
 τελευταία ενηµέρωση 04/09/08 ΣΕΠΤΕΜΒΡΙΟΣ 2008   

∆ΙΕΘΝΗ ΘΕΜΑΤΑ

ΕΥΡΩΠΗ

ΠΟΛΙΤΙΚΗ - Ι∆ΕΟΛΟΓΙΑ

ΟΙΚΟΝΟΜΙΑ

 Ανάπτυξη

 Οικονοµική Πολιτική

 Κοινωνική Ασφάλιση

 Nαυτιλία

 Αγροτική Πολιτική

 Tουρισµός

 Τεχνολογία - Επιστήµη

ΘΕΣΜΟΙ

 
Συνταγµατική 
Αναθεώρηση

 Παιδεία

 ∆ικαιοσύνη

 ∆ηµόσια ∆ιοίκηση

 
Μέσα Μαζικής 
Επικοινωνίας

ΚΟΙΝΩΝΙΑ

 Απασχόληση

 Υγεία

 Περιβάλλον

 Πολιτισµός

 Κοινωνία Πολιτών

 Μετανάστευση

 Τροµοκρατία

 Παραβατικότητα

 Θρησκεία

 Αθλητισµός

  

ΚΟΣΜΟΣ 
01/09/2008

ΝΕΑ ΤΟΥ ΕΥΡΩΠΑΪΚΟΥ 
ΚΟΙΝΟΒΟΥΛΙΟΥ 
29/08/2008

ΝΕΑ ΤΟΥ ΕΛΚ  
06/2008

  

ΠΟΛΙΤΙΣΜΟΣ 

ΟΙΚΟΝΟΜΙΑ 

22/05/08 ΑΝΑΠΤΥΞΗ 

Η ύπαρξη ποιότητας και αξιοπιστίας στην χρηµατοοικονοµική πληροφόρηση είναι απαραίτητη για την ενίσχυση της 
αποτελεσµατικότητας της κεφαλαιαγοράς
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 Ο νόµος Sarbanes - Oxley ψηφίστηκε τον Ιούλιο του 2002. Ο νόµος αυτός δίνει ιδιαίτερη σηµασία 
στο πληροφοριακό περιεχόµενο των δηµοσιευόµενων λογιστικών καταστάσεων και της 
χρηµατοοικονοµικής ενηµέρωσης των επενδυτών σχετικά µε την αποδοτικότητα των επιχειρήσεων 
και τις προοπτικές τους. Η ύπαρξη ποιότητας και αξιοπιστίας στην χρηµατοοικονοµική πληροφόρηση 
είναι απαραίτητη για την ενίσχυση της αποτελεσµατικότητας της κεφαλαιαγοράς και την 
προσέλκυση ξένων επενδυτών και κεφαλαίων.  
 
Η κύρια επιδίωξη του νόµου Sarbanes - Oxley είναι να καταπολεµηθούν το πρόβληµα και οι 
κίνδυνοι της ελλιπούς χρηµατοοικονοµικής πληροφόρησης και της χειραγώγησης των επενδυτών, 
όπως φάνηκε ότι υπάρχουν µέσα από τις περιπτώσεις Enron, WorldCom, Global Crossing, κλπ. Στα 
αίτια εµφάνισης αυτών των φαινοµένων συγκαταλέγονται οι απολαβές της διοίκησης, η 
προσωπικότητα και η ισχύς του διευθύνοντος συµβούλου, η συµπεριφορά της διοίκησης, η 
ανικανότητα ή η αδυναµία του διοικητικού συµβουλίου και της επιτροπής λογιστικού ελέγχου, η 
αναποτελεσµατικότητα ή η εξάρτηση των ελεγκτών, οι αδύναµοι εσωτερικοί έλεγχοι και η αδύναµη 
διαχείριση των κινδύνων, οι µη σκληρές ποινές για τους παραβάτες, κλπ. 
Ο νόµος Sarbanes - Oxley στοχεύει στην εξουδετέρωση των παραγόντων που οδηγούν σε 
φαινόµενα εξαπάτησης του επενδυτικού κοινού µε τον έλεγχο των επιτροπών λογιστικού ελέγχου, 
την ανεξαρτησία των ελεγκτών λογιστών, την ενίσχυση των εσωτερικών ελέγχων και της 
διαχείρισης των κινδύνων, και την επιβολή ποινών που θα αποτρέπουν αξιόποινες και 
καιροσκοπικές συµπεριφορές. Τα σκάνδαλα λογιστικής εξαπάτησης, αν δεν ανακαλυφθούν 
εγκαίρως, µπορούν να προκαλέσουν ανεπανόρθωτες ζηµιές ακόµη και για ολόκληρο το 
χρηµατοπιστωτικό σύστηµα. Πρωταρχικά, ο νόµος Sarbanes - Oxley αναγνωρίζει τον ρόλο και τις 
ανάγκες των µετόχων, αλλά και την αξία του κεφαλαίου της επιχείρησης. Χωρίς την εµπιστοσύνη 
των επενδυτών στην λειτουργία της κεφαλαιαγοράς, η οικονοµική ανάπτυξη θα επιβραδυνθεί. Ο 
νόµος Sarbanes - Oxley τονίζει το ρόλο της διοίκησης ως αντιπροσώπου των µετόχων και 
διαχειριστή των συµφερόντων αυτών.  
Με τον νόµο Sarbanes - Oxley επαναχαρακτηρίζονται οι διατάξεις οι σχετικές µε τον διορισµό των 
ελεγκτών λογιστών και τις απολαβές τους. Οι γενικοί και οικονοµικοί διευθυντές των εταιρειών 
οφείλουν να βεβαιώνουν την ορθότητα και την ακρίβεια των δηµοσιευόµενων λογιστικών 
πληροφοριών καθώς και την αποτελεσµατικότητα των συστηµάτων εσωτερικού ελέγχου. Επίσης, µε 
τον νόµο Sarbanes - Oxley ελέγχονται η χορήγηση δανειακών κεφαλαίων προς τα στελέχη και το 
διοικητικό συµβούλιο των εισηγµένων εταιρειών, όπως και οι κινήσεις του χαρτοφυλακίου των 
στελεχών που διαθέτουν εσωτερική πληροφόρηση. Η παροχή πληροφοριών σχετικά µε τα 
χρηµατοοικονοµικά αποτελέσµατα, την αποδοτικότητα, την κεφαλαιακή διάρθρωση, τις προοπτικές 
των εταιρειών, όπως και σχετικά µε τις εκθέσεις και τα σχόλια των ορκωτών ελεγκτών λογιστών, 
κρίνεται πλέον αναγκαία εφόσον επηρεάζουν τις αποφάσεις των επενδυτών. Τέλος, µε τον νόµο 
Sarbanes - Oxley πολλές πράξεις χαρακτηρίζονται πλέον ως κακουργήµατα. Κυρίαρχο όφελος είναι 
ότι αναβαθµίζεται πλέον η εµπιστοσύνη των επενδυτών προς τις δραστηριότητες των επιχειρήσεων, 
µε αποτέλεσµα να ενισχύεται έτσι και η δυναµικότητα της κεφαλαιαγοράς. 
Κύριοι Άξονες του Νόµου Sarbanes – Oxley 
Το Public Company Accounting Oversight Board επιτελεί ανεξάρτητο έλεγχο των ελεγκτικών 
εταιρειών, διαµορφώνει τις διαδικασίες πραγµατοποίησης του λογιστικού ελέγχου, επιθεωρεί και 
διευθύνει την διαδικασία του ποιοτικού ελέγχου, και φροντίζει για την συµµόρφωση των εταιρειών 
µε τον νόµο Sarbanes - Oxley. Ο νόµος Sarbanes - Oxley θέτει τις βάσεις για την ανεξαρτησία των 
ελεγκτών λογιστών και ρυθµίζει θέµατα σχετικά µε ζητήµατα σύγκρουσης συµφερόντων και την 
κατάρτιση εκθέσεων λογιστικού ελέγχου των ελεγκτών λογιστών. Με τον νόµο Sarbanes - Oxley τα 
ανώτερα στελέχη αναλαµβάνουν ατοµική ευθύνη για την ακρίβεια και την πληρότητα των εταιρικών 
οικονοµικών καταστάσεων. Ταυτόχρονα ενισχύεται η ποιότητα της λογιστικής αποκάλυψης, 
ιδιαίτερα σχετικά µε την εξωλογιστική χρηµατοδότηση και τις συναλλαγές επί µετοχών των 
ανώτερων στελεχών, ενώ απαιτείται η έγκαιρη παρουσίαση των σηµαντικών µεταβολών στην 
χρηµατοοικονοµική κατάσταση των επιχειρήσεων. 

Ο νόµος Sarbanes - Oxley επιδιώκει να αποκαταστήσει την εµπιστοσύνη των επενδυτών στις 
λειτουργίες της αγοράς και καθορίζει τους όρους σύµφωνα µε τους οποίους µπορεί να διακοπεί ή να 
απαγορευτεί η παροχή χρηµατιστηριακών υπηρεσιών ή χρηµατοοικονοµικών συµβουλών. Επιπλέον, 
ο νόµος Sarbanes - Oxley ενθαρρύνει την πραγµατοποίηση έρευνας για την ανάληψη δράσης 
ενάντια στις ενδεχόµενες παραβιάσεις του νόµου από τις επιχειρήσεις και τους ελεγκτές λογιστές. 
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Στον νόµο Sarbanes - Oxley περιγράφονται συγκεκριµένες ποινές σχετικά µε την παραποίηση των 
πραγµατικών λογιστικών µεγεθών, την καταστροφή, παραλλαγή ή άλλη επέµβαση στα 
χρηµατοοικονοµικά αρχεία και βάσεις δεδοµένων, ενώ παρέχει προστασία στα στελέχη εκείνα που 
αποκαλύπτουν παρατυπίες και παρανοµίες. Παράλληλα, αυξάνει τις σχετικές ποινές και συστήνει 
ισχυρότερες οδηγίες και ανασταλτικούς µηχανισµούς. Τέλος, χαρακτηρίζει την εταιρική απάτη και 
την επέµβαση και αλλοίωση των λογιστικών µεγεθών ως ποινικά αδικήµατα, τα οποία και συνδέει 
µε συγκεκριµένες ποινές. 
Κύρια Οφέλη του Νόµου Sarbanes – Oxley 
Η συµµόρφωση µε τον νόµο Sarbanes - Oxley συνεπάγεται σηµαντικό κόστος σε χρόνο, χρήµα και 
άλλους πόρους, αλλά µπορεί να οδηγήσει σε σηµαντικά µακροπρόθεσµα οφέλη. Ο νόµος Sarbanes 
- Oxley οδηγεί σε µεγαλύτερη διαφάνεια, υπευθυνότητα και προστασία των επενδυτών, 
ενισχύοντας έτσι την κεφαλαιαγορά. Υπάρχουν σηµαντικά οφέλη που συνδέονται µε την 
διαµόρφωση της διαδικασίας ελέγχου και τεκµηρίωσης. Η διαδικασία αξιολόγησης έχει οδηγήσει σε 
βελτιώσεις στους βασικούς εσωτερικούς ελέγχους, συµπεριλαµβανοµένου και του διαχωρισµού των 
καθηκόντων των διαφόρων αρµόδιων υπεύθυνων στελεχών. Ο µηχανισµός λογιστικού ελέγχου και 
αποτίµησης των λογιστικών κινδύνων των επιχειρήσεων παρουσιάζεται περισσότερο πλήρης και 
αξιόπιστος, βελτιώνοντας έτσι την εµπιστοσύνη των επενδυτών στα δηµοσιευόµενα 
χρηµατοοικονοµικά στοιχεία. Υπάρχει έντονη πεποίθηση ότι τα κόστη συµµόρφωσης µε τον νόµο 
Sarbanes - Oxley θα µειωθούν ουσιαστικά, καθώς συστηµατοποιούνται οι διαδικασίες ελέγχου και 
αρχίζουν να εµφανίζονται τα οφέλη του νόµου. 
Με τον νόµο Sarbanes - Oxley, επέρχεται ενεργότερη συµµετοχή του διοικητικού συµβουλίου, της 
επιτροπής λογιστικού ελέγχου και της διοίκησης γενικότερα. Επίσης, επιτυγχάνεται πληρέστερη 
επίβλεψη της διαδικασίας πραγµατοποίησης του ελέγχου, και καλύτερη οργάνωση και καταχώρηση 
των διαφόρων λογαριασµών και των λοιπών λογιστικών µεγεθών. Επιπρόσθετα, αναλαµβάνονται 
δραστηριότητες µε στόχο την αποφυγή εγκληµατικών ενεργειών µε καθορισµένες διαδικασίες, αλλά 
και την απόδοση ευθυνών όπου κρίνεται σκόπιµο. Ο νόµος Sarbanes - Oxley βοηθά επίσης στην 
καλύτερη κατανόηση των κινδύνων που συνδέονται µε την διαδικασία του λογιστικού ελέγχου, 
αλλά και της ανάγκης να βελτιωθούν οι διαδικασίες ελέγχου µε σκοπό να µειωθούν οι κίνδυνοι 
αυτοί. Παράλληλα, συµβάλλει στην βελτίωση της τεκµηρίωσης και παρουσίασης των 
αποτελεσµάτων και συµπερασµάτων της διαδικασίας του ελέγχου, γεγονός που θα βοηθήσει στην 
περαιτέρω συστηµατοποίηση της όλης διαδικασίας, αλλά και στην µεγιστοποίηση του οφέλους για 
όλα τα εµπλεκόµενα και ενδιαφερόµενα µέρη.  
Με τον νόµο Sarbanes - Oxley, επέρχεται εξοικείωση µε την έννοια και την χρησιµότητα του 
ελέγχου, και τονίζεται η ανάγκη της παροχής διαβεβαίωσης (assurance) στους επενδυτές σχετικά 
µε την αξιοπιστία των λογιστικών καταστάσεων και τις πραγµατικές προοπτικές της επιχείρησης. 
Είναι απαραίτητο, τα στελέχη να κατανοήσουν την φύση και τα χαρακτηριστικά των λειτουργιών 
και συναλλαγών της επιχείρησης, προκειµένου να µπορέσουν να αναγνωρίσουν τα σηµεία στα 
οποία λάθη, ηθεληµένα ή αθέλητα, θα µπορούσαν να προκύψουν. Ο νόµος Sarbanes - Oxley δίνει 
µεγάλη έµφαση στον έλεγχο των µηχανισµών ανίχνευσης και καταπολέµησης της λογιστικής 
απάτης, αλλά και προστασίας και διασφάλισης των περιουσιακών στοιχείων της επιχείρησης και των 
συµφερόντων των µετόχων. Ταυτόχρονα, λαµβάνονται υπόψη το µέγεθος και η πολυπλοκότητα της 
επιχείρησης, αλλά και οι τρέχουσες οικονοµικές συνθήκες και εξελίξεις. 
Συµπεράσµατα 
Η αποτυχία να εφαρµοστούν αποτελεσµατική διακυβέρνηση και ορθοί εσωτερικοί έλεγχοι ή να 
αντιµετωπισθούν αποτελεσµατικά οι διάφοροι κίνδυνοι στους οποίους εκτίθεται η επιχείρηση, 
µπορεί να είναι καταστρεπτική. Η ελαχιστοποίηση του κινδύνου λογιστικής απάτης, η ενίσχυση της 
διακυβέρνησης της επιχείρησης, η ισχυροποίηση των ελέγχων και η αποτελεσµατική διαχείριση των 
διαφόρων κινδύνων είναι στόχοι σηµαντικοί και αναγκαίοι για µια επιχείρηση. Η πραγµατοποίηση 
λογιστικής απάτης προϋποθέτει ότι υπάρχουν τα ανάλογα κίνητρα, π.χ. υψηλότερες απολαβές, η 
υλοποίηση διοικητικών στόχων, ικανοποίηση των προβλέψεων των αναλυτών και των προσδοκιών 
των επενδυτών, κλπ., οι κατάλληλες συνθήκες και προϋποθέσεις που ευνοούν την διάπραξη της 
απάτης, αλλά και η ηθική στάση της επιχείρησης. Ειδικότερα για το τελευταίο, προκύπτει το 
ερώτηµα σχετικά µε το αν κάτω από συγκεκριµένες συνθήκες νοµιµοποιείται η απάτη: θα µπορούσε 
να γίνει αποδεκτή η πραγµατοποίηση απάτης αν κάτι τέτοιο πρόκειται να ωφελήσει την επιχείρηση ή 
να διατηρήσει τις υπάρχουσες θέσεις εργασίας; Ένας τρόπος να αποτραπούν τέτοια φαινόµενα είναι 
να οικοδοµηθεί ένας σωστός ηθικός κώδικας, που να τηρείται µε συνέπεια και πίστη και να 
γνωστοποιείται στα στελέχη της επιχείρησης.  
Ο νόµος Sarbanes - Oxley ωθεί τις επιχειρήσεις προς αυτήν την κατεύθυνση ζητώντας ποιοτικότερη 
λογιστική αποκάλυψη και ενηµέρωση των επενδυτών. Πέρα από να πραγµατοποιούν και να 
τεκµηριώνουν τους λογιστικούς ελέγχους και να αποτιµούν την αποτελεσµατικότητα αυτών, οι 
επιχειρήσεις πρέπει να αναρωτηθούν τι µπορεί να πάει στραβά, ποιοι έλεγχοι είναι σε θέση να 
αποτρέψουν ή να ανιχνεύσουν τέτοια προβλήµατα, και ποιοι τελικά κίνδυνοι παραµένουν παρά τους 
ελέγχους. Ο απώτερος στόχος είναι να µπορούν οι επιχειρήσεις να παρέχουν διαβεβαιώσεις σχετικά 
µε την επίτευξη των οργανωτικών στόχων, την παροχή αξιόπιστης λογιστικής πληροφόρησης, την 
αποτελεσµατική αντιµετώπιση των διαφόρων κινδύνων και προβληµάτων και την µεγιστοποίηση 
του πλούτου της επιχείρησης και των µετόχων. 

Σχετικά µε τις επιπτώσεις του νόµου Sarbanes - Oxley, οι Rittenberg και Miller (2005) του Institute 
of Internal Auditors τονίζουν ότι οι εταιρίες έχουν βελτιώσει τους εσωτερικούς ελέγχους τους και 
ότι οι οικονοµικές καταστάσεις τους εκλαµβάνονται από το επενδυτικό κοινό ως πιο αξιόπιστες. Οι 
Ashbaugh-Skaife et al (2007) διαπιστώνουν ότι το κόστος δανεισµού τείνει να είναι χαµηλότερο για 
εταιρείες που έχουν βελτιώσει τα συστήµατα εσωτερικού ελέγχου. Ταυτόχρονα, η έκθεση Lord και 
Benoit (2006) καταλήγει ότι εταιρείες χωρίς ουσιαστικές αδυναµίες στους εσωτερικούς ελέγχους 
τους, ή εταιρείες που είναι σε θέση να προσδιορίσουν και να διορθώσουν έγκαιρα τις διάφορες 
αδυναµίες, παρουσίασαν µεγαλύτερες αυξήσεις στις αποδόσεις των µετοχών τους συγκριτικά µε 
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άλλες εταιρείες.  
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