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Πιστοποίηση στα Δ.Π.Χ.Α.

Σκοπός του προγράμματος 
• Κατανόηση και εφαρμογή των 

λογιστικών αρχών που διέπουν τα 
Δ.Π.Χ.Α. 

• Κατάρτιση οικονομικών 
καταστάσεων με βάση τα Δ.Π.Χ.Α. 

• Ικανότητα αξιολόγησης 
οικονομικών καταστάσεων με βάση 
τα Δ.Π.Χ.Α. 

Απευθύνεται σε
• Οικονομικούς διευθυντές 
• Προϊσταμένους και στελέχη λογιστηρίων 
• Στελέχη που ασχολούνται με την 

προετοιμασία και την κατάρτιση οικονομικών 
καταστάσεων 

• Οικονομικούς αναλυτές 
• Ελεύθερους επαγγελματίες οικονομολόγους 

και λογιστές 
• Αποφοίτους οικονομικών σχολών

ΕΝΑΡΞΗ ΠΡΟΓΡΑΜΜΑΤΟΣ ΤΟ 2ο ΕΞΑΜΗΝΟ ΤΟΥ 2019

ΝΕΟ ΠΡΟΓΡΑΜΜΑ ΕΠΑΓΓΕΛΜΑΤΙΚΗΣ ΕΠΙΜΟΡΦΩΣΗΣ

Με αφορμή τα εγκαίνια του νέου υποκαταστήματος

του Ινστιτούτου Εκπαίδευσης ΣΟΕΛ στο Ηράκλειο Κρήτης

την 29η Ιουλίου 2019 στις 18:00, θα πραγματοποιηθεί εκδήλωση

με θέμα “Η επαγγελματική δεοντολογία και η συνεχής

εκπαίδευση στην υπηρεσία των οικονομολόγων”

AQUILA ATLANTIS HOTEL

(Υγείας 2, Ηράκλειο, Κρήτη, ΤΚ 71202)
 ΕΝΑΡΞΗ ΝΕΩΝ 
ΕΚΠΑΙΔΕΥΤΙΚΩΝ 
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ΣΕΠΤΕΜΒΡΙΟΣ 2021 
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ΑΠΟ ΤΟΝ ΣΕΠΤΕΜΒΡΙΟ 2021

ΜΕΤΑ ΤΗΝ ΕΠΙΤΥΧΗ ΟΛΟΚΛΗΡΩΣΗ 
ΤΩΝ ΕΠΑΓΓΕΛΜΑΤΙΚΩΝ ΕΞΕΤΑΣΕΩΝ 
ΤΟΥ ΙΟΥΝΙΟΥ 2021  
ΑΝΑΚΟΙΝΩΝΟΥΜΕ:

Εικαστικό εξωφύλλου: Vintage woodblock print of 
Japanese textile from Shima-Shima (1904) Furuya Korin



1

ΔΕΚΕΜΒΡΙΟΣ

2021

• Η ACCOUNTANCY EUROPE (ΠΡΏΗΝ FEE) πληροφορεί τα μέλη 
της για τη νέα δημοσίευσή της με τίτλο: «Το ψηφιακό 
μέλλον των ΜμΕ - ποιος ο ρόλος των ελεγκτών-λογιστών; 
(SMEs’ digital future – what role for accountants?)». 
Για περισσότερες πληροφορίες ανατρέξτε στην ηλεκτρονική 
διεύθυνση: https://bit.ly/3y5Dyv1 

• ΤΟ ΣΥΜΒΟΎΛΙΟ ΔΙΕΘΝΏΝ ΠΡΟΤΎΠΩΝ ΕΛΈΓΧΟΥ ΚΑΙ 
ΔΙΑΣΦΆΛΙΣΗΣ (IAASB) της Διεθνούς Ομοσπονδί-
ας Λογιστών (IFAC) ανακοίνωσε τη δημοσίευση του 
«Εγχειριδίου Διεθνών Προτύπων ποιοτικού ελέγχου, 
δικλίδων, επισκόπησης, άλλων διασφαλίσεων και 
συναφών υπηρεσιών για το 2020» («2020 Handbook 
of International Quality Control, Auditing, 
Review, Other Assurance, and Related Services 
Pronouncements»). Για περισσότερες πληροφορίες 
ανατρέξτε στην ηλεκτρονική διεύθυνση: https://
bit.ly/3pprmkI 

• ΤΟ ΣΥΜΒΟΎΛΙΟ ΔΙΕΘΝΏΝ ΠΡΟΤΎΠΩΝ ΕΛΈΓΧΟΥ ΚΑΙ ΔΙΑΣΦΆΛΙΣΗΣ 
(IAASB) της Διεθνούς Ομοσπονδίας Λογιστών (IFAC) ανα-
κοίνωσε τη δημοσίευση του νέου Οδηγού πρώτης εφαρμογής 
για το Διεθνές Πρότυπο Διαχείρισης Ποιότητας (ISQM) 1, 
«Διαχείριση Ποιότητας για Επιχειρήσεις που Διενεργούν 
Ελέγχους ή Επισκοπήσεις Οικονομικών Καταστάσεων ή Άλλες 
Εργασίες Διασφάλισης ή Συναφείς Υπηρεσίες 1» (First-
time Implementation Guide for International Standard 
on Quality Management (ISQM) 1, «Quality Management 
for Firms that Perform Audits or Reviews of Financial 
Statements, or Other Assurance or Related Services 
Engagements»), το οποίο επικαιροποιήθηκε και επανεκδό-
θηκε. Για περισσότερες πληροφορίες ανατρέξτε στην ηλε-
κτρονική διεύθυνση: https://bit.ly/3GfguwI 

• Η ACCA ανακοίνωσε τη νέα δημοσίευσή της, σε 
συνεργασία με τα ινστιτούτα CA ANZ, CPA Canada 
και την καναδική AASB, με τίτλο «Η μείωση του 
χάσματος προσδοκιών ελέγχου είναι απαραίτητη για 
ένα ανθεκτικό παγκόσμιο οικοσύστημα χρηματοοι-
κονομικής πληροφόρησης» («Narrowing the audit 
expectation gap is essential for a resilient 
global financial reporting ecosystem»). Η νέα 
δημοσίευση παρέχει συστάσεις προς ρυθμιστι-
κές αρχές, αρχές θέσπισης προτύπων και ορκωτούς 
ελεγκτές για την αντιμετώπιση της απάτης και των 
ζητημάτων που αφορούν τη δυνατότητα συνέχισης 
δραστηριότητας των επιχειρήσεων. Για περισσότερες 
πληροφορίες ανατρέξτε στην ηλεκτρονική διεύθυνση: 
https://bit.ly/3Dt0khm 

• ΤΟ ΣΥΜΒΟΎΛΙΟ ΔΙΕΘΝΏΝ ΠΡΟΤΎΠΩΝ ΔΕΟΝΤΟΛΟΓΊΑΣ ΓΙΑ ΕΛΕ-
ΓΚΤΈΣ ΛΟΓΙΣΤΈΣ (IESBA) δημοσίευσε την Έκδοση 2021 του 
«Εγχειριδίου του Διεθνούς Κώδικα Δεοντολογίας για 

Επαγγελματίες Λογιστές (συμπεριλαμβανομένων των Διεθνών 
Προτύπων Ανεξαρτησίας)» [2021 Edition of the «Handbook 
of the International Code of Ethics for Professional 
Accountants (including International Independence 
Standards)»]. Η νέα έκδοση περιέχει πρόσφατα εγκεκριμέ-
νες αναθεωρήσεις του Κώδικα Δεοντολογίας για Ελεγκτές 
- Λογιστές. Για περισσότερες πληροφορίες ανατρέξτε στην 
ηλεκτρονική διεύθυνση: https://bit.ly/31oP2Ot 

• Η ΔΙΕΘΝΉΣ ΟΜΟΣΠΟΝΔΊΑ ΛΟΓΙΣΤΏΝ (IFAC) παρουσί-
ασε έναν νέο διαδικτυακό πόρο, που παρέχει άνευ 
προηγουμένου πρόσβαση στα Διεθνή Πρότυπα που 
υποστηρίζουν και διακρίνουν το επάγγελμα του 
ελεγκτή - λογιστή. Το eIS, συντομογραφία του e-
International Standards, παρέχει άμεση πρόσβαση 
στα πρότυπα που αναπτύχθηκαν από το International 
Audit and Assurance Standards Board (IAASB), 
το International Ethics Standards Board for 
Accountants (IESBA) και το International Public 
Sector Accounting Standards Board (IPSASB), μαζί 
με βασικά υλικά υποστήριξης, αναφοράς και καθο-
δήγησης, διαθέσιμα για τη διαμόρφωση της γλώσσας 
και την παροχή βελτιωμένης διαφάνειας. Για περισ-
σότερες πληροφορίες ανατρέξτε στην ηλεκτρονική 
διεύθυνση: https://bit.ly/2ZZHUXX 

• Η ΟΜΟΣΠΟΝΔΊΑ ΟΡΚΩΤΏΝ ΛΟΓΙΣΤΏΝ ΤΗΣ ΜΕΣΟΓΕΊΟΥ / 
FÉDÉRATION DES EXPERTS COMPTABLES MÉDITERRANÉENS (FCM) 
ανακοινώνει τον διορισμό του νέου προέδρου, αντιπροέ-
δρου και ταμία για διετή θητεία από την 1η Ιανουαρίου 
2022.
Τα εκλεγμένα μέλη είναι:
Προέδρος FCM:  
GIORGIO DE GIORGI (CNDCEC, Ιταλία)
Αντιπρόεδρος:  
PAULA FRANCO (OCC, Πορτογαλία)
Ταμίας: BESSEM BOULILA (CCT, Τυνησία)

• ΤΟ ΣΥΜΒΟΎΛΙΟ ΔΙΕΘΝΏΝ ΠΡΟΤΎΠΩΝ ΔΕΟΝΤΟΛΟΓΊΑΣ ΓΙΑ 
ΛΟΓΙΣΤΈΣ (IESBA) ανακοινώνει το νέο Διοικητικό 
Συμβούλιό του σε ισχύ από την 1η Ιανουαρίου 2022, 
ως εξής: 
MARK BABINGTON  (Εκτελεστικός διευθυντής, Ρυθ-
μιστικά Πρότυπα, Συμβούλιο Χρηματοοικονομικών 
Αναφορών, Η.Β.)
CHRISTELLE MARTIN (Πρώην διευθύντρια Ομίλου, Όμι-
λος ENGIE, Γαλλία)
FELICIEN MUVUNYI (Διευθύνων συνεργάτης, Garnet 
Partners, Ρουάντα)
LUIGI NISOLI (Συνεργάτης, Deloitte, Ιταλία)
CHANNA WIJESINGHE (Διευθύνων σύμβουλος, Συμβούλιο 
Επαγγελματικών Προτύπων Λογιστικής και Δεοντολο-
γίας, Αυστραλία)

Από τα Γραφεία  
Δημoσίων και Διεθνών 
Σχέσεων ΣΟΕΛ 

NEWS EΝ ΠΕΡΙΛΉΨΕΙ...
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EDITORIAL

Το τεύχος που κρατάτε στα χέρια σας είναι αφιερωμένο στο μέλ-
λον της χώρας, στις προβλέψεις ανθρώπων της οικονομίας και των 
επιχειρήσεων για την πορεία της χώρας. Μεταξύ αυτών, ο υποδιοικη-
τής της Τράπεζας της Ελλάδος και καθηγητής Οικονομικών στο Πανε-
πιστήμιο Πειραιά, Θεόδωρος Πελαγίδης, σε αποκλειστική συνέντευξη 
στο Accountancy Greece, δείχνει αισιόδοξος για την επόμενη χρονιά. 
Πιστεύει ότι τα δημόσια έργα, ορισμένες επενδύσεις και το Ταμείο Ανά-
καμψης θα αιματοδοτήσουν την ελληνική οικονομία. Όσο για το αν η 
Ελλάδα μπορεί να γίνει το επόμενο success story, σημειώνει ότι παρα-
μένουν άλυτα σημαντικά ζητήματα στην παιδεία, στη δικαιοσύνη, στην 
καταπολέμηση της ανεργίας, ενώ προτείνει να αναληφθούν περισσότε-
ρες πρωτοβουλίες στα πανεπιστήμια, στο ασφαλιστικό και σε μια σύγ-
χρονη και αποδοτική κοινωνική πολιτική. 

Ο Βασίλης Καζάς, διευθύνων σύμβουλος της Grant Thornton, τονίζει 
ότι, πέραν των χρηματοδοτικών εργαλείων (ΕΣΠΑ, Ταμείο Ανάκαμψης 
κ.λπ.), η οικονομία είναι δυνατό να ενισχυθεί μέσα από εξατομικευμένες 
ρυθμιστικές παρεμβάσεις, που στόχο έχουν να απλοποιήσουν το επι-
χειρηματικό περιβάλλον και να ενδυναμώσουν τον τρόπο μεγέθυνσης 
των επιχειρήσεων. Οι τελευταίες, σύμφωνα με τον Νικόλαο Βουνισέα, 
Senior Partner KPMG, οφείλουν να αξιοποιήσουν τη μεγάλη ευκαιρία 
του μετασχηματισμού τους για να βελτιώσουν την ανταγωνιστικότητά 
τους. 

Οι πρόεδροι των μεγάλων τουριστικών θεσμικών, ΣΕΤΕ, ΗΑΤΤΑ και 
ΠΟΞ, κάνουν τον απολογισμό της τουριστικής χρονιάς που φεύγει και 
δίνουν στο Accountancy Greece το στίγμα τους αναφορικά με την επι-
κοινωνιακή στρατηγική για το εγχώριο τουριστικό προϊόν το 2022, προ-
κειμένου να ενισχύσει την ανταγωνιστικότητά του και να καταγράψει 
ακόμη υψηλότερες επιδόσεις, αυξάνοντας τα μερίδιά του στην παγκό-
σμια τουριστική παραγωγή. Στο ίδιο τεύχος δημοσιεύονται επίσης πολ-
λά άρθρα με προβλέψεις για επιμέρους τομείς της οικονομίας και των 
επιχειρήσεων ενώ ξεχωρίζουν και άρθρα που αποτελούν συνέχεια του 
προηγούμενου αφιερώματός μας στην ανάγκη ενδυνάμωσης της ESG.

www.accountancygreece.gr
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Ο υποδιοικητής της Τράπεζας της Ελλάδος και καθηγητής Οικονομικών στο Πανεπιστήμιο Πειραιά 
σε αποκλειστική συνέντευξη στο Accountancy Greece δείχνει αισιόδοξος για την επόμενη χρονιά. 
Πιστεύει ότι τα δημόσια έργα, ορισμένες επενδύσεις και το Ταμείο Ανάκαμψης θα αιματοδοτήσουν 
την ελληνική οικονομία. Πιο συγκρατημένος είναι σχετικά με το κατά πόσο η χώρα μας μπορεί να 
γίνει το επόμενο success story, δεδομένου ότι παραμένουν άλυτα αρκετά ζητήματα στην παιδεία, 
στη δικαιοσύνη, στην καταπολέμηση της ανεργίας, ενώ προτείνει να αναληφθούν περισσότερες 
πρωτοβουλίες στα πανεπιστήμια, στο ασφαλιστικό και σε μια σύγχρονη και αποδοτική κοινωνική 
πολιτική.
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Κύριε Πελαγίδη, το τέταρτο κύμα της παν-
δημίας ήταν ίσως ισχυρότερο απ’ ό,τι προβλε-
πόταν. Πιστεύετε ότι η ελληνική οικονομία θα 
χάσει κάποιες θέσεις που κέρδισε μέσα στο 
καλοκαίρι και το φθινόπωρο;

Οι προβλέψεις για το 2022 είναι καλές. Εύκο-
λα ή δύσκολα, ο αριθμός των πλήρως εμβολια-
σμένων θα αυξηθεί, ενώ σύντομα θα αρχίσουν 
να εισρέουν τα πρώτα χρήματα από το Ταμείο 
Ανάκαμψης. Όπως πάντα όμως, είναι στο χέρι 
μας να τα αξιοποιήσουμε όπως πρέπει. Οπωσ-
δήποτε αυτή τη φορά η χώρα είναι πιο ώριμη 
και πιο έτοιμη. Υπάρχει ένα καλό πρόγραμμα, 
αυτό που όμως είναι ζητούμενο είναι η συμμε-
τοχή και η κινητοποίηση του ιδιωτικού τομέα 
της οικονομίας. Άλλωστε, να μην ξεχνάμε ότι 
και τα δημόσια έργα γίνονται κυρίως για να 
αυξήσουν την παραγωγικότητα της οικονομίας.

 Σε περίπτωση που η πανδημία συνεχιστεί 
με ένταση μέχρι και την άνοιξη, χρειάζεται να 
ξαναδεί η ελληνική οικονομία τους στόχους της;

Νομίζω ότι το τοπίο είναι αρκετά προβλε-
πόμενο μέχρι την άνοιξη. Άλλωστε τόσο η ελ-
ληνική όσο και γενικότερα οι αναπτυγμένες 
οικονομίες έχουν δείξει ότι έχουν αρχίσει 
να προσαρμόζονται στα άνω και τα κάτω της 
πανδημίας.

 

ΣΥΝΈΝΤΕΥΞΗ ΣΤΟΝ  ΓΙΆΝΝΗ Ν. ΜΠΑΣΚΌΖΟ
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Με βάση αυτά που ξέρουμε, η ανάπτυξη για το 
2021 θα κυμανθεί γύρω στο 7% και το 2022 στο 
5%. Είναι αρκετό για να εφησυχάσουμε; Πρακτι-
κά τι σημαίνει αυτό για τον προσανατολισμό της 
ελληνικής οικονομίας; 

Όχι φυσικά, δεν είναι αρκετό, από τη στιγμή 
που οι ρυθμοί οικονομικής μεγέθυνσης πρέπει 
να διατηρούνται σχετικά υψηλοί ώστε να μει-
ώνεται ικανοποιητικά το δημόσιο χρέος και 
κυρίως η οικονομία να αποκτά δυναμική στην 
παραγωγή και την παραγωγικότητα, καθώς 
έχουμε να ανέβουμε ένα βουνό. Να μην ξεχνά-
με το έλλειμμα εθνικού εισοδήματος και επεν-
δύσεων που έχει προκύψει από την οικονομική 
κρίση των τελευταίων ετών. Ελπίζω ότι τελι-
κά η παιδαγωγική και ο φρονηματισμός που 
φυσιολογικά έχει φέρει η μεγάλη περιπέτεια 
που περάσαμε θα γίνουν κτήμα μας, εννοώ ότι 
πάντα θα λειτουργούν ως συνείδηση για να μην 
εφησυχάζουμε. Το διακύβευμα αυτή τη φορά 
είναι η ύπαρξη της χώρας και ότι δεν έχουμε τη 
δυνατότητα μιας δεύτερης περιπέτειας.

 
Βλέπετε ίσως μια αλλαγή προς το καλύτερο 

στον τραπεζικό δανεισμό ώστε να βοηθηθούν 
οι μικρές και μεσαίες επιχειρήσεις, κάποιες εκ 
των οποίων δεινοπάθησαν και εξακολουθούν 
να πορεύονται στα όρια; 

Οι επιχειρήσεις πρέπει να είναι χρηματο-
δοτήσιμες. Αυτό σημαίνει ότι πρέπει να έχουν 
ένα στοιχειώδες σχέδιο επιχειρηματικό, να 
μην είναι επιβαρυμένες με χρέη, δημόσια και 
ιδιωτικά, και φυσικά να μην είναι ζημιογόνες. 
Οι τράπεζες, από την άλλη, τα μόνα και βασι-
κά έσοδα που προσεχώς θα έχουν θα προέρ-
χονται από τον δανεισμό των επιχειρήσεων. 
Μην ξεχνάμε ότι θα έχουν να αντιμετωπίσουν 
σε λίγο και τον ανταγωνισμό αυτού που λέμε 
decentralized finance. 

Βλέπουμε να παραμένει ανησυχητικά πα-
ρούσα η ενεργειακή κρίση στο παγκόσμιο πε-

δίο και να επηρεάζει τις οικονομίες, ιδιαίτερα 
της Ευρώπης. Σας απασχολεί η εξέλιξη με το 
ενεργειακό, μπορεί να ανατρέψει τα δεδομένα;

Με απασχολεί γιατί πιστεύω ότι η ευρωπαϊ-
κή οικονομία ήταν ανέτοιμη να αντιμετωπίσει 
την κρίση αυτή, πολλώ δε μάλλον ανέτοιμη 
ήταν και για την λεγόμενη πράσινη ενεργει-
ακή μετάβαση. Πιστεύω ότι έχουμε μπροστά 
μας παρόμοιες με τη σημερινή ενεργειακές 
αναταράξεις, πράγμα το οποίο ενδέχεται να 
«συνεισφέρει», με την αρνητική του όρου έν-
νοια, στο κόστος αγαθών και υπηρεσιών, με 
αποτέλεσμα την αύξηση των τιμών και του 
κόστους παραγωγής κατά περιόδους.

 
Τι προβλέπεται να κάνει η ΕΚΤ; Θα συνεχίσει 

την ίδια οικονομική πολιτική; Θα διατηρήσει 
σε ισχύ για πολύ ακόμη τη χαλαρή νομισματική 
πολιτική της; Πολλοί πιστεύουν ότι δεν είναι 
καθόλου βέβαιο πως θα έχουμε τερματισμό 
του PEPP τον Μάρτιο. 

Τη στιγμή που γίνεται η συνέντευξη αυ-
τή δεν γνωρίζουμε το αποτέλεσμα της 16ης 
Δεκεμβρίου. Τυπικός τερματισμός του PEPP 
μπορεί να υπάρξει, όμως σίγουρα θα υπάρξει 
η δυνατότητα, χώρες που έχουν πληγεί ιδιαι-
τέρως λόγω της δομής της οικονομίας τους 
από την πανδημία, να συνεχίσουν να έχουν τη 
δυνατότητα της χρηματοδότησης για ένα σημα-
ντικό χρονικό διάστημα. Αυτό προφανώς είναι 
κρίσιμο για την ελληνική οικονομία, καθώς 
η επενδυτική βαθμίδα δεν πρόκειται φυσικά 
να έρθει τόσο νωρίς, εννοώ την άνοιξη του 
2022. Είναι ευχάριστο πάντως που σχετικές 
δημοσκοπήσεις δείχνουν το πόσο οι έλληνες 
και οι ελληνίδες εκτιμούν πλέον το ευρώ και 
το γεγονός ότι η χώρα σ’ αυτούς τους δύσκο-
λους καιρούς πορεύεται μέσα στην Ευρωζώνη 
με την τεράστια βοήθεια που προσφέρει και 
η Ευρωπαϊκή Κεντρική Τράπεζα αλλά και η 
Ευρωπαϊκή Ένωση στη χώρα.

 

Η ΕΥΡΏΠΗ ΠΡΈΠΕΙ ΝΑ 
ΕΠΕΝΔΎΣΕΙ ΣΕ ΤΕΧΝΟΛΟΓΊΕΣ 
ΑΠΟΘΉΚΕΥΣΗΣ ΕΝΈΡΓΕΙΑΣ 
ΚΑΙ ΝΑ ΣΚΕΦΤΕΊ ΣΟΒΑΡΆ 
ΤΙΣ ΝΈΕΣ ΤΕΧΝΟΛΟΓΊΕΣ 
ΠΟΥ ΕΝΔΕΧΟΜΈΝΩΣ ΝΑ 
ΚΑΤΑΣΤΉΣΟΥΝ ΤΗΝ ΠΥΡΗΝΙΚΉ 
ΕΝΈΡΓΕΙΑ 100 ΤΟΙΣ 100 ΑΣΦΑΛΉ. 
ΉΔΗ ΧΏΡΕΣ ΌΠΩΣ Η ΓΑΛΛΊΑ 
ΚΑΙ Η ΜΕΓΆΛΗ ΒΡΕΤΑΝΊΑ 
ΚΙΝΟΎΝΤΑΙ ΚΑΘΟΡΙΣΤΙΚΆ ΣΤΟΝ 
ΤΟΜΈΑ ΑΥΤΌ. ΒΕΒΑΊΩΣ ΌΛΑ ΤΑ 
ΑΠΑΡΑΊΤΗΤΑ ΣΥΜΠΛΗΡΩΜΑΤΙΚΆ 
ΠΡΆΣΙΝΑ ΈΡΓΑ ΠΟΥ ΑΦΟΡΟΎΝ 
ΤΗΝ ΕΝΈΡΓΕΙΑ ΠΡΈΠΕΙ ΝΑ 
ΣΥΝΕΧΙΣΤΟΎΝ ΚΑΙ ΕΜΕΊΣ 
ΙΔΊΩΣ ΕΔΏ ΣΤΗΝ ΕΛΛΆΔΑ 
ΝΑ ΕΚΜΕΤΑΛΛΕΥΤΟΎΜΕ 
ΠΕΡΙΣΣΌΤΕΡΟ ΤΟ ΝΕΡΌ ΤΟΝ 
ΆΝΕΜΟ ΚΑΙ ΤΟΝ ΉΛΙΟ
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Έχετε πει ότι ενώ αρχικά δημιουργήθη-
κε πληθωρισμός κόστους, στη συνέχεια εμ-
φανίστηκε και πληθωρισμός ζήτησης, ο οποίος 
πιέζει τις εφοδιαστικές αλυσίδες, που κατά τα 
άλλα συνεχίζουν να λειτουργούν στα ίδια επί-
πεδα με την προ πανδημίας εποχή. Δεν είναι 
ένα οξύμωρο σχήμα σε εποχή κρίσης; Γιατί εμ-
φανίζεται αυτό; 

Όχι δεν είναι οξύμωρο, συχνά ο πληθωρι-
σμός εμφανίζει διάφορες και διαφορετικές 
αιτίες. Η άνοδος του κόστους στα εμπορεύμα-
τα ξεκίνησε ως πληθωρισμός κόστους, όμως 
ταχύτατα μετατράπηκε σε ζήτησης, καθώς η 
κατακόρυφη αύξηση της δαπάνης είναι αυτή 
που πιέζει τις εφοδιαστικές αλυσίδες, οι οποίες 
βρίσκονται ήδη στα υψηλά επίπεδα του 2019. 
Όμως δεν μπορούν να αντιμετωπίσουν την αυ-
ξημένη δαπάνη νοικοκυριών και επιχειρήσεων. 
Να μην ξεχνάμε δε ότι η Κίνα τροφοδοτεί κατά 
κάποιο τρόπο την παγκόσμια μεσαία τάξη, με 
πολλά εκατομμύρια κάθε χρόνο οικογενειών, 
με αυξημένες ανάγκες και δαπάνες. Υπάρχει 
επίσης μεγάλη ρευστότητα, αποταμιεύσεις, 
αλλά και συσσωρευμένος πλούτος από τους 
επιτυχημένους της παγκοσμιοποίησης.

 
Η ελληνική οικονομία αιματοδοτείται από 

τον τουρισμό και τη ναυτιλία και από κά-
ποιους λίγους κλάδους. Μας φτάνουν αυτά για 
να κατακτήσουμε κάποτε μια οικονομία που θα 
στηρίζει μια ευημερούσα ελληνική κοινωνία;

 Όχι φυσικά, δεν μας φτάνουν, καθώς, όπως 
έχω πει πρόσφατα, η Ελλάδα έχει ένα έλλειμμα 
στη μεταποίηση περίπου 350.000 θέσεων εργα-
σίας και περίπου 6% με 7% ως ποσοστό του ΑΕΠ 
το οποίο λείπει. Πρόκειται για δραστηριότητες 
και θέσεις εργασίας που δρουν πολλαπλασια-
στικά και είναι απαραίτητο να δημιουργηθούν 
και να υπάρξουν. Τελευταία έχουν γίνει βήματα 
σε τομείς όπως η αδειοδότηση και η χωροθέ-
τηση της βιομηχανίας, μεταρρυθμίσεις που 
αφορούν τα βιομηχανικά πάρκα κ.ά. Τα βήματα 

αυτά πρέπει να ενταθούν και να συνεχιστούν, 
ώστε όλο και περισσότερες επιχειρήσεις, μι-
κρές και μεγάλες, να ενταχθούν στις διεθνείς 
αλυσίδες αξίας.

 
Ακούμε συχνά ότι η Ελλάδα μπορεί να γίνει 

το success story της Ευρωζώνης. Με ποιες προ-
ϋποθέσεις άραγε;

Θα είμαι πιο συγκρατημένος, γιατί η χώρα 
μας πρέπει να λύσει πρώτα απ’ όλα βασικά 
προβλήματα σε τομείς δύσκολους, είναι αλή-
θεια, όπως η εκπαίδευση, όπου έχει την πιο 
προβληματική κατάσταση σύμφωνα με τα απο-
τελέσματα της PISA, αλλά και η απασχόληση 
που υστερεί σε ποιότητα, αλλά και στο ότι το 
ποσοστό της ανεργίας και της αεργίας είναι 
το υψηλότερο στις χώρες του ΟΟΣΑ. Μεγάλο 
πρόβλημα επίσης υπάρχει και στον τομέα της 
δικαιοσύνης, με τις καθυστερήσεις αλλά και 
πολλές φορές με την ποιότητα των αποφάσεων, 
η οποία βεβαίως εξαρτάται και από την ποιό-
τητα της νομοθετικής παραγωγής. Τα πανεπι-
στήμια, το ασφαλιστικό αλλά και μια σύγχρονη 
και αποδοτική κοινωνική πολιτική αποτελούν 
τομείς στους οοίους πρέπει να αναληφθούν 
περισσότερες πρωτοβουλίες.

 
Βλέπουμε ότι σε παγκόσμιο επίπεδο η απο-

συμπίεση της κλιματικής κρίσης συναντά εμπό-
δια. Πώς θα μπορούσε να διαχειριστεί η Ευρώπη 
αυτό το πρόβλημα; 

Η Ευρώπη πρέπει να επενδύσει σε τεχνολο-
γίες αποθήκευσης ενέργειας και να σκεφτεί 
σοβαρά τις νέες τεχνολογίες που ενδεχομέ-
νως να καταστήσουν την πυρηνική ενέργεια 
100% ασφαλή. Ήδη χώρες όπως η Γαλλία και η 
Μεγάλη Βρετανία κινούνται καθοριστικά στον 
τομέα αυτό. Θέλω να επαναλάβω ότι πρόκειται 
για εντελώς καινούργιες τεχνολογίες, που δεν 
έχουν σχέση με αυτό που γνωρίζουμε. Βεβαίως 
όλα τα απαραίτητα συμπληρωματικά πράσινα 
έργα που αφορούν την ενέργεια πρέπει να συ-

νεχιστούν και εμείς, ιδίως εδώ στην Ελλάδα, 
να εκμεταλλευτούμε περισσότερο το νερό, τον 
άνεμο και τον ήλιο.

 
Στην Ελλάδα δίνεται η εντύπωση ότι η πρά-

σινη οικονομία και η αντίσταση στην κλιματική 
κρίση εξαντλείται στα χάρτινα καλαμάκια και 
τις αυτοδιασπώμενες πλαστικές σακούλες 
ή και σε κάποιες άλλες ήπιες ενέργειες. Ποιες 
θα ήταν μερικές «σκληρές» αποφάσεις που θα 
προωθούσαν το θέμα πιο ενεργά; 

Πολλοί άνθρωποι στην Ελλάδα, ακόμη σήμε-
ρα, πετάνε τα πράγματα κάτω στους δρόμους. 
Μην υποτιμάμε λοιπόν την προσπάθεια που 
πρέπει να γίνει ώστε ο καθένας και η καθεμιά 
να αποκτήσουν τύψεις για καθετί που κάνουν 
και ρυπαίνει το περιβάλλον. Φοβούμαι ότι τα 
σχολεία δεν διδάσκουν επαρκώς στα παιδιά, 
εάν κρίνω από αυτά που βλέπω στους δρόμους 
και στα πεζοδρόμια γύρω από σχολεία. Από κει 
πρέπει να ξεκινήσουμε, γιατί το μέλλον, φυσικά, 
ανήκει στα παιδιά μας.

 
Οι νέοι φεύγουν από τη χώρα μας για πολ-

λούς λόγους. Πιστεύετε ότι έχουν λόγους να 
επιστρέψουν; 

Πρέπει να δουν να επιστρέφουν οι ευκαιρίες 
και οι καλοί μισθοί. Και κυρίως ένα κάποιο επί-
πεδο αξιοκρατίας. Να πάψει αυτή η κατάσταση 
των γνωριμιών, της πελατείας και του εμπο-
ρίου της εξυπηρέτησης. Πολλοί νέοι και νέες 
δεν αποχωρούν για τους κακούς μισθούς, αλλά 
κυρίως γιατί δεν μπορούν να ζήσουν σε ένα 
περιβάλλον συνεχούς ευνοιοκρατίας. Βήματα 
γι’ αυτό έχουν γίνει, αλλά πρέπει να γίνουν από 
όλους μας πολύ περισσότερα. Που σημαίνει ότι 
όλοι πρέπει να αντιστεκόμαστε στα φαινόμενα 
αυτά σε καθημερινή βάση και να δίνουμε το 
παράδειγμα.
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Η επόμενη μέρα της 
ελληνικής οικονομίας: 
Ενισχύοντας την 
προσδοκώμενη ανάπτυξη

Η χώρα, έχοντας πλέον περάσει από μια 
δεκαετή οικονομική κρίση και μια διε-
τή υγειονομική κρίση, βρίσκεται αντι-

μέτωπη με κρίσιμες και κομβικές προκλήσεις. 
Οι προκλήσεις αυτές δεν έχουν μονοσήμαντο 
χαρακτήρα (π.χ. οικονομικό) αλλά χαρακτη-
ρίζονται από πολυεπίπεδες παραμέτρους, ως 
απόρροια των πηγών που τις δημιουργούν. 
Ειδικότερα, η κλιματική κρίση, ο ψηφιακός 
μετασχηματισμός, η τεχνητή νοημοσύνη, η 
μεταβλητότητα των τιμών και γενικότερα η 
έντονη ανάγκη συνεχούς προσαρμογής σε μη 
προβλέψιμα γεγονότα δημιουργούν επιταχυ-
νόμενες δυνάμεις επαγρύπνησης και ταχείας 
αναδιάταξης των παραγωγικών δυνάμεων της 
χώρας. Στο πλαίσιο αυτό, οι αποφάσεις και οι 
κατευθύνσεις που θα δοθούν στο προσεχές 
διάστημα σε όλες τις πτυχές (πολιτικές, οικο-
νομικές, κοινωνικές) εκτιμάται πως θα δια-
δραματίσουν καθοριστικό ρόλο στην έγκαιρη 
και επιτυχή αντιμετώπιση αυτών των προ-
κλήσεων. Ως εκ τούτου, τα εργαλεία άσκησης 
οικονομικής, επιχειρηματικής και κοινωνικής 
πολιτικής που θα αξιοποιηθούν προκειμένου 
να υλοποιηθούν αυτές οι αποφάσεις αποκτούν 
ιδιαίτερη βαρύτητα και επιρροή.

Τα εργαλεία της ανάπτυξης

Ε ίναι ιδιαίτερα σημαντικό ότι η χώρα σή-
μερα έχει στη διάθεσή της ορισμένα πο-

λύ χρήσιμα εργαλεία άσκησης οικονομικής 
πολιτικής. Καταρχάς, ξεκινά η υλοποίηση του 
Ταμείου Ανάκαμψης, το οποίο εκτιμάται πως 
θα συμβάλει ιδιαίτερα στην παραγωγική ανα-
συγκρότηση της χώρας. Με δημόσιους πόρους 
που ξεπερνούν τα € 31 δισ. και δυνατότητα κι-
νητοποίησης συνολικών πόρων άνω των € 57 
δισ., έχει τη δυνατότητα να επιτρέψει την τα-
χεία μεγέθυνση της οικονομίας. Συγχρόνως, η 
πολιτική στόχευση που χαρακτηρίζει το Ταμείο 
και η κατεύθυνση σημαντικού μέρους των πό-
ρων (τουλάχιστον το 38%) σε έργα πράσινης 
μετάβασης εκτιμάται πως θα επιταχύνει τον 
μετασχηματισμό του ενεργειακού μείγματος 
της χώρας προς ένα μοντέλο φιλικό προς το 
περιβάλλον, την ανάπτυξη ενός πράσινου συ-
στήματος μεταφορών, καθώς και την ενερ-
γειακή αναβάθμιση με έμφαση στην αειφόρο 
χρήση των πόρων. Επιπροσθέτως η διοχέτευση 
τουλάχιστον του 20% των πόρων σε έργα ψη-
φιακού μετασχηματισμού, θα οδηγήσει στην 
περαιτέρω ανάπτυξη των ψηφιακών μέσων, 
στον τεχνολογικό εκσυγχρονισμό του παρα-

ΒΑΣΊΛΗΣ ΚΑΖΆΣ 
Διευθύνων Σύμβουλος, Grant 
Thornton
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γωγικού μοντέλου και στην ταχεία ψηφιακή 
αναβάθμιση κρίσιμων δημόσιων υπηρεσιών. 
Ιδιαίτερη έμφαση θα δοθεί επίσης σε δράσεις 
ενίσχυσης του ανθρωπίνου κεφαλαίου, προ-
ώθησης της έρευνας και ενδυνάμωσης των 
υποδομών. Τέλος, μέσω του σκέλους των χα-
μηλότοκων δανείων θα υπάρξει η δυνατότητα 
για μια σημαντική διοχέτευση πόρων σε ένα 
ιδιαίτερα ευρύ πλήθος επενδυτικών σχεδίων 
από το σύνολο σχεδόν των παραγωγικών το-
μέων της οικονομίας.

Ένα δεύτερο εργαλείο άσκησης οικονομικής 
πολιτικής, με σημαντικές δυνατότητες αντιμε-
τώπισης των περιβαλλοντικών προκλήσεων, 
αποτελεί το Σχέδιο Δίκαιης Αναπτυξιακής Με-
τάβασης. Το Σχέδιο προβλέπει την απόσυρση 
του συνόλου των λιγνιτικών μονάδων που λει-
τουργούν σήμερα στις περιοχές της Δυτικής 
Μακεδονίας και της Μεγαλόπολης, με στόχο 
τη μετάβαση προς την κλιματική ουδετερότητα. 
Η εφαρμογή του Σχεδίου δίδει τη δυνατότητα 
μιας ουσιαστικής αναμόρφωσης του παραγω-
γικού μοντέλου στις περιοχές αυτές, μέσα από 
την υλοποίηση επενδύσεων που θα υποστηρι-
χθούν από έναν διακριτό μηχανισμό χρηματο-
δότησης που έχει ήδη δημιουργηθεί (Μηχα-
νισμός Δίκαιης Μετάβασης). Επί της ουσίας, 
το Σχέδιο Δίκαιης Αναπτυξιακής Μετάβασης 
αποτελεί ένα ιδιαίτερα χαρακτηριστικό παρά-
δειγμα για το πώς είναι δυνατό η αντιμετώπιση 
μιας περιβαλλοντικής πρόκλησης (περιορισμός 
ρυπογόνων δραστηριοτήτων μέσα από το κλεί-
σιμο λιγνιτικών μονάδων) να επιταχυνθεί από 
την αντιμετώπιση πρόσθετων προκλήσεων, 
συμπεριλαμβανομένης της ανάγκης αναμόρ-
φωσης των παραγωγικών μονάδων.

Ένα τρίτο εργαλείο οικονομικής πολιτικής 
αποτελεί το νέο ΕΣΠΑ 2021-2027. Με δημόσιους 
πόρους που ξεπερνούν τα € 26 δισ., θα παρέχει 
τη δυνατότητα χρηματοδότησης σε δράσεις 
και πολιτικές με σκοπό την ενίσχυση έργων 
που ανήκουν στον τομέα του περιβάλλοντος, 
της ενέργειας, των υποδομών μεταφορών, της 
καινοτομίας, του ανθρωπίνου δυναμικού, της 
πολιτικής προστασίας και του ψηφιακού με-
τασχηματισμού. Ουσιαστικά το νέο ΕΣΠΑ θα 
λειτουργήσει συμπληρωματικά και προσθετικά 

με το Ταμείο Ανάκαμψης, επιτρέποντας την 
υλοποίηση ενός σημαντικού αριθμού αναπτυ-
ξιακών έργων και υποστήριξης επενδυτικών 
σχεδίων, που σε κάθε περίπτωση εκτιμάται 
πως θα είναι πολύ μεγαλύτερος σε σχέση με 
τα τελευταία δέκα ή ακόμα και είκοσι χρόνια.

Ο ρόλος των ρυθμιστικών 
παρεμβάσεων

Πέραν αυτών των, χρηματοδοτικών κατά 
βάση, εργαλείων, η οικονομία είναι δυ-

νατό να ενισχυθεί μέσα από εξατομικευμένες 
ρυθμιστικές παρεμβάσεις, που στόχο έχουν να 
απλοποιήσουν το επιχειρηματικό περιβάλλον 
και να ενδυναμώσουν τον τρόπο μεγέθυνσης 
των επιχειρήσεων. Ως προς το ζήτημα αυτό, 

ιδιαίτερη σημασία αποκτά ο εκσυγχρονισμός 
και η ενίσχυση των ρυθμιστικών κινήτρων 
για την αύξηση του μεγέθους των ελληνικών 
επιχειρήσεων μέσα από συνεργασίες, συγχω-
νεύσεις ή εξαγορές. Η αύξηση του μεγέθους θα 
επιτρέψει την ανάπτυξη οικονομιών κλίμακας, 
την ενδυνάμωση της εξωστρέφειας, τη μετα-
φορά τεχνογνωσίας αλλά και τη διεύρυνση της 
πελατειακής βάσης. Συγχρόνως, ρυθμιστικές 
παρεμβάσεις που αποσκοπούν στη βελτίωση 
της διεθνούς ανταγωνιστικότητας της χώρας, 
μέσα από την εξάλειψη θεσμικών εμποδίων, 
τη βελτίωση παραγόντων που επιδρούν στην 
ανάπτυξη των επιχειρήσεων και στην ενίσχυση 
της επιχειρηματικής δραστηριότητας, είναι 
βέβαιο πως θα ενδυναμώσουν τα κίνητρα για 
την ανάληψη νέων υγιών επιχειρηματικών 
πρωτοβουλιών.

Η εργαλειοθήκη φέρει πράγματι μια σημα-
ντική προστιθέμενη αξία και προφανώς θα επι-
τρέψει την υλοποίηση ενός αυξημένου αριθμού 
επενδύσεων, ειδικά σε σύγκριση με εκείνον 
που πραγματοποιήθηκε την προηγούμενη δε-
καετία. Επιπρόσθετα, θα αναβαθμίσει κρίσιμες 
δημόσιες υποδομές, ενώ θα εκσυγχρονίσει 
τεχνολογικά σημαντικές πτυχές του οικονο-
μικού συστήματος της χώρας. Το ζητούμενο 
ωστόσο δεν είναι αν θα υπάρξει προστιθέμενη 
αξία από τους πόρους αυτούς και αν αυξηθεί ο 
παραγόμενος πλούτος της χώρας τα επόμενα 
έτη. Το κομβικό θέμα είναι αν η αύξηση του πα-
ραγόμενου πλούτου επιτρέψει την εκ βάθρων 
ανασυγκρότηση του παραγωγικού ιστού της 
χώρας, μέσα από την ανάπτυξη ενός μοντέλου 
όπου τα στοιχεία της καινοτομίας, της εξωστρέ-
φειας και της υγιούς ανταγωνιστικότητας θα 
αποτελούν τα κυρίαρχα συνθετικά μέρη. Ως 
προς το θέμα αυτό, είναι βέβαιο πως η επίτευξη 
ενός αυξημένου βαθμού συμπληρωματικότη-
τας όλων των χρηματοδοτικών εργαλείων, η 
εξάλειψη μη επιθυμητών αλληλεπικαλύψεων, 
η έγκαιρη διαχείριση και αντιμετώπιση ζητη-
μάτων εφαρμογής και η θεσμική ενδυνάμωσή 
τους θα λειτουργήσει ιδιαίτερα ενισχυτικά ως 
προς την επίτευξη αυτού του κρίσιμου στόχου 
της εκ βάθρων παραγωγικής ανασυγκρότησης 
της χώρας.

Η ΕΡΓΑΛΕΙΟΘΉΚΗ ΦΈΡΕΙ ΜΙΑ 
ΣΗΜΑΝΤΙΚΉ ΠΡΟΣΤΙΘΈΜΕΝΗ 
ΑΞΊΑ ΚΑΙ ΠΡΟΦΑΝΏΣ ΘΑ 
ΕΠΙΤΡΈΨΕΙ ΤΗΝ ΥΛΟΠΟΊΗΣΗ 
ΕΝΌΣ ΑΥΞΗΜΈΝΟΥ ΑΡΙΘΜΟΎ 
ΕΠΕΝΔΎΣΕΩΝ, ΕΙΔΙΚΆ ΣΕ 
ΣΎΓΚΡΙΣΗ ΜΕ ΕΚΕΊΝΟΝ ΠΟΥ 
ΠΡΑΓΜΑΤΟΠΟΙΉΘΗΚΕ ΤΗΝ 
ΠΡΟΗΓΟΎΜΕΝΗ ΔΕΚΑΕΤΊΑ. 
ΕΠΙΠΡΌΣΘΕΤΑ, ΘΑ ΑΝΑΒΑΘΜΊΣΕΙ 
ΚΡΊΣΙΜΕΣ ΔΗΜΌΣΙΕΣ ΥΠΟΔΟΜΈΣ, 
ΕΝΏ ΘΑ ΕΚΣΥΓΧΡΟΝΊΣΕΙ 
ΤΕΧΝΟΛΟΓΙΚΆ ΣΗΜΑΝΤΙΚΈΣ 
ΠΤΥΧΈΣ ΤΟΥ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΟΎ 
ΣΥΣΤΉΜΑΤΟΣ ΤΗΣ ΧΏΡΑΣ. ΤΟ 
ΖΗΤΟΎΜΕΝΟ ΩΣΤΌΣΟ ΔΕΝ ΕΊΝΑΙ 
ΑΝ ΘΑ ΥΠΆΡΞΕΙ ΠΡΟΣΤΙΘΈΜΕΝΗ 
ΑΞΊΑ ΑΠΌ ΤΟΥΣ ΠΌΡΟΥΣ 
ΑΥΤΟΎΣ ΚΑΙ ΑΝ ΑΥΞΗΘΕΊ Ο 
ΠΑΡΑΓΌΜΕΝΟΣ ΠΛΟΎΤΟΣ ΤΗΣ 
ΧΏΡΑΣ ΤΑ ΕΠΌΜΕΝΑ ΈΤΗ. ΤΟ 
ΚΟΜΒΙΚΌ ΘΈΜΑ ΕΊΝΑΙ ΑΝ Η 
ΑΎΞΗΣΗ ΤΟΥ ΠΑΡΑΓΌΜΕΝΟΥ 
ΠΛΟΎΤΟΥ ΕΠΙΤΡΈΨΕΙ ΤΗΝ ΕΚ 
ΒΆΘΡΩΝ ΑΝΑΣΥΓΚΡΌΤΗΣΗ ΤΟΥ 
ΠΑΡΑΓΩΓΙΚΟΎ ΙΣΤΟΎ ΤΗΣ ΧΏΡΑΣ
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Ελληνικός τουρισμός: 
Ο απολογισμός και οι 
προκλήσεις για το 2022

Αν και η φετινή τουριστική σεζόν δεν 
ξεκίνησε με τους καλύτερους οιωνούς, 
πλησιάζοντας πια προς το τέλος της ο 

απολογισμός είναι θετικός και τα αποτελέ-
σματα καλύτερα του αναμενομένου, γεγονός 
που κάνει τους επαγγελματίες του κλάδου να 
αισθάνονται πιο σίγουροι και να σκέφτονται 
ότι, αφού κατάφεραν να τα βγάλουν πέρα με 
περιορισμένο αριθμό πτήσεων, PFL, πρόσθε-
τα υγειονομικά πρωτόκολλα και αγχωμένους 
τουρίστες, καμία αλλαγή δεν θα τους κλονίσει, 
ούτε καν η μετάλλαξη Όμικρον.

Την ίδια ώρα, η ελληνική κρουαζιέρα έκανε 
μέσα στο 2021 δυναμικό comeback, βοηθώντας 
στην επανεκκίνηση της παγκόσμιας τουριστι-
κής βιομηχανίας. Οι μεγαλύτερες εταιρείες του 
κλάδου διεθνώς έδωσαν ψήφο εμπιστοσύνης 
στη χώρα μας, βασισμένες στα καλά δείγματα 
γραφής που επιδείξαμε σε επίπεδο διαχείρισης 
της πανδημίας και, απ’ ό,τι φαίνεται, οι συνερ-
γασίες που χτίστηκαν είναι σε στέρεες βάσεις 
και θα συνεχιστούν και τα επόμενα χρόνια.

Οι εκπρόσωποι των ΣΕΤΕ, ΗΑΤΤΑ και ΠΟΞ 
κάνουν τον απολογισμό της τουριστικής χρο-
νιάς που φεύγει και δίνουν στο Accountancy 
Greece το στίγμα τους αναφορικά με τη στρατη-
γική και το επικοινωνιακό αφήγημα πάνω στο 
οποίο θα πατήσει το εγχώριο τουριστικό προϊόν 

το 2022, προκειμένου να ενισχύσει την αντα-
γωνιστικότητά του και να καταγράψει ακόμη 
υψηλότερες επιδόσεις, αυξάνοντας τα μερίδιά 
του στην παγκόσμια τουριστική πίτα.

Γιάννης Ρέτσος, πρόεδρος ΣΕΤΕ 
(Σύνδεσμος Ελληνικών Τουριστικών 
Επιχειρήσεων)

Η θετική πορεία που κατέγραψε ο ελληνικός 
τουρισμός το 2021 έθεσε τις βάσεις για τη 

σταδιακή επάνοδό του στα προ της πανδημίας 
επίπεδα. 

Στον τελικό απολογισμό της φετινής χρονιάς 
τα τουριστικά έσοδα αναμένεται να διαμορφω-
θούν στην περιοχή των 10 δισ. ευρώ, υπερβαί-
νοντας τις αρχικές εκτιμήσεις και εντός των 
αναθεωρημένων προβλέψεων που είχε κάνει 
ο ΣΕΤΕ στα μέσα του καλοκαιριού. 

Για το 2022 πιστεύουμε ότι ο τουρισμός θα 
κινηθεί με ακόμη υψηλότερους ρυθμούς ανά-
πτυξης, αξιοποιώντας, μεταξύ άλλων, το ισχυρό 
brand του και την ασφάλεια που εξέπεμψε τις 
δύο χρονιές της πανδημίας στις διεθνείς αγο-
ρές. Στη δύσκολη αυτή διαδρομή, όμως, πρέπει 
να λάβουμε υπόψη και τυχόν νέες ανατροπές 
που μπορεί να φέρει η πανδημία, όπως για πα-
ράδειγμα συνέβη πρόσφατα με τη μετάλλαξη 
Όμικρον, που προκάλεσε διεθνώς πρόσκαιρη 

ΜΑΡΊΑ ΑΚΡΙΒΟΎ
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Γιάννης Ρέτσος

Γρηγόρης Τάσιος

Νικόλας Κελαϊδίτης
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υστέρηση στον ρυθμό αύξησης των κρατήσεων 
για την επόμενη χρονιά. 

Παράλληλα, επειδή η ανάκαμψη δεν έχει τα 
ίδια χαρακτηριστικά ανά κλάδο του τουριστι-
κού τομέα, πρέπει να συνεχισθεί η στοχευμένη 
στήριξη στις δραστηριότητες και στις επιχειρή-
σεις που κινούνται με χαμηλότερες ταχύτητες, 
για την αντιμετώπιση των επιπτώσεων της 
πανδημικής κρίσης. Στις παραμέτρους που πρέ-
πει να συνυπολογιστούν είναι επίσης η εξεύ-
ρεση τρόπων εξασφάλισης της ρευστότητας 
και ελάφρυνσης από το αυξημένο ενεργειακό 
κόστος. Ο ΣΕΤΕ, όπως και σε όλη τη διάρκεια 
της πανδημίας, κατέθεσε έγκαιρα τις προτάσεις 
του για τη λήψη των αναγκαίων μέτρων. 

Η επιτυχής μετάβαση του ελληνικού του-
ρισμού στην επόμενη μέρα προϋποθέτει τη 
χάραξη στοχευμένης στρατηγικής και την υιο-
θέτηση εξειδικευμένων πολιτικών. Στο πλαίσιο 
αυτό, βαρύνουσα σημασία έχει η μελέτη του 
ΙΝΣΕΤΕ με θέμα «Ελληνικός τουρισμός 2030: 
Σχέδια δράσης», στην οποία προσδιορίζονται 
οι βασικοί άξονες για την ανάπτυξη του ελλη-
νικού τουρισμού. Η πρόταση του ΣΕΤΕ για το 
εθνικό σχέδιο δράσης την επόμενη δεκαετία 
αποτελεί, ουσιαστικά, ένα πεδίο συζήτησης, 
διαβούλευσης και συνεργασίας με όλους τους 
εμπλεκόμενους. 

Κοιτώντας το μέλλον, πιστεύουμε ότι πρέπει 
να δοθεί προτεραιότητα στη βελτίωση και ανά-
πτυξη των δημόσιων κυρίως υποδομών, στην 
αναβάθμιση, καινοτομία και προώθηση του του-
ριστικού προϊόντος, στον ψηφιακό μετασχημα-
τισμό του τουριστικού οικοσυστήματος, στην 
προστασία του περιβάλλοντος και στην αειφο-
ρία, καθώς και στην ενίσχυση των δεξιοτήτων 
και στην ανάπτυξη της επιχειρηματικότητας.  
Σημαντικό ρόλο στην προσπάθεια διαμόρφω-
σης ενός ολοκληρωμένου σχεδιασμού έχει, 
επίσης, η ανάλυση των χαρακτηριστικών των 

κύριων και συμπληρωματικών προϊόντων του 
ελληνικού τουρισμού σε σχέση με τον ανταγω-
νισμό και η καταγραφή των ευκαιριών ανά-
πτυξης ανά αγορά υψηλού ενδιαφέροντος σε 
διεθνές επίπεδο. Στα παραπάνω αξίζει να ση-
μειωθεί ότι μία από τις σημαντικότερες πτυχές 
της στρατηγικής μας παραμένει η τοποθέτηση 
της Ελλάδας στην πρώτη γραμμή του βιώσιμου 
τουρισμού και στην ανάδειξή της σε μοντέλο 
βιώσιμης τουριστικής ανάπτυξης.

Εν κατακλείδι, για το 2022 θεωρούμε ότι θα 
ξεπεράσουμε, για μία ακόμη χρονιά, κάθε εμπό-
διο, επιτυγχάνοντας την περαιτέρω ενίσχυση 
των τουριστικών εσόδων, προς όφελος της 
ελληνικής οικονομίας και της απασχόλησης. 

Γρηγόρης Τάσιος, πρόεδρος ΠΟΞ 
(Πανελλήνια Ομοσπονδία Ξενοδόχων) 

Το μεγάλο κέρδος από τη σεζόν του 2021 
είναι πως καταφέραμε να ανοίξουμε με 

ασφάλεια και πως η χώρα μας πήρε τα εύσημα 
από διεθνείς οργανισμούς για τον υποδειγμα-
τικό τρόπο επανεκκίνησης του τουρισμού. Η 
ζήτηση για το προϊόν μας ήταν υψηλή και, σε 
συνδυασμό με την ισχυρή τάση των ανθρώπων 
να ταξιδέψουν μετά την εμπειρία της πανδημί-
ας, έδωσε ένα θετικό αποτέλεσμα. 

Ιδιαίτερα σημαντικό χαρακτηριστικό της 
σεζόν ήταν επίσης το γεγονός ότι αναδείχθη-
καν οι προορισμοί με οδική πρόσβαση, εξαιτίας 
του αισθήματος ασφάλειας που εμπνέει στους 
επισκέπτες ο οδικός τουρισμός. Πρέπει επί-
σης να σημειώσουμε πως η καλή υγειονομική 
διαχείριση και η αξιόπιστη εικόνα της χώρας 
έπαιξαν σπουδαίο ρόλο στο να δούμε αξιοση-
μείωτη τουριστική ροή από τις ΗΠΑ, που δεν 
είχαμε δει ούτε προ πανδημίας, όπως επίσης 
και να αυξηθούν οι ροές από δύο αγορές που 
πρωταγωνίστησαν το καλοκαίρι, αυτές της 
Γαλλίας και της Πολωνίας.

Παρόλα αυτά, πρέπει να μείνουμε προσγει-
ωμένοι. Το 2021 δεν είναι 2019. Τα τουριστικά 
έσοδα έφτασαν μόλις το 54% των αντίστοιχων 
εσόδων του 2019, σύμφωνα με τα στοιχεία της 
Τράπεζας της Ελλάδος. Άρα, επί της ουσίας, 
έχουμε μια δεύτερη συνεχόμενη αρνητική 
χρονιά για το ταμείο του ελληνικού ξενοδο-
χείου, που έχει μακρύ δρόμο να διανύσει ώς 
την ανάκαμψη. Η κατάσταση δε είναι ακόμη 
πιο δύσκολη για τα συνεχόμενης λειτουργίας 
ξενοδοχεία πόλης, όπως και αυτά των ορεινών 
προορισμών. 

Οι δεκαπέντε μέρες των γιορτών των Χρι-
στουγέννων και της Πρωτοχρονιάς δεν επαρ-
κούν, ασφαλώς, για να καλύψουν τις ζημιές που 
έχουν συσσωρευτεί μέσα στη διετία. Επιπρό-
σθετα, η νέα μετάλλαξη Όμικρον δημιουργεί 
νέες ανασφάλειες και αβεβαιότητες και απει-
λεί άμεσα τις πληρότητες των ξενοδοχείων 
στους χειμερινούς προορισμούς, τα οποία, συν 
τοις άλλοις, έχουν να αντιμετωπίσουν και τον 
αθέμιτο ανταγωνισμό των βραχυχρόνιων μι-
σθώσεων.

Ο χειμώνας λοιπόν είναι βαρύς και δύσκολος 
για τον κλάδο, όπως κι αν το δει κανείς. Απαι-
τείται η καλή συνεργασία μεταξύ όλων των 
μερών για να τον ξεπεράσουμε και να φτάσου-
με στην άνοιξη του ’22, προσβλέποντας να επι-
βεβαιωθεί η τάση που φάνηκε στην πρόσφατη 
WTM του Λονδίνου για μια σεζόν το 2022 που 
θα είναι ίδια με αυτή του 2019. Αυτό είναι το 
στοίχημα που καλούμαστε κερδίσουμε, ενώ-
νοντας όλες τις δυνάμεις μας. Διότι υπάρχουν 
δύο ουσιαστικές προϋποθέσεις για κάνουμε 
πραγματικότητα αυτή τη δυνατότητα.

Πρώτη προϋπόθεση είναι να βελτιωθούν τα 
επιδημιολογικά δεδομένα. Είναι σημαντικό 
να ξεπεράσουμε τον μέσο όρο εμβολιασμού 
της Ε.Ε, να αποκλείσουμε κάθε ενδεχόμενο 
για lockdown, να αναδείξουμε την καλή υγει-
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ονομική εικόνα μας ώστε να κινηθούν και οι 
προκρατήσεις στο διάστημα Φεβρουαρίου - 
Απριλίου. Έτσι θα περιορίσουμε τις κρατήσεις 
της «τελευταίας στιγμής», οι οποίες κάνουν 
κάθε ξενοδόχο να νιώθει πως κάθεται σε «ηλε-
κτρική καρέκλα» κι αγωνιά για την επιβίωση 
της επιχείρησής του.

Η δεύτερη προϋπόθεση είναι πως για να 
συνεχίσουν οι ξενοδόχοι να κάνουν αυτό που 
ξέρουν να κάνουν καλύτερα, να δημιουργούν 
δηλαδή μια αυθεντική εμπειρία φιλοξενίας σε 
συνθήκες ασφάλειας, πρέπει να μπορούν να 
πάρουν κι αυτοί μια ανάσα. Από 1.1.22 θα πρέπει 
να αποπληρώσουμε όλες τις υποχρεώσεις του 
προηγούμενου διαστήματος, «στεγνώνοντας» 
ό,τι έχει απομείνει στα ταμεία μας. 

Εδώ θα πρέπει οι τράπεζες αλλά και οι ει-
δικές εταιρείες διαχείρισης δανείων να αντι-
ληφθούν τη σημασία και τον ρόλο του κλάδου 
στην εθνική οικονομία και με πνεύμα συνεν-
νόησης να συμφωνηθούν ρεαλιστικές λύσεις 
επιμήκυνσης της εξόφλησης χρεών. Με το ίδιο 
πνεύμα περιμένουμε να αντιμετωπιστούν και 
οι υποχρεώσεις προς το δημόσιο, με μια οριζό-
ντια ρύθμιση για χρέη που δημιουργήθηκαν 
πριν και μετά την πανδημία. 

Ειδικά για την αποπληρωμή της επιστρε-
πτέας προκαταβολής είναι απαραίτητη μια 
ρύθμιση παράτασης ή, εναλλακτικά, να πάρει 
τον χαρακτήρα επιδότησης, αφού και η Ευρω-
παϊκή Επιτροπή έχει δώσει «πράσινο φως» για 
ενισχύσεις μέχρι και τον Ιούνιο του 2022.

Συμπερασματικά, το 2021 έγινε το μισό βήμα 
προς την ανάκαμψη. Πρέπει να το ολοκληρώ-
σουμε το 2022 με τη συνδρομή όλων, καθώς ο 
τουρισμός είναι υπόθεση όλων και η συμβολή 
του στην ανάκαμψη της εθνικής οικονομίας 
είναι κάτι παραπάνω από πολύτιμη και ανα-
ντικατάστατη.

Νικόλας Κελαϊδίτης, πρόεδρος 
HATTA (Σύνδεσμος των εν Ελλάδι 
τουριστικών γραφείων)

Οταν καλούμαι να σχολιάσω την κατάστα-
ση που επικρατεί στο τουριστικό σκηνι-

κό είμαι πάντα πολύ συγκρατημένος, κυρίως 
γιατί η πρωτοφανής δοκιμασία μας βρίσκεται 
ακόμη σε εξέλιξη. Είναι η πρώτη φορά που η 
εθνική καμπάνια για τον τουρισμό θα πρέπει 
να είναι σε θέση να ελίσσεται καθημερινά, για 
να ακολουθεί τις υγειονομικές εξελίξεις και να 
διαμορφώνει τον στόχο της συνεχώς.

Λαμβάνοντας υπόψη αυτό το δεδομένο, θα 
πρέπει να παραδεχτούμε ότι η χρονιά που πέ-
ρασε ήταν γεμάτη διακυμάνσεις, μεταξύ αισι-
οδοξίας και στασιμότητας. Ένα πολύ εμφανές 
παράδειγμα αυτής της κατάστασης ήταν η χρο-
νική περίοδος 20 Οκτωβρίου - 20 Νοεμβρίου, 
όπου όλα, αρχικά, έδειχναν ότι η τουριστική 
ροή εντός και εκτός Ελλάδας θα ήταν επαρκής 
κατά την περίοδο των Χριστουγέννων και της 
Πρωτοχρονιάς, ‒ η νέα μετάλλαξη όμως του ιού 
έφερε μια ακόμα στασιμότητα στον τουρισμό, 
και περισσότερα προβλήματα διαχείρισής της 
από πλευράς τουριστικών γραφείων.

Ακριβώς αυτά τα ζητήματα διαχείρισης των 
διακυμάνσεων από πλευράς των τουριστικών 
γραφείων είναι όμως και εκείνα που θα έπρεπε 
να έχουν επισημανθεί εγκαίρως, και να τύχουν 
μεγαλύτερης στήριξης θεσμικά οι επαγγελμα-
τίες αυτοί του τουρισμού. Αυτό θα βοηθούσε 
την κατάσταση και θα απελευθέρωνε τον κλάδο 
μας από το μεγάλο βάρος της επιχειρηματι-
κής αβεβαιότητας, καθώς το επάγγελμα αυτό 
λειτουργεί με τη μοναδική ιδιαιτερότητα της 
προκράτησης, προπληρωμής και πάντα καλεί-
ται να αντιμετωπίσει το μεγάλο ζήτημα των 
ακυρωτικών κυρώσεων και πληρωμών.

Ένας δεύτερος παράγοντας που θα μπορούσε 
να βοηθήσει περισσότερο την κατάσταση θα 
ήταν η σαφέστερη ανακοίνωση των μέτρων 
ασφάλειας και υγιεινής. Εάν, εν προκειμένω, 
η απαγόρευση εισόδου στη χώρα μας δεν απέ-
κλειε ολόκληρους προορισμούς και τουριστι-
κές αγορές, αλλά ομάδες μη εμβολιασμένων 
ταξιδιωτών – ή ακόμη και εάν οι έλεγχοι 
στις εισόδους της χώρας ήταν περισσότερο 
επαρκείς, αυτό δεν θα έπαυε ολοσχερώς την 
τουριστική ροή ταξιδιωτών προς την Ελλάδα, 
και δεν θα έθετε σε κίνδυνο επιχειρήσεις και 
κλάδους επαγγελματιών που βρίσκονται ήδη 
σε δύσκολη θέση.

Αναφορικά με την επόμενη τουριστική πε-
ρίοδο, του 2022, τα πράγματα φαίνεται να είναι 
περισσότερο εύκολο να ελεγχθούν, καθώς τα 
ποσοστά εμβολιασμένων κατοίκων των χωρών 
του κόσμου αυξάνονται. Με αυτό σαν δεδομένο, 
μπορούμε να αισιοδοξούμε συγκρατημένα για 
την πορεία της εισερχόμενης και εξερχόμενης 
ροής. Οι άνθρωποι έχουν ούτως ή άλλως ανά-
γκη να ταξιδέψουν, μετά από τη μακρόχρονη 
παύση των ταξιδιών, και αυτό θα φανεί στις 
κρατήσεις της επόμενης χρονικής περιόδου. 

Το αμέσως επόμενο ευχάριστο στοιχείο που 
θα προκύψει από την όλη κατάσταση εκτιμώ 
ότι θα είναι τα αναβαθμισμένα τουριστικά 
προγράμματα. Η υγειονομική κρίση φαίνεται 
να έχει αλλάξει το κέντρο ενδιαφέροντος του 
μεγάλου αριθμού των ταξιδιωτών, και αυτό 
οδήγησε στο να δημιουργηθούν νέα προγράμ-
ματα, νέοι συνδυασμοί προορισμών, αλλά και η 
δυνατότητα να προσφερθεί, από πλευράς των 
τουριστικών πρακτόρων, μια γκάμα ταξιδίων 
που θα ικανοποιήσει την αυξανόμενη ανάγκη 
των ανθρώπων για ταξίδια αναψυχής.
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Αισιοδοξία για 
την επόμενη μέρα 
της οικονομικής 
ανάκαμψης

Μ ετά την ιστορικών διαστάσεων 
διαταραχή που επέφερε η παν-
δημία, οι επιχειρηματικοί ηγέτες 

αρχίζουν να διακρίνουν την έλευση της «επό-
μενης μέρας», η οποία, αν και δεν στερείται 
προκλήσεων, βρίθει ευκαιριών. 

Εφόσον διήνυσαν μια περίοδο όπου κλή-
θηκαν να «πλοηγήσουν» τους οργανισμούς 
τους σε «αχαρτογράφητα νερά», οι CEOs, τόσο 
διεθνώς όσο και στην Ελλάδα, επανέρχονται 
στο θετικό σενάριο, όπως εξάλλου αποτυπώ-
θηκε στην πρόσφατη έρευνα CEO Outlook 
της KPMG, με τους έλληνες μάλιστα συμ-
μετέχοντες να εμφανίζονται πιο αισιόδοξοι 

ΝΙΚΌΛΑΟΣ ΒΟΥΝΙΣΈΑΣ
Senior Partner, KPMG
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για τις προοπτικές ανάπτυξης της εθνικής 
οικονομίας αλλά και των εταιρειών τους.

Η δίψα για επιστροφή σε σταθερή ανάπτυ-
ξη αποτελεί εξάλλου ένα στρατηγικό εθνικό 
στόχο, που μπορεί να εξυπηρετηθεί και μέσω 
των ιδιωτικών επενδύσεων. Δεδομένου ότι 
η χώρα δεν πρόλαβε να καρπωθεί τη σταδια-
κή έξοδο από μια δεκαετή οικονομική κρίση, 
καθώς μεσολάβησε η υγειονομική κρίση και 
οι επιπτώσεις της, η αντίληψη των ελλήνων 
CEOs είναι δικαιολογημένη.

Συνάδει δε με τις θετικές εκτιμήσεις κο-
ρυφαίων αναλυτών και οίκων, αλλά και με 
το προσχέδιο του εθνικού προϋπολογισμού, 
που προβλέπει πως η σωρευτική ανάπτυξη 
των ετών 2021-2022 αυξάνεται στο 10,8%, 0,8% 
υψηλότερα σε σχέση με τις προβλέψεις στο 
ΜΠΔΣ 2022-2025, σηματοδοτώντας ότι κατά 
το έτος 2022 όχι μόνο αναμένεται να αποκα-
τασταθεί το επίπεδο του εγχώριου προϊόντος 
του 2019 αλλά και να αυξηθεί περαιτέρω, κατά 
1,7%. 

Οι ευρωπαϊκοί πόροι, τόσο μέσω του Τα-
μείο Ανάκαμψης και Ανθεκτικότητας όσο 
και μέσω των προγραμμάτων ΕΣΠΑ, που 
έχουν εξασφαλιστεί για τη χώρα, αφενός, 
καλύπτουν μέρος του χρηματοδοτικού κε-
νού και, αφετέρου, θέτουν τις βάσεις για μια 
μεταρρυθμιστική επενδυτική διαδικασία, που 
θα επικεντρώνεται στην καινοτομία και τη 
βιωσιμότητα. 

Την ίδια στιγμή, καταγράφονται χειροπια-
στές ενδείξεις αναβάθμισης του επενδυτικού 
κλίματος στη χώρα, με την εκδήλωση άμεσων 
ξένων επενδύσεων τόσο από μεγάλους πολυ-
εθνικούς οργανισμούς όσο και από εγχώριες 
δυνάμεις. 

Όλα τα παραπάνω, αν και ειπωμένα, οφεί-
λουν να μεταφραστούν από το εγχώριο επι-
χειρείν με τρόπο παραγωγικό, ώστε η μεγάλη 
ευκαιρία μετασχηματισμού των εταιρειών 

να αποδώσει, να βελτιώσει την ανταγωνι-
στικότητά τους και να αποφέρει σε όλους 
τους stakeholders την αναμενόμενη εξέλιξη 
και ευημερία.

Είναι εξάλλου αισιόδοξο πως, παρά την 
υστέρηση που επέφερε η δεκαετής εγχώρια 
οικονομική κρίση αλλά και η πιο πρόσφατη 
της πανδημίας, οι έλληνες CEOs αναγνωρί-
ζουν ως σημαντικές παραμέτρους για την 
περαιτέρω ανάπτυξη τις επενδύσεις σε ένα 
βιώσιμο μοντέλο, την εγκόλπωση της και-
νοτομίας αλλά και την προσαρμογή σε κα-
νόνες ESG. Είναι δε χαρακτηριστικό πως το 
92% των ελλήνων CEOs που συμμετείχαν 
στην τελευταία έρευνα CEO Outlook της 

KPMG αναφέρουν ότι θεωρούν ολοένα και 
περισσότερο προσωπικά υπεύθυνους τους 
εαυτούς τους και τις δράσεις τους για την 
εξέλιξη στην αντιμετώπιση των κοινωνικών 
ζητημάτων. Αν και υπολείπονται των δυνατο-
τήτων ισχυρής παρέμβασης για την αναστρο-
φή της κλιματικής αλλαγής, υποστηρίζουν 
στην πλειονότητά τους πως οι παγκόσμιοι 
επικεφαλής χρειάζεται να αντιμετωπίσουν 
με τον χαρακτήρα του επείγοντος το σχετικό 
θέμα, αναλαμβάνοντας επίσης τις σχετικές 
δεσμεύσεις, ώστε να υλοποιήσουν μετρήσι-
μους στόχους. Αποδεικνύεται λοιπόν πως 
αφουγκράζονται τις διεθνείς τάσεις και 
επιχειρούν να τις υιοθετήσουν στους δικούς 
τους οργανισμούς. 

Την ίδια στιγμή, η σφυγμομέτρηση του 
εγχώριου επιχειρείν καταδεικνύει τη διά-
θεσή του να συνεργαστεί προκειμένου να 
αποκτήσει καινοτομικά εργαλεία, ψηφιακές 
δεξιότητες, αλλά και μέγεθος, μέσω της δια-
δικασίας εξαγορών και συγχωνεύσεων. Ήδη, 
οι στρατηγικές συμφωνίες συνεργασίας σε 
κοινά projects διεθνών κολοσσών με ελλη-
νικές επιχειρήσεις, αλλά και οι εξαγορές με-
γάλων ελληνικών επιχειρήσεων από διεθνή 
κεφάλαια μέσα στο 2021, καταδεικνύει την 
τάση των επιχειρήσεων να αναπτυχθούν και 
μέσω αυτής της οδού.

Αν και η αυγή της τρίτης δεκαετίας του 
21ου αιώνα «πάγωσε» μια διαδικασία εξό-
δου από την ύφεση, τόσο το μεταρρυθμιστικό 
έργο της προηγούμενης περιόδου όσο και η 
τρέχουσα στρατηγική ανάκαμψης εκ μέρους 
της κυβέρνησης δημιουργούν τις προϋποθέ-
σεις ώστε οι επιχειρήσεις να στραφούν με 
μεγαλύτερη τόλμη, ορμή και ταχύτητα στα 
σχέδιά τους.

Κι αυτή η συγκυρία αποτελεί τη βάση για 
μια νέα, καλύτερη, «επόμενη μέρα». 

ΕΊΝΑΙ ΑΙΣΙΌΔΟΞΟ ΠΩΣ, ΠΑΡΆ 
ΤΗΝ ΥΣΤΈΡΗΣΗ ΠΟΥ ΕΠΈΦΕΡΕ 
Η ΔΕΚΑΕΤΉΣ ΕΓΧΏΡΙΑ 
ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΉ ΚΡΊΣΗ ΑΛΛΆ 
ΚΑΙ Η ΠΙΟ ΠΡΌΣΦΑΤΗ ΤΗΣ 
ΠΑΝΔΗΜΊΑΣ, ΟΙ ΈΛΛΗΝΕΣ 
CEOs ΑΝΑΓΝΩΡΊΖΟΥΝ ΩΣ 
ΣΗΜΑΝΤΙΚΈΣ ΠΑΡΑΜΈΤΡΟΥΣ 
ΓΙΑ ΤΗΝ ΠΕΡΑΙΤΈΡΩ ΑΝΆΠΤΥΞΗ 
ΤΙΣ ΕΠΕΝΔΎΣΕΙΣ ΣΕ ΈΝΑ ΒΙΏΣΙΜΟ 
ΜΟΝΤΈΛΟ, ΤΗΝ ΕΓΚΌΛΠΩΣΗ 
ΤΗΣ ΚΑΙΝΟΤΟΜΊΑΣ ΑΛΛΆ ΚΑΙ 
ΤΗΝ ΠΡΟΣΑΡΜΟΓΉ ΣΕ ΚΑΝΌΝΕΣ 
ESG. ΕΊΝΑΙ ΔΕ ΧΑΡΑΚΤΗΡΙΣΤΙΚΌ 
ΠΩΣ ΤΟ 92% ΤΩΝ ΕΛΛΉΝΩΝ 
CEOs ΠΟΥ ΣΥΜΜΕΤΕΊΧΑΝ 
ΣΤΗΝ ΤΕΛΕΥΤΑΊΑ ΈΡΕΥΝΑ 
CEO OUTLOOK ΤΗΣ KPMG 
ΑΝΑΦΈΡΟΥΝ ΌΤΙ ΘΕΩΡΟΎΝ 
ΟΛΟΈΝΑ ΚΑΙ ΠΕΡΙΣΣΌΤΕΡΟ 
ΠΡΟΣΩΠΙΚΆ ΥΠΕΎΘΥΝΟΥΣ ΤΟΥΣ 
ΕΑΥΤΟΎΣ ΤΟΥΣ ΚΑΙ ΤΙΣ ΔΡΆΣΕΙΣ 
ΤΟΥΣ ΓΙΑ ΤΗΝ ΕΞΈΛΙΞΗ ΣΤΗΝ 
ΑΝΤΙΜΕΤΏΠΙΣΗ ΤΩΝ ΚΟΙΝΩΝΙΚΏΝ 
ΖΗΤΗΜΆΤΩΝ. 
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Η ψηφιακή μετάβαση 
των επιχειρήσεων με 
ορίζοντα το 2025: Ευελιξία, 
εμπιστοσύνη, δεδομένα

Κατά την περίοδο της πανδημίας 
Covid-19, η προσαρμογή των επιχει-
ρήσεων στα νέα κοινωνικά και οικο-

νομικά δεδομένα προκάλεσε ριζικές αλλά και 
ουσιώδεις αλλαγές στον τρόπο λειτουργίας 
τους και στη δομή τους. Η πιο σημαντική, 
αν όχι υποχρεωτική, αλλαγή στην οποία 
θα υποβληθούν όλες οι επιχειρήσεις μέσα 
στην επόμενη τριετία, ώστε να παραμείνουν 
βιώσιμες, είναι η ψηφιακή τους μετάβαση. 
Εξάλλου, οι τάσεις που διαφαίνονται τον τε-
λευταίο 1,5 χρόνο έχουν καταστήσει σαφές 
πως ο μετασχηματισμός των επιχειρήσεων 
με οδηγό την τεχνολογία παραμένει ο πλέον 
καθοριστικός παράγοντας για τη διατήρηση 
της ανταγωνιστικότητάς τους. 

Η ψηφιακή μετάβαση των επιχειρήσεων, 
ανεξαρτήτως μεγέθους και δυναμικής, βασί-
ζεται σε τρεις βασικούς πυλώνες: την ευελι-
ξία (Agility), την εμπιστοσύνη (Trust) και τα 
δεδομένα (Data). Με άλλα λόγια, η επίτευξη 
των στρατηγικών στόχων μέσω της αξιοποί-
ησης των ψηφιακών τεχνολογιών συνδέεται, 
σε μεγάλο βαθμό, με την περαιτέρω ενίσχυση 
και ισχυροποίηση της ευελιξίας τους, τη δη-
μιουργία εμπιστοσύνης και την αξιοποίηση 
των δεδομένων. 

Οι επιχειρήσεις σήμερα επενδύουν στην 
υλοποίηση τεχνολογικών λύσεων, με κυρί-
αρχες την ενίσχυση της δυνατότητας συ-
νεργασίας (Collaboration), την υλοποίηση 
εφαρμογών και υπηρεσιών υπολογιστικού 

νέφους (Cloud Computing), καθώς και την 
αξιοποίηση λύσεων τεχνητής νοημοσύνης 
(AI). Η υιοθέτηση τεχνολογικών λύσεων δεν 
συνεπάγεται, εντούτοις, τον ψηφιακό τους 
μετασχηματισμό. Η επιτυχία της ψηφιακής 
μετάβασης συνδέεται άμεσα με τους βασι-
κούς παράγοντες της ευελιξίας, της εμπι-
στοσύνης και των δεδομένων. 

Ευελιξία και cloud services

Ο πρώτος πυλώνας αφορά την ευελιξία 
(agility). Οι επιχειρήσεις, την περίοδο 

της πανδημίας, έπρεπε να κινηθούν χωρίς 
καθυστερήσεις, να πάρουν άμεσα αποφάσεις 
σε σύντομο χρονικό διάστημα και να ανταπο-
κριθούν ταχύτατα, έτσι ώστε να επιβιώσουν 
λειτουργικά. Αυτός ο ρυθμός «λειτουργικής 
επιβίωσης» φαίνεται πως θα συνεχιστεί. Και 
το τεχνολογικό υπόβαθρο στο οποίο βασίζεται 
η δυνατότητα της άμεσης ανταπόκρισης και 
προσαρμογής δεν είναι άλλο από το υπολο-
γιστικό νέφος (Cloud Computing).

Είναι γεγονός ότι η υιοθέτηση ψηφιακών 
λύσεων υπολογιστικού νέφους είχε ήδη επι-
ταχυνθεί ακόμα και πριν από την πανδημία, 
κυρίως γιατί επιτρέπει στις επιχειρήσεις να 
επεκτείνονται ή να περιορίζονται σε συγκε-
κριμένους τομείς βάσει του στρατηγικού 
σχεδιασμού τους. 

Οι πρωτοβουλίες που αφορούν την υλο-
ποίηση λύσεων υπολογιστικού νέφους αυ-
ξήθηκαν με γεωμετρική πρόοδο μέσα στην 

ΣΊΜΟΣ ΚΑΛΑΜΑΤΙΑΝΌΣ
Διευθυντής, Υπηρεσίες Τεχνολογίας, 
Συμβουλευτική, ΣΟΛ Crowe
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τελευταία διετία και κυρίως από τις αρχές 
του 2020, όταν ξέσπασε η πανδημία. Λόγω του 
Covid-19 έγινε επιτακτική ανάγκη, αφενός, 
η απομακρυσμένη εργασία και, αφετέρου, η 
μεταφορά συστημάτων, διαδικασιών και δε-
δομένων στο cloud. Διεθνώς, υπήρξε μαζική 
μετάβαση σε online εργαλεία, συμπεριλαμβα-
νομένων αυτών που αφορούν τη συνεργασία 
(Collaboration tools), εξ αποστάσεως επι-
χειρηματικές εκδηλώσεις (virtual business 
events), σεμινάρια κ.λπ.

Ενδεικτικά και μόνο αναφέρεται πως, 
σύμφωνα με στοιχεία της έγκυρης εταιρείας 
αναλύσεων International Data Corp. (IDC), το 
δεύτερο τρίμηνο του 2020 οι επενδύσεις σε 
public cloud υποδομές είχαν αυξηθεί κατά 
47,8% σε σχέση με την αντίστοιχη περίοδο 
του προηγούμενου έτους, φτάνοντας σε 
απόλυτους αριθμούς τα 14,1 δισεκατομμύρια 
δολάρια και ξεπερνώντας για πρώτη φορά 
το επίπεδο των επενδύσεων σε non-cloud 
υποδομές. Αυτός ο ρυθμός της αύξησης των 
επενδύσεων σε τεχνολογικές λύσεις cloud 
συνεχίστηκε και το 2021 και προβλέπεται 
να συνεχιστεί και τα επόμενα χρόνια. Η IDC 
προβλέπει πως αθροιστικά το σύνολο των 
επενδύσεων σε public και private cloud θα 
ανέλθει στα $109,3 δισ. μέχρι το 2024 και θα 
ανέρχεται στο 63,6% των συνολικών επεν-
δύσεων σε υποδομές.

Σε γενικές γραμμές, όλες οι προβλέψεις 
συγκλίνουν στο γεγονός πως θα υπάρξει 
εκτεταμένη υιοθέτηση των τεχνολογιών 
cloud τα επόμενα χρόνια, όπου περισσότε-
ρο από το 50% των επιχειρήσεων θα έχουν 
τουλάχιστον τις μισές εφαρμογές τους σε 
public cloud.

H αξία των δεδομένων (data) και η 
εξασφάλιση της εμπιστοσύνης (trust)

Σχετική με το cloud είναι και η αξία των 
δεδομένων (data). Ως αποτέλεσμα της 

πανδημίας, οι επιχειρήσεις χρειάζεται να 
λαμβάνουν ταχύτατα αποφάσεις που βασί-
ζονται σε έγκυρη και έγκαιρη ενημέρωση, και 
άρα ο ρόλος των δεδομένων και η δυνατότητα 

ανάλυσής τους αναδεικνύονται σε καθοριστι-
κούς παράγοντες. Συνεπώς, τεχνολογίες στον 
τομέα της τεχνητής νοημοσύνης (Artificial 
Intelligence) και της ανάλυσης δεδομένων 
(Data Analytics) προβλέπεται πως θα τύχουν 
ευρύτερης αποδοχής στην αγορά και θα υπάρ-
ξει αύξηση των σχετικών υλοποιήσεων.

Και αν η μετάβαση σε cloud services και η 
αξιοποίηση των δεδομένων είναι μια προφα-
νής εξέλιξη των επιχειρήσεων προς την ψη-
φιακή μετάβαση, ο κρισιμότερος παράγοντας 
επιτυχίας του εγχειρήματος του ψηφιακού 
μετασχηματισμού των επιχειρήσεων σχετί-
ζεται με την εξασφάλιση της εμπιστοσύνης 
(trust). 

Καθώς η ψηφιακή τεχνολογία αναπτύσσε-
ται και οι επιχειρήσεις γίνονται όλο και πε-
ρισσότερο εξαρτώμενες από αυτήν, ο έλεγχος 
και η διασφάλιση βρίσκεται όλο και περισσό-
τερο στο επίκεντρο του ενδιαφέροντος. Συνε-
πώς, προβλέπεται πως θέματα που αφορούν 
το πλαίσιο διασφάλισης της εμπιστοσύνης 
σε σχέση την υιοθέτηση λύσεων ψηφιακής 
τεχνολογίας και του ψηφιακού μετασχημα-
τισμού θα βρίσκονται ψηλά στη λίστα των 
προτεραιοτήτων των διοικήσεων, αλλά και 
γενικότερα θα συγκαταλέγονται στα σημα-
ντικότερα «πεδία μάχης» στην αγορά των 
υπηρεσιών τεχνολογίας. Υπάρχουν πολλές 
διαφορετικές προκλήσεις που συνδέονται 
με την «εμπιστοσύνη», είτε αυτή αφορά κα-
νονιστικές απαιτήσεις είτε κυβερνοαπειλές 
(cyberthreats) και άλλους επιχειρηματικούς 
κινδύνους. 

Είναι, συνεπώς, απαραίτητο στον σχεδια-
σμό της ψηφιακής στρατηγικής των επιχει-
ρήσεων στο νέο τοπίο που διαμορφώνεται 
(με το τέλος της πανδημίας) να προβλεφθεί 
και να δοθεί ιδιαίτερη έμφαση στη διαχείριση 
επιχειρηματικών κινδύνων και ειδικότερα 
όσων απορρέουν από τη χρήση τεχνολογίας 
(Technology Risk), με την περαιτέρω ενίσχυ-
ση του συστήματος εσωτερικού ελέγχου. Εδώ 
η προσέγγιση που επιβάλλεται να είναι διττή: 

Αρχικά να σχεδιαστεί και να υλοποιηθεί 
ένα επαρκές πλαίσιο αυτοματοποιημένων 

Vintage wood-
block print of 

Japanese textile  
from Shima-Shima 

(1904) Furuya 
Korin
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εσωτερικών δικλίδων (Automated internal 
controls), οι οποίες αναφέρονται στις νέες 
αυτοματοποιημένες, ψηφιακές διαδικασί-
ες, ενταγμένες στους επιμέρους κύκλους 
των επιχειρησιακών διαδικασιών (process 
cycles). Αυτό επιτυγχάνεται με την αντι-
κατάσταση των υφιστάμενων ανιχνευτι-
κών και διορθωτικών μέτρων (detective/
corrective measures) με άλλα προληπτικά 
μέτρα (preventive measures), δηλαδή με την 
υλοποίηση αυτοματοποιημένων δικλίδων 
(automated controls), κάτι που αποτελεί και 
ένα από τους βασικούς στόχους του ψηφια-
κού μετασχηματισμού. 

Στη συνέχεια να προστατεύει την επι-
χείρηση αμιγώς από κινδύνους κυβερνο-
ασφάλειας (cyber-security risks), καθώς, 
όπως αποδεικνύεται από την εμπειρία της 
πανδημίας Covid-19, η αυξημένη χρήση και 
υιοθέτηση της ψηφιακής τεχνολογίας αυ-
ξάνει τον κίνδυνο των κυβερνοαπειλών και 
κυβερνοεπιθέσεων.

Εκτός από τους τρεις καθοριστικούς πα-
ράγοντες της ψηφιακής μετάβασης, οι επι-
χειρήσεις πρέπει να προβλέψουν και επιμέ-
ρους δράσεις, όπως αυτή της διαχείρισης του 
αυξημένου κινδύνου που απορρέει από τις 
υπηρεσίες τρίτων (Third-Party Risk), εξαιτίας 
και της αύξησης της εξάρτησης από τέτοιες 
υπηρεσίες (Cloud), καθώς και της υιοθέτησης 
μοντέλων και τεχνολογικών λύσεων για την 
ενιαία διαχείριση όλων των επιχειρηματικών 
κινδύνων (GRC, Governance Risk Compliance 
model).

Οι επιχειρήσεις καλούνται σήμερα να σχε-
διάσουν και να υλοποιήσουν την ψηφιακή 
τους μετάβαση. Η επιτυχία του ψηφιακού 
τους μετασχηματισμού περνάει μέσα από 
την αξιοποίηση των σύγχρονων εργαλείων, 
όπως και από την ερμηνεία και προσαρμογή 
στις επικρατούσες τάσεις, που τελικά ορίζουν 
την ίδια τη νέα ψηφιακή εποχή στην αγορά.
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Εναλλακτικές υπεύθυνες 
επενδύσεις

Ο ι βιώσιμες μακροπρόθεσμες επενδύ-
σεις έχουν αποκτήσει σημαντική δη-
μοτικότητα τα τελευταία χρόνια, διότι 

οι επενδυτές τείνουν, πλέον, να λαμβάνουν 
πολύ σοβαρά υπ’ όψιν τις περιβαλλοντικές και 
κοινωνικές πτυχές των επενδύσεών τους, 
καθώς και θέματα που άπτονται των πρακτι-
κών διακυβέρνησης των επιχειρήσεων στις 
οποίες επενδύουν (Environmental, Social and 
Governance, ESG).

Σύμφωνα με έρευνα της Morningstar (2020),1 

στα τέλη του Ιουνίου του 2020 υπήρχαν πα-
γκοσμίως 3.432 αμοιβαία και άλλα παρεμφερή 
επενδυτικά κεφάλαια βιώσιμου χαρακτήρα, τα 
οποία ήλεγχαν περιουσιακά στοιχεία ύψους 
ενός περίπου τρισεκατομμυρίου δολαρίων. Κα-
τά την ίδια περίοδο, η αγορά των παθητικώς 
διαχειριζόμενων αμοιβαίων κεφαλαίων και 
χρηματιστηριακώς διαπραγματεύσιμων αμοι-
βαίων κεφαλαίων (Exchange Traded Funds, 
ETFs) περιλάμβανε 534 αμοιβαία κεφάλαια και 
ETFs, τα οποία διαχειρίζονταν συλλογικά 250 
δισεκατομμύρια δολάρια, με την Ευρώπη να 
είναι η μεγαλύτερη αγορά τέτοιων βιώσιμων 
κεφαλαίων.

Τα κίνητρα και οι στόχοι των επενδυτών 

που εφαρμόζουν κριτήρια ESG στις στρατη-
γικές κατανομής περιουσιακών στοιχείων 
που εφαρμόζουν κατατάσσονται, συνήθως, 
σε τρεις κατηγορίες, ήτοι αξίες (values), αντί-
κτυπο (impact), και ολοκλήρωση (integration). 
Η επένδυση που βασίζεται σε αξίες προσπαθεί 
να ευθυγραμμίσει τις ηθικές, θρησκευτικές, πε-
ριβαλλοντικές, κοινωνικές ή άλλες αξίες ενός 
επενδυτή με κλάδους και επιχειρήσεις που 
διατηρούν τις ίδιες αξίες. Στις επενδύσεις αυ-
τού του τύπου η χρηματοοικονομική απόδοση 
δεν αποτελεί κυρίαρχη προτεραιότητα για τους 
επενδυτές. Οι επενδύσεις βάσει αντικτύπου 
αναζητούν ευκαιρίες για τη δημιουργία θετικού 
κοινωνικού ή περιβαλλοντικού αντικτύπου 
με βάση τις πεποιθήσεις ή την αποστολή ενός 
επενδυτή, συχνά σε βάρος της χρηματοοικο-
νομικής απόδοσης. Τέλος, οι επενδύσεις βά-
σει ολοκλήρωσης στοχεύουν στη δημιουργία 
ενός βιώσιμου επενδυτικού χαρτοφυλακίου 
με σκοπό την ενίσχυση της μακροπρόθεσμης, 
προσαρμοσμένης στον κίνδυνο, απόδοσης του 
χαρτοφυλακίου, εντοπίζοντας χρηματοοικονο-
μικούς κινδύνους και ευκαιρίες που σχετίζο-
νται με ζητήματα ESG.

Η βιώσιμη επένδυση με προϊόντα παθητικής 

ΓΕΡΆΣΙΜΟΣ Γ. ΡΟΜΠΟΤΉΣ (PhD, 
FCAA, CPA) 
Ορκωτός Ελεγκτής Λογιστής, Διεθνής 
Ελεγκτική ΑΕΟΕΛ, συνεργάτης 
του Athens University MBA, Τμήμα 
Οικονομικών Επιστημών, ΕΚΠΑ
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διαχείρισης, είτε αμοιβαία κεφάλαια είτε ETFs, 
μπορεί να επιτευχθεί με διάφορους τρόπους. Ο 
πιο συνηθισμένος εξ αυτών είναι η προσέγγιση 
ευρείας έκθεσης στην αγορά (broad market 
exposure approach), μέσω της οποίας ένα 
βιώσιμο επενδυτικό κεφάλαιο κατέχει εκα-
τοντάδες ή και χιλιάδες μετοχές και παρέχει 
στους επενδυτές σημαντική διαφοροποίηση 
κινδύνου του χαρτοφυλακίου τους. Από την 
άλλη πλευρά, αρκετά βιώσιμα επενδυτικά κε-
φάλαια επενδύουν σε συγκεκριμένους τομείς 
της αγοράς και κατέχουν περιορισμένο αριθμό 
μετοχών. Σε αυτές τις περιπτώσεις, τα οφέλη 
διαφοροποίησης κινδύνου για τους επενδυτές 
είναι περιορισμένα.

Συχνά, τα βιώσιμα αμοιβαία κεφάλαια πα-
θητικής διαχείρισης και τα αντίστοιχα ETFs 
εφαρμόζουν τεχνικές ελέγχου (ESG screening 
techniques) για τον εντοπισμό και αποκλεισμό 
μετοχών επιχειρήσεων που περιλαμβάνονται 
στους δείκτες αναφοράς τους, οι οποίες δεν 
συμμορφώνονται με κριτήρια ESG. Αυτή η 
επιλογή αποκλεισμού μετοχών μπορεί να συ-
νεπάγεται μεγαλύτερα έξοδα και χρεώσεις για 
τους επενδυτές, αλλά και διαφορετικές αποδό-
σεις συγκριτικά με τον δείκτη αναφοράς του 
εκάστοτε επενδυτικού κεφαλαίου. Σε άλλες 
περιπτώσεις, τα επενδυτικά κεφάλαια εφαρμό-
ζουν φίλτρα βαθμολόγησης ESG κατά τη λήψη 
επενδυτικών αποφάσεων. Τέλος, υπάρχουν 
τα λεγόμενα «βιώσιμα θεματικά επενδυτικά 
κεφάλαια», τα οποία επιλέγουν μετοχές με 
βάση την έκθεσή τους σε συγκεκριμένα θέ-
ματα, όπως η ανισότητα των φύλων, το νερό ή 
η ηλιακή ενέργεια.

Σε αυτή τη μελέτη χρησιμοποιούμε ένα 
δείγμα 168 ETFs παθητικής διαχείρισης, με 
σκοπό την εξέταση δύο βασικών ερευνητικών 
ερωτημάτων που σχετίζονται με τις υπεύθυ-
νες επενδύσεις μέσω εναλλακτικών επενδυ-
τικών επιλογών. Το πρώτο ερώτημα αφορά 
τους παράγοντες που επιδρούν στο ύψος των 
διαχειριζόμενων κεφαλαίων από τα ETFs του 
δείγματος, με το ενδιαφέρον να εστιάζεται, 
κυρίως, στη σχέση της βαθμολογίας ESG ενός 
ETF και στα κεφάλαια που συρρέουν σε αυτό. 
Η βασική υπόθεση είναι ότι όσο μεγαλύτερη 

είναι η βαθμολογία ESG ενός ETF τόσο περισ-
σότερα πρέπει να είναι τα κεφάλαια που έχει 
υπό διαχείριση.

Το δεύτερο ερευνητικό ερώτημα αφορά τη 
σχέση της απόδοσης ενός ETF και των κεφα-
λαίων που αυτό διαχειρίζεται. Η υπόθεση που 
εξετάζεται είναι ότι όσο μεγαλύτερη είναι η 
απόδοση ενός ETF τόσο μεγαλύτερη θα είναι η 
ζήτηση για το επενδυτικό αυτό κεφάλαιο, άρα 
τόσο περισσότερα θα είναι και τα κεφάλαια που 
αυτό διαχειρίζεται.

Περιγραφή του δείγματος

Το δείγμα της μελέτης μας περιλαμβάνει 
168 αμερικανικά μετοχικά ETFs, διαχει-

ριζόμενα από την BlackRock, η οποία είναι ο 
ηγέτης της παγκόσμιας αγοράς ETFs. Τα ETFs 
του δείγματος λαμβάνουν βαθμολογία ESG από 
τους διεθνείς οίκους αξιολόγησης MSCI και 
Morningstar. Το δείγμα επελέγη με κριτήριο 
τη διαθεσιμότητα βαθμολογίας ESG αλλά και 
επαρκών χρηματιστηριακών τιμών για τρία 
έτη, τουλάχιστον μέχρι τις 31/12/2020.

Ο Πίνακας 1 παρουσιάζει διάφορα βασικά 
στοιχεία για το δείγμα, τα οποία αφορούν την 
ηλικία των ETFs, η οποία υπολογίζεται σε έτη 
από την ημερομηνία εισαγωγής του κάθε ETF 
στη χρηματιστήριο μέχρι τις 31/12/2020, τον 
δείκτη εξόδων, όπως αυτός δημοσιεύεται από 
τη διαχειρίστρια εταιρεία, τα κεφάλαια υπό 
διαχείριση στις 31/12/2020, καθώς και τρεις 
βασικές μετρήσεις που αφορούν τη βαθμολο-
γία ESG των ETFs του δείγματος. Οι μετρήσεις 
αυτές είναι το ESG σκορ της MSCI (MSCI ESG 
Quality Score (0-10), η έκθεση του κάθε ETF στο 
διοξείδιο του άνθρακα (MSCI Weighted Average 
Carbon Intensity (Tons CO2E/$m Sales) και 
ο βαθμός έκθεσης κάθε ETF σε επιχειρήσεις 
που λαμβάνουν βαθμολόγηση ESG (MSCI ESG 
% Coverage).

Περαιτέρω, ο Πίνακας 1 παρουσιάζει μια ανά-
λυση με βάση τη συνολική βαθμολογία ESG 
των ETFs του δείγματος, όπως αυτή προσδι-
ορίζεται από την MSCI και την Morningstar, 
σε συνδυασμό με το μέγεθος των κεφαλαίων 
υπό διαχείριση της κάθε επιμέρους κατηγορίας 
βαθμολόγησης ESG.

Η μέση και διάμεση ηλικία των ETFs είναι 
περίπου 14 έτη. Πληροφοριακώς σημειώνουμε 
ότι η πλειονότητα των ETFs (110) είναι άνω των 
10 ετών. Η ηλικία των ETFs υποδεικνύει ότι τα 
επιλεχθέντα ETFs είναι καλά εδραιωμένα στην 
αγορά. Επιπλέον, οι διαχειριστές τους πρέπει 
να είναι αρκετά έμπειροι, παράγοντας που θα 
πρέπει να συμβάλλει στην αποτελεσματική 
διαχείρισή τους και, ενδεχομένως, στην ενί-
σχυση της απόδοσής τους.

Ο μέσος δείκτης εξόδων είναι περίπου 0,4%, 
ο οποίος κρίνεται ως αρκετά χαμηλός, και εί-
ναι αποτέλεσμα της παθητικής διαχείρισης 
που ακολουθείται από τα ETFs του δείγματος. 
Εντούτοις, η μεγάλη απόκλιση μεταξύ της 
χαμηλότερης και της μέγιστης τιμής του δεί-
κτη εξόδων, ήτοι 0,03% και 1,48%, αντίστοιχα, 
δείχνει ότι, από άποψης κόστους, δεν είναι 
ίδια όλα τα ETFs μεταξύ τους και, συνεπώς, ο 
παράγοντας των εξόδων μπορεί να είναι ένα 
σημαντικό κριτήριο για τους επενδυτές κατά τη 
διαμόρφωση των επενδυτικών τους επιλογών.

Ο μέσος όρος των κεφαλαίων υπό διαχείρι-
ση ανέρχεται στα 9,2 δισ. δολάρια, εντούτοις, 
υπάρχει μεγάλη διακύμανση στα επιμέρους 
μεγέθη μεταξύ των ETFs του δείγματος, με 
το μικρότερο εξ αυτών να διαχειρίζεται μόλις 
3,3 εκατομμύρια δολάρια και το μεγαλύτερο 
255 δισ.

Σε σχέση με την επίδοση των ETFs ως προς 
τα θέματα ESG, ο Πίνακας 1 δείχνει ένα μέσο 
MSCI ESG Quality Score της τάξης του 5,75/10. 
Το σκορ αυτό είναι οριακά πάνω από τη βάση, 
αν και υπάρχουν επιμέρους ETFs που λαμβά-
νουν πολύ καλύτερη βαθμολογία, με το καλύ-
τερο εξ αυτών να πλησιάζει το άριστα. Ο μέσος 
όρος της παραμέτρου MSCI Weighted Average 
Carbon Intensity (Tons CO2E/$m Sales) είναι 
221 τόνοι ρύπων διοξειδίου του άνθρακα ανά 
εκατομμύριο πωλήσεων των εταιρειών στις 
οποίες επενδύουν τα ETFs. Τέλος, όπως φαί-
νεται από τον δείκτη MSCI ESG % Coverage, τα 
ETFs του δείγματος επιλέγουν μετοχές επι-
χειρήσεων οι οποίες λαμβάνουν κατά τη συ-
ντριπτική τους πλειονότητα βαθμολόγηση ESG.

Αναφορικά με τη συνολική βαθμολόγηση 
MSCI ESG των ETFs του δείγματος, βλέπου-
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με στον Πίνακα 1 ότι η πλειονότητα εξ αυτών 
κατατάσσεται τουλάχιστον στη μεσαία κα-
τηγορία αξιολόγησης της MSCI ή καλύτερα. 
Συγκεκριμένα, 141 ETFs λαμβάνουν τη μέση 
βαθμολόγηση, 25 χαρακτηρίζονται ως ηγέτες 
σε θέματα ESG, ενώ μόλις 2 κατατάσσονται 
στις χαμηλές βαθμίδες.

Η υψηλή βαθμολόγηση ESG δεν φαίνεται να 
συνοδεύεται και από μεγάλα μεγέθη κεφαλαί-
ων υπό διαχείριση, αφού η ανώτερη βαθμίδα 
εμφανίζει μέσο όρο κεφαλαίων της τάξεως του 
1,3 δισ. δολαρίων. Τα περισσότερα κεφάλαια υπό 
διαχείριση συγκεντρώνονται στην ενδιάμεση 
τάξη της βαθμολόγησης ESG. Συνεπώς, από αυ-
τήν την ανάλυση προκύπτει ένα πρώτο συμπέ-
ρασμα περί μη συσχέτισης της υπευθυνότητας 
των ETFs με το μέγεθος των κεφαλαίων που 
βρίσκονται υπό την εποπτεία τους. Με άλλα 
λόγια, αν και τα εξεταζόμενα ETFs ασκούν μια 

μάλλον θετική επίδραση από άποψη ESG, δεν 
ανταμείβονται από τους επενδυτές με το να 
τους εμπιστεύονται περισσότερα κεφάλαια. 
Ανάλογα συμπεράσματα προκύπτουν και από 
την ανάλυση της συνολικής βαθμολόγησης ESG 
από τη Morningstar. Να σημειώσουμε ότι τα 
ευρήματα αυτά δεν επιβεβαιώνουν την υπόθε-
ση μας περί μιας σημαντικής θετικής σχέσης 
μεταξύ της βαθμολόγησης ESG ενός ETF και 
των κεφαλαίων που διαχειρίζεται.

Απόδοση των ETFs

Ο ι τριμηνιαίες αποδόσεις των ETFs παρου-
σιάζονται στον Πίνακα 2. Οι αποδόσεις 

είναι υπολογισμένες για διάφορα διαστήματα, 
ήτοι για 1 έτος, 3 έτη, 5 έτη, 10 έτη, και συνολική 
απόδοση από την αρχική εισαγωγή του κάθε 
ETF στο χρηματιστήριο μέχρι τις 31/12/2020. 
Επίσης, δύο εναλλακτικοί τρόποι υπολογισμού 

της απόδοσης χρησιμοποιούνται, ένας που υπο-
λογίζει την απόδοση σε όρους καθαρής αξίας 
ενεργητικού (Net Asset Value, NAV) και ένας 
που χρησιμοποιεί χρηματιστηριακές τιμές. Η 
αξιολόγηση της απόδοσης των ETFs με βάση τη 
μεθοδολογία της Morningstar περιλαμβάνεται, 
επίσης, στον πίνακα, σε συνδυασμό με το ύψος 
των κεφαλαίων υπό διαχείριση σε κάθε επιμέ-
ρους κατηγορία αξιολόγησης της απόδοσης.

Για το έτος 2020, τα ETFs του δείγματος πα-
ρουσίασαν πολύ ικανοποιητικές αποδόσεις, 
της τάξεως του 12% κατά μέσο όρο. Εξίσου 
ικανοποιητικές υπήρξαν οι αποδόσεις και 
στα πιο μακροπρόθεσμα χρονικά διαστήματα 
που εξετάζονται. Παρά τη θετική εικόνα που 
προκύπτει από την ανάλυση των μέσων όρων 
των αποδόσεων, πρέπει να επισημανθεί ότι στο 
δείγμα περιλαμβάνονται ETFs τα οποία σημεί-
ωσαν σημαντικά αρνητικές αποδόσεις, όπως 

ΠΙΝΑΚΑΣ 1: ΔΕΙΓΜΑ ΜΕΛΕΤΗΣ

ΜΕΤΑΒΛΗΤΉ ΗΛΙΚΊΑ
ΔΕΊΚΤΗΣ ΕΞΌΔΩΝ 

(%)
ΚΕΦΆΛΑΙΑ ($)

MSCI ESG
QUALITY SCORE  

(0-10)

MSCI
WEIGHTED AVERAGE CARBON 

INTENSITY (TONS CO2E/$M 
SALES)

MSCI ESG %
COVERAGE

Μέσος όρος 13,67 0,38 9,189,587,862 5,75 220,82 98,49

Διάμεσος 14,31 0,39 1,603,910,039 5,75 141,72 99,57

Τυπική απόκλιση 5,88 0,22 24,309,971,242 1,26 287,17 3,24

Ελ. τιμή 3,15 0,03 3,331,562 1,65 2,85 78,65

Μέγ. τιμή 24,82 1,48 255,556,728,943 9,78 2,501,95 100,00

MSCI
ΒΑΘΜΟΛΌΓΗΣΗ ESG

ΚΑΤΆΤΑΞΗ ΑΡΙΘ. ETFS
ΚΕΦΆΛΑΙΑ ($)

ΜΈΣΟΣ ΌΡΟΣ ΕΛΆΧΙΣΤΗ ΤΙΜΉ ΜΈΓΙΣΤΗ ΤΙΜΉ

AAA Ηγέτης 1 1.311.762.859 1.311.762.859 1.311.762.859

AA Ηγέτης 24 8.953.159.773 6.294.267 87.562.446.175

A Μέσος 62 3.825.225.966 3.492.199 29.241.578.662

BBB Μέσος 63 15.086.056.004 3.331.562 255.556.728.943

BB Μέσος 16 8.686.617.480 64.517.796 67.761.827.657

B Υστερείσας 2 545.872.776 324.444.335 767.301.218

CCC Υστερείσας 0 0 0 0

Σύνολο ETFs 168

MORNINGSTAR 
ΒΑΘΜΟΛΌΓΗΣΗ ESG

ΚΑΤΆΤΑΞΗ ΑΡΙΘ. ETFS
ΚΕΦΆΛΑΙΑ ($)

ΜΈΣΟΣ ΌΡΟΣ ΕΛΆΧΙΣΤΗ ΤΙΜΉ ΜΈΓΙΣΤΗ ΤΙΜΉ

5 άστρα Υψηλή 11 2.631.493.707 48.941.330 6.572.078.865

4 άστρα Πάνω από Μ.Ο. 38 3.539.532.266 143.027.229 19.966.300.264

3 άστρα Μέσος Όρος 72 13.714.429.273 3.331.562 255.556.728.943

2 άστρα Κάτω από Μ.Ο. 39 9.307.232.980 30.745.286 79.625.508.965

1 άστρο Χαμηλή 8 3.747.638.756 64.517.796 15.878.800.468

Σύνολο ETFs 168

Σημ: Τα MSCI ESG metrics βρέθηκαν στον διαδικτυακό τόπο https://www.ishares.com, τα Morningstar ESG metrics βρέθηκαν στον διαδικτυακό τόπο https://www.
morningstar.com, και τα υπόλοιπα στοιχεία βρέθηκαν στον διαδικτυακό τόπο https://www.ishares.com (πρόσβαση 22/2/2021).
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υποδεικνύεται από τις ελάχιστες αποδόσεις 
στον Πίνακα 2. Συνεπώς, όπως κάθε μετοχική 
επένδυση, έτσι και μια αντίστοιχη επένδυση 
σε ETFs δεν υπόσχεται μια εγγυημένη θετική 
απόδοση.

Σε σχέση με τη βαθμολόγηση της απόδο-
σης σύμφωνα με τη Morningstar, βλέπουμε 
ότι μόλις 36 ETFs λαμβάνουν την κατώτερη 
βαθμολόγηση του ενός ή των δύο άστρων, 
ενώ είναι περίπου μοιρασμένα τα ETFs που 
κατατάσσονται στη μεσαία και στις ανώτερες 
βαθμίδες αξιολόγησης της απόδοσης, 64 και 68 
ETFs, αντίστοιχα.

Όταν εξετάζουμε τα κεφάλαια υπό διαχείρι-
ση της κάθε βαθμολογικής κλάσης, βλέπουμε 
ότι η υψηλότερη εξ αυτών συγκεντρώνει τα 
περισσότερα κεφάλαια κατά μέσο όρο, περι-
λαμβάνοντας, επίσης, και το μεγαλύτερο ETF 
του δείγματος σε όρους κεφαλαίων. Αντιθέτως, 
όταν κινούμαστε προς τις πιο κάτω βαθμίδες, 
βλέπουμε ότι μειώνεται σημαντικά και το 
μέγεθος των κεφαλαίων υπό διαχείριση της 
βαθμίδας. Τα ευρήματα αυτά δίνουν μια πρώτη 
ένδειξη για την ύπαρξη μιας θετικής σχέσης 
μεταξύ της απόδοσης ενός ETF και των κεφα-
λαίων που συγκεντρώνονται σε αυτό.

Οικονομετρική ανάλυση των 
κεφαλαίων υπό διαχείριση των ETFs

Σε αυτό το τμήμα παρουσιάζουμε τα αποτε-
λέσματα ενός πολύπαραγοντικού οικονο-

μετρικού υποδείγματος που χρησιμοποιήσαμε 
για να προσδιορίσουμε τις μεταβλητές που 
μπορεί να επιδρούν στο ύψος των κεφαλαίων 
που εισρέουν σε ένα ETF. Το υπόδειγμα που 
χρησιμοποιούμε έχει την ακόλουθη μορφή:

Assets=λ0+λ1Age+λ2ExpRat+λ3Ret+λ4ESGR
ate+u

όπου η εξαρτημένη μεταβλητή Assets 
αντιστοιχεί στον λογάριθμο των κεφαλαίων 
υπό διαχείριση των ETFs του δείγματος στις 
31/12/2020, η μεταβλητή Age είναι η ηλικία των 
ETFs στις 31/12/2020, η μεταβλητή ExpRat εί-
ναι ο δημοσιευμένος συντελεστής εξόδων 
του κάθε ETF για το έτος 2020, η μεταβλητή 
Ret αντιστοιχεί στην ιστορική απόδοση των 
ETFs από την αρχική εισαγωγή του κάθε ETF 
στο χρηματιστήριο μέχρι τις 31/12/2020, και η 
μεταβλητή ESGRate είναι η βαθμολόγηση ESG 
rating των ETFs στις αρχές του 2021.

Σε σχέση με την ηλικία, υποθέτουμε ότι τα 
μεγαλύτερα ηλικιακά ETFs είναι πιο ελκυστι-
κά στους επενδυτές λόγω της συσσωρευμέ-
νης εμπειρίας τους αλλά και της περισσότε-
ρης, συνήθως, διαθέσιμης πληροφόρησης γι’ 

αυτά. Συνεπώς, πιο πολλά χρήματα αναμένεται 
ότι θα εισρέουν σε αυτά τα ETFs. Αντιθέτως, 
λογικά οι επενδυτές θα αποφεύγουν τα ETFs 
υψηλού κόστους και, συνεπώς, αναμένουμε 
μια αρνητική συσχέτιση μεταξύ του μεγέθους 
των κεφαλαίων υπό διαχείριση και του δείκτη 
εξόδων. Αν και οι προηγούμενες αποδόσεις 
δεν διασφαλίζουν τις μελλοντικές, αναμένε-
ται ότι η ιστορική απόδοση θα συσχετίζεται 
θετικά με τα κεφάλαια, ήτοι ETFs με υψηλές 
ιστορικές αποδόσεις θα διαχειρίζονται πε-
ρισσότερα κεφάλαια από τα ETFs με χαμηλές 
αποδόσεις. Τέλος, αν η υπόθεσή μας ότι όσο 
μεγαλύτερη είναι η βαθμολογία ESG ενός ETF 
τόσο περισσότερα πρέπει να είναι τα κεφάλαια 
που έχει υπό τη διαχείρισή του, θα αναμένου-
με μια θετική σχέση μεταξύ κεφαλαίων και 
βαθμολογίας ESG.

Τα αποτελέσματα του οικονομετρικού 
υποδείγματος παρουσιάζονται στον Πίνακα 
3. Σημειώνουμε ότι το υπόδειγμα εκτιμάται 
διαδοχικά με χρήση των δύο εναλλακτικών 
υπολογισμών της ιστορικής απόδοσης σε όρους 
καθαρού ενεργητικού και χρηματιστηριακές 
τιμές αντίστοιχα. Επίσης, χρησιμοποιούμε 
τρεις εναλλακτικές μορφές βαθμολόγησης 
ESG, οι οποίες είναι η MSCI βαθμολόγηση ESG, 
το MSCI ESG Quality Score και η Morningstar 

ΠΙΝΑΚΑΣ 2: ΑΠΟΔΟΣΕΙΣ ΤΩΝ ETFs

ΤΡΙΜΗΝΙΑΊΕΣ ΜΈΣΕΣ ΑΠΟΔΌΣΕΙΣ ETFs ΣΕ ΌΡΟΥΣ ΚΑΘΑΡΉΣ ΑΞΊΑΣ ΕΝΕΡΓΗΤΙΚΟΎ

Μεταβλητή 1 Έτος (%) 3 Έτη (%) 5 Έτη (%) 10 Έτη (%) Από Εισαγωγή (%)

Μέσος όρος 12,21 7,90 11,38 9,55 7,23

Διάμεσος 11,55 6,65 10,61 10,28 7,37

Τυπική απόκλιση 16,50 8,40 6,56 6,09 4,09

Ελ. τιμή -42,87 -30,57 -18,87 -13,48 -8,69

Μέγ. τιμή 56,00 32,43 35,06 22,67 17,64

Σύνολο ETFs 168 168 155 110 168

ΤΡΙΜΗΝΙΑΊΕΣ ΜΈΣΕΣ ΑΠΟΔΌΣΕΙΣ ETFs ΣΕ ΌΡΟΥΣ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΙΑΚΏΝ ΤΙΜΏΝ

Μεταβλητή 1 Έτος (%) 3 Έτη (%) 5 Έτη (%) 10 Έτη (%) Από Εισαγωγή (%)

Μέσος όρος 12,13 7,86 11,38 9,52 7,22

Διάμεσος 11,50 6,60 10,59 10,26 7,35

Τυπική απόκλιση 16,50 8,39 6,57 6,11 4,09

Ελ. τιμή -42,89 -30,61 -18,88 -13,49 -8,69

Μέγ. τιμή 56,25 32,38 35,04 22,66 17,64

Σύνολο ETFs 168 168 155 110 168

ΒΑΘΜΟΛΌΓΗΣΗ 
ΑΠΌΔΟΣΗΣ MORNINGSTAR

ΚΑΤΆΤΑΞΗ ΑΡΙΘ. ETFs

ΚΕΦΆΛΑΙΑ ($)

ΜΈΣΟΣ ΌΡΟΣ ΕΛΆΧΙΣΤΗ ΤΙΜΉ ΜΈΓΙΣΤΗ ΤΙΜΉ

5 άστρα Υψηλή 21 18.540.396.199 47.603.080 255.556.728.943

4 άστρα Πάνω από Μ.Ο. 47 12.064.664.442 51.979.770 87.562.446.175

3 άστρα Μέσος όρος 64 7.355.566.350 6.294.267 79.625.508.965

2 άστρα Κάτω από Μ.Ο. 30 3.741.706.861 3.331.562 29.241.578.662

1 άστρο Χαμηλή 6 742.626.600 15.825.115 2.946.705.265

Σύνολο ETFs 168

Σημ.: Οι αποδόσεις των ETFs βρέθηκαν στον διαδικτυακό τόπο https://www.ishares.com (πρόσβαση 22/2/2021).



27

ΔΕΚΕΜΒΡΙΟΣ

2021

βαθμολόγηση ESG.
Καταρχάς, όσον αφορά τις εκτιμήσεις του 

σταθερού όρου του υποδείγματος, βλέπουμε 
ότι αυτές είναι αρκετά υψηλές και στατιστι-
κά σημαντικές στο 1%. Το εύρημα αυτό υπο-
δεικνύει ότι οι ανεξάρτητες μεταβλητές του 
υποδείγματος δεν είναι οι μόνες που μπορεί 
να επηρεάζουν το μέγεθος των κεφαλαίων που 
διαχειρίζονται τα ETFs.

Σε σχέση με την ηλικία των ETFs, το μοντέλο 
παρήγαγε θετικές και στατιστικά σημαντικές 
εκτιμήσεις σε όλες τις εναλλακτικές μορφές 
του. Συνεπώς, επιβεβαιώνεται η υπόθεση μας 
ότι τα πιο «ηλικιωμένα» ETFs αποτελούν πιο 
ελκυστικούς στόχους για τους επενδυτές.

Τα αποτελέσματα για τον δείκτη εξόδων επι-
βεβαιώνουν, επίσης, την εκτίμησή μας περί 
της ύπαρξης αρνητικής συσχέτισης μεταξύ 
κεφαλαίων των ETFs και των εξόδων με τα 
οποία επιβαρύνουν τους επενδυτές τους. Όλες 
οι επιμέρους εκτιμήσεις του δείκτη εξόδων 
είναι αρνητικές και στατιστικά σημαντικές.

Τέλος, επιβεβαιώνεται, επίσης, η υπόθεσή 
μας για μια θετική σχέση μεταξύ του μεγέθους 
των κεφαλαίων που διαχειρίζεται ένα ETF και 
της ιστορικής του απόδοσης. Όλες οι εκτιμή-
σεις του υποδείγματος στον Πίνακα 3 είναι 

θετικές και στατιστικά σημαντικές.
Από την άλλη πλευρά, τα οικονομετρικά 

αποτελέσματα για τη σχέση μεταξύ κεφαλαί-
ων των ETFs και της ESG βαθμολόγησής τους 
είναι στατιστικά μη σημαντικά, ανεξαρτήτως 
της ESG μέτρησης που χρησιμοποιείται κάθε 
φορά. Τα αποτελέσματα αυτά επιβεβαιώνουν 
τα συμπεράσματα στα οποία καταλήξαμε παρα-
πάνω περί μη συσχέτισης της υπευθυνότητας 
των ETFs σε θέματα ESG και του ύψους των 
κεφαλαίων που διαχειρίζονται.

Συμπεράσματα

Σε αυτή τη μελέτη χρησιμοποιήσαμε ένα 
δείγμα 168 ETFs παθητικής διαχείρισης 

προκειμένου να διερευνήσουμε τους παράγο-
ντες που μπορεί να επηρεάζουν το ύψος των 
κεφαλαίων που τελούν υπό τη διαχείρισή τους. 
Στη εξέταση αυτή εστιάσαμε το ενδιαφέρον μας 
στη σχέση μεταξύ των κεφαλαίων που συγκε-
ντρώνονται σε ένα ETF και στη βαθμολογία 
ESG που αυτό λαμβάνει. Το δεύτερο ερώτημα 
που εξετάσαμε αφορά τη σχέση των κεφαλαί-
ων ενός ETF και την ιστορική του απόδοση. 
Σε σχέση με το πρώτο ερώτημα υποθέσαμε 
ότι όσο μεγαλύτερη είναι η βαθμολογία ESG 
ενός ETF τόσο περισσότερα πρέπει να είναι τα 

χρήματα που θα εισρέουν σε αυτό και άρα τόσο 
μεγαλύτερο το ενεργητικό του. Για το δεύτερο 
ερώτημα θεωρήσαμε ότι όσο μεγαλύτερη είναι 
η απόδοση ενός ETF τόσο περισσότερα θα είναι 
και τα κεφάλαια που διαχειρίζεται.

Τα εμπειρικά μας ευρήματα ανέδειξαν 
καταρχάς ότι η ηλικία και ο δείκτης εξόδων 
ενός ETF είναι σημαντικοί προσδιοριστικοί 
παράγοντες του μεγέθους των κεφαλαίων που 
αυτό κατέχει. Η ηλικία επιδρά στα κεφάλαια με 
θετικό τρόπο, ενώ τα έξοδα με αρνητικό. Πε-
ραιτέρω, ως προς το πρώτο βασικό ερευνητικό 
ερώτημα, τα αποτελέσματα δεν επιβεβαιώνουν 
την ύπαρξη κάποιας σχέσης μεταξύ κεφαλαίων 
και βαθμολόγησης ESG. Αντιθέτως, τα εμπειρι-
κά ευρήματα επιβεβαιώνουν την υπόθεσή μας 
περί θετικής συσχέτισης μεταξύ της ιστορικής 
απόδοσης των ETFs και του μεγέθους των κε-
φαλαίων που αυτά διαχειρίζονται.

ΣΗΜΕΙΩΣΗ
1. Morningstar, 2020, «Passive Sustainable 

Funds: The Global Landscape 2020», https://
www.morningstar.com/lp/passive-esg-
landscape (πρόσβαση 1/3/2021).

ΠΙΝΑΚΑΣ 3: ΟΙΚΟΝΟΜΕΤΡΙΚΗ ΑΝΑΛΥΣΗ ΤΩΝ ΚΕΦΑΛΑΙΩΝ

ΜΕΤΑΒΛΗΤΉ ΕΚΤΊΜΗΣΗ T-ΤΕΣΤ ΜΕΤΑΒΛΗΤΉ ΕΚΤΊΜΗΣΗ T-ΤΕΣΤ

Σταθερά 8,49a 17,57 Σταθερά 8,50a 17,58

Ηλικία 0,06a 5,63 Ηλικία 0,06a 5,62

Δείκτης εξόδων -1,30a -4,54 Δείκτης εξόδων -1,31a -4,54

Ιστορική απόδοση (NAV) 0,05a 2,65 Ιστορική απόδοση (Τιμές) 0,04a 2,62

MSCI ESG Rating 0,02 0,29 MSCI ESG Rating 0,02 0,28

R^2 0,34 R^2 0,34

Παρατηρήσεις 168 Παρατηρήσεις 168

ΜΕΤΑΒΛΗΤΉ ΕΚΤΊΜΗΣΗ T-ΤΕΣΤ ΜΕΤΑΒΛΗΤΉ ΕΚΤΊΜΗΣΗ T-ΤΕΣΤ

Σταθερά 8,50a 17,78 Σταθερά 8,50a 17,79

Ηλικία 0,06a 5,64 Ηλικία 0,06a 5,68

Δείκτης εξόδων -1,30a -4,54 Δείκτης εξόδων -1,31a -3,71

Ιστορική απόδοση (NAV) 0,05a 2,65 Ιστορική απόδοση (Τιμές) 0,04a 3,21

MSCI ESG Score 0,01 0,27 MSCI ESG Score 0,01 0,29

R^2 0,34 R^2 0,34

Παρατηρήσεις 168 Παρατηρήσεις 168

ΜΕΤΑΒΛΗΤΉ ΕΚΤΊΜΗΣΗ T-ΤΕΣΤ ΜΕΤΑΒΛΗΤΉ ΕΚΤΊΜΗΣΗ T-ΤΕΣΤ

Σταθερά 20.25a 21.57 Σταθερά 20.27a 21.59

Ηλικία 0.14a 5.84 Ηλικία 0.14a 5.83

Δείκτης εξόδων -2.98a -3.76 Δείκτης εξόδων -2.99a -3.76

Ιστορική απόδοση (NAV) 0.11a 3.27 Ιστορική απόδοση (Τιμές) 0.10a 3.23

Morningstar ESG Rating -0.17 -1.36 Morningstar ESG Rating -0.17 -1.36

R^2 0.35 R^2 0.35

Παρατηρήσεις 168 Παρατηρήσεις 168

a Στατιστικά σημαντικό στο 1%.
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Περιβαλλοντική 
λογιστική, η πράσινη 
λογιστική

Την εποχή της παγκοσμιοποίησης που 
διανύουμε, γινόμαστε καθημερινά 
μάρτυρες της λεγόμενης «κλιματικής 

αλλαγής». Η κλιματική αλλαγή σημαίνει ακραία 
καιρικά φαινόμενα, όπως καύσωνες, πλημμύ-
ρες, τυφώνες, άνοδο της θερμοκρασίας σε πα-
γκόσμιο επίπεδο, η οποία θα υπερβεί τους 2˚ C 
σε σχέση με την εποχή πριν τη βιομηχανική 
επανάσταση. Αυτά τα ακραία καιρικά φαινό-
μενα αναμένονται να γίνονται όλο και πιο συ-
χνά και πιο έντονα, επηρεάζοντας ολόκληρους 
κλάδους της οικονομίας, όπως τη γεωργία, τον 
τουρισμό και τη βιομηχανία. Η έντονη βιομηχα-
νική δραστηριότητα έχει άμεσο αντίκτυπο στη 
χλωρίδα και πανίδα σε ολόκληρο τον πλανήτη. 
Οι επιχειρήσεις, κατά κύριο λόγο, με τη δραστη-
ριότητά τους εκμεταλλεύονται τους φυσικούς 
πόρους του πλανήτη με πολύ εντατικό ρυθμό, 
με αποτέλεσμα η μόλυνση που δημιουργείται 
στο φυσικό περιβάλλον πολλές φορές να μην 
είναι αναστρέψιμη. Ως συνέπεια αυτού του γε-
γονότος, οι διοικήσεις των επιχειρήσεων δέ-
χονται πιέσεις από τους μετόχους τους για τα 
αυξημένα κόστη της μόλυνσης του περιβάλλο-
ντος που προκαλούν οι εν λόγω επιχειρήσεις, 
καθώς επίσης και από περιβαλλοντικές και μη 
κυβερνητικές οργανώσεις. 

Αποτέλεσμα αυτών των γεγονότων είναι η 
ανάπτυξη ενός νέου κλάδου της λογιστικής 
επιστήμης, η λεγόμενη «Περιβαλλοντική λο-
γιστική - Πράσινη λογιστική». 

Περιβαλλοντική - πράσινη λογιστική 

Η λογιστική επιστήμη και πρακτική είναι η 
βασική γλώσσα με την οποία η επιχείρηση 

επικοινωνεί με τις ενδιαφερόμενες ομάδες, 
όπως οι μέτοχοι, οι εργαζόμενοι, οι τράπεζες 
και λοιποί. Στις οικονομικές καταστάσεις 
των επιχειρήσεων αντανακλώνται οι επιδρά-
σεις και οι πρακτικές από το εσωτερικό και 
το εξωτερικό περιβάλλον, δημοσιοποιώντας 
τα οικονομικά στοιχεία και πληροφορίες με 
σκοπό την αξιόπιστη ενημέρωση των ενδια-
φερόμενων ομάδων. Ο κλάδος της λογιστικής 
που παρακολουθεί και καταγράφει τις νέες 
πληροφορίες που σχετίζονται με την περιβαλ-
λοντική επίδραση της επιχείρησης ονομάζεται 
«Περιβαλλοντική λογιστική». Η παραδοσιακή 
λογιστική θεωρία και πρακτική δεν αξιολογεί 
την επίδραση που ασκεί η επιχείρηση με τη 
δραστηριότητά της στο φυσικό περιβάλλον, 
έχοντας ως αποτέλεσμα οι περιβαλλοντικές 
δαπάνες να ταξινομούνται σε άλλες κατηγορίες 
δαπανών, όπως στα γενικά έξοδα ή ακόμη και 
ως κεφαλαιουχικές δαπάνες. 

Σύμφωνα με τον R. H. Grey, η περιβαλλοντική 
λογιστική ασχολείται με τα εξής θέματα:

― Αναγνώριση και αναζήτηση για την αντι-
μετώπιση των αρνητικών περιβαλλοντικών 
επιπτώσεων από την παραδοσιακή λογιστική 
πρακτική. 

― Να προσδιορίσει και να αναπτύξει περι-
βαλλοντικά κόστη και έσοδα στο πλαίσιο των 
συμβατικών - παραδοσιακών λογιστικών συ-

ΚΥΡΙΆΚΟΣ ΠΑΤΑΤΟΎΚΑΣ 
τ. Ορκωτός Ελεγκτής Λογιστής 
 
ΝΙΚΌΛΑΟΣ Λ. ΠΑΠΆΚΗΣ 
Ορκωτός Ελεγκτής Λογιστής, ΣΟΛ 
Crowe 
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στημάτων. 
― Σχεδιασμός νέων μορφών χρηματοοικονο-

μικών και μη χρηματοοικονομικών λογιστικών 
συστημάτων, πληροφοριακών συστημάτων και 
συστημάτων ελέγχου, έτσι ώστε να ενθαρρύνει 
αποφάσεις της διοίκησης για το περιβάλλον. 

― Ανάπτυξη νέων τύπων μέτρησης της 
απόδοσης, δημιουργώντας αναφορές και αξι-
ολογήσεις για εσωτερικούς και εξωτερικούς 
σκοπούς της επιχείρησης.

― Αναγνώριση, εξέταση και αναζήτηση πε-
ριοχών προς διόρθωση, στις οποίες η παρα-
δοσιακή λογιστική με χρηματοοικονομικά και 
περιβαλλοντικά κριτήρια είναι σε σύγκρουση. 

― Πειραματισμός με μεθόδους με τις οποίες 
η βιωσιμότητα μπορεί να αξιολογηθεί και να 
ενσωματωθεί στην οργανωτική δομή. 

O καθηγητής της λογιστικής R. H. Gray είναι 
από τους πρωτοπόρους της «Περιβαλλοντικής 
Λογιστικής», ο οποίος έχει ασχοληθεί περισσό-
τερο από 25 χρόνια με την ενσωμάτωση των 
περιβαλλοντικών ζητημάτων στη λογιστική, 
αναμορφώνοντας τα παραδοσιακά - συμβα-
τικά λογιστικά συστήματα, δημιουργώντας 
το Κέντρο Έρευνας της Κοινωνικής και Περι-
βαλλοντικής Λογιστικής (Center for Social and 
Environmental Accounting Research) στο St 
Andrews της Σκωτίας. Οι Gray και Bebbington 
υποστηρίζουν ότι η σύνδεση μεταξύ λογιστικής 
και περιβάλλοντος δεν είναι προφανής για τον 
περισσότερο κόσμο, όμως υπάρχουν δύο βασι-
κοί λόγοι που υπάρχει αυτή η σχέση. Πρώτον, 
οι επιχειρήσεις βασίζονται στα λογιστικά συ-
στήματα για να λειτουργήσουν, συντάσσοντας, 
π.χ., οικονομικές καταστάσεις και πληροφορίες 
που αφορούν τη δράση τους. Συνεπώς, εάν οι 
επιχειρήσεις θέλουν να βοηθήσουν το φυσικό 
περιβάλλον στο οποίο δραστηριοποιούνται, θα 
πρέπει και αυτά τα λογιστικά συστήματα να κι-
νηθούν προς αυτήν την κατεύθυνση και, δεύτε-
ρον, η παραδοσιακή αντίληψη για μεγιστοποίηση 
του κέρδους των μετόχων, παραγκωνίζοντας 
την πολύπλευρη λειτουργία της επιχείρησης, 
κατέχει πολύ μεγάλο μέρος της ευθύνης για 
την περιβαλλοντική κρίση. Για παράδειγμα, πολ-
λές επιχειρήσεις έχουν ως πρακτική μετά το 
πέρας, π.χ., ενός έργου να μην προβαίνουν σε 
αποκατάσταση του φυσικού περιβάλλοντος. 

Αυτό το γεγονός έχει ως αποτέλεσμα το κό-
στος από την αποκατάσταση και μόλυνση του 
περιβάλλοντος να το επωμίζεται το κοινωνικό 
σύνολο. Επιπλέον, λόγω του μη υπολογισμού του 
κόστους αποκατάστασης του περιβάλλοντος, τα 
αποτελέσματα της χρήσεως εμφανίζονται μεγα-
λύτερα, διότι οι εν λόγω επιχειρήσεις θα έπρεπε 
να καταχωρούν στα λογιστικά τους βιβλία ένα 
ποσό πρόβλεψης για τη ζημιά που προκαλούν 
στο περιβάλλον κατά την άσκηση των δραστηρι-
οτήτων τους. Όμως, κάποιες επιχειρήσεις, είτε 
λόγω απαίτησης από τη νομοθεσία είτε λόγω ότι 
οικειοθελώς προβαίνουν σε αποκατάσταση από 
τη ζημιά που προκαλούν στο περιβάλλον από 
τη λειτουργίας τους, έχουν τη δυνατότητα να 
καταχωρίσουν στα βιβλία τους περιβαλλοντικές 

προβλέψεις, με συνέπεια να μειωθούν τα κέρδη 
για τους μετόχους. 

Για παράδειγμα, μια επιχείρηση την 1η Οκτω-
βρίου 2018 ξεκίνησε την εξόρυξη αργού πετρε-
λαίου από ένα νέο πηγάδι στον πυθμένα της 
θάλασσας. Το κόστος της δεκαετούς άδειας για 
την εξόρυξη του πετρελαίου είναι 50 εκατομμύ-
ρια ευρώ. Στο τέλος του χρόνου της εξόρυξης, 
μολονότι δεν δεσμεύεται να το πράξει από τον 
νόμο, η επιχείρηση προτίθεται να αποκατα-
στήσει τη ζημιά που έχει προκαλέσει κατά τη 
λειτουργία της στον βυθό της θάλασσας. Το 
κόστος της αποκατάστασης του περιβάλλοντος 
αποτελείται από δύο μέρη. Πρώτον, από ένα 
σταθερό κόστος 20 εκατομμυρίων ευρώ και 
από ένα μεταβλητό κόστος 2 σεντς για κάθε 
βαρέλι που γίνεται εξόρυξη. Τα δύο αυτά ποσά 
είναι οι παρούσες αξίες κατά την 1η Οκτωβρίου 
2018 (προεξοφλημένα, έστω, με επιτόκιο 8%) 
του εκτιμώμενου κόστους στη διάρκεια των 
δέκα ετών. Στην τρέχουσα χρήση που έκλεισε 
στις 30 Σεπτεμβρίου 2019 η επιχείρηση εξόρυξε 
150 εκατομμύρια βαρέλια πετρελαίου. 

Η επιχείρηση έχει μια τεκμαιρόμενη δέ-
σμευση να αντιμετωπίσει αυτά τα περιβαλ-
λοντικά κόστη και συνεπώς να εγγράψει στα 
βιβλία της μια πρόβλεψη. Το σταθερό κόστος 
για την αποκατάσταση της ζημιάς θα πρέπει να 
προστεθεί στο κόστος της άδειας. Η πρόβλε-
ψη θα αυξάνεται κάθε χρόνο σύμφωνα με τον 
αριθμό των βαρελιών που παράγονται. 

Κατά την 30ή Σεπτεμβρίου 2019 η κατάσταση 
της οικονομικής θέσης θα δείχνει:
Μη κυκλοφορούντα περιουσιακά στοιχεία 
Άυλα περιουσιακά στοιχεία  
       (50 εκ. + 20 εκ.) = 70.000 εκ. 
Μείον: Αποσβέσεις  
       (70.000 εκ. x 1/10) = 7.000 εκ.
Αναπόσβεστη αξία 63.000 εκ. 
Μακροπρόθεσμες υποχρεώσεις 
Περιβαλλοντικές προβλέψεις  
       [(20 εκ. + (150 εκ. βαρέλια x 0,02)] x 1,08  
       = 24.840 εκ. 

Θα πρέπει να τονίσουμε ότι το σταθερό κό-
στος των 20 εκ., καθώς επίσης και το μεταβλη-
τό κόστος των 2 σεντς ανά βαρέλι εξόρυξης, 
αποτελεί την παρούσα αξία αυτών κατά την 
1η Οκτωβρίου 2018. 

Η ΚΑΚΉ ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝΤΙΚΉ 
ΣΥΜΠΕΡΙΦΟΡΆ ΜΠΟΡΕΊ ΝΑ 
ΈΧΕΙ ΠΡΑΓΜΑΤΙΚΆ ΑΡΝΗΤΙΚΌ 
ΑΝΤΊΚΤΥΠΟ ΣΤΗΝ ΕΠΙΧΕΊΡΗΣΗ 
ΚΑΙ ΣΤΑ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΆ 
ΤΗΣ. ΟΙ ΣΥΝΈΠΕΙΕΣ 
ΠΕΡΙΛΑΜΒΆΝΟΥΝ ΠΡΌΣΤΙΜΑ, 
ΑΥΞΗΜΈΝΗ ΕΥΘΎΝΗ 
ΈΝΑΝΤΙ ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝΤΙΚΏΝ 
ΦΌΡΩΝ, ΜΕΊΩΣΗ ΤΗΣ 
ΑΞΊΑΣ ΤΩΝ ΠΕΡΙΟΥΣΙΑΚΏΝ 
ΣΤΟΙΧΕΊΩΝ ΤΗΣ, Π.Χ. ΜΕΊΩΣΗ 
ΤΗΣ ΑΞΊΑΣ ΤΗΣ ΓΗΣ, 
ΑΠΟΜΕΊΩΣΗ ΤΟΥ ΣΉΜΑΤΟΣ 
(BRAND NAME), ΑΠΏΛΕΙΑ 
ΠΩΛΉΣΕΩΝ, ΜΠΟΪΚΟΤΆΖ 
ΑΠΌ ΤΟΥΣ ΚΑΤΑΝΑΛΩΤΈΣ, 
ΑΔΥΝΑΜΊΑ ΕΞΑΣΦΆΛΙΣΗΣ 
ΧΡΗΜΑΤΟΔΌΤΗΣΗΣ, ΑΠΏΛΕΙΑ 
ΑΣΦΑΛΙΣΤΙΚΉΣ ΚΆΛΥΨΗΣ, 
ΕΝΔΕΧΌΜΕΝΕΣ ΥΠΟΧΡΕΏΣΕΙΣ, 
ΑΓΩΓΈΣ ΚΑΙ ΒΛΆΒΕΣ ΤΗΣ 
ΕΤΑΙΡΙΚΉΣ ΕΙΚΌΝΑΣ



31

ΔΕΚΕΜΒΡΙΟΣ

2021

Η εφαρμογή έχει ληφθεί από το ACCA 
Financial Reporting (International and UK 
Stream). Published by BPP Learning Media Ltd. 

Οφέλη από την εφαρμογή της 
Περιβαλλοντικής λογιστικής

Ο ι διοικήσεις των επιχειρήσεων ολοένα και 
περισσότερο συνειδητοποιούν τις περι-

βαλλοντικές επιπτώσεις των δραστηριοτήτων 
τους. Οι περιβαλλοντικοί κίνδυνοι αποτελούν 
πλέον μέρος της επιτυχημένης δράσης της 
επιχείρησης, όπως ο σχεδιασμός προϊόντων, 
το μάρκετινγκ και η χρηστή οικονομική δια-
χείριση. Η κακή περιβαλλοντική συμπεριφορά 
μπορεί να έχει πραγματικά αρνητικό αντίκτυπο 
στην επιχείρηση και στα οικονομικά της. Οι 
συνέπειες περιλαμβάνουν πρόστιμα, αυξημένη 
ευθύνη έναντι περιβαλλοντικών φόρων, μείω-
ση της αξίας των περιουσιακών στοιχείων της, 
π.χ. μείωση της αξίας της γης, απομείωση του 
σήματος (brand name), απώλεια πωλήσεων, 
μποϊκοτάζ από τους καταναλωτές, αδυναμία 
εξασφάλισης χρηματοδότησης, απώλεια ασφα-
λιστικής κάλυψης, ενδεχόμενες υποχρεώσεις, 
αγωγές και βλάβες της εταιρικής εικόνας.

Σχεδόν όλοι οι τομείς των επιχειρήσεων 
έχουν επηρεασθεί από πιέσεις που δέχονται 
για τη μόλυνση του περιβάλλοντος, περιλαμ-
βανομένου και του τομέα της λογιστικής. Αρ-
χικά, υπήρξαν κάποιες γνωστοποιήσεις στις 
οικονομικές καταστάσεις συμπεριλαμβάνοντας 
γνωστοποιήσεις για το περιβάλλον ή ακόμη και 
δημιουργία λογαριασμών για το περιβάλλον. 
Ωστόσο, τα περιβαλλοντικά θέματα δεν μπορούν 
να αντιμετωπισθούν, βέβαια, μόνο με γνωστο-
ποιήσεις στις οικονομικές καταστάσεις των 
επιχειρήσεων. Θα πρέπει πρώτα απ’ όλα να γί-
νουν αλλαγές στα λογιστικά προγράμματα και 
συστήματα των επιχειρήσεων.  Τα παραδοσιακά 
λογιστικά συστήματα δεν μπορούν να καταγρά-
ψουν επαρκώς το περιβαλλοντικό κόστος, με 
συνέπεια να καταχωρείται σε γενικούς λογα-
ριασμούς, όπως π.χ. διάφορα έξοδα. Συνεπώς, 
οι διοικήσεις των επιχειρήσεων δεν μπορούν να 
αποκτήσουν πληροφορίες σχετικά με το περι-
βαλλοντικό κόστος και κατά συνέπεια δεν μπο-
ρούν να το μειώσουν. Οι παραδοσιακές τεχνικές 
διοικητικής λογιστικής μπορεί να στρεβλώσουν 

πληροφορίες σχετικές με περιβαλλοντικά ζητή-
ματα και συνεπώς οι διοικήσεις των επιχειρή-
σεων να λάβουν λανθασμένες αποφάσεις, τόσο 
για τις επιχειρήσεις όσο και για το περιβάλλον. 
Ερευνητές της λογιστικής υποστηρίζουν ότι η 
αποτυχία των λογιστικών συστημάτων να εν-
σωματώνουν περιβαλλοντικά θέματα οδηγεί τις 
διοικήσεις των επιχειρήσεων σε άγνοια για τον 
αντίκτυπο που έχουν οι δραστηριότητές τους 
όσον αφορά τον λογαριασμό αποτελεσμάτων 
(κέρδη/ζημίες) και τον ισολογισμό (Ενεργη-
τικό - Παθητικό -Καθαρή θέση). Συνέπεια του 
λανθασμένου κόστους είναι ότι πιθανόν και η 
τιμολόγηση του προϊόντος ή της υπηρεσίας να 
είναι λανθασμένη από τη μία μεριά, ενώ από 
την άλλη αυξάνει τον κίνδυνο για επενδύσεις 
σε πάγιο εξοπλισμό με μακροχρόνιες συνέπειες. 

Για παράδειγμα, ιδιοκτήτης ελαιουργείου 
με πέντε άτομα προσωπικό προβληματιζόταν 
για τα απόβλητα της παραγωγικής του δρα-
στηριότητας, καθώς η νομοθεσία είναι αρκετά 
αυστηρή όσον αφορά τα υγρά λύματα ελαιουρ-
γείων και τα πρόστιμα που επιβάλλονται είναι 
πολύ αυστηρά. Σε συνεργασία με ερευνητικό 
ίδρυμα υιοθέτησε μία καινοτόμα τεχνολογία 
επεξεργασίας υγρών λυμάτων, η οποία επι-
χορηγούνταν κατά 50% από την Ευρωπαϊκή 
Ένωση. Ο επιχειρηματίας δεν είχε ιδιαίτερα 
καθαρή εικόνα για τα πλεονεκτήματα της νέ-
ας μεθόδου επεξεργασίας, πέραν του ότι δεν 
θα είχε πρόβλημα με τη νομοθεσία. Μετά την 
εφαρμογή του προγράμματος, μια απλουστευ-
μένη κατάσταση περιβαλλοντικής λογιστικής 
παρουσιάστηκε στον ιδιοκτήτη του ελαιουργεί-
ου και στις ελεγκτικές αρχές.

* Το παράδειγμα έχει ληφθεί από το Εργαστή-
ρι Διαχείρισης Αποβλήτων του Πανεπιστημίου 
Αιγαίου. 

Συνεπώς, εάν η διοικητική λογιστική είναι 
ένας κλάδος της λογιστικής που μπορεί να συ-
νεισφέρει στη βελτίωση της περιβαλλοντικής 
επίδοσης μια επιχείρησης, τότε θα πρέπει να 
αλλάξει. Η Περιβαλλοντική διοικητική λογι-
στική είναι μια προσπάθεια να ενοποιήσει την 
καλύτερη διοικητική λογιστική θεωρία και πρα-
κτική με την καλύτερη περιβαλλοντική θεωρία 
και πρακτική. Η Περιβαλλοντική διοικητική 
λογιστική αφορά την κατάρτιση χρηματοοικο-
νομικών και μη χρηματοοικονομικών εκθέσε-
ων προκειμένου να στηριχθούν αποφάσεις για 
τη διαχείριση του περιβάλλοντος, με στόχο τον 
εντοπισμό και την κατανομή του κόστους που 
σχετίζεται με το περιβάλλον.

Οι κύριοι τομείς με τους οποίους ασχολείται 
η Περιβαλλοντική διοικητική λογιστική είναι 
οι εξής:
― Τιμολόγηση προϊόντων,
― Προϋπολογισμοί,
― Αξιολόγηση επενδύσεων,
― Υπολογισμός του κόστους,
― Καθορισμός ποσοτικών στόχων απόδοσης.

Συνεπώς, η Περιβαλλοντική διοικητική λο-
γιστική μπορεί να θεωρηθεί ως ένα μέρος του 
λογιστικού πλαισίου για το περιβάλλον και ορί-
ζεται ως η «χρήση νομισματικών και φυσικών 
πληροφοριών για εσωτερική διαχείριση». Το 
μεγαλύτερο πρόβλημα που αντιμετωπίζει η 
Περιβαλλοντική διοικητική λογιστική είναι η 
απουσία σαφούς ορισμού του περιβαλλοντι-
κού κόστους. Αυτό μπορεί να σημαίνει ότι οι 

ΚΌΣΤΟΣ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΆ ΟΦΈΛΗ ΜΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΆ ΟΦΈΛΗ

ΦΥΣΙΚΈΣ ΜΟΝΆΔΕΣ ΧΡΗΜΑΤΙΚΈΣ ΜΟΝΆΔΕΣ

Επένδυση 60.000 € Εξοικονόμηση ενέργειας: 
150 Kw/tn*

1,4 ευρώ/tn Μείωση εκπομπών 1,1 
tn/CO2

Εξοικονόμηση νερού 0,35 
m3/tn

0,18 ευρώ/tn Προστασία 
φυσικού αποδέκτη 
(περιβάλλοντος)

Αποφυγή νομικών 
κυρώσεων

Βελτίωση δημόσια της 
εικόνας

*Τόνοι βασικής πρώτης ύλης - ελαιόκαρπου
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επιχειρήσεις μάλλον δεν παρακολουθούν και 
δεν καταγράφουν περιβαλλοντικά κόστη. Η αύ-
ξηση του περιβαλλοντικού κόστους πιθανόν να 
οδηγήσει τις διοικήσεις των επιχειρήσεων σε 
αυξημένες ανάγκες πληροφόρησης, δίνοντας 
κίνητρο για συμφωνία ενός κοινού ορισμού. 

Βιωσιμότητα - αειφόρος ανάπτυξη

Τα τελευταία χρόνια υπάρχει μια αυξανόμε-
νη πίεση στις επιχειρήσεις να διευρύνουν 

τους στόχους όσον αφορά την εταιρική τους 
ευθύνη. Πολλές επιχειρήσεις έχουν ανταπο-
κριθεί δημοσιεύοντας και αποτιμώντας τις 
κοινωνικές τους επιπτώσεις. Σύμφωνα με 
τον ορισμό που δίνεται από το «Our Common 
Future», γνωστό και ως Brundland Report, το 
οποίο δημοσιεύθηκε από τον Οργανισμό Ηνω-
μένων Εθνών μέσω του γραφείου τύπου του 
Πανεπιστημίου της Οξφόρδης, «βιωσιμότη-
τα - αειφόρος ανάπτυξη είναι η ανάπτυξη που 
ικανοποιεί τις ανάγκες του παρόντος χωρίς 
να στερεί τη δυνατότητα από τις μελλοντικές 
γενιές να ικανοποιούν τις δικές τους ανάγκες». 
Συνεπώς, η αειφόρος ανάπτυξη αντανακλά την 
συνέργεια μεταξύ των επιχειρήσεων και του 
φυσικού περιβάλλοντος. 

Τα πρότυπα για αναφορά πληροφοριών σε 
παγκόσμιο επίπεδο (Global Reporting Initiative 
Standards, GRI), γεννήθηκαν από την ανάγκη να 
αντιμετωπίσουν την αποτυχία των σύγχρονων 
εταιρικών δομών να ανταποκριθούν στις αλ-
λαγές της παγκοσμιοποιημένης οικονομίας. Τα 
πρότυπα GRI αντιπροσωπεύουν την παγκόσμια 
βέλτιστη πρακτική για δημοσίευση αναφορών 
για μια σειρά οικονομικών, περιβαλλοντικών 
και κοινωνικών επιπτώσεων. Η αναφορά βιω-
σιμότητας της επιχείρησης βάσει των Προτύ-
πων αυτών παρέχει πληροφορίες σχετικά με 
τη θετική ή αρνητική συμβολή ενός οργανισμού 
στην αειφόρο ανάπτυξη. Τα πρότυπα GRI απο-
τελούν επίσης μια αξιόπιστη αναφορά για τους 
υπεύθυνους χάραξης πολιτικής για το φυσικό 
περιβάλλον και τις ρυθμιστικές αρχές παγκο-

σμίως. Τελικά ενθαρρύνουν και επιτρέπουν 
αξιόπιστες, μη χρηματοοικονομικές αναφορές 
από τις εταιρείες που υπάγονται στον έλεγχό 
τους. Όσον αφορά το φυσικό περιβάλλον, εν-
δεικτικά τα πρότυπα GRI αναφέρουν:

1. Πρώτες ύλες,
2. Ενέργεια,
3. Νερό,
4. Βιοποικιλότητα,
5. Εκπομπές καυσαερίων και απορρίμματα,
6. Προϊόντα και υπηρεσίες, 
7. Συμμόρφωση με περιβαλλοντικούς όρους 

και κανόνες. 
Ένας αυξανόμενος αριθμός επιχειρήσεων 

στο Ηνωμένο Βασίλειο, που περιλαμβάνει 
τη British Telecom, τη Vauxhall Motors, τη 

British Airways και τη Shell, ακολουθούν σε 
κάποια έκταση τον οδηγό των προτύπων του 
GRI (Global Reporting Initiative Standards). 

Για παράδειγμα, η κοινωνική και περιβαλ-
λοντική αναφορά της British Telecom το έτος 
2004 περιλάμβανε έντεκα μη χρηματοοικονο-
μικούς δείκτες. Μεταξύ αυτών περιλαμβάνο-
νται και δείκτες όπως οι εκπομπές διοξειδίου 
του άνθρακα, οι οποίες ήταν 46% χαμηλότερες 
σε σχέση με το 1996, μείωση των αποβλήτων σε 
χωματερές σε 12.201 τόνους από 79.677 τόνους, 
και ποσοστό ανακύκλωσης των απορριμμάτων 
που έφθανε το 26%. Δηλαδή, μια επιχείρηση 
χαρακτηρίζεται από το περιβαλλοντικό της 
αποτύπωμα, το οποίο δεν είναι τίποτε άλλο 
από την κατανάλωση των φυσικών πόρων που 
απαιτούνται για τη δημιουργία προϊόντων και 
υπηρεσιών, καθώς επίσης και τη διαχείριση 
των αποβλήτων που προκύπτουν από την πα-
ραγωγή και κατανάλωση αυτών των πόρων. 

Στα τέλη της δεκαετίας του 1980 ίσως υπήρ-
χαν δύο με τρεις επιχειρήσεις σε ολόκληρο 
τον κόσμο οι οποίες δημοσίευαν περιβαλλο-
ντικές αναφορές. Σήμερα, ωστόσο, σημαντι-
κός αριθμός εισηγμένων σε χρηματιστήρια 
επιχειρήσεων καταρτίζουν και δημοσιεύουν 
αναφορές σχετικά με το περιβαλλοντικό τους 
αποτύπωμα. Σήμερα υπάρχουν περίπου είκοσι 
μοντέλα για περιβαλλοντική αναφορά. 

Συμπερασματικά, θα μπορούσαμε να υπο-
στηρίξουμε ότι τα ζητήματα που σχετίζονται με 
την περιβαλλοντική λογιστική αλλάζουν στα-
θερά στο πέρασμα του χρόνου. Πολλές επιχει-
ρήσεις αγνοούσαν τα περιβαλλοντικά θέματα 
κατά το παρελθόν, ωστόσο μέχρι πότε θα είναι 
σε θέση να το κάνουν αυτό; Η περιβαλλοντική 
λογιστική θα πρέπει να εισέλθει σε όλα τα στοι-
χεία των επιχειρήσεων, συντάσσοντας αναφο-
ρές για το περιβαλλοντικό τους αποτύπωμα, 
προσδοκώντας σε μια ορθολογική χρήση των 
φυσικών πόρων και σε ένα βιώσιμο μέλλον.

ΣΤΑ ΤΈΛΗ ΤΗΣ ΔΕΚΑΕΤΊΑΣ 
ΤΟΥ 1980 ΊΣΩΣ ΥΠΉΡΧΑΝ 
ΔΎΟ ΜΕ ΤΡΕΙΣ ΕΠΙΧΕΙΡΉΣΕΙΣ 
ΣΕ ΟΛΌΚΛΗΡΟ ΤΟΝ ΚΌΣΜΟ 
ΟΙ ΟΠΟΊΕΣ ΔΗΜΟΣΊΕΥΑΝ 
ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝΤΙΚΈΣ ΑΝΑΦΟΡΈΣ. 
ΣΉΜΕΡΑ, ΩΣΤΌΣΟ, ΣΗΜΑΝΤΙΚΟΊ 
ΑΡΙΘΜΟΊ ΕΙΣΗΓΜΈΝΩΝ 
ΣΕ ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΉΡΙΑ 
ΕΠΙΧΕΙΡΉΣΕΩΝ ΚΑΤΑΡΤΊΖΟΥΝ 
ΚΑΙ ΔΗΜΟΣΙΕΎΟΥΝ 
ΑΝΑΦΟΡΈΣ ΣΧΕΤΙΚΆ ΜΕ 
ΤΟ ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝΤΙΚΌ ΤΟΥΣ 
ΑΠΟΤΎΠΩΜΑ. ΣΉΜΕΡΑ 
ΥΠΆΡΧΟΥΝ ΠΕΡΊΠΟΥ 
ΕΊΚΟΣΙ ΜΟΝΤΈΛΑ ΓΙΑ 
ΠΕΡΙΒΑΛΛΟΝΤΙΚΉ ΑΝΑΦΟΡΆ.
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Έκθεση EY: Πρόκληση 
για τις επιχειρήσεις οι 
εταιρικές αναφορές για 
τους κλιματικούς κινδύνους

Ο ι επιχειρήσεις παγκοσμίως δυσκολεύ-
ονται να επικοινωνήσουν στις εταιρι-
κές αναφορές τους τις επιπτώσεις των 

κινδύνων που σχετίζονται με την κλιματική 
αλλαγή και θα πρέπει να λάβουν επειγόντως 
μέτρα, προκειμένου να ικανοποιήσουν τις 
απαιτήσεις και τις προσδοκίες των ρυθμιστι-
κών αρχών και των επενδυτών, σύμφωνα με 
την τελευταία έκδοση της παγκόσμιας έκθεσης 
της EY, «Global Climate Risk Barometer».

Η έκθεση εξετάζει τις δημοσιοποιημένες 
αναφορές περισσότερων των 1.100 επιχειρή-
σεων σε 42 χώρες, με βάση τις συστάσεις της 
Ομάδας Εργασίας για τις Χρηματοοικονομικές 
Γνωστοποιήσεις σχετικά με το Κλίμα (Task 
Force on Climate-related Financial Disclosures, 
TCFD). Η TCFD δημιουργήθηκε για να βελτιώσει 
την ποιότητα και να αυξήσει τον αριθμό των 
χρηματοοικονομικών αναφορών που σχετίζο-
νται με το κλίμα. Οι επιχειρήσεις αξιολογούνται 
για τον αριθμό των προτεινόμενων απαιτήσεων 

που δημοσιεύουν (κάλυψη) και την έκταση ή τη 
λεπτομέρεια κάθε γνωστοποίησης (ποιότητα).

Σύμφωνα με την έκθεση της EY, μόνο οι μι-
σές εταιρείες που αξιολογήθηκαν παγκοσμίως 
(50%) πραγματοποιούν όλες τις προτεινόμενες 
γνωστοποιήσεις και έχουν, ως εκ τούτου, πλή-
ρη κάλυψη, ενώ η μέση κάλυψη διαμορφώνεται 
στο 70%. Ωστόσο, μόλις το 3% των επιχειρήσε-
ων πληρούν τα υψηλότερα επίπεδα ποιότητας, 
ενώ η μέση βαθμολογία ποιότητας κυμαίνεται 
στο 42%.

Οι επιχειρήσεις μπορεί να επηρεαστούν από 
«κινδύνους μετάβασης», που απορρέουν από 
τις μεταβολές που επιφέρει η κλιματική αλ-
λαγή στην οικονομία και στους κανονισμούς. 
Για παράδειγμα, συγκεκριμένοι κλάδοι μπορεί 
να επηρεάζονται από τις τιμές του άνθρακα ή 
από «φυσικούς κινδύνους», όπως οι συχνές 
καταιγίδες, ως άμεσες επιπτώσεις της κλιμα-
τικής αλλαγής. Οι συστάσεις TCFD παρέχουν 
ένα πλαίσιο που οι επιχειρήσεις μπορούν να 

ΕΥ



35

ΔΕΚΕΜΒΡΙΟΣ

2021

Vi
nt

ag
e 

w
oo

db
lo

ck
 p

rin
t o

f J
ap

an
es

e 
te

xt
ile

 fr
om

 S
hi

m
a-

Sh
im

a 
(1

90
4)

 F
ur

uy
a 

Ko
rin

Vi
nt

ag
e 

w
oo

db
lo

ck
 p

rin
t o

f J
ap

an
es

e 
te

xt
ile

 fr
om

 S
hi

m
a-

Sh
im

a 
(1

90
4)

 F
ur

uy
a 

Ko
rin



36VOL. 45

ACCOUNTANCY GREECE

χρησιμοποιούν για την αναφορά αυτών των 
κινδύνων και περιλαμβάνουν απαιτήσεις για 
πληροφόρηση σχετικά με τη διακυβέρνηση, 
τις επιπτώσεις της κλιματικής αλλαγής στη 
στρατηγική και τον σχεδιασμό της επιχείρησης, 
τη διαχείριση κινδύνων, τους δείκτες επίδοσης 
και τους στόχους.

Επιπρόσθετα, η έκθεση αποκαλύπτει ότι 
μόνο τα δύο πέμπτα (41%) των επιχειρήσεων 
δήλωσαν ότι πραγματοποίησαν ανάλυση κρί-
σιμων σεναρίων (crucial scenario analysis) –η 
οποία αποτελεί επίσης σύσταση της TCFD– για 
να εξετάσουν την πιθανή έκταση και τα χρονικά 
όρια συγκεκριμένων κινδύνων και να προε-
τοιμαστούν για πιθανά αρνητικά αποτελέσμα-
τα. Παράλληλα, μόλις το 15% περιλαμβάνουν 
την κλιματική αλλαγή στις οικονομικές τους 
καταστάσεις – υποδηλώνοντας ότι δεν δια-
θέτουν αξιόπιστα δεδομένα ή ότι δεν έχουν 
ακόμη προετοιμαστεί για τον πιθανό αντίκτυπο 
των κλιματικών κινδύνων στην κερδοφορία 
τους. Αυτή η χαμηλή διαθεσιμότητα εταιρικών 
αναφορών αντιμετωπίστηκε με την πρόσφατη 
συμφωνία των G7, που καθορίζει τα βήματα για 
να καταστεί υποχρεωτική η υποβολή εκθέσεων 
για το κλίμα.

Η γνωστοποίηση στοιχείων για το κλίμα 
διαφοροποιείται σημαντικά ανά χώρα. Πα-
ρόλα αυτά, οι χώρες με τις καλύτερες και τις 
χειρότερες επιδόσεις δεν έχουν αλλάξει στα 
τρία χρόνια που εκδίδεται η έκθεση της EY. Οι 
χώρες με ώριμες αγορές, όπου η πολιτεία, οι 
μέτοχοι, οι επενδυτές και οι ρυθμιστικές αρχές 
συμμετέχουν ενεργά στον διάλογο σχετικά με 
τους κινδύνους που απορρέουν από την κλιμα-
τική αλλαγή, τείνουν να έχουν την υψηλότερη 
βαθμολογία. Επιπρόσθετα, οι χώρες στις οποίες 
πρόκειται να τεθούν σε ισχύ υποχρεωτικά μέ-
τρα, όπως, για παράδειγμα, το Ηνωμένο Βασί-
λειο, συγκεντρώνουν υψηλή βαθμολογία ως 
προς την ποιότητα των αναφορών τους.

Η έκθεση της EY παραθέτει μια σειρά από 

βήματα που μπορούν να ακολουθήσουν οι επι-
χειρήσεις για να διασφαλίσουν ότι πληρούν 
τις νέες απαιτήσεις γνωστοποίησης. Αυτά 
περιλαμβάνουν τη διασφάλιση ότι οι χρημα-
τοοικονομικές αναφορές τους συνδέονται 
άμεσα με τους κινδύνους για το κλίμα και ότι 
ενσωματώνονται στα υπάρχοντα πλαίσια εται-
ρικών κινδύνων, αντί να αντιμετωπίζονται ως 
ξεχωριστό ζήτημα. Σύμφωνα με την έκθεση, 
είναι, επίσης, προτιμότερο να δημοσιεύονται 
προληπτικά και άμεσα οι γνωστοποιήσεις για 
τους κλιματικούς κινδύνους, έναντι της ανα-
μονής για την εισαγωγή πιθανών αντίστοιχων 
παγκόσμιων προτύπων εταιρικών αναφορών.

Σχολιάζοντας τα συμπεράσματα της έρευ-
νας, η κ. Κιάρα Κόντη, Associate Partner, Υπη-
ρεσίες Κλιματικής Αλλαγής και Βιώσιμης 
Ανάπτυξης της ΕΥ Ελλάδος, δήλωσε: «Καθώς 
η κοινωνία, αλλά και η επενδυτική κοινότητα 
και οι ρυθμιστικές αρχές, ευαισθητοποιούνται 
περισσότερο για τα ζητήματα της κλιματικής 
αλλαγής, η ανάγκη για ολοκληρωμένες εταιρι-
κές αναφορές για τους κλιματικούς κινδύνους 
γίνεται πιο επιτακτική. Το επίπεδο πληροφό-
ρησης που παρέχουν οι επιχειρήσεις σήμε-
ρα έχει βελτιωθεί, αλλά εξακολουθεί να μην 
ανταποκρίνεται στο μέγεθος της πρόκλησης. 
Η εκτίμηση των επιδράσεων των κλιματικών 
κινδύνων για τις επιχειρήσεις ξεπερνά τις πα-
ραδοσιακές μεθοδολογίες εκτίμησης κινδύνων 
και απαιτεί, σε αρκετές περιπτώσεις, ανάλυση 
διαφορετικών σεναρίων αύξησης της θερμο-
κρασίας σε διαφορετικές χρονικές περιόδους. 
Οι επιχειρήσεις παγκοσμίως, και στην Ελλάδα, 
θα πρέπει να εξετάσουν αναλυτικά το πώς η 
κλιματική αλλαγή επηρεάζει το επιχειρηματικό 
τους μοντέλο και τη στρατηγική τους, και να 
ενσωματώσουν, με τρόπο διαφανή και ολο-
κληρωμένο, στοιχεία για τους κινδύνους, αλλά 
και τις ευκαιρίες που δημιουργεί για εκείνες 
το κλίμα, στις χρηματοοικονομικές αναφορές 
που δημοσιοποιούν». 

Η ΓΝΩΣΤΟΠΟΊΗΣΗ 
ΣΤΟΙΧΕΊΩΝ ΓΙΑ ΤΟ 
ΚΛΊΜΑ ΔΙΑΦΟΡΟΠΟΙΕΊΤΑΙ 
ΣΗΜΑΝΤΙΚΆ ΑΝΆ ΧΏΡΑ. 
ΠΑΡΌΛΑ ΑΥΤΆ, ΟΙ ΧΏΡΕΣ 
ΜΕ ΤΙΣ ΚΑΛΎΤΕΡΕΣ ΚΑΙ ΤΙΣ 
ΧΕΙΡΌΤΕΡΕΣ ΕΠΙΔΌΣΕΙΣ 
ΔΕΝ ΈΧΟΥΝ ΑΛΛΆΞΕΙ 
ΣΤΑ ΤΡΊΑ ΧΡΌΝΙΑ ΠΟΥ 
ΕΚΔΊΔΕΤΑΙ Η ΈΚΘΕΣΗ ΤΗΣ 
EY. ΟΙ ΧΏΡΕΣ ΜΕ ΏΡΙΜΕΣ 
ΑΓΟΡΈΣ, ΌΠΟΥ Η ΠΟΛΙΤΕΊΑ, 
ΟΙ ΜΈΤΟΧΟΙ, ΟΙ ΕΠΕΝΔΥΤΈΣ 
ΚΑΙ ΟΙ ΡΥΘΜΙΣΤΙΚΈΣ ΑΡΧΈΣ 
ΣΥΜΜΕΤΈΧΟΥΝ ΕΝΕΡΓΆ 
ΣΤΟΝ ΔΙΆΛΟΓΟ ΣΧΕΤΙΚΆ 
ΜΕ ΤΟΥΣ ΚΙΝΔΎΝΟΥΣ ΠΟΥ 
ΑΠΟΡΡΈΟΥΝ ΑΠΌ ΤΗΝ 
ΚΛΙΜΑΤΙΚΉ ΑΛΛΑΓΉ, ΤΕΊΝΟΥΝ 
ΝΑ ΈΧΟΥΝ ΤΗΝ ΥΨΗΛΌΤΕΡΗ 
ΒΑΘΜΟΛΟΓΊΑ. 
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ESG & Sustainability Strategy: 
Πώς οι επιχειρήσεις μπορούν να 
εξασφαλίσουν μακροπρόθεσμη 
επιτυχία

Ο ι επενδυτές, οι πελάτες, οι κυβερνή-
σεις και το ευρύτερο κοινό ασκούν 
ολοένα και μεγαλύτερη πίεση στις 

εταιρείες για να θέσουν τη βιωσιμότητα στο 
επίκεντρο των επιχειρηματικών τους μοντέ-
λων. Πώς όμως ανταποκρίνεται η αγορά και 
ποιες δράσεις μπορούν να αναλάβουν οι επι-
χειρήσεις προκειμένου να υιοθετήσουν μια πιο 
βιώσιμη προσέγγιση;

Κατά τη διάρκεια της τελευταίας δεκαετί-
ας, η σημασία της αειφορίας και της βιώσιμης 
ανάπτυξης έχει επηρεάσει σημαντικά όλο τον 
πλανήτη –αναφορικά όχι μόνο με τον τρόπο 
ζωής των κατοίκων του αλλά και τον τρόπο 
με τον οποίο οι κυβερνήσεις διαμορφώνουν 
την πολιτική τους, καθώς και τον τρόπο με τον 
οποίο οι επιχειρήσεις αναπτύσσουν λειτουρ-
γικά μοντέλα και σχεδιάζουν το στρατηγικό 
πλάνο δράσεών τους. Εν τω μεταξύ, η πανδημία 
Covid-19 έχει θέσει υπό δοκιμασία την ανθεκτι-
κότητα των επιχειρήσεων, καθιστώντας επιτα-
κτική πλέον τη δράση σε θέματα βιωσιμότητας.

«Οι εταιρείες που αντιλαμβάνονται και αντι-
δρούν γρήγορα στις παγκόσμιες προκλήσεις 
και κινδύνους, προσαρμόζοντας τα επιχειρη-
ματικά τους μοντέλα, ενσωματώνοντας τα ESG 
κριτήρια και αναπτύσσοντας στρατηγική βιώ-
σιμης ανάπτυξης, θα είναι σε θέση να διαχειρί-
ζονται αποτελεσματικότερα τις νέες επιχειρη-
ματικές προκλήσεις και θα έχουν περισσότερες 
ευκαιρίες να εξασφαλίσουν μακροπρόθεσμη 
επιτυχία», τονίζει η Αθηνά Μουστάκη, Partner, 
Head of Business Risk Services & Sustainability 
στην Grant Thornton στην Ελλάδα. 

Η αειφορία στις ΜμΕ, έρευνα IBR της 
Grant Thornton

Η υιοθέτηση των αρχών της αειφορίας απο-
τελεί πλέον κύριο στοιχείο της στρατηγι-

κής των μεγάλων και πρωτοπόρων επιχειρήσε-
ων (των γνωστών ως blue chips). Σε ευθυγράμ-
μιση με τον στόχο της Ευρωπαϊκής Ένωσης 
(Ε.Ε.) για κλιματική ουδετερότητα έως το 2050 
και σύμφωνα με τους Παγκόσμιους Στόχους 
για τη Βιώσιμη Ανάπτυξη του ΟΗΕ (SDGs), οι 
κορυφαίες αυτές επιχειρήσεις ανακοίνωσαν 
πρόσφατα τους στόχους τους για μηδενισμό 
των εκπομπών διοξειδίου του άνθρακα μέσα 
στις επόμενες δεκαετίες.

Η έρευνα IBR της Grant Thornton, που διε-
ξήχθη στα τέλη του 2020, επικεντρώθηκε στις 
μικρομεσαίες επιχειρήσεις (ΜμΕ) και σε ποιο 
βαθμό ενσωματώνουν δράσεις και πολιτικές 
εταιρικής υπευθυνότητας και βιώσιμης ανά-
πτυξης. Τα ευρήματα δείχνουν ότι ένα σημα-
ντικό ποσοστό των ΜμΕ αντιλαμβάνεται τη 
σημασία του όρου «αειφορία» / «βιώσιμη ανά-
πτυξη»: σχεδόν το ήμισυ των επιχειρήσεων που 
ερωτήθηκαν (48%) πιστεύει ότι η βιωσιμότητα 
θα έχει καθαρό θετικό οικονομικό αντίκτυπο 
στην επιχείρησή τους, ενώ ένα αντίστοιχο πο-
σοστό (47%) θεωρεί πως ένας βιώσιμος τρόπος 
ανάπτυξης της επιχείρησης μπορεί να οδηγή-
σει σε βελτιωμένη λειτουργική αποδοτικότητα 
και χαμηλότερο κόστος. Εν τω μεταξύ, το 43% 
δηλώνει ότι η οικονομική επιτυχία και η βιωσι-
μότητα είναι εξίσου σημαντικές. Σχεδόν τα δύο 
τρίτα (61%) των μικρομεσαίων επιχειρήσεων 
πιστεύουν ότι οι παγκόσμιες τάσεις αειφορίας 
και βιώσιμης ανάπτυξης θα απαιτήσουν θεμε-

λιώδεις αλλαγές στα λειτουργικά μοντέλα του 
κλάδου τους ή της βιομηχανίας τους.

Η αγορά των ΜμΕ είναι σαφώς εναρμονι-
σμένη με την αυξανόμενη σημασία της βιώ-
σιμης επιχειρηματικότητας, αλλά τα στοιχεία 
υποδηλώνουν επίσης ότι πολλές μικρομεσαί-
ες εταιρείες δεν είναι σίγουρες για το πώς θα 
εφαρμόσουν οποιαδήποτε δέσμευση σχετικά 
με τη βιώσιμη ανάπτυξη. Το 48% συμφωνεί ότι 
οι περισσότερες εταιρείες του μεγέθους τους 
δεν γνωρίζουν από πού να ξεκινήσουν όσον 
αφορά την εφαρμογή πολιτικών και δράσεων 
ή/ και πώς να μετρήσουν τη βιωσιμότητα.

Ένα άλλο αξιοσημείωτο εύρημα είναι ότι οι 
επιχειρήσεις στις αναδυόμενες αγορές δίνουν 
προτεραιότητα σε θέματα βιωσιμότητας σε 
μεγαλύτερο βαθμό από τις αντίστοιχες στις 
ανεπτυγμένες οικονομίες και αναμένουν επί-
σης μεγαλύτερο θετικό οικονομικό αντίκτυπο 
από την ενσωμάτωση των αρχών της βιώσιμης 
ανάπτυξης.

Γιατί να αναπτύξετε στρατηγική 
βιώσιμης ανάπτυξης;

Ενας από τους βασικούς παράγοντες παρακί-
νησης των επιχειρήσεων να ενστερνιστούν 

τις αρχές της αειφορίας ως κατευθυντήρια 
στρατηγική είναι οι ευκαιρίες ανάπτυξης που 
μπορεί να δημιουργήσει αυτό το είδος προ-
σέγγισης.

Ένα από τα ισχυρότερα κίνητρα για την εν-
σωμάτωση της αειφορίας στη στρατηγική είναι 
η προσέλκυση επενδύσεων, καθώς, κάθε χρό-
νο, όλο και περισσότερα κεφάλαια στον κόσμο 
επενδύονται σε επιχειρήσεις και έργα τα οποία 

GRANT THORNTON
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πληρούν ένα ολοκληρωμένο πλαίσιο αειφορίας 
(το λεγόμενο ESG πλαίσιο).

Η Ε.Ε. έχει θέσει φιλόδοξους στόχους για το 
κλίμα, το περιβάλλον και τη βιωσιμότητα, μέσω 
της στρατηγικής της για την κλιματική ουδετε-
ρότητα έως το 2050, του πλαισίου της για την 
ενεργειακή μετάβαση έως το 2030, της ταξινο-
μίας της Ε.Ε. για χρηματοδότηση σε υπεύθυνες 
δραστηριότητες, της Ενεργειακής Ένωσης και 
του σχεδίου δράσης για την κυκλική οικονομία. 
Η υλοποίηση της στρατηγικής της Ε.Ε. για τη 
βιώσιμη χρηματοδότηση αποτελεί βασικό βήμα 
προς την εφαρμογή της ιστορικής Συμφωνίας 
του Παρισιού και της ευρύτερης ατζέντας της 
Ε.Ε. για την αειφόρο ανάπτυξη.

Ο χρηματοπιστωτικός τομέας και η επεν-
δυτική αγορά διαδραματίζουν καταλυτικό ρό-
λο στην επίτευξη αυτών των στόχων, καθώς 
μεγάλα ιδιωτικά κεφάλαια ή/και κεφάλαια 
δανεισμού θα κατευθυνθούν σε βιώσιμες χρη-
ματοδοτήσεις. Η «πράσινη» χρηματοδότηση, τα 
κοινωνικά και αειφόρα ομόλογα, έχουν αναδει-
χθεί ως τα πιο δημοφιλή εργαλεία χρηματοδό-
τησης. Το ολοκληρωμένο πλαίσιο αειφορίας 
ESG ενσωματώνει περιβαλλοντικά, κοινωνικά 
κριτήρια και κριτήρια διακυβέρνησης και ανα-
μένεται οι επενδύσεις κοινωνικού αντίκτυπου 
να είναι στο επίκεντρο της οικονομικής ανά-
καμψης μετά την πανδημία, καθώς η κρίση 
αυτή έχει αναγκάσει πολλούς οργανισμούς να 
επανεξετάσουν τη σχέση μεταξύ του κέρδους 
και του τρίπτυχου βιώσιμης ανάπτυξης ESG, 
αντιμετωπίζοντας τις πρωτόγνωρες συνθήκες 
που επικράτησαν ως ευκαιρία για την ανοικο-
δόμηση περισσότερο πράσινων και ανθεκτικών 
οικονομιών.

Πολλοί επενδυτές και τράπεζες χρησιμο-

Vintage woodblock 
print of Japanese 
textile from Shima-
Shima (1904) 
Furuya Korin
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ποιούν επίσης τη βιωσιμότητα ως ισοδύναμο 
για την προσέγγιση μιας εταιρείας στη διαχεί-
ριση κινδύνων. Νέα κριτήρια και δείκτες (KPIs) 
που βασίζονται σε Κανονισμούς για τη Βιώσιμη 
Χρηματοδότηση και την Ταξινομία της Ε.Ε., θα 
αποτελέσουν σημαντικό παράγοντα της διαδι-
κασίας ανάληψης πιστώσεων και αξιολόγησης 
των επενδύσεων μιας τράπεζας, ενός επενδυ-
τικού ταμείου ή άλλων ιδρυμάτων.

Πρόσθετο κίνητρο για τις επιχειρήσεις είναι 
η ανάγκη αντιμετώπισης των νέων απαιτήσεων 
και προσδοκιών της εφοδιαστικής αλυσίδας. 
Υπάρχει μια παγκόσμια τάση που καταδεικνύει 
την ανάγκη των μεγάλων επιχειρήσεων, στις 
πιο ανεπτυγμένες χώρες, να υιοθετήσουν τις 
αρχές της βιώσιμης ανάπτυξης όχι μόνο εντός 
των δικών τους επιχειρήσεων αλλά και μεταξύ 
των συνεργατών και των πελατών τους. Αυτή 
η τάση ωθεί επίσης τις αναπτυσσόμενες χώ-
ρες να συμμορφώνονται με αυτά τα ζητήματα 
προκειμένου να είναι σε θέση να εξυπηρετούν 
τους πελάτες τους και να διατηρήσουν ή να 
επεκτείνουν τα έσοδά τους.

Η ενσωμάτωση των αρχών της βιώσιμης 
ανάπτυξης στην επιχειρηματική στρατηγική 
οδηγεί επίσης στην καινοτομία και τη δυνα-
μική ανάπτυξη των εταιρειών σήμερα, εξηγεί 
η Κατερίνα Κατσούλη, Director του τμήματος 
ESG & Sustainability στην Grant Thornton στην 
Ελλάδα.

«Η καινοτομία οδηγεί σε αύξηση των πωλή-
σεων, συμβάλλοντας σημαντικά στην ευημερία 
των επιχειρήσεων. Οι υπεύθυνες εταιρείες, 
μέσω της στρατηγικής βιώσιμης ανάπτυξης, 
αναπτύσσουν σημεία διαφοροποίησης, τα οποία 
μπορούν να αποτελέσουν ανταγωνιστικά πλε-
ονεκτήματα, έναντι των ανταγωνιστών τους. 
Αυτές οι επιχειρήσεις κερδίζουν σημαντικά και 
σε επίπεδο φήμης / εικόνας. Είναι σε θέση να 
οικοδομήσουν σχέσεις εμπιστοσύνης με τους 
συμμετόχους τους, να αποκτήσουν συστάσεις 
από πελάτες και να προστατευθούν από σκάν-
δαλα, κανονιστικές προκλήσεις και αρνητικά 
δημοσιεύματα», τονίζει η Κατερίνα Κατσούλη.

Ο αντίκτυπος μιας βιώσιμης 
προσέγγισης

Η εταιρική υπευθυνότητα και βιώσιμη ανά-
πτυξη αλλάζουν τον τρόπο με τον οποίο 

οι επιχειρήσεις καθορίζουν και επιτυγχάνουν 
στόχους. Ανεξάρτητα από το μέγεθος της επι-
χείρησης, μια στρατηγική αειφορίας μπορεί να 
ωφελήσει μια εταιρεία με διάφορους τρόπους. 
Επιτρέπει τον καθορισμό κατάλληλων και φι-
λόδοξων στόχων για την εφαρμογή ενός ολο-

κληρωμένου πλαισίου ESG στην εταιρεία, ενώ 
ταυτόχρονα εξασφαλίζει μια συντονισμένη 
και μελετημένη προσέγγιση μεγιστοποίησης 
του οφέλους στο ελάχιστο κόστος. Για πολλές 
επιχειρήσεις, η χρηματοοικονομική δαπάνη 
που απαιτείται για την εφαρμογή ενός προ-
γράμματος βιωσιμότητας είναι ένα σημαντικό 
εμπόδιο που πρέπει να ξεπεραστεί – ένα ζήτη-
μα το οποίο έχει ενταθεί περαιτέρω λόγω των 
οικονομικών πιέσεων που οφείλονται στην 
πανδημία Covid-19.

Η Ελίνα Βασιλειάδου, Supervisor του τμήμα-
τος ESG & Sustainability στην Grant Thornton 
στην Ελλάδα, αναφέρει ότι οι επιχειρήσεις απλά 
δεν μπορούν να μείνουν πίσω.

«Μόνο οφέλη υπάρχουν για τις επιχειρήσεις 
που καθορίζουν και εφαρμόζουν ένα στρατη-
γικό σχέδιο που εστιάζει στην αειφορία. Φυ-
σικά, ενδέχεται να είναι απαραίτητη κάποια 
αρχική επένδυση ή/και κεφάλαιο, ωστόσο, μα-
κροπρόθεσμα, οι επιχειρήσεις θα ενισχύσουν 
τις προοπτικές χρηματοδότησής τους και θα 
μειώσουν το κόστος κεφαλαίου τους. Θα ενι-
σχύσουν την εικόνα της εταιρείας που, με τη 
σειρά της, θα μεγιστοποιήσει το ανταγωνιστικό 
της πλεονέκτημα, καθώς και την εμπιστοσύνη 
και την αξιοπιστία έναντι των πελατών και των 
ενδιαφερόμενων μερών».

Προσδιορισμός της αξίας

Η εκτίμηση των κοινωνικών επιπτώσεων 
εμφανίζεται όλο και περισσότερο στο 

προσκήνιο, παρουσιάζοντας όχι μόνο τα οι-
κονομικά, αλλά και τα κοινωνικά οφέλη των 
επενδύσεων. Μέσω των διαθέσιμων μεθόδων 
και εργαλείων που διαθέτουν, οι επιχειρήσεις, 
στοχεύουν να καταδείξουν πόσο αποτελεσμα-
τικά μπορούν να χρησιμοποιήσουν τους πόρους 
τους για να δημιουργήσουν αξία για την κοινω-
νία. Όπως ανέφερε η Κρίστη Γιάνναρου, Senior 
του τμήματος ESG & Sustainability στην Grant 
Thornton στην Ελλάδα: «Η αξία που δημιουρ-
γείται και κατανέμεται από έναν οργανισμό 
στην κοινωνία και την οικονομία πρόκειται 
να αποτελέσει βασικό δείκτη αξιολόγησης για 
όλα τα ενδιαφερόμενα μέρη. Αυτή η αξιολόγηση 
αποτελεί ένα από τα εργαλεία διαχείρισης για 
την εκτίμηση και την αποτύπωση του κοινω-
νικοοικονομικού αντίκτυπου των λειτουργιών 
και δραστηριοτήτων μιας επιχείρησης. Επιπλέ-
ον, η εκτίμηση της απόδοσης της επένδυσης 
στην εταιρεία από συγκεκριμένες δραστηριό-
τητες πρόκειται επίσης να αποτελέσει βασική 
μέτρηση για τις επιχειρήσεις, μέσω κλαδικής 
ανάλυσης».

Πρώτα βήματα: πώς μπορούμε να 
βοηθήσουμε;

Το αρχικό βήμα μιας τέτοιας διαδικασίας εί-
ναι ο προσδιορισμός ενός σαφούς και εφι-

κτού οράματος που θα πρέπει να υποστηρίζε-
ται, αντίστοιχα, από την εταιρική αποστολή και 
τις αξίες του οργανισμού. Βασικός παράγοντας 
για την επίτευξη οποιασδήποτε στρατηγικής, 
σύμφωνα με τη διοίκηση, είναι η ύπαρξη ενός 
ολοκληρωμένου σχεδίου δράσης, με άτομα που 
αναλαμβάνουν συγκεκριμένες υπευθυνότη-
τες και χρονοδιάγραμμα. Η παρακολούθηση 
της απόδοσης της εταιρείας σε σχέση με το 
στρατηγικό σχέδιο του οργανισμού πρέπει να 
γίνει μέσω ενός ισχυρού συστήματος δεικτών 
(KPIs), που βασίζεται στα ουσιαστικά θέματα 
(τα πιο σημαντικά θέματα ESG) και σύμφωνα 
με τα κορυφαία διεθνή πρότυπα.

Αυτή η διαδικασία απαιτεί συνεχή διάλογο 
με την ανώτερη διοίκηση, αποτελεσματική 
διαχείριση των επιμέρους δράσεων για την 
εφαρμογή του στρατηγικού σχεδίου, καθώς 
και ακριβή και κατάλληλη ανάλυση δεδομένων 
και πληροφοριών, πρόσβαση σε καινοτόμες 
ιδέες και λύσεις, καθώς και καλή κατανόηση 
της αγοράς και των προσδοκιών των ενδιαφε-
ρομένων μερών.

Μέσα από ένα ευρύ φάσμα συμβουλευτικών 
υπηρεσιών, εντοπίζουμε τις ανάγκες των πε-
λατών μας και προσφέρουμε λύσεις, οι οποίες 
μπορούν να εφαρμοστούν άμεσα και αποτελε-
σματικά. Σε ένα ταχέως αναπτυσσόμενο και 
μεταβαλλόμενο επιχειρηματικό περιβάλλον, οι 
συμβουλευτικές υπηρεσίες σχετικά με τη βιω-
σιμότητα και την ανάπτυξη μιας επιχείρησης 
γίνονται ολοένα και πιο σημαντικές.

Η ομάδα εμπειρογνωμόνων του τμήματος 
ESG & Sustainability Services διαθέτει πολυετή 
εμπειρία, σχεδόν μια δεκαετία τώρα, αναγνωρί-
ζει τη σημασία της βιωσιμότητας στην ανάπτυ-
ξη μιας ισχυρής επιχειρηματικής στρατηγικής 
και, ως εκ τούτου, κατέχει ηγετικό ρόλο όσον 
αφορά την κατανόηση και την εφαρμογή της 
αειφορίας.

Τα εξειδικευμένα μας στελέχη στα θέματα 
ESG & Sustainability δεσμεύονται να υποστη-
ρίζουν τις επιχειρήσεις να διαχειρίζονται απο-
τελεσματικά τους κινδύνους και τις ευκαιρίες 
που σχετίζονται με μη χρηματοοικονομικά ζη-
τήματα και να εφαρμόζουν βέλτιστες πρακτι-
κές για τη μείωση του αντίκτυπου των επιχει-
ρηματικών δραστηριοτήτων στο περιβάλλον, 
τους ανθρώπους και την κοινωνία.
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Flexible organizations are like bamboo – they prosper
because they can change and maintain resilience.
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Κλιματικοί κίνδυνοι και 
χρηματοοικονομική

Το κόστος των ζημιών που σχετίζονται 
με κλιματικές καταστροφές αυξάνεται 
από τη δεκαετία του 1970. Το ποσό αυτό 

έφτασε σε ύψος ρεκόρ, άνω των 460 δισεκα-
τομμυρίων δολαρίων, το 2017. Ήταν μια χρονιά 
που χαρακτηρίστηκε από μια διαδοχή ισχυρών 
τυφώνων που είχαν επηρεάσει τις Αντίλλες, τη 
Φλόριντα και την Ινδία. Το 2019, η βρετανική 
ΜΚΟ Christian Aid απαρίθμησε δεκαπέντε φυ-
σικές καταστροφές με κόστος άνω του ενός δι-
σεκατομμυρίου δολαρίων. Μεταξύ των λόγων 
αυτής της αύξησης, είναι απαραίτητο να ληφθεί 
υπόψη η βελτίωση της απογραφής αυτών των 
γεγονότων, καθώς και η αύξηση της αξίας του 
εγκατεστημένου κεφαλαίου, δηλαδή κτιρίων, 
υποδομών, επιχειρήσεων, βιομηχανιών κ.λπ. 
Αλλά και ένας τρίτος παράγοντας υπεισέρχε-
ται. Υπό την επίδραση της κλιματικής αλλαγής, 
αυτές οι καταστροφές εντείνονται και η συχνό-
τητά τους αυξάνεται. Αυτός ο παράγοντας θα 
αντιπροσωπεύει το ένα τρίτο του πρόσθετου 
κόστους στη Γαλλία έως το 2040, σύμφωνα με 
τις προβλέψεις των ασφαλιστών. 

Μια ειδική έκθεση της Διακυβερνητι-
κής Επιτροπής για την Κλιματική Αλλαγή 
(Intergovernmental Panel on Climate Change), 
της επιτροπής των εμπειρογνωμόνων που δη-
μιουργήθηκε το 1988, η οποία δημοσιεύθηκε τον 
Οκτώβριο του 2018, απαριθμεί τις συνέπειες 
μιας αύξησης της θερμοκρασίας κατά 1,5˚ C που, 
με τον τρέχοντα ρυθμό, θα επιτευχθεί μεταξύ 
2020 και 2052: αύξηση των ακραίων θερμοκρα-
σιών σε ορισμένες περιοχές, έντονες βροχές 
σε άλλες, αύξηση της έντασης των κυκλώνων 
και των ξηρασιών, απώλεια παράκτιων πόρων, 
μείωση από 70% έως 90% των κοραλλιογενών 
υφάλων, πιθανός διπλασιασμός της συχνότη-
τας ακραίων καιρικών φαινομένων, μείωση 

της απόδοσης σε καλλιέργειες από καλαμπόκι, 
ρύζι και άλλα δημητριακά κ.λπ.

Το άρθρο αυτό στηρίζεται στο πρόσφατο βι-
βλίο των J. Ansidei και N. Leandri, με τίτλο «La 
finance verte», La Decouverte, Αύγουστος 2021. 

Φυσικοί κίνδυνοι
Σύμφωνα με το περιοδικό «Stern», το κόστος 

της κλιματικής αλλαγής μπορεί να ήταν υψηλό-
τερο από αυτό των δύο παγκοσμίων πολέμων 
και αυτό της μεγάλης ύφεσης του 1929. Οι εκτι-
μήσεις της έκθεσης «Stern» επιβεβαιώθηκαν 
λίγα χρόνια αργότερα από την IPCC: η ομάδα 
των εμπειρογνωμόνων εκτίμησε τότε ότι η 
κλιματική αλλαγή θα μπορούσε να προκαλέσει 
πτώση του παγκόσμιου ΑΕΠ από 1% έως 4% το 
2030, από 2% έως 6% το 2050 και από 3% έως 11% 
το 2100 (IPCC, 2015). Το κόστος της απώλειας 
της βιοποικιλότητας έχει επίσης μετρηθεί σε 
πιο πρόσφατες εργασίες. Η κλιματική αλλαγή 
ευθύνεται επίσης για το 11% έως 16% της απώ-
λειας βιοποικιλότητας.

Ενώ τα χρηματοοικονομικά κόστη της αύξη-
σης της συχνότητας και της σοβαρότητας των 
φυσικών καταστροφών έχουν μοντελοποιηθεί 
εδώ και πολλά χρόνια, οι δεσμοί μεταξύ της 
υπερθέρμανσης του πλανήτη και της χρημα-
τοπιστωτικής σταθερότητας επισημάνθηκαν 
ρητά και κατηγορηματικά στις ομιλίες του 2015 
του Mark Carney, τότε διοικητή της Τράπεζας 
της Αγγλίας και πρόεδρου του Συμβουλίου Χρη-
ματοπιστωτικής Σταθερότητας. Η ομιλία του 
Carney εισάγει δύο βασικούς τύπους κινδύνων, 
τους φυσικούς και της μετάβασης.

Οι φυσικοί κίνδυνοι περιλαμβάνουν τα 
οικονομικά κόστη και τις χρηματοοικονομι-
κές απώλειες που προκύπτουν, αφενός, από 
την αύξηση της σοβαρότητας και συχνότητας 

ΚΑΘΗΓΗΤΉΣ ΚΩΝΣΤΑΝΤΊΝΟΣ 
ΖΟΠΟΥΝΊΔΗΣ, ΑΚΑΔΗΜΑΪΚΌΣ
Βασιλική Ακαδημία Οικονομικών 
& Χρηματοοικονομικών, 
Βασιλική Ευρωπαϊκή Ακαδημία 
των Διδακτόρων, Επίτιμος Δρ 
Πανεπιστημίου Δυτικής Μακεδονίας, 
Πολυτεχνείο Κρήτης & Audencia 
Business School, France 
 
ΥΠΟΨΉΦΙΑ Δρ ΜΑΡΙΆΝΝΑ 
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Αντιπρύτανης Έρευνας, Audencia 
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ακραίων κλιματικών γεγονότων (πλημμύρες, 
κατολισθήσεις, κύματα καύσωνα, πυρκαγιές 
και καταιγίδες) και, αφετέρου, προοδευτικές 
αλλαγές στο κλίμα (μεταβολές στη βροχόπτω-
ση, οξίνιση των ωκεανών, αύξηση της μέσης 
θερμοκρασίας και της στάθμης της θάλασσας, 
μεταβλητότητα ακραίων φαινομένων). Για τις 
επιχειρήσεις, αυτές οι αλλαγές μπορεί να έχουν 
σημαντικές συνέπειες στα κτίρια, στις αλυσί-
δες εφοδιασμού ή παραγωγής, στις συνθήκες 
μεταφοράς ή στην ασφάλεια των εργαζομένων 
ή ακόμα και στα κανάλια μάρκετινγκ. 

Κίνδυνοι μετάβασης
Οι κίνδυνοι μετάβασης αντιπροσωπεύουν 

τους κινδύνους που συνδέονται με ένα οικο-
νομικό μοντέλο χαμηλών εκπομπών άνθρακα. 
Προκύπτουν από ρυθμιστικές αλλαγές (ιδιαίτε-
ρα στον περιβαλλοντικό τομέα), τεχνολογικές 
αλλαγές, αλλαγές στις καταναλωτικές συνή-
θειες ή προτιμήσεις ή αλλαγές στους φυσικούς 
κινδύνους, που μπορεί να έχουν σημαντικές 
επιπτώσεις σε μεγάλο αριθμό οικονομικών 
τομέων, με αποτέλεσμα την επαναξιολόγηση 
της χρηματοοικονομικής αξίας ορισμένων πε-
ριουσιακών κινδύνων.

Κίνδυνοι ευθύνης
Αυτοί οι κίνδυνοι ευθύνης για τις χρημα-

τοοικονομικές επιπτώσεις πιθανών νομικών 
διαδικασιών λόγω της συμβολής τους στην 
κλιματική αλλαγή ή του ανεπαρκούς συνυπο-
λογισμού του κλιματικού κινδύνου, μπορούν 
να αυξήσουν τόσο τους φυσικούς όσο και τους 
μεταβατικούς κινδύνους. 

Αυτές οι μεγάλες κατηγορίες κινδύνου επη-
ρεάζουν τους ισολογισμούς των τραπεζών και 
των ασφαλιστικών εταιρειών με διαφορετι-

κούς τρόπους και έχουν διαφορετικές πιθανές 
τροχιές. Απαιτούν δεδομένα (για παράδειγμα, 
δεδομένα για φυσικούς κινδύνους) και μεθο-
δολογικά πλαίσια ανάλυσης που είναι διαφο-
ρετικά και ακόμη υπό κατασκευή. 

Οι κλιματικοί κίνδυνοι διακρίνονται από 
άλλους κινδύνους για διάφορους λόγους. 
Πρώτα από όλα, λόγω του μεγέθους των πι-
θανών επιπτώσεων, σε επίπεδο νοικοκυριών, 
επιχειρήσεων και συνολικά στις ηπείρους. 
Διαφέρουν λόγω του μη αναστρέψιμου των 
εξελίξεων που εκδηλώνονται και των πιθανών 
επιπτώσεων συσχέτισης και των αλυσιδω-
τών αντιδράσεων, που μπορεί να οδηγήσουν 
σε σημεία ανατροπής, σε μεγάλο βαθμό αδύ-
νατον να προβλεφθούν. Το σπουδαιότερο είναι 
να συγκριθούν οι συνέπειες που προκύπτουν 
από τις κλιματικές καταστροφές σε σχέση με 
αυτές που προκύπτουν από τα χρηματοοικονο-
μικά σοκ («πράσινοι κύκνοι» έναντι «μαύρων 
κύκνων», που χρησιμοποιήθηκαν την περίοδο 
της χρηματοοικονομικής κρίσης 2007-2008· βλ. 
Κ. Ζοπουνίδης, «Η θεωρία του μαύρου κύκνου», 
«Ναυτεμπορική», 22 Ιουνίου 2020).

Κλιματική κρίση και 
χρηματοοικονομική

Οι πρώτες μελέτες επιδιώκουν να εντοπί-
σουν τους δεσμούς μεταξύ των κύριων κατη-
γοριών κινδύνου (πιστωτικός, αγοράς, ρευστό-
τητας, λειτουργικός κ.λπ.) και των κλιματικών 
κινδύνων. Σε ατομικό επίπεδο, οι κλιματικοί κίν-
δυνοι μπορεί να έχουν αντίκτυπο στις ταμειακές 
ροές (cash flows) των επιχειρήσεων και στην 
ικανότητά τους να αποπληρώσουν τα δάνεια 
που έχουν συναφθεί, γεγονός που επηρεάζει την 
αξία των χρηματοοικονομικών περιουσιακών 
στοιχείων. Οι χρηματοοικονομικές επιπτώσεις 

της κλιματικής αλλαγής, αν είναι δύσκολο να 
μοντελοποιηθούν, εμφανίζονται λοιπόν κα-
θημερινά πιο καθαρά. Και όμως, υπάρχει ένα 
χάσμα μεταξύ «της αυξημένης αποδοχής της 
σημαντικότητας των κινδύνων που σχετίζονται 
με το κλίμα για τα χρηματοπιστωτικά ιδρύματα 
και της σχετικής αδυναμίας των ενεργειών που 
λαμβάνονται ως απάντηση». Λογικά, οι χρηματο-
οικονομικές αγορές φαίνονται επομένως σχε-
τικά ανίκανες να τιμολογήσουν επαρκώς τους 
χρηματοοικονομικούς - κλιματικούς κινδύνους. 
Δημιουργείται έτσι μια σύνδεση εύθραυστης 
χρηματοοικονομικής και κλιματικής κατάστα-
σης, η οποία πρέπει να ενισχυθεί αμοιβαία με την 
εφαρμογή νομισματικών πολιτικών και χρημα-
τοοικονομικών κανονισμών για την καταπολέ-
μηση του συστηματικού κλιματικού κινδύνου. 

Πέρα από τη δράση των κυβερνήσεων, των 
κεντρικών τραπεζών και των ρυθμιστικών 
αρχών, η απάντηση του χρηματοοικονομικού 
τομέα στον κλιματικό κίνδυνο θα εγείρει επο-
μένως το ζήτημα της ευθύνης του χρηματοοι-
κονομικού τομέα ευρύτερα. Το ερώτημα είναι: 
Μπορούμε να κάνουμε τη χρηματοοικονομι-
κή εργαλείο για την ανάδυση μιας καλύτερης 
κοινωνίας; Ακόμη, είναι συμβατό το ατομικό 
συμφέρον των μετόχων με το γενικό συμ-
φέρον, η μεγιστοποίηση των κερδών με αυτό 
της κοινωνικής αξίας; Μπορούν τα κοινωνικά 
υπεύθυνα κεφάλαια να υποκαταστήσουν την 
τιμολόγηση του άνθρακα υποδεικνύοντας το 
κόστος κεφαλαίου και όχι το άμεσο κόστος των 
εκπομπών; Μπορούν οι αγορές να αποτιμήσουν 
αποτελεσματικά τα περιουσιακά κεφάλαια και 
τις επενδύσεις που ωφελούν τις μελλοντικές 
γενιές;

Τα πρώτα στοιχεία της απάντησης σχεδιά-
ζονται, και απομένει να δοκιμαστούν. 
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Ενιαίοι απολογισμοί 
βιώσιμης ανάπτυξης και 
η ένταξη ESG κριτηρίων: 
Τι επιφυλάσσει το 
μέλλον

Τα τελευταία χρόνια, σε πολλές χώρες 
διαπιστώνουμε ότι ο αριθμός των εται-
ρειών που κάνουν αναφορά σε στοιχεία 

για τη βιώσιμη ανάπτυξη έχει αυξηθεί δραμα-
τικά. Αυτό δεν οφείλεται μόνο στους νέους νό-
μους και κανονισμούς που επιβάλλονται τόσο 
στην Ε.Ε. όσο και σε παγκόσμια κλίμακα, αλλά 
και στην αυξανόμενη κατανόηση του χρηματο-
πιστωτικού τομέα ότι τα θέματα που άπτονται 
του περιβάλλοντος, της κοινωνίας και της δια-
κυβέρνησης (Environment, Social, Governance, 
ESG) αποτελούν σημαντικό κομμάτι της καθη-
μερινής τους λειτουργίας, καθώς επηρεάζουν 
την οικονομική απόδοση και την εταιρική αξία 
μιας επιχείρησης. 

Πηγαίνοντας από την εταιρική υπευθυνό-
τητα στη βιώσιμη ανάπτυξη και παράλληλα 
στο τρίπτυχο περιβάλλον, κοινωνία, διακυβέρ-
νηση (ESG), οι προσεγγίσεις γίνονται όλο και 
πιο πολύπλοκες και δυναμικές, απαιτώντας 
βαθιά επαγγελματική γνώση και συγκεκριμένη 
τεχνογνωσία, οι οποίες πρέπει να υποστηρίζο-
νται από ισχυρή στρατηγική βιωσιμότητας και 
διαδικασίες διαχείρισης κινδύνων.

Έρευνα της KPMG καταδεικνύει ότι το πα-
γκόσμιο ποσοστό αναφοράς αειφορίας (N100) 
αυξήθηκε κατά 5 ποσοστιαίες μονάδες από 

την τελευταία έρευνά της (2017), φτάνοντας 
σε ποσοστό 80%, ενώ όλο και περισσότερες 
εταιρείες προχωρούν στην κατάρτιση ενιαίων 
απολογισμών, συνδυάζοντας τόσο οικονομικά 
όσο και μη χρηματοοικονομικά δεδομένα σε 
μια ενιαία ετήσια έκθεση. Πέρα από τις αλλαγές 
στο κανονιστικό πλαίσιο (NDFR, SFDR, κ.ά.), οι 
επενδυτές και οι εταιρείες παροχής κεφαλαί-
ων έχουν αυξανόμενες προσδοκίες από τις 
εταιρείες όσον αφορά τη μη χρηματοοικονο-
μική πληροφόρηση και τις επιδόσεις τους σε 
επίπεδο περιβαλλοντικών, κοινωνικών, αλλά 
και θεμάτων διακυβέρνησης. 

Υπάρχει προσδοκία για αυξημένη διαφάνεια 
στην καταγραφή τόσο των χρηματοοικονομι-
κών όσο και των μη χρηματοοικονομικών πλη-
ροφοριών, προκειμένου να είναι κατανοητή 
από το κοινό η μακροπρόθεσμη δημιουργία 
αξίας, αλλά και η λήψη αποφάσεων χρηματο-
δότησης, λαμβάνοντας πλέον υπόψη και μη 
χρηματοοικονομικά κριτήρια.

Πώς διαμορφώνεται επομένως το μέλλον 
αυτού που ονομάζουμε σήμερα Απολογισμό ή 
Έκθεση Βιώσιμης Ανάπτυξης; Είτε αυτός είναι 
ενιαίος, είτε όχι ‒σε αρκετές χώρες η καταγρα-
φή των στοιχείων αειφορίας παραμένει μια 
μορφή εθελοντικής δημοσίευσης‒ οι εταιρείες 

ΛΊΝΑ ΜΑΓΓΊΝΑ
Manager, Consulting, KPMG
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προχωρούν ολοένα και περισσότερο στη δημο-
σίευση τέτοιων πληροφοριών, αναγνωρίζοντας 
τη σημασία της διαφάνειας για όλα τα ενδια-
φερόμενα μέρη (μετόχους, πελάτες, ευρύτερη 
κοινωνία), επιτρέποντάς τους τη συστηματική 
επικοινωνία θεμάτων βιώσιμης ανάπτυξης 
εντός και εκτός εταιρείας. 

Τέλος, η πρόσφατη έρευνα της KPMG «CEO 
Outlouk», που αφορά τις απόψεις των διευ-
θυνόντων συμβούλων παγκοσμίως, αλλά και 
στη χώρα μας, σχετικά με τις προκλήσεις που 
αντιμετωπίζουν λόγω της πανδημίας και τις 
προοπτικές τους για οικονομική ανάκαμψη, 
κάνει σαφές ότι οι παγκόσμιες επιχειρήσεις, 
καθώς δέχονται αυξανόμενη πίεση για να επα-
νέλθουν καλύτερες, προετοιμάζονται ενεργά 

να αυξήσουν τις επενδύσεις στους τομείς του 
περιβάλλοντος, της κοινωνίας και της διακυ-
βέρνησης (ESG), παραμένοντας αφοσιωμένες 
στο σκοπό τους.

Έχει γίνει πλέον κατανοητό στον επιχειρη-
ματικό κόσμο ότι η αναφορά των μη χρηματο-
οικονομικών επιδόσεων των επιχειρήσεων 
είναι καθοριστικής σημασίας για την ένταξή 
τους σε επενδυτικά χαρτοφυλάκια. Οι νέοι κα-
νονισμοί, όπως η ταξινομία, η συμφωνία για 
τον νέο κλιματικό νόμο, o Κανονισμός περί 
γνωστοποιήσεων αειφορίας στον τομέα των 
χρηματοπιστωτικών υπηρεσιών κ.ά., διαμορ-
φώνουν το νέο τοπίο, ωθώντας τις επιχειρήσεις 
να λάβουν αποφάσεις σε επίπεδο διοίκησης για 
τον τρόπο λειτουργίας τους, ενσωματώνοντας 

ESG κριτήρια. Η ορθή εταιρική διακυβέρνηση, 
η τήρηση ανθρωπίνων και εργασιακών δικαι-
ωμάτων, οι σχέσεις με τις τοπικές κοινωνίες, 
οι περιβαλλοντικά υπεύθυνες πρακτικές, απο-
τελούν μέρος των μη χρηματοοικονομικών 
επιδόσεων, καθιστώντας την κατάρτιση Απο-
λογισμών και Ενιαίων Εκθέσεων Βιώσιμης 
Ανάπτυξής ανάγκη και όχι μια απλή καταγραφή 
δράσεων κοινωνικού χαρακτήρα. Ο Covid-19 
δημιούργησε τεράστιες προκλήσεις για την 
οικονομία και την κοινωνία, αλλά σχεδόν δυο 
χρόνια μετά δίνει και μια μοναδική ευκαιρία 
στις επιχειρήσεις να κάνουν «επανεκκίνηση», 
μέσω της βιώσιμης ανάπτυξης, αναφέροντας 
την πρόοδό τους αλλά και τις προκλήσεις που 
αντιμετωπίζουν με διαφάνεια και αξιοπιστία.
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Εταιρική 
διακυβέρνηση: 
To ζήτημα της 
εκπαίδευσης των 
στελεχών

Μ ία ιδιαίτερα ενδιαφέρουσα απαίτηση 
που εισάγεται με το νέο κανονιστι-
κό πλαίσιο για την εταιρική διακυ-

βέρνηση των Α.Ε. με εισηγμένες μετοχές στο 
Χρηματιστήριο Αθηνών είναι αυτή της υποχρε-
ωτικής εκπαίδευσης των μελών του διοικητι-
κού συμβουλίου, των διευθυντικών στελεχών, 
καθώς και των στελεχών τους, και ειδικά όσων 
εμπλέκονται στον εσωτερικό έλεγχο, στη δια-
χείριση κινδύνων, στην κανονιστική συμμόρ-
φωση και στα πληροφοριακά συστήματα.

Η υποχρεωτική εκπαίδευση στην εταιρική 
διακυβέρνηση εισάγεται στο νέο πλαίσιο μέσω 
της ενσωμάτωσης μιας συγκεκριμένης πολιτι-
κής εκπαίδευσης στον κανονισμό λειτουργίας 
της ανώνυμης εταιρείας. Δεν πρόκειται δηλαδή 
για μια απλή υποχρέωση εκπόνησης κάποιων 
προγραμμάτων επαγγελματικής εκπαίδευσης 
σε στελέχη της εταιρείας της ανώτατης και 
ανώτερης διοίκησης, ανά κάποια τακτικά δια-
στήματα, αλλά για μια συγκεκριμένη επιχειρη-
σιακή διαδικασία, η οποία θα προβλέπεται βάσει 
συγκεκριμένης πολιτικής του κανονισμού λει-
τουργίας, θα αφορά όλα τα επίπεδα διοίκησης 
και θα  σχεδιαστεί με την προσέγγιση βάσει 
κινδύνων. Με την ερμηνεία αυτή, απαιτείται ο 
σχεδιασμός μιας διαφανούς διαδικασίας επιλο-
γής φορέων που θα προσφέρουν τα εκπαιδευ-
τικά προγράμματα εταιρικής διακυβέρνησης, 
η τεκμηρίωση της διαδικασίας αυτής, καθώς 
και η τεκμηρίωση της υλοποίησης των συγκε-
κριμένων προγραμμάτων. 

Η πολιτική εκπαίδευσης εταιρικής διακυ-
βέρνησης θα υλοποιείται μέσω επιχειρησια-
κών διαδικασιών σε όλα τα επίπεδα διοίκησης. 

Πρέπει να γίνει σαφές ότι, σε ένα αποδεκτό 
σύστημα εταιρικής διακυβέρνησης, το σύνολο  
των στελεχών της εταιρείας συμμετέχει και 
έχει εμπλοκή στην εφαρμογή της πολιτικής και 
των διαδικασιών που το υποστηρίζουν. Το πώς 
προσδιορίζεται η έννοια «στέλεχος» είναι θέμα 
της κάθε εταιρείας και του μοντέλου διοίκη-
σής της. Έτσι, η τακτική εκπαίδευση σχετικά 
με την εταιρική διακυβέρνηση αναπτύσσεται 
πλέον ως μια καθετοποιημένη επιχειρησια-
κή διαδικασία, της οποίας οι υπολειτουργίες 
διαφέρουν ανάλογα με το κάθε επίπεδο της 

ΣΤΑΜΆΤΙΟΣ Σ. ΔΡΊΤΣΑΣ  
Αναπληρωτής Διευθύνων Σύμβουλος, 
Συμβουλευτική, ΣΟΛ Crowe 
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διοίκησης της εταιρείας. 
Αναμένεται ότι ο «ιδιοκτήτης» της διαδικα-

σίας εκπαίδευσης εταιρικής διακυβέρνησης 
θα είναι, στις περισσότερες των περιπτώσεων, 
η μονάδα διοίκησης ανθρώπινου δυναμικού. 
Η μονάδα αυτή έχει πρόσβαση σε όλες τις 
πληροφορίες που χρειάζονται και μπορεί, σε 
συνεργασία και με τις διευθύνσεις των ανε-
ξάρτητων λειτουργιών, ήτοι της διαχείρισης 
κινδύνων, του εσωτερικού ελέγχου και της 
κανονιστικής συμμόρφωσης, να καθορίσει 
τις εκπαιδευτικές ανάγκες και να σχεδιάσει 

τα κατάλληλα προγράμματα εκπαίδευσης και, 
φυσικά, να εποπτεύσει την υλοποίησή τους.

Εδώ ιδιαίτερο ενδιαφέρον παρουσιάζει η 
εκπαίδευση των μελών του διοικητικού συμ-
βουλίου και των ανεξάρτητων επιτροπών. Είναι 
προφανές ότι η εκπαίδευση των μελών αυτών 
συνδέεται σημαντικά και με την καταλληλό-
τητά τους και επηρεάζει και τις διαδικασίες 
αξιολόγησης.  Στην περίπτωση αυτή, ο «ιδιο-
κτήτης» της διαδικασίας μάλλον θα επιλεγεί 
από το ίδιο το διοικητικό συμβούλιο και την 
υποστήριξη και την εποπτεία της διαδικασίας 

θα την αναλάβει η επιτροπή υποψηφιοτήτων.
Πάντως, η διαδικασία εκπαίδευσης για την 

εταιρική διακυβέρνηση είναι σκόπιμο να μην 
υλοποιείται μόνο από εξωτερικούς φορείς αλλά 
και από εσωτερικές υπηρεσίες. Έτσι, σημα-
ντικό ρόλο στη διαδικασία μπορεί να έχουν τα 
στελέχη της διαχείρισης κινδύνων, της κανο-
νιστικής συμμόρφωσης και του εσωτερικού 
ελέγχου. Με τον τρόπο αυτό, επιτυγχάνεται η 
περαιτέρω διασπορά των γνώσεων που λαμ-
βάνουν τα στελέχη αυτά από τους εξωτερικούς 
φορείς σε περισσότερα επίπεδα διοίκησης, 
οριζόντια και κάθετα, αλλά επίσης και η προ-
βολή του έργου τους στα υπόλοιπα στελέχη 
της εταιρείας, ενισχύοντας την αναγνώριση 
της αναγκαιότητας των λειτουργιών τους και 
διαμορφώνοντας ισχυρές σχέσεις εμπιστο-
σύνης σε όλα τα επίπεδα της διακυβέρνησης 
της εταιρείας.

Εν κατακλείδι, οι υποχρεωτικές διατάξεις 
του νέου νόμου σχετικά με την εκπαίδευση 
στην εταιρική διακυβέρνηση καταδεικνύουν 
την ανάγκη ύπαρξης λεπτομερούς και πολυεπί-
πεδης γνώσης σχετικά με το νέο πλαίσιο, ώστε 
να μπορεί αυτό να εφαρμοστεί αποτελεσματι-
κά από τις υποκείμενες στο νόμο ανώνυμες 
εταιρείες. Επίσης, οι σχετικές διατάξεις του 
Ν. 4548/2020 δεν πρέπει να εκλαμβάνονται 
ως απλές απαιτήσεις τακτικής εκπαίδευσης, 
αλλά απαιτούν την ανάπτυξη ειδικών επιχει-
ρησιακών διαδικασιών, βάσει συγκεκριμένης 
πολιτικής και αφορούν σίγουρα τα μέλη των 
διοικητικών συμβουλίων και των ανεξάρτη-
των επιτροπών αλλά και τα στελέχη όλων των 
επιπέδων διοίκησης της ανώνυμης εταιρείας.

Vintage woodblock 
print of Japanese 
textile from Shima-
Shima (1904) Furuya 
Korin
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Πόσο άσχημα επλήγη ο τουρισμός στην περι-
οχή της Μεσογείου από την πανδημία;

Η πανδημία του κορονοϊού συνεχίζει να επη-
ρεάζει αρνητικά την ελληνική αλλά και την 
παγκόσμια οικονομία. Ο ιός αυτός εξελίχθηκε 
σε μια παγκόσμια υγειονομική κρίση, με τερά-
στιες οικονομικές και κοινωνικές επιπτώσεις. 
Η ιδιαιτερότητα της τρέχουσας ύφεσης είναι 

ότι επλήγη κυρίως ο τομέας των υπηρεσιών, 
ο οποίος είναι συνήθως πιο ανθεκτικός από 
άλλους τομείς της οικονομίας. Δεδομένου ότι 
η ανάκαμψη από μια ύφεση που αφορά κυρίως 
τον τομέα των υπηρεσιών είναι συνήθως βρα-
δύτερη από μια ύφεση που πλήττει κυρίως τον 
τομέα των αγαθών, η συνέχιση της υφιστάμε-
νης κατάστασης θα μπορούσε να λειτουργήσει 

ως τροχοπέδη στην ανάπτυξη, αυξάνοντας τις 
ανισότητες και ωθώντας την ελληνική οικο-
νομία σε στασιμότητα, και υπονομεύοντας τις 
μακροπρόθεσμες αναπτυξιακές προοπτικές.

Ο τουρισμός είναι ένας από τους τομείς της 
ελληνικής οικονομίας που επλήγη σε μεγά-
λο βαθμό από την πανδημία, παρουσιάζοντας 
δραματικά μειωμένα μεγέθη. Οι συνολικές ει-

ΧΡΉΣΤΟΣ ΑΝΤΩΝΌΠΟΥΛΟΣ:  
Η ΠΑΝΔΗΜΊΑ ΊΣΩΣ ΒΟΗΘΉΣΕΙ 
ΝΑ ΑΛΛΆΞΕΙ ΤΟ ΠΑΡΑΓΩΓΙΚΌ 

ΜΟΝΤΈΛΟ ΤΗΣ 
ΧΏΡΑΣ ΚΑΙ ΝΑ 
ΕΠΙΤΎΧΕΙ ΤΑΧΕΊΑ 
ΑΝΆΠΤΥΞΗ

Ο Χρήστος Αντωνόπουλος, Partner της UHY ΑΞΩΝ Ορκωτοί Ελεγκτές, αναλύει τις επιπτώσεις της 
πανδημίας στη Μεσόγειο και πώς την αντιμετώπισε η χώρας μας, μιλώντας στον Hugh Wilson, 
αρχισυντάκτη του περιοδικού UHY Global, από το οποίο και την αναδημοσιεύουμε.

ΣΥΝΈΝΤΕΥΞΗ ΣΤΟΝ  HUGH WILSON
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σπράξεις του 2021 αναμένονται σε 12 δισ. ευρώ, 
έναντι 18 δισ. ευρώ για το 2019. Οι αφίξεις από 
την εξωτερικό έφτασαν τα 8,6 εκατομμύρια 
στο πρώτο οκτάμηνο του 2021, σημαντικά αυ-
ξημένες σε σύγκριση με το ίδιο διάστημα του 
2020, αλλά και αισθητά λιγότερες από το ίδιο 
διάστημα του 2019.

Πώς ανταποκρίθηκαν οι πελάτες σας από τον 
συγκεκριμένο κλάδο στις δύσκολες συνθήκες; 
Για παράδειγμα, μπορούσαν να έχουν πρόσβαση 
σε κρατική βοήθεια ή μπόρεσε κάποιος από 
αυτούς να τροποποιήσει το επιχειρηματικό του 
μοντέλο για να προσελκύσει περισσότερους 
τοπικούς πελάτες;

Η ελληνική κυβέρνηση θέσπισε ένα πρό-
γραμμα ύψους 800 εκατ. ευρώ, το οποίο πα-
ρείχε στήριξη σε επιχειρήσεις που δραστη-
ριοποιούνται στον τομέα του τουρισμού και 
έχουν πληγεί από την πανδημία του κορονοϊού. 
Το πρόγραμμα συγχρηματοδοτήθηκε από το 
Ευρωπαϊκό Ταμείο Περιφερειακής Ανάπτυ-
ξης (ΕΤΠΑ) και είναι διαθέσιμο για εταιρείες 
όλων των μεγεθών που παρουσίασαν μείωση 
κύκλου εργασιών άνω του 30% το 2020, σε σύ-
γκριση με το 2019. Η ενίσχυση έλαβε τη μορφή 
άμεσων επιχορηγήσεων, με μέγιστο ποσό για 
κάθε επιχορήγηση είτε έως το 5% του ετήσιου 
κύκλου εργασιών του δικαιούχου είτε 400.000 
ευρώ ανά επιχείρηση, όποιο από τα δύο είναι 
το χαμηλότερο. Στόχος του προγράμματος ήταν 
η παροχή του αναγκαίου κεφαλαίου κίνησης 
στους δικαιούχους.

Όσον αφορά την τροποποίηση του υφιστά-
μενου επιχειρηματικού μοντέλου, πολλά του-
ριστικά καταλύματα στοχεύουν στην προσέλ-
κυση των λεγόμενων «ψηφιακών νομάδων», 
δηλαδή επαγγελματιών που μπορούν πλέον να 
εργάζονται μακροπρόθεσμα εξ αποστάσεως 
από άλλη πόλη ή χώρα.

Πώς είναι η κατάσταση τώρα στην Ελλάδα;
Η αποτελεσματικότητα του προγράμματος 

εμβολιασμού, τόσο στην Ελλάδα όσο και στις 
χώρες προέλευσης των τουριστών, επέτρε-
ψε την ταχύτερη ανάκαμψη της οικονομικής 
δραστηριότητας και την κινητικότητα του πλη-
θυσμού. Η επιστροφή στην κανονικότητα σε 
αυτόν τον τομέα απαιτεί πιθανότατα περισσό-
τερο χρόνο. Εφικτός στόχος θεωρείται πλέον 
η επιστροφή των τουριστικών αφίξεων και 
εισπράξεις της τάξεως του 70-80% των υψηλών 
επιδόσεων του 2019, εξέλιξη που θα βοηθήσει 
σημαντικά στη σταδιακή εξομάλυνση του ελ-
λείμματος των εξωτερικών πληρωμών.

Έχετε την αίσθηση ότι η πανδημία οδηγεί σε 
επαναξιολόγηση της τοπικής οικονομίας και της 
θέσης του τουρισμού σε αυτήν; Γίνεται λόγος για 
αλλαγές; Ή μήπως επιστρέφουμε στο σύνηθες 
«business as usual»;

Όσο παράδοξο και αν ακούγεται, η Covid-19 
μπορεί να αποδειχθεί μια μορφή «ευλογίας» για 
τη χώρα, αλλά και γενικότερα. Ο καθορισμένος 
στόχος της ελληνικής κυβέρνησης για τα επό-
μενα έξι χρόνια είναι να αλλάξει το παραγωγικό 
της μοντέλο και να επιτύχει ταχεία ανάπτυξη. 
Στόχος είναι να διατηρηθεί ο τουρισμός ως 
σημαντικό μέρος της οικονομικής δραστηρι-
ότητας της Ελλάδας, αλλά και να διευρυνθεί η 
παραγωγική βάση της χώρας, να ενισχυθεί η 
παραγωγική δραστηριότητα και να ενσωμα-
τωθούν νέες τεχνολογίες στην αγροτική πα-
ραγωγή. Πιο συγκεκριμένα, το σχέδιο, όπως το 
αντιλαμβάνομαι, εστιάζει σε έξι άξονες:

- Ψηφιακός μετασχηματισμός,
- Πράσινη ανάπτυξη,
- Καινοτομία,
- Ανάπτυξη δεξιοτήτων,
- Βιομηχανική παραγωγή και μεταποίηση, και
- Επιχειρηματική και παράλληλα κοινωνική 

προσέγγιση.

Εάν υφίσταται ενδιαφέρον για δομικές αλλα-
γές, ποιοι τομείς ενθαρρύνονται στην Ελλάδα; 
Υποστηρίζονται τέτοιου είδους προσπάθειες 
από την περιφερειακή αυτοδιοίκηση ή την 
εθνική κυβέρνηση;

Πρόκειται για μια μοναδική ευκαιρία για 
την εξέλιξη του επιχειρηματικού μοντέλου 
της Ελλάδας, οπότε σίγουρα υπάρχει μεγάλο 
ενδιαφέρον και δυναμική. Οι τομείς που εν-
θαρρύνονται κυρίως είναι οι εξής:

- Παγκόσμιες επιχειρηματικές υπηρεσίες: 
Η Ελλάδα προσπαθεί να προσελκύσει το πα-
γκόσμιο ενδιαφέρον για τη δημιουργία ενδο-
ομιλικών κέντρων παροχής υπηρεσιών, προ-
σφέροντας τεράστιες ευκαιρίες για κεντρικές 
λειτουργίες «middle and back office».

- Οπτικοακουστικές παραγωγές: Η χώρα, μέ-
σω της πρόσφατης νομοθεσίας, γίνεται φιλικός 
προορισμός για τον κινηματογράφο.

- Ενέργεια: Η άφθονη διαθεσιμότητα σε ανα-
νεώσιμες πηγές ενέργειας (αιολική, υδροη-
λεκτρική, βιομάζα, γεωθερμία, ηλιακή και 
ηλιοθερμική), σε συνδυασμό με τα εν εξελίξει 
μεγάλα έργα υποδομής στην Ελλάδα (αγωγοί 
φυσικού αερίου TAP, IGB, EastMed, διασυνδε-
τήριος αγωγός EuroAsia, έρευνα και ανάπτυξη 
των υδρογονανθράκων), δείχνουν ότι η χώρα 

θα αποτελέσει βασικό παράγοντα στη διαμόρ-
φωση του ενεργειακού μείγματος της Ε.Ε. και 
θα προσφέρει σημαντικές επενδυτικές ευκαι-
ρίες σε όλους τους ενεργειακούς κλάδους.

- Εφοδιαστική αλυσίδα: Η Ελλάδα βρίσκε-
ται στο σταυροδρόμι τριών ηπείρων (Ευρώπη, 
Ασία, Αφρική), συνδέοντας, από την πρώιμη αρ-
χαιότητα, ανθρώπους, αγαθά και πολιτισμούς. 
Για τον λόγο αυτό, η χώρα αποτελεί εδώ και 
καιρό στρατηγικό κόμβο για τις μεταφορές 
στην ευρύτερη περιοχή.

- Τεχνολογία πληροφοριών και επικοινω-
νιών: Ο τομέας των τεχνολογιών πληροφο-
ρικής και επικοινωνιών είναι ένας από τους 
πιο υποσχόμενους στην ελληνική οικονομία, 
κυρίως λόγω της ζήτησης για αυτοματοποίηση 
και ψηφιοποίηση στον ελληνικό δημόσιο και 
ιδιωτικό τομέα.

- Τρόφιμα και γεωργία: Ο τομέας των τροφί-
μων και της γεωργίας στην Ελλάδα αναμένεται 
να συμβάλει σημαντικά στην αύξηση του ΑΕΠ 
και της προστιθέμενης αξίας, λόγω διαφόρων 
βασικών τάσεων της αγοράς και ανταγωνι-
στικών πλεονεκτημάτων, όπως η επικράτηση 
της μεσογειακής διατροφής ως το κορυφαίο 
παράδειγμα υγιεινής, φυσικής διατροφής σε 
όλο τον κόσμο.

Τα σημαντικότερα προγράμματα παροχής 
κινήτρων υποστηρίζονται από την Ε.Ε. και την 
τοπική αυτοδιοίκηση μέσω του Εθνικού Στρα-
τηγικού Πλαισίου Αναφοράς (ΕΣΠΑ) και του 
Μηχανισμού Ανάκαμψης και Ανθεκτικότητας 
(RRF). Και τα δύο προγράμματα επισημαίνουν 
την ανάγκη τόσο για συγχώνευση των μικρομε-
σαίων επιχειρήσεων όσο και για την προώθηση 
προγραμμάτων κατάρτισης για την ανάπτυξη 
των τεχνικών δεξιοτήτων των εργαζομένων.

Τι άλλο θα συμβάλει στην ανάκαμψη της 
περιοχής της Μεσογείου, κατά τη γνώμη σας;

Το απόλυτο μέτρο μιας ικανής και ανθε-
κτικής κοινωνίας, χώρας ή περιοχής είναι ο 
τρόπος που αντιμετωπίζει δύσκολες και πε-
ρίπλοκες καταστάσεις κι όχι όταν επικρατούν 
κατάλληλες συνθήκες και ευημερία. Το βασικό 
εργαλείο που απαιτείται για την επίτευξη των 
στόχων της σύγχρονης εποχής είναι η συνερ-
γασία. Εάν οι χώρες της ευρύτερης περιοχής 
συνεργαστούν αποτελεσματικά, τότε μπορούν 
να επιτευχθούν θαυμάσια πράγματα σε πολύ 
σύντομο χρονικό διάστημα και η ανάκαμψη 
θα είναι ισχυρότερη και ταχύτερη από ό,τι 
αναμένεται.
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Έρευνα για το ελληνικό 
επιχειρείν: Πορεία προς 
την ανάκαμψη

Από τις αρχές του 2020, η χώρα μας 
και ο πλανήτης ολόκληρος βρέθηκαν 
μπροστά σε πρωτόγνωρες συνθήκες, 

ως αποτέλεσμα της πανδημίας. Κατόπιν μιας 
άνευ προηγουμένου δημοσιονομικής και νομι-
σματικής παρέμβασης παγκοσμίως, οι αρνητι-
κές επιπτώσεις μετριάστηκαν, ενώ οι εξελίξεις 
στο υγειονομικό πεδίο, με την ανάπτυξη των 
εμβολίων, έδωσαν το έναυσμα για έξοδο από 
την κρίση.

Ποια είναι όμως η άποψη των ελλήνων επι-
χειρηματιών για το πού βρισκόμαστε σήμερα 
και οι προσδοκίες τους για τους επόμενους 
12 μήνες;

Στην έρευνά μας αποτυπώνεται πως η αισι-
οδοξία έχει επιστρέψει στους έλληνες επιχει-
ρηματίες, ενώ παράλληλα έχει διαμορφωθεί 
η πεποίθηση ότι τα χειρότερα αναφορικά με 
τις αρνητικές επιπτώσεις της πανδημίας στην 
οικονομία έχουν πλέον ξεπεραστεί. Παρόλα 
αυτά, η αισιοδοξία φαίνεται να στηρίζεται πε-
ρισσότερο σε θετικές προσδοκίες παρά σε δο-
μημένες εξωστρεφείς στρατηγικές. Η δύσκολη 
εμπειρία, τόσο της πρόσφατης οικονομικής 

όσο και της τρέχουσας υγειονομικής κρίσης, 
δημιουργεί δισταγμό στην επένδυση σε εξοπλι-
σμό, ανθρώπινους πόρους αλλά και σε ψηφιακή 
μετάβαση και καινοτομία.

Οι ελληνικές επιχειρήσεις έχουν αποδείξει 
σε δύσκολες συνθήκες ότι διαθέτουν την ικα-
νότητα να προσαρμόζονται και να διακρίνουν 
τις ευκαιρίες. Απομένει η υιοθέτηση βιώσιμων 
στρατηγικών που θα τους δώσει ακόμα μεγαλύ-
τερη δύναμη να διακριθούν στο νέο οικονομικό 
περιβάλλον που διαμορφώνεται.

Με αφετηρία την παγκόσμια έρευνα της 
Grant Thornton «Buses Pulse», στην οποία 
αποτυπώνονται οι προσδοκίες των επιχειρη-
ματιών εντός και εκτός Ελλάδας, διερευνήσαμε 
τα επιμέρους χαρακτηριστικά αυτών των προσ-
δοκιών στις ελληνικές επιχειρήσεις.

«Καθώς προχωράμε σταθερά προς την επό-
μενη ημέρα, γίνεται πλέον εμφανές ότι οι ελ-
ληνικές επιχειρήσεις ατενίζουν το αύριο με 
μεγαλύτερη αισιοδοξία, γεγονός που αντικατο-
πτρίζεται τόσο στους δείκτες προσδοκιών της 
έρευνας όσο και στις εκτιμήσεις των επιχει-
ρήσεων για τον χρονικό ορίζοντα στον οποίο η 

GRANT THORNTON
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δραστηριότητά τους θα επιστρέψει σε επίπεδα 
προ πανδημίας. Προκειμένου οι επιχειρήσεις 
να κινηθούν ξανά σε αναπτυξιακή τροχιά τους 
προσεχείς μήνες, θα χρειαστεί να υιοθετήσουν 
ένα ανθεκτικό και ευέλικτο μοντέλο λειτουρ-
γίας, το οποίο θα ανταποκριθεί αποτελεσμα-
τικά σε κάθε πιθανή αλλαγή που θα φέρει το 
μέλλον. Μέσα από την ανθεκτικότητα και την 
προσαρμοστικότητα, άλλωστε, οι επιχειρήσεις 
κατάφεραν να ανταποκριθούν στις ιδιαίτερες 
συνθήκες των προηγούμενων μηνών και να 
στηρίξουν την πορεία της ελληνικής οικονομί-
ας. Τα εν λόγω χαρακτηριστικά αναμένεται να 
αποτελέσουν καθοριστικό παράγοντα, ώστε το 
ελληνικό επιχειρείν να μεταβεί με ασφάλεια 
και αισιοδοξία στο αύριο» σημειώνει ο Μανό-
λης Μιχαλιός, Partner, Head of Assurance της 
Grant Thornton

Δείκτης επιχειρηματικής 
αισιοδοξίας Grant Thornton

Μετά από μια μακρά περίοδο που ο δείκτης 
προσδοκιών για τις ελληνικές επιχειρήσεις 
ήταν σε αρκετά χαμηλότερα επίπεδα από τον 
αντίστοιχο ευρωπαϊκό και παγκόσμιο, ήδη από 
τα τέλη του 2018 αυτός είχε αρχίσει να βελτι-
ώνεται, με τα επίπεδα αισιοδοξίας να ταυτίζο-
νται τελικά, στο τέλος του 2019, με αυτά των 
Ευρωπαίων.

Η εμφάνιση της πανδημίας ανέτρεψε βίαια 
το κλίμα αυτό, εντούτοις η εμπειρία των ελλη-
νικών επιχειρήσεων στην αντιμετώπιση της 
προηγούμενης κρίσης οδήγησε τους επιχει-
ρηματίες να στέκονται απέναντι στη νέα κρί-
ση με μεγαλύτερη ψυχραιμία. Ως αποτέλεσμα 
τα επίπεδα αισιοδοξίας μεταξύ των ελλήνων 
επιχειρηματιών, ακόμα και τους προηγούμε-
νους 12 μήνες, παρότι δοκιμάστηκαν, ήταν σε 
υψηλότερα επίπεδα σε σχέση με αυτά των ευ-
ρωπαίων και λοιπών επιχειρηματιών, ενώ από 
το 3ο τρίμηνο του 2020 και έπειτα βελτιώνονται 
και σήμερα υπάρχει προσδοκία ότι οι ελληνι-
κές επιχειρήσεις θα κινηθούν σε αναπτυξιακή 
τροχιά τους επόμενους μήνες.

«Με την παγκόσμια οικονομία να επιστρέφει 
σταδιακά στην κανονικότητα, γίνεται πλέον 

σαφές ότι οι επιχειρήσεις προετοιμάζονται για 
την επόμενη ημέρα έχοντας μια πιο αισιόδο-
ξη οπτική σε σχέση με τους προηγούμενους 
μήνες. Μάλιστα, ο δείκτης επιχειρηματικής 
αισιοδοξίας της Grant Thornton βρίσκεται σε 
διαρκή ανοδική τάση από το τρίτο τρίμηνο του 
2020 μέχρι σήμερα, γεγονός που υποδηλώνει 
ότι οι έλληνες επιχειρηματίες έχουν αφήσει 
τα χειρότερα πίσω τους, μετά το αρχικό σοκ 
που δέχθηκαν τους πρώτους μήνες του 2020. 
Πλέον, 6 στις 10 επιχειρήσεις εκτιμούν ότι θα 
έχουν ανακάμψει πλήρως μέσα στους επό-
μενους 12 μήνες, ενώ 8 στις 10 επιχειρήσεις 
αναμένουν αύξηση των εσόδων τους το ίδιο 
διάστημα. Παρά το γεγονός ότι η διάθεση για 
επενδύσεις τους προσεχείς μήνες είναι περι-
ορισμένη, ο τομέας της τεχνολογίας βρίσκεται 
στο προσκήνιο, δεδομένου ότι η πανδημία ανέ-
δειξε την ανάγκη θωράκισης των επιχειρήσεων 
απέναντι σε κινδύνους που σχετίζονται με την 
κυβερνοασφάλεια. H βελτίωση της αποτελε-
σματικότητάς τους, τόσο κοστολογικά όσο 
και λειτουργικά, και η αναβάθμιση των εσω-
τερικών διαδικασιών και των τεχνολογικών 
υποδομών, αποτελούν τις βασικές προτεραιό-
τητες των επιχειρήσεων. Η ψηφιακή μετάβα-
ση αποτελεί άλλωστε έναν από τους κύριους 
πυλώνες του Ταμείου Ανάκαμψης, το οποίο 
εκτιμάται από 7 στις 10 επιχειρήσεις ότι θα έχει 
θετική επίδραση στην ελληνική οικονομία. Εί-
ναι αξιοσημείωτο, μάλιστα, το γεγονός ότι οι 
περισσότερες επιχειρήσεις διατηρούν την εν 
λόγω πεποίθηση, παρά το ότι τελικά ένας πολύ 
μικρός αριθμός επιχειρήσεων έχει ήδη κάποιο 
καταρτισμένο σχέδιο για την αξιοποίηση των 
πόρων του Ταμείου» τονίζει ο Θανάσης Ξύ-
νας, Partner, Assurance της Grant Thornton

Συντακτική ομάδα:

Μανόλης Μιχαλιός, Partner, Head of Assurance	

Θανάσης Ξύνας, Partner, Assurance

Δημήτρης Παντερλής, Partner, Assurance	

Αθανασία Κούρτη, Director, Assurance

Η ΕΜΦΆΝΙΣΗ ΤΗΣ ΠΑΝΔΗΜΊΑΣ 
ΑΝΈΤΡΕΨΕ ΒΊΑΙΑ ΤΟ ΘΕΤΙΚΟ 
ΚΛΊΜΑ, ΕΝΤΟΎΤΟΙΣ Η ΕΜΠΕΙΡΊΑ 
ΤΩΝ ΕΛΛΗΝΙΚΏΝ ΕΠΙΧΕΙΡΉΣΕΩΝ 
ΣΤΗΝ ΑΝΤΙΜΕΤΏΠΙΣΗ ΤΗΣ 
ΠΡΟΗΓΟΎΜΕΝΗΣ ΚΡΊΣΗΣ 
ΟΔΉΓΗΣΕ ΤΟΥΣ ΕΠΙΧΕΙΡΗΜΑΤΊΕΣ 
ΝΑ ΣΤΈΚΟΝΤΑΙ ΑΠΈΝΑΝΤΙ ΣΤΗ 
ΝΈΑ ΚΡΊΣΗ ΜΕ ΜΕΓΑΛΎΤΕΡΗ 
ΨΥΧΡΑΙΜΊΑ. ΩΣ ΑΠΟΤΈΛΕΣΜΑ 
ΤΑ ΕΠΊΠΕΔΑ ΑΙΣΙΟΔΟΞΊΑΣ 
ΜΕΤΑΞΎ ΤΩΝ ΕΛΛΉΝΩΝ 
ΕΠΙΧΕΙΡΗΜΑΤΙΏΝ, ΑΚΌΜΑ ΚΑΙ 
ΤΟΥΣ ΠΡΟΗΓΟΎΜΕΝΟΥΣ 12 
ΜΉΝΕΣ, ΠΑΡΌΤΙ ΔΟΚΙΜΆΣΤΗΚΑΝ, 
ΉΤΑΝ ΣΕ ΥΨΗΛΌΤΕΡΑ ΕΠΊΠΕΔΑ 
ΣΕ ΣΧΈΣΗ ΜΕ ΑΥΤΆ ΤΩΝ 
ΕΥΡΩΠΑΊΩΝ ΚΑΙ ΛΟΙΠΏΝ 
ΕΠΙΧΕΙΡΗΜΑΤΙΏΝ, ΕΝΏ ΑΠΌ 
ΤΟ 3ο ΤΡΊΜΗΝΟ ΤΟΥ 2020 ΚΑΙ 
ΈΠΕΙΤΑ ΒΕΛΤΙΏΝΟΝΤΑΙ ΚΑΙ 
ΣΉΜΕΡΑ ΥΠΆΡΧΕΙ ΠΡΟΣΔΟΚΊΑ 
ΌΤΙ ΟΙ ΕΛΛΗΝΙΚΈΣ ΕΠΙΧΕΙΡΉΣΕΙΣ 
ΘΑ ΚΙΝΗΘΟΎΝ ΣΕ ΑΝΑΠΤΥΞΙΑΚΉ 
ΤΡΟΧΙΆ ΤΟΥΣ ΕΠΌΜΕΝΟΥΣ 
ΜΉΝΕΣ



55

ΔΕΚΕΜΒΡΙΟΣ

2021

Delivering value
and confidence.

  
Audit and Assurance

Our assurance team offers a broad range 
of innovative, high quality and cost-effective 
solutions to our clients.

www.pwc.com

© 2020 PwC Greece. All rights reserved. PwC refers to the Greece member firm, and 
may sometimes refer to the PwC network. Each member firm is a separate legal entity. 
Please see www.pwc.com/structure for further details. 



56VOL. 45

ACCOUNTANCY GREECE

Η επίδραση της 
υποκειμενικότητας 
στη σύνταξη 
χρηματοοικονομικών 
καταστάσεων

Δ ιαχρονικά, τα επιστημονικά εργαλεία 
επηρεάζουν σε πολλές περιπτώσεις 
τους νέους επιστημονικούς τομείς. 

Για παράδειγμα, το τηλεσκόπιο ήταν το μέσο 
για να αναπτυχθούν νέα πεδία στην αστρονο-
μία, όπως και το μικροσκόπιο ήταν το μέσο για 
να αναπτυχθεί η βιολογία.1 Ανάλογες σκέψεις 
μπορούν να γίνουν και στα οικονομικά, όπου 
τα όρια της οικονομικής επιστήμης έχουν δια-
μορφωθεί συστηματοποιημένα από εργαλεία 
διαφορετικών γνωστικών αντικειμένων (π.χ. 
μαθηματικά, οικονομετρία). Όμως, στις οικο-
νομικές επιστήμες και κατ’ επέκταση στη Χρη-
ματοοικονομική Διοίκηση αναφέρονται μεγέ-
θη όπως, π.χ., κεφάλαιο, έσοδο, έξοδο, κόστος, 
εισόδημα, τα οποία δεν μετρώνται αυτοτελώς, 
για την άσκηση (χρηματο)οικονομικής πολιτι-
κής και απαιτείται η αναγνώρισή τους ή όχι, η 
επιμέτρηση της εύλογης ή αρχικής αξίας τους 
και η κατάλληλη επιλογή αποτίμησής τους εκ 
μέρους της Χρηματοοικονομικής Λογιστικής. 
Στο παρόν άρθρο επισημαίνουμε ότι τα όρια της 
Χρηματοοικονομικής Λογιστικής μπορούν να 
αναπτυχθούν συστηματοποιημένα από την 
αμφίδρομη συμμετοχή της στη λήψη των βα-
σικότερων χρηματοοικονομικών αποφάσεων 
μιας επιχείρησης, ένα θέμα που απασχολεί τη 

Χρηματοοικονομική Διοίκηση, και αφορά τό-
σο ζητήματα επένδυσης (investment decision) 
όσο και ζητήματα χρηματοδότησης (financing 
decision).

Η ποικιλία των διαφοροποιήσεων (και 
αποκλίσεων) σε αυτό το πλήθος των χρημα-
τοοικονομικών δεδομένων βοήθησαν την 
επιστημονική εξειδικευμένη παρατήρηση 
του ανθρώπινου παράγοντα με ιδιαίτερα αξι-
όπιστο τρόπο και οδήγησαν σε συμπεράσματα 
που ανέπτυξαν τη χρηματοοικονομική ανάλυση 
με βάση την ανθρώπινη συμπεριφορά, γνωστή 
περισσότερο ως Συμπεριφορική Χρηματοοι-
κονομική (Behavioral Finance). Ένας κλάδος 
της Λογιστικής, η Συμπεριφορική Λογιστική 
(Behavioral Accounting) σχετίζεται με τη συ-
μπεριφορά, πέραν της συμβατικής λογιστικής 
γνώσης2 και έχει ως αντικείμενο να κατανοεί, 
να εξηγεί και να προβλέπει την ανθρώπινη συ-
μπεριφορά εντός των λογιστικών συνθηκών 
ή πλαισίων.3 Επιχειρεί να διορθώσει και να 
εμπλουτίσει τις παραδοσιακές προσεγγίσεις 
στη λογιστική θεωρία, όπου οι αντιλήψεις, οι 
διαθέσεις, οι αξίες και οι συμπεριφορές υπο-
εκτιμώνται τόσο από τους συντάκτες όσο και 
από τους χρήστες των χρηματοοικονομικών 
καταστάσεων.4 Σε αυτό το πλαίσιο, οι ερευνητές 

ΠΑΝΑΓΙΏΤΗΣ Β. ΠΑΠΑΔΈΑΣ
Πρόεδρος Επιτροπής Λογιστικής 
Τυποποίησης και Ελέγχων (ΕΛΤΕ)
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των αναπτυσσόμενων τομέων της Νευροοικο-
νομικής (Neuroeconomics) και ιδιαίτερα της 
Νευροχρηματοοικονομικής (Neurofinance) 
αποσκοπούν στην επαλήθευση των παρατη-
ρούμενων συμπεριφορικών προτύπων μέσω 
πειραμάτων.5 Αυτό βοηθάει προφανώς και στη 
βελτίωση των επενδυτικών διαδικασιών, οι 
οποίες σε σημαντικό βαθμό εμφανίζονται ως 
επαναλαμβανόμενες ενέργειες του ατόμου 
που εκτελούνται αυτόματα ή υποσυνείδητα.

Σε αυτό το άρθρο, η διαμόρφωση των τριών 
βασικών χρηματοοικονομικών καταστάσεων, 
ως αποτέλεσμα υποσυνείδητα αυτόματων ή 
συνειδητά ελεγχόμενων ενεργειών, παρουσιά-
ζεται με τη μεταφορά των ξεχωριστών μερών 
του Ισολογισμού και της Κατάστασης Αποτε-
λεσμάτων στη δημιουργία των αντίστοιχων 
δραστηριοτήτων της Κατάστασης Ταμειακών 
Ροών που μπορεί να συσχετιστεί με επιλεγμέ-
νες αρχές - υποθέσεις και να απεικονιστεί στο 
παρακάτω σχήμα ως εξής:

Η υποκειμενικότητα στις 
χρηματοοικονομικές καταστάσεις

Συγκεκριμένα, με την εμφανιζόμενη σει-
ρά στα άρθρα μου, μέσω της Β Υπόθεσης της 
νομισματικής μονάδας μέτρησης, από τη συ-
στηματοποιημένη προσέγγιση της Λογιστικής 
στις επιχειρηματικές μονάδες παρέχονται 
πληροφορίες κατά χρηματοοικονομική αξία, 
αφού αποδέχεται το χρήμα (π.χ. σε εθνικό ή 
σε ευρωπαϊκό νόμισμα) ως την καταλληλότε-
ρη μονάδα μέτρησης και έκφρασης της αξίας 
των διαφόρων στοιχείων και συναλλαγών της 
οικονομικής μονάδας. Αυτή η υπόθεση είναι 
απλή, γενικά αποδεκτή, ευρύτατα κατανοητή, 
συναφής για τις μετρήσεις και καθιστά δυνατή 
την εμφάνιση και την άθροιση ανόμοιων στοι-
χείων των χρηματοοικονομικών καταστάσεων. 
Αυτές περιλαμβάνουν χρηματοοικονομικές 
πληροφορίες, οι οποίες απασχολούν πλέον το 
παγκόσμιο χρηματοπιστωτικό σύστημα και 
αποβλέπουν πρωτίστως στην πληροφόρηση 
των χρηματοδοτών της επιχείρησης, που εν-
διαφέρονται κυρίως για τη χρηματοοικονομι-
κή της θέση. Έτσι, μετά τη συνεχή αμφίδρομη 
συσχέτιση της Λογιστικής με τον κλάδο των 
Χρηματοοικονομικών στις τελευταίες δεκαετί-

ες, επικράτησαν οι όροι «Χρηματοοικονομικές 
Καταστάσεις» αντί «Λογιστικές Καταστάσεις» 
και «Χρηματοοικονομική Λογιστική» αντί «Γε-
νική Λογιστική». Άλλωστε, δεν είναι τυχαίο ότι 
μετά το 2002 τα Διεθνή Λογιστικά Πρότυπα 
(IAS) μετονομάστηκαν σε Διεθνή Πρότυπα 
Χρηματοοικονομικής Αναφοράς (IFRS), γεγο-
νός που επηρέασε τους τίτλους των σχετικών 
συγγραμμάτων, αλλά και την ονομασία σχετι-
κών ακαδημαϊκών τμημάτων. Επομένως, είναι 
σαφές ότι μια απλή, αλλά θεμελιώδης λογιστι-
κή υπόθεση έχει συμβάλει μερικώς τόσο στη 
συστηματοποίηση των λογιστικών γνώσεων 
όσο και στην αναζήτηση νέων ερευνητικών 
λογιστικών διαδικασιών στο πλαίσιο της Συ-
μπεριφορικής Χρηματοοικονομικής.

Σύμφωνα δε με την Γ Υπόθεση, της αυτοτέ-
λειας της οικονομικής οντότητας, οι οικονο-
μικές δραστηριότητες της επιχειρηματικής 
οντότητας είναι διακριτές και ξεχωρίζουν από 
εκείνες των ιδιοκτητών της. Συχνά δημιουρ-
γείται το πρόβλημα από την ύπαρξη αντικρουό-
μενων συμφερόντων μεταξύ των διευθυντών 
και των μετόχων (και των δανειστών), το οποίο 
στα Χρηματοοικονομικά καλείται «πρόβλημα 
αντιπροσώπευσης» και προκαλεί τη διαχρονική 
ανακατανομή μέρους του πλούτου σε βάρος 
των μικροεπενδυτών. Αυτό επιδεινώνεται, αν 
συνδυαστεί με την «ασυμμετρία πληροφόρη-
σης» στις χρηματοοικονομικές αγορές, όπου 
ένα από τα δύο αντισυμβαλλόμενα μέρη έχει 
περισσότερη ή/και καλύτερης ποιότητας πλη-
ροφόρηση (π.χ. αναλυτής) ως προς το άλλο.

Ένα σημαντικό φαινόμενο που δεν μπορεί 
να εξηγηθεί στην παραδοσιακή χρηματοοι-
κονομική θεωρία («ανωμαλία») και αφορά 
τα χαρακτηριστικά μιας νομικής οντότητας, 
αποτελεί το «φαινόμενο της αξίας». Αναφέ-
ρεται στη συμπεριφορά των 3 δεικτών: Β/Μ 
(λογιστική προς τρέχουσα αξία μετοχής), E/P 
(κέρδη προς τιμή μετοχής) και CF/P (ταμειακή 
ροή προς τιμή μετοχής), που υπολογίζονται 
μετά τη δημοσίευση (δημοσιοποίηση) του Ισο-
λογισμού, της Κατάστασης Αποτελεσμάτων 
και της ΚΤΡ αντίστοιχα.6 Σύμφωνα με τους 
Lakonishok, Schleifer, Vishny,7 οι μετοχές 
στις ΗΠΑ με υψηλούς αυτούς τους 3 δείκτες 
ξεπερνούν πολύ σε απόδοση, διαχρονικά και 
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κατά μέσο όρο, μετοχές με χαμηλούς αυτούς 
τους 3 δείκτες (μεμονωμένα ή συνδυαστικά). 
Εξέτασαν, επίσης, την απόδοση των χαρτοφυ-
λακίων είτε με βάση τις χρηματιστηριακές 
αποδόσεις είτε με βάση το ΑΕΠ και βρήκαν ότι 
σε «άσχημες» συνθήκες οι μετοχές με υψηλό 
B/M είχαν υψηλότερη απόδοση από μετοχές 
με χαμηλό B/M, ενώ σε «ευνοϊκές» συνθήκες 
οι αποδόσεις ήταν τουλάχιστον ίδιες. Οι Fama 
και French8 επέκτειναν την έρευνά τους εκτός 
των ΗΠΑ και βρήκαν παρόμοια αποτελέσματα 
σε πολλές διεθνείς αγορές: Ιαπωνία, Αγγλία, 
Γαλλία, Γερμανία, Ιταλία, Ολλανδία, Βέλγιο, Ελ-
βετία, Σουηδία, Αυστραλία, Χονγκ-Κονγκ και 
Σιγκαπούρη.

Οι προαναφερθείσες διαπιστώσεις βασίζο-
νται τόσο σε συμπεριφορικές εξηγήσεις, όπως 
είναι το «κόστος αντιπροσώπευσης» και το 
«σφάλμα αντιπροσώπευσης» των επενδυτών, 
όσο και στη συμπεριφορά των αναλυτών.9 Αυ-
τοί έχουν προσωπικό συμφέρον να προτείνουν 
«δημοφιλείς» μετοχές (αύξηση προμηθειών και 
επενδυτικών εργασιών) χαμηλού B/Μ (υψηλή 
χρηματιστηριακή αξία) για κλάδους με προο-
πτικές ανάπτυξης που τυγχάνουν μεγαλύτερης 
προβολής από τα ΜΜΕ, ως προς τις μετοχές 
υψηλού B/M (χαμηλή χρηματιστηριακή αξία).  
Έτσι, προβάλλουν υπερβολικά τον προηγούμε-
νο ρυθμό ανάπτυξης μιας οντότητας, υποτιμώ-
ντας τις μετοχές υψηλού B/M και υπερτιμώ-
ντας τις μετοχές χαμηλού B/M, οι οποίες, όμως, 
δεν συμβαδίζουν με τα θεμελιώδη δεδομένα ή 
την κοινή λογική. Επαναλαμβάνεται δηλαδή η 
χρησιμοποίηση ευριστικών κανόνων για λήψη 
αποφάσεων που οδηγεί σε επιπλέον λάθη ή/και 
μεροληπτικές αποφάσεις.

Επίσης, σύμφωνα με την 5η Αρχή, της αντι-
κειμενικότητας και της επαληθευσιμότητας, 
οι διάφορες μετρήσεις και τα αποτελέσματα 
που προκύπτουν από αυτές πρέπει να είναι 
αμερόληπτα και ελέγξιμα - επαληθεύσιμα. Αμε-
ρόληπτες μετρήσεις είναι όσες δεν επηρεάζο-
νται από υποκειμενικές εκτιμήσεις και κρίσεις, 
γεγονός που δεν καλύπτει πλήρως ορισμένες 
λογιστικές πληροφορίες που προέρχονται 
από υποκειμενικές εκτιμήσεις, όπως είναι η 
αποτίμηση αποθεμάτων και χρεογράφων, οι 
αποσβέσεις και οι προβλέψεις. Αντίστοιχα, επα-

ληθεύσιμες είναι οι μετρήσεις που βασίζονται 
σε αποδεικτικά ή δικαιολογητικά έγγραφα και 
εξασφαλίζουν την ορθότητα της λογιστικο-
ποίησής τους σε ενδεχόμενο μεταγενέστερο 
έλεγχο. Αυτό, όμως, δεν θα μπορούσε να συμ-
βεί τουλάχιστον σε δύο περιπτώσεις, αφού τα 
Λογιστικά Πρότυπα, μεταξύ άλλων, αναφέρουν: 
α) για την ορθή κατάταξη των άυλων περιουσι-
ακών στοιχείων σύμφωνα με τα IAS 38, ΕΛΠ 
1810, 11 η βασικότερη προϋπόθεση είναι το αν θα 
δημιουργήσουν πιθανά μελλοντικά οικονομικά 
οφέλη (Ενεργητικό) ή όχι (Έξοδο) και β) οι ανα-
βαλλόμενες φορολογικές απαιτήσεις σύμφωνα 
με τα IAS 12, ΕΛΠ 2310, 11 αναγνωρίζονται στον 
βαθμό που είναι σφόδρα πιθανό και τεκμηρι-
ωμένο ότι θα υπάρχουν φορολογητέα κέρδη 
έναντι των οποίων οι εκπιπτόμενες προσω-
ρινές διαφορές μπορούν να χρησιμοποιηθούν.

Ακόμη, σύμφωνα με την 6η Αρχή, της συγκρι-
σιμότητας των πληροφοριών, ο συνδυασμός 
της με τη συνέπεια των λογιστικών μεθόδων 
που ακολουθεί αφορά τόσο τις καταστάσεις 
διαφορετικών επιχειρήσεων (διαστρωματι-
κές συγκρίσεις) στην ίδια λογιστική περίοδο 
όσο και της ίδιας της επιχείρησης για διαφο-
ρετικές λογιστικές περιόδους (διαχρονικές 
συγκρίσεις), ενώ η συγκριτική πληροφόρηση 
πρέπει να περιλαμβάνεται και στις συμπληρω-
ματικές πληροφορίες ή στις υποσημειώσεις 
που συνοδεύουν τις λογιστικές καταστάσεις. 
Τα περιθώρια, όμως, της συγκρισιμότητας 
περιορίζονται στο πλαίσιο της Εταιρικής Συ-
μπεριφορικής Χρηματοοικονομικής, όπου τα 
συμπεριφορικά σφάλματα και τα συναισθήματα 
παρουσιάζονται και από επιχειρηματίες. Έτσι 
διαμορφώνουν, ως επενδυτές, μεροληπτικά 
χαρτοφυλάκια, αφού με την ασυμμετρία των 
χρησιμοτήτων που ενσωματώνουν στα κέρδη 
τους και στις απώλειές τους είναι σημαντικά 
πιθανό να σταθμίσουν τις απώλειες σχεδόν 
διπλάσια από τα κέρδη.

Τέλος, η 7η Αρχή, της συνέπειας, είναι άρρη-
κτα συνδεμένη με την προηγούμενη, αφού για 
τη συγκρισιμότητα των πληροφοριών απαιτεί 
από τις επιχειρήσεις να είναι συνεπείς στη χρη-
σιμοποίηση των ίδιων παραδεκτών λογιστικών 
μεθόδων. Ο διαχρονικός και διαστρωματικός 
χαρακτήρας, όμως, των χρηματοοικονομικών 

ΣΎΜΦΩΝΑ ΜΕ ΤΗΝ 5Η ΑΡΧΉ, 
ΤΗΣ ΑΝΤΙΚΕΙΜΕΝΙΚΌΤΗΤΑΣ ΚΑΙ 
ΤΗΣ ΕΠΑΛΗΘΕΥΣΙΜΌΤΗΤΑΣ, 
ΟΙ ΔΙΆΦΟΡΕΣ ΜΕΤΡΉΣΕΙΣ ΚΑΙ 
ΤΑ ΑΠΟΤΕΛΈΣΜΑΤΑ ΠΟΥ 
ΠΡΟΚΎΠΤΟΥΝ ΑΠΌ ΑΥΤΈΣ 
ΠΡΈΠΕΙ ΝΑ ΕΊΝΑΙ ΑΜΕΡΌΛΗΠΤΑ 
ΚΑΙ ΕΛΈΓΞΙΜΑ - ΕΠΑΛΗΘΕΎΣΙΜΑ. 
ΑΜΕΡΌΛΗΠΤΕΣ ΜΕΤΡΉΣΕΙΣ ΕΊΝΑΙ 
ΌΣΕΣ ΔΕΝ ΕΠΗΡΕΆΖΟΝΤΑΙ ΑΠΌ 
ΥΠΟΚΕΙΜΕΝΙΚΈΣ ΕΚΤΙΜΉΣΕΙΣ 
ΚΑΙ ΚΡΊΣΕΙΣ, ΓΕΓΟΝΌΣ ΠΟΥ ΔΕΝ 
ΚΑΛΎΠΤΕΙ ΠΛΉΡΩΣ ΟΡΙΣΜΈΝΕΣ 
ΛΟΓΙΣΤΙΚΈΣ ΠΛΗΡΟΦΟΡΊΕΣ 
ΠΟΥ ΠΡΟΈΡΧΟΝΤΑΙ ΑΠΌ 
ΥΠΟΚΕΙΜΕΝΙΚΈΣ ΕΚΤΙΜΉΣΕΙΣ, 
ΌΠΩΣ ΕΊΝΑΙ Η ΑΠΟΤΊΜΗΣΗ 
ΑΠΟΘΕΜΆΤΩΝ ΚΑΙ 
ΧΡΕΟΓΡΆΦΩΝ, ΟΙ ΑΠΟΣΒΈΣΕΙΣ 
ΚΑΙ ΟΙ ΠΡΟΒΛΈΨΕΙΣ. 
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καταστάσεων αλλοιώνεται σημαντικά, αφού 
δεν αποκλείει την αλλαγή μιας μεθόδου (π.χ. 
αποτίμηση αποθεμάτων) ή διαδικασίας (π.χ. 
τρόπος υπολογισμού αποσβέσεων), αρκεί η νέα 
μέθοδος ή διαδικασία να εκφράζει καλύτερα 
την οικονομική πραγματικότητα, να γνωστο-
ποιείται και να αποκαλύπτονται οι επιδράσεις 
της στα αποτελέσματα.

Παράλληλα, στο Διεθνές Λογιστικό Πρότυ-
πο/IAS 7 «Καταστάσεις Ταμειακών Ροών»,10 
για ένα χρηματοπιστωτικό ίδρυμα οι τόκοι 
πληρωθέντες και οι τόκοι και τα μερίσματα 
εισπραχθέντα συνήθως κατατάσσονται ως λει-
τουργικές ταμειακές ροές. Όμως δεν υπάρχει 
κοινή συναίνεση στην κατάταξη αυτών των 
ταμειακών ροών από άλλες επιχειρήσεις. Αυ-
τά μπορούν να καταταγούν στις λειτουργικές 
ταμειακές ροές, γιατί υπεισέρχονται στον 
προσδιορισμό του καθαρού κέρδους ή ζημιάς. 
Εναλλακτικά, μπορούν να καταταγούν στις 
χρηματοδοτικές και επενδυτικές ταμειακές 
ροές αντίστοιχα, αν κριθεί ότι αποτελούν το 
κόστος εξεύρεσης χρηματοδοτικών πόρων ή 
τις αποδόσεις των επενδύσεων, αντίστοιχα.

Επίσης, μερίσματα πληρωθέντα μπορεί να 
καταταγούν στις χρηματοδοτικές ταμειακές 
ροές, γιατί αποτελούν ένα κόστος εξεύρεσης 
χρηματοοικονομικών πόρων. Εναλλακτικά, 
μπορεί να καταταγούν ως ένα συνθετικό στοι-
χείο των ταμειακών ροών από λειτουργικές 
δραστηριότητες, ώστε να μπορέσουν οι χρή-
στες να προσδιορίσουν τη δυνατότητα μιας 
επιχείρησης να πληρώνει μερίσματα από τις 
λειτουργικές ταμειακές ροές. Ακόμη, οι ταμεια-
κές ροές που προκύπτουν από φόρους εισοδή-
ματος πρέπει να γνωστοποιούνται ξεχωριστά 
και πρέπει να κατατάσσονται ως ταμειακές 
ροές από λειτουργικές δραστηριότητες, εκτός 
αν μπορεί ειδικώς να συσχετιστούν με τις χρη-
ματοδοτικές και επενδυτικές δραστηριότητες.

Η ευχέρεια της εναλλακτικής επιλογής παρέ-

χεται από τα Λογιστικά Πρότυπα και στα χρημα-
τοοικονομικά περιουσιακά στοιχεία σύμφωνα 
με τα IFRS 9, ΕΛΠ 19, 10, 11 όπου παρουσιάζονται 
στον ισολογισμό ως μη κυκλοφορούντα ή ως 
κυκλοφορούντα, ανάλογα με τις προθέσεις της 
διοίκησης της οντότητας και τον συμβατικό ή 
εκτιμώμενο χρόνο διακανονισμού τους. Πρόκει-
ται για χαρακτηριστικές ενδείξεις που μπορούν 
να συσχετιστούν με μία από τις τρεις μεγάλες 
κατηγορίες ζητημάτων Συμπεριφορικής Χρη-
ματοοικονομικής,12 εκείνη της «πλαισίωσης 
ή διατύπωσης». Η ύπαρξή της παραβιάζει την 
παραδοσιακή οπτική της ορθολογικής επιλο-
γής, που υποθέτει ότι η πλαισίωση αναφοράς 
πληροφοριών δεν επηρεάζει την απόφαση του 
επενδυτή. Στις συγκεκριμένες περιπτώσεις 
της Κατάστασης Ταμειακών Ροών (ΚΤΡ) και 
της εικόνας του Ισολογισμού, η παραδοσιακή 
χρηματοοικονομική θεωρία υποθέτει ότι ο ορθο-
λογικός επενδυτής έχει δεδομένη την ικανότητα 
να σταθμίσει την εναλλακτική συμμετοχή λο-
γιστικών μεγεθών ανάμεσα στις διαφορετικές 
δραστηριότητες της ΚΤΡ και στις διαφορετι-
κές κατηγορίες λογαριασμών του Ενεργητικού. 
Όμως, οι Tversky και Kahneman13 έχουν δείξει 
ότι υπάρχουν συστηματικές αλλαγές προτιμή-
σεων, όταν το ίδιο θέμα (π.χ. ΚΤΡ, ΚΕ ή Πάγια) 
παρουσιάζεται με διαφορετικό τρόπο.

Εκτός της προηγούμενης «πλαισίωσης ή 
διατύπωσης» αναφοράς πληροφοριών που 
επηρεάζει τις προτιμήσεις (αποφάσεις) του 
επενδυτή, στο προηγούμενο σχήμα η επέκταση 
των επιλεγμένων Αρχών και Υποθέσεων της 
Χρηματοοικονομικής Λογιστικής εμπεριέχει, 
έως ένα βαθμό, επιπλέον υποκειμενικούς πα-
ράγοντες που επηρεάζουν τα ποσά των κατα-
χωρήσεων σε συγκεκριμένους λογαριασμούς, 
όπως είναι τα ενσώματα και τα άυλα πάγια, 
τα χρεόγραφα, τα αποθέματα, οι προβλέψεις, 
τα μερίσματα, τα επανεπενδυθέντα κέρδη, οι 
αποσβέσεις, οι απομειώσεις και τα έσοδα.14

ΣΤΟ ΔΙΕΘΝΟΠΟΙΗΜΈΝΟ 
ΠΕΡΙΒΆΛΛΟΝ ΤΩΝ 
ΧΡΗΜΑΤΙΣΤΗΡΊΩΝ, Η 
ΣΥΝΕΧΉΣ, ΟΓΚΏΔΗΣ ΚΑΙ 
ΕΞΕΙΔΙΚΕΥΜΈΝΗ ΟΙΚΟΝΟΜΙΚΉ 
ΠΛΗΡΟΦΌΡΗΣΗ ΜΈΣΩ ΤΩΝ 
ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΏΝ 
ΚΑΤΑΣΤΆΣΕΩΝ ΘΑ ΜΠΟΡΟΎΣΕ 
ΝΑ ΠΑΡΟΥΣΙΆΖΕΤΑΙ 
ΠΕΡΙΣΣΌΤΕΡΟ ΣΧΕΤΙΚΉ, 
ΚΑΤΑΝΟΗΤΉ, ΕΠΑΛΗΘΕΎΣΙΜΗ, 
ΟΥΔΈΤΕΡΗ, ΕΠΑΡΚΉΣ, 
ΣΥΓΚΡΊΣΙΜΗ, ΠΛΉΡΗΣ ΚΑΙ 
ΣΗΜΑΝΤΙΚΉ. ΑΝΑΜΦΙΣΒΉΤΗΤΑ, 
Η ΛΟΓΙΣΤΙΚΉ ΠΛΗΡΟΦΌΡΗΣΗ 
ΑΠΟΤΕΛΕΊ ΠΛΈΟΝ ΈΝΑ 
ΚΟΙΝΩΝΙΚΌ ΑΓΑΘΌ, ΑΠΌ 
ΤΗΝ ΠΟΙΌΤΗΤΑ ΤΟΥ ΟΠΟΊΟΥ 
ΕΞΑΡΤΆΤΑΙ Η ΔΙΟΊΚΗΣΗ 
ΕΠΙΧΕΙΡΉΣΕΩΝ, Η ΛΉΨΗ 
ΑΠΟΦΆΣΕΩΝ, Η ΚΑΤΑΝΟΜΉ 
ΠΌΡΩΝ, Η ΔΙΑΦΆΝΕΙΑ ΤΩΝ 
ΑΓΟΡΏΝ ΚΑΙ Η ΛΕΙΤΟΥΡΓΊΑ ΤΗΣ 
ΟΙΚΟΝΟΜΊΑΣ. 
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Παράλληλα με το ιδιαίτερο ερευνητικό εν-
διαφέρον της Συμπεριφορικής Χρηματοοικο-
νομικής, στη Χρηματοοικονομική Λογιστική η 
συνεχής βελτίωση και ανάπτυξη διαδικασιών, 
κανόνων και κατευθυντηρίων οδηγιών, η στα-
διακή εξάπλωση των Διεθνών (Λογιστικών) 
Προτύπων Χρηματοοικονομικής Αναφοράς 
και η συστηματική συνύπαρξη των αποφάσε-
ων διαφορετικών υπερεθνικών οργανισμών, 
όπως είναι το IASB και η Basel Committee,15 
ενισχύουν (εμπλουτίζουν) την εφαρμογή/
αναπροσαρμογή των υποθέσεων (π.χ. διαρκής 
επιχειρηματική δραστηριότητα) και των αρχών 
της (π.χ. Συσχέτιση Εσόδων/Εξόδων).

Στο διεθνοποιημένο περιβάλλον των Χρη-
ματιστηρίων, η συνεχής, ογκώδης και εξειδι-
κευμένη οικονομική πληροφόρηση μέσω των 
χρηματοοικονομικών καταστάσεων θα μπο-
ρούσε να παρουσιάζεται περισσότερο σχετική, 
κατανοητή, επαληθεύσιμη, ουδέτερη, επαρκής, 
συγκρίσιμη, πλήρης και σημαντική. Αναμφι-
σβήτητα, η λογιστική πληροφόρηση αποτελεί 
πλέον ένα κοινωνικό αγαθό, από την ποιότητα 
του οποίου εξαρτάται η διοίκηση επιχειρήσε-
ων, η λήψη αποφάσεων, η κατανομή πόρων, η 
διαφάνεια των αγορών και η λειτουργία της 
οικονομίας. Όπως τονίσαμε και στο προηγού-
μενο άρθρο, η διερεύνηση των υποκειμενικών 
παραγόντων της Χρηματοοικονομικής Λογι-
στικής μπορεί να επεκτείνει τα όριά της, ενώ 
η συστηματική αξιοποίηση της αμφίδρομης 
σχέσης της με τον χώρο της Νευροχρημα-
τοοικονομικής (αμερόληπτα/εργαστηριακά 
δεδομένα) μπορεί να δημιουργήσει ένα ευρύ-
τερο ενιαίο πλαίσιο γνώσης16 για τη βελτίωση 
της επενδυτικής διαδικασίας, μέσα από την 
κατανόηση της μεθοδολογίας που απαιτούν 
οι λογιστικοί χειρισμοί και οι κανόνες μέχρι 
τη σύνταξη χρηματοοικονομικών καταστάσε-
ων.17 Κατ’ επέκταση, η βελτιωμένη κατανόηση 
της λειτουργίας των χρηματαγορών θα είναι 

ωφέλιμη τόσο για τις κυβερνήσεις που επιδιώ-
κουν να προβάλλουν κίνητρα αποταμίευσης και 
υπεύθυνης διαχείρισης όσο και για τις εποπτι-
κές αρχές που επιθυμούν να διασφαλίσουν ότι 
η αγορά για προσωπικές χρηματοοικονομικές 
υπηρεσίες λειτουργεί ορθολογικά και χωρίς 
μεροληψία.18
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Η μείωση της απόκλισης των 
προσδοκιών ελέγχου είναι 
απαραίτητη για ένα ανθεκτικό 
παγκόσμιο οικοσύστημα 
χρηματοοικονομικής 
αναφοράς 

Ν έα έκθεση των ACCA, CA ANZ, CPA 
Canada και AASB με τίτλο: «Closing 
the expectation gap in audit - the 

way forward on fraud and going concern: A 
multi-stakeholder approach» («Κλείσιμο του 
χάσματος προσδοκιών στον έλεγχο - η μελλο-
ντική πορεία για την απάτη και τη δυνατότητα 
συνέχισης δραστηριότητας: Μια προσέγγιση 
πολλών συμφεροντούχων»).

Η νέα έκθεση παρέχει συστάσεις για ρυθμι-
στικές αρχές, αρχές θέσπισης προτύπων και 
ορκωτούς ελεγκτές - λογιστές για την αντιμε-
τώπιση της απάτης, καθώς και για ζητήματα 
δυνατότητας συνέχισης δραστηριότητας των 
επιχειρήσεων. 

Το χάσμα προσδοκιών του ελέγχου –αυτό 
που περιμένουν οι χρήστες από τον ελεγκτή 
και ο έλεγχος των οικονομικών καταστάσεων 
σε σχέση με την πραγματικότητα του τι είναι 
τακτικός έλεγχος– πρέπει να περιοριστεί προς 
όφελος του δημόσιου συμφέροντος, αναφέρει 
μια νέα έκθεση που εκδόθηκε από τους ACCA, 
Chartered Accountants Australia and New 
Zealand (CA ANZ), Chartered Professional 
Accountants of Canada (CPA Canada) και 
Canadian Auditing and Assurance Standards 
Board (AASB).

Απαιτείται ιδιαίτερα μια ολιστική προσέγ-
γιση για τη μείωση του χάσματος προσδοκιών 
που σχετίζεται με την απάτη και τη δυνατό-
τητα συνέχισης δραστηριότητας, όπου όλοι οι 
ενδιαφερόμενοι θα πρέπει να διαδραματίσουν 
ζωτικό ρόλο στην ουσιαστική αλλαγή.

Καθώς η ποιότητα του ελέγχου αποτελεί 
ανησυχία σε πολλές χώρες, η νέα έκθεση με 
τίτλο «Closing the expectation gap in audit - 
the way forward on fraud and going concern: 
A multi-stakeholder approach» προσφέρει 
συστάσεις βασισμένες στην έρευνα βασικών 
παραγόντων του οικοσυστήματος χρηματοοι-
κονομικής αναφοράς. Στους παράγοντες αυ-
τούς περιλαμβάνονται υπεύθυνοι κατάρτισης 
οικονομικών καταστάσεων, ορκωτοί ελεγκτές 
- λογιστές, ρυθμιστικές αρχές, συμβούλια και 
επιτροπές ελέγχου, καθώς και επενδυτές. 

Από την έρευνα διαπιστώθηκε ότι οι παρά-
γοντες που συμβάλλουν στη διαφορά προσ-
δοκιών περιλαμβάνουν κενά στη γνώση, την 
απόδοση και την εξέλιξη του ελέγχου.

Για την αντιμετώπιση της απάτης, μια κύρια 
σύσταση είναι να ενθαρρυνθεί η εμπλοκή ει-
δικών εγκληματολόγων στην αξιολόγηση του 
κινδύνου, όπου αυτός εντοπίζεται, ωστόσο οι 
ελεγκτές θα πρέπει να εξακολουθούν να εφαρ-
μόζουν την επαγγελματική τους κρίση όταν 
αποφασίζουν και επιλέγουν τον τρόπο με τον 
οποίο θα πρέπει να ανταποκριθούν σε εντοπι-
σμένους κινδύνους απάτης. Οι συμμετέχοντες 
σημείωσαν ότι η επιβολή της εμπλοκής ειδι-
κών εγκληματολόγων μπορεί να διευρύνει 
το χάσμα των προσδοκιών, καθώς αυτό θα 
μπορούσε να οδηγήσει σε μια προσέγγιση που 
περιορίζεται σε ένα απλό τσεκάρισμα μιας 
εκτίμησης επιπτώσεων.

Η έκθεση καταλήγει στο συμπέρασμα ότι 
δεν είναι απαραίτητο να υπάρχει μια «ύποπτη 

ΜΕΤΆΦΡΑΣΗ: ΜΑΡΊΑ ΤΥΡΟΒΟΛΆ
Υπεύθυνη Γραφείου Διεθνών 
Σχέσεων ΣΟΕΛ
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νοοτροπία» για τον ενισχυμένο εντοπισμό της 
απάτης κατά τον σχεδιασμό και την εκτέλεση 
του ελέγχου. Αντίθετα, οι ACCA, CA ANZ, AASB 
και CPA Canada προτείνουν το Συμβούλιο Δι-
εθνών Προτύπων Ελέγχου και Διασφάλισης 
(IAASB) και οι εθνικοί φορείς θέσπισης προ-
τύπων να εξετάσουν τομείς όπου τα ελεγκτικά 
πρότυπα θα μπορούσαν να βελτιωθούν για να 
καθοδηγήσουν τους ορκωτούς ελεγκτές - λο-
γιστές στην εφαρμογή του επαγγελματικού 
σκεπτικισμού.

Αναφορικά με τη δυνατότητα συνέχισης 
δραστηριότητας των επιχειρήσεων, μια κύρια 
σύσταση είναι ότι το Συμβούλιο Διεθνών Λο-
γιστικών Προτύπων (IASB) και το Συμβούλιο 
Διεθνών Προτύπων Ελέγχου και Διασφάλι-
σης (IAASB) θα πρέπει να διερευνήσουν τη 
συμπλήρωση της τρέχουσας δυαδικής προ

σέγγισης για τη γνωστοποίηση ουσιώδους 
αβεβαιότητας σχετικά με τη δυνατότητα συ-
νέχισης δραστηριότητας με πρόσθετες γνω-
στοποιήσεις επ’ αυτής.

Η Maggie McGhee, εκτελεστική διευθύ-
ντρια Στρατηγικής και Διακυβέρνησης, ACCA, 
δήλωσε: «Ο έλεγχος πρέπει να εξελιχθεί εάν 
θέλουμε να τον εμπιστευόμαστε και να αντα-
ποκρίνεται σε απαιτήσεις δημοσίου συμφέ-
ροντος. Η απάτη και η δυνατότητα συνέχισης 
δραστηριότητας ήταν στην κορυφή της ημερή-
σιας διάταξης των συζητήσεών μας, όπως και 
τα κενά γύρω από τη γνώση και την ανάγκη για 
όλους στο οικοσύστημα χρηματοοικονομικής 

αναφοράς να κατανοήσουν ο ένας τον ρόλο του 
άλλου. Είναι ένα διασυνδεδεμένο σύστημα στο 
οποίο βασίζονται όλοι οι παίκτες».

Ο Simon Grant, διευθύνων σύμβουλος ομί-
λου Advocacy and International, CA ANZ, πρό-
σθεσε: «Στόχος μας με αυτήν την έκθεση είναι 
να υποστηρίξουμε εποικοδομητικές αλλαγές 
προς τη μείωση του χάσματος προσδοκιών 
στον έλεγχο. Και αυτό γιατί ο έλεγχος έχει 
ζωτικό ρόλο να διαδραματίσει σε ισχυρές 
και ανθεκτικές κεφαλαιαγορές, ειδικά όσον 
αφορά την ενστάλαξη εμπιστοσύνης στους 
επενδυτές». 

Ο Bob Bosshard, πρόεδρος AASB, δήλωσε: 
«Ως υπεύθυνοι για τη θέσπιση προτύπων, απο-
τελούμε σημαντικό μέρος του παγκόσμιου 
οικοσυστήματος χρηματοοικονομικής αναφο-
ράς. Μας ενθαρρύνουν οι συστάσεις της έκθε-
σης, συμπεριλαμβανομένης της διασφάλισης 
ότι τα διεθνή πρότυπα για τον έλεγχο είναι 
σαφή, υποστηρίζοντας τη συνεπή εφαρμο-
γή από τους επαγγελματίες. Ο έλεγχος των 
οικονομικών καταστάσεων και η ευρύτερη 
χρηματοοικονομική αναφορά υπόκεινται σε 
έντονο έλεγχο και, ως εκ τούτου, οι συστάσεις 
είναι ιδιαίτερα επίκαιρες, δεδομένων των συ-
νεχών προτάσεων για τη μεταρρύθμιση του 
ελέγχου παγκοσμίως».

Ο Charles-Antoine St-Jean, πρόεδρος και 
διευθύνων σύμβουλος CPA Canada, σημεί-
ωσε: «Η προστασία του δημόσιου συμφέρο-
ντος είναι ο πυρήνας του επαγγέλματός μας 
και η διενέργεια ελέγχων υψηλής ποιότητας 

οικοδομεί την εμπιστοσύνη του κοινού στις 
κεφαλαιαγορές και την οικονομία. Η διασφά-
λιση της μακροπρόθεσμης ανθεκτικότητας 
του ελεγκτικού επαγγέλματος δεν μπορεί να 
γίνει μεμονωμένα. Είναι ζωτικής σημασίας 
να διεξαχθούν συζητήσεις εντός του πλήρους 
χρηματοοικονομικού οικοσυστήματος για να 
διασφαλιστεί ότι οι ελεγκτικές πρακτικές, 
οι δεξιότητες και τα πρότυπα εξελίσσονται 
όπως απαιτείται για την κάλυψη των αναγκών 
ενός ολοένα και πιο περίπλοκου λειτουργικού 
περιβάλλοντος». 

Αναζητήστε ολόκληρη την έκθεση στη δι-
εύθυνση: https://www.accaglobal.com/gb/
en/professional-insights/global-profession/
closing-expectation-gap-audit_way-forward.
html. 

Λίγα λόγια για την ACCA: Είναι μια ακμά-
ζουσα παγκόσμια κοινότητα 233.000 μελών 
και 536.000 μελλοντικών μελών με έδρα σε 
178 χώρες και περιοχές, που εργάζονται σε ένα 
ευρύ φάσμα τομέων και βιομηχανιών. Υπερα-
σπίζεται τις υψηλότερες επαγγελματικές και 
ηθικές αξίες. Προσφέρει σε όλους, παντού, 
την ευκαιρία να βιώσουν μια ανταποδοτική 
σταδιοδρομία στους τομείς της λογιστικής, 
των οικονομικών και της διοίκησης επιχειρή-
σεων. Τα προσόντα και οι ευκαιρίες μάθησης 
που προσφέρει δημιουργούν στρατηγικούς 
επιχειρηματικούς ηγέτες, επαγγελματίες με 
προνοητικότητα και με την οικονομική, επι-
χειρηματική και ψηφιακή τεχνογνωσία που 
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είναι απαραίτητη για τη δημιουργία βιώσιμων 
οργανισμών και ακμαζουσών κοινωνιών. Η 
ACCA είναι ένας μη κερδοσκοπικός οργα-
νισμός που, μέσω της έρευνας αιχμής που 
πραγματοποιεί, ηγείται στον επαγγελματικό 
χώρο, ανταποκρινόμενη στις σημερινές προ-
κλήσεις και προετοιμαζόμενη για το μέλλον. 
Μάθετε περισσότερα στη διεύθυνση: www.
accaglobal.com. 

Λίγα λόγια για το CA ANZ: Το Ινστιτούτο 
ΟΕΛ Αυστραλίας και Νέας Ζηλανδίας (CA ANZ) 
αντιπροσωπεύει περισσότερους από 128.000 
επαγγελματίες του χρηματοοικονομικού το-
μέα, υποστηρίζοντάς τους να δημιουργήσουν 
αξία και να κάνουν τη διαφορά στις επιχει-
ρήσεις, τους οργανισμούς και τις κοινότητες 
στις οποίες εργάζονται και ζουν. Το CA ANZ 
προωθεί τον ορισμό του ορκωτού λογιστή 
(CA) και τα υψηλά ηθικά πρότυπα, παρέχει 
υπηρεσίες παγκόσμιας κλάσης και δια βίου 
εκπαίδευση στα μέλη και τους υπερασπιστές 
του δημόσιου συμφέροντος. Προστατεύει τη 
φήμη του ορισμού διασφαλίζοντας ότι τα μέλη 
θα συνεχίσουν να συμμορφώνονται με τον 
κώδικα δεοντολογίας, που υποστηρίζεται από 
μια ισχυρή διαδικασία πειθαρχίας. Επίσης 
παρακολουθεί τους ορκωτούς λογιστές που 
προσφέρουν υπηρεσίες απευθείας στο κοινό. 
Συνεργάζεται ενεργά με τις κυβερνήσεις, τις 
ρυθμιστικές αρχές και τους φορείς θέσπισης 
προτύπων εκ μέρους των μελών και του επαγ-
γέλματος, ώστε να υποστηρίζει το δημόσιο 
συμφέρον. Μάθετε περισσότερα στη διεύ-
θυνση: www.charteredaccountantsanz.com. 

Λίγα λόγια για το AASB: Το Συμβούλιο Προ-
τύπων Ελέγχου και Διασφάλισης (AASB) εί-
ναι υπεύθυνο για τον καθορισμό Καναδικών 
Προτύπων Ελέγχου (CAS) για ελέγχους οικο-

νομικών καταστάσεων και άλλων προτύπων 
διασφάλισης και συναφών υπηρεσιών. Τα 
τελικά πρότυπα εκδίδονται στο Εγχειρίδιο 
CPA Canada - Assurance.

Λίγα λόγια για το CPA Canada: Το Chartered 
Professional Accountants of Canada (CPA 
Canada) συνεργάζεται με τους επαρχιακούς, 
εδαφικούς και άλλους φορείς ΟΕΛ του Καναδά 
και των Βερμούδων, καθώς αντιπροσωπεύει 
το καναδικό λογιστικό επάγγελμα, τόσο σε 
εθνικό όσο και σε διεθνές επίπεδο. Αυτή η 
συνεργασία επιτρέπει στο καναδικό επάγγελ-
μα να υπερασπιστεί τις βέλτιστες πρακτικές 
που ωφελούν τις επιχειρήσεις και την κοινω-
νία, καθώς και να προετοιμάσει τα μέλη του 
για ένα διαρκώς εξελισσόμενο λειτουργικό 
περιβάλλον με άνευ προηγουμένου αλλαγές. 
Αντιπροσωπεύοντας περισσότερα από 220.000 
μέλη, το CPA Canada είναι ένας από τους μεγα-
λύτερους εθνικούς λογιστικούς φορείς παγκο-
σμίως. Μάθετε περισσότερα στη διεύθυνση: 
www.cpacanada.ca. 

Το άρθρο αυτό έχει μεταφραστεί από την 
αγγλική στην ελληνική γλώσσα από το Σώμα 
Ορκωτών Ελεγκτών Λογιστών (ΣΟΕΛ). Ο συγ-
γραφέας δεν αναλαμβάνει καμία ευθύνη για 
την ακρίβεια και την πληρότητα της μετάφρα-
σης ή για ενέργειες που μπορεί να προκύψουν 
ως αποτέλεσμα αυτής. 

This publication has been translated from 
the English language into Greek by Institute 
of Certified Public Accountants of Greece 
(SOEL). The author assumes no responsibility 
for the accuracy and completeness of the 
translation or for actions that may ensue as 
a result thereof.

«Ο ΈΛΕΓΧΟΣ ΠΡΈΠΕΙ ΝΑ 
ΕΞΕΛΙΧΘΕΊ ΕΆΝ ΘΈΛΟΥΜΕ 
ΝΑ ΤΟΝ ΕΜΠΙΣΤΕΥΌΜΑΣΤΕ 
ΚΑΙ ΝΑ ΑΝΤΑΠΟΚΡΊΝΕΤΑΙ 
ΣΕ ΑΠΑΙΤΉΣΕΙΣ ΔΗΜΟΣΊΟΥ 
ΣΥΜΦΈΡΟΝΤΟΣ. Η ΑΠΆΤΗ 
ΚΑΙ Η ΔΥΝΑΤΌΤΗΤΑ 
ΣΥΝΈΧΙΣΗΣ ΔΡΑΣΤΗΡΙΌΤΗΤΑΣ 
ΉΤΑΝ ΣΤΗΝ ΚΟΡΥΦΉ ΤΗΣ 
ΗΜΕΡΉΣΙΑΣ ΔΙΆΤΑΞΗΣ ΤΩΝ 
ΣΥΖΗΤΉΣΕΏΝ ΜΑΣ, ΌΠΩΣ 
ΚΑΙ ΤΑ ΚΕΝΆ ΓΎΡΩ ΑΠΌ ΤΗ 
ΓΝΏΣΗ ΚΑΙ ΤΗΝ ΑΝΆΓΚΗ ΓΙΑ 
ΌΛΟΥΣ ΣΤΟ ΟΙΚΟΣΎΣΤΗΜΑ 
ΧΡΗΜΑΤΟΟΙΚΟΝΟΜΙΚΉΣ 
ΑΝΑΦΟΡΆΣ ΝΑ ΚΑΤΑΝΟΉΣΟΥΝ 
Ο ΈΝΑΣ ΤΟΝ ΡΌΛΟ ΤΟΥ ΆΛΛΟΥ. 
ΕΊΝΑΙ ΈΝΑ ΔΙΑΣΥΝΔΕΔΕΜΈΝΟ 
ΣΎΣΤΗΜΑ ΣΤΟ ΟΠΟΊΟ 
ΒΑΣΊΖΟΝΤΑΙ ΌΛΟΙ ΟΙ ΠΑΊΚΤΕΣ».

MAGGIE MCGHEE , ΕΚΤΕΛΕΣΤΙΚΉ 
ΔΙΕΥΘΎΝΤΡΙΑ ΣΤΡΑΤΗΓΙΚΉΣ ΚΑΙ 
ΔΙΑΚΥΒΈΡΝΗΣΗΣ, ACCA
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Oταν η μισθοδοσία ανατίθεται 
σε  εξωτερικό πάροχο

Ποιες είναι οι κυριότερες υπηρεσίες που 
προσφέρει ο πάροχος στην εταιρεία-πελάτη 
(π.χ. παροχή υποστήριξης στη διαχείριση λογι-
σμικού κ.λπ.); Συνήθως ακολουθείται μια κοινή 
πλατφόρμα για όλους τους πελάτες του παρό-
χου ή προσφέρονται εξατομικευμένες λύσεις; 

Επειδή κάθε εταιρεία έχει διαφορετικές 
ανάγκες και προτεραιότητες, το πακέτο υπη-
ρεσιών μισθοδοσίας είναι προσαρμοσμένο 
στη διαφορετικότητα του κάθε πελάτη, με 
την ανάλογη παραμετροποίηση στο σύστημα 
μισθοδοσίας.

Μερικές από τις πιο συνήθεις υπηρεσίες 
είναι:
􀄫 �Διαχείριση και έκδοση μισθοδοσίας από 

τον πάροχο. 
􀄫 �Βοήθεια στη λειτουργία τμήματος μισθο-

δοσίας εντός της επιχείρησης.
􀄫 �Βοήθεια στην εκπλήρωση πληθώρας δια-

δικασιών μέσω του «Εργάνη». 
􀄫 �Παροχή διευρυμένης πληροφόρησης προ-

σωπικών, μισθολογικών και ασφαλιστικών 
στοιχείων των εργαζομένων. 

􀄫 �Υπολογισμός προϋπολογιστικού κόστους 
μισθοδοσίας. 

􀄫 �Πρόσβαση σε εξειδικευμένο προσωπικό 
για εργατικά, ασφαλιστικά και φορολογικά 
θέματα. 

􀄫 �Δυνατότητα πρόσβασης στο σύστημα μι-
σθοδοσίας από τα γραφεία της επιχείρησης.

􀄫 �Διεκπεραίωση εξωτερικών εργασιών σε 
δημόσιες υπηρεσίες και ασφαλιστικά τα-
μεία.

Ποια είναι τα θετικά και τα αρνητικά για μια 
εταιρεία που αναθέτει τη διαχείριση της μισθο-
δοσίας σε εξωτερικούς συνεργάτες; 

Η ανάθεση της μισθοδοσίας σε έναν αξιό-
πιστο εξωτερικό συνεργάτη μπορεί να προ-
σφέρει σημαντικά οφέλη, σε ένα εργασιακό, 
ασφαλιστικό και φορολογικό περιβάλλον που 
μοιάζει κινούμενη άμμος. 

Μερικά από τα σημαντικότερα οφέλη είναι: 
􀄫 �Ελαχιστοποίηση του επιχειρηματικού 

κινδύνου εξαιτίας της σωστής και άμεσης 
εφαρμογής της εργατικής, ασφαλιστικής 
και φορολογικής νομοθεσίας, που παρα-
κολουθείται και εφαρμόζεται από εξειδι-
κευμένους επαγγελματίες.

􀄫 �Συμμόρφωση με τη συνεχώς μεταβαλλόμε-
νη φορολογική, ασφαλιστική και εργατική 
νομοθεσία.

􀄫 �Απαλλαγή από το σημαντικό κόστος της 
αγοράς, συντήρησης και λειτουργίας ενός 
συστήματος μισθοδοσίας.

􀄫 �Αποφυγή χρονοβόρας διαδικασίας πρό-
σληψης πολύ εξειδικευμένου προσωπικού, 
καθώς και κόστους διαρκούς εκπαίδευ-
σης, διατήρησης και ανέλιξής του εντός 
της επιχείρησης.

􀄫 �Απελευθέρωση ανθρώπινου δυναμικού και 
χρησιμοποίησή του σε δράσεις που προσδί-
δουν αξία και ανταγωνιστικό πλεονέκτημα 
στην επιχείρηση.

􀄫 �Εχεμύθεια και εμπιστευτικότητα στη δια-
χείριση προσωπικών δεδομένων.

Ποια σημεία πρέπει να προσέξει μια εταιρεία 
προτού επιλέξει τον εξωτερικό προμηθευτή 
που θα του αναθέσει τη μισθοδοσία της;

Αναμφίβολα, το πρώτο κριτήριο είναι η 
ικανότητα και η εμπειρία του συνεργάτη να 
εκτελέσει τις υπηρεσίες που του ζητούνται 
και ειδικότερα να διαχειριστεί πληροφορί-
ες, όγκους, δύσκολα εργατικά - ασφαλιστικά 
θέματα, να τηρήσει προθεσμίες, να δώσει τις 
πληροφορίες που χρειάζεται η εταιρεία.

Το κόστος έρχεται αμέσως μετά, με τους 
περισσότερους να προτιμούν τη λύση της 
σταθερής αμοιβής ανά μήνα ή μισθολογική 
περίοδο, που περιλαμβάνει όλες τις υπηρεσίες. 
Συνήθως οι επιχειρήσεις αντιπαθούν, γιατί 
δυσκολεύονται να διαχειριστούν εσωτερικά, 
αμοιβές που εξαρτώνται από αριθμό αναφο-
ρών, αμοιβή με χρόνους ή έκτακτες αμοιβές 
κάθε λογής.

Έπονται η δυνατότητα του συνεργάτη να 
διαχειριστεί έκτακτες καταστάσεις, όπως πρό-
σθετες υπηρεσίες, αλλαγές της τελευταίας 
στιγμής στα στοιχεία μισθοδοσίας, ταυτόχρο-
νη διαχείριση φορολογικών, εργατικών και 
ασφαλιστικών θεμάτων, προσβασιμότητα στον 
άμεσο συνεργάτη. Η επικοινωνία με τον συ-
νεργάτη όταν τον χρειάζεται η εταιρεία είναι 
πολύ σημαντική και μετράει σημαντικά στην 
τελική επιλογή.

Οι εσωτερικές διαδικασίες του εξωτερικού 
συνεργάτη, το σύστημα μισθοδοσίας που χρη-
σιμοποιεί είναι στοιχεία που επίσης μετράνε 
στην τελική επιλογή.

ΚΩΝΣΤΑΝΤΊΝΟΣ ΖΑΦΕΊΡΗΣ
Γενικός διευθυντής, επικεφαλής Υπηρεσιών Λογιστηρίου και Μισθοδοσίας, 
KPMG στην Ελλάδα
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Συγχωνεύσεις: Ώρα να 
αποκτήσουν αξία τα άυλα 
περιουσιακά στοιχεία

Η κυβέρνηση, στο πλαίσιο της οικονο-
μικής στρατηγικής της, προωθεί τη 
συγχώνευση μικρών επιχειρήσεων 

με στόχο τη δημιουργία μεγάλων επιχειρή-
σεων που ελπίζεται ότι θα πετύχουν οικονο-
μίες κλίμακας. Ένα θέμα που ανακύπτει, στο 
πλαίσιο των συγχωνεύσεων των επιχειρήσε-
ων αυτών, αφορά την αποτίμηση των άυλων 
περιουσιακών στοιχείων των επιχειρήσεων 
προς συγχώνευση, η αξία των οποίων, στις 
περισσότερες περιπτώσεις, δεν εμφανίζεται 
στις δημοσιευμένες οικονομικές καταστά-
σεις. 

Το Συμβούλιο Διεθνών Προτύπων Απο-
τίμησης (ΣΔΠΑ ή IVSC), με έδρα το Λον-
δίνο, έχει εκδώσει τα πλέον πολυχρησι-
μοποιούμενα Διεθνή Πρότυπα Αποτιμή-
σεων (ΔΠΑ) και με το 210 Διεθνές Πρό-
τυπο Αποτίμησης Άυλων Περιουσιακών 
Στοιχείων παρέχει τις αρχές αποτίμησης 
των εν λόγω άυλων περιουσιακών στοιχείων.  
Σημειώνεται ότι το σύνολο των Διεθνών Προ-
τύπων Αποτίμησης έχουν μεταφραστεί στα 
ελληνικά, με ευθύνη του υπογράφοντα και του 
καθηγητή Γιάννη Τζωάννου, και σύντομα θα 
εκδοθούν και θα διατεθούν και στην Ελλάδα.  
Πρόσθετα για την αντιμετώπιση της έλλειψης 
απεικόνισης αυτών των σημαντικών στοι-
χείων ενεργητικού, το ΣΔΠΑ έχει εκδώσει 
μια μελέτη προοπτικής (perspective paper), 
που συντάχθηκε από τον Kevin Prall, τεχνι-
κό διευθυντή του ΣΔΠΑ, τα κύρια σημεία της 
οποίας συνοψίζονται στις παρακάτω ενότητες: 

Μη αναγνωρισμένα άυλα 
περιουσιακά στοιχεία 

Τα άυλα περιουσιακά στοιχεία αποτελούν 
εδώ και πολύ καιρό την κινητήρια δύναμη 
για τη δημιουργία αξίας στις επιχειρήσεις 
των αναπτυγμένων οικονομιών του κόσμου. 
Η επένδυση σε άυλα περιουσιακά στοιχεία, 

ειδικότερα στην πέμπτη βιομηχανική επα-
νάσταση, τόσο στα παραγόμενα από την ίδια 
την επιχείρηση άυλα περιουσιακά στοιχεία 
όσο και στα μέσω εξαγοράς –περίπτωση όπου 
εμφανίζεται η αξία των άυλων περιουσιακών 
στοιχείων στον ισολογισμό, ως ενεργητικό 
στοιχείο– είναι ζωτικής σημασίας για την 
ορθή απεικόνιση του κεφαλαίου μιας επι-
χείρησης. Η ικανότητα των επενδυτών να 
εντοπίζουν τις επιχειρήσεις με τα μη απει-
κονιζόμενα αυτά άυλα περιουσιακά στοιχεία, 
να μεταφράσουν και να εκτιμήσουν τις επεν-
δύσεις αυτές σε μακροπρόθεσμες αποδόσεις 
είναι εξίσου κρίσιμη. 

Πολλοί έχουν παρατηρήσει αυτή τη σοβαρή 
αποσύνδεση μεταξύ των αξιών αγοράς και των 
λογιστικών αξιών, δηλαδή την απροσδιόριστη 
αξία των άυλων περιουσιακών στοιχείων.

Εμφανίζοντας τα άυλα περιουσιακά στοι-
χεία στις οικονομικές καταστάσεις δημιουρ-
γείται μια διαφορετική εικόνα του κεφαλαίου 
μιας επιχείρησης. Αυτό τεκμηριώνεται από 
μελέτη των εταιρειών S&P 500. Σύμφωνα με 
τη μελέτη αυτή, η μη καταγεγραμμένη και 
μη εμφανιζόμενη στον ισολογισμό αξία των 
άυλων περιουσιακών στοιχείων (Intangible 
Assets) προς τα ενσώματα περιουσιακά στοι-
χεία (tangible assets) αυξήθηκε εκθετικά, για 
τα έτη 2009 έως το 2019, όπως απεικονίζεται 
στο διάγραμμα που περιλαμβάνεται στη με-
λέτη.

Αρκετοί ακαδημαϊκοί και συγγραφείς δηλώ-
νουν ότι «η αυξανόμενη επιχειρηματική εστί-
αση στα άυλα περιουσιακά στοιχεία μπορεί να 
επιδεινώσει την πιθανή αποσύνδεση μεταξύ 
χρηματοοικονομικής αναφοράς (financial 
reporting) και επενδύσεων (investing) στο 
μέλλον». 

Η εξέταση δεδομένων από το 2020 και το 
2021, με την εξάπλωση της πανδημίας Covid, 
ενήργησε για να επιταχύνει περαιτέρω αυτή 
τη μακροχρόνια τάση της δημιουργίας άυλων 
αξιών (intangible value creation). Άλλαξε ρι-
ζικά τον τρόπο ζωής και εργασίας των αν-
θρώπων, όπως και της απεικόνισης της αξίας 
των επιχειρήσεων (Total Enterprise Value, 
TEV), όπως απεικονίζεται σε διάγραμμα που 
δημοσίευσε η ελεγκτική εταιρεία BDO - VBA 
Forecast Engine και που είναι προσπελάσιμο 
στο Διαδίκτυο.

Βάσει της προαναφερόμενης μελέτης, οι 
οντότητες με τις μεγαλύτερες αξίες τείνουν 
να βασίζονται περισσότερο στη δημιουργία 
άυλης αξίας (intangible value creation). Τα 
αποτελέσματα της μελέτης δείχνουν μια αύ-
ξηση του TEV στις 23 από τις 24 οντότητες 
που εξετάστηκαν.

Ο αντίκτυπος των μη 
αναγνωρισμένων περιουσιακών 
στοιχείων 

Η γενική έλλειψη αναγνώρισης των άυλων 
περιουσιακών στοιχείων έχει πολλαπλασια-
στικά αρνητικά αποτελέσματα απεικόνισης 
στις δημοσιευμένες οικονομικές καταστά-
σεις. Στην κατάσταση αποτελεσμάτων, η μη 
απεικόνιση της τυχόν μείωσης της αξίας των 
άυλων περιουσιακών στοιχείων επιδρά στην 
αρχή αντιστοίχισης (matching principle), που 
διέπει σχεδόν όλες τις άλλες επιχειρηματικές 
δραστηριότητες. Σε αντίδραση προς αυτή την 
αδυναμία απεικόνισης, αρκετές εταιρείες επι-

ΓΙΆΓΚΟΣ ΧΑΡΑΛΆΜΠΟΥΣ F.C.C.A 
Πρώην Α’ αντιπρόεδρος της Ελληνικής Επιτροπής Κεφαλαιαγοράς, Deputy 
Senior Partner της KPMG Ελλάδος, μέλος του Συνδέσμου Ορκωτών Λογιστών 
Αγγλίας (ACCA)
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λέγουν να επικοινωνούν διάφορα μέτρα λογι-
στικής μέτρησης εκτός Γενικών Αποδεκτών 
Λογιστικών Αρχών (GAAP), συμμορφούμενες 
με τις αρχές της εταιρικής διακυβέρνησης 
(Corporate Governance). 

Την γενική έλλειψη αναγνώρισης και τις 
αδυναμίες αυτής της παράλειψης εξηγούν στο 
βιβλίο τους υπό τον τίτλο «Accounting and 
the Path Forward for Investors» οι καθηγητές 
Baruch Lev (New York University Stern School 
of Business) και Gu Feng (State University of 
New York at Bufalo). 

Βασικά ερωτήματα που θα πρέπει να 
απαντηθούν

Τα ισχύοντα Διεθνή Λογιστικά Πρότυπα 
(ΔΛΠ) δεν καλύπτουν το θέμα για τις δρα-
στηριότητες δημιουργίας, διατήρησης και 
εμφάνισης της άυλης αξίας των περιουσιακών 
στοιχείων. Αυτό, σε μεγάλο βαθμό, οφείλεται 
στο γεγονός ότι οι επικρατούσες στρατηγικές 
δημιουργίας αξίας που υπήρχαν, όταν θεσπί-

στηκαν τα ΔΛΠ, έχουν εξελιχθεί.
Το ΣΔΠΑ σχεδιάζει μια σειρά άρθρων και 

ερευνών, προσπελάσιμων στο Διαδίκτυο, με 
στόχο την επανευθυγράμμιση των Λογιστικών 
Προτύπων και της καθιέρωσης λογιστικών 
αναφορών με στρατηγικές δημιουργίας και 
διατήρησης αξιών που χρησιμοποιούνται 
στα σύγχρονα επιχειρηματικά μοντέλα. Στο 
πλαίσιο αυτής της πρωτοβουλίας, το ΣΔΠΑ 
σχεδιάζει να διερευνήσει βασικά ερωτήματα 
που πρέπει να αντιμετωπιστούν όπως:

- Ποιος θα πρέπει να είναι ο στόχος για ένα 
ενισχυμένο πλαίσιο άυλων περιουσιακών 
στοιχείων;

- Ποια είναι τα άυλα περιουσιακά στοιχεία 
που μπορούν να εμφανίζονται στο ενισχυμέ-
νο πλαίσιο άυλων περιουσιακών στοιχείων 
και ποιες επενδύσεις/κόστος οδηγούν στη 
δημιουργία τους;

- Θα πρέπει ένα ενισχυμένο πλαίσιο άυ-
λων περιουσιακών στοιχείων να βασίζεται:  
α) σε ενισχυμένη γνωστοποίηση, β) κεφαλαι-

οποίηση ή γ) έννοιες και επιμετρήσεις δημι-
ουργίας αξιών; Περαιτέρω, στο πλαίσιο κατά-
ληξης των εν λόγω ερωτημάτων, πρόσθετα 
ερωτήματα θα τεθούν ως προς την προσέγγιση 
γνωστοποίησης και παρουσίασης των αξιών 
που θα προκύψουν. 

Τα επόμενα βήματα
Το ΣΔΠΑ για να δώσει τις απαιτούμενες 

επαγγελματικές απαντήσεις στα παραπάνω 
ερωτήματα και σε όλα τα λοιπά ερωτήματα 
που θα τεθούν έχε σχεδιάσει μια σειρά άρ-
θρων, που μεταξύ άλλων θα καλύψουν τα 
παρακάτω θέματα:

1. Οι κύριες κατηγορίες αυτοπαραγόμενων 
άυλων περιουσιακών στοιχείων.

2. Εκείνες τις λειτουργικές δραστηριότητες 
που παράγουν τα άυλα περιουσιακά στοιχεία.

3. Πόσα άυλα περιουσιακά στοιχεία δημι-
ουργούν αξία σε μια επιχείρηση.
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Πολιτική 
καταγγελιών: οι 
επιπτώσεις στον 
εσωτερικό και τον 
εξωτερικό έλεγχο

Σ τις 24 Ιουνίου η Δανία έγινε η πρώτη 
χώρα της Ε.Ε. που ενσωμάτωσε στο 
εθνικό της δίκαιο την κοινοτική Οδη-

γία 1937/2019 σχετικά με την προστασία των 
προσώπων που αναφέρουν παραβιάσεις του 
δικαίου της Ένωσης. Σύμφωνα με το άρθρο 26, 
τα υπόλοιπα κράτη μέλη θα πρέπει να κάνουν 
το ίδιο μέχρι την 17η Δεκεμβρίου 2021. 

Η ορθά δομημένη πολιτική καταγγελιών 
αποτελεί ένα σημαντικό έλεγχο αποτροπής 
και εντοπισμού φαινομένων απάτης και έχει 
προεκτάσεις και στον εσωτερικό και τον εξω-
τερικό έλεγχο των οργανισμών. Μεγαλύτερη 
ανάλυση, σε σχέση με τις προβλέψεις της Οδη-
γίας, έχει γίνει σε προηγούμενο άρθρο, στο 
παρόν θα συνοψίσουμε τις επιπτώσεις της 
στον εσωτερικό και τον εξωτερικό έλεγχο. 

Επιπτώσεις στον εσωτερικό έλεγχο
Σύμφωνα με το Ινστιτούτο των Εσωτερικών 

Ελεγκτών, η λειτουργία του εσωτερικού ελέγ-
χου στο πλαίσιο της πολιτικής καταγγελιών 

ΠΑΣΧΆΛΗΣ ΚΑΓΙΆΣ
FCCA, CIA, IESOEL, IPSAS cert, υπ. 
διδάκτορας, Πανεπιστήμιο Δυτικής 
Μακεδονίας 
 
ΑΝΑΣΤΑΣΊΑ ΧΙΛΙΑΤΖΊΔΟΥ
υπ. διδάκτορας, Πανεπιστήμιο 
Δυτικής Μακεδονίας 
 
ΔΡ ΝΙΚΌΛΑΟΣ ΣΑΡΙΑΝΝΊΔΗΣ 
Καθηγητής, Πανεπιστήμιο Δυτικής 
Μακεδονίας
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μπορεί να αναλάβει είτε την παροχή διασφά-
λισης είτε τον χειρισμό και τη διερεύνηση τω 
καταγγελιών. Η λειτουργία του εσωτερικού 
ελέγχου δεν μπορεί να αναλάβει την παροχή 
διασφάλισης εάν έχει άμεση ανάμειξη στη 
διαχείριση και τη διεξαγωγή των ερευνών 
(Chartered Institute of Internal auditors, 2021). 
Σύμφωνα με το ίδιο position paper:

• Εάν η λειτουργία του εσωτερικού ελέγχου 
έχει ανάμειξη στις διαδικασίες της πολιτικής 
καταγγελιών:

- Θα πρέπει να υπάρχει κάποιος άλλος, 
ανεξάρτητος μηχανισμός προκειμένου να 
προσφέρει διασφάλιση περί της αποτελεσμα-
τικότητας των σχετικών διαδικασιών.

- Οι κύριες λειτουργίες του εσωτερικού 
ελέγχου και ο ευρύτερος ρόλος διασφάλισης 
που έχει να μην επηρεαστούν και

- Η λειτουργία του εσωτερικού ελέγχου να 
διαθέτει τις απαραίτητες δεξιότητες.

• Εάν η λειτουργία του εσωτερικού ελέγχου 
δεν έχει ανάμειξη στις διαδικασίες της πολι-

Vintage woodblock 
print of Japanese 
textile from Shima-
Shima (1904) Furuya 
Korin
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τικής καταγγελιών και παρέχει υπηρεσίες 
διασφάλισης: 

- Μπορεί ακόμα να λαμβάνει πληροφόρηση 
σχετικά με τις υποβαλλόμενες καταγγελίες, 
προκειμένου να περιλάβει τον αντίκτυπό τους 
στην ευρύτερη διαχείριση κινδύνων,

- Μπορεί να αναλάβει διερεύνηση με σκοπό 
την παροχή διασφάλισης επί των εσωτερικών 
δικλίδων.

Επιπλέον, ο εσωτερικός ελεγκτής μπορεί 
να είναι κι ο ίδιος καταγγέλλων. Πρωταρχι-
κά, θα πρέπει να χρησιμοποιήσει εσωτερικά 
κανάλια και στη συνέχεια, εάν αποδειχθούν 
αναποτελεσματικά, να χρησιμοποιήσει εξω-
τερική αναφορά, όπως άλλωστε προβλέπει 
και η Οδηγία για όλους τους καταγγέλλοντες. 

Επιπτώσεις στον εξωτερικό έλεγχο
ΔΠΕ 240: Ευθύνες του ελεγκτή 
σχετικά με την απάτη σε ένα έλεγχο 
οικονομικών καταστάσεων

Αν και η απάτη είναι μια ευρεία νομική έν-
νοια, για τους σκοπούς των ΔΠΕ, ο ελεγκτής 
ενδιαφέρεται για την απάτη που προκαλεί 
ένα ουσιώδες σφάλμα στις οικονομικές κα-
ταστάσεις. Αυτό μπορεί να προκύψει είτε λό-
γω απατηλής χρηματοοικονομικής αναφοράς 
είτε λόγω υπεξαίρεσης. Η ευθύνη για την απο-
τροπή και τον εντοπισμό φαινομένων απάτης 
ανήκει στη διοίκηση. Ο εξωτερικός ελεγκτής 
έχει δευτερεύοντα ρόλο και συγκεκριμένα οι 
στόχοι του είναι να:

α. εντοπίζει και να εκτιμά τους κινδύνους 
ουσιώδους σφάλματος λόγω απάτης στις οι-
κονομικές καταστάσεις,

β. αποκτά επαρκή και κατάλληλα ελεγκτικά 
τεκμήρια αναφορικά με τους εκτιμώμενους 
κινδύνους ουσιώδους σφάλματος λόγω απά-
της, μέσω σχεδιασμού και εφαρμογής κατάλ-
ληλων αντιδράσεων, και να

γ. αντιδρά κατάλληλα σε περίπτωση απάτης 
ή σε υποψία απάτης που εντοπίζεται κατά τη 
διάρκεια του ελέγχου.

Έλεγχος εντοπισμού και αποτροπής
Με μια απλή ανάγνωση του προτύπου γί-

νεται φανερό ότι σε μεγάλο βαθμό στηρίζε-
ται στο τρίγωνο της απάτης, σύμφωνα με το 
οποίο τα χαρακτηριστικά της απάτης είναι το 
κίνητρο, η θεωρούμενη ευκαιρία και η εκλο-

γίκευση. Σε αυτό το πλαίσιο η λέξη-κλειδί 
είναι η «θεωρούμενη ευκαιρία». Προφανώς, 
η ύπαρξη μιας δομημένης και αποτελεσμα-
τικής πολιτικής καταγγελιών δεν μπορεί να 
επηρεάσει ούτε τα κίνητρα αλλά ούτε και τις 
εκλογικεύσεις, μπορεί όμως να αυξήσει την 
πιθανότητα εντοπισμού φαινομένων απάτης. 
Με άλλα λόγια, αποτελεί ένα ισχυρό έλεγχο 
εντοπισμού (detective control), αλλά όχι μόνο, 
καθώς μπορεί να επηρεάσει την πεποίθηση 
του καθενός στη δυνατότητα - ευκαιρία που 
έχει να διαπράξει απάτη χωρίς να εντοπι-
στεί. Με άλλα λόγια, η πολιτική καταγγελιών 
έχει και χαρακτηριστικά ελέγχου αποτροπής 
(preventive control). 

Επαγγελματικός σκεπτικισμός 
Ο επαγγελματικός σκεπτικισμός είναι μια 

από τις πιο βασικές απαιτήσεις στον έλεγχο 
και η επίπτωσή του είναι διάχυτη στην ποι-
ότητα του ελέγχου και, κατά συνέπεια, στην 
εξέταση των κινδύνων ουσιώδους σφάλματος 
λόγω απάτης. Η ύπαρξη μιας καλά οργανω-
μένης πολιτικής καταγγελιών ως προς την 
καταγραφή, τη διερεύνηση και την εξαγωγή 
συμπερασμάτων μπορεί να επιβεβαιώσει ή 
να αναστρέψει την εκτίμηση του ελεγκτή ως 
προς την ηθική της διοίκησης, κάτι που θα εί-
χε επιπτώσεις στη συνολική αξιολόγηση του 
κινδύνου της ανάθεσης. Σε άλλες περιπτώσεις, 
η πρόσβαση σε τέτοια δεδομένα θα ήταν μια 
πολύτιμη πηγή πληροφοριών, που πιθανό να 
δώσει στον ελεγκτή καλύτερη κατανόηση 
για το περιβάλλον ελέγχου τόσο σε επίπεδο 
οντότητας όσο και σε επίπεδο συγκεκριμένων 
συναλλαγών. 

Αυθεντικότητα τεκμηρίων 
Η συγκάλυψη της απάτης μπορεί να πε-

ριλαμβάνει πολυσύνθετα και προσεκτικά 
οργανωμένα σχήματα, όπως πλαστογραφία, 
εσκεμμένη παράλειψη καταγραφής συναλλα-
γών ή εκούσιες ψευδείς διαβεβαιώσεις που 
γίνονται προς τον ελεγκτή. Τέτοιες απόπειρες 
συγκάλυψης μπορεί να είναι ακόμα πιο δύ-
σκολο να εντοπισθούν όταν συνοδεύονται από 
συμπαιγνία. Η συμπαιγνία μπορεί να κάνει τον 
ελεγκτή να πιστέψει ότι τα ελεγκτικά τεκμή-
ρια είναι πειστικά, ενώ στην πραγματικότητα 
είναι ψευδή (ΔΠΕ 240:6). Κατά τη διάρκεια του 

ελέγχου ο ελεγκτής μπορεί να αποδέχεται τα 
αρχεία και τα έγγραφα ως γνήσια, εκτός εάν 
έχει λόγο να πιστεύει το αντίθετο. Με την προ-
ϋπόθεση ότι η καταγραφή των καταγγελιών 
είναι αποτελεσματική, ενδέχεται να προκύ-
ψουν καταγγελίες οι οποίες να υποδεικνύουν 
συμπαιγνία, ψευδείς διαβεβαιώσεις κ.ά. 

ΔΠΕ 250: Εξέταση νόμων 
και κανονισμών στον έλεγχο 
οικονομικών καταστάσεων

Το πρότυπο αυτό κάνει διάκριση των νό-
μων σε δύο κατηγορίες, στους νόμους άμεσης 
επίδρασης στις οικονομικές καταστάσεις, με 
την έννοια ότι επηρεάζουν άμεσα υπόλοιπα 
κονδυλίων και συναλλαγών ή/και γνωστο-
ποιήσεις στις οικονομικές καταστάσεις, και 
σε άλλους νόμους και κανονισμούς, οι οποίοι 
δεν έχουν άμεση επίπτωση στις οικονομικές 
καταστάσεις, αλλά η συμμόρφωση μπορεί να 
είναι θεμελιώδους σημασίας για τις λειτουρ-
γίες της οντότητας. Όπως και στην περίπτω-
ση του ΔΠΕ 240, την πρωταρχική ευθύνη για 
τη συμμόρφωση της οντότητας με νόμους 
και κανονισμούς την έχει η διοίκηση και οι 
υπεύθυνοι για τη διακυβέρνηση. Στόχος του 
εξωτερικού ελεγκτή είναι:

α. να αποκτήσει επαρκή και κατάλληλα ελε-
γκτικά τεκμήρια όσον αφορά τη συμμόρφωση 
με τις διατάξεις εκείνων των νόμων και των 
κανονισμών που γενικά αναγνωρίζονται ότι 
έχουν άμεση επίπτωση στον προσδιορισμό 
ουσιωδών ποσών και των γνωστοποιήσεων 
στις οικονομικές καταστάσεις,

β. να εκτελέσει συγκεκριμένες ελεγκτι-
κές διαδικασίες που βοηθούν στον εντοπισμό 
περιπτώσεων μη συμμόρφωσης με άλλους 
νόμους και κανονισμούς που μπορεί να έχουν 
μια ουσιώδη επίπτωση στις οικονομικές κα-
ταστάσεις.

Όσον αφορά την πρώτη κατηγορία νόμων, 
ο εξωτερικός ελεγκτής αποκτά υψηλότερης 
ποιότητας ελεγκτικά τεκμήρια. Ωστόσο, δεν 
είναι απίθανο από κάποια καταγγελία να προ-
κύψουν στοιχεία που σε αντίθετη περίπτωση 
δεν θα είχαν έρθει σε γνώση του. Για παρά-
δειγμα, μεταξύ των άλλων στο πεδίο εφαρ-
μογής της Οδηγίας εμπίπτουν και ζητήματα 
οικονομικής φύσης, όπως η φοροδιαφυγή. 
Η φορολογία εισοδήματος εμπίπτει στην 
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κατηγορία των νόμων και κανονισμών που 
ο ελεγκτής οφείλει να γνωρίζει. Επιπλέον, 
η φοροδιαφυγή περιλαμβάνεται στα βασικά 
αδικήματα του νόμου περί νομιμοποίησης των 
εσόδων από παράνομες δραστηριότητες και 
οι ορκωτοί ελεγκτές λογιστές περιλαμβάνο-
νται στα υπόχρεα πρόσωπα. Αν μια καταγγελία 
αφορά φοροδιαφυγή, είτε άμεσα είτε έμμεσα, 
κάτι τέτοιο θα είχε επιπτώσεις και στον έλεγ-
χο των οικονομικών καταστάσεων, αλλά και 
στην κανονιστική συμμόρφωση του ίδιου του 
ελεγκτή. 

Ωστόσο, η μεγαλύτερη συνεισφορά της πο-
λιτικής καταγγελιών θα αφορά εκείνους τους 
νόμους και τους κανονισμούς που ο ελεγκτής 
δεν οφείλει να γνωρίζει. Για τους νόμους αυ-
τούς ο ελεγκτής δεν οφείλει να αποκτήσει 
επαρκή και κατάλληλα τεκμήρια, αλλά να 
εκτελέσει κάποιες συγκεκριμένες διαδικα-
σίες. Μέσω της πολιτικής καταγγελιών και 
εφόσον ο ελεγκτής έχει πρόσβαση σε αυτά 
τα στοιχεία, θα μπορούσε να έρθει σε γνώση 
του πιθανή μη συμμόρφωση.

Επιπλέον, ο εντοπισμός μη συμμόρφω-
σης με νόμους και κανονισμούς θα είχε ως 
αποτέλεσμα και σε αυτή την περίπτωση την 
επαναξιολόγηση της ηθικής της διοίκησης.

ΔΠΕ 265: Κοινοποίηση ελλείψεων 
σε εσωτερικές δικλίδες στους 
υπευθύνους για τη διακυβέρνηση

Σε ένα έλεγχο οικονομικών καταστάσεων, ο 
εξωτερικός ελεγκτής αποκτά κατανόηση των 
εσωτερικών δικλίδων όχι με σκοπό την έκ-
φραση γνώμης επί αυτών αλλά τον σχεδιασμό 
ελεγκτικών διαδικασιών. Με την ολοκλήρωση 
του ελέγχου, ο εξωτερικός ελεγκτής κοινοποι-
εί στη διοίκηση τις ελλείψεις που εντόπισε κα-
τά τη διάρκεια του ελέγχου και είναι επαρκούς 
σημασίας. Σύμφωνα με το πρότυπο, έλλειψη 
σε εσωτερική δικλίδα υπάρχει όταν δεν έχει 
σχεδιαστεί (ή απουσιάζει πλήρως), με τρόπο 
που να εντοπίζει, αποτρέπει ή να διορθώνει 
σφάλματα στις οικονομικές καταστάσεις. Η 
σημαντικότητα της έλλειψης είναι στην κρίση 
του ελεγκτή. Όπως έχει ήδη γίνει αντιληπτό, 
η πολιτική καταγγελιών αποτελεί από μόνη 
της μια σημαντική εσωτερική δικλίδα, καθώς 
κάποιες καταγγελίες ενδέχεται να έχουν προ-
εκτάσεις στη χρηματοοικονομική αναφορά. 

Ωστόσο, από την εξέταση των καταγγελιών 
και των ερευνών ενδέχεται να προκύψουν 
επιπρόσθετες ενδείξεις σε άλλες δικλίδες. Για 
παράδειγμα, εάν καταγγελθεί και στη συνέχεια 
αποδειχθεί υπεξαίρεση αποθεμάτων επαρ-
κούς αξίας, αυτό αποτελεί και μια απόδειξη 
ότι κάποιες από τις δικλίδες στο συναλλακτικό 
κύκλωμα των αποθεμάτων δεν είναι επαρκείς, 
είτε από άποψης σχεδιασμού είτε εκτέλεσης. 
Κατά συνέπεια, υπάρχει άμεση συσχέτιση της 
αποτελεσματικότητας ως προς τον σχεδιασμό 
και την εφαρμογή της πολιτικής καταγγελιών 
και της ποιότητας των έγγραφων κοινοποιή-
σεων του ελεγκτή προς τη διοίκηση και σε 
αυτούς που είναι επιφορτισμένοι με τη διοί-
κηση σε σχέση με τις αδυναμίες στο σύστημα 
εσωτερικού ελέγχου. 

ΔΠΕ 315: Εντοπισμός και εκτίμηση 
κινδύνων ουσιώδους σφάλματος 
μέσω της κατανόησης και του 
περιβάλλοντος της οντότητας

Ο σκοπός του ελεγκτή είναι να εντοπίζει και 
να εκτιμά τους κινδύνους ουσιώδους σφάλ-
ματος, είτε οφείλεται σε απάτη είτε σε λάθος, 
τόσο σε επίπεδο οικονομικών καταστάσεων 
όσο και ισχυρισμού, μέσω της κατανόησης 
της οντότητας και του περιβάλλοντός της, 
περιλαμβανομένων των εσωτερικών δικλί-
δων της οντότητας, παρέχοντας έτσι βάση για 
το σχεδιασμό και την υλοποίηση μέτρων ως 
απάντηση στους εκτιμώμενους κινδύνους 
ουσιώδους σφάλματος (ΔΠΕ 315:3). Σε αυτό το 
σημείο δεν προκύπτει κάτι περισσότερο από 
όσα έχουν ήδη αναφερθεί. Ο ελεγκτής θα πρέ-
πει να αποκτά κατανόηση του περιβάλλοντος 
ελέγχου και ως μέρος αυτού το εάν η διοίκηση 
έχει δημιουργήσει και διατηρεί κουλτούρα 
εντιμότητας και ηθικής συμπεριφοράς. Από 
τη φύση των καταγγελιών που υποβάλλονται 
και τις ενέργειες που διενεργούνται μπορούν 
να εξαχθούν πολύτιμα συμπεράσματα ως προς 
αυτό. 

ΔΠΕ 500: Ελεγκτικά τεκμήρια
Το ΔΠΕ 500 παρέχει καθοδήγηση σχετικά 

με την απόκτηση κατάλληλων και επαρκών 
τεκμηρίων σε ένα έλεγχο οικονομικών κατα-
στάσεων. Η επάρκεια αποτελεί ποσοτικό κρι-
τήριο, ενώ η καταλληλότητα ποιοτικό. Με την 

προϋπόθεση ότι η διαδικασία της καταγραφής 
και της παρακολούθησης των καταγγελιών 
είναι ορθά σχεδιασμένη, μια επισκόπηση των 
εν λόγω δεδομένων ενδέχεται να αποκαλύ-
ψει ασυνέπεια στα ελεγκτικά τεκμήρια που 
αποκτώνται κατά τη διάρκεια του ελέγχου ή 
αμφιβολίες για την αξιοπιστία τους. Σε μια τέ-
τοια περίπτωση, ο ελεγκτής πρέπει να προσδι-
ορίσει ποιες τροποποιήσεις ή προσθήκες στις 
ελεγκτικές διαδικασίες είναι απαραίτητες για 
την επίλυση του ζητήματος και θα πρέπει να 
εξετάσει την επίδραση του ζητήματος αυτού, 
εάν υπάρχει, σε άλλες πτυχές του ελέγχου 
(ΔΠΕ 500:11). Επομένως, επίσης υπάρχει άμε-
ση σχέση με την ποιότητα των ελεγκτικών 
τεκμηρίων και της πολιτικής καταγγελιών. 

ΔΠΕ 530: Ελεγκτική δειγματοληψία
Πολλές ελεγκτικές διαδικασίες, δεν εκτε-

λούνται στο σύνολο του πληθυσμού αλλά σε 
δειγματοληπτική βάση. Η δειγματοληψία συν-
δέεται με τον κίνδυνο εντοπισμού (detection 
risk), ως στοιχείο του συνολικού ελεγκτικού 
κινδύνου, και διακρίνεται στον δειγματολη-
πτικό και τον μη δειγματοληπτικό κίνδυνο. Ο 
δειγματοληπτικός κίνδυνος είναι «ο κίνδυνος 
το συμπέρασμα του ελεγκτή που βασίζεται 
σε ένα δείγμα να είναι διαφορετικό από το 
συμπέρασμα εάν το σύνολο του πληθυσμού 
υποβαλλόταν στις ίδιες διαδικασίες ελέγχου», 
ενώ ο μη δειγματοληπτικός κίνδυνος είναι «ο 
κίνδυνος ο ελεγκτής να εξαγάγει εσφαλμένο 
συμπέρασμα για οποιοδήποτε λόγο που δεν 
σχετίζεται με τον δειγματοληπτικό κίνδυνο» 
(ΔΠΕ 530:5). Με άλλα λόγια, δειγματοληπτι-
κός κίνδυνος είναι ο κίνδυνος να υπάρχει 
ουσιώδες σφάλμα, αλλά αυτό να μην έχει 
επιλεγεί προς εξέταση. Ο μη δειγματοληπτι-
κός έλεγχος είναι το αντίστροφο, δηλαδή το 
σφάλμα να περιλαμβάνεται στον πληθυσμό 
που επιλέχθηκε, αλλά να μη διαπιστωθεί λό-
γω ακατάλληλων ελεγκτικών διαδικασιών 
ή παρερμηνεία ελεγκτικών τεκμηρίων και 
παράλειψη αναγνώρισης του σφάλματος ή 
της απόκλισης. Επιπλέον, οι μέθοδοι δειγ-
ματοληψίας χρησιμοποιούνται τόσο για την 
εξέταση δικλίδων (test of controls) όσο και 
για την εκτέλεση λεπτομερών διαδικασιών 
(detailed tests). 

Η εξέταση των καταγεγραμμένων καταγ-



72VOL. 45

ACCOUNTANCY GREECE

γελιών θα μπορούσε να έχει επίδραση σε όλα 
τα παραπάνω. Όσον αφορά τους ελέγχους δι-
κλίδων, θα μπορούσε να παρέχει επιπρόσθετη 
επιβεβαίωση ή να αναστρέψει την αξιολόγηση 
του ελεγκτή στο κατά ποσό οι δικλίδες λει-
τουργούν αποτελεσματικά. Όσον αφορά τους 
ελέγχους λεπτομερειών, ο ελεγκτής θα μπο-
ρούσε να επεκτείνει τις ελεγκτικές διαδικα-
σίες προκειμένου να καλύψει περιπτώσεις οι 
οποίες προκύπτουν από καταγγελίες, αφορούν 
τον έλεγχο των οικονομικών καταστάσεων, 
αλλά δεν έχουν επιλεχθεί προς εξέταση και 
κατά συνέπεια να μειωθεί και ο κίνδυνος δειγ-
ματοληψίας. Κάτι ανάλογο συμβαίνει και στην 
περίπτωση του μη δειγματοληπτικού κινδύ-
νου, καθώς θα έδινε στον ελεγκτή μια δεύτερη 
ευκαιρία να αξιολογήσει τα τεκμήρια και τις 
διαδικασίες που εκτέλεσε κατά τη διάρκεια 
του ελέγχου.

ΔΠΕ 550: Συνδεδεμένα μέρη 
Το πρότυπο αυτό θέτει τις ευθύνες του 

ελεγκτή για τις γνωστοποιήσεις και τις συ-
ναλλαγές με συνδεδεμένα μέρη και απαιτεί 
από τον ελεγκτή, ανεξαρτήτως του πλαισίου 
αναφοράς, να αποκτά κατανόηση των σχέσεων 
και των συναλλαγών με συνδεδεμένα μέρη 
και, για τα πλαίσια που προβλέπουν γνωστο-
ποιήσεις σχετικά με τα συνδεδεμένα μέρη, 
όπως τα Ελληνικά Λογιστικά Πρότυπα και 
τα ΔΠΧΑ, να αποκτά επαρκή και κατάλληλα 
ελεγκτικά τεκμήρια για το εάν οι σχέσεις και 
οι συναλλαγές συνδεδεμένων μερών έχουν 
κατάλληλα εντοπιστεί, λογιστικοποιηθεί και 
γνωστοποιηθεί στις οικονομικές καταστάσεις, 
σύμφωνα με το πλαίσιο χρηματοοικονομι-
κής αναφοράς (ΔΠΕ 550:9). Ο μεγαλύτερος 
κίνδυνος που προκύπτει από συναλλαγές με 
συνδεδεμένα μέρη δεν αφορά τη συμφωνία 
των γνωστοποιήσεων αλλά το εάν όλα τα 
συνδεδεμένα μέρη έχουν εντοπιστεί. Συναλ-
λαγές με συνδεδεμένα μέρη θα μπορούσαν 
να παραληφθούν είτε ηθελημένα είτε λόγω 
λάθους. Εφόσον τηρείται μητρώο καταγγελιών 
με τρόπο αξιόπιστο, μια έρευνα σε αυτό ενδε-
χομένως να αποκάλυπτε συνδεδεμένα μέρη 
και συναλλαγές συνδεδεμένων μερών που 
προηγουμένως δεν είχαν εντοπιστεί. Άλλωστε 
το πρότυπο αναφέρει ότι για τον εντοπισμό 
συνδεδεμένων μερών, ο ελεγκτής θα πρέπει 

να επιθεωρεί «άλλα αρχεία ή έγγραφα που ο 
ελεγκτής κρίνει αναγκαία στις περιστάσεις 
της οντότητας».

ΔΠΕ 580: Έγγραφες διαβεβαιώσεις
Κατά τον έλεγχο των οικονομικών κατα-

στάσεων, ο εξωτερικός ελεγκτής αποκτά 
διαβεβαιώσεις από τη διοίκηση ή/και τους 
υπευθύνους για τη διακυβέρνηση σχετικά με 
την εκπλήρωση των ευθυνών τους για την 
κατάρτιση των οικονομικών καταστάσεων 
και για την υποστήριξη άλλων τεκμηρίων. Από 
τις καταγγελίες είναι πιθανό να προκύψουν 
ευρήματα που θα εγείρουν αμφιβολίες περί 
της αξιοπιστίας των έγγραφων διαβεβαι-
ώσεων της διοίκησης και να καταστήσουν 
σχετικές τις παραγράφους 16-18 του ΔΠΕ 
580. Οι διαδικασίες αυτές αφορούν από την 
εκτέλεση επιπρόσθετων διαδικασιών (όταν οι 
διαβεβαιώσεις έρχονται σε αντίθεση με άλλα 
τεκμήρια) έως την επανεξέταση της ηθικής ή 
της επιμέλειας της διοίκησης και ως εκ τού-
του την ενδεχόμενη αμφισβήτηση όλων των 
διαβεβαιώσεων και των ελεγκτικών τεκμη-
ρίων, πράγμα που μπορεί να οδηγήσει και σε 
διαφοροποίηση γνώμης.

ΔΠΕ 610: Χρησιμοποίηση εργασίας 
των εσωτερικών ελεγκτών 

Στις οντότητες που διαθέτουν λειτουργία 
εσωτερικού ελέγχου, κατά τη διάρκεια του 
ελέγχου ο εξωτερικός ελεγκτής έχει τη δυ-
νατότητα να χρησιμοποιήσει την εργασία των 
εσωτερικών ελεγκτών, εφόσον πληρούνται 
κάποιες προϋποθέσεις. 

Προκειμένου ο εξωτερικός ελεγκτής να κα-
θορίσει το εάν και σε ποιο βαθμό πρόκειται να 
χρησιμοποιήσει την εργασία των εσωτερικών 
ελεγκτών, θα πρέπει να αξιολογήσει α) το εάν 
η εργασία των εσωτερικών ελεγκτών είναι 
πιθανό να είναι επαρκής για τους σκοπούς 
του ελέγχου και β) εάν ναι, τη σχεδιασμένη 
επίδραση της εργασίας των εσωτερικών ελε-
γκτών στη φύση, το χρόνο ή την έκταση των 
διαδικασιών του εξωτερικού ελεγκτή.

Προκειμένου να αξιολογήσει το εάν η εργα-
σία των εσωτερικών ελεγκτών είναι πιθανό 
να είναι επαρκής για τους σκοπούς του εξω-
τερικού ελέγχου, ο εξωτερικός ελεγκτής θα 
πρέπει να αξιολογήσει μεταξύ των άλλων, την 

αντικειμενικότητα της λειτουργίας του εσω-
τερικού ελέγχου και την τεχνική ικανότητα 
των εσωτερικών ελεγκτών.

Η αντικειμενικότητα του εσωτερικού ελέγ-
χου θα μπορούσε να αξιολογηθεί, μεταξύ των 
άλλων, από το καταστατικό του εσωτερικού 
ελέγχου, το οποίο ορίζει κρίσιμα ζητήματα, 
όπως τα κανάλια επικοινωνίας, την πρόσβαση 
της λειτουργίας του εσωτερικού ελέγχου σε 
περιουσιακά στοιχεία κ.ά. Η τεχνική ικανότη-
τα, συνήθως, αξιολογείται από τη συμμετοχή 
του εσωτερικού ελεγκτή σε αναγνωρισμένους 
επαγγελματικούς οργανισμούς, εμπειρία κ.λπ. 

Ο ρόλος και η εργασία των εσωτερικών ελε-
γκτών στο πλαίσιο της πολιτικής καταγγελιών, 
δηλαδή το κατά πόσο οι καταγγελίες διερευ-
νώνται, εάν τα χρονοδιαγράμματα τηρούνται, 
αλλά και το εάν η ποιότητα της διερεύνησης 
είναι επαρκής, θα παρείχε στον εξωτερικό 
ελεγκτή επιπρόσθετες πηγές πληροφοριών 
για να αξιολογήσει την τεχνική ικανότητα 
και την ανεξαρτησία της λειτουργίας του 
εσωτερικού ελέγχου. Για παράδειγμα, εάν οι 
καταγγελίες διερευνόνταν πλημμελώς, αυτό 
θα υποδείκνυε είτε τεχνική ανεπάρκεια είτε 
έλλειψη της απαραίτητης ανεξαρτησίας. 

Εκτός αυτού, για τις οντότητες που δια-
θέτουν λειτουργία εσωτερικού ελέγχου, ο 
ελεγκτής πρέπει να θέτει διερευνητικά ερω-
τήματα στην υπηρεσία εσωτερικού ελέγχου, 
για να διαπιστώσει εάν έχει γνώση οποιασδή-
ποτε πραγματικής απάτης, υποψίας απάτης ή 
καταγγελλόμενης απάτης που επηρεάζει την 
οντότητα, και να λάβει τις απόψεις της σχετι-
κά με τους κινδύνους απάτης (ΔΠΕ 240:19). Η 
ύπαρξη διαδικασίας καταγραφής των συμβά-
ντων, των ελεγκτικών διαδικασιών που εκτε-
λέστηκαν, των τεκμηρίων που συλλέχθηκαν 
και των συμπερασμάτων που εξάχθηκαν θα 
βοηθούσε τον εξωτερικό ελεγκτή, ως ένα μέσο 
για να αξιολογήσει την εγκυρότητα των διαβε-
βαιώσεων των εσωτερικών ελεγκτών. Άλλω-
στε, η ευθύνη του εξωτερικού ελεγκτή ούτε 
μειώνεται ούτε μεταβιβάζεται από τη χρήση 
της εργασίας των εσωτερικών ελεγκτών. 

Αναφορές
Chartered Institute of Internal auditors, 

2021. https://www.iia.org.uk
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Έρευνα EY: Ανθεκτικές οι 500 
μεγαλύτερες οικογενειακές 
επιχειρήσεις παγκοσμίως, παρά την 
πανδημία

ΕΥ

Παρά την αναταραχή που προκάλεσε η 
πανδημία του Covid-19, οι οικογενει-
ακές επιχειρήσεις κατάφεραν να δια-

τηρήσουν την ανθεκτικότητά τους. Οι 500 με-
γαλύτερες οικογενειακές επιχειρήσεις στον 
κόσμο –ανάμεσά τους και μία ελληνική– απέ-
φεραν έσοδα $7,28 τρισ., απασχολώντας 24,1 
εκατ. άτομα σε 45 χώρες. Αυτά είναι μερικά 
από τα ευρήματα που περιλαμβάνονται στην 
έρευνα της EY και του Πανεπιστημίου του St. 
Gallen στην Ελβετία, «2021 Family Business 
Index», η οποία αποκαλύπτει πώς οι μεγαλύ-
τερες οικογενειακές επιχειρήσεις του κόσμου 
ανταποκρίθηκαν στις πρόσφατες αναταράξεις 
στην παγκόσμια οικονομία.

Ενώ οι οικογενειακές επιχειρήσεις, ιδιαί-
τερα στον κλάδο της φιλοξενίας και του του-
ρισμού, έχουν βιώσει έντονα τις επιπτώσεις 
της πανδημίας του Covid-19, πολλές από αυτές 
βρήκαν την ευκαιρία να αλλάξουν προσανα-
τολισμό. Ορισμένες μετατόπισαν το πεδίο 
δράσης τους για να παράξουν κρίσιμα αγαθά, 
όπως προστατευτικές μάσκες προσώπου και 
αναπνευστήρες, ενώ ορισμένες παρείχαν οι-
κονομική υποστήριξη σε άλλες επιχειρήσεις, 
επιβεβαιώνοντας τη δέσμευσή τους για και-
νοτομία και το ισχυρό αίσθημα κοινωνικής 
ευθύνης που τις διακατέχει. 

Παρά τις αναταραχές που διέκριναν το 2020, 
η Ευρώπη εξακολουθεί να αποτελεί ένα ευνοϊ-
κό περιβάλλον για τις οικογενειακές επιχειρή-
σεις. Η Γερμανία φιλοξενεί το 16% των εταιρει-
ών που εξετάζει η έρευνα, αντικατοπτρίζοντας 
τη δύναμη της γερμανικής οικονομίας και το 
γεγονός ότι το 90% των επιχειρήσεων στη 
Γερμανία είναι οικογενειακές επιχειρήσεις. 

Το ένα τρίτο των οικογενειακών επιχειρή-
σεων του δείγματος εδρεύει στην αμερικα-
νική ήπειρο, εκ των οποίων, οι περισσότερες 

βρίσκονται στις ΗΠΑ (119 ή 24%). Οι επιχειρή-
σεις στην αμερικανική ήπειρο συνεισφέρουν 
$2,48 τρισ. σε έσοδα, ενώ απασχολούν 6,4 εκατ. 
άτομα. 

Η Ασία φιλοξενεί τρεις από τις 20 κορυφαί-
ες οικογενειακές επιχειρήσεις, καθώς και την 
παλαιότερη οικογενειακή επιχείρηση του δείγ-
ματος, την ιαπωνική Takenaka Corporation, 
με ιστορία περισσότερων των 400 ετών. 55 
επιχειρήσεις που προέρχονται από την ηπει-
ρωτική Κίνα, το Χονγκ Κονγκ, την Ταϊβάν, την 
Ιαπωνία και τη Νότια Κορέα, συνεισφέρουν το 
87% ($835 δισ.) των συνολικών εσόδων στην 
περιοχή Ασίας-Ειρηνικού. 

Καθώς ένας αυξανόμενος αριθμός επιχειρή-
σεων αναλαμβάνουν δεσμεύσεις όσον αφορά 
τη διαφορετικότητα και την ένταξη (D&I) και 
τα ζητήματα περιβάλλοντος, κοινωνίας και 
διακυβέρνησης (ESG), οι οικογενειακές επι-
χειρήσεις συνεχίζουν να επικεντρώνονται 
όλο και περισσότερο σε αυτούς τους τομείς. Ο 
μέσος όρος ηλικίας των μελών των διοικητι-
κών συμβουλίων των οικογενειακών επιχει-
ρήσεων είναι τα 61 έτη, ενώ το 80% δεν έχουν 
μέλη του οικογενειακού συμβουλίου κάτω 
των 40 ετών. Η αξιοποίηση της εμπειρίας, της 
γνώσης, και των τεχνολογικών και ψηφιακών 
δεξιοτήτων της επόμενης γενιάς, μπορεί να 
βοηθήσει στη διατήρηση της ανάπτυξης μέσα 
σε ένα ρευστό καταναλωτικό τοπίο. 

Καθώς τα διοικητικά συμβούλια συνεχίζουν 
να επιδιώκουν τη διαφοροποίηση της σύν-
θεσής τους, το μερίδιο των επιχειρήσεων με 
γυναίκες μέλη της οικογένειας που συμμετέ-
χουν στα διοικητικά συμβούλια έχει βελτιωθεί, 
φτάνοντας το 31% το 2021. Ταυτόχρονα, μόλις 
το 5% (27) των οικογενειακών επιχειρήσεων 
του δείγματος έχουν γυναίκες CEO, ποσοστό 
συγκρίσιμο με το 8% (41) των εταιρειών της 

κατάταξης Fortune Global 500.
Εξετάζοντας σε μεγαλύτερη λεπτομέρεια 

τα ζητήματα ESG, οι οικογενειακές επιχει-
ρήσεις εργάζονται για την επίτευξη νέων 
στόχων σε αυτόν τον τομέα. Τουλάχιστον το 
53% των οικογενειακών επιχειρήσεων της 
έρευνας υποβάλλουν εταιρικές αναφορές με 
βάση επίσημους δείκτες ESG. Οι μισές από 
αυτές (51%) προέρχονται από την περιοχή 
της Ευρώπης, Μέσης Ανατολής, Ινδίας και 
Αφρικής, ενώ ακολουθούν οι επιχειρήσεις 
της αμερικανικής ηπείρου (30%) και της πε-
ριοχής Ασίας-Ειρηνικού (19%). Οι αναφορές 
ESG αντιπροσωπεύουν μια ευκαιρία για να 
επικοινωνήσουν οι επιχειρήσεις τον θετικό 
αντίκτυπο που ήδη έχουν, ενώ, δυνητικά, βο-
ηθούν στην προσέλκυση νέων ταλέντων και 
πελατών, καθώς και στην αύξηση των εσόδων.

Σχολιάζοντας την έρευνα, η κ. Ευτυχία Κα-
σελάκη, εταίρος και επικεφαλής Ιδιωτικού 
Τομέα της ΕΥ Ελλάδος, δήλωσε: «Η πανδημία 
επιβεβαίωσε αυτό που όλοι γνωρίζαμε για τις 
οικογενειακές επιχειρήσεις – ότι διαθέτουν 
μεγάλη ανθεκτικότητα, καθώς εστιάζουν σε 
μακροπρόθεσμους ορίζοντες. Στην κρίση 
αυτή, επικεντρώθηκαν στην προστασία του 
ανθρώπινου δυναμικού τους και των κοινο-
τήτων τους, ενώ πολλές από αυτές άδραξαν 
την ευκαιρία και στράφηκαν σε νέες δρα-
στηριότητες, προωθώντας την καινοτομία. Η 
μεγάλη πρόκληση για την επόμενη μέρα είναι 
να μπορέσουν να ανταποκριθούν στις αυξα-
νόμενες προσδοκίες για μεγαλύτερη έμφαση 
στην ανάληψη δράσης σε ό,τι αφορά τα ζητή-
ματα ESG και διαφορετικότητας και ένταξης, 
διευρύνοντας τα διοικητικά συμβούλιά τους 
και δίνοντας αυξημένες αρμοδιότητες στους 
εκπροσώπους των νεότερων γενιών». 
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Σ το σημερινό έντονα μεταβαλλόμενο και 
ασταθές οικονομικό περιβάλλον οι δια-
θέσιμοι πόροι μιας επιχείρησης ενδέ-

χεται να είναι περιορισμένοι και ως εκ τούτου 
η βέλτιστη αξιοποίησή τους αποτελεί βασική 
παράμετρο για την επίτευξη των στόχων της 
και, κατ’ επέκταση, για την ευημερία της.

Πώς όμως δύναται η επιχείρηση να επιτύ-
χει τη βέλτιστη αξιοποίηση των πόρων της; 
Σίγουρα η εκ των προτέρων μελέτη και ο σχε-
διασμός της ανάλωσής τους, λαμβανομένου 
υπόψη του αποτελέσματος που η εν λόγω ανά-
λωση αναμένουμε να φέρει, αποτελεί βασική 
οδό προς την επίτευξη του στόχου μας. Με 
άλλα λόγια, η κατάρτιση του προϋπολογισμού 
αποτελεί το αναγκαίο εργαλείο για τη διοίκη-
ση, προκειμένου η επιχείρηση να πετύχει τους 
στόχους και τελικά το όραμά της.

Τι είναι όμως ο προϋπολογισμός και πώς 
παίρνει μορφή σε μια επιχείρηση;

Ο προϋπολογισμός αποτελεί την ποσοτι-
κοποίηση της στρατηγικής της επιχείρησης 
μέσω της ξεκάθαρης και ενημερωμένης στο-
χοθέτησης. Θα μπορούσαμε να πούμε ότι η 
διαδικασία του προϋπολογισμού περιλαμβάνει 
τρεις βασικούς πυλώνες:

- Τις  μακροπρόθεσμες εκτιμήσεις 
(Financial Projections), οι οποίες συνιστούν 
τον χάρτη για το μακροπρόθεσμο όραμα της 
επιχείρησης. Πρόκειται ουσιαστικά για ένα 
μακροπρόθεσμο προϋπολογισμό, 3 με 5 ετών, 
ο οποίος συντάσσεται μετά το κλείσιμο κάθε 
χρήσης, ενώ ανανεώνεται ετησίως, παίρνο-
ντας υπόψη την ιστορική απόδοση της εται-
ρείας, τις εκάστοτε στρατηγικές αποφάσεις, 
τυχόν ιδιαιτερότητες της αγοράς καθώς και 

τους στόχους των ομάδων ενδιαφερομένων 
(όπως εργαζόμενοι, προμηθευτές, πελάτες, 
μέτοχοι).

- Τις βραχυπρόθεσμες εκτιμήσεις (Annual 
Budget), οι οποίες ουσιαστικά περιλαμβάνουν 
τη λεπτομερή στοχοθέτηση αναφορικά με το 
πρώτο έτος του εκάστοτε μακροπρόθεσμου 
προϋπολογισμού, συντάσσονται πριν την 
έναρξη κάθε χρήσης και παρακολουθούνται 
σε τακτά χρονικά διαστήματα μέσω συγκριτι-
κών αναφορών (μηνιαία ή τριμηνιαία Budget 
vs Actual reports).

- Τις εκτιμήσεις ενδιάμεσων περιόδων 
(Forecasts), οι οποίες συντάσσονται σε ενδι-
άμεσες περιόδους και ουσιαστικά αποτελούν 
τις επικαιροποιημένες προβλέψεις αναφορικά 
με το υπολειπόμενο χρονικό διάστημα μέχρι 
τη λήξη του έτους, στη διάρκεια του οποίου 
συντάσσονται, λαμβανομένης υπόψη της από-
δοσης της επιχείρησης μέχρι τη στιγμή της 
κατάρτισής τους.

Όπως γίνεται λοιπόν εύκολα αντιληπτό, η 
διαδικασία προϋπολογισμού είναι μια συνεχής 
διαδικασία, καθώς η επίτευξη της αρχικής 
στοχοθέτησης παρακολουθείται σε τακτά χρο-
νικά διαστήματα και τα συμπεράσματα που 
εξάγονται αποτελούν τη βάση για μελλοντικές 
στοχοθετήσεις.

Ποια όμως είναι τα οφέλη για την επιχείρη-
ση από την εφαρμογή της διαδικασίας προϋ-
πολογισμού;

Η στοχοθέτηση και η παρακολούθηση της 
επίτευξής των στόχων αυτών αποτελεί βασικό 
εργαλείο για τη λήψη των στρατηγικών απο-
φάσεων με βραχυπρόθεσμο, μεσοπρόθεσμο ή 
και μακροπρόθεσμο ορίζοντα. Η διοίκηση και 

τα στελέχη της επιχείρησης δύνανται, μέσω 
της εν λόγω διαδικασίας, να επηρεάσουν ση-
μαντικά την απόδοση της επιχείρησης, μέσω 
του σχεδιασμού είτε στο αρχικό στάδιο της 
κατάρτισης του προϋπολογισμού είτε στο 
στάδιο της παρακολούθησης της επίτευξης 
των στόχων πωλήσεων και της ανάλωσης του 
προϋπολογισμού δαπανών. Η παρακολούθηση 
του προϋπολογισμού σε πραγματικό χρόνο 
δύναται να παρέχει στη διοίκηση πληροφορίες 
για την εκτιμώμενη μελλοντική ανάπτυξη και 
κερδοφορία, δίνοντάς της τη δυνατότητα να 
παρέμβει άμεσα, διενεργώντας στρατηγικές 
αλλαγές και διορθωτικές ενέργειες.

Πέραν όμως των προαναφερομένων, ο προ-
ϋπολογισμός συνιστά μια διαδικασία με πολ-
λαπλά επιπρόσθετα οφέλη για την επιχείρηση, 
καθώς συμβάλλει δραστικά:

- Στην ενίσχυση της επικοινωνίας των επι-
μέρους τμημάτων / λειτουργιών,

- Στην ενεργή συμμετοχή όλων των μερών 
/ στελεχών στον σχεδιασμό της στρατηγικής 
βελτιστοποίησης της διαχείρισης των διαθέ-
σιμων πόρων,

- Στον καλύτερο προγραμματισμό.
Θα μπορούσαμε λοιπόν να συνοψίσουμε 

τονίζοντας ότι η υιοθέτηση της διαδικασίας 
προϋπολογισμού από την επιχείρηση κρίνε-
ται ως ζωτικής σημασίας, ιδίως σε περιόδους 
κατά τις οποίες οι συνθήκες αγοράς είναι 
αντίξοες και το οικονομικό κλίμα ασταθές, 
εφόσον συμβάλλει τόσο στη σύγκλιση μεταξύ 
της στρατηγικής και της υλοποίησής της όσο 
και στην εναρμόνιση όλων των εμπλεκόμε-
νων ρόλων.

Γιατί ο προϋπολογισμός αποτελεί 
σημαντικό εργαλείο για την 
καθοδήγηση της επιχείρησής σας

TRANSACTIONAL ADVISORY, GRANT THORNTON GREECE
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Σκοπός αυτής της εργασίας είναι να δεί-
ξει, πρωτίστως στους επενδύοντες σε 
μετοχές (κυρίως) και γενικότερα στους 

χρηματοοικονομικούς αναλυτές, το πώς εται-
ρείες μπορούν να χειρίζονται επί σκοπού τα 
κέρδη που αναφέρουν. Αυτή η εργασία παρέ-
χει επίσης πληροφόρηση επί του τι σήματα1 
προειδοποιητικά να αναζητά και διερευνά ο 
αναλυτής λογιστικών καταστάσεων. Αυτή η 
μελέτη έχει λάβει πληροφορίες από μια ποι-
κιλία πηγών, προκειμένου να παράσχει στον 
αναγνώστη της μια συνοπτική αλλά περιεκτι-
κή επισκόπηση των «λογιστικών κόκκινων 
σημαιών», πρωτίστως όμως από το εξαίρετο 
άρθρο του R. M. Rockwood (2002). Ιδιαίτερα οι 
επενδυτές –αλλά όχι μόνο– που επικεντρώ-
νονται στην πράξη σε διαμόρφωση χαρτοφυ-
λακίου μετοχών, θα πρέπει να είναι γνώστες 
αυτών των ζητημάτων.

Ενώ αυτή η μελέτη εστιάζει την προσοχή 
σε λογιστικά ζητήματα, όλοι οι επενδυτές θα 
πρέπει να διερευνούν την ομάδα που συνα-
παρτίζει τη διοίκηση μιας εταιρείας προτού 

επενδύσουν σε αυτήν, αφού η διοίκηση έχει 
ισχυρή επιρροή επί των δραστηριοτήτων 
οποιασδήποτε εταιρείας, όπως επίσης στο 
πώς αναφέρουν τα οικονομικά στελέχη της 
τα αποτελέσματά της.

ΚΑΤΆΛΟΓΟΣ ΛΟΓΙΣΤΙΚΏΝ ΚΌΚΚΙΝΩΝ 
ΣΗΜΑΙΏΝ (ΕΝΔΕΙΚΤΙΚΆ)

Εταιρείες οι οποίες επενδύουν 
μεγάλα ποσά σε δραστηριότητες 
συγχωνεύσεων

Εταιρείες οι οποίες βιώνουν επιβράδυν-
ση στην ανάπτυξη των επιχειρήσεών τους 
ή που έχουν ήδη κάνει κάποιες λογιστικές 
δολιότητες μπορεί να χρησιμοποιήσουν συγ-
χωνεύσεις για να καλύψουν αυτή την επι-
βράδυνση στην κύρια επιχειρηματική τους 
δραστηριότητα και/ή να χρησιμοποιήσουν τη 
δραστηριότητα αυτή σε όφελός τους, προσπα-
θώντας να καλύψουν συνεχιζόμενες λογιστι-
κές δολιότητες.

Στην περίπτωση συνεχιζόμενων λογι-

στικών δολιοτήτων, η διοίκηση συχνά θα 
προσπαθεί να συνεχίσει τις δολιότητές της 
ξεκινώντας μια επιθετική στρατηγική από-
κτησης άλλων επιχειρήσεων. Οι συνεπαγόμε-
νες επιβαρύνσεις (δαπάνες) αναδιάρθρωσης, 
λαμβανόμενες ως αποτέλεσμα των εξαγορών 
αυτών, είναι δυνατόν να «φουσκωθούν» και 
να χρησιμοποιηθούν προκειμένου να διατη-
ρηθούν «εν ζωή» οι γενόμενες λογιστικές 
δολιότητες. Το ακόλουθο εδάφιο δίνει λε-
πτομέρειες αναφορικά με αυτό το ζήτημα:2 
«Το γεγονός αυτό παρέχει στον αποκτώντα 
την ευκαιρία να καταχωρίσει δεδουλευμένα 
για την επαναδιάρθρωση που ακολουθεί αυτή 
τη συναλλαγή, κατά το δυνατόν αποδίδοντας 
(επιρρίπτοντας) περισσότερα έξοδα απ’ όσα 
είναι αναγκαία γι’ αυτή τη συναλλαγή. Η εται-
ρεία μπορεί επίσης να “αναγνωρίσει” ορισμένα 
έξοδα τα οποία επαναποτιμούν στοιχεία στον 
ισολογισμό του πωλητή, αυξάνοντας το ποσό 
της (αποκτώμενης) υπεραξίας. Εάν οι συντη-
ρητικές αυτές αποτιμήσεις αποδειχθούν πως 
είναι υπερβολικές, η εταιρεία είναι σε θέση να 

Πώς εξηγείται η 
εστίαση της προσοχής 
των χρηματοοικονομικών 
αναλυτών στις «κόκκινες 
σημαίες»: η εμπειρία 
από τις ΗΠΑ

ΑΝΑΣΤΑΣΊΑ Β. ΦΊΛΙΟΥ
Ειδικό επιστημονικό προσωπικό, Οικονομικό Πανεπιστήμιο Αθηνών 
 
ΓΕΏΡΓΙΟΣ Λ. ΘΑΝΆΣΑΣ
Επίκουρος καθηγητής Λογιστικής, Πανεπιστήμιο Πατρών
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μειώσει τα έξοδα εκμετάλλευσης στο εγγύς 
μέλλον μειώνοντας την εκτίμησή της γι’ αυτή 
την υποχρέωση (ένα στοιχείο του παθητικού). 
Η πρόσθετη υπεραξία που δημιουργήθηκε 
τοιουτοτρόπως θα αποσβένονταν επί μιας 
μακράς χρονικής περιόδου και δεν θα είχε 
σημαντική επίπτωση στα αποτελέσματα του 
εγγύς μέλλοντος».

Εταιρείες οι οποίες με συνέπεια 
ικανοποιούν στόχους κερδών επί 
ενός εκτεταμένου χρονικού πλαισίου 
ή αυτές που προβλέπουν υψηλούς 
ρυθμούς ανάπτυξης

Η πορεία της επιχειρηματικής δραστηριό-
τητας ποτέ δεν εξελίσσεται ομαλά στην πραγ-
ματικότητα. Η παλαιά ρήση «φαίνεται να είναι 
πολύ καλό για να είναι αληθές» εξακολουθεί 
να ισχύει. Τα ακόλουθα σχόλια του Arthur 
Levitt3 είναι σχετικώς ιδιαιτέρως συναφή:4 
«Αυξανόμενα, έχω γίνει ανήσυχος που η παρα-
κίνηση να ικανοποιούνται οι προσδοκίες για τα 
κέρδη της Γουόλ Στρητ μπορεί να υπερισχύουν 

επιχειρηματικών πρακτικών κοινής λογικής. 
Παραείναι πολλοί οι μάνατζερ εταιρειών, οι 
ελεγκτές και οι αναλυτές που συμμετέχουν 
σε ένα παιχνίδι αλληλοκλεισίματος των μα-
τιών με νόημα και μήνυμα. Στον ζήλο να ικα-
νοποιηθεί μια ομοφωνία επί των εκτιμήσεων 
κερδών και να προβλεφθεί (καθοριστεί) ένα 
ομαλό μονοπάτι (πορείας των) κερδών, ευσε-
βείς πόθοι μπορεί να κερδίζουν έδαφος έναντι 
πιστής αντιπροσώπευσης - παρουσίασης (των 
οικονομικών της εταιρείας)».

Στο ετήσιο γράμμα του προς τους μετό-
χους τo 2000, ο επικεφαλής της Berkshire 
Hathaway, επιτυχημένος μεγαλοεπενδυτής 
Buffet, είπε τα ακόλουθα αξιοσημείωτα ανα-
φορικά με την πρόβλεψη υψηλών ρυθμών 
ανάπτυξης:

«...Νομίζω ότι είναι αμφότερα απατηλό και 
επικίνδυνο για τα ανώτατα στελέχη να προ-
βλέπουν ρυθμούς ανάπτυξης για τις εταιρείες 
τους. Βεβαίως, συχνά παροτρύνονται να πρά-
ξουν τοιουτοτρόπως από αμφότερους τους 
αναλυτές και τα δικά τους τμήματα σχέσεων 

μετά των επενδυτών. Αυτοί θα πρέπει να αν-
θίστανται, όμως, επειδή πολύ συχνά αυτές οι 
προβλέψεις οδηγούν σε προβλήματα.

Είναι καλό για ένα ανώτατο στέλεχος να 
έχει τους δικούς του εσωτερικούς στόχους 
και, κατά την άποψή μας, είναι ακόμη κατάλλη-
λο γι’ αυτό το ανώτατο στέλεχος να εκφράζει 
δημοσίως κάποιες ελπίδες για το μέλλον, εάν 

αυτές οι προσδοκίες συνοδεύονται από εύ-
λογες προειδοποιήσεις. Αλλά για μια μεγάλη 
εταιρεία να προβλέπει ότι τα ανά μετοχή κέρδη 
της θα αυξάνονται (αναπτύσσονται) μακρο-
χρονίως προς, ας πούμε, 15% ετησίως είναι 
ζήτημα για δικαστήρια».

Να παρατηρείτε προσεκτικά τις 
εταιρείες που κάνουν χρεώσεις 
«μεγάλου λουτρού»

Χρεώσεις «μεγάλου λουτρού» (“Big Bath” 
charges) συμβαίνουν όταν μια εταιρεία κατα-
νέμει αποσβενόμενα έξοδα σε τρίμηνα, όπου η 
εταιρεία θα καταχωρούσε ζημιά σε κάθε περί-
πτωση (ούτως ή άλλως). Αυτό έχει το αποτέ-
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λεσμα ενίσχυσης των κερδών σε μελλοντικά 
τρίμηνα, τοιουτοτρόπως δημιουργώντας μια 
εντύπωση λαμπρότερου χρηματοοικονομικού 
μέλλοντος.

Τα ακόλουθα σχόλια του Arthur Levitt 
ομιλούν γι’ αυτό το θέμα με λεπτομέρειες:5 
«Γιατί υπάρχουν εταιρείες επιρρεπείς στο να 
δηλώνουν κατά πολύ μεγαλύτερες αυτές τις 
χρεώσεις (επιβαρύνσεις αποτελέσματος); 
Όταν τα κέρδη υφίστανται μεγάλο πλήγμα, η 
(συναφώς αναπτυχθείσα) θεωρία υποδεικνύει 
πως η Γουόλ Στρητ εξετάζει την πέραν της 
μιας φοράς ζημιά και εστιάζει την προσοχή 
της μόνο επί μελλοντικών κερδών. Και εάν 
αυτές οι χρεώσεις εκτιμώνται συντηρητικά 
με λίγο παραπάνω φούσκωμα, αυτή η ούτω 
καλούμενη συντηρητική εκτίμηση κατά μα-
γικό τρόπο επαναγεννιέται ως κέρδος όταν 
οι εκτιμήσεις αλλάζουν ή μελλοντικά κέρδη 
υπολείπονται (των επιθυμητών)».

Οι επιβαρύνσεις (χρεώσεις6) διαπράττονται 
με το πρόσχημα αναδιαρθρώσεων ή συγχω-
νεύσεων εταιρειών προκειμένου να αποφευ-
χθούν μελλοντικές χρεώσεις που σχετίζονται 
με τα κανονικά - ομαλά κόστη λειτουργίας της 
επιχείρησης. Οι εταιρείες ισχυρίζονται πως 
διενεργούν έρευνα που είναι σε εξέλιξη (in-
process research) για ανάπτυξη νέων προϊό-
ντων αντί εναλλακτικά να δείχνουν το κόστος 
της ως υπεραξία, όταν, στην πραγματικότητα, 
οι αγορασθείσες εταιρείες προηγουμένως 
έχουν αναφέρει ελάχιστες ή καθόλου δαπάνες 
έρευνας για ανάπτυξη νέων προϊόντων (R&D 
expenditures). Εταιρείες θέτουν δεδουλευμέ-
να έσοδα σε αποθεματικά εξ εσόδων7 κατά τη 
διάρκεια των καλών οικονομικά καιρών και 
τα απομειώνουν όταν τα χρειάζονται στους 
κακούς καιρούς.8

Να παρακολουθείτε προσεκτικά 
στον ισολογισμό τη γραμμή των προς 
πελάτες απαιτήσεων

Αδιαφορώντας για το τι μπορεί να συμβαί-
νει με την ανώτατη γραμμή στο λογαριασμό 
αποτελεσμάτων που έχει τα έσοδα μιας εται-
ρείας, εάν η γραμμή με τις μακροπρόθεσμες9 
προς πελάτες απαιτήσεις10 αρχίζει να ανέρ-

χεται, ενώ τα έσοδά της συρρικνώνονται ή ο 
ρυθμός ανάπτυξής της επιβραδύνεται, αυτό 
μπορεί να είναι σημάδι αργοκίνητης επιχειρη-
σιακής δραστηριότητας και ανάπτυξης. Αυτή 
η πληροφόρηση μπορεί ως αιτία να οδηγήσει 
μια εταιρεία στο να αρχίσει να χρησιμοποιεί 
επιθετικές λογιστικές πρακτικές για να κρύ-
ψει αυτή την εν δυνάμει επιβράδυνση.

Επιπροσθέτως, τα «αποθεματικά» που δη-
μιουργούνται έναντι των προς πελάτες απαι-
τήσεων θα πρέπει να παρακολουθούνται επι-
μελώς. Όταν τέτοια αποθεματικά μειώνονται 
ενώ το μικτό (ακαθάριστο11) ποσό των προς 
πελάτες απαιτήσεων αυξάνεται, θα πρέπει 
αυτό να σημαίνει αρνητική προειδοποίηση 
(δηλαδή μια «κόκκινη σημαία»).

Ο R.M. Rockwood αναφέρει (σ. 4) την πε-
ρίπτωση εταιρείας η οποία «ανέφερε αύξηση 
κερδών τον Μάρτιο του 1999 επειδή μείωσε τα 
αποθεματικά της για επισφαλείς λογαριασμούς 
(πελατών). Τα αποθεματικά της έπεσαν κατά 
11% στην ίδια περίοδο που το μικτό ποσό των ει-
σπρακτέων λογαριασμών αυξήθηκε κατά 26%».

Η υπό εξέταση εταιρεία χρησιμοποιεί 
συντηρητικές πρακτικές απόσβεσης;

Ο επενδυτής πρέπει να προσπαθεί να προσ-
διορίζει τι δαπάνες απόσβεσης είναι συνήθεις 
στον κλάδο και επίσης να παρατηρεί προσεκτι-
κά για τυχόν αλλαγές στο μήκος ή στο είδος 
της διαχρονικής πορείας των αποσβέσεων 
δια της οποίας είναι δυνατό να αυξηθούν τα 
αναφερόμενα - δημοσιοποιούμενα κέρδη βρα-
χυχρονίως και να μην δίδεται λογαριασμός 
για τα αληθή κόστη παγίων συγκεκριμένης 
εταιρείας, δεοντολογικά ως κόστη αντικατά-
στασής των (replacement costs).

Π.χ., η Securities and Exchange Commission 
στις ΗΠΑ, σε έρευνά της επί των συναφών 
πρακτικών εταιρείας διαχείρισης και αξιο-
ποίησης σκουπιδιών, υποστήριξε (βασίμως) 
ότι οι διοικούντες αυτήν «απέφυγαν δαπάνες 
απόσβεσης επί των απορριμματοφόρων φορ-
τηγών τους, με αμφότερες τις ενέργειες την 
εκχώρηση αστήρικτων και φουσκωμένων 
υπολειμματικών αξιών και επεκτείνοντας 
παραλλήλως τους ωφέλιμους βίους των».

Εταιρείες οι οποίες βασίζονται πολύ 
επί options ως χρηματοοικονομικά 
κίνητρα των ανώτατων στελεχών 
τους

Εν προκειμένω παρατίθεται ακόμη ένα από-
σπασμα ομιλίας του Arthur Levitt που αναφέ-
ρεται στο ανωτέρω ζήτημα:12 «Αυτό είναι το 
υπόδειγμα το οποίο δημιουργεί η (επί σκοπού) 
διαχείριση κερδών: εταιρείες προσπαθούν να 
υπερβούν τις προβλέψεις της Γουόλ Στρητ για 
να αυξήσουν την κεφαλαιοποίηση της αγο-
ράς και να αυξήσουν την αξία των σε μετοχές 
options. Η δυνατότητά τους να το κάνουν αυτό 
εξαρτάται από το να επιτύχουν (δηλαδή να 
συμπέσουν εις) τις προσδοκίες κερδών των 
αναλυτών. Και οι αναλυτές αναζητούν σταθε-
ρή καθοδήγηση από τις εταιρείες για να έχουν 
πλαίσιο αναφοράς σε αυτές τις προσδοκίες. 
Οι ελεγκτές οι οποίοι θέλουν να κρατήσουν 
τους πελάτες τους βρίσκονται υπό πίεση να 
μην σταθούν εμπόδιο στο δρόμο τους αυτόν».

Ο Buffet, στην ετήσια έκθεσή του, το 1998, 
της εταιρείας επενδύσεων χαρτοφυλακίου 
που ηγείται, Berkshire Hathaway, επίσης 
ανέφερε αυτό το θέμα: «Ουσιαστικά, οι λογι-
στικές αρχές προσφέρουν στη διοίκηση μία 
επιλογή: Να πληρώνει εργαζόμενους με μια 
μορφή (εξόδου) και να προσμετρά (κανονι-
κά, τακτικά) το κόστος ή να τους πληρώνει 
με μια άλλη μορφή και να αγνοεί το κόστος 
αυτό. Μικρή η απορία τότε για το ότι η χρήση 
options έχει αναπτυχθεί τόσο. Αυτή όμως η 
μονόπαντη επιλογή έχει μια μεγάλη ευκολία 
για τους ιδιοκτήτες: Δια μέσου των options, 
εάν αυτά είναι καταλλήλως διαρθρωμένα, 
μπορούν να είναι ένας κατάλληλος, και ακό-
μη ιδεώδης, τρόπος να αποζημιώνονται και 
να παρακινούνται ανώτατα στελέχη, αυτοί (οι 
ανώτατοι μάνατζερ) είναι ακόμη περισσότερο 
συχνά εξωφρενικά ιδιότροποι στην κατανομή 
των αμοιβών τους, αναποτελεσματικοί ως 
παρακινητές (των υφισταμένων τους), και 
υπέρμετρα δαπανηροί για τους μετόχους».

Ο Rockwood φέρνει πάλι την εταιρεία Waste 
Management ως μια «καλή» περίπτωση για να 
τονίσει το ζήτημα αυτό: «Η SEC υποστηρίζει 
ότι αξιωματούχοι της Waste Management: 
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“έλαβαν επιμίσθια (bonuses) βασισμένα στην 
απόδοση, τα οποία βασίστηκαν σε φουσκωμέ-
να κέρδη της εταιρείας, κράτησαν τις υψη-
λά αμειβόμενες δουλειές τους, και έλαβαν 
options μετοχών. Κάποιοι επίσης έλαβαν 
επαυξημένα οφέλη σε περίπτωση απόσυρσης 
- συνταξιοδότησης, βασισμένα σε όχι σωστά 
αρθρωμένα επιμίσθια, και κάποιοι έλαβαν λίαν 
προσοδοφόρα συμβόλαια απασχόλησης. Οι 
Buntrock, Rooney και Koening επίσης απέ-
φυγαν ζημιές με το να εξαργυρώσουν - πω-
λήσουν μετρητοίς τις μετοχές τους της Waste 
Management ενώ η απάτη συνεχίζονταν”».

Προς παρακολούθηση να είναι 
ζητήματα αναγνώρισης εσόδων/
εξόδων

Επειδή αυτό το ζήτημα είναι τόσο δύσκολο 
να ανιχνευθεί πιο πριν, η πρακτική να επεν-
δύουμε πάντοτε σε εταιρείες με ποιοτικές 
διοικήσεις είναι ιδιαιτέρως συναφής σε οποια-
δήποτε επενδυτική πολιτική.

Ένα από τα πλέον κοινά παραδείγματα απά-
της στην κατάσταση αποτελεσμάτων χρήσεως 
είναι η αποτυχία να καταχωρούνται σωστά 
δαπάνες. Στην πλευρά του ισολογισμού, υπε-
ρεκτίμηση στοιχείων του ενεργητικού είναι 
ένα από τα σημαντικότερα παραδείγματα 
χρηματοοικονομικής (λογιστικής) απάτης και 
ακολουθείται εκ του σύνεγγυς από μη σωστή 
κεφαλαιοποίηση δαπανών. Η διοίκηση μπορεί 
να επιδρά στα αναφερόμενα έσοδα με το να 
διαπραγματεύεται συμφωνίες δικαιωμάτων 
επιστροφής (rights of return agreements) και 
έγγραφα με τα οποία παραχωρείται παράπλευ-
ρο δικαίωμα ή εξουσιοδότηση (side letters). Η 
ανώτατη διοίκηση μπορεί επίσης να επινοήσει 
πωλήσεις επί παρακαταθήκη, την αποστολή 
ημιετοίμων προϊόντων (ως πωληθέντων), 
να «κλείσει» πλασματικές πωλήσεις, όπως 
επίσης να «πραγματοποιήσει» πωλήσεις σε 
συγγενείς εταιρείες υποτιμημένων στοιχεί-
ων του ενεργητικού σε φουσκωμένες τιμές, 
προκειμένου να παράξει καθ’ υπερβολή κέρδη.

«Η αναγνώριση εσόδων είναι ένα ζήτημα το 
οποίο αναδύεται σε σημαντικό αριθμό περι-
πτώσεων εφαρμογής αποφάσεων της Επιτρο-

πής (SEC) και συνιστά το μεγαλύτερο από μόνο 
του ζήτημα που ενέχεται στην επιβολή επα-
ναδιατύπωσης λογιστικών καταστάσεων».13

«Τελευταία, εταιρείες προσπαθούν να αυξή-
σουν τα κέρδη επηρεάζοντας την αναγνώρι-
ση εσόδου. Σκεφτείτε ένα μπουκάλι εκλεκτό 
κρασί. Δεν θα βγάζατε τον φελλό από αυτό το 
μπουκάλι προτού να ήταν έτοιμο. Αλλά κά-
ποιες εταιρείες κάνουν αυτό με έσοδά τους 
–τα αναγνωρίζουν προτού ολοκληρωθεί η 
πώληση, προτού το προϊόν παραδοθεί σε πε-
λάτη ή κάποια φορά όταν ο πελάτης έχει ακόμη 
επιλογές να λήξει (πρόωρα), να αναβάλει ή να 
καθυστερήσει την πώληση».14

Όπως όμως πολύ εύστοχα επισημαίνει η 
Jane Gleeson-White,15 «ακόμα και οι πιο θε-
μελιώδεις λογιστικές έννοιες και πρακτικές, 
όπως ο υπολογισμός των εσόδων και η απο-
τίμηση των στοιχείων ενεργητικού, βασίζο-
νται σε αβεβαιότητες. Οι λογιστές ακόμα δεν 
μπορούν να συμφωνήσουν στον ορισμό των 
εσόδων, η μέτρηση των οποίων παραμένει 
ένα από τα πλέον δυσεπίλυτα προβλήματα στη 
θεωρία και στην πρακτική της χρηματοοικονο-
μικής λογιστικής... Όσον αφορά, δε, τη μέτρηση 
των εσόδων –το κλειδί για τον καθορισμό των 
κερδών, συνεπώς και των μερισμάτων– αυτή 
είναι άρρηκτα συνδεδεμένη με την αμφιλε-
γόμενη, χιμαιρική πρακτική της αποτίμησης 
των στοιχείων ενεργητικού ... Η λογιστική 
αρχή των δεδουλευμένων εσόδων και εξόδων 
–η ανάγκη να κατανέμονται τα έσοδα και τα 
έξοδα μεταξύ των λογιστικών χρήσεων και να 
αποτιμώνται τα στοιχεία ενεργητικού και πα-
θητικού στο τέλος κάθε λογιστικής χρήσης– 
θέτει ζητήματα που ποτέ δεν έχουν επιλυθεί 
και που πιθανότατα δεν επιδέχονται επίλυση. 
Οι αριθμοί μπορούν να “μαγειρευτούν” ώστε η 
διοίκηση να φαίνεται επιτυχημένη».

Να παρακολουθείτε τα άπαξ κέρδη
Απόσπασμα από άρθρο σχετικά πρόσφα-

του «Business Week», που αναφέρεται στον 
Howard Schilit, συγγραφέα του βιβλίου 
«Financial Shenanigans», παρέχει στον επεν-
δυτή ένα καλό παράδειγμα ως προς το γιατί οι 
επενδυτές είναι αναγκαίο να εξετάζουν πολύ 

προσεκτικά τις λογιστικές καταστάσεις: «...
αυτός ανακαλεί εξετάζοντας τις λογιστικές 
καταστάσεις της ΙΒΜ πριν από μερικά χρό-
νια, να ψάχνει για ενδείξεις (προέλευσης) 
ενός κέρδους $3,7 δισεκατομμυρίων. Αυτό 
δεν κατέστη δυνατό να το βρει πουθενά στην 
κατάσταση ταμειακών ροών. Αντ’ αυτού, ο Big 
Blue το είχε περιλάβει ως μείωση δαπανών 
πώλησης, γενικών και διοικητικών εξόδων. 
Αυτό, καταγγέλλει ο Schilit, έδωσε στους 
επενδυτές την εντύπωση ότι η ΙΒΜ είχε σε 
μεγάλη έκταση μειώσει κόστη δια μέσου 
βελτιωμένων αποδοτικοτήτων μάλλον παρά 
δια μέσου μιας μεγάλης εισροής κεφαλαίου».

Να παρακολουθούνται προσεκτικά οι 
εταιρείες που αναφέρουν έσοδα ως 
μέρος μεικτών πληρωμών προς την 
εταιρεία

Ο επενδυτής είναι αναγκαίο να παρακολου-
θεί προσεκτικά εταιρείες οι οποίες εμπλέκο-
νται σε συμφωνίες στις οποίες η υπό εξέταση 
εταιρεία λαμβάνει έσοδα στην τρέχουσα πε-
ρίοδο αλλά πρέπει να παρέχει κάποιο είδος 
υπηρεσίας ή εξοπλισμού στο αντισυμβαλ-
λόμενο μέρος σε κάποιο μελλοντικό χρόνο. 
Ακολουθούν τα σχόλια του Lynn Turner επί 
του θέματος αυτού:

«Στις σημερινές αγορές, τα έσοδα που ανα-
φέρουν οι εταιρείες κάποιες φορές οδηγούν 
την κεφαλαιοποίηση της αγοράς. Ως αποτέλε-
σμα, υφίσταται αυξημένη εστίαση και προσοχή 
στο πώς “μετριούνται/αποτιμώνται” συναλ-
λαγές εσόδων, καθώς επίσης πώς ταξιθετού-
νται στις λογιστικές καταστάσεις. Κατά το ίδιο 
χρονικό διάστημα, εταιρείες αυξανόμενα ει-
σέρχονται σε στρατηγικές συμμαχίες, κοινο-
πρακτικά εγχειρήματα, συμφωνίες διασταυ-
ρούμενων αδειοδοτήσεων και διασταυρού-
μενων ιδιοκτησιών. Συχνά, περισσότερα από 
ένα είδος εξ αυτών των συμφωνιών τίθενται 
υπό διαπραγμάτευση και αυτές μπαίνουν σε 
ισχύ ταυτοχρόνως. Ως τέτοιες, οι συμφωνίες 
αυτές είναι σύνθετες και αυτό μπορεί να κάνει 
δύσκολο, αν όχι αδύνατο, να διακρίνουμε και 
να “μετρήσουμε”, να αποτιμήσουμε αξιόπιστα 
τις εύλογες αξίες των ξεχωριστών στοιχείων 



82VOL. 45

ACCOUNTANCY GREECE

των συμβολαίων αυτών».16

Ως παράδειγμα, μια εταιρεία μπορεί ταυτο-
χρόνως να διαπραγματεύεται και να καταλή-
γει σε συμφωνία για να:

- Πληρώνει αντίτιμο προκειμένου να απο-
κτήσει τεχνολογία και σχετιζόμενες υπηρε-
σίες από άλλη οικονομική μονάδα για εκτε-
ταμένη χρονική περίοδο.

- Παρέχει στην άλλη μονάδα πρόσβαση 
στην τεχνολογία της δια μέσου μιας κατ’ έτος 
αδειοδότησης με δεσμευτικό όρο για αρκετά 
χρόνια, και να

- Επιτρέπει την πρόσβαση σε κάθε αντί-
στοιχη εταιρεία που συμμετέχει σε μια βάση 
συμμετοχής, η οποία βασίζεται σε αμοιβή για 
κάθε μέλος που προστρέχει στις υπηρεσίες 
της ή τη χρησιμοποιεί (π.χ. για αξιοποίηση της 
τεχνογνωσίας της).

Να παρακολουθείται η εναλλαγή 
προσώπων στη θέση του 
οικονομικού διευθυντή (CFO) ή του 
προϊστάμενου λογιστηρίου

Αφού ο διευθυντής οικονομικών υπηρεσι-
ών (Chief Financial Officer, CFO) είναι υπεύ-
θυνος για κάθε είδους χρηματοοικονομική 
λογοδοσία και αναφορά βάσει λογιστικών 
αριθμών, μια αποχώρησή του μπορεί να σημαί-
νει ότι δυνατόν να είναι σε εξέλιξη απολύσεις, 
απογοητευτικές ανακοινώσεις κερδών ή μια 
ευρύτερη, πλήρης αναδιοργάνωση.

«Στις ΗΠΑ, σε μια μελέτη δόλιας λογιστικής 
αναφοράς - λογοδοσίας εισηγμένων εταιρειών 
για τη δεκαετή περίοδο 1987-1997, από τους 
Bealsey, Carcello και Hermanson για την Επι-
τροπή επί Αναδόχων Οργανισμών (Committee 
on Sponsoring Organizations) της Επιτροπής 
Treadway (Treadway Commission), βρέθηκε 
ότι συχνά εμπλέκονταν ανώτατα διευθυντικά 
στελέχη. Στο 72% των περιπτώσεων, οι απο-
φάσεις επιβολής λογιστικών αναμορφώσε-
ων (Accounting and Enforcement Releases, 
AAER’s) από την Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς 

(the Securities and Exchange Commission) 
ονόμασαν τον διευθυντή Οικονομικών Υπη-
ρεσιών (CFO) και στο 43% ο προϊστάμενος 
λογιστηρίου σχετίζονταν με απάτη επί των 
λογιστικών καταστάσεων».17

Να παρακολουθείτε απομειώσεις 
αξίας αποθεμάτων

Είναι γνωστό ότι εταιρείες γεμίζουν τα 
δίκτυα διάθεσης των αντιπροσώπων/διανο-
μέων τους με απόθεμα των προϊόντων τους, 
προκειμένου να αυξήσουν τα αναφερόμενα 
- δημοσιοποιούμενα έσοδα και τα από αυτά 
κέρδη. Αυτή η παραγέμιση του δικτύου διά-
θεσης με αποθέματα μπορεί να οδηγήσει σε 
προβλήματα στη συνέχεια, όταν οι αντιπρό-
σωποι/διανομείς σταματήσουν να παραγ-
γέλνουν ή να αποδεχθούν νέες φορτώσεις 
- αποστολές των προϊόντων τους, επειδή αυτοί 
έχουν ανά χείρας περισσότερο από αρκετά να 
πωλήσουν. Αυτό το κονδύλι είναι δύσκολο 
να το προσδιορίσουμε ενόσω υλοποιείται η 
εν λόγω δραστηριότητα. Από τη στιγμή που 
παρατηρείται η δραστηριότητα αυτή σε μια 
εταιρεία, καθίσταται αναγκαίο να διερευνά-
ται διεξοδικά η διοίκηση για να δούμε εάν τα 
ανώτατα στελέχη εκτελούν επίσης κάποιο 
άλλο είδος δραστηριότητας του τύπου των 
αποκαλούμενων «κόκκινων σημαιών».

Καλά ερωτήματα, τα οποία πρέπει να εξε-
τάζονται, είναι: «Έχουν γίνει οι μειώσεις σε 
αξία σε ορθή βάση χρονοθέτησης; Τι αλλαγές 
έχουν συμβεί στην επιχείρηση, οι οποίες εί-
χαν ως αποτέλεσμα αυτές τις μειώσεις; Ήταν 
ολοκληρωμένες και πλήρεις οι αποκαλύψεις 
που έγιναν στους επενδυτές σε έγκαιρη βάση 
όσον αφορά αυτές τις αλλαγές, κ.ο.κ.;»18

«Είναι λογικό να ρωτάμε, και εγώ θα εν-
θάρρυνα τους επενδυτές να ρωτούν, εάν η 
διοίκηση εξακρίβωσε έγκαιρα αυξήσεις στα 
επίπεδα των αποθεμάτων στα δίκτυα των πε-
λατών ή σε άλλα τμήματα των δικτύων της 
αγοράς. Εάν συμβαίνει αυτό, τότε τι βήματα 

ελήφθησαν προκειμένου η διοίκηση και άλλες 
μεταποιητικές διεργασίες προσαρμόσουν τις 
αγορές από προμηθευτές; Ήταν οι αυξήσεις 
στα αποθέματα συνεπείς με αυξήσεις στο 
κλείσιμο παραγγελιών και στις πωλήσεις; 
Εάν όχι, γιατί όχι; Ήταν τα συμβόλαια εφοδι-
ασμού αρκετά ελαστικά ώστε να επιτρέπουν 
αλλαγές σε παραγγελόμενες ποσότητες ή ήταν 
συμβόλαια του τύπου πάρε-ή-πλήρωσε (take-
or-pay contracts), τα οποία είχαν αρνητικές 
επιπτώσεις για τα σε αποθέματα υπόλοιπα 
και τις αγορές; Είναι τα αποθέματα που βρί-
σκονται ακόμα ανά χείρας μετά από οποιεσ-
δήποτε μειώσεις εύλογου ύψους υπό το φως 
ανεκτέλεστων παραγγελιών (backlog) ή είναι 
ακόμα σε υψηλά επίπεδα συγκρινόμενα με 
επίπεδα του παρελθόντος; Τι συζητήθηκε με 
τους εξωτερικούς ελεγκτές και το διοικητικό 
συμβούλιο όσον αφορά αυτές τις σημαντικές 
μεταβολές σε απόθεμα και την επιχείρηση;»19

Εξετάζετε οποιαδήποτε εταιρεία 
χρησιμοποιεί τα κέρδη προ τόκων, 
φόρων, αποσβέσεων και άλλων 
τακτικών απομειώσεων (EBITDA) 
για να εκτιμά τη χρηματοοικονομική 
απόδοσή της

Γιατί αυτό το κονδύλι σηκώνει μια λογιστική 
«κόκκινη σημαία»; Ο Warren Buffett το είπε 
με τον καλύτερο τρόπο στην ετήσια έκθεση 
της Berkshire Hathaway του 2000: «Όταν 
διαβάζω εκθέσεις, δεν ενδιαφέρομαι για τις 
φωτογραφίες του προσωπικού, εργοστασίων 
ή προϊόντων. Αναφορές στο μέγεθος EBITDA 
μάς κάνει να ριγούμε – νομίζει η διοίκηση ότι 
αυτό το μέγεθος (όπως παρουσιάζεται) πληρώ-
νει20 για τις κεφαλαιακές δαπάνες; Εγώ και οι 
συνεργάτες μου είμαστε πολύ καχύποπτοι για 
τη μεθοδολογία της λογιστικής η οποία είναι 
ασαφής και όχι ξεκάθαρη, αφού πολύ συχνά το 
μέγεθος αυτό δείχνει πως η διοίκηση επιθυμεί 
να κρύψει κάτι».
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Συμπέρασμα
Ελπίζουμε σε αυτή τη συνοπτική εργασία να 

γίνουν γνωστά περισσότερα για τη λογιστική 
της πράξης γενικώς και της νομικής/δικαστι-
κής λογιστικής (forensic accounting)21 ειδι-
κότερα. Αυτή η εργασία βασίστηκε καθ’ ολο-
κληρίαν στο άρθρο του Richard M. Rockwood 
(2002) και είναι σημαντική επειδή αντανακλά 
την εφαρμογή των αποκαλούμενων «κόκκι-
νων σημαιών» στις ΗΠΑ

ΣΗΜΕΙΩΣΕΙΣ
1. Αυτά τα σήματα είναι που έχουν αποκλη-

θεί από κάποιους αναλυτές –ιδίως στις ΗΠΑ– 
«κόκκινες σημαίες».

2 .  «Earnings  Management  and 
Manipulation» του Scott McGregor.

3. Τότε επικεφαλής της Αμερικανικής 
Επιτροπής Επιτήρησης της Κεφαλαιαγοράς 
(Security and Exchange Commission, SEC), 
διακεκριμένου λογιστή της πράξης.

4. «The “Numbers Game”», του Arthur 
Levitt ,  www.sec.gov/news/speech/
speecharchive/1998/spch220.txt  

5.  Στο ίδιο. 
6. Χρεώνονται στα αποτελέσματα ως έκτα-

κτη και εν μέρει ανόργανη δαπάνη της περιό-
δου που «στοχοποιείται» για διάπραξη τέτοιων 
χειρισμών.

7. Αυτά οι χρηματοοικονομικοί αναλυτές 
στις ΗΠΑ τα αποκαλούν “cookie jar” reserves.

8. «A Partnership for The Public Trust», του 
Arthur Levitt, www.sec.gov/news/speech/
speecharchive/1998/spch230.txt 

9. Δηλαδή αυτής που η χρονική διάρκεια 
εισπραξιμότητάς τους υπερβαίνει τους δώ-
δεκα μήνες.

10. Οι προς πελάτες απαιτήσεις, στις μεν 
ΗΠΑ καλούνται Account Receivables, στο δε 
Ηνωμένο Βασίλειο καλούνται Trade Debtors.

11. Δηλαδή προ της αφαίρεσης των επισφα-
λών προς πελάτες απαιτήσεων, έστω ως κατ’ 
εκτίμηση πρόβλεψη.

12. «The “Numbers Game”», ό.π.
13. «Revenue Recognition», του Lynn Turner, 

www.sec.gov/news/speech/spch495.htm . Η 
επιβολή επαναδιατύπωσης - αναμόρφωσης 
λογιστικών καταστάσεων είναι μια συχνή 
«ποινή» που επιβάλλει σε κάποιες εταιρείες 
η εκεί Επιτροπή Κεφαλαιαγοράς.

14. «The “Numbers Game”», ό.π.
15. Βλ. Jane Gleeson-White, «Διπλογραφία: 

Πώς οι έμποροι της Βενετίας δημιούργησαν 
τα σύγχρονα χρηματοοικονομικά», εκδόσεις 
Διπλογραφία, Αθήνα 2015, σελ. 278-279.

16. «Opportunities for Improving Quality», 
του Lynn Turner, www.sec.gov/news/speech/
spch451.htm

17. Από παρουσίαση στο ΧΧΧΙ Παγκόσμιο 
Συνέδριο της Διεθνούς Ένωσης Ανώτατων 
Στελεχών Χρηματοοικονομικών (World 
Congress of the International Association of 
Financial Executives Institute) του Doyle Z. 
Williams.

18. «A Menu of Soup du Jour», του Lynn 
Turner, www.sec.gov/news/speech/spch498.
htm

19. Στο ίδιο.
20. Με την έννοια της δυνατότητας/ικανό-

τητας της υπό θεώρηση/εξέταση εταιρείας.
21. Τις τελευταίες δεκαετίες γίνεται αυξα-

νόμενα συχνότερο επενδυτές να πηγαίνουν 
στα δικαστήρια (με αγωγές τους) τις ανώτατες 
διοικήσεις εταιρειών για χρηματοοικονομικά 
(δηλαδή λογιστικής φύσεως) ζητήματα υπό 
αμφισβήτηση.

ΒΙΒΛΙΟΓΡΑΦΙΑ
Ελληνική
Φίλιος, Βασίλειος Φ. (1996), Χρηματοοικονο-

μική Ανάλυση, τόμος Α’, Β’ έκδοση, βελτιωμένη 
και επαυξημένη, Σύγχρονη Εκδοτική, Αθήνα 
1996, ιδιαίτερα σελ. 250-251 αλλά και ολόκληρο 
το βιβλίο αυτό.

Φίλιος, Βασίλειος Φ. (2003), Δημιουργική 
Λογιστική (Creative Accounting), Σύγχρονη 

Εκδοτική, Αθήνα 2003.
Ξενόγλωσση
Albrecht, S., Romney, M. (1986), «Red-

flagging management: a validation», Advances 
in Accounting, Vol. 3, σελ. 323-333. (Τη μελέτη 
αυτή τη συνιστούμε στους έλληνες ερευνητές 
λογιστικών ζητημάτων.)

Mufford, Charles W. & Eurgene E. Comiskey, 
Guide to Financial Reporting and Analysis

Mufford, Charles W. & Eurgene E. Comiskey, 
The Financial Numbers Game.

Rockwood, Richard M. (2002), «Accounting: 
Focus on the Red Flags», May 2002, Copyright 
FocusInvestor.com,

Schilt, Howard, Financial Shenanigans (2nd 
Edition).



84VOL. 45

ACCOUNTANCY GREECE

Η EY και η Microsoft ανακοινώνουν 
την επέκταση της παγκόσμιας 
συνεργασίας τους, για την 
αξιοποίηση αναπτυξιακής ευκαιρίας 
ύψους 15 δισ. δολαρίων

Η EY και η Microsoft ανακοίνωσαν 
την επέκταση της στρατηγικής τους 
συνεργασίας σε παγκόσμιο επίπεδο 

–συμπεριλαμβανομένης και της ελληνικής 
αγοράς– για να ευθυγραμμίσουν περαιτέρω 
την επιχειρηματική εξειδίκευση της EY με 
τις τεχνολογίες cloud της Microsoft και να 
δημιουργήσουν μακροπρόθεσμη αξία για τους 
πελάτες τους, αξιοποιώντας μια αναπτυξια-
κή ευκαιρία ύψους $15 δισ. κατά τα επόμενα 
πέντε χρόνια. Η ενισχυμένη συνεργασία θα 
επικεντρωθεί στη δημιουργία νέων λύσεων 
και πλατφορμών, που θα βοηθήσουν τις επι-
χειρήσεις να αντιμετωπίσουν τις ποικίλες 
επιχειρηματικές και κοινωνικές προκλήσεις, 
μέσω του ψηφιακού μετασχηματισμού.

Η συνεργασία επικεντρώνεται στο να υπο-
στηρίξει τις επιχειρήσεις να επανασχεδιά-
σουν τις λειτουργίες back office, καθώς και 
να τροφοδοτήσει την καινοτομία σε κρίσιμους 
κλάδους, των οποίων η λειτουργία ρυθμίζεται 
από την πολιτεία, όπως οι χρηματοπιστωτι-
κές υπηρεσίες, η ενέργεια, η υγεία, η δημόσια 
διοίκηση και η μεταποίηση. Επιπλέον, η συ-
νεργασία έχει στόχο την ανάπτυξη διαχειρι-
ζόμενων υπηρεσιών (managed services), που 
θα υποστηρίξουν τον μετασχηματισμό των 
επιχειρήσεων, θα συμβάλουν στη δημιουργία 
προστιθέμενης αξίας και θα αναπτύξουν έναν 
αξιόπιστο, μοναδικό στο είδος του, ιστό επιχει-
ρησιακών δεδομένων (data fabric). 

Οι ομάδες της EY θα επεκτείνουν περαι-
τέρω τις δραστηριότητες του EY Microsoft 
Services Group, για να παρέχουν στις επιχει-
ρήσεις καλύτερη πρόσβαση σε περισσότερους 
από 40.000 έμπειρους επαγγελματίες συμ-
βούλους τεχνολογίας της EY, που θα υποστη-
ρίξουν τις μεταβαλλόμενες απαιτήσεις τους. 
Η Microsoft θα συνεργαστεί με ομάδες της 

EY για να εκπαιδεύσει περισσότερους από 
150.000 επαγγελματίες της EY σχετικά με τις 
τεχνολογίες της Microsoft και να μεταφέρει 
εξειδικευμένη τεχνογνωσία, με στόχο την 
ταχύτερη ανάπτυξη κρίσιμων λύσεων και 
δυνατοτήτων τα επόμενα πέντε χρόνια.

Οι ομάδες της EY βοηθούν τις επιχειρή-
σεις να μετασχηματιστούν ψηφιακά, χωρίς 
να επενδύουν μεγάλα ποσά στις υποδομές 
τους, αξιοποιώντας τον συνδυασμό των τε-
χνολογιών Microsoft Power Platform και 
Microsoft Azure.

Ως καταξιωμένη παγκόσμια ηγέτιδα στις 
ελεγκτικές και φορολογικές λύσεις (π.χ. η 
πλατφόρμα Global Tax Platform) που βασί-
ζονται στην πλατφόρμα Azure, η EY θα συνε-
χίσει να εστιάζει στον επανασχεδιασμό των 
λειτουργιών back office των επιχειρήσεων, 
μέσω της παροχής διαχειριζόμενων υπηρεσι-
ών σε ένα εύρος τομέων, όπως τα φορολογικά, 
η αλυσίδα εφοδιασμού, η διαχείριση κινδύνων, 
η κανονιστική συμμόρφωση κ.ά. Σε αυτούς 
τους τομείς, κοινές ομάδες της EY και της 
Microsoft συμβάλλουν στην επιτάχυνση της 
ανάπτυξης λύσεων, συμπεριλαμβανομένων 
διαχειριζόμενων υπηρεσιών που αφορούν τη 
φορολογία (EY Tax and Finance Operate), την 
κινητικότητα των εργαζομένων (EY Pathway) 
και την αλυσίδα εφοδιασμού. Στόχος αυτών 
των υπηρεσιών είναι να βοηθήσουν τις επιχει-
ρήσεις να εξοικονομήσουν κόστος και να ενι-
σχύσουν την ευελιξία τους, αλλά και να προ-
ωθήσουν την ψηφιοποίηση των συστημάτων 
δημοσίων οικονομικών για την αποδοτικότερη 
δέσμευση και αξιοποίηση εγχώριων πόρων.

Οι ομάδες της EY και της Microsoft βοηθούν 
τις επιχειρήσεις στη δημιουργία ενός επιχει-
ρηματικού οικοσυστήματος cloud. Στο πλαί-
σιο αυτής της προσέγγισης, οι δύο οργανισμοί 

αναπτύσσουν από κοινού το EY Trusted Data 
Fabric – η πρώτη στο είδος της λύση επιχειρη-
σιακών δεδομένων, που θα αυτοματοποιήσει 
την επεξεργασία και την αποδοχή δεδομένων, 
ενώ, παράλληλα, θα παρέχει πρόσβαση σε δε-
δομένα από πολλαπλές πλατφόρμες της EY, με 
τη στήριξη της τεχνητής νοημοσύνης. 

Ο συνδυασμός του EY Trusted Data Fabric 
και της Power Platform της Microsoft επι-
τρέπει στις ομάδες των δύο οργανισμών να 
εμπλουτίσουν με περισσότερες δυνατότητες 
τις πλατφόρμες διαχειριζόμενων υπηρεσιών 
που βασίζονται στο EY Azure, προσφέροντας 
πρόσβαση στις πιο προηγμένες τεχνολογίες 
και βοηθώντας τις επιχειρήσεις να καινοτο-
μήσουν με ταχύτητα.

Επιπλέον, οι ομάδες της EY και της 
Microsoft θα συνεργαστούν για την ανάπτυξη 
λύσεων cloud για ρυθμιζόμενους κλάδους, για 
να επιταχύνουν τον ψηφιακό μετασχηματισμό 
τους και να βοηθήσουν τις επιχειρήσεις να 
ξεπεράσουν τα κανονιστικά εμπόδια και να 
καινοτομήσουν στο cloud. Οι κλάδοι στους 
οποίους εστιάζουν οι λύσεις αφορούν τις 
χρηματοπιστωτικές υπηρεσίες, την υγεία, την 
ενέργεια και τη δημόσια διοίκηση. Η συνερ-
γασία θα ενσωματώνει προϋπάρχουσες λύ-
σεις, όπως η πλατφόρμα EY Financial Crime, η 
οποία ενισχύει την εμπιστοσύνη στις κεφαλαι-
αγορές, προστατεύοντας τους καταναλωτές 
και τα χρηματοπιστωτικά ιδρύματα από το 
οικονομικό έγκλημα, καθώς και η EY Comply, 
η οποία ελέγχει αποτελεσματικά, διαχειρίζε-
ται και αναφέρει τις εκάστοτε ρυθμιστικές 
απαιτήσεις στα χρηματοπιστωτικά ιδρύματα, 
συνδεόμενη με τις λύσεις Microsoft Cloud for 
Financial Services που εκείνα χρησιμοποιούν.
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Έρευνα EY: Η ταχεία προσαρμογή 
στην τηλεργασία κατά την πανδημία 
εξέθεσε τα κενά κυβερνοασφάλειας 
των επιχειρήσεων παγκοσμίως

Η υιοθέτηση της τηλεργασίας και άλλων 
νέων τρόπων ευέλικτης εργασίας, ως 
αποτέλεσμα της πανδημίας, άφησε τις 

επιχειρήσεις εκτεθειμένες σε περισσότερες 
και περιπλοκότερες κυβερνοεπιθέσεις, στρέ-
φοντας την προσοχή στις υποχρηματοδοτού-
μενες υποδομές κυβερνοασφάλειάς τους, 
σύμφωνα με την πρόσφατη παγκόσμια έρευνα 
της EY, «Global Information Security Survey 
2021 (GISS)».

Η φετινή έκδοση της έρευνας, που εξε-
τάζει τις απόψεις περισσοτέρων από 1.000 
επικεφαλής κυβερνοασφάλειας παγκοσμίως 
–συμπεριλαμβανομένης και της Ελλάδας– 
αποκαλύπτει ότι περισσότερες από τις μισές 
επιχειρήσεις (56%) παρέκαμψαν διαδικασί-
ες κυβερνοασφάλειας για να διευκολύνουν 
τη μετάβαση στην τηλεργασία ή σε ένα πιο 
ευέλικτο μοντέλο εργασίας. Παράλληλα, οι 
επικεφαλής κυβερνοασφάλειας δηλώνουν 
πιο προβληματισμένοι από ποτέ σχετικά με τη 
δυνατότητά τους να διαχειριστούν τις κυβερ-
νοαπειλές (43%), με περισσότερους από τρεις 
στους τέσσερις (77%, σε σύγκριση με 59% στην 
περυσινή έρευνα) να καταγγέλλουν αυξημένο 
αριθμό κυβερνοεπιθέσεων τους τελευταίους 
12 μήνες, όπως επιθέσεις τύπου ransomware.

Οι προϋπολογισμοί δεν 
συμβαδίζουν με τις πραγματικές 
ανάγκες κυβερνοασφάλειας

Παρά τον αυξανόμενο αριθμό κυβερνοαπει-
λών, οι προϋπολογισμοί κυβερνοασφάλειας 
παραμένουν περιορισμένοι σε σχέση με τον 
συνολικό προϋπολογισμό του IT, σύμφωνα με 
τη φετινή έρευνα. Ενώ οι οργανισμοί όσων 
συμμετείχαν στην έρευνα είχαν μέσα έσοδα 

της τάξης των $11 δισ. κατά το προηγούμενο 
οικονομικό έτος, εντούτοις, οι μέσες επεν-
δύσεις στην κυβερνοασφάλεια ανήλθαν σε 
μόλις $5,28 εκατ.

Σχεδόν τέσσερις στους δέκα (39%) ερωτη-
θέντες προειδοποιούν ότι ο προϋπολογισμός 
κυβερνοασφάλειας των επιχειρήσεών τους, 
δεν επαρκεί ούτως ώστε να μπορέσουν να 
αντιμετωπίσουν τις προκλήσεις που ανα-
δύθηκαν τους τελευταίους 12 μήνες. Το ίδιο 
ποσοστό δηλώνουν ότι τα έξοδα για την κυ-
βερνοασφάλεια δεν υπολογίζονται στις στρα-
τηγικές επενδύσεις, όπως, για παράδειγμα, ο 
μετασχηματισμός της εφοδιαστικής αλυσίδας 
του IT. 

Παράλληλα, περισσότεροι από το ένα τρί-
το (36%) ανησυχούν ότι είναι θέμα χρόνου 
μέχρι ο οργανισμός τους να πέσει θύμα ενός 
μεγάλου περιστατικού παραβίασης, το οποίο 
θα μπορούσε να αποφευχθεί εάν είχαν γίνει 
περισσότερες επενδύσεις σε συστήματα κυ-
βερνοασφάλειας. 

Η οικοδόμηση σχέσεων με τη 
διοικητική ομάδα μπορεί να 
μετατρέψει την κρίση σε ευκαιρία

Σύμφωνα με την έρευνα του 2021, οι σχέσεις 
μεταξύ των επικεφαλής κυβερνοασφάλειας 
και των άλλων τμημάτων της επιχείρησης δεν 
είναι ιδιαιτέρως δυνατές ή θερμές. 

Οι επικεφαλής κυβερνοασφάλειας που συμ-
μετείχαν στην έρευνα (41%) περιγράφουν τη 
σχέση τους με το τμήμα marketing ως «αρνη-
τική», ενώ 28% δηλώνουν ότι οι σχέσεις τους 
με τους ιδιοκτήτες της επιχείρησης είναι 
κακή. Ως αποτέλεσμα, μόλις 19% πιστεύουν 
ότι η ομάδα κυβερνοασφάλειας εμπλέκεται 

στον σχεδιασμό νέων επιχειρηματικών πρω-
τοβουλιών, σε σχέση με 36% το 2020. Επιπλέον, 
μόνο 25% θεωρούν ότι τα ανώτατα διοικητικά 
στελέχη θα περιέγραφαν τη διεύθυνση κυ-
βερνοασφάλειας της επιχείρησής τους ως 
«εμπορικά προσανατολισμένη».

Σχολιάζοντας τα ευρήματα της έρευνας, ο 
κ. Παναγιώτης Παπαγιαννακόπουλος, εταί-
ρος στο Τμήμα Συμβουλευτικών Υπηρεσιών 
της EY Ελλάδος και επικεφαλής Υπηρεσιών 
Κυβερνοασφάλειας, Προστασίας Δεδομένων 
και Ιδιωτικότητας της EY στη Νοτιοανατολική 
Ευρώπη, δήλωσε: «Η ταχύτητα με την οποία 
χρειάστηκε να ανταποκριθούν οι επιχειρή-
σεις στα νέα δεδομένα που δημιούργησε η 
πανδημία, ιδιαίτερα σε ό,τι αφορά την τηλερ-
γασία, αύξησε σημαντικά την έκθεσή τους σε 
ενδεχόμενες κυβερνοεπιθέσεις. Καθώς το νέο 
μοντέλο απομακρυσμένης εργασίας φαίνεται 
να παγιώνεται και μετά την πανδημία, είναι 
επιτακτική ανάγκη να ενταθούν τα μέτρα κυ-
βερνοασφάλειας και να προσαρμοστούν στη 
νέα κανονικότητα. Παγκοσμίως, αλλά και στην 
Ελλάδα, οι επικεφαλής κυβερνοασφάλειας 
οφείλουν να ευαισθητοποιήσουν τους CEOs 
και τα λοιπά μέλη της διοικητικής ομάδας για 
την ανάγκη αυτή, τους σχετικούς κινδύνους 
και τα οφέλη από μια αύξηση του σχετικού 
προϋπολογισμού. Παράλληλα, οι διοικήσεις 
των επιχειρήσεων θα πρέπει να αντιληφθούν 
την κρισιμότητα της κυβερνοασφάλειας στη 
μελλοντική επιτυχία του οργανισμού τους, 
αλλά και ως αναπόσπαστο κομμάτι των προ-
γραμμάτων μετασχηματισμού. Η ενίσχυση 
της κυβερνοασφάλειας είναι πλέον στοιχείο 
διαφοροποίησης και όχι τροχοπέδη».
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Εισαγωγή στη χρηματοοικονομική 
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Mέλος της Βασιλικής Ακαδημίας Οικονομικών & Χρηματοοικονομικών, της Βασιλικής Ευρωπαϊκής 
Ακαδημίας των Διδακτόρων, Επίτιμος Δρ. ΑΠΘ και καθηγητής στο Πολυτεχνείο Κρήτης & στο Audencia 
Business School, France

Η σημασία της επιχείρησης ως γρανάζι 
στις σύγχρονες οικονομίες εξηγεί κα-
λά το ενδιαφέρον που έχουν οι διάφο-

ροι οικονομικοί και κοινωνικοί έταιροι της για 
τη λειτουργία της και τη χρηματοοικονομική 
«υγεία» της. Αυτό το ενδιαφέρον είχε ως απο-
τέλεσμα την ανάπτυξη ενός μεγάλου αριθμού 
ερευνητικών εργαλείων και τη συγκρότηση 
ενός γνήσιου επαγγελματικού κλάδου, της 
χρηματοοικονομικής ανάλυσης, που συνή-
θως διδάσκεται σε πανεπιστήμια και σχολές 
διοίκησης. Είναι κλασικό να υπάρχει διάκριση 
μεταξύ εσωτερικής και εξωτερικής χρημα-
τοοικονομικής ανάλυσης. Η εσωτερική χρη-
ματοοικονομική ανάλυση πραγματοποιείται 
εντός της ίδιας της επιχείρησης και βασίζεται 
στα λεγόμενα συστήματα αναφοράς, που επι-
τρέπουν, με την ευρεία έννοια, τον έλεγχο των 
στόχων της και του μάνατζμέντ της. Έχει για 
στόχο να βοηθήσει τα διευθυντικά της στε-
λέχη να ρυθμίσουν τη λειτουργία της και να 
θεραπεύσουν τις δυσλειτουργίες από τις οποί-
ες πάσχει. Η εξωτερική χρηματοοικονομική 
ανάλυση είναι υπόθεση των οικονομικών και 
κοινωνικών εταίρων της επιχείρησης, των 
συμμετεχόντων, που χρειάζεται, προκειμένου 
να διαχειριστούν τις σχέσεις που διατηρούν 
μαζί της, να μελετήσουν την κατάστασή της 
και τις επιδόσεις της. Σκοπός της είναι να τους 
βοηθήσει να λάβουν τις αποφάσεις τους.

Η χρηματοοικονομική ανάλυση, είτε εσω-
τερική είτε εξωτερική, είναι πάνω από όλα 
ένας κλάδος ερμηνείας, αλλά δέχεται πληρο-
φορίες που πρέπει να υποβληθούν σε ανάλυ-
ση και επεξεργασία πριν ερμηνευθούν. Αυτό 

ισχύει, ειδικότερα, για πληροφορίες λογιστι-
κής προέλευσης, που σχεδόν πάντα απαιτούν 
επαναδιατυπώσεις με σκοπό την προσαρμογή 
τους στις ανάγκες της ανάλυσης. Τέλος, και 
αυτό αξίζει να τονιστεί έντονα από την αρχή, 
η χρηματοοικονομική ανάλυση είναι μόνο 
μία από τις πτυχές μιας επιχειρηματικής 
διάγνωσης ή ελέγχου των επιδόσεων. Αυτά 
είναι πολυδιάστατα, με τεχνικές, εμπορικές, 
ανθρώπινες, κοινωνικές και στρατηγικές 
πτυχές.

Εισαγωγικές έννοιες
Η έκφραση «χρηματοοικονομική ανάλυση» 

υποδηλώνει μια ουσιαστικά γνωστική (ανα-
λυτική) προσέγγιση και επικεντρώνεται κυρί-
ως στα χρηματοοικονομικά χαρακτηριστικά 
της επιχείρησης (βλ. Κ. Ζοπουνίδης, «Βασικές 
αρχές χρηματοοικονομικού μάνατζμεντ», 
εκδ. Κλειδάριθμος, 2013).

Η έκφραση «διάγνωση επιχειρήσεων» ανα-
φέρεται επίσης σε μια γνωστική προσέγγιση, 
αλλά πολύ πιο σφαιρική, που απαιτεί την εξέ-
ταση όλων των πτυχών, χρηματοοικονομικών 
και μη, της ζωής της επιχείρησης. 

Τέλος, η έκφραση «έλεγχος επιδόσεων» 
επιβάλλει επίσης την κατανόηση της επιχεί-
ρησης σε όλες τις διαστάσεις της και τονίζει 
περαιτέρω, με τη βοήθεια της λέξης «έλεγχος», 
το συστηματικό χαρακτήρα και βάθος που πρέ-
πει να έχει αυτή η αντίληψη. Τα περισσότερα 
από τα χρηματοοικονομικά προβλήματα της 
επιχείρησης είναι, στην πραγματικότητα, μόνο 
συμπτώματα δυσκολιών μη χρηματοοικονομι-
κής προέλευσης (εμπορικά, τεχνικά ή στρατη-

γικά), που η παραδοσιακή χρηματοοικονομική 
ανάλυση τείνει να αγνοεί.

Χρηματοοικονομική ανάλυση: θέμα 
άποψης

Ιστορικά, η χρηματοοικονομική ανάλυση 
κυριαρχείται από τις ανησυχίες και την άπο-
ψη του παρόχου χρηματοδότησης, πιο συγκε-
κριμένα του τραπεζίτη, στις σχέσεις του με 
την επιχείρηση. Επιπλέον, άλλοι συμμετέχο-
ντες της επιχείρησης σήμερα ασχολούνται 
με τη χρηματοοικονομική ανάλυση των λο-
γαριασμών της και την κάνουν σύμφωνα με 
ανησυχίες διαφορετικές από αυτές του τρα-
πεζίτη, αλλά που δεν μπορούν να αγνοηθούν.

Η συγκρότηση της χρηματοοικονομικής 
ανάλυσης ως επαγγελματικής εξειδίκευσης 
και ως διδακτικού κλάδου είναι σχετικά πρό-
σφατη. Μέχρι την κρίση του 1929 οι τράπεζες 
περιορίζονταν να λαμβάνουν καταθέσεις από 
επιχειρήσεις και να τις βοηθούν στη χρηματο-
δότηση του κύκλου εκμετάλλευσής τους, με 
τη χρηματοδότηση του επενδυτικού κύκλου 
να παρέχεται από αυτοχρηματοδότηση (καθα-
ρά κέρδη μετά φόρους συν αποσβέσεις) ή με 
αύξηση του μετοχικού κεφαλαίου (εξωτερική 
χρηματοδότηση). Η κύρια ενασχόληση του 
τραπεζίτη ήταν τότε να διασφαλίσει τη φε-
ρεγγυότητα της δανειολήπτριας επιχείρησης, 
που νοείται ως η ικανότητά της να αποπληρώ-
σει το χρέος της, είτε πουλώντας ένα αγαθό 
που δόθηκε ως εξασφάλιση είτε πιθανώς με 
εκκαθάριση. Υπό μια τέτοια προοπτική, αρ-
κούσε για την τράπεζα να λάβει μια εγγύηση...

Από τη δεκαετία του 1980, που χαρακτηρίζε-
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ται από σχετικά χαμηλή ανάπτυξη και υψηλά 
επιτόκια, η προσοχή των τραπεζιτών στις επι-
δόσεις της επιχείρησης αυξάνεται σταθερά. 
Πράγματι, η αποδοτικότητα και η βιωσιμότητά 
της είναι αυτές που αποτελούν τις καλύτερες 
εγγυήσεις αποπληρωμής για τους δανειστές. 
Στην ίδια σειρά ιδεών, προσπαθούν να κατα-
νοήσουν καλύτερα τον κίνδυνο απώλειας 
που, πέρα από ένα ορισμένο επίπεδο, γίνεται 
γι’ αυτούς ένας κίνδυνος ακινητοποίησης 
των πιστώσεών τους, ακόμη και κίνδυνος 
μη αποπληρωμής. Από τη δεκαετία του 1990, 
και ιδιαίτερα με το σκάσιμο της φούσκας του 
Διαδικτύου και τη χρηματοπιστωτική κρίση 
του 2008, παρατηρείται ένας περιορισμός εκ 
μέρους των τραπεζών των πιστώσεων προς 
τις επιχειρήσεις (ιδιαίτερα τις μικρομεσαίες), 
λόγω της ύπαρξης αυξημένης ασυμμετρίας 
πληροφόρησης μεταξύ δανειολήπτη και τρα-
πεζίτη. Ωστόσο, η θέσπιση πρότυπων προλη-
πτικής εποπτείας (Βασιλεία I έως ΙΙΙ) με στόχο 
τον «καθορισμό» των τραπεζικών απαιτήσε-
ων κινδυνεύει να αυξήσει τον περιορισμό της 
χρηματοδότησης με πίστωση.

Άποψη άλλων συμμετεχόντων
Σήμερα, ο τραπεζίτης ή ο πιστωτής δεν είναι 

πλέον ο μόνος συνεργάτης της επιχείρησης 
που ενδιαφέρεται για τις χρηματοοικονομικές 
της καταστάσεις... Από τον επενδυτή μέχρι 
τον εργαζόμενο, περνώντας από τους πελά-
τες και τους προμηθευτές, είναι ένα σύνολο 
οικονομικών και κοινωνικών παραγόντων 
που εξετάζουν και αναλύουν τους λογαρια-
σμούς της για να διαβάσουν τις οικονομικές 

και χρηματοοικονομικές της επιδόσεις και 
τους κινδύνους που αναλαμβάνουν συνεργα-
ζόμενοι μαζί της. Ο επενδυτής, μέτοχος ή δα-
νειστής, προφανώς ενδιαφέρεται άμεσα για τη 
χρηματοοικονομική της υγεία και, ειδικότερα, 
για την ικανότητά της να διανέμει μερίσματα ή 
να πληρώνει τόκους. Εναπόκειται σε αυτόν να 
αποφασίσει αν θα αγοράσει, θα πουλήσει ή θα 
διατηρήσει τους τίτλους της. Τις περισσότερες 
φορές, το άτομο δεν εμπλέκεται σε πραγματική 
χρηματοοικονομική ανάλυση, αναφέρεται στις 
αναλύσεις που δημοσιεύει ο εξειδικευμένος 
τύπος ή παίρνει τη συμβουλή ενός επαγγελμα-
τία αναλυτή. Ο πελάτης που κάνει μια μεγάλη 
παραγγελία σε μια εταιρεία και, ενδεχομένως, 
της πληρώνει μια προκαταβολή, ανησυχεί, 
φυσικά, για τη χρηματοοικονομική της ισχύ, 
όπως και ο προμηθευτής που της χορηγεί 
πίστωση. Πιθανή αναστολή πληρωμής τους 
δημιουργεί και τους δύο απώλειες. Επίσης, θα 
ανησυχούν για την κατάσταση των ταμειακών 
ροών τους. Οι πελάτες και οι προμηθευτές, 
στις περισσότερες περιπτώσεις, δεν αναλύουν 
οι ίδιοι τις χρηματοοικονομικές καταστάσεις 
της συνεργαζόμενης επιχείρησης. Απευθύ-
νονται σε εταιρείες για χρηματοοικονομικές 
πληροφορίες που τους τις παρέχουν για τη 
χρηματοοικονομική της κατάσταση και τον 
κίνδυνο που διατρέχουν. Οι εργαζόμενοι νο-
μίμως ενδιαφέρονται για τη βιωσιμότητα και 
τη μεγέθυνση της επιχείρησης, που προϋποθέ-
τουν την απασχόλησή τους, καθώς και από το 
μερίδιο πλούτου που παράγει. Ως αποτέλεσμα, 
μια έννοια όπως αυτή της προστιθέμενης αξίας 
(μισθοί, κέρδη) τους ενδιαφέρει ιδιαίτερα. Σε 

επιχειρήσεις με περισσότερους από πενήντα 
εργαζομένους τα ενδιαφέροντά τους εκφρά-
ζονται μέσω της κοινωνικής και οικονομικής 
επιτροπής. Αυτή έχει τη δυνατότητα να επικου-
ρείται από ορκωτό λογιστή για να αναλύσει 
τις χρηματοοικονομικές καταστάσεις που της 
υποβάλλονται. Συμπερασματικά, η ποικιλία 
των ανησυχιών των συμμετεχόντων στην επι-
χείρηση αντιστοιχεί σε μια ποικιλία κριτηρί-
ων ανάλυσης. Αυτά τα κριτήρια στοχεύουν να 
εκφράσουν την επίδοση της επιχείρησης και 
τον κίνδυνο που διατρέχουν οι συμμετέχοντές 
της συνεργαζόμενοι με αυτήν. Κάθε ένα από 
αυτά τα κριτήρια λαμβάνει μια έκφραση που 
εξαρτάται από τον παράγοντα που το χρησι-
μοποιεί. Αυτό συμβαίνει με ένα πολύ ευρέως 
χρησιμοποιούμενο κριτήριο, όπως αυτό της 
αποδοτικότητας. Η αποδοτικότητα είναι, κα-
τεξοχήν, το κριτήριο επίδοσης των παρόχων 
κεφαλαίων, των μετόχων και των δανειστών. 
Ως εκ τούτου, από την πλευρά των μετόχων, 
η αποδοτικότητα θα εκφραστεί χρησιμοποι-
ώντας τον λόγο καθαρά κέρδη προς τα ίδια 
κεφάλαια (χρηματοοικονομική αποδοτικότητα, 
βλ. Ζοπουνίδης, 2013) και από την πλευρά των 
δανειστών, χρησιμοποιώντας τον λόγο τόκων 
που λαμβάνουν προς τις χρηματοοικονομικές 
υποχρεώσεις. Αυτό που μόλις ειπώθηκε για 
την αποδοτικότητα μπορεί να ειπωθεί για άλλα 
πιθανά κριτήρια επίδοσης (βιομηχανική απο-
δοτικότητα, μικτό περιθώριο κέρδους, δείκτης 
κυκλοφορίας ενεργητικού κ.ά.) Αυτό, τελικά, 
αποδίδει έναν πολύ σχετικό χαρακτήρα στη 
χρηματοοικονομική ανάλυση. 
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H νέα στρατηγική της PwC: The New 
Equation

PwC

Με βασικούς πυλώνες την οικοδόμηση 
εμπιστοσύνης και την επίτευξη βι-
ώσιμων αποτελεσμάτων, η PwC Ελ-

λάδας διαμορφώνει τη νέα στρατηγική της σε 
πλήρη εναρμόνιση με το παγκόσμιο δίκτυο. Η 
νέα στρατηγική της PwC απαντάει στις θεμελι-
ώδεις μεταβολές που συντελούνται παγκοσμί-
ως, αλλά και στην Ελλάδα, λόγω, μεταξύ άλλων, 
της εξέλιξης της τεχνολογίας, της κλιματικής 
αλλαγής, των αλλαγών στους γεωπολιτικούς 
συσχετισμούς και των συνεχιζόμενων επιπτώ-
σεων της πανδημίας.

Η νέα στρατηγική «The New Equation» βασί-
στηκε στην ανάλυση των παγκόσμιων τάσεων 
και σε χιλιάδες συζητήσεις μεταξύ στελεχών 
της PwC, πελατών και άλλων ενδιαφερόμε-
νων μερών, εστιάζοντας σε δύο αλληλένδετες 
προκλήσεις που οι επιχειρήσεις θα κληθούν να 
διαχειριστούν τα επόμενα χρόνια. 

Η πρώτη αφορά το χτίσιμο σχέσεων εμπι-
στοσύνης, που στη σημερινή εποχή αναδεικνύ-
εται εξαιρετικά σημαντικό αλλά και περίπλοκο, 
καθώς οι οργανισμοί καλούνται να κερδίσουν 
την εμπιστοσύνη όλων των ενδιαφερόμενων 
μερών σ’ ένα ευρύ φάσμα ζητημάτων. Η επιτυ-
χία είναι άμεσα συνυφασμένη με την αλλαγή 
του τρόπου που σκέφτονται οι διοικήσεις, των 
στόχων που βάζουν, καθώς και της κουλτούρας 
των οργανισμών.

Η δεύτερη έγκειται στην επίτευξη βιώσιμων 
αποτελεσμάτων σ’ ένα περιβάλλον όπου ο αντα-
γωνισμός και οι προκλήσεις είναι πιο έντονοι 
από ποτέ, δίνοντας ώθηση στις επιχειρήσεις 

για τον μετασχηματισμό των επιχειρηματικών 
τους μοντέλων, ώστε να μπορέσουν να συνε-
χίσουν να προσελκύουν κεφάλαια, ανθρώπινο 
ταλέντο και πελάτες, ενώ παράλληλα παρατη-
ρείται μια πρωτόγνωρη αύξηση των προσδοκι-
ών που έχει η κοινωνία από τις επιχειρήσεις. 

Η οικοδόμηση εμπιστοσύνης 
και η επίτευξη βιώσιμων 
αποτελεσμάτων 

Θεμέλιο της στρατηγικής αποτελεί το άρτια 
καταρτισμένο ανθρώπινο δυναμικό της PwC, 
που καλύπτει ένα ευρύ φάσμα διαφορετικών 
γνώσεων και δεξιοτήτων ανά τον κόσμο και 
μπορεί να βοηθήσει τους οργανισμούς να οι-
κοδομήσουν εμπιστοσύνη και να επιτύχουν 
βιώσιμα αποτελέσματα. Πρόθεση της νέας 
στρατηγικής είναι να γίνουν μεγάλης κλίμα-
κας επενδύσεις σε διαφορετικές δεξιότητες, 
απαραίτητες για την παροχή υψηλού επιπέδου 
ποιότητας, κάνοντας τη διαφορά για τους πε-
λάτες και την κοινωνία.

Το παγκόσμιο δίκτυο της PwC σχεδιάζει 
επένδυση ύψους US$12 δισ. σε βάθος πενταε-
τίας, δημιουργώντας πέραν των 100.000 νέων 
θέσεων εργασίας, παράλληλα με τη συνεχή 
ενίσχυση των δεξιοτήτων των ανθρώπων της. 
Στην Ελλάδα εκτιμάται ότι η PwC θα προχωρή-
σει στην πρόσληψη 600 περίπου νέων αποφοί-
των και έμπειρων επαγγελματιών σε Αθήνα, 
Θεσσαλονίκη και Πάτρα εντός της επόμενης 
διετίας.

Η στρατηγική προσέγγιση της PwC ως προς 

την οικοδόμηση εμπιστοσύνης ανταποκρίνεται 
στις αυξανόμενες απαιτήσεις για περισσότερη 
διαφάνεια. Ως εκ τούτου, φέρνει μαζί γνώσεις 
και εμπειρίες που σχετίζονται με δραστηριό-
τητες ελέγχου, φορολογίας και συμμόρφωσης 
με μια σειρά επιπρόσθετων δεξιοτήτων που 
αφορούν την κυβερνοασφάλεια, την προστασία 
δεδομένων, το ESG και την τεχνητή νοημοσύ-
νη. Παράλληλα, δίνει έμφαση στην ποιότητα, 
αναγνωρίζοντας επίσης ότι η πληροφόρηση 
και η κανονιστική συμμόρφωση αποτελούν 
ένα μόνο μέρος μιας ευρύτερης αλυσίδας που 
περιλαμβάνει την ευθυγράμμιση των πολιτι-
κών λειτουργίας, την ύπαρξη αυστηρών δια-
δικασιών, τη χρήση της σωστής τεχνολογίας, 
καθώς και την επίδειξη σωστής νοοτροπίας 
από τα διοικητικά στελέχη, τη δημιουργία της 
κατάλληλης εταιρικής κουλτούρας και κανό-
νων διακυβέρνησης.

Αντίστοιχα, η επίτευξη βιώσιμων αποτελε-
σμάτων απαιτεί τη διαμόρφωση μιας ολοκλη-
ρωμένης προσέγγισης, που ξεπερνά τα στενά 
όρια του ψηφιακού μετασχηματισμού και επε-
κτείνεται στην επίτευξη ενός διευρυμένου και 
ολιστικού αποτελέσματος. Έτσι, η PwC αξιοποι-
εί τις γνώσεις και την εμπειρία των στελεχών 
της σε θέματα ανάπτυξης στρατηγικής, digital 
και cloud, δημιουργίας επιχειρηματικής αξίας, 
διαχείρισης αλλαγών, οργάνωσης ανθρώπινου 
δυναμικού, ESG, εταιρικών συναλλαγών και 
φορολογικών και νομικών συμβουλών για να 
βοηθήσει τους πελάτες της να επιτύχουν τα 
επιθυμητά αποτελέσματα.
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The New Equation για την Ελλάδα
Οι δεσμεύσεις της PwC Ελλάδας, στο πλαίσιο 

της παγκόσμιας στρατηγικής, εστιάζουν σε 
τέσσερις βασικούς πυλώνες:

ESG ΚΑΙ ΔΈΣΜΕΥΣΗ ΓΙΑ NET ZERO Με γνώ-
μονα τη σπουδαιότητα της ενσωμάτωσης των 
κριτηρίων που αφορούν το περιβάλλον, την 
κοινωνία και τη διακυβέρνηση (ESG), η PwC 
βρίσκεται δίπλα στην αγορά και τις εταιρείες 
που επιδιώκουν μεγαλύτερη διαφάνεια και 
βιώσιμη ανάπτυξη. 

Ως εκ τούτου, συμβάλλει στην ανάδειξη του 
ESG σε προτεραιότητα για τις επιχειρήσεις, 
ενώ μοιράζεται γνώση και εμπειρία μέσω των 
έμπειρων στελεχών της και διαφορετικών κα-
ναλιών επικοινωνίας, συνολικά με την αγορά. 
Σε επίπεδο παγκόσμιου δικτύου, αξίζει να ση-
μειωθεί ότι πρόσφατα ανακοινώθηκε το ESG 
Academy, για την εκπαίδευση των στελεχών 
της PwC ως προς την εφαρμογή των αρχών 
του ESG. Παράλληλα, ενδυναμώνονται τα ESG 
Centres of Excellence, στοχεύοντας στην ενί-
σχυση των γνώσεων εξειδικευμένων στελε-
χών της αγοράς σε θέματα που άπτονται του 
ESG και συγκεκριμένα για τον κλιματικό κίν-
δυνο και την εφοδιαστική αλυσίδα.

Πέραν των παραπάνω, η PwC Ελλάδας δε-
σμεύεται για τη δημιουργία εξειδικευμένης 
τεχνολογίας που υποστηρίζει την ενσωμάτωση 
των κριτηρίων ESG στη λειτουργία των οργα-
νισμών με τον πλέον αποτελεσματικό τρόπο. 
Πρόσφατο παράδειγμα αποτελεί η ανάπτυξη 
και εισαγωγή στην αγορά της πλατφόρμας ESG 
Intelligence, για τη συγκέντρωση επιχειρηµα-
τικών πληροφοριών (business intelligence) 
υψηλής τεχνολογίας, που στόχο έχει την πα-
ρακολούθηση των προτύπων ESG για τους 
οργανισμούς.

Τα παραπάνω αποτελούν μέρος ενός στρα-
τηγικού συνόλου δράσεων που διαρκώς 
εμπλουτίζεται σε τοπικό και παγκόσμιο επί-
πεδο. Επιπρόσθετα, η PwC έχει δεσμευτεί για 
την επίτευξη μηδενικού ισοζυγίου εκπομπών 
αερίων θερμοκηπίου έως το 2030 και σύμφωνα 
με επιστημονικά κριτήρια τεκμηριωμένης με-
θοδολογίας. Στο πλαίσιο αυτό, η πρωτοβουλία 
SBTi ανακοίνωσε πρόσφατα την επικύρωση 
των στόχων της PwC για τη μείωση των αερί-

ων του θερμοκηπίου κατά 50% σε απόλυτους 
αριθμούς από τα επίπεδα του 2019 έως το 2030. 
Η PwC Ελλάδας υλοποιεί ήδη ένα άρτια σχεδι-
ασμένο πλάνο, που στηρίζεται σε συγκεκριμέ-
νους πυλώνες για την επίτευξη του στόχου.

ΨΗΦΙΑΚΌΣ ΜΕΤΑΣΧΗΜΑΤΙΣΜΌΣ ΚΑΙ ΚΑΙ-
ΝΟΤΟΜΊΑ  Η PwC υποστηρίζει τη μετάβαση 
στην ψηφιακή εποχή για την αγορά και για τους 
ανθρώπους της. Συγκεκριμένα, επενδύει συ-
νεχώς σε νέες δεξιότητες και καινοτομία και 
αξιοποιεί τις νέες τεχνολογίες για την ανά-
πτυξη νέων εργαλείων, δημιουργώντας έτσι 
λύσεις που ανταποκρίνονται στις ανάγκες των 
πελατών και της κοινωνίας. Τα εργαλεία που 
δημιουργεί είναι προσαρμοσμένα στις ξεχω-
ριστές ανάγκες και στηρίζονται στην τεχνητή 
νοημοσύνη (AI), σε μεθοδολογίες προηγμένων 
αναλύσεων (Data & Analytics) και Big Data 
Machine Learning (ML), ενώ παράλληλα φέρ-
νουν κοντά τον ανθρώπινο παράγοντα με την 
τεχνολογία. 

Σε αυτό το πλαίσιο, η PwC Ελλάδας ανακοί-
νωσε πρόσφατα τη δημιουργία του Technology 
Innovation Hub στην Πάτρα, που έχει στόχο 
την αξιοποίηση του τοπικού οικοσυστήματος 
τεχνολογίας για την ανάπτυξη καινοτόμων 
εργαλείων και τον σχεδιασμό δράσεων που 
προωθούν και ενισχύουν την ένταξη των πλέον 
εξελιγμένων λύσεων τεχνολογίας στην κοι-
νωνική και επιχειρηματική δραστηριότητα. 

Επιπλέον, ακολουθεί πλάνο εσωτερικού με-
τασχηματισμού με στόχο την αναβάθμιση του 
συνόλου των παρεχόμενων υπηρεσιών και 
την προώθηση κουλτούρας καινοτομίας και 
αναβάθμισης δεξιοτήτων για το σύνολο των 
εργαζομένων.

ΑΝΑΣΧΕΔΙΑΣΜΌΣ ΤΟΥ ΕΛΈΓΧΟΥ ΚΑΙ ΤΕ-
ΧΝΟΛΟΓΊΑ Καθώς τα δεδομένα της εποχής 
επιτάσσουν ένα νέο πλαίσιο που αφορά πε-
ρισσότερους τύπους δεδομένων, ανίχνευση 
διευρυμένων ρίσκων, καθώς και την πλήρη 
ενσωμάτωση μη χρηματοοικονομικών πλη-
ροφοριών, η PwC Ελλάδας επενδύει στον ανα-
σχεδιασμό και την ανανέωση του ελεγκτικού 
της έργου μέσα από την αξιοποίηση της τεχνο-
λογίας. 

Η τεχνολογική επένδυση έρχεται να συ-

μπληρώσει τη διαρκή εστίαση στην ποιότητα 
που υποστηρίζεται από την αυστηρή μεθοδο-
λογία που ακολουθείται, και την εκπαίδευση 
που παρέχεται σε όλα τα τμήματα και επίπε-
δα της εταιρείας. Σε διεθνές επίπεδο, η PwC 
ανακοίνωσε την επένδυση US$1 δισ. για την 
επιτάχυνση της τεχνολογικής ανάπτυξης που 
θα υποστηρίξει τον σκοπό αυτό.

ΟΙ ΆΝΘΡΩΠΟΙ ΤΗΣ ΕΤΑΙΡΕΊΑΣ ΣΤΟ ΕΠΊΚΕ-
ΝΤΡΟ Κινητήρια δύναμη της PwC αποτελούν 
οι άνθρωποί της. Πρόκειται για μια ποικιλό-
μορφη κοινότητα που φέρνει κοντά στελέχη 
με διαφορετική εμπειρία, γνώσεις, ανάγκες, 
ηλικία, φύλο κ.λπ. Η PwC δεσμεύεται για την 
επένδυση στη μετεξέλιξη της εταιρικής της 
κουλτούρας σε ακόμα πιο ανθρωποκεντρική 
και ποικιλόμορφη και την αναβάθμιση των δε-
ξιοτήτων του συνόλου των εργαζομένων στο 
πλαίσιο του ψηφιακού της μετασχηματισμού.

Προσαρμόζουμε το παγκόσμιο πρόγραμμά 
μας «New World New Skills» και το προωθούμε 
στην Ελλάδα, μέσα από μια σειρά παρεμβάσεων 
για τον ταχύτερο μετασχηματισμό της PwC, 
αλλά και των πελατών μας. Το πρόγραμμα επι-
διώκει να δώσει τη δυνατότητα στις επιχειρή-
σεις να σχεδιάσουν με πιο στοχευμένο τρόπο, 
χρησιμοποιώντας τη δύναμη των δεδομένων, 
τη μετάβαση περισσότερων ανθρώπων σε ένα 
νέο κόσμο, με νέες και αναγκαίες δεξιότητες 
για να πλοηγηθούν στον ψηφιακό κόσμο και 
να επιτύχουν στο μέλλον.

O Μάριος Ψάλτης, CEO, PwC Ελλάδας δήλω-
σε σχετικά: «Σε ένα ραγδαία μεταβαλλόμενο 
περιβάλλον, οι οργανισμοί που θα βγουν κερ-
δισμένοι θα είναι αυτοί που θα μπορέσουν να 
δημιουργήσουν έναν ενάρετο κύκλο οικοδόμη-
σης εμπιστοσύνης και δημιουργίας βιώσιμων 
αποτελεσμάτων. Οι δυνατότητες που δίνει ο 
συνδυασμός των δεξιοτήτων των ανθρώπων 
μας, η δέσμευση μας για επιπρόσθετες επενδύ-
σεις και η προσήλωση μας στην ποιότητα, μπο-
ρεί να βοηθήσει τους πελάτες μας να πετύχουν 
αυτό τον στόχο, δημιουργώντας επιπρόσθετη 
αξία όχι μόνο για τους μετόχους τους αλλά και 
για την ευρύτερη κοινωνία».
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PwC Net Zero Economy Index: Η 
παγκόσμια ταχύτητα μείωσης των 
εκπομπών διοξειδίου χρειάζεται να 
πενταπλασιαστεί για την επίτευξη 
της Συμφωνίας του Παρισιού

PwC

Σύμφωνα με τον δείκτη «PwC Net Zero 
Economy Index 2021», απαιτείται ρυθ-
μός μείωσης των εκπομπών άνθρακα 

της τάξης του 12,9% ‒πέντε φορές μεγαλύτερος 
από τον ρυθμό που επιτεύχθηκε τον περασμένο 
χρόνο (2,5%) και οκτώ φορές ταχύτερος από τον 
παγκόσμιο μέσο όρο κατά τη διάρκεια του 21ου 
αιώνα‒ ώστε να μειωθούν στο ήμισυ οι παγκό-
σμιες εκπομπές έως το 2030 και να επιτευχθεί 
μηδενικό ισοζύγιο άνθρακα έως τα μέσα του 
αιώνα. Αυτά είναι τα βήματα που χρειάζεται να 
πραγματοποιηθούν για την κατάκτηση του στό-
χου της Συμφωνίας του Παρισιού, τη διατήρηση 
της αύξησης της θερμοκρασίας κάτω από 1,5 ºC 
και την αποφυγή μιας καταστροφικής κλιμα-
τικής αλλαγής.

Η παγκόσμια ζήτηση για ενέργεια έπεσε 
κατά 4,3% το 2020, οδηγώντας σε μείωση των 
εκπομπών που σχετίζονται με την ενέργεια 
κατά 5,6% (από τα επίπεδα του 2019), καθώς και 
σε μείωση των συνολικών παγκόσμιων εκπο-
μπών. Ως εκ τούτου, ο ρυθμός της παγκόσμιας 
μείωσης εκπομπών άνθρακα (μείωση έντασης 
άνθρακα: εκπομπές CO2 από την παραγωγή 
ενέργειας ανά δολάριο ΑΕΠ) έφτασε στο 2,5%. 
Πρόκειται ωστόσο για ελάχιστη αύξηση σε σχέ-
ση με το 2,4% του 2019. Επιπλέον, η μείωση των 
εκπομπών που προκάλεσε αυτή η ανωμαλία 
στη ζήτηση για ενέργεια υπολείπεται κατά πολύ 

ακόμα από την πρόοδο που χρειάζεται για να 
διατηρηθεί η αύξηση της θερμοκρασίας κάτω 
από τον 1,5 ºC. 

H Emma Cox, PwC Global Climate Leader, 
αναφέρει: «Κατά τον χρόνο που πέρασε, οι 
επιχειρήσεις και οι κυβερνήσεις αναβάθμισαν 
σημαντικά τις φιλοδοξίες τους σε σχέση με 
την κλιματική αλλαγή. Παρά το γεγονός αυτό 
όμως, το χάσμα των εκπομπών συνεχίζει να 
διευρύνεται. Οι ενέργειες που έχουν πραγμα-
τοποιηθεί έως σήμερα δεν είναι αρκετές για 
να ανταποκριθούν στην κλίμακα και την επι-
τακτικότητα της κλιματικής κρίσης την οποία 
αντιμετωπίζει ο πλανήτης. Όλοι οι τομείς της 
οικονομίας θα χρειαστεί να μετασχηματιστούν 
για την επίτευξη μηδενικών εκπομπών».  
Ακόμα και με την παγκόσμια οικονομική επι-
βράδυνση του 2020, καμία χώρα μεταξύ των 
G20 δεν κατάφερε να φτάσει ρυθμό μείωσης 
εκπομπών του άνθρακα της τάξης του 12,9%, 
ο οποίος και είναι απαραίτητος για τον πε-
ριορισμό της θέρμανσης του πλανήτη στον 
1,5°C. Ελάχιστες μόνο χώρες έχουν καταφέ-
ρει διαχρονικά να πετύχουν διψήφιο ποσοστό 
μείωσης. Αν και η πλειοψηφία των G20 έχουν 
θέσει φιλόδοξους στόχους για το κλίμα, είναι 
απαραίτητο να μεταφραστούν σε ξεκάθαρες 
δράσεις και πολιτικές, που θα οδηγήσουν στις 
απαιτούμενες αλλαγές.

H PwC Eλλάδας, ως μέρος της νέας παγκό-
σμιας στρατηγικής της The New Equation, 
έχει σαφή δέσμευση και λαμβάνει δράση για 
την επίτευξη μηδενικού ισοζυγίου άνθρακα 
μέχρι το 2030 μέσα από αλλαγές στον τρόπο 
λειτουργίας της, την εκπαίδευση των ανθρώ-
πων της και συνολικά του δικτύου πελατών 
και προμηθευτών.

Σχετικά με τον Net Zero Economy 
Index

Ο δείκτης «Net Zero Economy Index» πα-
ρακολουθεί την απανθρακοποίηση από τις 
εκπομπές CO2 σε σχέση με την ενέργεια 
παγκοσμίως. Η ανάλυση βασίζεται στην «BP 
Statistical Review of World Energy» («Στατι-
στική επισκόπηση της παγκόσμιας ενέργειας 
της BP»), που καταγράφει τις εκπομπές διο-
ξειδίου του άνθρακα με βάση την κατανάλωση 
πετρελαίου, φυσικού αερίου και άνθρακα για 
δραστηριότητες. Η ανάλυση δεν λαμβάνει υπό-
ψη εκπομπές από άλλους τομείς (π.χ. γεωργία, 
δασοκομία και χρήση γης) ή άλλα αέρια του 
θερμοκηπίου και δεν δέχεται το δεσμευμένο 
CO2. Ως αποτέλεσμα, τα δεδομένα αυτά δεν 
μπορούν να συγκριθούν άμεσα με τις εθνικές 
απογραφές εκπομπών.
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Η ΕΥ παγκοσμίως πέτυχε αρνητικό 
αποτύπωμα άνθρακα το 2021

ΕΥ

Ο παγκόσμιος οργανισμός της EY ανα-
κοινώνει ότι έχει πλέον αρνητικό 
αποτύπωμα άνθρακα – ένα μεγάλο 

και σημαντικό βήμα προς την επίτευξη του 
φιλόδοξου στόχου της EY για μηδενικό ισο-
ζύγιο εκπομπών άνθρακα έως το 2025. Το αρ-
νητικό αποτύπωμα άνθρακα σημαίνει ότι η EY 
παγκοσμίως, σήμερα, μειώνει τις συνολικές 
εκπομπές και, παράλληλα, αντισταθμίζει και 
αφαιρεί περισσότερο άνθρακα από αυτόν που 
εκπέμπει. Για να υλοποιήσει την ατζέντα της 
για τον άνθρακα, η EY στοχεύει στην επιθετική 
μείωση των εκπομπών άνθρακα του οργανι-
σμού κατά 40% έως το 2025, σε σχέση με το 
2019, μέσω επτά βασικών δράσεων. Πρόκειται 
για ένα από τα πιο φιλόδοξα σχέδια απανθρα-
κοποίησης, όχι μόνο μεταξύ των εταιρειών 
παροχής επαγγελματικών υπηρεσιών αλλά 
γενικότερα στο παγκόσμιο επιχειρείν. Πα-
ράλληλα, η EY συνεχίζει να επενδύει σε ένα 
χαρτοφυλάκιο πρωτοβουλιών αντιστάθμισης 
εκπομπών άνθρακα.

Συνεχής μείωση των απόλυτων 
εκπομπών άνθρακα της EY

Οι παγκόσμιες εκπομπές της EY κατά το οι-
κονομικό έτος 2021 (ΟΕ21) –394 χιλιάδες τόνοι 
CO2e– ήταν μειωμένες κατά 60% σε σύγκριση 
με το ΟΕ20 (976 χιλιάδες τόνοι CO2e), στόχος 
που επιτεύχθηκε μέσω της σημαντικής μείω-
σης των επαγγελματικών ταξιδιών, λόγω των 
επιπτώσεων της πανδημίας του Covid-19, αλλά 
και της συνεχιζόμενης υλοποίησης του σχεδίου 
δράσης επτά σημείων της EY. Αυτό αντιπροσω-
πεύει μια μείωση κατά 71% σε σχέση με τους 
1.354 χιλιάδες τόνους εκπομπών CO2e κατά 
το ΟΕ19, που αποτελεί και το έτος αναφοράς.

Καθώς ο παγκόσμιος οργανισμός της EY 
μπαίνει πάλι σε ρυθμούς κανονικότητας, οι 
άνθρωποί του επιστρέφουν στα γραφεία και 
αυξάνονται ξανά τα επαγγελματικά ταξίδια και 
οι επισκέψεις σε πελάτες, οι ομάδες της EY θα 
συνεχίσουν να εργάζονται για τη μείωση των 
εκπομπών τους, τόσο το ΟΕ22 όσο και μετέ-
πειτα. Ο στόχοι για μείωση που έχει θέσει η 
ΕΥ έχουν λάβει έγκριση από τo Science Based 
Targets Initiative (SBTi), επιβεβαιώνοντας ότι 
συμφωνούν με το σενάριο 1,5 °C της Συμφω-

νίας του Παρισιού. Έτσι, η EY θα διατηρήσει το 
αρνητικό αποτύπωμα, καθώς εργάζεται προς 
την επίτευξη μηδενικού ισοζυγίου εκπομπών 
άνθρακα έως το 2025.

Επενδύσεις σε ένα χαρτοφυλάκιο 
πρωτοβουλιών αντιστάθμισης 
άνθρακα

Η EY παγκοσμίως έχει επενδύσει σε ένα 
χαρτοφυλάκιο πρωτοβουλιών αντιστάθμισης 
άνθρακα, μέσω του κορυφαίου παγκόσμιου 
παρόχου κλιματικών λύσεων «South Pole». Το 
χαρτοφυλάκιο περιλαμβάνει πολλά έργα που 
αντισταθμίζουν ή αφαιρούν άνθρακα μέσω της 
αναδάσωσης, της αναγεννητικής γεωργίας, της 
παραγωγής άνυδρου ξυλάνθρακα από βιομάζα 
και της διατήρησης/προστασίας των δασών. Έξι 
νέα έργα, στα οποία πραγματοποιήθηκαν επεν-
δύσεις μέσω του South Pole, συμπεριλαμβα-
νομένου του QianBei Forestation Project στην 
Κίνα, συμβάλλουν στην αφαίρεση ή αντιστάθμι-
ση συνολικά 528 χιλιάδων τόνων CO2e, πράγμα 
που σημαίνει ότι ο οργανισμός της EY, κατά το 
ΟΕ21, αφαίρεσε επιπλέον 34% του αποτυπώμα-
τός του, καθιστώντας το ανθρακικό αποτύπωμά 
του αρνητικό. Με την επίτευξη του αρνητικού 
αποτυπώματος άνθρακα, η EY επιβεβαιώνει τη 
δέσμευσή της για την επιτάχυνση των δράσεων 
για το κλίμα και την υποστήριξη των πελατών 
της στην απεξάρτηση των επιχειρήσεών τους 
από τον άνθρακα.

Παράλληλα, οι ομάδες της ΕΥ έχουν ανα-
πτύξει ένα νέο πακέτο παγκόσμιων υπηρε-
σιών βιώσιμης ανάπτυξης για τους πελάτες 
της, με στόχο να τους υποστηρίξουν στη δική 
τους διαδρομή προς τη βιωσιμότητα. Οι λύσεις 
επικεντρώνονται στη βιώσιμη ανάπτυξη με 
γνώμονα την προστιθέμενη αξία, βοηθώντας 
τους πελάτες της EY να αξιοποιήσουν τις επι-
χειρηματικές ευκαιρίες που προκύπτουν από 
τη βιωσιμότητα και την απανθρακοποίηση, ενώ, 
παράλληλα, δημιουργούν αξία και την προστα-
τεύουν. Οι υπηρεσίες αυτές ακολουθούν την 
ίδια προσέγγιση που υιοθέτησαν οι ομάδες 
της EY για να επιτύχουν τον φιλόδοξο στόχο 
του οργανισμού για ένα αρνητικό αποτύπωμα 
άνθρακα.

Η επίτευξη αρνητικού αποτυπώματος ακο-

λουθεί μια σειρά ενεργειών που έχει αναλάβει 
η ΕΥ για τη μείωση των περιβαλλοντικών επι-
πτώσεων του οργανισμού και την προώθηση 
της βιώσιμης ανάπτυξης. Αυτές περιλαμβά-
νουν δύο δράσεις σε συνεργασία με την πρωτο-
βουλία του Πρίγκιπα της Ουαλίας «Sustainable 
Markets Initiative»: το «S30» –μια ομάδα 30 
κορυφαίων ηγετικών στελεχών στον τομέα 
της βιώσιμης ανάπτυξης, που επικεντρώνεται 
στην επιτάχυνση και ενίσχυση της επιχειρημα-
τικής δράσης για τη βιωσιμότητα– και η ένταξη 
στην «Terra Carta» – ένα σύμφωνο που τοπο-
θετεί τη βιώσιμη ανάπτυξη στην καρδιά του 
ιδιωτικού τομέα. Η EY έχει, επίσης, ενταχθεί 
στην Taskforce on Nature-related Financial 
Disclosures, η οποία έχει δεσμευτεί να στρέψει 
τις χρηματοοικονομικές ροές προς τη δημιουρ-
γία βιώσιμης αξίας.

Η EY υπέβαλε, επίσης, πρόσφατα, για πρώτη 
φορά, εταιρική αναφορά με βάση τις μετρή-
σεις του WEF-IBC σχετικά με τον καπιταλισμό 
των ενδιαφερομένων μερών, ενός συνόλου 
21 γνωστοποιήσεων για ζητήματα περιβαλλο-
ντικά, κοινωνικά και διακυβέρνησης, έναντι 
των οποίων μπορούν να υποβάλουν αναφορές 
εταιρείες και οργανισμοί. Οι γνωστοποιήσεις 
αυτές καλύπτουν τέσσερις βασικούς τομείς: 
τις αρχές διακυβέρνησης, τον πλανήτη, τους 
ανθρώπους και την ευημερία, σε ευθυγράμμι-
ση με τους Στόχους Βιώσιμης Ανάπτυξης των 
Ηνωμένων Εθνών.

Σχολιάζοντας την εξέλιξη αυτή, ο κ. Πανα-
γιώτης Παπάζογλου, διευθύνων σύμβουλος 
της ΕΥ Ελλάδος, δήλωσε: «Για μια ακόμη φορά, 
ο παγκόσμιος οργανισμός της EY πρωτοπορεί, 
δείχνοντας τον δρόμο προς τη βιώσιμη και πρά-
σινη επιχειρηματικότητα. Η αντιμετώπιση της 
κλιματικής αλλαγής είναι αναπόσπαστο τμή-
μα της δέσμευσής μας για τη δημιουργία ενός 
καλύτερου εργασιακού κόσμου. Είμαστε όλοι 
υπερήφανοι για τη μείωση των εκπομπών άν-
θρακα και την επίτευξη αρνητικού ανθρακικού 
αποτυπώματος κατά το ΟΕ21, ενώ, παράλληλα, 
συνεχίζουμε να αξιοποιούμε την εμπειρία μας 
για να ενθαρρύνουμε και να υποστηρίξουμε 
τους πελάτες μας στις δικές τους προσπάθειες, 
για να καταστεί ο πλανήτης βιώσιμος για τις 
επόμενες γενιές».
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Όψεις της αρχαίας 
ελληνικής ηθικής 
στη σύγχρονη σκέψη 
περί διοίκησης
ΚΩΝΣΤΑΝΤΊΝΟΣ ΣΑΜΩΝΆΣ
ΜΑ στην Ελληνική Γλώσσα και Λογοτεχνία, τελειόφοιτος Τμήματος 
Λογιστικής και Χρηματοοικονομικής του Πανεπιστημίου Ιωαννίνων

Η αρχαία ελληνική οικονομική δραστη-
ριότητα δεν μπορεί να προσεγγιστεί με 
όρους που αναπτύχθηκαν μετά τη βιο-

μηχανική επανάσταση και την ανάπτυξη του 
καπιταλιστικού συστήματος, επειδή λείπουν 
οι μεγάλες και καλά οργανωμένες εμπορικές 
επιχειρήσεις. Με εξαίρεση τα ορυχεία που ανή-
καν στις πόλεις-κράτη, η υπόλοιπη οικονομική 
δραστηριότητα της ελληνικής αρχαιότητας δεν 
ξεπέρασε ποτέ το επίπεδο της ατομικής ή της 
πολύ μικρής επιχείρησης και εστιαζόταν κυ-
ρίως στην πρωτογενή παραγωγή, τις μικρές 
βιοτεχνικές δραστηριότητες (όπως η υφα-
ντουργία, η μεταλλουργία, η αγγειοπλαστική) 
και το εμπόριο. Δύο καίρια χαρακτηριστικά της 
ήταν η δουλοκτησία, η οποία πιθανόν εμπόδισε 
την ανάπτυξη της τεχνολογίας, που αποτελεί 
σημαντικό παράγοντα της μαζικής παραγωγής 
αγαθών, και η παρουσία των μετοίκων, οι οποίοι 
δεν είχαν το δικαίωμα να αγοράσουν γη στην 
πόλη-κράτος όπου διέμεναν και ασχολούνταν 
με τις χειρωνακτικές και επιχειρηματικές 
δραστηριότητες που οι πολίτες θεωρούσαν 
κατώτερες και αταίριαστες με την ιδιότητα του 
ελεύθερου πολίτη (Andrewes: 1987, Austin & 
Vidal-Naquet: 1986).

Αυτή η τόσο αντίθετη με τη σύγχρονη εποχή 
θεώρηση της εργασίας στην αρχαιότητα οφεί-
λεται στην προσέγγιση του ερωτήματος πώς 
μπορεί κάποιος να καταξιωθεί στην κοινότητά 
του. Βέβαια, δεν προκρινόταν ως ιδανικό η αερ-
γία, ενώ αποδεκτός είναι και ο ανταγωνισμός 
μεταξύ των επαγγελματιών, επειδή οδηγεί στην 
απόκτηση πλούτου. Από την άλλη, υπήρχε η 
θεώρηση ‒κυρίως από μέλη της κοινωνικής 
ελίτ‒ ότι η βιοποριστική εργασία στερεί από τον 
άνθρωπο την ελευθερία του (ιδίως η έμμισθη 
εργασία) και τον αναγκαίο ελεύθερο χρόνο 
(σχόλη) τον οποίο θα μπορούσε να αξιοποιή-
σει δημιουργικά, ώστε να αναπτύξει τον νου 
του, το μοναδικό άξιο μέσο για την κατάκτηση 
της ευζωίας και της κοινωνικής καταξίωσης. 
Έτσι, με εξαίρεση τους «αυτουργούς», τους 

ανεξάρτητους γεωργούς και επαγγελματίες, 
οι χειρώνακτες εργαζόμενοι αντιμετωπίζο-
νται υποτιμητικά και θεωρούνται ακατάλλη-
λοι για τον πόλεμο και τη διοίκηση της πόλης, 
ενώ οι έμποροι επικρίνονται για την επιδίωξη 
του πλούτου με κάθε μέσο, θεμιτό και αθέμι-
το (Μανακίδου και Μανακίδου: 2015, Austin & 
Vidal-Naquet: 1986).1

Στο πλαίσιο των θεωριών σχετικά με τη διοί-
κηση των επιχειρήσεων (ΔΕ), τη διοίκηση του 
ανθρώπινου δυναμικού (ΔΑΔ), της εταιρικής 
κοινωνικής ευθύνης (ΕΚΕ) και της εταιρικής 
διακυβέρνησης (ΕΔ) γίνεται συχνά αναφορά σε 
αρχές που πρέπει να διέπουν τους μάνατζερ, με 
έμφαση στις ηθικές αρχές. Συνήθως οι μελε-
τητές εστιάζουν στη φιλοσοφική προσέγγιση 
της ηθικής, όπως αυτή έχει διαμορφωθεί από 
την εποχή του Διαφωτισμού και εξής. Με αυτήν 
την επιλογή, είναι πιθανόν να παραγνωρίζεται 
ένα σημαντικό κεφάλαιο σκέψης που πηγάζει 
από την ελληνική αρχαιότητα. Η παραδοξότητα 
της θέσης αυτής ‒ιδίως μετά τις εισαγωγικές 
παρατηρήσεις και τις έντονες διαφορές που 
επισημάνθηκαν‒ αίρεται, αν λάβουμε υπόψη 
ότι μέσα από τα σωζόμενα αρχαία ελληνικά 
κείμενα γίνεται φανερό ότι η οικονομία ήταν 
ενσωματωμένη στην κοινωνία, υπό την έννοια 
ότι τα στενά οικονομικά θέματα επηρεάζονταν 
από παράγοντες τους οποίους στη σύγχρονη 
εποχή εκλαμβάνουμε ως μη οικονομικούς. 
Πιο συγκεκριμένα, η οικονομική ανάλυση των 
αρχαίων ελλήνων  διανοητών συνδεόταν με 
την ηθική και τη μελέτη των αρετών συνολικά 
(Austin & Vidal-Naquet: 1986).

 Στο παρόν άρθρο θα γίνει μια προσπάθεια 
προσέγγισης της αρχαίας ελληνικής ηθικής, 
από την εποχή του Σωκράτη, που θεωρείται ότι 
έθεσε τον άνθρωπο στο επίκεντρο της φιλοσο-
φικής έρευνας, μέχρι τον Αριστοτέλη, ώστε να 
φανεί ποια στοιχεία μπορούν να εντοπιστούν 
μέχρι την εποχή μας σχετικά με την οργάνωση 
και τη διοίκηση των επιχειρήσεων και τον ρόλο 
των μάνατζερ.
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Σωκράτης του Ξενοφώντα2
Συνήθως οι μελετητές των οικονομικών 

εστιάζουν στις ιδέες που εκφράζει ο Σωκρά-
της μέσα στα έργα του Ξενοφώντα. Αυτό είναι 
αναπόφευκτο, επειδή ο Ξενοφώντας συνέγρα-
ψε μια πραγματεία στη οποία ένα από τα κύρια 
πρόσωπα είναι ο Σωκράτης, με τον τίτλο «Οικο-
νομικός».3 Η αρετή, σύμφωνα με τον Σωκρά-
τη, όπως παρουσιάζεται από τον Ξενοφώντα, 
εδράζεται στην εγκράτεια, την καρτερία και την 
αυτάρκεια. Ως εγκράτεια ορίζεται η αυτοκυρι-
αρχία και ο έλεγχος των επιθυμιών. Αυτή είναι 
απαραίτητη, κυρίως σε όποιον αναλαμβάνει να 
διοικήσει άλλους, ώστε να διατηρεί ανόθευτη 
την κρίση του και να αποφεύγει αποφάσεις 
που θα κοστίσουν στον ίδιο και στους υφιστα-
μένους του. Γενικά, μέσω της εγκράτειας πε-
ριορίζεται ο κίνδυνος για τα αγαθά των άλλων 
από την απόφαση κάποιου να ικανοποιήσει την 
απληστία του, οπότε εξασφαλίζεται η δικαιοσύ-
νη. Επίσης, αυτή διασφαλίζει ότι θα υπάρχουν 
καλές σχέσεις μεταξύ των ανθρώπων, επειδή 
ο εγκρατής δεν αντιμετωπίζει τον συνάνθρω-
πό του ως εργαλείο για την ικανοποίηση των 
προσωπικών του επιθυμιών. Ταυτόχρονα, 
αποκλείεται ο εγκρατής να παρασυρθεί από 
τις επιθυμίες του και να θεωρήσει αγαθό κάτι 
που στη πραγματικότητα είναι κακό. Τέλος, 
με την εγκράτεια αποφεύγεται η διασπάθιση 
των περιορισμένων πόρων για την κάλυψη 
περιττών αναγκών, δημιουργώντας έτσι τον 
αναγκαίο πλούτο.4 Η εγκράτεια και η καρτερία 
(που σχετίζεται με τη σωματική σκληραγώγη-
ση, ώστε να περιορίζονται οι ανάγκες) οδηγούν 
στην αυτάρκεια, που είναι επιθυμητή καθεαυτή 
και ανάγει τον άνθρωπο στο ανώτερο δυνατό 
επίπεδο, εκείνο της θεϊκής μακαριότητας για 
την αρχαία ελληνική σκέψη.

Σωκράτης του Πλάτωνα
Βασική θέση της ηθικής του Σωκράτη, όπως 

παρουσιάζεται στον Πλάτωνα, είναι ότι η αρε-
τή είναι γνώση. Εφόσον κάποιος διαθέτει την 
αρετή, θα κατακτήσει την ευδαιμονία, δηλαδή 
θα επιτύχει στη ζωή του. Για να συμβεί αυτό, 
πρέπει ο καθένας από εμάς να γνωρίζει τι εί-
ναι το καλύτερο για εμάς ακολουθώντας τις 
επιταγές της αρετής. Η γνώση αυτή είναι ανα-
γκαία και ικανή ως κίνητρο, ώστε να δράσουμε 
με σκοπό να κατακτήσουμε την ευδαιμονία.5 
Βεβαίως, απαιτείται να έχουμε ορθή αντίληψη 
του τι είναι καλύτερο για εμάς, όχι ως άτομα 
αλλά ως μέλη της ευρύτερης κοινότητας, γιατί 
μια λαθεμένη εκτίμηση θα μας οδηγήσει στη 
διάπραξη αδικίας, η οποία θα είναι επιζήμια όχι 
κατ’ ανάγκη για εμάς αλλά για κάποιον άλλον, 
γεγονός ηθικά απαράδεκτο.6 Αντίθετα, έχοντας 
προσδιορίσει ποιοι είναι οι ορθοί σκοποί στη 
ζωή μας, θα υπάρχει συνοχή λόγων και πρά-
ξεών μας και θα ενεργούμε σε όλη τη διάρκεια 
της ζωής μας σύμφωνα με την αρετή, ενώ αυτή 
θα λαμβάνει διαφορετική μορφή, ανάλογα με 
τις ιδιαίτερες καταστάσεις στις οποίες θα πραγ-
ματώνεται (π.χ. θάρρος, δικαιοσύνη, ευσέβεια). 
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Ακολουθώντας με τον τρόπο αυτό την αρετή, 
θα αποκτήσουμε πλούτη και υλικά αγαθά τα 
οποία δεν είναι δυνατό να αποτελούν πηγή της 
ευδαιμονίας, επειδή μπορούν να χρησιμοποιη-
θούν τόσο για καλό όσο και για κακό. Επομένως, 
επιβάλλεται να υποτάσσονται στον έλεγχο του 
ανώτερου αγαθού της ανθρώπινης ψυχής, της 
γνώσης, η οποία είναι σε θέση να διακρίνει το 
πραγματικά καλό και να καθοδηγήσει τις τεχνι-
κές γνώσεις στην επίτευξή του (Taylor: 2006, 
Dorion: 2007, Annas: 2006).

Δεν είναι δυνατό να επιτευχθούν όλα τα 
προηγούμενα χωρίς την κατάκτηση της αυ-
τογνωσίας, το περίφημο «γνώθι σαυτόν».  Μια 
αυτογνωσία που δεν μπορεί να υπάρξει χωρίς 
την παρουσία των άλλων, επειδή τότε ο καθέ-
νας μας βρίσκεται στην πλάνη ότι κατέχει την 
πραγματική γνώση, με αποτέλεσμα να αδυνα-
τούμε να βγούμε από αυτήν. Είναι απαραίτητο 
να δεχτούμε τον έλεγχο των άλλων, των πλη-
σίον μας, για να μπορέσουμε να διαπιστώσουμε 
τις αυταπάτες μας και να απαλλαγούμε από την 
έπαρση της γνώσης (Dorion: 2007).

Πλάτων
Για τον Πλάτωνα τα ανθρώπινα αγαθά (π.χ. 

η ομορφιά, η υγεία, ο πλούτος) αποτελούν το 
υλικό και τα εργαλεία, τα μέσα που μπορείς 
να μεταχειριστείς για να κάνεις κάτι. Είναι 
απαραίτητο να χρησιμοποιηθούν σωστά, για 
να είναι το αποτέλεσμα καλό. Απαιτείται να 
αποκτήσει ο καθένας μας αρετές τις οποίες θα 
θέσουμε σε εφαρμογή σύμφωνα με την πρα-
κτική σοφία μας, ώστε να κάνουμε κάτι καλό 
από τα υλικά αγαθά, κάτι που θα είχε ιδιαίτερη 
σημασία για τους περισσότερους συνανθρώ-
πους μας. Για να επιτευχθεί αυτό, ο Πλάτων 
πιστεύει ότι πρέπει να αντιμετωπίζουμε τις 
καθημερινές ασχολίες μας ως μηδαμινές και 
ανούσιες και να αποσυρθούμε από αυτές, επει-
δή μόνο όταν κάποιος απομακρυνθεί από τις 
πιέσεις που ασκεί η κοινωνία, είτε είναι ηθικές 
είτε πολιτικές είτε πολιτισμικές, είναι δυνατή 
η επίτευξη της τελειότητας. Διαφορετικά, όλοι 
μας θα είμαστε θύματα της ατομικότητάς μας 
και θα καταφεύγουμε στον ανταγωνισμό, για 
να επιτύχουμε το προσωπικό καλό, αδιαφο-
ρώντας για τη συνεργασία και τη δημιουργία 
κοινών αγαθών που θα όλοι θα μπορούν να 
απολαμβάνουν. Για τον Πλάτωνα χρειάζεται 
να αναμορφωθεί το εκπαιδευτικό σύστημα, 
μέσω του οποίου θα επιδιώκεται η δημιουργία 
προσωπικοτήτων που θα λειτουργούν πρωτί-

στως ως πολίτες και θα αποδέχονται την κοι-
νότητα στόχων με τους συνανθρώπους τους, 
για να αποφεύγονται οι διαλυτικές τάσεις που 
γεννούνται από τα αντικρουόμενα συμφέροντα 
(Annas: 2006, Dumont: 2007).

Για να επιτευχθεί η απομάκρυνση αυτή, η παι-
δεία πρέπει να οδηγήσει τους ανθρώπους από 
τον κόσμο των αισθητών πραγμάτων που είναι 
γεμάτος από ψευδαισθήσεις στον κόσμο των 
νοητών πραγμάτων, όπου βρίσκονται οι Ιδέες, 
τα όντως όντα, οι οποίες είναι ίδιες και σταθε-
ρές για όλους τους ανθρώπους. Ανάμεσά τους 
βρίσκεται η Ιδέα του Αγαθού, που δίνει αξία στις 
άλλες Ιδέες και στα αισθητά πράγματα. Αυτό 
το νοητικό ταξίδι και η ενατένιση του Αγαθού 
δεν είναι σε θέση να το κάνουν όλοι. Το ποιος 
έχει τη δυνατότητα να το ολοκληρώσει και να 
δει το Αγαθό εξαρτάται από τις δυνάμεις που 
ενυπάρχουν στην ψυχή7 ‒λογική, επιθυμίες και 
συναισθήματα‒ και ποια από αυτές κυριαρχεί. 
Μόνοι εκείνοι που μπορούν να υποτάξουν τα 
δύο τελευταία στη λογική θα φτάσουν στην 
πραγματική γνώση και αυτή είναι που τους 
καθιστά ικανούς να διοικήσουν μια πολιτεί-
α.8Αλλά και αυτές οι ψυχές διακρίνονται για 
τη δικαιοσύνη τους, η οποία εκφράζεται με την 
υποταγή κατώτερων δυνάμεων στη λογική και 
με τον τρόπο αυτόν εξασφαλίζεται η αρμονία. 
Αντίθετα, η αδικία οδηγεί στη δυσαρμονία, 
λαμβάνοντας τη μορφή της μισαλλοδοξίας, της 
δειλίας και της άγνοιας (Annas: 2006, Dumont: 
2007).

Αριστοτέλης
Ο Αριστοτέλης έγραψε τρεις πραγματείες 

με τον τίτλο ηθικά, «Ηθικά Ευδήμεια», «Ηθικά 
μεγάλα» και «Ηθικά Νικομάχεια», προσπαθώ-
ντας να σχηματοποιήσει την ηθική ως πρακτική 
επιστήμη με την οποία το υποκείμενο ενεργεί 
με σκοπό να κατακτήσει την ευδαιμονία. Επι-
στέγασμα αυτών είναι η πραγματεία του για την 
πολιτική, τα «Πολιτικά», προεκτείνοντας την 
ηθική στον χώρο της κοινότητας και της πολι-
τικής. Στο επίκεντρο βρίσκεται το αντικείμενο 
της δραστηριότητάς μας, το οποίο θεωρούμε 
ως αγαθό, και η ηδονή που προκύπτει από τη 
δραστηριότητα αυτή όταν ολοκληρώνεται, ενώ 
ταυτόχρονα τελειοποιεί την ευδαιμονία που 
επιδιώκουμε. Ως όντα έχουμε την προδιάθεση 
να τελειοποιήσουμε τη δραστηριότητά μας και 
αυτό γίνεται μέσω της συνειδητής εκ μέρους 
μας προσπάθειας, ώστε το έργο μας να κατα-
στεί άριστο, και από τη στιγμή που αυτή τελειο-

ποιηθεί είναι πλέον σταθερή ιδιότητά μας, είναι 
«έξις», και δεν μπορεί να χαθεί. Ανάλογα όμως 
με την ποιότητα των προσπαθειών μας διαμορ-
φώνεται και η ποιότητα των συνηθειών μας και 
άλλες είναι καλές και άλλες κακές. Το ζητούμε-
νο της ηθικής αρετής είναι να μας προετοιμάσει 
ώστε να ενεργούμε και να ολοκληρώνουμε το 
έργο μας ενάρετα. Ο Αριστοτέλης όρισε την 
επίτευξη αυτή ως «μεσότητα», υπό την έννοια 
ότι αποφεύγονται δύο αρνητικές καταστάσεις, 
η υπερβολή και η έλλειψη, που βρίσκονται στα 
δύο αντίθετα άκρα, προσδιόρισε όμως αυτό το 
μέσο ως ακρότητα, δηλαδή ως κατάκτηση της 
κορυφής. Ταυτόχρονα, συνέδεσε το μέσο αυτό 
με τα φυσικά όρια του καθενός. Για παράδειγμα, 
στη δικαιοσύνη, για να είναι ορθή η απονομή 
της,9 πρέπει να αποφεύγεται η απόδοσή της με 
απόλυτους όρους και να επιζητείται η αναλο-
γική επιβολή της, ανάλογα με τα πρόσωπα και 
τα πράγματα, ώστε να αποφευχθεί τόσο η κακή 
άσκησή της όσο και να ελαχιστοποιηθούν οι 
συνέπειες από την άσκησή της. (Dumont: 2007).

Παρόμοια, στον χώρο της πολιτικής καλό 
είναι το πολίτευμα που εξασφαλίζει την ισορ-
ροπία μεταξύ των κοινωνικών τάξεων και 
επιδιώκει το κοινό καλό, την ευδαιμονία του 
συνόλου των πολιτών, κι όχι των αρχόντων: 
βασιλεία (εξουσία του ενός), αριστοκρατία 
(εξουσία των λίγων), δημοκρατία (εξουσία των 
πολλών). Όταν οι άρχοντες ενδιαφέρονται για 
τα προσωπικά τους οφέλη, τότε έχουμε φαύλο 
πολίτευμα: τυραννία, ολιγαρχία, οχλοκρατία, 
αντίστοιχα. Επειδή η κύρια αντίθεση μέσα σε 
μια πολιτεία είναι εκείνη μεταξύ πλούσιων και 
φτωχών, η μεσότητα επιτυγχάνεται όταν την 
εξουσία έχει η μεσαία τάξη. Αυτό μπορεί να 
επιτευχθεί μόνο στο πλαίσιο μιας δημοκρα-
τίας. Τέλος, μέσα στο πλαίσιο μιας πόλης που 
έχει κατακτήσει την ευδαιμονία ο πολίτης έχει 
τη δυνατότητα να ασκήσει στο έπακρο και τις 
ηθικές και τις διανοητικές του αρετές, τις κα-
τεξοχήν ανθρώπινες ιδιότητες (Barnes: 2006, 
Dumont: 2007).

Συμπεράσματα
Από τα παραπάνω πιστεύουμε ότι πιστοποι-

είται ότι στις σύγχρονες θεωρίες εντοπίζονται 
αρκετά στοιχεία της αρχαίας ελληνικής προ-
σέγγισης της ηθικής αρετής. Πιο αναλυτικά:

- Σε όλες τις θεωρίες η ηθική θεωρείται ως 
σύνολο αρχών που διέπουν τη συμπεριφορά 
ατόμων και ομάδας, οι οποίες στηρίζονται 
στα πρότυπα συμπεριφοράς της κοινωνίας 
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(Robbins & al.: 2017, Dessler: 2015). Ανάλογα, 
όλοι οι αρχαίοι έλληνες φιλόσοφοι μελετούν 
την ατομική ευδαιμονία, αλλά δεν τη αντιπα-
ραθέτουν με τις ηθικές αξίες της ευρύτερης 
κοινωνίας, η οποία θα κρίνει τον βαθμό επιτυ-
χίας των ατόμων.

- Απαιτείται οι μετέχοντες σε μια εταιρεία 
να αναγνωρίζουν τις ηθικές προεκτάσεις των 
δραστηριοτήτων τους (Dessler: 2015). Για την 
αρχαία σκέψη η γνώση του αγαθού είναι η βάση 
της ηθικής.

- Οι μάνατζερ οφείλουν να είναι το ηθικό 
πρότυπο για τους εργαζόμενους (Robbins & al.: 
2017, Dessler: 2015). Οι φιλόσοφοι στην ιδανική 
πολιτεία του Πλάτωνα και η ευδαίμονα κοινω-
νία στον Αριστοτέλη καθοδηγούν τους πολίτες 
στην επίτευξη της ηθικής συμπεριφοράς.

- Οι επιχειρήσεις οφείλουν να έχουν σύστη-
μα επιβράβευσης της ηθικής συμπεριφοράς 
(Robbins & al.: 2017). Για την αρχαία σκέψη η 
ικανοποίηση είναι εσωτερική υπόθεση, αλλά 
πηγάζει από την επιβράβευση της κοινωνίας.

- Οι εταιρείες οφείλουν να αντιμετωπίζουν 
τους εργαζόμενους δίκαια (Dessler: 2015). Για 
τον Αριστοτέλη η δικαιοσύνη πρέπει να εφαρ-
μόζεται ανάλογα με τα άτομα και τα πράγματα, 
ώστε να διαφυλάσσεται η αίσθηση της σωστής 
απονομής της.

- Οι εταιρείες πρέπει να παρέχουν κατάρτιση 
σε ηθικά ζητήματα (Robbins & al.). Ο Πλάτωνας 
πρότεινε την οργάνωση ενός εκπαιδευτικού 
συστήματος που να διαπλάθει ηθικές προσω-
πικότητες.

- Οι μάνατζερ οφείλουν να αποφεύγουν στά-
σεις και συμπεριφορές που να πλήττουν τις 
εταιρείες τους σε βάρος των άλλων εργαζόμε-
νων εκεί ή των ιδιοκτητών (Rothaermel: 2017). 
Στην ιδανική πολιτεία του Πλάτωνα οι φιλόσο-
φοι και οι φύλακες δεν εκμεταλλεύονται τους 
δημιουργούς για να αποκτήσουν πλούτο. Στον 
Αριστοτέλη οι ηγεμόνες οφείλουν να διοικούν 
αποβλέποντας στο κοινό καλό.

ΣΗΜΕΙΩΣΕΙΣ
1. Η αναφορά γίνεται μόνο σε άντρες, επει-

δή αυτοί είχαν πλήρη πολιτικά και κοινωνικά 
δικαιώματα.

2. Το λεγόμενο σωκρατικό ζήτημα έγκειται 
στο ότι ο ίδιος ο Σωκράτης δεν άφησε γραπτό 
κείμενο. Οι ιδέες του πηγάζουν από τις πληρο-
φορίες ‒σε πολλές περιπτώσεις αντιφατικές 
και αλληλοαναιρούμενες‒ που περιέχονται στα 
έργα του σύγχρονου με τον Σωκράτη κωμικού 

ποιητή Αριστοφάνη, του Πλάτωνα και του Ξε-
νοφώντα που υπήρξαν μαθητές του, και του 
Αριστοτέλη που γνώρισε τις ιδέες του Σωκράτη 
ως μαθητής στη σχολή του Πλάτωνα (Dorion: 
2007, Dumont: 2007).

3. Είναι απαραίτητο όμως να έχουμε πάντα 
στον νου μας ότι ο όρος «οικονομία» δεν αντι-
στοιχεί απόλυτα με τη σύγχρονη σημασία του, 
αλλά αναφέρεται περισσότερο στη σωστή δια-
χείριση των υποθέσεων και των οικονομικών 
ζητημάτων της παραγωγικής μονάδας του «οί-
κου» και κατ’ επέκταση με τη διαχείριση των 
υποθέσεων της πόλης (Austin & Vidal-Naquet: 
1986, Dorion: 2007).

4. Χαρακτηριστικός είναι ο ορισμός του 
πλούσιου ως εκείνου που διαθέτει περιουσία 
ικανή να καλύψει τις ανάγκες του, άσχετα από 
το πόσο μεγάλη ή μικρή είναι αυτή σε απόλυτες 
τιμές, και του φτωχού ως εκείνου του οποίου 
οι ανάγκες υπερβαίνουν την περιουσία του.

5. Όταν προσεγγίζουμε την αρχαία ελληνική 
σκέψη, καλό είναι να μη θεωρούμε την ευδαι-
μονία στην υλική της διάσταση αλλά ως τον 
ενδεδειγμένο τρόπο να ζει κάποιος, τόσο ως 
άτομο όσο και στο κοινωνικό πλαίσιο του, ώστε 
αυτή να είναι αξιοθαύμαστη και αξιοζήλευτη 
(Annas: 2006, Barnes: 2006).

6. Σε αυτήν την παραδοχή στηρίζεται το σω-
κρατικό παράδοξο ότι κανείς δεν είναι κακός 
με τη θέλησή του («ουδείς εκών κακός»).  Η 
διάπραξη αδικίας οφείλεται στην άγνοια του 
τι είναι πραγματικά καλό, η οποία οδηγεί στην 
επιλογή του φαινομενικά καλού. Η γνώση 
σχετικά με την αληθινή φύση του αγαθού και 
της αρετής αναγκάζει, κατά τον Σωκράτη, τον 
άνθρωπο να τα ακολουθεί στη ζωή του, επειδή 
δεν είναι δυνατό ένας άνθρωπος να επιλέγει 
το κακό για το κακό (Dorion: 2007).

7. Στη δυϊστική προσέγγιση του Πλάτωνα το 
είναι ενός ανθρώπου ταυτίζεται με την ψυχή 
του (Annas: 2006, Dumont: 2007).

8. Λόγω της θέσης αυτής το πολιτικό πρό-
γραμμα του Πλάτωνα έχει χαρακτηριστεί 
ως αριστοκρατία της γνώσης. Σύμφωνα με 
το πρόγραμμα αυτό, μια πόλη χωρίζεται σε 
τρεις τάξεις: (α) τους φιλοσόφους που έχουν 
κατακτήσει την ανώτερη γνώση, δηλαδή το 
Αγαθό, και δικαιωματικά διοικούν σύμφωνα 
με τη σωφροσύνη· (β) τους φύλακες που έχουν 
ως χρέος την προστασία της πόλης, τόσο από 
εξωτερικές όσο και από εσωτερικές απειλές, 
και ενεργούν με βάση το θάρρος· και (γ) τους 
δημιουργούς που κυριαρχούνται από τα πάθη, 

εργάζονται και παράγουν όλα τα αναγκαία, τόσο 
για τους ίδιους όσο και για τις άλλες τάξεις, 
οι οποίες δεν εργάζονται και δεν παράγουν, 
αλλά απαγορεύεται να εκμεταλλεύονται τους 
δημιουργούς για ίδιο όφελος. Μάλιστα, οι δη-
μιουργοί επιτρέπεται να αποκτήσουν πλούτο, 
αρκεί να μην υπερβαίνει κάποια όρια, κάτι που 
απαγορεύεται για τις άλλες τάξεις. Η κοινωνική 
κινητικότητα εξασφαλίζεται μέσω της παιδείας 
που θα διακρίνει ποιοι είναι κατάλληλοι να ανε-
βούν και ποιοι όχι και πρέπει να υποβιβαστούν. 
Τέλος, στο πρόγραμμα του Πλάτωνα αναγνω-
ρίζονται και οι ικανότητες των γυναικών που 
λαμβάνουν την ίδια εκπαίδευση, αλλά δεν τους 
αναγνωρίζεται εξίσου το δικαίωμα να ανήκουν 
στην τάξη των φιλοσόφων.

9. Για τον Αριστοτέλη πολίτης είναι εκείνος 
που μετέχει και στη άσκηση της εξουσίας και 
στη απονομή της δικαιοσύνης.
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Με κατάθεση σε τραπεζικό λογαριασμό: 
ALPHA BANK: IBAN: GR 38 0140 8020 8020 0200 1001246
Εθνική Τράπεζα: IBAN: GR 94 0110 1290 0000 1294 8035907
Eurobank: IBAN: GR 89 026 0062 0000 150200 840163

Για περισσότερες πληροφορίες και διευκρινίσεις, 
επικοινωνήστε: ΣΟΕΛ, Βάσω Μουζακίτη,  
210 3891400-466,  
email:Vaso.Mouzakiti@soel.gr 

(Προκειμένου να ισχύσει η συνδρομή σας, πρέπει να αποστείλετε το αποδεικτικό κατάθεσης και το παρόν δελτίο συμπληρωμένο με τα στοιχεία σας 
στον αριθμό φαξ: 210 3825159 και να επικοινωνήσετε με την κα Μουζακίτη, για επιβεβαίωση της αποστολής. Το αποδεικτικό κατάθεσης και τα στοιχεία 
σας είναι απαραίτητα για την έκδοση του αναγκαίου παραστατικού – απόδειξη είσπραξης ή τιμολόγιο.)

τρόποι πληρωμής

συνδρομες (4 τεύχη το χρόνο), τιμή τεύχους 10,00 €
εσωτερικού
μέλη σοελ	 € 18,00	 φυσικά πρόσωπα	 € 40,00
φοιτητές	 € 18,00	 εταιρείες, οργανισμοί, ιδρύματα, βιβλιοθήκες	 € 50,00 

συνδρομες κυπρου 
μέλη σ.ε.λ.κ., ελεγκτικές εταιρείες 	 €24,00 	 λοιπά φυσικά πρόσωπα	 €46,00 
εταιρείες,οργανισμοί, ιδρύματα,βιβλιοθήκες	 €56,00

συνδρομές εξωτερικού	 80,00 €
(Στις τιμές αυτές περιλαμβάνονται τα ταχυδρομικά τέλη.)

ΔΕΛΤΙΟ ΣΥΝΔΡΟΜΗΣ 
ΣΤΟΙΧΕΙΑ ΣΥΝΔΡΟΜΗΤΗ 

ΟΝΟΜΑΤΕΠΩΝΥΜΟ / NAME 

ΕΠΑΓΓΕΛΜΑ / PROFESSION

ΔΙΕΥΘΥΝΣΗ / ADDRESS

ΑΦΜ / VAT	  ΔΟΥ

ΠΟΛΗ / CITY	 Τ.Κ. / POSTAL CODE	 ΧΩΡΑ / COUNTRY

ΤΗΛΕΦΩΝΟ / PHONE NUMBER	 EMAIL

m Επιθυμώ να γίνω συνδρομητής / τρια για τα τεύχη	 (ετήσια συνδρομή, 4 τεύχη)
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Editorial

04.    
Θεόδωρος Πελαγί-
δης: Στο  Πανε-
πιστήμιο,  στην  
αξιοκρατία,  
στη  δικαιοσύνη  
τα  επόμενα  
μεγάλα  βήματα  
που  χρειάζεται  
η  χώρα

08.    
Η επόμενη μέρα 
της ελληνικής 
οικονομίας: 
Ενισχύοντας την 
προσδοκώμενη 
ανάπτυξη, Βασίλης 
Καζάς, Grant 
Thornton

12.    
Ελληνικός 
τουρισμός: Ο 
απολογισμός και 
οι προκλήσεις για 
το 2022,  Μαρία 
Ακριβού

16.    
Αισιοδοξία για την 
επόμενη μέρα της 
οικονομικής ανά-
καμψης, Νικόλαος 
Βουνισέας, KPMG

19.     
Η ψηφιακή 
μετάβαση των 
επιχειρήσεων με 
ορίζοντα το 2025: 
Ευελιξία, εμπιστο-
σύνη, δεδομένα, 
Σίμος Καλαματια-
νός, ΣΟΛ Crowe

22.     
Εναλλακτικές 
υπεύθυνες επεν-
δύσεις, Γεράσιμος 
Γ. Ρομποτής,  Διε-
θνής Ελεγκτική

28.     
Περιβαλλοντική 
λογιστική, η πράσι-
νη λογιστική, Κυ-
ριάκος Πατατού-
κας και Νικόλαος 
Λ. Παπάκης, ΣΟΛ 
Crowe

34.    
Έκθεση EY: 
Πρόκληση για 
τις επιχειρήσεις 
οι εταιρικές 
αναφορές για 
τους κλιματικούς 
κινδύνους, ΕΥ

38.    
ESG & 
Sustainability 
Strategy: Πώς οι 
επιχειρήσεις μπο-
ρούν να εξασφα-
λίσουν μακροπρό-
θεσμη επιτυχία, 
Grant Thornton

42.    
Κλιματικοί κίνδυ-
νοι και χρηματοοι-
κονομική, Καθηγη-
τής Κωνσταντίνος 
Ζοπουνίδης, 
Μαριάννα Εσκα-
ντάρ, Δρ Αιμίλιος 
Γαλαριώτης

44.    
Ενιαίοι απολογι-
σμοί βιώσιμης 
ανάπτυξης και η 
ένταξη ESG κριτη-
ρίων: Τι επιφυλάσ-
σει το μέλλον, Λίνα 
Μαγγίνα, KPMG 

46.    
Εταιρική 
διακυβέρνηση: 
To ζήτημα της 
εκπαίδευσης των 
στελεχών, Σταμά-
τιος Σ. Δρίτσας, 
ΣΟΛ Crowe 

48.    
Χρήστος Αντωνό-
πουλος:  Η πανδη-
μία ίσως βοηθήσει 
να αλλάξει το πα-
ραγωγικό μοντέλο 
της χώρας και να 
επιτύχει ταχεία 
ανάπτυξη, UHY 
Αξων

52.    
Έρευνα για το ελ-
ληνικό επιχειρείν: 
Πορεία προς την 
ανάκαμψη, Grant 
Thornton

56.    
Η επίδραση της 
υποκειμενικότη-
τας στη σύνταξη 
χρηματοοικονομι-
κών καταστάσεων, 
Παναγιώτης Β. 
Παπαδέας, ΕΛΤΕ

62.    
Η μείωση της 
απόκλισης των 
προσδοκιών 
ελέγχου είναι 
απαραίτητη για ένα 
ανθεκτικό παγκό-
σμιο οικοσύστημα 
χρηματοοικονο-
μικής αναφοράς, 
Μετάφραση: 
Μαρία Τυροβολά, 
ΣΟΕΛ

65.    
Oταν η μισθοδοσία 
ανατίθεται σε  
εξωτερικό πάροχο, 
Κωνσταντίνος 
Ζαφείρης, KPMG

66.    
Συγχωνεύσεις: 
Ώρα να αποκτή-
σουν αξία τα 
άυλα περιουσιακά 
στοιχεία, Γιάγκος 
Χαραλάμπους, 
KPMG

68.    
Πολιτική κα-
ταγγελιών: οι 
επιπτώσεις στον 
εσωτερικό και τον 
εξωτερικό έλεγχο, 
Πασχάλης Καγιάς, 
Αναστασία Χιλια-
τζίδου, Δρ Νικόλα-
ος Σαριαννίδης

74.    
Έρευνα EY: Ανθε-
κτικές οι 500 μεγα-
λύτερες οικογενει-
ακές επιχειρήσεις 
παγκοσμίως, παρά 
την πανδημία, ΕΥ

76.    
Γιατί ο προϋπολο-
γισμός αποτε-
λεί σημαντικό 
εργαλείο για την 
καθοδήγηση της 
επιχείρησής σας, 
Grant Thornton

78. 
 
 

Πώς εξηγείται 
η εστίαση της 
προσοχής των 
χρηματοοικονο-
μικών αναλυτών 
στις «κόκκινες 
σημαίες»: η εμπει-
ρία από  
τις ΗΠΑ, Ανα-
στασία Β. Φίλιου, 
Γεώργιος Λ. 
Θανάσας

84.    
Η EY και η 
Microsoft 
ανακοινώνουν 
την επέκταση 
της παγκόσμιας 
συνεργασίας τους, 
για την αξιοποίηση 
αναπτυξιακής ευ-
καιρίας ύψους 15 
δισ. δολαρίων, ΕΥ

85.    
Έρευνα EY: Η τα-
χεία προσαρμογή 
στην τηλεργασία 
κατά την πανδημία 
εξέθεσε τα κενά 
κυβερνοασφάλει-
ας των επιχειρή-
σεων παγκοσμίως, 
ΕΥ

86.    
Εισαγωγή στη χρη-
ματοοικονομική 
ανάλυση επιχειρή-
σεων, Καθηγητής 
Κωνσταντίνος 
Ζοπουνίδης

88.    
H νέα στρατηγική 
της PwC: The New 
Equation, PwC

90.    
PwC Net Zero 
Economy Index: Η 
παγκόσμια ταχύ-
τητα μείωσης των 
εκπομπών διοξει-
δίου χρειάζεται να 
πενταπλασιαστεί 
για την επίτευξη 
της Συμφωνίας 
του Παρισιού, PwC

91.    
Η ΕΥ παγκοσμίως 
πέτυχε αρνητικό 
αποτύπωμα άν-
θρακα το 2021, ΕΥ

92.    
Όψεις της αρχαίας 
ελληνικής ηθικής 
στη σύγχρονη σκέ-
ψη περί διοίκησης, 
Κωνσταντίνος 
Σαμωνάς
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index
ΕΚΔΗΛΩΣΗ

ACCA / ΣΟΕΛ IFRS Certificate

Πιστοποίηση στα Δ.Π.Χ.Α.

Σκοπός του προγράμματος 
• Κατανόηση και εφαρμογή των 

λογιστικών αρχών που διέπουν τα 
Δ.Π.Χ.Α. 

• Κατάρτιση οικονομικών 
καταστάσεων με βάση τα Δ.Π.Χ.Α. 

• Ικανότητα αξιολόγησης 
οικονομικών καταστάσεων με βάση 
τα Δ.Π.Χ.Α. 

Απευθύνεται σε
• Οικονομικούς διευθυντές 
• Προϊσταμένους και στελέχη λογιστηρίων 
• Στελέχη που ασχολούνται με την 

προετοιμασία και την κατάρτιση οικονομικών 
καταστάσεων 

• Οικονομικούς αναλυτές 
• Ελεύθερους επαγγελματίες οικονομολόγους 

και λογιστές 
• Αποφοίτους οικονομικών σχολών

ΕΝΑΡΞΗ ΠΡΟΓΡΑΜΜΑΤΟΣ ΤΟ 2ο ΕΞΑΜΗΝΟ ΤΟΥ 2019

ΝΕΟ ΠΡΟΓΡΑΜΜΑ ΕΠΑΓΓΕΛΜΑΤΙΚΗΣ ΕΠΙΜΟΡΦΩΣΗΣ

Με αφορμή τα εγκαίνια του νέου υποκαταστήματος

του Ινστιτούτου Εκπαίδευσης ΣΟΕΛ στο Ηράκλειο Κρήτης

την 29η Ιουλίου 2019 στις 18:00, θα πραγματοποιηθεί εκδήλωση

με θέμα “Η επαγγελματική δεοντολογία και η συνεχής

εκπαίδευση στην υπηρεσία των οικονομολόγων”

AQUILA ATLANTIS HOTEL

(Υγείας 2, Ηράκλειο, Κρήτη, ΤΚ 71202)
 ΕΝΑΡΞΗ ΝΕΩΝ 
ΕΚΠΑΙΔΕΥΤΙΚΩΝ 
ΠΡΟΓΡΑΜΜΑΤΩΝ ΙΕΣΟΕΛ 
ΣΕΠΤΕΜΒΡΙΟΣ 2021 
ΜΕ ΜΕΙΚΤΗ ΜΕΘΟΔΟ 
ΔΙΔΑΣΚΑΛΙΑΣ (ΔΙΑ ΖΩΣΗΣ 
ΚΑΙ ΕΞ ΑΠΟΣΤΑΣΕΩΣ)

 ΕΝΑΡΞΗ 
ΣΕΜΙΝΑΡΙΩΝ ΣΥΝΕΧΟΥΣ 
ΕΠΑΓΓΕΛΜΑΤΙΚΗΣ 
ΕΚΠΑΙΔΕΥΣΗΣ ΟΕΛ 
ΟΚΤΩΒΡΙΟΣ 2021 ΜΕ 
ΤΗΝ ΜΕΘΟΔΟ ΤΗΣ ΕΞ 
ΑΠΟΣΤΑΣΕΩΣ ΔΙΑΔΙΚΑΣΙΑΣ

 ΝΕΟ ΔΙΑΔΙΚΤΥΑΚΟ 
ΤΜΗΜΑ ΜΕΤΚΕΛ 
ΑΠΟΚΛΕΙΣΤΙΚΑ ΕΞ 
ΑΠΟΣΤΑΣΕΩΣ ΔΙΔΑΣΚΑΛΙΑ 
ΑΠΟ ΤΟΝ ΣΕΠΤΕΜΒΡΙΟ 2021

ΜΕΤΑ ΤΗΝ ΕΠΙΤΥΧΗ ΟΛΟΚΛΗΡΩΣΗ 
ΤΩΝ ΕΠΑΓΓΕΛΜΑΤΙΚΩΝ ΕΞΕΤΑΣΕΩΝ 
ΤΟΥ ΙΟΥΝΙΟΥ 2021  
ΑΝΑΚΟΙΝΩΝΟΥΜΕ:
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2022: Προβλέψεις
[ΟΙΚΟΝΟΜΙΑ - ΤΟΥΡΙΣΜΟΣ - ΕΠΙΧΕΙΡΉΣΕΙΣ]

ΘΕΌΔΩΡΌΣ ΠΕΛΑΓΊΔΗΣ
Υποδιοικητής Τράπεζας της Ελλάδας 

ΣΤΟ ΠΑΝΕΠΙΣΤΗΜΙΟ, ΣΤΗΝ ΑΞΙΟΚΡΑΤΙΑ,  
ΣΤΗ ΔΙΚΑΙΟΣΥΝΗ ΤΑ ΕΠΟΜΕΝΑ ΜΕΓΑΛΑ ΒΗΜΑΤΑ

ESG & SUSTAINABILITY
ΜΕΡΟΣ 2ο
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