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续 研 究 袁 也 有 可 能 研 发 失 败 袁 损 失 悦曰盂 马 上 停 止 袁 以 前 的 研 发

投 入 全 都 付 诸 东 流 遥但 如 同 前 文 对 企 业 研 发 野 负 债 冶 的 分 析 袁 企

业 在 存 在 研 发 承 诺 的 条 件 下 袁 会 对 研 发 成 功 的 概 率 进 行 估 计 遥

也 就 是 说 袁当 企 业 估 计 研 发 活 动 仍 有 可 能 获 得 成 功 时 袁 企 业 会

继 续 进 行 研 发 活 动 袁以 争 取 弥 补 研 发 的 花 费 渊 如 下 图 所 示 冤遥

可 见 袁 企 业 在 研 发 周 期 内 的 每 个 会 计 期 期 末 都 需 要 对 研

发 结 果 进 行 估 计 遥 具 体 来 说 袁 如 果 企 业 估 计 研 发 会 失 败 袁 则 以

前 的 相 关 投 入 就 应 该 马 上 计 入 当 期 损 益 曰 如 果 企 业 估 计 研 发

仍 然 可 能 获 利 袁 则 根 据 划 分 资 本 性 支 出 和 收 益 性 支 出 原 则 以

及 重 要 性 原 则 袁 应 该 进 行 野资 本 化 冶处 理 袁以 正 确 反 映 企 业 的 实

际 财 务 状 况 遥

四、分阶段“资本（费用）化”

综 上 所 述 袁 研 发 活 动 过 程 可 划 分 为 三 个 阶 段 遥 这 里 袁 假 设

砸为 预 计 研 发 成 功 带 来 的 销 售 收 入 袁悦为 研 发 支 出 总 成 本 遥

第 一 阶 段 院悦臆员 辕 猿砸遥 此 阶 段 企 业 研 发 属 于 初 始 阶 段 袁 研

发 成 功 的 机 会 还 很 大 袁 根 据 划 分 资 本 性 支 出 和 收 益 性 支 出 原

则 以 及 重 要 性 原 则 袁 我 们 对 研 发 支 出 进 行 野资 本 化 冶 处 理 袁 记 入

野 无 形 资 产 要要要 研 发 支 出 冶 科 目 袁 以 正 确 反 映 企 业 研 发 活 动 未

来 经 济 利 益 的 流 入 遥 如 果 此 时 确 定 研 发 无 法 继 续 进 行 袁应 在 当

月 内 全 部 摊 销 袁计 入 当 期 损 益 遥

第 二 阶 段 院员 辕 猿砸约悦臆砸遥 此 阶 段 企 业 研 发 属 于 履 行 承 诺

阶 段 袁 研 发 活 动 已 经 初 见 端 倪 袁 研 发 活 动 与 未 来 收 益 的 关 系

日 益 明 显 袁 同 时 考 虑 到 企 业 的 研 发 活 动 已 经 对 企 业 价 值 产

生 影 响 袁 因 此 应 该 对 研 发 支 出 进 行 野 资 本 化 冶 处 理 袁 记 入 野 无 形

资 产 要要要研 发 支 出 冶 科 目 遥 如 果 在 此 期 间 确 认 研 发 会 失 败 袁 尽

管 研 发 活 动 带 来 未 来 收 益 的 可 能 性 已 经 很 小 袁 但 研 发 活 动 不

是 单 一 的 活 动 袁 其 给 企 业 带 来 的 潜 在 收 益 渊 如 研 发 过 程 中 产

生 的 一 些 有 商 业 价 值 的 联 产 品 冤 还 是 不 可 忽 视 袁 因 此 应 根 据

谨 慎 性 原 则 袁 将 研 发 失 败 前 所 有 投 入 在 不 少 于 缘 年 的 时 间 内

分 摊 计 入 损 益 遥

第 三 阶 段 院砸约悦遥 此 阶 段 企 业 研 发 属 于 野鸡 肋 冶 阶 段 袁 尽 管

研 发 成 功 在 即 袁但 研 发 支 出 远 大 于 预 计 收 入 袁根 据 成 本 效 益 原

则 袁 研 发 活 动 事 实 上 已 经 等 于 宣 告 失 败 袁 因 此 此 阶 段 研 发 支

出 应 该 全 部 费 用 化 袁直 接 计 入 当 期 损 益 遥 而 对 于 前 面 记 入 野 无

形 资 产 要要要 研 发 支 出 冶 科 目 的 资 本 化 部 分 袁应 在 研 发 失 败 当 月

将 剩 余 未 摊 完 部 分 计 入 当 期 损 益 遥 笫

提 供 真 实 尧 准 确 尧 完 整 的 财 务 报 告 袁 是 上 市 公 司 的 法 定 义

务 袁否 则 就 侵 害 了 投 资 者 的 知 情 权 袁 是 一 种 侵 权 行 为 遥 但 由

于 证 券 交 易 具 有 特 殊 性 袁 因 而 与 一 般 侵 权 行 为 相 比 袁 财 务 报

告 虚 假 陈 述 民 事 责 任 也 有 其 自 身 的 特 殊 性 遥 本 文 拟 对 此 进 行

简 单 论 述 遥

一、虚假陈述民事诉讼中原告的确定

一 般 来 说 袁 只 有 受 虚 假 陈 述 影 响 袁 实 际 购 买 或 者 出 售 了

证 券 并 遭 受 了 损 失 的 投 资 者 才 有 权 提 起 诉 讼 袁 也 即 必 须 是 股

票 交 易 的 买 方 或 者 卖 方 才 有 权 提 起 诉 讼 遥

具 体 而 言 袁 可 以 对 提 供 虚 假 财 务 报 告 行 为 提 起 民 事 诉 讼

的 原 告 的 条 件 包 括 院淤 善 意 的 投 资 者 遥 世 界 各 国 证 券 法 都 规

定 袁 因 信 息 公 开 文 件 内 容 虚 假 或 隐 匿 而 遭 受 损 失 的 受 害 者

要 求 民 事 赔 偿 时 袁必 须 证 明 其 本 身 为 善 意 遥 善 意 是 指 受 害 者

不 知 财 务 报 告 内 容 虚 假 或 隐 匿 袁 即 其 损 失 是 因 信 赖 财 务 报 告

不 实 陈 述 所 致 遥 于买 卖 证 券 遥 只 有 买 卖 证 券 的 人 才 能 获 得 赔

偿 遥 因 为 若 不 加 以 限 定 袁将 导 致 滥 诉 遥 盂信 赖 该 报 告 遥 只 有 所

受 损 失 与 虚 假 陈 述 之 间 存 在 因 果 关 系 袁才 能 获 得 赔 偿 遥

二、虚假陈述民事诉讼中被告的确定

诚 信 义 务 存 在 与 否 袁 是 确 定 有 关 主 体 是 否 应 对 财 务 报 告

的 真 实 尧 准 确 尧 完 整 承 担 责 任 的 理 论 依 据 遥 没 有 诚 信 义 务 袁 也 就

没 有 披 露 义 务 遥 诚 信 义 务 包 括 注 意 义 务 和 忠 实 义 务 两 方 面 遥 就

财 务 报 告 而 言 袁 注 意 义 务 的 要 求 是 院 有 关 信 息 披 露 义 务 人 在 编

制 或 审 核 财 务 报 告 时 给 予 了 合 理 的 注 意 袁 而 判 断 其 是 否 给 予

了 合 理 注 意 的 标 准 是 其 行 为 是 否 达 到 了 具 有 相 似 职 位 的 人 在

类 似 情 况 下 予 以 注 意 的 程 度 曰 忠 实 义 务 的 要 求 是 院 有 关 信 息 披

露 义 务 人 忠 实 地 履 行 披 露 义 务 袁 所 提 供 或 审 核 的 财 务 报 告 真

实 而 完 整 袁不 存 在 欺 诈 性 遥 相 比 而 言 袁注 意 义 务 显 得 更 为 重 要 袁

有 关 主 体 是 否 应 当 对 虚 假 财 务 报 告 承 担 责 任 主 要 是 看 其 是 否

尽 了 注 意 义 务 遥

上 市 公 司 法 人 尧 董 事 尧 经 理 尧 控 股 股 东 尧 监 事 尧 注 册 会 计 师

等 都 对 投 资 者 负 有 诚 信 义 务 遥 如 果 上 述 当 事 人 违 反 诚 信 义 务 袁

导 致 财 务 报 告 存 在 虚 假 陈 述 袁 并 给 投 资 者 造 成 损 失 的 袁 应 当 承

担 民 事 赔 偿 责 任 遥 我 国 叶 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 曳渊 以 下 简 称 叶 规 定 曳冤 第 苑 条 规 定 袁 虚

假 陈 述 证 券 民 事 赔 偿 案 件 的 被 告 包 括 院淤 发 起 人 尧 控 股 股 东 等

实 际 控 制 人 曰于 发 行 人 或 者 上 市 公 司 曰盂 证 券 承 销 商 曰榆 证 券

上 市 推 荐 人 曰虞 会 计 师 事 务 所 尧 律 师 事 务 所 尧 资 产 评 估 机 构 等

专 业 中 介 服 务 机 构 曰愚 上 述 于尧盂尧榆 项 所 涉 及 企 业 中 负 有 责
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任 的 董 事 尧 监 事 和 经 理 等 高 级 管 理 人 员 以 及 虞 项 中 所 涉 及 的

直 接 责 任 人 曰舆 其 他 做 出 虚 假 陈 述 的 机 构 或 者 自 然 人 遥

三、虚假陈述民事责任的构成要件

一 般 侵 权 法 的 构 成 要 件 包 括 过 错 尧违 法 尧损 失 尧因 果 关 系 遥

由 于 信 息 披 露 的 特 殊 性 袁 虚 假 陈 述 民 事 责 任 的 构 成 要 件 包 括

以 下 几 点 院

员援客观要件院虚假陈述及重要性遥 虚 假 陈 述 民 事 责 任 首 先

应 存 在 侵 权 行 为 袁 即 财 务 报 告 中 存 在 虚 假 陈 述 袁 包 括 虚 假 记

载 尧重 大 遗 漏 和 误 导 性 陈 述 三 种 情 况 遥 但 是 袁并 非 所 有 的 虚 假

陈 述 都 应 承 担 法 律 责 任 袁 而 是 只 有 重 大 的 虚 假 陈 述 才 需 要 承

担 法 律 责 任 遥 对 于 重 要 性 的 判 断 袁 有 两 种 标 准 院 一 个 是 从 理 性

投 资 者 决 策 出 发 袁另 一 个 是 从 信 息 对 股 价 的 影 响 出 发 遥 前 者 是

以 理 性 人 在 决 策 行 为 过 程 中 是 否 将 误 导 性 陈 述 或 重 大 遗 漏 的

事 实 放 在 第 一 位 予 以 考 虑 为 标 准 来 判 断 重 大 性 袁 后 者 是 看 该

事 实 的 披 露 对 股 价 是 否 会 产 生 显 著 影 响 袁 如 果 该 事 实 对 股 价

有 重 大 影 响 袁 则 构 成 重 大 事 实 遥 由 于 我 国 股 市 尚 缺 乏 效 率 袁投

机 性 较 强 袁 会 计 信 息 的 信 息 含 量 较 低 袁 股 价 受 影 响 的 因 素 较

多 袁从 而 给 判 断 信 息 是 否 对 股 价 有 显 著 影 响 带 来 困 难 遥

圆援主观要件院过错袁包括故意和过失遥 现 代 侵 权 法 是 以 过

错 为 责 任 的 最 终 构 成 要 件 遥判 断 过 错 的 标 准 是 野是 否 达 到 应 当

达 到 的 注 意 程 度 冶遥 这 一 野 应 当 达 到 的 注 意 程 度 冶袁 侵 权 法 中 通

常 以 虚 拟 的 一 般 理 性 人 或 者 称 为 野 诚 实 善 意 之 人 冶 的 注 意 程 度

为 标 准 来 加 以 判 断 遥 这 个 理 性 人 受 过 一 般 的 教 育 袁 具 有 一 般 的

知 识 水 平 和 技 能 袁并 具 有 一 般 的 道 德 水 准 遥 理 性 人 的 行 为 标 准

既 高 于 容 易 出 错 的 普 通 人 袁 又 低 于 基 于 职 业 原 因 负 有 高 度 注

意 义 务 的 专 业 人 士 遥 如 果 信 息 披 露 义 务 人 没 有 达 到 理 性 人 的

注 意 程 度 袁 就 被 认 定 为 具 有 过 错 遥

猿援损失并有因果关系遥 只 有 投 资 者 有 损 失 袁才 能 要 求 侵 权

者 赔 偿 遥而 且 袁依 照 侵 权 法 确 定 侵 权 方 对 受 害 方 的 民 事 责 任 时 袁

要 求 确 定 侵 权 方 的 违 法 行 为 与 受 害 方 的 损 害 之 间 存 在 因 果 关

系 遥 否 则 袁投 资 者 不 能 因 此 要 求 有 关 人 员 承 担 民 事 责 任 遥 但 由

于 证 券 交 易 和 财 务 报 告 的 复 杂 性 袁 从 而 给 因 果 关 系 的 证 明 造

成 了 困 难 袁特 别 是 投 资 者 很 难 证 明 自 己 对 虚 假 陈 述 的 信 赖 遥 为

减 轻 投 资 者 的 负 担 袁 美 国 法 庭 引 入 了 市 场 欺 诈 理 论 袁 即 原 告 只

需 要 表 明 对 市 场 提 供 准 确 价 格 数 据 的 诚 实 性 的 信 赖 遥 具 体 地

说 袁 原 告 只 需 要 证 明 以 下 事 项 院 被 告 做 出 公 开 不 实 陈 述 袁 该 不

实 陈 述 是 重 大 的 曰股 票 是 在 一 个 有 效 的 市 场 中 进 行 交 易 曰 不 实

陈 述 会 诱 使 一 个 理 性 的 信 赖 不 实 陈 述 的 投 资 者 错 误 地 判 断 股

票 的 价 值 曰原 告 在 不 实 陈 述 做 出 之 后 至 真 相 揭 露 前 的 时 间 内 交

易 该 股 票 遥 我 国 叶规 定 曳部 分 借 鉴 了 市 场 欺 诈 理 论 遥

四、归责原则与举证责任

归 责 原 则 是 指 在 行 为 人 的 行 为 或 物 件 致 他 人 损 害 的 情 况

下 袁据 以 确 定 行 为 人 的 侵 权 民 事 责 任 的 标 准 遥侵 权 法 下 的 归 责

原 则 有 过 错 责 任 原 则 尧 过 错 推 定 原 则 尧 无 过 错 原 则 尧 结 果 责 任

原 则 等 袁 其 中 过 错 责 任 原 则 是 现 代 侵 权 法 最 基 本 的 归 责 原 则 遥

员援公司法人遥 提 供 虚 假 财 务 报 告 的 上 市 公 司 应 承 担 无 过

错 责 任 袁 即 不 考 虑 其 主 观 上 是 否 故 意 袁 除 非 发 行 公 司 能 够 证 明

原 告 取 得 证 券 时 已 知 悉 袁 否 则 只 要 财 务 报 告 有 虚 假 或 重 大 遗

漏 事 项 袁 发 行 公 司 或 发 起 人 就 须 对 公 开 文 件 内 容 承 担 绝 对 责

任 袁这 主 要 是 基 于 保 护 投 资 者 的 考 虑 遥

圆援公司董事尧监事尧经理等责任人遥 对 于 公 司 董 事 尧 监 事 尧

经 理 等 责 任 人 袁 则 应 当 采 用 过 错 推 定 原 则 遥 如 果 其 能 证 明 自 己

尽 了 相 当 注 意 义 务 袁没 有 过 错 袁 就 可 以 免 责 遥

美 国 叶员怨猿猿 年 证 券 法 曳 规 定 袁 发 行 人 以 外 的 人 在 合 理 调 查

后 有 理 由 认 定 报 告 书 不 存 在 虚 假 陈 述 即 可 免 责 遥 美 国 叶员怨猿源年

证 券 交 易 法 曳 规 定 袁 有 关 责 任 人 如 果 能 够 证 明 他 是 善 意 地 行 事

并 且 不 知 道 报 表 是 虚 假 的 或 具 有 误 导 性 袁 可 以 免 责 遥 日 本 叶 证

券 交 易 法 曳 规 定 袁 应 负 赔 偿 责 任 者 证 明 其 不 知 晓 有 虚 假 表 示

或 表 示 欠 缺 袁 且 给 予 相 当 注 意 后 仍 不 知 晓 者 袁 可 以 免 责 遥

我 国 叶 规 定 曳 第 圆员条 规 定 袁 发 行 人 尧 上 市 公 司 负 有 责 任 的 董

事 尧 监 事 和 经 理 等 高 级 管 理 人 员 对 投 资 者 因 虚 假 陈 述 所 遭 受

的 损 失 承 担 连 带 责 任 遥 但 有 证 据 证 明 无 过 错 的 袁应 予 免 责 遥 因

此 袁 对 于 董 事 尧监 事 尧经 理 等 责 任 主 体 袁我 国 采 用 的 也 是 过 错 推

定 原 则 袁这 与 国 外 惯 例 是 一 致 的 遥 对 上 述 责 任 人 不 采 用 过 错 责

任 原 则 袁主 要 是 为 了 保 护 处 于 劣 势 的 外 部 信 息 使 用 者 袁 因 为 外

部 信 息 使 用 者 很 难 举 证 董 事 尧 监 事 尧 经 理 有 无 过 错 袁 因 此 应 将

举 证 责 任 转 移 到 被 告 身 上 遥

猿援注册会计师等主体遥 对 于 注 册 会 计 师 袁 也 应 采 用 过 错 推

定 原 则 袁只 要 能 够 举 证 其 按 照 独 立 董 事 准 则 进 行 审 计 袁 并 且 保

持 了 必 要 职 业 谨 慎 袁即 可 免 责 遥 美 国 叶员怨猿猿 年 证 券 法 曳 和 叶员怨猿源

年 证 券 交 易 法 曳尧日 本 叶证 券 交 易 法 曳 对 注 册 会 计 师 等 均 采 用 过

错 推 定 原 则 遥 如 日 本 叶证 券 交 易 法 渊员怨怨远年 修 订 冤曳 规 定 袁 对 记 载

虚 假 或 欠 缺 的 文 件 出 具 了 无 虚 假 或 无 欠 缺 证 明 的 注 册 会 计 师

或 监 察 法 人 袁 如 果 对 此 证 明 无 故 意 或 过 失 袁 则 不 应 当 承 担 赔 偿

责 任 遥 我 国 叶 规 定 曳 第 圆源条 也 指 出 袁 专 业 中 介 服 务 机 构 及 直 接 责

任 人 违 反 证 券 法 规 定 虚 假 陈 述 袁给 投 资 者 造 成 损 失 的 袁 就 其 负

有 责 任 的 部 分 承 担 赔 偿 责 任 遥 但 有 证 据 证 明 无 过 错 的 袁 应 予 免

责 遥 此 外 袁对 于 券 商 尧 证 券 分 析 师 尧控 股 股 东 等 主 体 袁 也 应 采 用

过 错 推 定 原 则 遥

五、虚假陈述民事责任承担形式

虚 假 财 务 报 告 民 事 责 任 的 承 担 方 式 主 要 是 民 事 赔 偿 袁 一

般 仅 限 于 补 偿 性 袁 而 不 采 用 惩 罚 性 赔 偿 遥

虚 假 陈 述 侵 权 损 失 的 计 算 方 法 主 要 有 两 种 院 实 际 损 失 法

和 所 失 利 益 法 遥 实 际 损 失 是 指 交 易 发 生 日 买 卖 证 券 的 价 格 与

当 日 该 证 券 的 真 实 价 值 与 公 允 价 值 之 间 的 差 额 遥 依 据 所 失 利

益 法 袁 损 害 赔 偿 限 额 为 购 买 或 出 售 证 券 时 声 称 的 价 值 与 证 券

交 易 时 的 公 允 价 值 之 间 的 差 额 遥

虚 假 陈 述 民 事 赔 偿 的 目 的 是 使 投 资 者 由 于 虚 假 陈 述 所 遭

受 的 损 失 得 到 补 偿 袁因 此 实 际 损 失 法 更 为 合 适 袁而 所 失 利 益 法

可 能 导 致 投 资 者 的 损 失 得 不 到 充 分 的 赔 偿 遥 我 国 叶 规 定 曳 第 猿园

条 规 定 袁虚 假 陈 述 民 事 赔 偿 以 投 资 者 的 损 失 为 限 袁这 是 恰 当 的 遥

实 际 损 失 法 下 袁如 何 确 定 公 允 价 值 是 一 个 难 点 袁 并 且 在 一

定 时 间 内 证 券 的 公 允 价 值 也 并 非 不 变 袁 而 是 会 呈 曲 线 形 式 变

化 遥 美 国 不 同 法 院 之 间 所 采 用 的 确 定 方 法 各 不 相 同 遥 我 国 资

本 市 场 投 机 成 分 较 大 袁 股 价 通 常 并 不 反 映 公 司 的 真 实 价 值 袁

因 此 不 宜 采 用 股 票 的 实 际 价 值 作 为 计 算 基 数 遥 以 原 告 购 入 时

的 股 价 与 起 诉 时 市 价 或 售 价 的 差 价 作 为 原 告 的 实 际 损 失 袁

比 较 简 单 易 行 袁 但 应 当 扣 除 非 虚 假 陈 述 因 素 造 成 的 损 失 袁 或

者 以 虚 假 陈 述 更 正 以 后 若 干 天 的 股 票 平 均 价 格 来 替 代 公 允

价 值 遥 笫
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