介机构虚假陈述的责任分析——以因果关系和过错为视角》[J].环球法律评论,2021(06):165
[12]阎维博.金融对外开放中信用评级监管挑战与制度因应[J].中国流通经济，2019(12) : 115－123.
[13]叶金强.董事违反勤勉义务判断标准的具体化[J].比较法研究,2018(06) :79-88. 
[14]朱锦清.公司高管的注意义务及其判断标准[EB/OL].(2018-04-24)[2023-01-01].https://mp.weixin.qq.com/s/

AgJjOvYvKGBd6zxhiiH2jQ.
[15]吕寒,徐文鸣,史淑梅.信用评级机构法律责任认定和损害赔偿问题研究[J].金融市场研究,2022(02):85-96.

资信评级机构注意义务的认定标准与责任分配


