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解秘解秘解秘解秘萨萨萨萨班斯法案班斯法案班斯法案班斯法案             胡小璐     美美美美国国国国人人人人认为认为认为认为安然丑安然丑安然丑安然丑闻闻闻闻是比是比是比是比""""911"911"911"911"事件更可怕的恐怖事件。事件更可怕的恐怖事件。事件更可怕的恐怖事件。事件更可怕的恐怖事件。2001200120012001年，安然事件爆年，安然事件爆年，安然事件爆年，安然事件爆发发发发之前，安然公司之前，安然公司之前，安然公司之前，安然公司内内内内部部部部员员员员工大多拿自己的工大多拿自己的工大多拿自己的工大多拿自己的养养养养老金老金老金老金购买购买购买购买公司股票。 公司股票。 公司股票。 公司股票。  ─────────────────────────────────────────────────────────────────     美国人认为安然丑闻是比"911"事件更可怕的恐怖事件。2001年，安然事件爆发之前，安然公司内部员工大多拿自己的养老金购买公司股票。事件之后，该公司股价从96美元下跌到0.26美元，大批投资者惨遭“破产”之灾。美国资本市场的诚信受到投资者质疑。次年，世通丑闻再度给予投资者沉重打击。投资者对美国市场保持公平性、严格企业内控的呼声渐高。    这样的背景下，萨班斯法案(Sarbanes-Oxley)应运而生，并于7月15日对在美国上市的外国企业正式生效。      为应对“大限”的到来，过去1年，国内一些著名企业都在连续加班。搜狐CFO余楚媛曾公开表示，为使公司达到404条款的要求，其团队1年多来加班加点，她称自己和团队饱受折磨。    有人说，近期极少有国内企业直奔美国市场，而选择中国香港、新加坡等地作为上市地，便是萨班斯“恶法”实施的结果。从此之后，中国企业只能避开美国市场了吗？       重重重重重重重重内内内内控控控控    “假设一家上市公司的原材料很贵重，但由于保护不力遭偷窃。内控的概念通俗来说，就是指在被偷之前，就要去做一些工作，降低材料被偷的可能性。”甫瀚董事王海瑛给记者打了这样一个比喻。    萨班斯法案要求企业必须做好两部分的内控工作。其一，保证企业内控的设置有效，即内控的存在能保证信息送达的风险被管理好。与此同时，还要保证执行有效，也就是说，执行层能具体按照管理层的要求去操作。    那么，如何保证有效呢？这需要一些基础性的记录文件，也许从前只是口头的，或者简单的笔录，但现在，必须有一套记录的机制，因为审计师会要求有明确的记录：如具体是什么，由谁来操作，如何操作，频率如何等。    其二，企业每年要对内控系统做测试，因为只有通过测试，才能证明这套内控的方法可以被正确执行。关键问题是，测试里面分多大范围、多少数量，不同的审计师有不同的样本量（如有的为60%，有的是70%）。一般来说，管理层所作的测试，不能低于审计师的标准。对照一些企业在日常的运作中很少做这方面的检查，这个测试真正操作起来，自然会增加大量的工作负担。       高花高花高花高花费费费费，，，，却却却却拉升股价拉升股价拉升股价拉升股价    从王海瑛的专业角度看，建立企业的内控系统，就是要更多地把检查性控制替换成防预性控制，最终目的是减少重大问题发生的可能性。不过，事实上为符合萨班斯法案相关规定，中国企业已付出相当大的代价。    据有关专家估算，中国在美国上市的46家公司在应对萨班斯法案方面的直接投入高达10亿元人民币。对个别企业而言，中国互联网公司第1年要花费50万~100万美元才能达标。知名企业通用电气公司更花费高达3000万美元的巨款，来完善内部控制系统。 
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   对此，王海瑛澄清道，目前媒体上看到的企业为萨班斯法案付出的高成本，应从不同角度理解。“企业如果要把几年的事情集中在1年或者半年内实施，成本肯定比较高。相反，如果把事件做得越早，成本分摊到几年中去，相对要低。”      据她介绍，在美国，企业在第2年花费的成本平均比第1年降低30%以上。一旦企业把内控基础打好，成本自然会下降。      在付出高成本的同时，收益也是看得见的。根据美国Lord & Benoit公司于5月8日公布的调查，美国国内大多数企业认为，萨班斯法案提出的内控要求，对企业的整体效益超过成本，还能直接促进企业的股价上升。调查结果指出，第1年合规的企业，如果到第2年还有效，在此期间，它的股价将上升27.67%。如果企业第1年不合规，但到第2年合规，其股价将上升25.74%。那些第1年和第2年均不合规的企业，在此期间股价下跌5.75%。这无疑表明，投资者对达标的企业更有信心，并给予更高的评价。       中小企中小企中小企中小企业该绕业该绕业该绕业该绕道而行？道而行？道而行？道而行？    国际著名的财务风险管理专家詹姆斯·柯曼(J. Kallman)认为，中小企业不应为节省成本而对美国市场“避而远之”。    就在萨班斯实施不到1个月的时间内，SEC(美国证券交易委员会)宣布对中小企业“网开一面”，即公开流通市值小于等于7500万美元的企业执行SOX404（萨班斯法案404节）的期限延至1年半后，即延迟到2007年12月15日或之后结束的财政年度；且SEC建议延迟小型企业必须在年报中提交审计师对内部控制的鉴证报告的日期，期限延至2008年12月15日或之后结束的财年。    这合符专家们的愿景。柯曼在上海进行全球巡讲时指出，法案肯定会针对目前存在的问题进一步修改和完善，不排除未来会针对大公司和小企业实行不同政策的可能。王海瑛也认为，SEC对小企业的要求在放松，它认同在达到目标的前提下，不是那么程式化的操作也会被认可，这可能帮助企业降低成本。    柯曼认为，任何大企业都是在激烈竞争中脱颖而出，并一步步成长起来，中小企业应该以积极态度应对萨班斯法案。      王海瑛建议中小企业要弄清自己上市的目的。首先，如果企业纯粹为融资，那就要比较各市场的市盈率。      很多企业喜欢美国，是因为在纳斯达克市场，某些行业的板块能获得比较高的市盈率。企业想融到更多资本，在成熟的市场中会更好。    其次，不同市场，容量和活跃度不一样。这需要企业综合考量，把各项作成本框算，把回报与收益相比，看自己是不是能承受，最后决定什么是企业最需要的。    她提醒中小企业，除美国，其它国家的不少市场也对企业提出内控要求，比如法国、日本、中国香港等，它们均要求企业建立内控。她强调，内控是全球市场的大趋势，未来资本市场对企业内控的法定要求，将越来越多。因此，不见得企业为避免萨班斯法案带来的成本，而寻求其它市场上市，就不会遭遇到同样要求。       资料来源：《投资有道》资料室      萨萨萨萨班斯法案班斯法案班斯法案班斯法案    即美国国会出台的《2002年公众公司会计改革和投资者保护法案》，对海外公司和中小型美国公司的生效日期为2006年7月15日。     该法案的核心是通过立法加强对财务制度和企业内部的控制，并增加企业财务透明度和及时对各种缺陷进行修复。如果企业被认定未达到萨班斯法案的要求，可能受到严重处罚，包括高额罚款及管理层个人刑事责任追究。   
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  404条款是法案最核心的条款，规定：在美上市企业，要建立非常细化的内部控制机制，同时对重大缺陷都予以披露。 
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