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一、财务信息失真案件中律师责任认定的争议
若为近几年的资本市场总结高频主题，“压实中介

机构‘看门人’责任”必是其中之一。会计师事务所、

律师事务所等中介机构是连接融资者和投资者的桥梁，

承载着培育上市公司并促进其规范运作的重任。1为贯彻

落实党的二十大有关健全资本市场功能、提高直接融资
比重的重要部署，科学设置中介机构的职责并强化执法
意义重大。财务信息位居信息披露之核心，如何理解并
配置中介机构对财务信息的监督职责，是职业规范构建
与执法司法责任认定中的关键问题。

我国中介机构勤勉尽责规制体系中，基于专业事项

(北京大学法学院，北京 100871)

摘要：“看门人”互动之良效与必要性为律师对财务信息的监督职责提供了证成理据。作为多“看门人”情境下的特别

现象，“看门人”的互动与彼此影响会作用于财务信息失真的防范水平。是以，不宜将各“看门人”孤立看待。若其互

动受阻，或缺乏必要的信息流动与沟通合作，财务信息失真被阻遏之概率则可能降低而更易出现各“看门人”的同时失

守。五洋建设案便是这一效应的现实写照。至于律师应该对财务信息监督到何种程度，反应型监督较主动监督更为可

取，即律师须对可能预示着会计欺诈、错误的警告信号作出反应，但不必对会计师的决定作专业评估。律师仅在通过必

要调查、询问会计师甚至与之合作调查等方式确保警告信号被消除的情况下，才可继续代理。反应型监督纠正了将一般

注意义务等同于“一般人的注意义务”的流行解读，为律师的注意义务提供了以能力禀赋为内核的参照标准，即一个具

有一定基础会计知识、执业经验或敏感度的律师。
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Abstract: The efficacy and necessity of “gatekeeper” interactions provide justification for the supervisory duties of lawyers 
over financial information. As a unique phenomenon in the scenario involving multiple “gatekeepers,” the interactions and 
mutual influences among “gatekeepers” can impact the level of prevention against financial information distortion. Therefore, it 
is inappropriate to view each “gatekeeper” in isolation. If “gatekeeper” interactions are hindered or there is a lack of necessary 
information flow and communication cooperation, the probability of preventing financial information distortion may decrease, 
leading to a higher likelihood of simultaneous “gatekeeper” failure, which is illustrated by the case of WU YANG Construction 
Group. As to the extent to which lawyers should supervise financial information, reactive supervision is preferable to proactive 
supervision. That is, lawyers should respond to warning signs that may signal accounting fraud or errors, but they are not required 
to professionally evaluate the decisions made by accountants. Lawyers should continue representation only after ensuring that 
the warning signs have been addressed through necessary investigations, inquiries with, or even collaborative investigations with 
accountants. Reactive supervision corrects the prevailing misconception that the general duty of care is equivalent to the “duty of 
care for ordinary people” and provides a reference object for lawyers’ duty of care with a kernel of competence. That is, a lawyer 
should possess some basic accounting knowledge, professional experience, or sensitivity to these issues.   
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与非专业事项区分设立了特别注意义务和一般注意义
务。2这一强调专业独特价值、旨在搭建责任藩篱的体系
看似清晰，却在实践中频频成为争议焦点，特别是在财
务造假案里，审计师被追责倒不至于稀奇，而律师因被
处罚或判赔而喊冤就有些耐人寻味了。3律师对财务信息
失真担责应以其具有监督、防范财务信息失真的职责为
前提。由于事前执业准则无法对此进行细致乃至穷尽式
规定，对相关职责或一般注意义务的诠释很大程度上掌
握在裁判者手中。而裁断结果有时会推翻律师对自身职
能的定位、颠覆其对专业分工的认知，导致律师爆发出
强烈抗议。其中最值得注意的叫屈理由便是“非法律事
项抗辩”或“财务会计事项抗辩”。例如，欣泰电气案
(本文以发行人或收购方作案名，下同)中，律所坚称应收
账款余额属于财务会计内容而非律所的查验事项4；粤传
媒案中，律师主张合同履行后的应收账款为会计事项，

不在律所的职责范围5；胜通案中，律所提出“对财务造
假尽到一般注意义务即可”的申辩6；五洋建设案中，律
所辩称应收应付“对抵”系财务专业判断事项而不属律
所的工作范围和专业领域，法院尽管未否定该抗辩，却
也未予肯定回应。7简言之，律师试图在法律与会计间画
出森严壁垒以撇清对其“未勤勉尽责”的指摘。但显然，

律师对专业分工与一般注意义务的理解与裁判者相左。

中国证监会于 2 0 2 2年发布的《监管规则适用指
引——法律类第2号：律师事务所从事首次公开发行股票
并上市法律业务执业细则》(下称《2号指引》)相比此前
各项执业规则明显细致许多，其精细指引使勤勉尽责的
内涵更加丰满，但同时显著拔高了对律师防范财务信息
失真的要求，尤以律师对其他应收应付款的查验义务为
体现。8然而，学者普遍认为应收应付款等财务会计事项
不属律师的专业范围，应对法律事项和会计事项作清彻
区分以限缩律师的职责边界，律师对于非法律事项参照
社会大众的一般水平履行注意义务即可。9可见，一方面
是监管机构将财务信息监督职责甚至审计职能明确加诸
律师身上，另一方面是学界与律师界对法律和会计泾渭
分明的呼吁与诉求，二者似处两极。

为构建平衡健康的市场生态、实现资本市场的可持
续发展，二者皆不可取。职责过度重叠和责任风险急剧
增长将导致资源浪费与寒蝉效应；“铁路警察各管一

头”无视了法律和会计交叉的客观现实10，孤立看待会
造成“看门人”职能与市场的退化。因此，厘清“看门
人”之间的关系、在两个极端立场中寻求职责的科学配
置，对于资本市场的生态平衡、改善虚假陈述的治理环境
殊为重要。本文将在分析律师与会计师等“看门人”互
动关系的基础上，证成律师对财务信息的注意义务，并
借助施瓦茨(Steven L. Schwarcz)教授提出的反应型监督阐
释该义务之限度。反应型监督系通过对“警告信号”的
响应而实现，既能为我国律师的职业规范与勤勉尽责标
准提供合理解释，又可用于个案责任认定，有助于避免
矫枉过正，更好地发挥律师在资本市场中的积极作用。

二、律师注意义务认定应考量的因素
(一)防范财务信息失真中律师的作用空间
财务信息失真是指在信息披露义务主体 (如上市公

司、债券发行人)披露的财务报表及其他文件(如招股说明
书、债券募集说明书、独立财务顾问报告、法律意见书)

中，财务会计方面的信息与实际不符。这一结果可能出
于两种缘故：财务造假与会计争议。

从财务会计操作程序的角度来观察，财务造假通常
表现为伪造交易或会计记录、会计政策与会计估计的故
意误用。11相比财务造假，会计争议更缺乏精准定义且
处于学者视野的边缘地带。不过，有一恰当描述可资借
鉴：会计报表编制者与审查者或使用者就财报的特定内
容或其背后特定会计处理的合法性、合理性发生分歧，

意见不一。12若进一步追问会计争议的原因，又可细分
为两类。①对会计准则相关概念的理解与适用目的有
歧见。这是由于会计本身是一门技艺而非精确的科学，

会计准则固有的不确定性或可选择性使会计师可在自己
理解的会计准则允许范围内，即各种“软数字”中择一
为准，而被选中者不一定最精确。此种主观判断可能偏
离真实情况，构成对会计准则的误解或误用。13②会计
准则有误，以致据此编制并披露的财务信息无法反映真
实情况。①②之区别在于，前者尚存在主观判断恰当、

会计准则运用得当、财务信息准确记载之余地；而对于
后者，由于会计准则本身之错漏，无论会计师如何努力
都无法达至财务信息的真实准确呈现，除非彻底背离准
则——此类情况极为罕见，但仍有存在之可能。
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综上，财务信息失真可分为三类：第一，由欺诈引
起的失真；第二，由误解或误用会计准则引起的失真；

第三，会计准则本身导致的失真。这一分类具有足够的
包容性，个案可能仅属其中一种，也可能同时占据多
类。划分财务信息失真类型的意义在于，这是明确“看
门人”才能施展空间、注意义务限度的第一步，在此基
础上方可进一步提出判断勤勉尽责的基准。对于第三类
失真，即使监管机构对包括律师在内的“看门人”苛求
再多，也只能劳而无功。而对前两类失真的防范，律师
和会计师均可能有作为空间，下文对律师应否承担财务
信息监督职责的探讨正是以此为前提。

(二)“看门人”之间的关系与互动
在股债发行、资产重组等重大交易情景下，除律师

外，还有保荐人、承销商、审计师、评级机构、独立财
务顾问等多个“看门人”的介入。既往研究多专注于单
个“看门人”执业行为的改善与责任认定，忽略了多
“看门人”情境下“看门人”的关系与互动，而其互动
及对彼此的影响会作用于财务信息失真的防范水平。对
此种关系的理解，至少有两个维度。

第一，单个“看门人”考虑到多个“看门人”的行
为对彼此的影响，基于自身的“成本 收益”分析而从
事策略行为。对此的一个经典解释为集体行动困境，即
由于参与证券发行、复杂金融交易的专业人员较多，

专业人员个人有动机将自身作用降到最低。14不过，以
集体行动困境作为“看门人”策略行为的全部解释或有
些宽泛粗糙。若寻求更细致的解读，可设身处地代入理
性“看门人”的视角来作权衡。具有完美理性的“看门
人”至少要将①多个“看门人”的存在，②责任制度，

③预防措施的成本，④其他“看门人”是否采取预防措
施，⑤单个或多个“看门人”是否采取预防措施对欺诈
发生概率的影响，⑥欺诈发生概率对预期责任成本的影
响，⑦不同“看门人”的潜在破产风险，⑧法院错判的
概率都考虑在内，进而评估每种决策下(是否采取预防措
施以及预防的不同程度)的可能后果，最终选择预期效用
最大的方案。15而当责任制度已给定，在上述因素中，多
个“看门人”的存在及其衍生因素(④⑤⑥⑦)便成为最关
键的衡量点。由此亦能得出多个“看门人”的存在及其
相互影响会作用于单个“看门人”的决策。

第二，对于部分财务信息失真，需要聚合起多个
“看门人”的信息与(或)专业能力方得预防。这首先意味
着，对某些错误的纠察，同时由多个“看门人”采取预
防措施将比单个“看门人”单打独斗更有效，在这一点
上无所谓“看门人”之间是否交流合作。在此基础上，

加入对“‘看门人’交流与合作”效用的考量，可进一
步认为，由于多个“看门人”各自只负责特定交易中的
有限部分，对客户与交易性质的了解也相应减少，囿于
信息不全面、缺乏对客户全貌的了解，其发现造假的可
能性也会降低，而信息聚合将便于“看门人”识别关键
问题，提高对财务信息失真的预防概率。不但如此，对
某些事项的准确处理还仰赖多个“看门人”同时贡献
自己的专业才能。例如，当会计师判断交易是否构成真
实出售、“未决或存在威胁的诉讼”“实际或可能的索
赔”等或有损失应否计入报表或在附注披露等问题时，

往往需参考律师意见。16而假如“看门人”之间未开展必
要的交流合作，则可能难以就特定问题得出正确结论。

因此，若有不利因素妨碍“看门人”沟通合作，比如外
在干扰(如客户为掩盖造假而在“看门人”之间插手，防
止其互动)或内在偏见(如“傲慢且无知”的“看门人”对
自身专业能力与掌控范围过于自信而不承认具有借助其
他专业人士力量的客观需要)，财务信息失真被遏制的可
能性或许会降低。17简言之，由于单个“看门人”的信息
与能力都不可避免地具有局限性，通过聚合多个“看门
人”的信息与专业能力或为其搭建合作桥梁，可以在财
务信息失真的防范上实现“1+1>2”的效果。18

上述两个维度并不冲突，“多个‘看门人’同时基
于自身的策略分析而选择疏忽大意”与“由于‘看门
人’之间缺乏信息流动而未能发现欺诈”在个案中可能
同时存在。没有一个主体可以孤立地行为19，当存在多个
“看门人”时，对“看门人”行为、相关制度的分析势
必应兼顾多主体之间的相互影响。跳出单个“看门人”

行为改进的狭窄视阈，对“看门人”功能更全面准确的
设想是：“看门人”的行为具有一定的相互依赖性，因
此形成了一个环环相扣、相互作用的保护网以阻止公司
的不法行为。20具体到财务信息失真的问题亦是如此，律
师参与至对财务信息的监督有益于防止欺诈者利用会计
和法律的专业裂缝或人为留下的漏洞，从而提高财务信
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息失真被阻遏的概率。21因此，无论是提倡律师应主动参
与至财报监督甚至对会计师判断详加审视的观点22，还是
认为律师仅需被动对疑点进行回应调查的观点23，都不否
认作为“看门人”的律师无法对任何财务信息失真都置
身事外，有必要承认律师对财务信息失真的防范作用或
监管部门所形容的“阻断作用”。24

三、实践反思：对主动监督义务的偏爱
监管部门目前的相关规则趋向于认定律师应就财务

信息负主动监督义务，且法院的裁判趋势与此几无二
致，规则与案件层面均倾向认定律师承担主动监督义务。

(一)案件层面
截至2024年5月15日，我国涉及律师勤勉尽责认定的

案件共17起25，这17起恰巧同时存在关于会计师勤勉尽责
的讨论。其中，律所仅受行政处罚的有绿大地案、天能
科技案、新大地案、天丰节能案、振隆特产案、鞍重股份
案和登云股份案。这7起中，律所多是存在制作虚假访谈
笔录或底稿缺失等明显有悖勤勉尽责的行为，故对其处罚
争议不大；律所即便不服，也未与监管部门叫板。从行
政处罚上升至诉讼或律所被直接起诉的案件有10起，除
下文详述的五洋建设案和中安科案，还有粤传媒案、欣
泰电气案、时空客案、胜通案、大连机床案、乐视案、

万福生科案和美尚生态案。时空客案中，法院以关联交
易具有隐蔽性、律所通过合理手段难以查明为由，驳回投
资者对律所的诉请，其谨慎认定值得赞许，不过该案深入
探究的价值不甚显著；胜通案和大连机床案的判决尚未公
布；美尚生态案和乐视案分处一审和二审阶段；万福生
科案中外界对律师担责基本无异议，故本文不着墨于这
些案件。而粤传媒案和欣泰电气案是鲜明显露我国裁判
者对主动监督义务之倾向的代表性案件，兹分述之。

1.粤传媒案：对警告信号的泛化认定
粤传媒案是重大资产重组情境下的财务造假案。认

定粤传媒虚假陈述主要有两方面，一是被收购方香某某
公司制造大量虚假合同以虚增利润和应收账款，二是香
某某为其董事长的2000万元个人债务提供担保，根据
担保金额占经审计净资产的比例，该情况应作为或有事
项披露，而粤传媒的披露文件未予列明。为粤传媒收购
香某某的项目提供服务的律所与审计机构均遭到行政处

罚。其中，律所(及经办律师)被罚的三大事由为：第一，

未审慎查验重大业务合同的内容、性质和效力，工作底
稿中缺乏核验记录；第二，未发现对外重大担保事项，

而该事项系应披露的或有事项；第三，未按计划列明的
程序和方法查验广告阵地和屏幕，工作底稿无现场核实
情况的记载。经办律师不服处罚，后提起行政诉讼。在
这些事由中，第三项最无非议。因为核查计划已明确规
定采取现场查验的方式，但律所未遵照执行，明显与勤
勉尽责相悖。而前两项事由均存在一定讨论空间，且都
与财务信息的真实呈现相关，亦分别对应粤传媒的两大
披露违法行为。26

首先，关于重大业务合同的查验，处罚决定载明，

工作底稿表明律所仅查验了其划定范围内的一小部分，

而在整个重大业务合同范围内有很多虚假合同。经办律
师在行政诉讼中主张“合同履行后的应收账款是会计事
项”，不属律所应予查验之范围。对此法院回应道，审
慎查验重大业务合同之目的在于通过确认相关业务和收
入的真实合法性，进而确认相关资产权利状况，而查验
应收账款的真实合法性是确认业务收入和资产权利状况
的重要途径。退一步讲，核查相关业务合同是否真实履
行，亦需查验应收账款的真实性。27简言之，法院认为检
查应收账款的真实合法性属于查验重大业务合同的应有
之义。然而，在有关重大资产重组的尽调指引或执业准
则中，不存在任何将核查应收账款作为查验重大业务合
同或重大债权债务必备步骤的规定。28核查应收账款本属
审计师的工作，律师仅在观察到疑点时，才应履行进一
步调查的义务。事实上，法院已查明经办律师“关注到
香某某应收账款的异常现象”。在此情况下，“律师觉
察出异常但并未采取进一步行动以消除警告信号”实为
更稳妥的认定路径，但法院仍以上述“核验应收账款是
查验重大业务合同的应有之义”作为论证支点。虽然两
种路径不会导致本案结果上的差异，但后者未强调“进
一步查验应收账款”应以识别到警告信号为前提，有不
当加重律师负担之嫌。

其次，关于未发现重大担保，本文以为还存在可商
榷之处。

第一，律师在出具意见书后，是否应主动追查可能
影响意见书内容真实性的情况，即对期后事项是否负有
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主动识别及处理义务？香某某于2013年10月24日对原董
事长的个人债务作出担保承诺函；次日，律所便向粤传
媒出具法律意见书，且于10月30日公开披露。经办律师
认为，担保在律所出具意见的前一日才发生，故而客观上
律师不可能发现该事项，更遑论对此展开进一步调查。但
法院通过对警告信号的扩张认定驳回了经办律师的抗辩。

其一，法院认为，董事长的2000万元个人借款在意见出
具日之前的期间(2012年6月至2013年5月)分4笔悉数打入香
某某的账户，而律所应对这一收入事项予以关注并查验其
真实合规性。法院的言下之意是：律师具有检查香某某账
户交易记录并核实每笔较大收入的义务；且在此基础上，

律师应关注到2000万元入账并从中察觉出“2000万元入
账不同寻常”的警告信号，进而应继续查问该交易的性
质，在确认2000万元系借款后再核查是否存在担保。其
二，法院还认为，退一步讲，律师即使在出具意见书之
前未关注到2000万元异常收入，也应在意见出具日之后
履行持续关注义务。具言之，涉案重组直至2014年7月1日
才完结，在意见出具日至项目结束日期间，律师仍有义
务关注到2000万元收入的“警告信号”并查验其真实合
规性。然而对于律师，目前尚无期后事项处理和揭示的
明确规则。而粤传媒案中，法院径直要求律师在出具意
见书之后捕捉到2000万元收入异常的警告信号，并查出
其中端倪进而使重大担保公之于众，这实质上等于为律师
施加了“主动识别并处理期后事项”的义务。法院对律师
提出的此项要求是否合理，以及即便合理，律师是否有充
分的能力察觉出特定收入的疑点，还有极大商榷空间。

第二，同案中为何仅律师就重大担保的不实披露担
责，而审计师对此无辜？监管部门根据《企业会计准
则——或有事项》认定该重大担保属于应披露的或有事
项，因此，该或有事项应被记载于财报及其附注中。但
显然，香某某未如实呈报该事项，同时，审计机构未能
发现这一错漏，以致审计报告存在瑕疵。不过，审计机
构未据此被处罚，审计机构被罚乃基于未识别出舞弊风
险，对审批签名不全的单据仍下“控制有效”的结论，

未对询证函保持控制并针对异常追加审计程序，致使未
发现相关业务纯属捏造。29审计机构无需就重大担保的遗
漏担责，而律所应对此负责，让人备感困惑。尽管对于
“未决诉讼或索赔”等或有损失是否披露往往需参考律

师意见，但一则本案所涉或有事项不属此类，二则即使
需参考律师意见，最终是否披露仍要由会计师全面考量
企业会计准则的要求作出判断，审计师再遵照审计准则
进行评估，亦即会计师、审计师应是比律师更靠前或合
适的责任主体。30监管部门如此认定的原因何在？仅是因
为漏写了特定事由，抑或考虑到该案中律师比审计师更
适于纠察出隐藏的担保事项？不得而知。

2.欣泰电气案：对专业分工的扰动
自2016年起，涉嫌欺诈发行的欣泰电气及相关中介

机构陆续被监管部门立案调查，直至法院对涉案律所状
告监管部门的行政诉讼作出终审判决，前后相隔已近五
年。欣泰电气的造假手法是虚构应收账款收回，进而少
计提坏账准备以粉饰利润。律所被罚事由与欣泰电气虚
构应收账款收回的行为密切相关：律所对主要客户的承
诺函、访谈记录大多直接取自承销商，而承销商未对部
分客户的应收账款余额作确认；律所引用了(未发现应收
账款不实的)审计报告，未对明显瑕疵履行一般注意义
务。31此后，行政诉讼也主要基于虚构应收账款收回的
事实根源、围绕律所是否勤勉尽责的问题展开。通过梳
理监管部门处罚与两级判决的说理可发现，裁判的论证
支点发生了明显的“概念偷换”。

监管部门作出处罚的核心理由是律所未对应收账款
核实等事项尽到一般注意义务，进而对于“未发现欣泰
电气虚构应收账款收回”的结果不能免责。监管部门认
为，在律所引用的其他中介机构的材料中，存在律所应
注意到的“明显瑕疵”，而律所未对此进一步核实。然
而，要求律师从审计报告与承销商工作底稿中发觉明显
瑕疵或较为苛刻。因为标准审计报告高度雷同，若审计
师未针对被审计单位的关键事项示警，仅凭审计报告的
文字描述是难以发现警告信号的。即使律师进一步参考
了审计报告所附资产负债表等内容，其凭借微薄的会计
知识也无法嗅出端倪。而且，通常对律师而言，在核实
重大合同真实且不存在法律风险后，客户的对手方何时
转账或给付对价只是一个简单的时间问题与会计记账问
题，公司会计应对此具体负责，审计师亦会就此抽样核
实，无需律师专门插手。虑及此，若断定律师应从审计
报告等材料中识别出警告信号、律所未履行一般注意义
务，恐站不住脚。
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当案件升级至行政诉讼，法院或是意识到该案实际
上不存在应被律师察觉到的警告信号，先前以明显瑕疵
和一般注意义务为支柱的论证逻辑存在暗伤，于是“另
辟蹊径”——无论是一审法院还是二审法院，在说理部
分通篇未提明显瑕疵，而是着力阐述公司财务状况、应
收账款本就属于律师应充分关注和专门查验的事项，即
律师对此负特别注意义务。例如，一审法院认为，律所
应对包括审计报告在内的材料作“全面综合分析”，并
在审慎查验的基础上对公司整体情况独立出具法律意见
并对结论负责；律师不仅应关注应收账款，还应将应收
账款余额的真实性、到期收回的法律风险等“作为专项
问题”予以审慎查验。32二审法院认为，律师在引用审计
报告时，应对其中涉及的财务会计专业性、完整性、一致
性等问题履行一般注意义务，但对“审计报告中涉及法
律风险的问题”仍需秉持职业怀疑精神，本着独立、勤
勉的态度履行相应的核验义务；且在审计报告存在虚假
记载的情况下，除非律所自证已对财会专业问题尽到一
般注意义务和对“财务会计资料所反映的企业经营合规
性和法律风险”尽到核查验证等“特别注意义务”，否
则无法免责。33然而，财报中哪一项不与合规性或法律风
险沾边？若发行人披露了不符企业会计准则的财报，则其
大概率也违反了证券法以及笼统的合规性要求。将合规性
与财务会计资料挂钩实则使所谓的“规”从传统法律规则
泛滥至企业会计准则与审计准则，不啻向律师施加财报
保真的义务。再者，诸多的交易事实本就具备不同专业面
向上的后果，将这些事实编制、浓缩于财报纸面，仍摆脱
不了法律后果或法律风险。股本项目有抽逃出资的风险，

盈余公积项目有不当分配利润的风险，固定资产有因被抵
押而丧失所有权的风险……通过合规性或法律风险的蔓
延而扩大律师特别注意义务的范围，甚至要求律师对审
计报告作全面综合分析，无异于强迫律师成为资本市场
的全能警察，与专业分工背道而驰。

(二)规则层面
监管部门目前的相关规则趋向于认定律师应就财务

信息负主动监督义务。早在2001年，《法律意见编报规
则》中罗列了股票发行上市法律意见书应包含的内容，

在“重大债权债务”项下，还要求律师就“发行人金额
较大的其他应收、应付款是否因正常的生产经营活动发

生，是否合法有效”发表意见34，这是“应收应付”首
次出现在律师“核查验证并发表意见”的事项清单。

在此基础上，《2号指引》将应收应付置于“发行人业
务”项下并在第28条作出更具体的查验规定，“律师应
当查验发行人金额较大的其他应收、应付款的合法性和
有效性，具体查验内容包括：(一)发行人金额较大的其
他应收、应付款的发生依据，是否因正常的生产经营活
动发生；(二)与发行人金额较大的其他应收、应付款相
关合同或者协议的履行情况，是否真实有效履行”。按
一般注意义务的逻辑，本应是律师在查验重大业务合同
或参阅财务会计资料过程中发现疑点后，再将关注点延
伸至应收应付，而第28条径直规定律师对“其他应收应
付”的查验义务，其效果有待商榷。审计师在核查“其
他应收应付”时，凭借自身专业能力与经验可能发现客
户利用“其他应收款科目”抽逃转移资金或隐瞒非经营
性资金占用、隐匿短期和长期投资、隐藏利润逃税、隐
藏费用调节成本的迹象，亦可能探察到客户利用“其他
应付款科目”巧立名目借机贪污、通过长期挂账舞弊等 

问题35——相比之下，仅具基础会计知识与有限执业经
验的律师，是否能像审计师一样挖掘到上述舞弊迹象存
疑。《2号指引》第28条对律师提出了过高的要求。

四、律师对财务信息的反应型监督义务
主动监督义务固然有阶段性意义，但其巨大成本是

整个资本市场不能承受之重。短期来看，若主动监督在
某个核弹级财务造假案中奏效，会使得其效用卓著且
“成本 收益”相对均衡，但长此以往，这项制度终是
边际效益递减，因为安然丑闻不会一再上演。36诚然，

律师能够对财务信息失真发挥阻断作用，甚至在不少情
况下，只要律师识别到警告信号并做必要的核查，无需
额外注意财务信息而仅做好份内的尽调基础工作便可防
止“看门人”的共同失败，因此，需要引入“反应型监
督”概念来认定律师注意义务。

(一)反应型监督概念的引入：对警告信号的响应
诚然，律师能够对财务信息失真发挥阻断作用，甚

至在不少情况下，只要律师识别到警告信号并做必要的
核查，无需额外注意财务信息而仅做好份内的尽调基础
工作便可防止“看门人”的共同失败。37然而，律师的阻
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断不可能也不应是不计代价的阻断。主动监督义务固然
有阶段性意义，但其巨大成本是整个资本市场不能承受
之重。律师注意义务的具体限度与履行方式亟需明确。

本文认同施瓦茨教授提出的被动型或反应型监督(m o r e 

passively responsive, or reactive monitoring)38，即律师须对
可能预示着会计欺诈或错误的“警告信号”(warning sign)

作出反应，但不必试图对会计师的决定作专业评估。

律师对财务信息监督的必要性不构成让法律人精通
会计、对会计判断作二次评估甚至直接介入审计决定生
成过程的充分理由。律师掌握一定的会计知识确有助于
对会计欺诈迹象的捕捉，然而二次评估等主动监督方式
实则是要求律师具备职业会计师的知识与能力，且同步
跟上两大职业的发展。为达到这一标准所须付出的培训
与学习成本极高。此外，律师重复审查将耗费更多时
间，计费时间增加致使交易成本上升。同时，由于职责
范围扩大与执业风险陡增，主动监督义务将迫使律师提
高收费标准以覆盖更昂贵的责任保险费，而这些成本终
会转嫁给投资者。再看收益，主动监督的效用仅限于对
财务造假和会计准则误解误用这两类问题提升发现概率，

此种收益似乎难以衡量，而且主动监督终是边际效益递
减。39反观反应型监督，虽然较主动监督收益更低(不过
可能差距甚微)，但其在成本上享有显著优势，既不会催
生高昂的培训学习费用与额外小时单收费，也不会引起责
任保险价格攀升。因此综合相较，反应型监督更优。40

反应型监督的内核是对警告信号的响应。当适用反
应型监督评判律师是否勤勉尽责时，需要关注的问题包
括：①什么构成警告信号，警告信号何时产生；②对识别
警告信号的能力假定，个案中律师是否有机会以及有能
力识别；③识别后是否为消除警告信号作出恰当反应。

警告信号往往因案而异，很难以成文规则的形式加
以固定和穷尽。一些目前公认的警告信号是在诸多财务
造假丑闻爆发后、回溯专业人士的整个执业过程才得以
确立的。即使监管规则能根据经验教训提炼出一些需要
重点关注的事项，但无论如何都无法节省下事后在个案
中为识别警告信号所须付出的努力。就像“we know i t 

when we see it”(看见方知)，警告信号只有在个案具体语
境下才能得到不断辨明和澄清，其中，发行人的业务特
征、经营模式、造假行为的特点都可能是需要考量的因

素。裁判者应该对警告信号的确认保持足够慎重，否则
泛化认定将抹杀警告信号的价值41，使反应型监督沦为主
动监督。因此，警告信号应足够具体，具有警示性，或
达到一定的金额或比例。42而单纯的财务会计科目与数值
并不构成警告信号，裁判者须结合律师在执业过程中所
遇到或应调查清楚的相关事实(发行人及关联方等相关主
体的特征、行业惯例等)综合判断是否存在能引起警觉的
疑点。典型的警告信号比如审计师辞任、媒体曝光；再
如律师在检查公司重大业务合同、对主要客户和供应商
访谈或发放调查问卷时，发现对方预留的联系方式与公
司高管的联系方式重合、公司经理曾担任对方的重要股
东43，这有可能表明在供应商和客户中潜藏着公司未曾告
知的关联方，而隐瞒关联关系或是为掩埋公司与关联方
伪造合同、虚构交易的欺诈事实。

反应型监督的运行效果或可行性取决于律师识别警
告信号的能力，对此种能力的假定或预设也是执业规则
设计、注意义务标准设定须首要解决的根本性问题。缺
乏明确标准将助长和放任律师“故意的忽视”与“蓄意
的模糊”。44对证券律师而言，其有必要对主要会计科目
的类别及其形成、会计原则以及典型的舞弊风险有初步
了解，但无需超过基础的会计水平。45明确能力假定是为
了避免“理性无知”的困境，即律师可能事实上捕捉到
警告信号但声称自己从未察觉。当然，这一能力预设是
一种准客观的标准，若个案中证券律师的会计素养与问
题敏感度高于该水平，裁判者相应地应以更高标准来判
断律师在当时应否观察到警告信号。46此外，值得注意的
是，根据财政部于2016年发布和修订的相关审计准则，

审计师被要求在审计报告中额外就与持续经营相关的重
大不确定性、关键审计事项等问题作出说明，由此产生
的有关被审计单位的个性化文字表述提高了律师从中发
觉警告信号的可能。47

一旦识别出警告信号，律师的进一步调查义务便被触
发，只有警告信号被完全消除，律师才能继续代理。具言
之，解决警告信号可能需要律师先根据相关线索做初步调
查，特别是在律师和审计师对于“核查真实交易”(主要
针对重大业务合同)存在部分职责重合的情况下。同时，

律师应告知并询问相关会计人员，确认审计师已关注相
关问题、充分查明事实且认可原始会计处理；假如讨论
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不充分或难以获得能够消除警告信号的满意答复，律师
还有必要通过函证、实地走访等方式做进一步调查。若
律师采取了这些措施而警告信号依然存在或出现其他警
告信号，律师应将这些情况通知审计师并退出代理。

(二)反应型监督的现实解释力
反应型监督可与我国的注意义务、勤勉尽责等概念

与规范形成耦合，无论是对事前执业规范的设计、勤勉
尽责标准的设定，还是事后争议解决，均有指导意义。

特别是，其能对目前业界最为困惑、监管与司法实践中
“老生常谈”的特别注意义务和一般注意义务作出恰当
解释与界分。

本质上，特别注意义务与一般注意义务都应以“理
想的普通谨慎之人”(the ideal average prudent man)48为参
考基准。因此，将注意义务人为分化成特别注意义务和
一般注意义务并不是一个必要的立法设计或标准释明手
段。不过，在证券监管领域，由于经常出现不同专业的
“看门人”共同服务于一个发行或并购项目的情形，将
相关专业人士的注意义务进行特别与一般的细分具有一
定积极意义。第一，这一区分以专业事项和非专业事项
的区隔为前提，通过要求“专业人做专业事”(即专业人
士的注意义务，或所谓“特别注意义务”)凸显专业的独
特价值并恪守对专业分工的尊重。第二，一般注意义务
的确立有利于强化“不对其他专业人士之失职负责”的
屏障，使“看门人”的胜任义务或能力义务处于合理限
度内，不至于驱使其成为精通多学科的从业者。因此，

在证券法语境下，特别是多“看门人”情境中，廓清特
别注意义务与一般注意义务具有现实价值。而我国作为
成文法国家，缺乏普通法的传统，首先在监管规章中以
专条规定的方式清晰树立注意义务的特别与一般之分49，

算是一种意料之中的选择，同时，这也是我国证券监管
者在职业行为指引与过错判断标准方面的有益探索。

当前，学界与业界看似已就特别与一般注意义务达
成一定共识，即“就专业事项负特别注意义务，就非专
业事项负一般注意义务”，且特别注意义务应以具有中
等资质和能力的从业者为标杆，这是在职业利益与公众
利益中寻求平衡的结果50；然而，对于这一对概念，特
别是一般注意义务，无论是在个案运用中、监管规则设
计上，还是学理阐述中，仍莫衷一是。有观点认为，中

介机构在非专业领域应以社会公众的一般水平负一般注
意义务。51这一理解与《律师事务所从事证券法律业务
管理办法(2023)》第15条一致，即判断律师是否尽到一般
注意义务应以“普通人”为标杆。然而，无论是律师还
是会计师，就算对非专业事项称不上内行，其能力也超
乎常人。52因此，若仅以普通人为标准设置一般注意义
务的要求，那么即便律师、会计师凭借自身执业经验与
能力察觉到其他“看门人”出具的意见或提供的信息有
疑点，恐怕也会因法律的“宽容”而闭口不谈——何必
费力深究不讨好？或许是为排除理性无知的道德风险，

其他相关规定对一般注意义务的要求细化并提升至“保
持职业怀疑+核查+验证”。例如，《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》

(法释〔2022〕2号)第18条规定，证券服务机构如引用或
参考其他中介机构的工作成果，只有做到“审慎核查+

必要调查复核+排除职业怀疑+形成合理信赖”，才可被
认为无过错。《2号指引》第4条与之类似，要求律所出
具意见依赖其他中介机构的基础工作或专业意见的，应
“保持职业怀疑+必要调查复核+形成合理信赖”。53

回归到上述反应型监督模式，达到一定会计知识门
槛的律师应对可能预示着会计欺诈或错误的迹象作出反
应，但无需借助充分的会计专业知识对相关事项作二次
评估。虽然反应型监督未就专业与非专业事项的划分提
出具体建议，不过，这并不影响其对注意义务(特别是一
般注意义务)的解释力。

律师在执业中，不仅需要对特定事项作出法律判断、

发表专业意见，还要核查为出具该意见所倚赖的事实基
础，而在诸多事实基础或相关交易上对专业事项与非专业
事项作硬性区隔较为困难。原因在于，事实或交易往往兼
具法律与会计的后果，其可能既与法律判断挂钩，同时又
构成了财务信息的一部分。正因此，律师和会计师的尽调
内容存在一定重叠。若一定要划分专业与非专业事项，可
大致作此理解：这种区分并不意味着严格将特定事项划归
至非此即彼的领地，而是区别出特定事项的不同专业面
向。基于此，专业事项既涵盖专业人士运用其专业知识
(有别于其他领域、需经过本专业特别训练方能熟悉与运
用的知识)得出意见，比如通过法律关系、主体客体分析
进行关联方与实控人认定，判断重大业务合同、股权转
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让、对外担保等是否合法有效，也包括为得出意见所必
须完成的基础工作或事实调查。对这二者，专业人士须
负特别注意义务应无异议，即既要保证信息基础充足确
凿，又要妥当依据这些信息、运用专业能力发表意见。

而非专业事项包含什么？或更重要的是，其对律师而
言应意味着什么？反应型监督能为这一问题提供合理解
答。具体到律师的执业过程，一方面，律师在尽调与出具
专业意见的过程中，可能需要参考和引用其他领域专业人
士的意见与基础工作(即交叉引用)，为此，律师应做必要
的事实核查，但不必判断这诸多事实在其他专业面向上的
评价。例如，律师在查实关联关系的基础上，不需考虑关
联关系及交易的经济实质是否在财报中得到恰当反应54，

也不必越俎代庖替会计师判断关联交易应否并表抑或披
露于附注。另一方面，这不等同于律师对其他领域专业
意见或披露文件的错漏必然免责。律师若在信息核查过
程中发现了存在会计错误或误解的信号(如上述发行人客
户与高管联系方式的重合蕴含着虚构交易、粉饰财报之
可能)，则有义务通过进一步调查以及同会计师讨论等方
式消除警告信号，而对“能否发现警告信号”的判断应以
“律师具备一定基础会计知识与执业经验”为标尺。

反应型监督与我国当下概念和规则体系之契合就体
现在，其既内涵了对特定事实或交易具备不同专业面向
与专业后果的考虑，又为专业人士对其他领域事项的注
意义务提供了一个以能力禀赋为内核的参照系，即具备
一定基础会计知识、执业经验与敏感度的证券律师。律
师从来不是“普通人”，证券律师更不是。一位从事争
议解决的律师不了解应收账款或许可理解，而证券律
师若声称自己连应收账款都没听说过、不明白其基本含
义，则难以令人信服。证券律师不必掌握应收账款的坏
账计提方法及相应会计估计，但最少应清楚，重大销售
合同所形成的债权构成应收账款的一部分。因此，本文
认同以反应型监督诠释“一般注意义务”，如此既不会
对专业人士施加过重负担，又不至于放任其降低执业标
准、对警告信号视若无睹。无论是特别还是一般注意义
务，对“理想的普通谨慎之人”的寻求均需以现实语境
为依托，不能脱离“证券律师”这一大前提。据此，二
者的参照系本质上都是具有行业平均水平的证券律师，

只是强调不同方面的能力禀赋。特别注意义务更侧重法

律专业能力，一般注意义务则主要指向基础的会计水平
与证券律师的执业经验而非“一般人”的能力。

五、反应型监督下的律师责任认定：
以五洋建设案为例

除与规则和概念相适配外，反应型监督的“警告信
号”分析思路在我国现实案件中亦有用武之地，以下试
通过五洋建设案作展示。该案中，审计机构大信所被判
罚的根本原因可以上溯至“对抵”会计处理的不当。55

乍一看，“对抵”纯属会计问题，与法律毫不沾边，因
此，监管部门只罚审计机构而未罚律所。之后律所在民
事诉讼中，也以“对抵”系与法律无关的财务会计事
项为由抗辩。法院虽未作正面回应，但从对律所的追责
事由来看，似是接受了这一抗辩。因为律所最终被判担
责的原因是其在评级报告已提示投资性房产出售的情况
下，未核查该合同及所涉重大资产变化，对不动产权属
尽调不到位，未发现占比较高的重大资产减少给发行人
偿债能力带来的法律风险。56在对判决此起彼伏的批评
中，为律所喊冤的也正是基于这点语焉不详的理由。例
如，偿付能力降低难称法律风险，对此关注不属律师的职
责。57再如，五洋建设案与中安科案由于对“律所对财务
数据负一般注意义务”的理解不一而呈现同案异判：五
洋建设案的法院认为律所应对涉及偿付能力的重大资产变
化等事项加以关注提示，而中安科案的法院认为律所是基
于评估机构的专业认定得出定价公允之结论，无需对其他
专业机构的判断负责。58简言之，批评主要着眼于“非专
业事项”及对此的一般注意义务。然而，这些批评可能忽
略了部分细节，并流露了对一般注意义务的理解偏差。

(一)警告信号产生时点的影响：兼与中安科案对比
从专业与非专业事项的界分不能自然推导出专业人

士对非专业事项无需关注，法院即使要求专业人士关注
非专业事项也不必然违背一般注意义务的要求。在存在
警告信号的情况下，专业人士可能有必要对非专业事项
多加留心，具体取决于警告信号的产生时点以及专业人
士是否有机会和能力捕捉。

事实上，五洋建设案中，法院认定律师责任的基本
逻辑尚属清晰：①存在警告信号→②(律师有能力捕捉)触
发进一步调查义务→③律师在进一步合理调查中应发现
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偿债能力受到较大影响，进而应在法律意见书中(或要求
发行人)予以提示。然而，各逻辑环节的说理不够详实，

以下运用警告信号的思路剖析律师的责任认定。

第一，法院所提及的“评级报告已提示投资性房产
出售”是否构成促使律师产生对财务信息真实性或其他
重大风险怀疑的警告信号。首先，律师在出具意见书的
阶段确有机会接触评级报告，且据判决书所述，评级报
告提出“关于沈阳五洲出售事项公司的会计处理”的修
改意见，并提示投资性房产公允价值的变动受房地产市
场环境影响较大，出售时的公允价值很可能与此前估值
有较大出入。59再者，发行人的主要业务是建筑和房地
产，而五洋债发行当年恰逢房地产市场承压，投资性房
产价值普遍大幅下降。由于发行人的主要业务模式、经
营风险与净资产规模(与发债额度审批有关)本身也属律师
的调查范围，基于评级报告之提示，律师确应对财报真
实性与偿债能力风险有所怀疑，以至如果财报须做大面
积追溯调整，律师还要根据相关财务指标向发行人提议
调整拟发债规模。因此，“评级报告已提示投资性房产
出售”构成了警告信号，且律师能够捕捉到该信号。

第二，在警告信号触发律师的调查义务后，律师应
采取哪些措施以消除警告信号。例如，与审计师沟通，

确保其注意到投资性房产会计处理的问题且作出恰当处
理；与发行人沟通，要求其提供重大投资性房产的交易
信息与不动产权属信息(当然律师也可自行核查此项信
息)。通过这些调查，律师可获知估值13亿元的投资性房
产被对折出售的事实。60由于出售完成于2015年，发行
人无需追溯调整2014年的财务数据，其拟向证监会申请
的发债额度亦不会受影响。但是，鉴于投资性房产出售
导致的6亿余元折损相对于拟发债规模13.6亿元并非小数
目，折价出售确有可能伤及偿债能力并具有向公众披露
的“重大性”。61因此，律师只有在确保偿债能力重大风
险或折价出售等事实在募集说明书等公开披露文件里得
到揭示的情况下，才可被视为成功消除警告信号。而事
实表明，无论是募集说明书还是其他公开披露文件，都
未充分揭露偿债能力的重大风险及相关事实。

五洋建设案判决说理的缺憾在于未就“为何特定事
项构成警告信号”“律师应否捕捉到警告信号”“为何
通过进一步调查就必然得出偿债能力存在较大风险的结

论”展开论证，而反应型监督的警告信号分析步骤可以
有力补强法院说理。至于同案异判的批评，本文认为五
洋建设案与中安科案虽属异判，但难称同案。尽管二者
都涉及对非专业事项的注意义务，但它们在警告信号的
产生时点与律师的捕捉义务或能力上存在重大差异。

中安科案的交易背景是借壳上市，为对交易进行公
允定价，被借壳方中安科公司(原上海飞乐股份)需参考
资产评估机构对借壳方(中安消技术公司，下称中安消)

的估值。然而，评估机构所采2014年收入预测数据严
重失实62，致使估值出现较大虚增而造成交易定价不公
允。收入预测失实源自将未中标的“班班通”项目(总金
额4 .5亿元)包含在内并对该项目作出“在2014年能确认
3.42亿元收入”的预估。63因此，法律意见书所载定价公
允之结论亦失实，不过律所未被追责。法院认为：律师
在重大资产重组中的职责在于审查交易主体、步骤、程
序等是否符合法律法规，以杜绝非法操作。律所虽提供
了定价公允的意见，但该结论是基于评估机构的估值而
作出。律所并非专业审计或评估机构，其仅从合法合规
性角度对该定价予以评价，是以，要求律所对其他专业
机构评定的资产价值之真实准确性负责，于理无据。64即
法院认为律所无需借助充分的专业知识对评估机构的意
见作全面审查，其只要根据自身能力确认评估报告无不
合理之处，便能以此作为判断定价是否公允之依据。相
当于律师对资产估值仅负一般注意义务。

本文认同上述对律师不予追责的说理，不过，具体
论证还可从法院未设想的另一角度切入，即“警告信号
的产生与律师的捕捉义务”。首先，由于将尚未中标的
“班班通”纳入营收预测，导致高达3.42亿元的收入预测
虚增并致使后续评估产生重大偏差，因此，“班班通”

未中标构成了本案的警告信号。65其次，警告信号何时产
生。“班班通”招投标于2014年4―12月进行，中安消参
与其中两个县区的招标，但均败北。其中，在安龙县项
目招标过程中，中安消因涉嫌串通投标，于2014年11月13

日被责令作出书面说明，该项目招标暂停；安龙县财政
局后于2014年12月26日对中安消作出行政处罚预先告知
书，拟对其罚款192,000元，列入不良行为记录名单，一
年内禁止其参加政府采购活动。66因此，至2014年12月26

日，中安消所参与的投标已全部失败，警告信号便在此时
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产生。那么律师应否捕捉到该警告信号？通过梳理时间线
可知，从律师出具意见书到中安消未中标被坐实相隔六
个多月。67律师应否注意到六个月后的重大信息变化、捕
捉到警告信号并作出更正或其他反应，与其及时获取信
息的能力以及是否对期后事项负有关注义务密切相关。

关注期后事项的原因在于，真实充分的信息乃准确
判断之前提，而当情境发生重大变化，便产生了修正分
析基础、重作判断之必要。68但同时，中介机构不应也
不可能对任何期后事项都作出专项回应，否则漫无边际
的期后事项将使其执业成本、职责范围与责任风险都无
限扩张。有关期后事项的规则设计亦应在职业利益与
公众利益之间小心寻求平衡。例如，审计准则要求审计
师关注期后事项，并在满足一定条件的情况下对此作出
反应。“期后”是指对特定事项的发现或觉察是在某一
日期之后，而非特定事项实际发生于某一日期后。“期
后”具体包括“财务报表日至审计报告日”“审计报告
日后至财报报出日”“财报报出日以后”三个阶段，对
于这三个阶段内知悉的事实该作何处理存在不同规定。

在财报报出后，若审计师知悉了某事实，且假如在审计
报告日知悉该事项可能导致审计报告的修改，则审计师
需与管理层讨论该事项、确定是否修改财报；若管理层
决定修改，那么审计师需对有关修改实施必要的审计程
序。69然而，针对律师对期后事项的处理尚无任何规范。

在不存在规则要求律师关注期后事项并作恰当回应，或
履行类似于独立财务顾问的持续督导义务的情况下，若
在法律意见书披露后出现了新的重大情况，律师应否主
动追踪到该变化并作相应处理，答案并不明朗。

即便假设律师负有“关注期后事项并作恰当处理”

的义务，在中安科案中，律师也大概率并不具备捕捉到
警告信号的能力或可能性。与律师形成对比的是独立财
务顾问，后者负有持续督导义务，在重大重组预告到实
施完成期间乃至完成后的一段时间里，都应对项目保持
密切关注并及时更新财务顾问报告。70在整个过程中，

独立财务顾问与客户接触和交流的深入程度要高于律
师，天然具有及时获取信息的优势地位，其捕捉警告信
号的能力也相应更强。中安科案中亦是如此，独立财务
顾问招商证券相比于律所、会计所，和客户的沟通联系
更紧密，且确实捕捉到了警告信号。根据判决书，招商

证券在2014年12月27日更新报告前，对于“班班通”投
标悉数失败的结果以及3.42亿元预测营收化为泡影已全
部知晓。但其无视这一警告信号，未对收入预测与估值
提出更改意见，反而在更新的报告里延续对此前预估的
认可，显然违背勤勉尽责的要求。由于判决书并未提及
律所是否在其后续服务期间获悉中安消未中标的确切消
息，因此可能存在两种情况(依然在对律师施加“关注期
后事项并作恰当处理”义务的假设下展开)：若律师知
情，则应更正此前出具的意见书或在后续意见中对相关
事实及其对定价的影响作出提示；若律师不知情，则无
需采取行动。

学者只考虑到律师对非专业事项的一般注意义务，而
未顾及警告信号的出现时点、律师的捕捉能力以及是否存
在期后事项义务等方面对案件认定结果的可能影响。五洋
建设案与中安科案的一个重大事实差异即为警告信号的产
生时点不同，前者形成于意见书提交给客户之前，后者则
在意见书公开披露后产生，而这一细节是判断“看门人”

是否有能力或义务捕捉警告信号所不得不察的因素。

(二)五洋建设案中警告信号的另一种可能
不像“律师因未关注偿债能力风险而被追责”引发热

闹讨论，律师的“财务会计事项抗辩”似乎已悄然逃出大
众视野，再加上审计机构在诉讼中“自信”辩称“应收账
款和应付账款‘对抵’属于会计专业判断问题……从其经
营模式及交易实质判断，认为发行人会计处理符合企业会
计准则的规定”，更是给人以一种“‘对抵’纯粹属于财
会范畴，而律所对此无任何职责可言”的确信。那么，律
所真与这一问题毫不相干吗？对此的回答，恐怕有必要
先回到“对抵”会计处理的分析上。五洋建设主张其经
营模式为建筑行业普遍采用的内部承包制，由承包人承
担经营的主要风险，因此，将应收应付对抵更符合实质
重于形式的会计准则；审计机构持同样意见。具言之，

二者认为对抵正确的理由在于，在项目经理内部承包制
下，五洋建设在特定项目上的债权(应收账款)债务(应付
账款)已完全转移给承包经理。然而，债权债务未全部得
到有效转让的事实断然无法支持这一会计处理。

第一，根据《企业会计准则第37号——金融工具列
报》(2014)第28条，分别作为金融资产、金融负债的应
收账款、应付账款在抵消上面临严格的限制，企业仅在
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享有抵消已确认金额的法定权利、该种法定权利现在可
执行且计划以净额结算(或同时变现该金融资产和清偿该
金融负债)的情况下，才可进行抵消。“法定权利”指向
《民法典》或原《合同法》规定的抵消权，基本条件为
当事人互负债务且债务标的物种类、品质相同。然而，

五洋建设未履行必要程序确保债权债务得到完全转让，

不能认定其建设工程项目的应收账款、应付账款主体相
同或构成与项目经理互负债务的情形。证监会选取五洋
建设的175个项目进行走访，确认其中77个不存在债权债
务完全转移的证明，故五洋建设不享有对抵的权利。

第二，对于建筑工程的内部承包或挂靠模式，会计
行业内的观点往往非常审慎，认为需考虑《建筑法》等
相关法规的限制因素(例如禁止承包单位将其承包的全
部工程转包、总承包单位应对分包工程的质量与分包单
位承担连带责任71)，并基于此判断所谓“独立核算项
目”“内部承包项目”或“挂靠项目”是否构成独立承
担风险的“单独主体”。若与发包人签订项目合同的是
五洋建设(名义承包人或总承包平台)而非项目经理(实际
承包人)，那么名义承包人将向发包人就工程质量、安全
生产、工期等问题承担首要责任，同时承担来自于发包
人和挂靠方的信用风险。因此，内部承包项目的资产和
负债并未与名义承包人的其他资产和负债实现完全的风
险隔离，不构成《企业会计准则第33号——合并财务报
表》(2014年)第20条规定的“单独主体”，应将其资产、

负债汇总到名义承包人的报表中，并将挂靠项目中归属
于挂靠人的权益确认为名义承包人对挂靠人的负债。这
是对实质重于形式与谨慎性原则的贯彻。

可见，有关对抵处理是否符合企业会计准则的判
断，必须考虑相关的法律因素，甚至也可以说，需以法
律上的专业判断为依托——第一，建筑工程项目的相关
债权债务是否被完全有效转移；第二，《建筑法》中强
制性规定的影响，例如在项目经理内部承包制下，总承
包单位仍面临就特定项目与实际承包人(项目经理)对发包
人承担连带责任的风险，进而难以认定总承包单位已将
全部风险转移给项目经理。至此，起码能确认的是，五
洋建设案的核心争议即对抵的会计处理，并非与法律判
断毫不相关。不过，律师应否就对抵所致财务信息失真
担责，还需考察其在履职过程中能否发现一些预示着会

计处理不当的警告信号，以及若发现了须作何处理。

事实上，发行人的业务模式、营运架构与经营风险是
在发债项目成立之初、中介机构与承销商驻场时就要首先
展开讨论的问题，这属于最基本的风险排查。五洋建设
的主营业务为建筑工程，其经营模式为“项目经理内部
承包制”，然而从法律角度观之，内部承包或所谓内部
独立核算不会影响发行人的对外关系或改变其对质量控
制、安全生产、按时付款的责任主体地位。五洋建设大
面积的建筑工程诉讼纠纷也印证了其相关经营风险仍由
自己承担而未完全转移至项目经理。当中介机构在会议
上就发行人的业务模式与经营风险各抒己见时：①若律
师得知审计师认可项目经理作为独立核算实体，②或审
计师在得知律师认为内部承包或挂靠不影响外部法律关
系与责任主体的观点后，意识到发行人的会计处理可能
有误而征求律师意见——对律师来说，这都构成了警告
信号。若律师未基于实际发生的大量建筑工程类纠纷、

对债权债务转移与法定抵消权的理解而对会计处理给出
否定意见，或尽管给出否定意见，但并未要求且跟踪审
计师对债权债务的转让作专门查实，“放任”审计师认
可对抵处理，则律师可能存在过错。本案中，律师显然
未通过向审计师提示会计处理错误、要求其核实或亲自核
实债权债务转让情况的方式消除警告信号，否则也不至于
被抓到175个项目里近半数不具备转移证明。因此，律师
对特定财务信息的呈现未尽到一般注意义务。72

需要说明的是，以上分析系基于一般行业实践作出
的合理推断，是否存在这样的警告信号应以裁判机关查
明的事实为依据(但遗憾的是，法院与当事人未沿此深挖
与辩论)，本文只是提出存在另一种警告信号之可能。

六、结语
立足于“看门人”互动的积极作用与必要性，律师不

能对财务信息失真全然袖手旁观，其对财务信息应肩负一
定程度的监督义务。反应型监督树立了该义务的合理边
界，即律师仅须对可能预示着会计欺诈或错误的警告信号
作出反应。反应型监督的生命力主要彰显于个案裁断。在
此过程中，何为警告信号、其何时产生以及律师是否有捕
捉义务或捕捉能力应是裁判者重点关注并论证的问题。然
而，我国既往裁判对律师的追责或是忽视警告信号之角
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