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ζεάκαηα θαη αθνύζκαηα ηεο ςπρήο». Ο Καζεγεηήο ΢ηακαηφπνπινο έρεη ηελ ηθαλφηεηα 

λα αθνπγθξάδεηαη ηα αθνχζκαηα απηά θαη λα ηα πξνζαξκφδεη ζηηο αιιαγέο πνπ 

ζπληεινχληαη ζε φινπο ηνπο ηνκείο: θνηλσληθφ, νηθνλνκηθφ, πνιηηηθφ, επηζηεκνληθφ, 
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Υξεκαηηζηήξην Αμηψλ Αζελψλ. Ζ αλάιπζε ησλ δεδνκέλσλ έγηλε κε ηελ κέζνδν 

Poisson. 
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Abstract 

Purpose: The purpose of this study is to investigate the determinants of audit 

committee meeting frequency. 

Design/methodology/approach: The determinants studied are related to the duality 

of CEO, the size of the company and the members of the board. The empirical 

evidence is provided by a sample of Greek listed companies.  The data analysis was 

performed using Poisson method. 

Findings: The study concludes that the size of the board is negatively correlated with 

the frequency of the audit committees’ meetings. Moreover, the duality of CEO is not 

negatively correlated with the audit committees’ meetings. The findings show that 

audit committees are more active in larger firms. 

Research limitations/implications: Most of the Greek listed companies do not fully 

apply relevant legislation, and as a result, the annual statements do not reflect the true 

picture of the businesses. In particular, they do not provide the correct information 

about the composition of the audit committee and the board to all stakeholders. 

Originality/value: This dissertation paper proves the importance of accurate 

information on the composition of the audit committee. Furthermore, it proves the 

importance of those factors influencing the frequency of audit committee meetings. 

Keywords: Audit Committee, Board, Corporate Governance, Audit committees 

meetings  

Paper type: empirical.  
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ΔΗ΢ΑΓΧΓΖ 

 Σα πξφζθαηα νηθνλνκηθά ζθάλδαια πνπ έρνπλ λα θάλνπλ κε ινγηζηηθέο θαη 

φρη κφλν απάηεο, γηα ηηο νπνίεο θαηεγνξήζεθαλ θνξπθαία ζηειέρε εηαηξεηψλ φπσο γηα 

παξάδεηγκα ε Enron, World Com θαη ε Xerox,  θαη ελ ζπλερεία ε νηθνλνκηθή θξίζε 

πνπ έπιεμε ζχζζσκε ηελ αλζξσπφηεηα νδεγψληαο έηζη ζηελ θαηαζηξνθή θαη άιινπο 

εηαηξηθνχο θνινζζνχο, φπσο Lehman Brothers Ltd. θαη ε AIG Insurance Ltd. θάλνπλ 

αθφκε πην επηηαθηηθή ηελ αλάγθε γηα ζσζηή δηαρείξηζε ηεο εηαηξείαο. Δδψ ηίζεηαη 

θαη ην εξψηεκα γηα ην εάλ ε δηαρείξηζε ησλ εηαηξεηψλ έρεη ζηφρν ηελ βέιηηζηε 

πξνζηαζία ησλ ζπκθεξφλησλ ησλ ελδηαθεξφκελσλ κεξψλ. Ζ απνηπρία ησλ 

παξαπάλσ εηαηξεηψλ απνηέιεζε κηα επθαηξία λα ζπλεηδεηνπνηήζνπκε ηελ ζεκαζία 

θαη ηελ αλαγθαηφηεηα ηεο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο. Μηα έλλνηα πνπ εάλ δελ 

εκθαλίδνληαλ ηα νηθνλνκηθά απηά ζθάλδαια ζα έκελε κφλν ζηνπο θφιπνπο ησλ 

αθαδεκατθψλ. 

 Γηα λα θαηαλνήζνπκε ηελ έλλνηα ηεο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο πξέπεη λα 

αλαηξέμνπκε ζηελ εηπκνινγία ηεο ιέμεο corporate governance, ε νπνία πξνέξρεηαη 

απφ ην ιαηηληθφ γξάκκα gubernare, πνπ ζεκαίλεη θπβεξλψ θαη πην ζπγθεθξηκέλα 

«ρεηξίδνκαη ην ηηκφλη ηνπ θαξαβηνχ, δηνηθψ» (Λεμηθφ ηεο Κνηλήο Νενειιεληθήο). 

Πξνθεηκέλνπ, ινηπφλ, ε πιεχζε λα είλαη ζσζηή θαη λα κεηψλνληαη νη ‘κπνπλάηζεο’ - 

νηθνλνκηθά ζθάλδαια θξίλεηαη πιένλ αλαγθαίν λα ππάξρνπλ δηεζλψο θνηλνί φξνη θαη 

κεραληζκνί εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο. Ζ πξνζπάζεηα ηεο εθ ησλ έζσ 

αλαδηνξγάλσζεο θαη επαλαθαζνξηζκνχ ηεο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο κε βάζε ηηο 

ηξέρνπζεο εμειίμεηο μεθίλεζε κε ηνλ θψδηθα Cadbury (1992) πνπ εμέδσζε ην 

ρξεκαηηζηήξην ηνπ Λνλδίλνπ θαη ζπλερίζηεθε κε ηελ έξεπλα πνπ έθαλε ν Οξγαληζκφο 

Οηθνλνκηθήο ΢πλεξγαζίαο θαη Αλαζπγθξφηεζε (ΟΟ΢Α) θαηά ηα έηε 1997 – 1999. 

 ΢ηελ παξνχζα εξγαζία ζα κειεηήζνπκε δχν εθ ησλ βαζηθψλ κεραληζκψλ 

εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζε θαη πην ζπγθεθξηκέλα ηελ επηηξνπή ειέγρνπ θαη ην 

Γηνηθεηηθφ ΢πκβνχιην. Ζ ζχλζεζε θαη ε ιεηηνπξγία ησλ δχν απηψλ κεραληζκψλ 

παίδεη ζεκαληηθφ ξφιν ηφζν ζηελ ζσζηή δηνίθεζε ηεο εηαηξείαο αιιά θαη ζηελ 

απνηειεζκαηηθφηεηα ηεο. ΢ηελ κειέηε απηή εμεηάδεηαη ζε πνην βαζκφ νη ειιεληθέο 

εηζεγκέλεο εηαηξείεο ζην ρξεκαηηζηήξην αμηψλ Αζελψλ αθνινπζνχλ ηελ θείκελε 

λνκνζεζία θαη απαξηίδνπλ ηφζν ηελ επηηξνπή ειέγρνπ φζν θαη ην δηνηθεηηθφ 
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ζπκβνχιην κε ηνλ ζσζηφ αξηζκφ κειψλ θαζψο θαη πνηεο γλψζεηο πξέπεη λα δηαζέηεη 

ην θάζε κέινο. 

 Ζ δηάξζξσζε ηεο παξνχζαο εξγαζίαο, παξνπζηάδεηαη παξαθάησ: ζην 

επφκελν, δεχηεξν θεθάιαην, γίλεηαη κηα πξνζπάζεηα νξηζκνχ ησλ φξσλ, ησλ 

ιεηηνπξγηψλ θαζψο θαη ηεο δνκήο ηεο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο, ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ θαη ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ. Πξέπεη λα ηνληζηεί φηη ηφζν ε επηηξνπή 

ειέγρνπ φζν θαη ην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην απνηεινχλ ηνπο πην ζεκαληηθνχο 

κεραληζκνχο ηεο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο. Δπηπξνζζέησο, ζηελ ελφηεηα απηή 

ηνλίδεηαη ε αλαγθαηφηεηα γηα ηελ ζσζηή ζχλζεζε θαη ιεηηνπξγία ησλ δχν απηψλ 

κεραληζκψλ. 

 Δλ ζπλερεία, ζην δεχηεξν θεθάιαην γίλεηαη κηα παξάζεζε ησλ κέρξη ηψξα 

κειεηψλ  πνπ επηθεληξψλνληαη ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ θαη ην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην. 

Οη βηβιηνγξαθηθέο αλαθνξέο δελ πεξηνξίδνληαη κφλν ζηνπο πξνζδηνξηζηηθνχο 

παξάγνληεο πνπ ζα εμεηαζηνχλ κεηέπεηηα ζην εκπεηξηθφ κέξνο. Με απηφλ ηνλ ηξφπν 

παξνπζηάδνληαη θαη άιια πεδία εξεπλεηηθνχ ελδηαθέξνληνο πνπ πξνζεγγίδνπλ ηνπο 

δχν βαζηθνχο κεραληζκνχο πνπ εμεηάδνπκε ζηελ παξνχζα εξγαζία απφ άιιε ζθνπηά. 

Δπίζεο, ζην ηέινο ηνπ ζπγθεθξηκέλνπ θεθαιαίνπ, ζπληάμακε θαη παξνπζηάδνπκε 

ζπγθεληξσηηθφ πίλαθα ησλ άξζξσλ πνπ ρξεζηκνπνηήζακε. Ο πίλαθαο απηφο πεξηέρεη 

πιεξνθνξηαθά ζηνηρεία ζρεηηθά κε ηηο ππνζέζεηο, κε ηα δεδνκέλα/ νηθνλνκεηξηθά 

κεγέζε, ηηο κεηαβιεηέο πνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ ζε απηά (εμαξηεκέλεο, αλεμάξηεηεο), 

θαζψο θαη ηα ζπκπεξάζκαηα ζηα νπνία θαηαιήγνπλ.    

 Σέινο, ζην ηξίην θεθάιαην, παξαηίζεηαη ε εκπεηξηθή έξεπλα -  αλάιπζε ηεο 

κεζνδνινγίαο πνπ ρξεζηκνπνηήζεθε ζηελ παξνχζα εξγαζία, θαζψο θαη ηα 

ζπκπεξάζκαηα ζηα νπνία θαηαιήγεη. Δπίζεο, θάλνπκε πξνηάζεηο γηα κειινληηθή 

έξεπλα αλαθνξηθά κε ηνπο θαζνξηζηηθνχο παξάγνληεο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, θαζψο 

θαη άιισλ ζεκάησλ πνπ ηελ αθνξνχλ.  
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Κεθάλαιο 1
ο
 : ΔΠΗΣΡΟΠΖ ΔΛΔΓΥΟΤ ΚΑΗ ΥΑΡΑΚΣΖΡΗ΢ΣΗΚΑ   

   ΓΗΟΗΚΖΣΗΚΟΤ ΢ΤΜΒΟΤΛΗΟΤ  

1.1 Δηαιπική Γιακςβέπνηζη  

 Ζ εηαηξηθή δηαθπβέξλεζε αζρνιείηαη κε ηνπο κεραληζκνχο κε ηνπο νπνίνπο ηα 

ελδηαθεξφκελα κέξε κηαο εηαηξείαο αζθνχλ έιεγρν επί ησλ εηαηξηθψλ εκπηζηεπηηθψλ 

πιεξνθνξηψλ θαη ηεο δηαρείξηζεο, έηζη ψζηε λα πξνζηαηεχνληαη ηα ζπκθέξνληα ηεο 

εηαηξείαο. Πξσηαξρηθφο ξφινο ηεο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο είλαη ν δηαρσξηζκφο ηεο 

ηδηνθηεζίαο θαη ηνπ ειέγρνπ, θαζψο θαη ηα πξνβιήκαηα πνπ πξνθχπηνπλ απφ ηνλ 

δηαρσξηζκφ απηφ.  

 Δηαηξηθή δηαθπβέξλεζε είλαη ην ζχλνιν ησλ θαλφλσλ πνπ ραξαθηεξίδεη ηηο 

ζρέζεηο ησλ κεηφρσλ, ησλ δηνηθνχλησλ θαη φισλ φζσλ αζθνχλ επηξξνή θαη έρνπλ 

ιφγν ζηε ιεηηνπξγία ηεο εηαηξίαο, φπσο είλαη νη εξγαδφκελνη, πξνκεζεπηέο, πειάηεο, 

θνηλσληθφ ζχλνιν. (Βειέληδαο et al, 2013) 

 Ο Καξακάλεο (2008), δίλεη ηνλ παξαθάησ νξηζκφ γηα ηελ εηαηξηθή 

δηαθπβέξλεζε: «είλαη έλα πιέγκα κεραληζκψλ, δηαδηθαζηψλ θαη δνκψλ (δηθιίδεο) κε 

ην νπνίν κηα επηρείξεζε δηνηθείηαη θαη θαηεπζχλεηαη, γηα ηελ αχμεζε ηεο πεξηνπζίαο 

ησλ κεηφρσλ θαη ηε δηαζθάιηζε ησλ ζεκηηψλ ζπκθεξφλησλ άιισλ νκάδσλ 

ελδηαθεξνκέλσλ». Με άιια ιφγηα ε εηαηξηθή δηαθπβέξλεζε πξνζπαζεί λα 

αληηκεησπίζεη ηα πξνβιήκαηα πνπ δεκηνπξγνχληαη απφ ηνλ δηαρσξηζκφ ηεο 

ηδηνθηεζίαο (θχξηνο – principal) απφ ηε δηνίθεζε ηεο επηρείξεζεο (αληηπξφζσπνο – 

agent). 

 Οη επηκέξνπο πηπρέο ηεο Δηαηξηθήο Γηαθπβέξλεζεο είλαη νη ηέζζεξηο πνπ 

αθνινπζνχλ (Μέηνρνο θαη Δπελδχζεηο):  

1. Γηνηθεηηθή Γνκή: ην πξψην δεηνχκελν ηεο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο είλαη ε 

δηαζθάιηζε ηεο ζρέζεο εκπηζηνζχλεο αλάκεζα ζηελ  δηνίθεζε κηαο εηαηξείαο 

θα ζηνπο κεηφρνπο ηεο. Οη δξάζεηο ηεο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο πνπ 

ζρεηίδνληαη κε ην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην θαη αθνξνχλ ηελ ππνδνκή ηεο 

εηαηξείαο ππφ-θαηεγνξηνπνηνχληαη ζηηο παξαθάησ θαηεγνξίεο: 

 

 Αλεμάξηεηα Μέιε θαη Γηαρσξηζκψλ ξφισλ: ε ζχλζεζε ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ είλαη έλα ζεκαληηθφ ζέκα γηα ηελ εηαηξηθή 
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δηαθπβέξλεζε, θαζψο πξέπεη λα δηεπθξηληζηεί ν αξηζκφο ησλ κε 

εθηειεζηηθψλ - αλεμάξηεησλ κειψλ πνπ πξέπεη λα απαξηίδνπλ ην 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην. Οη δηαθξηηηθνί ξφινη αλάκεζα ζηα εθηειεζηηθά 

θαη κε κέιε ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ εκθαλίδνπλ θνηλά 

ραξαθηεξηζηηθά θαη δηαθέξνπλ ζην γεγνλφο φηη ηα εθηειεζηηθά κέιε 

δηνηθνχλ, ελψ ηα κε εθηειεζηηθά ειέγρνπλ.  

 

 Γηαρσξηζκφο Ρφισλ Πξνέδξνπ – Γηεπζχλνληα ΢πκβνχινπ 

 

 Δπηηξνπέο Διέγρνπ: ν δηνξηζκφο επηηξνπψλ ειέγρνπ κε απζηεξέο 

αξκνδηφηεηεο, ζηα πιαίζηα ηεο δηνίθεζεο ηεο εηαηξείαο, είλαη ν 

θαιχηεξνο ηξφπνο γηα ηελ δηαζθάιηζε ησλ απαξαίηεησλ ελεξγεηψλ γηα 

ηελ έξξπζκε ιεηηνπξγία θαη ηελ πξφνδν ηεο επηρείξεζεο. 

   

2. Γηθαηώκαηα Φήθνπ: ε εηαηξηθή δηαθπβέξλεζε ζρεηίδεηαη κε ηα δηθαηψκαηα 

ςήθνπ ζε φηη αθνξά ηελ ίδηα ηελ δηαδηθαζία ηεο ςεθνθνξίαο.  

 

3. Ακπληηθέο Πξαθηηθέο θαηά ηεο Δμαγνξάο: κε ηελ εηαηξηθή δηαθπβέξλεζε 

ζρεηίδνληαη νη επηζεηηθέο ακπληηθέο πξαθηηθέο. 

 

4. Λνγηζηηθά ΢πζηήκαηα θαη Ακνηβέο ΢ηειερώλ 

 

 

1.2 Τποδείγμαηα Δηαιπικήρ Γιακςβέπνηζηρ 

 

 Ζ αλαγθαηφηεηα ζέζπηζεο ζπζηεκάησλ εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο ζχκθσλα κε 

ηνλ Σξαπιφ (2004) πεγάδεη απφ ηελ ζρέζε εληνιέα – εληνινδφρνπ (principal-agent), 

ην νπνίν πθίζηαηαη θαηά βάζε αλάκεζα ζε κεηφρνπο θαη δηεπζπληηθά ζηειέρε, 

κεηφρνπο θαη πηζησηέο θαη κεγαινκεηφρνπο θαη κηθξνκεηφρνπο. Έηζη, ινηπφλ ζε θάζε 

ζχζηεκα ν εληνιέαο παξαρσξεί αξκνδηφηεηεο ζε θάπνηνλ άιιν θνξέα ηνλ 

εληνινδφρν, λα αλαιάβεη πξσηνβνπιίεο θαη δξαζηεξηφηεηεο επ’ νλφκαηη ηνπ. Σα 

ζπκθέξνληα ηνπ εληνιέα ζπλήζσο απνθιίλνπλ απφ ηα ζπκθέξνληα ηνπ εληνινδφρνπ.  
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 Οξηζκέλα ελαιιαθηηθά ππνδείγκαηα ζχκθσλα κε ηνλ ΢παλφ (2001) είλαη ηα 

θάησζη: 

1. Σν ππόδεηγκα ησλ κεηόρσλ (shareholder model): πνπ ζεσξεί φηη ζηφρνο ηεο 

επηρείξεζεο είλαη ε κεγηζηνπνίεζε ηεο αμίαο ηεο. Δλψ, φκσο, ππάξρεη 

δηαρσξηζκφο κεηαμχ ηδηνθηεζίαο θαη ειέγρνπ, νη δηαρεηξηζηέο ηεο εηαηξείαο 

κπνξεί λα απνθιίλνπλ απφ ηελ επηδίσμε ησλ αληηθεηκεληθψλ ζηφρσλ θαη λα 

επηδηψθνπλ άιινπο ζηφρνπο, φπσο γηα παξάδεηγκα ε αχμεζε ηνπ κηζζνχ ηνπο 

θαη ε αχμεζε ηεο ηηκήο ηεο κεηνρήο.  

2. Σν ππόδεηγκα ησλ εηαίξσλ (stockholders model): πνπ ιακβάλεη ππφςε ηνπ ηα 

ζπκθέξνληα επξχηεξσλ νκάδσλ ελδηαθεξνκέλσλ, νη νπνίεο επεξεάδνπλ θαη 

επεξεάδνληαη απφ ηελ ιεηηνπξγία ηεο επηρείξεζεο. Χο «εηαίξνη» ζεσξνχληαη 

φζνη έρνπλ ζπλεηζθέξεη ζηελ επηρείξεζε πφξνπο πιηθνχο θαη άπινπο, 

αλζξψπηλνπο θαη κε. Με βάζε ην ππφδεηγκα απηφ ζηφρνο ηεο εηαηξηθήο 

δηαθπβέξλεζεο είλαη ε ελζάξξπλζε ηεο ζπλεηζθνξάο κεηαμχ ησλ εηαίξσλ γηα 

ηε δεκηνπξγία πινχηνπ, ζέζεσλ εξγαζίαο θαη πγηψλ νηθνλνκηθά επηρεηξήζεσλ.   

3. Δμσηεξηθά ζπζηήκαηα εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο: βαζηθφ ραξαθηεξηζηηθφ ησλ 

νπνίσλ είλαη ε χπαξμε κεγάισλ θαη πςειήο ξεπζηφηεηαο θεθαιαηαγνξψλ. Σα 

κεηνρηθά θεθάιαηα ησλ εηαηξεηψλ παξνπζηάδνπλ κεγάιε δηαζπνξά θαη νη 

κέηνρνη θάλνληαο ρξήζε ησλ δηθαησκάησλ ςήθνπ ηνπο, κπνξνχλ λα εθιέγνπλ 

ην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην ηεο εηαηξείαο θαη λα απνθαζίδνπλ γηα ζεκαληηθά 

ζέκαηα.  

4. Δζσηεξηθά ζπζηήκαηα εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο: θχξην ραξαθηεξηζηηθφ ηνπο 

είλαη  ε πςειή ζπγθέληξσζε ηεο κεηνρηθήο ηδηνθηεζίαο ή ησλ δηθαησκάησλ 

ςήθνπ θαη ε χπαξμε πνιιαπιψλ ζηαπξνεηδψλ ζρέζεσλ κεηαμχ ησλ 

επηρεηξήζεσλ. Δπηπιένλ, νη θεθαιαηαγνξέο είλαη θαηά θχξην ιφγν κηθξήο θαη 

ρακειήο ξεπζηφηεηαο. 

 

 Οη Λαδαξίδεο θαη Γξπκπέηαο (2011) παξνπζηάδνπλ ηηο παξαθάησ ζρνιέο 

ζθέςεο ή ζεσξίεο ηεο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο: 

1. Θεσξία Αληηπξνζώπεπζεο (Agency theory): εδξαηψζεθε απφ ην έξγν ηνπ 

Adam Smith (1776) θαη ζηνπο ζχγρξνλνπο ρξφλνπο απφ ηνπο Berle θαη Means 

(1932). Βαζηθφ δεηνχκελν ηεο ζεσξίαο απηήο είλαη ε επζπγξάκκηζε ησλ 

ζπκθεξφλησλ κεηαμχ ησλ ηδηνθηεηψλ-εληνιέσλ θαη ησλ αληηπξνζψπσλ. Σα 

ππφινηπα ελδηαθεξφκελα κέξε (εξγαδφκελνη, δαλεηζηέο-πξνκεζεπηέο, 
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δεκφζην) δελ έρνπλ ζεκαληηθφ ξφιν ζηελ δηακφξθσζε ηεο εηαηξηθήο 

ηαπηφηεηαο θαη ηζνξξνπίαο. 

2. Θεσξία Δλδηαθεξνκέλσλ Μεξώλ (stakeholder theory): ε έλλνηα ηνπ 

ελδηαθεξφκελνπ κέξνπο νξίδεηαη θαηά ηνλ Freeman (1984), σο «απηέο νη 

νκάδεο πνπ ρσξίο ηελ ππνζηήξημε ηνπο ν νξγαληζκφο ζα ζηακαηνχζε λα 

ππάξρεη». Βαζηθφ επηρείξεκα ηεο ζεσξίαο ησλ ελδηαθεξφκελσλ κεξψλ είλαη 

φηη ε αλάπηπμε ηεο επηρείξεζεο βαζίδεηαη ζηελ αιιειεπίδξαζε θνηλσληθψλ 

νκάδσλ, ηφζν ζην εζσηεξηθφ  φζν θαη ζην  εμσηεξηθφ ηεο,  θαη επνκέλσο ηα 

ζπκθέξνληα ησλ νκάδσλ απηψλ ζα πξέπεη λα ιακβάλνληαη ππφςε ζηε 

δηνίθεζε ηεο.  

3. Θεσξία ηεο Δπνπηείαο – Δπηκειεηείαο (stewardship theory):  ππνζηεξίδεη φηη 

δελ ππάξρεη ζχγθξνπζε ζπκθεξφλησλ κεηαμχ ησλ ζηειερψλ-αληηπξνζψπσλ 

θαη ησλ ηδηνθηεηψλ-εληνιέσλ θαη πξνθεηκέλνπ λα είλαη επηηπρήο κηα 

νξγάλσζε απαηηείηαη κηα δνκή ζηελ νπνία ν ζπληνληζκφο κπνξεί λα γίλεη 

πεξηζζφηεξν απνδνηηθφο. Κεληξηθφ ξφιν ζηελ άζθεζε  ηεο επνπηείαο θαη ηεο 

παξαθνινχζεζεο ηνπ έξγνπ ησλ ζηειερψλ  παίδεη ην Γηνηθεηηθφ ΢πκβνχιην. 

4. Θεσξία ηεο Ηγεκνλίαο ηεο Γηνίθεζεο (managerial hegemony theory): 

ππνζηεξίδεη φηη νη νξγαλσζηαθέο δνκέο, νη δνκέο κεηαβίβαζεο εμνπζίαο, 

ειέγρνπ θαη επνπηείαο έρνπλ ζηελ νπζία αηνλήζεη ή έρνπλ κεησκέλε 

απνδνηηθφηεηα θαη έρνπλ νδεγήζεη ζηελ θαηίζρπζε θαη εγεκνλία ησλ 

ζηειερψλ.  

 

 

 

1.3 Σαξινόμηζη ΢ςζηημάηυν Δηαιπικήρ Γιακςβέπνηζηρ 

 

 Αγγιν-΢αμσληθφ 

΢χζηεκα 

Γεξκαληθφ 

΢χζηεκα 

Λαηηληθφ 

΢χζηεκα  

Ηαπσληθφ ΢χζηεκα 

Πξνζαλαηνιηζκφο  Αγνξά  Αγνξά Γίθηπν Γίθηπν  

Υψξεο ΖΠΑ, Ζλσκέλν 

Βαζίιεην, Καλαδάο, 

Απζηξαιία 

Γεξκαλία, 

Οιιαλδία, Διβεηία, 

΢νπεδία, Απζηξία, 

Γαλία,  Ννξβεγία, 

Φηιαλδία 

Γαιιία, Ηηαιία, 

Ηζπαλία, Βέιγην 

Ηαπσλία 

Έλλνηα ηεο επηρείξεζεο Όξγαλν, Ηδηνθηεζία 

απφ κεηφρνπο 

Θεζκηθή Θεζκηθή Θεζκηθή 

΢χζηεκα Γ.΢  Έλα επίπεδν 

(εθηειεζηηθά θαη κε 

εθηειεζηηθά κέιε 

Γ.΢.) 

Γχν επίπεδα 

(εθηειεζηηθά κέιε 

θαη επηηξνπή 

επνπηείαο) 

Πξναηξεηηθφ 

(Γαιιία), Γεληθά έλα 

επίπεδν  

Γ.΢., γξαθεία 

αληηπξνζσπεπηηθψλ 

κειψλ, de facto ελφο 

επηπέδνπ 
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Βαζηθφ ελδηαθεξφκελν 

κέινο 

Μέηνρνη Βηνκεραληθέο 

ηξάπεδεο 

(Γεξκαλία), 

Δξγαδφκελνη θαη 

γεληθά νιηγαξρηθέο 

νκάδεο 

΢πκκεηνρέο απφ 

Δηαηξίεο 

ζπκκεηνρψλ, ηελ 

θπβέξλεζε θαη 

γεληθά απφ 

νιηγαξρηθέο νκάδεο 

Δκπνξηθέο ηξάπεδεο, 

αιιά 

ρξεκαηννηθνλνκηθά 

ηδξχκαηα, ππάιιεινη 

θαη γεληθά νιηγαξρηθέο 

νκάδεο 

΢εκαζία ηεο 

θεθαιαηαγνξάο ζηελ 

εζληθή νηθνλνκία 

Τςειή Μέζε/Τςειή Τςειή Τςειή 

Δλεξγή εμσηεξηθή αγνξά 

γηα ηνλ εηαηξηθφ έιεγρν 

Ναη  Όρη Όρη Όρη 

΢πγθέληξσζε ηδηνθηεζίαο Υακειή Μέζε/Τςειή  Τςειή Μέζε/Τςειή 

Δμάξηεζε ηεο ακνηβήο 

ησλ εθηειεζηηθψλ 

ζηειερψλ απφ ηελ 

απφδνζε 

Τςειή Υακειή Μέζε Υακειή 

Υξνληθφο νξίδνληαο ησλ 

νηθνλνκηθψλ ζρέζεσλ 

Βξαρπρξφληνο Μαθξνρξφληνο Μαθξνρξφληνο Μαθξνρξφληνο 

Πεγή: Weimer & Pape (1999), φπσο παξαηίζεηαη απφ ηνπο Keenan & Aggestam 

(2001) -  Λαδαξίδεο & Γξπκπέηαο (2011) 

 

1.4 Δπιηποπή ελέγσος 

 Έλαο βαζηθφο κεραληζκφο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο γηα ηνλ έιεγρν ησλ 

πξνβιεκάησλ πνπ αληηκεησπίδεη έλαο νξγαληζκφο θαη γηα ηελ βειηίσζε ησλ 

γλσζηνπνηήζεσλ είλαη ε ειεγθηηθή επηηξνπή. Δμάιινπ, ε ζεσξία ηεο 

αληηπξνζψπεπζεο ππνζηεξίδεη φηη ε επηηξνπή ειέγρνπ ρξεζηκεχεη σο κέζν γηα ηε 

κείσζε ηεο αζπκκεηξίαο ηεο πιεξνθφξεζεο, ηεο θαηξνζθνπίαο ησλ δηεπζπληψλ θαη 

ηελ βειηίσζε ηεο πνηφηεηαο ηεο γλσζηνπνίεζεο (Akhtaruddin et al, 2010). 

 ΢χκθσλα κε ηνλ Βειέληδα et al (2013), ε πγηήο εηαηξηθή δηαθπβέξλεζε 

απαηηεί ηελ χπαξμε εμεηδηθεπκέλσλ επηηξνπψλ εληφο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, νη 

νπνίεο ζα αζρνινχληαη κε ζπγθεθξηκέλνπο ηνκείο δξαζηεξηφηεηαο θαη ζα πξνάγνπλ 

ηα ζέκαηα ηεο επηρείξεζεο ζχκθσλα κε νξζέο θαη απνηειεζκαηηθέο πξαθηηθέο. Μηα 

απφ απηέο ηηο επηηξνπέο είλαη θαη ε επηηξνπή ειέγρνπ. Ζ επηηξνπή απηή έρεη 

ζπκβνπιεπηηθφ ραξαθηήξα, κε απμεκέλεο αξκνδηφηεηεο θαη επζχλεο. Ο ζθνπφο ηεο 

επηηξνπήο απηήο είλαη ζεκαληηθφο, δηφηη έρεη λα θάλεη κε ηελ δεκηνπξγία ηεο 

απαξαίηεηεο απφζηαζεο κεηαμχ ησλ εζσηεξηθψλ ειεγθηψλ θαη ησλ δηεπζπληψλ ηεο 

επηρείξεζεο πνπ ειέγρνπλ. Δπηπιένλ, φηαλ ε ζχλζεζε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

απνηειείηαη απφ κε εθηειεζηηθά κέιε, ηφηε βειηηψλεηαη θαη ν ξφινο ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ ζηε ιήςε απνθάζεσλ, δίλεηαη ε δπλαηφηεηα παξαθνινχζεζεο θαη 
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έιεγρνπ ηνπ έξγνπ ηνπ δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ θαη ησλ ππνινίπσλ δηνηθεηηθψλ 

ζηειερψλ, παξέρεηαη βνήζεηα ζηε δηεξεχλεζε επαίζζεησλ νηθνλνκηθψλ ζεκάησλ θαη 

ζηελ εμαζθάιηζε ησλ ζπκθεξφλησλ ηεο εηαηξείαο θαη ησλ κεηνρψλ, ζπληειψληαο κε 

απηφλ ηξφπν ζηελ ππέξβαζε ησλ ζπγθξνχζεσλ ζπκθεξφλησλ αλάκεζα ζε αλψηεξα 

ζηειέρε θαη κεηφρνπο ζρεηηθά κε ηηο ακνηβέο ησλ πξψησλ, ηηο εμαγνξέο θαη ηηο 

επελδπηηθέο πνιηηηθέο. Ο ζεκαληηθφο ξφινο ηεο επηηξνπήο έιεγρνπ γηα ηε ιεηηνπξγία 

ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ, πξνθχπηεη απφ ηηο παξαθάησ δπλαηφηεηεο: 

 ΢πληνληζκνχ ησλ πξνζπαζεηψλ ησλ εζσηεξηθψλ ειεγθηψλ κε ηνπο 

εμσηεξηθνχο. 

 Δθηίκεζεο ηνπ εηήζηνπ έξγνπ ησλ εζσηεξηθψλ ειεγθηψλ. 

 Πξνζσπηθψλ ζπλαληήζεσλ κε ηνλ επηθεθαιή ηεο κνλάδαο εζσηεξηθήο 

επηζεψξεζεο. 

 

 Ο θψδηθαο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο ΢ΔΒ (2011), αλαθέξεη φηη ζηφρνο ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ είλαη ε ππνζηήξημε ηνπ Γηνηθεηηθνχ ΢πκβνπιίνπ γηα ηελ 

πινπνίεζε ησλ θαζεθφλησλ ηνπ, ηα νπνία έρνπλ λα θάλνπλ κε ηελ 

ρξεκαηννηθνλνκηθή πιεξνθφξεζε, ηνλ εζσηεξηθφ έιεγρν θαη ηελ επνπηεία ηνπ 

ηαθηηθνχ ειέγρνπ. Ζ ζχλζεζε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ πξέπεη λα γίλεηαη απνθιεηζηηθά 

απφ κε εθηειεζηηθά κέιε, ηα νπνία ζηελ πιεηνλφηεηα ηνπο είλαη αλεμάξηεηα. Ζ 

επηηξνπή απαξηίδεηαη ηνπιάρηζηνλ απφ ηξία κέιε θαη έλα ηνπιάρηζηνλ αλεμάξηεην 

κέινο ηεο έρεη απνδεδεηγκέλε επαξθή γλψζε ζε ζέκαηα ινγηζηηθήο θαη ειεγθηηθήο. 

Δπηπιένλ, ε επηηξνπή ζα πξέπεη λα πξνεδξεχεηε απφ αλεμάξηεην κε εθηειεζηηθφ 

κέινο θαη λα ζπλέξρεηαη ηνπιάρηζηνλ ηέζζεξηο θνξέο ηνλ ρξφλν, πξνθεηκέλνπ λα 

εθηειεί απνηειεζκαηηθά ηα θαζήθνληα ηεο. Ζ επηηξνπή ειέγρνπ πξέπεη λα ζπλαληά 

ηνλ ηαθηηθφ ειεγθηή ηεο εηαηξείαο ρσξίο ηελ παξνπζία ησλ κειψλ ηεο δηνίθεζεο 

ηνπιάρηζηνλ δχν θνξέο ηνλ ρξφλν.  

 

 ΢χκθσλα κε ηνλ Παπαζηάζε (2003), ε επηηξνπή ειέγρνπ ζπγθξνηείηαη απφ 

αλψηαηα ζηειέρε ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, απφ ηα νπνία αληιεί θαη ηελ εμνπζία 

ηεο. Ο ξφινο ηεο επηηξνπήο είλαη θαζαξά ζπκβνπιεπηηθφο. Δπηπιένλ, απνηειεί φπσο 

θαη ν εζσηεξηθφο έιεγρνο πξνέθηαζε ηεο δηνίθεζεο θαη γη’ απηφ  θαη νη αξκνδηφηεηεο, 

νη επζχλεο θαη ην θχξνο ηεο είλαη απμεκέλα.  
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 Ο Μνχδνπιαο (2003), ζεσξεί φηη ε επηηξνπή ειέγρνπ είλαη ε ζεκαληηθφηεξε 

επηηξνπή, ε νπνία είλαη επηθνξηηζκέλε κε ηελ επνπηεία ηνπ ινγηζηηθνχ ζπζηήκαηνο 

ηεο εηαηξείαο θαη απνηειεί θνκβηθφ ζεκείν κεηαμχ ηεο δηνίθεζεο, ησλ εζσηεξηθψλ 

ινγηζηψλ, ησλ εμσηεξηθψλ ειεγθηψλ θαη ηνπ Γηνηθεηηθνχ ΢πκβνπιίνπ. ΢πγθεθξηκέλα, 

ε ζεκαληηθφηεηα ηεο επηηξνπήο αλαδείρζεθε κεηά ηελ απνθάιπςε ησλ ινγηζηηθψλ 

απαηψλ πνπ έγηλαλ απφ κεγάιεο εηαηξείεο ζηηο ΖΠΑ. ΢θνπφο ινηπφλ, ηεο 

ζπγθεθξηκέλεο επηηξνπήο είλαη ε άζθεζε ηεο επνπηείαο γηα ηελ νξζφηεηα θαη ηελ 

αθξίβεηα ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ ηεο εηαηξείαο, ηε ζπκκφξθσζε ηεο εηαηξείαο 

κε ηηο λνκηθέο θαη θαλνληζηηθέο ξπζκίζεηο, ηελ αλεμαξηεζία θαη ηελ ηθαλφηεηα ησλ 

εμσηεξηθψλ νξθσηψλ ειεγθηψλ, θαζψο θαη ηεο απφδνζεο ηνπ εζσηεξηθνχ ινγηζηηθνχ 

ζπζηήκαηνο  θαη ησλ εμσηεξηθψλ ειεγθηψλ. 

 

 Σν δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην δηαζέηεη αξθεηνχο κεραληζκνχο γηα ηελ 

παξαθνινχζεζε ησλ δηαδηθαζηψλ ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο ηεο εηαηξείαο, 

έλαο απφ απηνχο είλαη θαη ε ειεγθηηθή επηηξνπή. Δπνκέλσο, ε ειεγθηηθή επηηξνπή 

απνηειεί κηα ππνεπηηξνπή ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ε νπνία έρεη σο πξσηαξρηθή 

επζχλε ηελ παξαθνινχζεζε ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο. Σν δηνηθεηηθφ 

ζπκβνχιην  κέζσ ηεο ηξνπνπνηήζεσο ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ κπνξεί λα 

απμήζεη άκεζα ηελ πνηφηεηα ηεο παξαθνινχζεζεο ηεο δηαδηθαζίαο ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο (Beasley θαη Salterio, 2001). 

 

 Ο Καξακάλεο (2008), ππνζηεξίδεη φηη ηα κέιε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ πξέπεη 

λα είλαη κε εθηειεζηηθά κέιε ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη πξέπεη λα πιεξνχλ 

εηδηθνχο θαλφλεο αλεμαξηεζίαο. Δπίζεο, έλα απφ ηα κέιε ηεο επηηξνπήο πξέπεη λα 

είλαη εηδηθφο ζε ινγηζηηθά ζέκαηα.  

 

 Ο Siera Carsia et al (2010), αλαθέξνπλ φηη ζε έλα ζχλνιν απφ έξεπλεο πνπ 

έρνπλ γίλεη γηα ηελ επηηξνπή ειέγρνπ, νη πεξηζζφηεξεο επηθεληξψλνληαη ζηελ 

αλεμαξηεζία ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο. Έηζη ινηπφλ, φηαλ ε επηηξνπή απνηειείηαη 

απφ εμσηεξηθά θαη αλεμάξηεηα κέιε, ζα νδεγήζεη ζε θαιχηεξε ινγνδνζία θαη 

δηαθάλεηα ησλ νξγαληζκψλ. Ζ αλεμαξηεζία ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο απμάλεη ηελ 

πηζαλφηεηα θαιχηεξεο εθηέιεζεο ησλ θαζεθφλησλ θαη ησλ δηαδηθαζηψλ ηεο, ησλ 

εζσηεξηθψλ ειέγρσλ θαη ηεο άζθεζεο ηεο ρξεζηήο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο, ρσξίο 

λα ππάξρεη ρεηξαγψγεζε. 
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 Ζ αλάγθε γηα αλεμαξηεζία ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ ζχκθσλα κε ηνλ Bronson et 

al (2009) δελ είλαη λέα, αληηζέησο μεθίλεζε ην 1940 έπεηηα απφ ελζάξξπλζε ηεο 

Δπηηξνπήο Κεθαιαηαγνξάο γηα ηελ ρξήζε αλεμάξηεησλ επηηξνπψλ ην ζπληνκφηεξν 

δπλαηφλ. Παξφια απηά πξηλ απφ ην 1999, ππήξρε κηα αζάθεηα ζρεηηθά κε ηελ 

ζχλζεζε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. Σνλ Οθηψβξην ηνπ 1999, ε Blue Ribbon Committee 

(BRC) εμέδσζε έλα ζχλνιν απφ δέθα ζπζηάζεηο πνπ πξννξίδνληαη γηα ηε βειηίσζε 

ηεο απνηειεζκαηηθφηεηαο ησλ ειεγθηηθψλ επηηξνπψλ. ΢ηηο ζπζηάζεηο απηέο πξφηεηλε 

νη ειεγθηηθέο επηηξνπέο ησλ εηζεγκέλσλ εηαηξεηψλ λα έρνπλ εληειψο αλεμάξηεηε 

δηαρείξηζε,  λα επνπηεχνπλ θαη λα επαλεμεηάδνπλ φιεο ηηο νηθνλνκηθέο ζρέζεηο 

κεηαμχ ηνπ εμσηεξηθνχ ειεγθηή θαη ηεο δηνίθεζεο.  

 

 Οη γλψζεηο ζρεηηθά κε ηελ επηηξνπή ειέγρνπ ήηαλ ζπάληεο κέρξη ηελ δεθαεηία 

ηνπ 1970, φηαλ πιένλ νη κεγάιεο εηαηξείεο αχμεζαλ εζεινληηθά ηνλ ζρεκαηηζκφ ηνπο. 

Καζψο ε ρξήζε ησλ επηηξνπψλ ειέγρνπ απμήζεθε, νη θνξείο ράξαμεο πνιηηηθήο, ηα 

ηδησηηθά ζπκθέξνληα, θαη νη εξεπλεηέο πξνέβαιιαλ πνιιέο αλεζπρίεο ζρεηηθά κε ηελ 

έιιεηςε γλψζεο θαη εκπεηξίαο ζηελ ινγηζηηθή, ηελ ειεγθηηθή θαη ηελ εηαηξηθή 

δηαθπβέξλεζε κεηαμχ ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. Αλαθνξηθά κε ηα 

παξαπάλσ,  ε Δπηηξνπή Treadway (1987) επηθεληξψζεθε ζηε ζπγθεθξηκέλε 

αδπλακία, φηαλ έθαλε δειψζεηο ζρεηηθέο κε ην γεγνλφο φηη νη ειεγθηηθέο επηηξνπέο ζα 

πξέπεη λα: «ελεκεξψλνληαη, λα είλαη ζε εγξήγνξζε θαη λα επνπηεχνπλ 

απνηειεζκαηηθά ηελ δηαδηθαζία ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο θαη εζσηεξηθψλ 

ειέγρσλ ηεο εηαηξείαο», θαη λα είλαη πιήξσο ελήκεξεο θαη γλψζηεο ζε ζεκαληηθά 

ινγηζηηθά ζέκαηα. Δπηπιένλ, ην Γηνηθεηηθφ ΢πκβνχιην ηεο Γεκφζηαο Δπνπηείαο 

(Public Oversight Board, POB, 1993) εμέθξαζε ηελ αλεζπρία ηνπ ζρεηηθά κε ηελ 

ηερληθή εκπεηξία θαη ηελ γλψζε ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, αλαθνξηθά κε 

δεηήκαηα πνπ αληηκεησπίδεη ην ινγηζηηθφ επάγγεικα (DeZoort θαη Salterio, 2001). 

  

 Ζ έθζεζε Ramsay (2001), δεηάεη ρσξίο φκσο λα ππνρξεψλεη ηηο Απζηξαιηαλέο 

επηρεηξήζεηο, λα εληζρχζνπλ ηελ αλεμαξηεζία ησλ ειεγθηψλ ηνπο. Δλ ζπλερεία, ε 

κεηαμχ ησλ ζπζηάζεσλ ηεο έθζεζεο, γίλεηαη θαη αλαθνξά ζηελ αλάγθε ηεο 

ππνρξεσηηθήο ζχζηαζεο επηηξνπήο ειέγρνπ γηα φιεο ηηο εηζεγκέλεο Απζηξαιηαλέο 

εηαηξείεο. Σν εηαηξηθφ δίθαην ζηελ Απζηξαιία δελ ππνρξεψλεη ηηο εηζεγκέλεο εηαηξίεο 

λα δηαζέηνπλ επηηξνπή ειέγρνπ. Δλ αληηζέζεη, ε επηηξνπή θεθαιαηαγνξάο ζηηο 
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Ζλσκέλεο Πνιηηείεο ππνρξεψλεη ηηο εηζεγκέλεο εηαηξείεο λα δηαζέηνπλ επηηξνπή 

ειέγρνπ (Κrishnamoorthy et al, 2002). 

 

 Οη βαζηθνί θαλφλεο εηαηξηθέο δηαθπβέξλεζεο ησλ εηαηξεηψλ εηζάγνληαη ζηελ 

Διιάδα κε ηνλ λφκν 2190/1920. Παξφια απηά, κέρξη ηηο αξρέο ηεο δεθαεηίαο ηνπ ’90 

ηφζν ζηελ Διιάδα φζν θαη ζηνλ δηεζλή ρψξν δελ ππήξραλ νπζηαζηηθνί θαλνληζκνί 

πνπ λα απαηηνχλ δέζκεπζε απφ ηηο εηαηξείεο σο πξνο ηνλ ηξφπν άζθεζεο ηεο 

δηνίθεζε θαη ηνπ ειέγρνπ ηνπο, θαζψο θαη ηεο βησζηκφηεηα ζηελ πάξνδν ηνπ ρξφλνπ.  

Ζ ρξενθνπία ηεο Maxwell ην 1990 ππήξμε ην εχλαζκα γηα ηε ζχζηαζε ηεο επηηξνπήο 

Cadbury ζην Ζλσκέλν Βαζίιεην θαη ελ ζπλερεία γηα ηελ έθδνζε ηεο Έθζεζεο 

Cadbury ην 1992. ΢ηελ ρψξα καο ην 1999, ε Δπηηξνπή Κεθαιαηαγνξάο ζέινληαο λα 

αλαπηχμεη ηηο βέιηηζηεο πξαθηηθέο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο ζηελ ειιεληθή αγνξά θαη 

πέξαλ απφ ηηο απαηηήζεηο ηεο λνκνζεζίαο, πηνζέηεζε ηηο «Αξρέο Δηαηξηθήο 

Γηαθπβέξλεζεο ζηελ Διιάδα – Οδεγίεο γηα ηνλ Αληαγσληζηηθφ Μεηαζρεκαηηζκφ 

ηεο» («Γαιάδηα Βίβινο»), κε πξφηππν ηηο Αξρέο ηνπ ΟΟ΢Α. Αθνινχζσο, έρνπκε απφ 

κέξνπο ηεο Πνιηηείαο ηελ ζέζπηζε ππνρξεσηηθψλ θαλφλσλ κε ηνπο παξαθάησ 

λφκνπο: 3016/2002, 3693/2008, 3884/2010 θαη ηνλ 3873/2010 πνπ ελζσκάησζε ζηελ 

ειιεληθή έλλνκε ηάμε ηελ Οδεγία 2006/46/ EC ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο θαη 

απνηέιεζε ην «ζεκέιην ιίζν» ηνπ Κψδηθα Δηαηξηθήο Γηαθπβέξλεζεο πνπ ζπλέηαμε ν 

΢ΔΒ, ν νπνίνο εθαξκφδεη ηελ πξνζέγγηζε «ζπκκφξθσζε ή εμήγεζε» θαη ζεζπίδεη 

πξφηππα βέιηηζησλ πξαθηηθψλ δηαθπβέξλεζεο γηα ηηο ειιεληθέο εηαηξείεο. 

Πξνθεηκέλνπ λα απνδείμνπλ ηε δέζκεπζε ηνπο γηα ηελ πξνψζεζε ησλ αξρψλ ηεο 

ρξεζηήο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο ε ΔΥΑΔ θαη ν ΢ΔΒ ην 2012 ίδξπζαλ ην Διιεληθφ 

΢πκβνχιην Δηαηξηθήο Γηαθπβέξλεζεο (Δ΢ΔΓ), ην νπνίν αλέιαβε λα κειεηά θαη λα 

πινπνηεί δξάζεηο θαη ελέξγεηεο, λα ζπληάζζεη πξνηάζεηο θαη λα δηνξγαλψλεη 

δηαβνπιεχζεηο γηα ηελ πξναγσγή ησλ αξρψλ ηεο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο, κε θάζε 

πξφζθνξν κέζν. ( Grant Thornton, 2012) 

 

 Σνλ Φεβξνπάξην ηνπ 2005, ε Δπξσπατθή Δπηηξνπή πξφηεηλε ηε δεκηνπξγία 

κηαο επηηξνπήο ινγηζηηθνχ ειέγρνπ γηα φιεο ηηο εηζεγκέλεο επηρεηξήζεηο. Σελ 

πξνηξνπή απηή αλέπηπμε ζε λφκν ην Δπξσπατθφ Κνηλνβνχιην θαη ην ΢πκβνχιην ηεο 

Δπξσπατθήο Έλσζεο ηνλ Γεθέκβξην ηνπ 2005. (De Vlaminck θαη Sarens,2013). 
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1.5 Απμοδιόηηηερ επιηποπήρ ελέγσος 

  

 ΢ε έξεπλα πνπ έθαλαλ ν Κrishnamoorthy et al (2002), δηαπίζησζαλ φηη ην 

67% ησλ ζπκκεηερφλησλ ζηελ έξεπλα ζεσξεί ηελ εμαζθάιηζε ηεο πςειήο πνηφηεηαο 

ησλ ινγηζηηθψλ πνιηηηθψλ θαη ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο σο ηηο πην 

ζεκαληηθέο ιεηηνπξγίεο ηεο ειεγθηηθήο επηηξνπήο. Μάιηζηα, αλαθέξνπλ 

ραξαθηεξηζηηθά ηελ έθθξαζε ελφο εθ ησλ ζπκκεηερφλησλ: «κηα απφ ηηο θχξηεο 

ιεηηνπξγίεο ηεο ειεγθηηθήο επηηξνπήο είλαη λα επηβιέπεη ηελ νηθνλνκηθή ιεηηνπξγία 

ηεο εηαηξείαο. Ζ επηηξνπή ειέγρνπ ζα πξέπεη λα έρεη ηελ επζχλε ηεο επίβιεςεο ησλ 

ζπζηεκάησλ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ, ηεο πνηφηεηαο ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

πιεξνθφξεζεο θαη ηεο δεκνζηνπνίεζεο, θαζψο θαη ηελ νηθνλνκηθή δηαρείξηζε ηνπ 

θηλδχλνπ».   

  

 Χο αξκνδηφηεηεο θαη επζχλεο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ ν Παπαζηάζεο (2003), 

αλαθέξεη ηηο θάησζη: 

 Ζ ιεηηνπξγία ηεο νξγαλσηηθήο δνκήο, ε αμηνιφγεζε εθαξκνγήο δηαδηθαζηψλ, 

κέζσ ησλ αξκφδησλ κεραληζκψλ, θαζψο θαη ζέκαηα πνπ έρνπλ λα θάλνπλ, κε 

ηελ ζηξαηεγηθή θαη ηελ πνιηηηθή  ηνπ νξγαληζκνχ. 

 Ζ ζέζπηζε θαλνληζκνχ νξγάλσζεο θαη ιεηηνπξγίαο ησλ δηαδηθαζηψλ θαη ε 

εθαξκνγή ησλ απνθάζεσλ ηεο δηνίθεζεο. 

 Ζ επαλεμέηαζε ζε ηαθηά ρξνληθά δηαζηήκαηα ηεο πθηζηάκελεο νξγάλσζεο 

θαη ησλ δξαζηεξηνηήησλ ηνπ θνξέα. 

 Ζ δηαπίζησζε ηεο επάξθεηαο ή κε ηεο νξγάλσζεο θαη ζε ελδερφκελε δε 

απφθιηζε απφ ηελ εγθεθξηκέλε απφ ηελ δηνίθεζε πνιηηηθή λα επηζεκαίλνληαη 

νη αδπλακίεο θαη λα ππνδεηθλχεηαη ε ιήςε δηνξζσηηθψλ κέηξσλ. 

 Ζ επφπηεπζε καδί κε ηε δηνίθεζε-δηεπζχλνληα ζχκβνπιν ηεο δηεχζπλζεο 

εζσηεξηθνχ ειέγρνπ . 

 Ζ ζπλεξγαζία κε ην ηκήκα εζσηεξηθνχ ειέγρνπ. 

 

 Ο Καξακάλεο (2008), ππνζηεξίδεη φηη ε επηηξνπή ειέγρνπ είλαη αξκφδηα γηα 

ηα παξαθάησ ζέκαηα: 

 Σε ρξεκαηννηθνλνκηθή πιεξνθφξεζε πξνο ηξίηνπο. 

 Σν ζχζηεκα εζσηεξηθψλ δηθιίδσλ θαη ηνλ εμσηεξηθφ έιεγρν. 

 Σελ εθινγή ειεγθηή. 
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 Σνλ πξνζδηνξηζκφ ηεο ακνηβήο ηνπ ειέγρνπ. 

 Σελ παξαθνινχζεζε θαη επίβιεςε ηνπ έξγνπ ηνπ ειεγθηή. 

 Οη θχξηεο αξκνδηφηεηεο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαηά ηνλ θψδηθά εηαηξηθήο 

δηαθπβέξλεζεο ΢ΔΒ (2011), είλαη νη αθφινπζεο: 

 Αλαθνξηθά κε ην ζύζηεκα εζσηεξηθνύ ειέγρνπ θαη ηα ζπζηήκαηα πιεξνθόξεζεο 

 Παξαθνινπζεί ηε δηαδηθαζία ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο θαη ηελ 

αμηνπηζηία ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ ηεο εηαηξείαο. 

 Δπνπηεχεη ηνπο εζσηεξηθνχο ρξεκαηννηθνλνκηθνχο ειέγρνπο ηεο εηαηξείαο 

θαη παξαθνινπζεί ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα ησλ ζπζηεκάησλ εζσηεξηθνχ 

ειέγρνπ θαη δηαρείξηζεο θηλδχλσλ ηεο εηαηξείαο, εθηφο εάλ απηή ε επζχλε 

αλήθεη ξεηά ζην ίδην ην Γηνηθεηηθφ ΢πκβνχιην ή ζε θάπνηα άιιε επηηξνπή 

ηνπ.  

 Δμεηάδεη θαη ππνβάιιεη ζρεηηθή αλαθνξά ζην Γηνηθεηηθφ ΢πκβνχιην γηα 

ηηο ζπλαιιαγέο ηεο εηαηξείαο κε ζπλδεδεκέλα κε απηήλ πξφζσπα. 

 Δμεηάδεη ηελ χπαξμε θαη ην πεξηερφκελν ησλ δηαδηθαζηψλ πνπ έρνπλ λα 

θάλνπλ κε ηελ έθθξαζε ησλ αλεζπρηψλ πνπ κπνξεί ην πξνζσπηθφ, ππφ 

ερεκχζεηα, λα δηαηππψζεη γηα ελδερφκελεο παξαλνκίεο ή παξαηππίεο ζε 

ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο ή γηα άιια δεηήκαηα πνπ 

άπηνληαη ηεο ιεηηνπξγίαο ηεο.   

 Αλαθνξηθά κε ηελ επνπηεία ηεο κνλάδαο εζσηεξηθνύ ειέγρνπ: 

 Δμαζθαιίδεη ηε ιεηηνπξγίαο ηεο κνλάδαο ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ 

ζχκθσλα κε ηα δηεζλή πξφηππα εζσηεξηθνχ ειέγρνπ. 

 Πξνζδηνξίδεη θαη εμεηάδεη ηελ νξζή ιεηηνπξγία ηνπ εζσηεξηθνχ 

ειέγρνπ. 

 Γηαζθαιίδεη ηελ αλεμαξηεζία ηνπ εζσηεξηθνχ ειεγθηή, κε ην λα 

πξνηείλεη ζην Γηνηθεηηθφ ΢πκβνχιην ην δηνξηζκφ θαη ηελ αλάθιεζε 

ηνπ επηθεθαιή ηεο κνλάδαο ειέγρνπ.  

 Αλαθνξηθά κε ηελ επνπηεία ηνπ ηαθηηθνύ ειέγρνπ: 

 Πξνηείλεη θαηά ηε Γεληθή ΢πλέιεπζε κέζσ ηνπ Γηνηθεηηθνχ 

΢πκβνπιίνπ ηνλ δηνξηζκφ, επαλαδηνξηζκφ θαη ηελ αλάθιεζε ηνπ 

ηαθηηθνχ ειεγθηή, θαη εμεηάδεη ζέκαηα πνπ έρνπλ λα θάλνπλ κε ηελ 

ακνηβή θαη ηνπο φξνπο πξφζιεςεο ηνπ. 
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 Δμεηάδεη θαη παξαθνινπζεί ηελ αλεμαξηεζία ηνπ ηαθηηθνχ ειεγθηή, 

θαζψο θαη ηελ αληηθεηκεληθφηεηα θαη ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα ηεο 

ειεγθηηθήο δηαδηθαζίαο. 

 

 ΢χκθσλα κε ηνλ Βειέληδα et al (2013), ε επηηξνπή ειέγρνπ έρεη ηηο θάησζη 

αξκνδηφηεηεο: 

 Παξαθνινπζεί θαη αμηνινγεί πεξηνδηθά ηελ επάξθεηα ηεο νξγαλσηηθήο δνκήο 

ηεο εηαηξείαο θαη ηνπ ζπζηήκαηνο εζσηεξηθνχ ειέγρνπ, κε βάζε ηα πνξίζκαηα 

ησλ εζσηεξηθψλ θαη εμσηεξηθψλ ειεγθηψλ, επηζεκαίλεη ηηο αδπλακίεο θαη 

πξνηείλεη ιχζεηο. 

 Δμεηάδεη ηελ θαηάξηηζε ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ, θαζψο θαη ηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθά  ζηνηρεία πνπ εκθαλίδνληαη ζηηο δηαρεηξηζηηθέο 

θαηαζηάζεηο θαη παξνπζηάδνληαη ζηνπο κεηφρνπο ηεο εηαηξείαο. 

 Βνεζάεη ηνπο εμσηεξηθνχο ειεγθηέο ζηελ πινπνίεζε ηεο εξγαζίαο ηνπο κε ηελ 

παξνρή ηεο θαηάιιειεο πξφζβαζεο ζε φιεο ηηο πιεξνθνξίεο  πνπ απαηηνχληαη 

θαη επηιχεη πξνβιήκαηα πνπ αληηκεησπίδνπλ θαηά ηε δηελέξγεηα ηνπ έξγνπ 

ηνπο. 

 Δπζχλεηαη γηα ηνλ δηνξηζκφ ησλ ειεγθηψλ, θαζψο θαη γηα ηελ πιεξσκή ηνπο. 

 Δπζχλεηαη γηα ηε ζέζπηζε θαλνληζκνχ ιεηηνπξγίαο θαη νξγάλσζεο ησλ 

δηαδηθαζηψλ θαη ηελ εθαξκνγή ησλ απνθάζεσλ ηεο δηνίθεζεο. 

 

  Ζ ρξήζε ησλ επηηξνπψλ ειέγρνπ έρεη εμειηρζεί κε ηελ πάξνδν ηνπ ρξφλνπ. 

Σν 1958, ην 14,7% ησλ κεηαπνηεηηθψλ επηρεηξήζεσλ δηέζεηε επηηξνπή ειέγρνπ θαη 

κέρξη ην 1961 ν αξηζκφ απηφο απμήζεθε θαη έθηαζε ζην 18,6%. Καηά ην έηνο 1977 ην 

91,4% ησλ εηαηξεηψλ είρε επηηξνπή ειέγρνπ (Deli θαη  Gillan, 2000)  

 

1.6 Υαπακηηπιζηικά επιηποπήρ ελέγσος 

 Σα ραξαθηεξηζηηθά ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ ζχκθσλα κε ηνλ Baxter θαη  Cotter 

(2009), είλαη: 

 Αλεμαξηεζία 
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Ζ αλεμαξηεζία ηεο ειεγθηηθήο επηηξνπήο απνηειεί έλα απφ ηα ζεκαληηθά 

ραξαθηεξηζηηθά ηεο, ην νπνίν επεξεάδεη ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα φζνλ αθνξά 

ηελ επίβιεςε ηεο δηαδηθαζίαο ππνβνιήο ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ εθζέζεσλ.  

 

 Δκπεηξία Μειώλ 

Ζ εκπεηξία ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ ζεσξείηαη έλα ζεκαληηθφ 

ραξαθηεξηζηηθφ γηα ηελ ιεηηνπξγία ηεο. Αξθεηνί εξεπλεηέο έρνπλ ππνζηεξίμεη 

φηη ε απνηειεζκαηηθή επνπηεία απφ ηελ επηηξνπή ειέγρνπ πξνυπνζέηεη φηη ηα 

κέιε ηεο δηαζέηνπλ επαξθή εκπεηξία ζηνλ ηνκέα ηεο ινγηζηηθήο θαη ηεο 

ειεγθηηθήο γηα ηελ αλεμάξηεηε εθηίκεζε ησλ ζεκάησλ πνπ πξνθχπηνπλ.  

 

 Γξαζηεξηόηεηα θαη Μέγεζνο 

Σν επίπεδν δξαζηεξηφηεηαο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ ζεσξείηαη ζεκαληηθφ γηα 

ηελ ελίζρπζε ηεο απνηειεζκαηηθφηεηαο θαη γηα ηελ βειηίσζε ηεο πνηφηεηαο 

ησλ θεξδψλ. Δπίζεο, ην κέγεζνο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαίλεηαη λα έρεη 

ζεηηθφ αληίθηππν ζηελ πνηφηεηα ησλ θεξδψλ. Οη κεγαιχηεξεο ειεγθηηθέο 

επηηξνπέο κπνξνχλ λα είλαη πην απνηειεζκαηηθέο, δεδνκέλνπ φηη είλαη πηζαλφ 

λα πεξηιακβάλνπλ κέιε κε πνηθίιεο γλψζεηο γηα ηελ εθηέιεζε πην εληαηηθήο 

παξαθνινχζεζεο ησλ πξαθηηθψλ ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο. 

 

 Οη De Vlaminck θαη Sarens (2013), θαηαηάζζνπλ ηα ραξαθηεξηζηηθά ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ ζηηο παξαθάησ ηξεηο θαηεγνξίεο: 

 

1. Υαξαθηεξηζηηθά ησλ δηεπζπληώλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

 

 Αλεμαξηεζία: ε αλεμαξηεζία ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ είλαη δσηηθήο 

ζεκαζίαο γηα ηελ παξαθνινχζεζε ηεο πνηφηεηαο ησλ νηθνλνκηθψλ 

θαηαζηάζεσλ. Σν βειγηθφ δίθαην δελ είλαη ηφζν απζηεξφ θαη απαηηεί 

έλα ηνπιάρηζηνλ κέινο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ λα είλαη αλεμάξηεην, ζε 

αληίζεζε κε ηηο ΖΠΑ πνπ φια ηα κέιε απαηηνχληαη λα είλαη 

αλεμάξηεηα. 

 

 Δκπεηξία ζε ζέκαηα ινγηζηηθήο θαη ειεγθηηθήο: ν βειγηθφο θψδηθαο 

εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο νξίδεη έλα κέινο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ λα 
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έρεη ππφβαζξν ειεγθηηθψλ θαη ινγηζηηθψλ γλψζεσλ, ελψ ν θαλνληζκφο 

ζηηο ΖΠΑ απαηηεί κφλν απφ ηνλ πξφεδξν ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ λα 

έρεη ειεγθηηθέο θαη ινγηζηηθέο γλψζεηο.  

 

 Θέζε επζύλεο:  είλαη ν αξηζκφο ησλ δηεπζπληηθψλ ζέζεσλ πνπ κπνξεί 

λα έρεη παξάιιεια θάζε κέινο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. ΢χκθσλα κε 

ηνλ βέιγηθν Κψδηθα Δηαηξηθήο Γηαθπβέξλεζεο, έλαο δηεπζπληήο δελ 

πξέπεη λα έρεη πεξηζζφηεξεο απφ πέληε δηεπζπληηθέο ζέζεηο ζε άιιεο 

δεκφζηεο εηαηξείεο.  

 

2. ΢πρλόηεηα ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

Ο βέιγηθνο Κψδηθαο Δηαηξηθήο Γηαθπβέξλεζεο πξνηείλεη ηέζζεξηο 

ζπλεδξηάζεηο θάζε ρξφλν πξνθείκελνπ λα ζεσξεζεί φηη ε επηηξνπή ειέγρνπ 

έρεη επηηχρεη ηελ απνζηνιή ηεο.  

 

3. Μέγεζνο ηεο ειεγθηηθήο επηηξνπήο 

Όζνλ αθνξά ην κέγεζνο ηεο ειεγθηηθήο επηηξνπήο, ν βέιγηθνο Κψδηθαο 

Δηαηξηθήο Γηαθπβέξλεζεο νξίδεη φηη ηνπιάρηζηνλ ηξία κέιε ζα πξέπεη λα είλαη 

κε εθηειεζηηθά. 

 

 

1.7 Μέγεθορ, απιθμόρ ζςνεδπιάζευν και εμπειπία μελών ηηρ επιηποπήρ     

 ελέγσος 

 ΢ε πνιπάξηζκνπο θψδηθεο ή ζπζηάζεηο γηα ηελ εηαηξηθή δηαθπβέξλεζε γίλεηαη 

αλαθνξά ζην κέγεζνο θαη ηνλ αξηζκφ ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. ΢χκθσλα 

κε ηηο εθζέζεηο Cadbury (1992), Smith (2003) θαη ηνλ λφκν Sarbanes-Oxley (2002) ε 

επηηξνπή ζπλίζηαηαη απφ ηνπιάρηζηνλ ηξία κέιε. Δπίζεο, ε έθζεζε Blue Ribbon 

ζπληζηά ηνπιάρηζηνλ 3 κέιε θαη 4 ζπλεδξηάζεηο αλά έηνο, πξνθεηκέλνπ λα ππάξρεη 

κηα απνηειεζκαηηθή επηηξνπή ειέγρνπ ( Siera Carsia et al, 2010). 

 Ζ επηηξνπή Blue Ribbon (1999) ζπληζηά ε επηηξνπή ειέγρνπ λα απνηειείηαη 

απφ έλαλ ηνπιάρηζηνλ κέινο κε εκπεηξία ζε ρξεκαηννηθνλνκηθά ζέκαηα, 

αλαδεηθλχνληαο κε απηφλ ηνλ ηξφπν ηελ ζεκαζία ηεο νηθνλνκηθήο παηδείαο θαη 
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εκπεηξίαο ηεο επηηξνπήο. Σελ εηζήγεζε απηή ηελ θάλεη θαη ην άξζξν 407 ηνπ λφκνπ 

Sarbanes – Oxley (SOX), ην νπνίν απαηηεί απφ ηηο επηρεηξήζεηο ζηηο πεξηνδηθέο 

εθζέζεηο ηνπο λα γλσζηνπνηνχλ εάλ ππάξρεη ή φρη κέινο κε γλψζεηο ινγηζηηθήο θαη 

ειεγθηηθήο ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ, θαη κάιηζηα ζηελ πεξίπησζε πνπ δελ ππάξρεη 

απαηηεί αηηηνιφγεζε (Zhang et al, 2007). 

 Ζ επηηξνπή θεθαιαηαγνξάο δηεπξχλεη ηνλ φξν «νηθνλνκηθφ» πέξαλ ηεο 

ινγηζηηθήο θαη ηεο ειεγθηηθήο θαη ζε άιιεο πηπρέο ηεο εηαηξείαο, φπσο είλαη ε 

θεθαιαηαθή ηεο δηάξζξσζε, ε απνηίκεζε, ε αλάιπζε θηλδχλνπ θαη νη 

δξαζηεξηφηεηεο άληιεζεο θεθαιαίσλ. Γηα ηνλ ιφγν απηφ ε επηηξνπή θεθαιαηαγνξάο 

επέιεμε ηε θξάζε « εηδηθφο ζε ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ» 

επεηδή αληηθαηνπηξίδεη κε κεγαιχηεξε αθξίβεηα ηα ηδηαίηεξα ζεκαληηθά 

ραξαθηεξηζηηθά πνπ αθνξνχλ ηηο ιεηηνπξγίεο επνπηείαο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ φπσο  

ε εκπεηξία ζε ζέκαηα  ινγηζηηθήο. Δπηπιένλ, ζα πξέπεη λα θαηαλνεί ηηο νηθνλνκηθέο 

θαηαζηάζεηο θαη λα ζέηεη δηνξαηηθέο εξσηήζεηο πξνθεηκέλνπ λα θαζνξίζεη ηελ 

πιεξφηεηα θαη ηελ αθξίβεηα ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ ηεο εηαηξείαο. Οη ηειηθνί 

θαλνληζκνί ηεο επηηξνπήο θεθαιαηαγνξάο νξίδνπλ ηνλ «εηδηθφ ζε ζέκαηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ» σο έλα άηνκν κε ηα αθφινπζα πέληε 

ραξαθηεξηζηηθά: 

1. Να έρεη ηελ ηθαλφηεηα λα θαηαλνεί ηηο γεληθά απνδεθηέο ινγηζηηθέο αξρέο θαη 

ηηο ρξεκαηννηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο. 

2. Να έρεη ηελ ηθαλφηεηα λα αμηνινγεί ηελ γεληθή εθαξκνγή ησλ παξαπάλσ 

αξρψλ ζε ζρέζε κε ηηο ινγηζηηθέο εθηηκήζεηο, ηε δεδνπιεπκέλε βάζε θαη ηα 

απνζεκαηηθά. 

3. Να έρεη εκπεηξία ζηελ πξνεηνηκαζία, ηνλ έιεγρν, ηελ αλάιπζε ή ηελ  

αμηνιφγεζε ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ πνπ παξνπζηάδνπλ έλα εχξνο θαη 

κηα πνιππινθφηεηα ζε ινγηζηηθά ζέκαηα, ηα νπνία είλαη γεληθά ζπγθξίζηκα κε 

ην εχξνο θαη ηελ πνιππινθφηεηα ησλ δεηεκάησλ πνπ εχινγα αλακέλεηαη λα 

ηεζνχλ απφ απηνχο πνπ ζπληάζζνπλ ηηο νηθνλνκηθέο ή λα δηαζέηεη εκπεηξία 

επίβιεςεο ελφο ή πεξηζζφηεξσλ πξνζψπσλ πνπ αζρνινχληαη κε ηέηνηνπ 

είδνπο δξαζηεξηφηεηεο.  

4. Να θαηαλνεί  ηνπο εζσηεξηθνχο ειέγρνπο θαη ηηο δηαδηθαζίεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζε. 

5. Να θαηαλνεί ηηο ιεηηνπξγίεο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. 
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Απφ ηα παξαπάλσ, ζπκπεξαίλεηαη φηη γηα λα ραξαθηεξηζηεί θάπνηνο σο «εηδηθφο ζε 

ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ» ζα πξέπεη λα απνθηήζεη ηα 

πέληε πξναλαθεξζέληα ραξαθηεξηζηηθά κέζσ ελφο ή πεξηζζνηέξσλ απφ ηα 

παξαθάησ:  

 Δθπαίδεπζε θαη εκπεηξία σο θχξηνο νηθνλνκηθφο δηεπζπληήο, θχξηνο 

δηεπζπληήο ινγηζηηθήο, ειεγθηήο, ινγηζηήο, ή εκπεηξία ζε κηα ή πεξηζζφηεξεο 

ζέζεηο πνπ αθνξνχλ ηελ εθηέιεζε παξφκνησλ ιεηηνπξγηψλ. 

 Δλεξγή εκπεηξία ζηελ επνπηεία νηθνλνκηθψλ δηεπζπληψλ, δηεπζπληψλ 

ινγηζηηθήο, ειεγθηή, ινγηζηή, ή άιισλ αηφκσλ πνπ επηηεινχλ παξφκνηεο 

ιεηηνπξγίεο. 

 Δκπεηξία ζηελ επνπηεία ή ηελ αμηνιφγεζε ησλ επηδφζεσλ ησλ εηαηξεηψλ ή 

ησλ ινγηζηψλ αλαθνξηθά κε ηελ πξνεηνηκαζία, ηνλ έιεγρν ή ηελ αμηνιφγεζε 

ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ  

 άιιε ζρεηηθή εκπεηξία (Venkataraman et al, 2013). 

 Οη ζπρλέο ζπλεδξηάζεηο ηεο ειεγθηηθήο επηηξνπήο επηηξέπνπλ ηελ θαιχηεξε 

επηθνηλσλία κεηαμχ ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ησλ ειεγθηψλ (ηφζν ησλ 

εζσηεξηθψλ φζν θαη ησλ εμσηεξηθψλ ειεγθηψλ), θαη δίλνπλ ηελ δπλαηφηεηα ζηελ 

επηηξνπή ειέγρνπ λα είλαη πην απνηειεζκαηηθή. Δπηπιένλ, κε ηηο ζπρλέο ζπλεδξηάζεηο 

ηεο επηηξνπήο κεηψλνληαη ηα πξνβιήκαηα πνπ αθνξνχλ ηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή 

πιεξνθφξεζε ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ κέηξσλ εθαξκνγήο ηεο επηηξνπήο 

θεθαιαηαγνξάο, ηεο απάηεο, ηηο χπνπηεο αιιαγέο ηνπ ειεγθηή ή ηηο αλαδηαηππψζεηο 

(Barua et al, 2010). 

  Ζ πξφζθαηε αθαδεκατθή βηβιηνγξαθία ζπλδέεη ηε δξαζηεξηφηεηα ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, κε ηελ εθπξνζψπεζε ησλ κειψλ 

ηνπο ζηε ζπρλφηεηα ησλ ζπλεδξηάζεσλ. Απφ ηελ παξαπάλσ ζρέζε απνξξένπλ ηα 

αθφινπζα νθέιε γηα ηνπο κεηφρνπο (Greco,2010): 

 Απμεκέλν επίπεδν επνπηείαο ζρεηηθά κε ηε δηαδηθαζία ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

πιεξνθφξεζεο. 

 Μεγαιχηεξε δηαθάλεηα φζνλ αθνξά ηηο ακνηβέο ησλ εθηειεζηηθψλ 

δηεπζπληηθψλ κειψλ. 

 Πην ζπρλέο πξνβιέςεηο θεξδψλ. 
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 Σν Ακεξηθάληθν Ηλζηηηνχην Γηθαίνπ ππνζηεξίδεη φηη «κηα αλεμάξηεηε 

επηηξνπή ειέγρνπ εληζρχεη ηελ αλεμαξηεζία ηνπ εμσηεξηθνχ ειεγθηή ηεο εηαηξείαο, 

θαη έηζη βνεζάεη ζηελ δηαβεβαίσζε φηη ν ειεγθηήο ζα έρεη ειεχζεξε πξφζβαζε ζηε 

δηαδηθαζία ειέγρνπ» θαη φηη « ε αλεμαξηεζία ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ εληζρχεη ηελ 

αληηθεηκεληθφηεηα ηεο ππεξεζίαο ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ», δίλνληαο ζηελ ππεξεζία 

ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ ηελ δπλαηφηεηα λα γίλεη έλαο δηακεζνιαβεηήο γηα ην 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην εθηφο απφ κέζν δηαρείξηζεο πνπ ήδε είλαη. Με άιια ιφγηα, ε 

χπαξμε κηαο αλεμάξηεηεο επηηξνπήο ειέγρνπ πηζηνπνηεί ηελ αθξίβεηα ηφζν ησλ 

εζσηεξηθψλ φζν θαη ησλ εμσηεξηθψλ ειεγθηηθψλ δηαδηθαζηψλ (Deli θαη  Gillan, 

2000). 

 Έλαο απφ ηνπο παξάγνληεο πνπ ελδερνκέλσο επεξεάδεη ηελ 

απνηειεζκαηηθφηεηα ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ είλαη ε ζχλζεζή ηεο. Ζ ζχλζεζε ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ απνηέιεζε ην επίθεληξν πνιιψλ πξνζπαζεηψλ κεηαξξχζκηζεο ηεο 

εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο. Ζ νκφθσλε γλψκε ησλ ππνζηεξηθηψλ ησλ 

κεηαξξπζκίζεσλ απηψλ είλαη φηη ε επηηξνπή ειέγρνπ πξέπεη λα απνηειείηαη 

εμνινθιήξνπ απφ εμσηεξηθνχο δηεπζπληέο (Beasley θαη Salterio, 2001).   

 

1.8 Δπιηποπή ελέγσος και εζυηεπικόρ έλεγσορ 

 ΢χκθσλα κε ηνλ Barua et al (2010), θαηά ηελ εθηέιεζε ησλ θαζεθφλησλ νη 

ειεγθηηθέο επηηξνπέο ζπρλά βαζίδνληαη ζηελ ιεηηνπξγία ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ. 

Δπνκέλσο, κηα απνηειεζκαηηθή ιεηηνπξγία ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ κπνξεί λα 

βνεζήζεη ηηο επηηξνπέο ειέγρνπ κε: 

1. Δγγπήζεηο αλαθνξηθά κε ηνπο έιεγρνο. 

2. Αλεμάξηεηε αμηνιφγεζε ησλ ινγηζηηθψλ πξαθηηθψλ θαη δηαδηθαζηψλ. 

3. Αλάιπζε ηνπ θηλδχλνπ. 

4. Αλάιπζε ηεο απάηεο θαη εηδηθνί έιεγρνη. 

Πξνθεηκέλνπ, ινηπφλ, λα εμαζθαιηζηεί φηη ε ιεηηνπξγία ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ 

παξέρεη απνηειεζκαηηθφ έιεγρν θαη βνήζεηα ζηελ ειεγθηηθή επηηξνπή, ζα πξέπεη ε 

επηηξνπή ειέγρνπ λα παξαθνινπζεί ηελ ιεηηνπξγία ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ.  
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 Ο Raghunandan et al (1998), ππνζηεξίδνπλ φηη νη θαιέο ζρέζεηο ζπλεξγαζίαο 

κε ηνλ εζσηεξηθφ έιεγρν κπνξεί λα εληζρχζνπλ ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα ησλ 

ειεγθηηθψλ επηηξνπψλ. Δπίζεο, ε επηηξνπή Treadway (1987) θαη ε επηηξνπή 

εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο ηνπ ρξεκαηηζηήξηνπ ηνπ Σνξφλην, έρνπλ ηνλίζεη ηελ 

αλάγθε γηα δίαπινπο επηθνηλσλίαο αλάκεζα ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ θαη ηνλ 

εζσηεξηθφ έιεγρν γηα ηελ ζπδήηεζε θαη ηελ επαλεμέηαζε εηδηθψλ ζεκάησλ αλάινγα 

κε ηελ πεξίζηαζε. Οη ζπρλέο ζπλαληήζεηο κε ηνλ εζσηεξηθφ έιεγρν παξέρνπλ ζηελ 

επηηξνπή ειέγρνπ θαιχηεξε πιεξνθφξεζε ζε ζέκαηα ινγηζηηθήο θαη ειεγθηηθήο. 

Δμάιινπ, νη ζηφρνη ησλ ειεγθηηθψλ επηηξνπψλ θαη ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ είλαη 

ζηελά ζπλπθαζκέλεο κε πνιινχο ηξφπνπο, θαη νη θαιέο ζρέζεηο ζπλεξγαζίαο κε ηνλ 

εζσηεξηθφ έιεγρν, ζα βνεζήζνπλ ηελ επηηξνπή ειέγρνπ λα δηαζθαιίζεη φηη νη 

κεραληζκνί είλαη ζε ζέζε λα εμαζθαιίζνπλ ηελ εηαηξηθή ππεπζπλφηεηα. 

 

1.9 Γιοικηηικό ΢ςμβούλιο (Γ΢) 

 ΢ην επίθεληξν ηεο δνκήο ηεο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο ζρεηηθά κε ηελ 

εχξπζκε ιεηηνπξγία θαη ηελ θαιή δηνίθεζε ηεο εηαηξείαο βξίζθεηαη έλα 

απνηειεζκαηηθφ δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην, ην νπνίν ιεηηνπξγεί σο ηειηθφο εζσηεξηθφο 

επφπηεο. ΢ηελ πην ηδαληθή πεξίπησζε ην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην θαζνξίδεη ηελ 

καθξνπξφζεζκε εηαηξηθή ζηξαηεγηθή, ζέηεη ηνπο βαζηθνχο θαλφλεο πνπ πξέπεη λα 

εθαξκνζηνχλ, θαη παξαθνινπζεί ηηο επηδφζεηο ζρεηηθά κε ηελ  ζηξαηεγηθή πνπ έρεη 

νξηζηεί. Δπνκέλσο, ε θαθή απφδνζε θαη δηαθπβέξλεζε ηεο εηαηξείαο μεθηλάεη απφ 

έλα δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην πνπ δελ πιεξεί ηηο βαζηθέο ηνπ ππνρξεψζεηο (OECD, 

2011). 

 Ο Sharma (2011), ζεσξεί φηη ν ξφινο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ σο επφπηεο 

απνηειεί έλα ζεκαληηθφ ζπζηαηηθφ ηεο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο. Σν δηνηθεηηθφ 

ζπκβνχιην ζεσξείηαη φηη πξαγκαηνπνηεί ηε ιεηηνπξγία ηεο παξαθνινχζεζεο (ηνπ 

ειέγρνπ) γηα ινγαξηαζκφ ησλ κεηφρσλ, επεηδή νη ίδηνη νη κέηνρνη ζα είλαη δχζθνιν λα 

αζθήζνπλ ηνλ έιεγρν ιφγσ ηεο επξείαο δηαζπνξάο ηεο ηδηνθηεζίαο θνηλψλ κεηνρψλ. 

Σν πξφβιεκα απηφ ηεο παξαθνινχζεζεο (ειέγρνπ) είλαη ελδεκηθφ, επεηδή έλαο 

κεκνλσκέλνο κέηνρνο δελ δηαζέηεη επαξθέο κεξίδην ζηελ επηρείξεζε γηα λα 

δηθαηνινγήζεη ηηο δαπάλεο γηα ηνπο πφξνπο πξνθεηκέλνπ λα παξαθνινπζεί ζηελά ηνπο 

δηαρεηξηζηέο. Δπνκέλσο, ε απνηειεζκαηηθφηεηα ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ γηα ηελ 
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ιεηηνπξγία ηνπ ειέγρνπ θαζνξίδεηαη απφ ηελ αλεμαξηεζία, ην κέγεζνο θαη ηελ 

ζχλζεζε ηνπ.  

 ΢χκθσλα κε ηνλ θψδηθα εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο ΢ΔΒ (2011), ην Γηνηθεηηθφ 

΢πκβνχιην είλαη αξκφδην φξγαλν γηα λα απνθαζίδεη γηα θάζε πξάμε πνπ αθνξά ζηε 

δηνίθεζε ηεο εηαηξείαο, ηε δηαρείξηζε ησλ πεξηνπζηαθψλ ηεο ζηνηρείσλ θαη ηελ 

πινπνίεζε ηνπ ζθνπνχ ηεο, θαη φια απηά κέζα ζηα φξηα ηνπ λφκνπ θαη εμαηξνπκέλσλ 

ησλ ζεκάησλ επί ησλ νπνίσλ απνθαζίδεη ε Γεληθή ΢πλέιεπζε ησλ κεηφρσλ. 

Δπηπξφζζεηα, ν Νφκνο πεξί αλσλχκσλ εηαηξεηψλ επηηξέπεη ζην Γηνηθεηηθφ 

΢πκβνχιην λα αλαζέηεη νξηζκέλεο εμνπζίεο ιήςεο απνθάζεσλ ζε έλα ή πεξηζζφηεξα 

πξφζσπα, κέιε ηνπ Γηνηθεηηθνχ ΢πκβνπιίνπ ή ηξίηνπο. Σα πξφζσπα απηά, εθφζνλ 

δελ απαγνξεχεηαη απφ ην θαηαζηαηηθφ θαη πξνβιέπεηαη απφ ηηο απνθάζεηο ηνπ 

Γηνηθεηηθνχ ΢πκβνπιίνπ, δχλαηαη λα αλαζέηνπλ πεξαηηέξσ ηελ άζθεζε ησλ 

εμνπζηψλ πνπ ηνπο αλαηέζεθαλ ζε άιια κέιε ή ηξίηνπο. Δπηπιένλ, θάζε κέινο ηνπ 

Γηνηθεηηθνχ ΢πκβνπιίνπ ζα πξέπεη λα δηαρεηξίδεηαη ηηο ππνζέζεηο ηεο εηαηξείαο κε 

ηελ επηκέιεηα ηνπ ζπλεηνχ επηρεηξεκαηία. 

 ΢ην άξζξν 3 παξ.1 ηνπ λφκνπ 3016/2002 γηα ηελ Δηαηξηθή Γηαθπβέξλεζε 

αλαθέξεηαη φηη ην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην απνηειείηαη απφ εθηειεζηηθά θαη κε 

εθηειεζηηθά κέιε. Χο εθηειεζηηθά κέιε ζεσξνχληαη εθείλα πνπ αζρνινχληαη κε ηα 

θαζεκεξηλά ζέκαηα δηνίθεζεο ηεο εηαηξείαο, ελψ κε εθηειεζηηθά εθείλα πνπ είλαη 

επηθνξηηζκέλα κε ηελ πξναγσγή φισλ ησλ εηαηξηθψλ δεηεκάησλ. Ο αξηζκφο ησλ κε 

εθηειεζηηθψλ κειψλ ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ δελ πξέπεη λα είλαη κηθξφηεξνο ηνπ 

1/3 ηνπ ζπλνιηθνχ αξηζκνχ ησλ κειψλ. Δπηπιένλ, κεηαμχ ησλ κε εθηειεζηηθψλ 

κειψλ πξέπεη λα ππάξρνπλ δχν ηνπιάρηζηνλ αλεμάξηεηα κέιε (Μνχδνπιαο, 2003). 

 ΢χκθσλα κε ηελ έξεπλα ηεο Grant Thornton (2012), νη εηζεγκέλεο εηαηξείεο 

κεγάιεο θεθαιαηνπνίεζεο, θαζψο θαη νη εηαηξείεο πνπ ζπκκεηέρεη ην Διιεληθφ 

Γεκφζην απαξηίδνληαη απφ δσδεθακειέο δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην, ζε αληίζεζε κε ηηο 

εηζεγκέλεο εηαηξείεο κηθξήο θεθαιαηνπνίεζεο πνπ απνηεινχληαη απφ νθηακειέο 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην. Ζ ζχλζεζε ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ απνηειείηαη θαηά 

κέζν φξν απφ 3 εθηειεζηηθά κέιε θαη 5 κε εθηειεζηηθά κέιε, εθ ησλ νπνίσλ ηα 2 

είλαη αλεμάξηεηα κε εθηειεζηηθά κέιε. Δπηπιένλ, ζε ειάρηζηεο εηαηξείεο πθίζηαηαη 

πξαγκαηηθά δηαρσξηζκφο κεηαμχ ηεο ηδηνθηεζίαο θαη ηεο δηνίθεζεο ηεο εηαηξείαο, 

θαζψο ζε πνζνζηφ 36% ησλ εηαηξεηψλ ν Πξφεδξνο ηνπ Γηνηθεηηθνχ ΢πκβνπιίνπ θαη 
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ν Γηεπζχλσλ ΢χκβνπινο ηαπηίδεηαη ελψ ζην 75% ησλ εηαηξεηψλ ν Πξφεδξνο ηνπ 

Γηνηθεηηθνχ ΢πκβνπιίνπ έρεη εθηειεζηηθέο αξκνδηφηεηεο. Απφ ηηο εηαηξείεο ζηηο 

νπνίεο ν Πξφεδξνο ηνπ Γηνηθεηηθνχ ΢πκβνπιίνπ ηαπηίδεηαη κε ην Γηεπζχλνληα 

΢χκβνπιν, ην 9% νξίδεη αλεμάξηεην αληηπξφεδξν, ελψ ην 12% νξίδεη κε εθηειεζηηθφ 

αληηπξφεδξν αιιά φρη αλεμάξηεην θαη ε πιεηνςεθία (64%) εθηειεζηηθφ. Δπίζεο, ηα 

επξήκαηα ηεο ζπγθεθξηκέλεο έξεπλαο ππνδεηθλχνπλ φηη ε ιεηηνπξγία ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ ζηηο εηζεγκέλεο εηαηξείεο ζε πνζνζηφ 37% δηέπεηαη απφ  ζπγθεθξηκέλν, 

ζαθή θαη επαξθψο ιεπηνκεξή θαλνληζκφ ιεηηνπξγίαο. Σέινο, ζε πνζνζηφ 36% 

αλέξρεηαη ν αξηζκφο ησλ εηαηξεηψλ πνπ ζεσξεί ζεκαληηθή ηελ χπαξμε πξνγξακκάησλ 

εηζαγσγηθήο ελεκέξσζεο θαη δηαξθνχο επηκφξθσζεο ησλ κειψλ ηνπ Γηνηθεηηθνχ 

΢πκβνπιίνπ ηνπο. 

 Ο ηζπαληθφο θψδηθαο ρξεζηήο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο δηαθξίλεη ηξείο 

ηχπνπο δηεπζπληψλ: ηνλ εθηειεζηηθφ, ηνλ αλεμάξηεην θαη ηνλ ζεζκηθφ δηεπζπληή ή 

ηνλ ηδηνθηήηε.  Σν δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην έρεη δχν βαζηθέο ιεηηνπξγίεο, ηελ 

παξαθνινχζεζε θαη ηελ παξνρή ζπκβνπιψλ ζηα αλψηεξα δηεπζπληηθά ζηειέρε. Ζ 

παξνρή ζπκβνπιψλ πεξηιακβάλεη ηελ παξνρή βνήζεηαο ζηελ δηαρείξηζε γηα ηελ 

δηακφξθσζε θαη ηελ εθηέιεζε ηεο ζηξαηεγηθήο, θαζψο θαη ηελ παξνρή ζπκβνπιψλ 

ζε άιινπο ηνκείο ιήςεο απνθάζεσλ πςεινχ επηπέδνπ. Δλψ ε παξαθνινχζεζε 

πεξηιακβάλεη ηελ επνπηεία ηεο δηαρείξηζεο κε ζθνπφ ηελ ειαρηζηνπνίεζε ησλ 

πηζαλψλ πξνβιεκάησλ ηνπ νξγαληζκνχ θαη ηελ βειηίσζε ηεο πνηφηεηαο ησλ 

νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ ( Pucheta-Martínez θαη García-Meca, 2014). 

 Σνλ Φεβξνπάξην ηνπ 1999 ε επηηξνπή θεθαιαηαγνξάο ζηελ έθζεζε θαη ζηηο 

ζπζηάζεηο πνπ εμέδσζε θάλεη ιφγν κεηαμχ άιισλ γηα κηα «ελεξγή» θαη «αλεμάξηεηε»  

επνπηεία ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ γηα ηνπο επελδπηέο. Οη ζπζηάζεηο 

επηθεληξψλνληαη ζηελ αλεμαξηεζία ησλ κειψλ ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ηα νπνία 

ππεξεηνχλ ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ (Xie et al, 2002). 

 

1.10 Υαπακηηπιζηικά Γιοικηηικού ΢ςμβοςλίος 

 ΢χκθσλα κε ηνλ Pathak et al (2014), ηα θχξηα ραξαθηεξηζηηθά ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ είλαη ηα αθφινπζα ηξία: 
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1. Σν κέγεζνο ηνπ Γηνηθεηηθνύ ΢πκβνπιίνπ: ελψ είλαη ζεκαληηθφ λα ππάξρνπλ 

πνιιέο κνλαδηθέο απφςεηο κέζα ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην, έλα πνιχ κεγάιν 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην απνδεηθλχεηαη δπζθίλεην θαη αλαπνηειεζκαηηθφ. 

 

2. Η θύζε ησλ κειώλ ηνπ δηνηθεηηθνύ ζπκβνπιίνπ:  ηα νπνία θαηεγνξηνπνηνχληαη 

ζε ηξείο θαηεγφξηεο: 

 

 Δζσηεξηθνχο: δηεπζπληηθά ζηειέρε ή κέηνρνη, νη νπνίνη θαηέρνπλ ην 

10%  ησλ κεηνρψλ θαη έρνπλ ελεξγφ ξφιν ζηελ  δηεχζπλζε ηεο 

επηρείξεζεο. Σα πξφζσπα απηά κπνξνχλ λα ρξεζηκνπνηνχλ ηα  

πιενλεθηήκαηα απφ ηηο πιεξνθνξίεο γηα ίδηνλ ζπκθέξνλ απφ ηελ 

ρξεζηκνπνίεζε ησλ εκπηζηεπηηθψλ πιεξνθνξηψλ. 

 

 Δμσηεξηθνχο: εληζρχνπλ ηελ αλεμαξηεζία, αιιά δελ έρνπλ πξφζβαζε 

ζηηο πιεξνθνξίεο.  

 

 Γθξίδα κέιε. 

 

3. Η δνκή ηνπ δηνηθεηηθνύ ζπκβνπιίνπ: έλα αλεμάξηεην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην 

κπνξεί λα βειηηψζεη ηελ ηθαλφηεηα ιήςεσο απνθάζεσλ, λα κεηψζεη ηελ 

πηζαλφηεηα ηεο εθκεηάιιεπζεο εκπηζηεπηηθψλ πιεξνθνξηψλ θαη λα 

πξνζηαηεχζεη ηα ζπκθέξνληα ησλ εμσηεξηθψλ επελδπηψλ.  

 

 

 1.11 Καθήκονηα Γιοικηηικού ΢ςμβοςλίος 

 Ο OECD (2011), θαηαηάζζεη ηα θαζήθνληα ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ 

ζηνπο αθφινπζνπο ηέζζεξηο ηνκείο: 

 Γεληθέο Αξκνδηόηεηεο 

 

 Καζήθνληα κέξηκλαο θαη επηκέιεηαο: «Καηά ηελ άζθεζε ησλ θαζεθφλησλ ηνπ, 

έλαο ππάιιεινο ηεο εηαηξεία ζα πξέπεη λα ρξεζηκνπνηήζεη ηελ θξνληίδα θαη 

ηελ επηκέιεηα, πνπ έλαο εξγαηηθφο θαη ηίκηνο άλζξσπνο ρξεζηκνπνηεί 

ζπλήζσο ζηε δηαρείξηζε ησλ δηθψλ ηνπ ππνζέζεσλ». Μηα απφ ηεο βαζηθέο 
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πξνυπνζέζεηο γηα λα εθπιεξψλνπλ ηα θαζήθνληα ηεο κέξηκλαο θαη ηεο 

επηκέιεηαο είλαη λα αθηεξψλνπλ επαξθή ρξφλν θαη λα είλαη θαιά 

ελεκεξσκέλνη ζε ζέκαηα ζρεηηθά κε ηηο ππνζέζεηο ηεο εηαηξείαο.  

 

 Αθνζίσζε (πίζηε): έλαο δηεπζπληήο πξέπεη λα ηεξεί ηελ ππνρξέσζε πίζηεο 

ησλ θαζεθφλησλ ηνπ πξνο φινπο ηνπο κεηφρνπο θαη ηελ εηαηξεία σο ζχλνιν, 

θαη φρη κφλν γηα ηνπο κεηφρνπο πνπ ηνλ εμέιεμαλ. Μηα δεχηεξε βαζηθή έλλνηα 

ζε ζρέζε κε ηελ πίζηε είλαη ε εκπηζηεπηηθφηεηα. Πην ζπγθεθξηκέλα, ε 

δηαηήξεζε απφ κέξνπο ησλ δηεπζπληψλ ηνπ απνξξήηνπ ζε ζρέζε κε ηελ 

επηρεηξεκαηηθφηεηα ησλ εηαηξεηψλ ή γηα ηπρφλ πιεξνθνξίεο ζηηο νπνίεο νη 

δηεπζπληέο έρνπλ πξφζβαζε ιφγσ ηεο ζέζε ηνπο θαη ηηο νπνίεο ε εηαηξεία δελ 

έρεη δηαδψζεη επίζεκα.  

 

 Δηδηθέο αξκνδηόηεηεο: δηαζθάιηζε ηεο ίζεο κεηαρείξηζεο ησλ κεηφρσλ, 

πξνζηαζία ησλ ζπκθεξφλησλ ηνπο θαη ηεο πξφζβαζή ηνπο ζε πιεξνθνξίεο,  

πξνψζεζε ηεο έγθαηξεο θαη ππεχζπλεο δεκνζηνπνίεζε ησλ πιεξνθνξηψλ θαη 

δηαθάλεηα ζηε δηνίθεζε. 

1.12 Μέγεθορ Γιοικηηικού ΢ςμβοςλίος 

 Έλαο ζεκαληηθφο παξάγνληαο πνπ επεξεάδεη ηελ δξαζηεξηφηεηα ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ζχκθσλα κε ηνλ Greco (2010), είλαη ην κέγεζνο ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ. 

 Αξθεηέο έξεπλεο έρνπλ γίλεη γηα ην κέγεζνο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη 

ηνλ αξηζκφ ησλ ζπλεδξηάζεσλ. Οη πεξηζζφηεξεο θαηαιήγνπλ ζην ζπκπέξαζκα φηη 

ηφζν ην κέγεζνο φζν θαη ν αξηζκφο ησλ ζπλεδξηάζεσλ ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ 

επεξεάδνπλ ηελ απφδνζε ηεο επηρείξεζεο. Οη γλψκεο πάλσ ζην κέγεζνο ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ δηίζηαληαη: άιινη ππνζηεξίδνπλ φηη έλα κηθξφ δηνηθεηηθφ 

ζπκβνχιην ζπλδέεηαη κε θαιχηεξε απφδνζε ηεο εηαηξεία, ελψ άιινη ζεσξνχλ φηη 

απηφ επηηπγράλεηαη κε έλα κεγάιν δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην. Απφ ηελ κηα πιεπξά 

ζεσξείηαη φηη έλα κηθξφ δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην έρεη ιηγφηεξα γξαθεηνθξαηηθά 

πξνβιήκαηα θαη επνκέλσο είλαη πεξηζζφηεξν ιεηηνπξγηθφ. Δπίζεο, έλα κηθξφ 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην έρεη θαιχηεξε επνπηεία ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο 
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πιεξνθφξεζεο. ΢ηνλ αληίπνδα ππάξρεη θαη ε ζεψξεζε φηη έλα κεγάιν δηνηθεηηθφ 

ζπκβνχιην παξέρεη έλα επξχ θάζκα εκπεηξηψλ (Xie et al, 2002).   

 Ο Chris et al (2014), θαηά ηελ εμέηαζε ηεο θαηαλνκήο κεηαμχ ησλ 

εθηειεζηηθψλ θαη κε εθηειεζηηθψλ κειψλ ησλ δηνηθεηηθψλ ζπκβνπιίσλ, θαηέιεμαλ 

φηη ε πιεηνςεθία ησλ δηνηθεηηθψλ ζπκβνπιίσλ απνηειείηαη απφ εθηειεζηηθά θαη κε 

εθηειεζηηθά κέιε, ελψ ηα αλεμάξηεηα κε εθηειεζηηθά κέιε ηνπο πεξηνξίδνληαη εληφο 

ησλ νξίσλ πνπ ζέηεη ε ειιεληθή λνκνζεζία γηα ηελ εηαηξηθή δηαθπβέξλεζε. Δπηπιένλ, 

απφ ηελ έξεπλαο ηνπο πξνέθπςε φηη ηα κηθξά ζε κέγεζνο δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα είλαη 

πην ζπρλά ζε κεζαίαο θεθαιαηνπνίεζεο επηρεηξήζεηο. Ζ ρξήζε ησλ κηθξψλ 

δηνηθεηηθψλ ζπκβνπιίσλ ζηνρεχεη ζηελ  κείσζε ησλ ζπγθξνχζεσλ εληφο ηνπ 

Γηνηθεηηθνχ ΢πκβνπιίνπ, θαη ελδερνκέλσο κεηψλεη ηελ δπζθίλεηε θαη αξγή 

αληίδξαζε ζε ζέκαηα πνπ άπηνληαη άκεζεο δξάζεο. Σα δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα κε 

ιηγφηεξα κέιε παξνπζηάζηεθαλ λα έρνπλ θαιχηεξε απφδνζε απφ φηη εθείλα κε 

πεξηζζφηεξα κέιε. Μάιηζηα, ζε νξηζκέλεο πεξηπηψζεηο νη επελδπηέο δειεάδνληαη απφ 

ηελ ζπγθέληξσζε εμνπζίαο, επειπηζηψληαο φηη νη δηεπζπληηθέο ζέζεηο ζα είλαη 

απνθαζηζηηθέο θαη γξήγνξεο ζηηο εηαηξείεο απηέο. Απφ ηελ άιιε πιεπξά ηα κεγάια 

δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα είλαη εηεξνγελή θαη δελ είλαη ηδαληθά γηα επηθείκελε δξάζε θαη 

γξήγνξεο ζηξαηεγηθέο απνθάζεηο. ΢ηελ έξεπλα πνπ έθαλαλ βξήθαλ φηη έλα κέζν 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην απνηειείηαη πεξίπνπ απφ νθηψ κέιε θαηά ην έηνο 2011, ελψ ηα 

αληίζηνηρα κεγέζε γηα ηηο κηθξνκεζαίεο θαη κεγάιεο επηρεηξήζεηο είλαη 7,5 θαη 12 

αληηζηνίρσο. Ο θψδηθαο ΢ΔΒ ζπλεγνξεί ππέξ ηεο αλάγθεο ηα δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα 

λα απαξηίδνληαη απφ 7-15 κέιε, κέγεζνο ην νπνίν είλαη θαη ζχκθσλν κε ηηο δηεζλείο 

πξαθηηθέο.  

 

1.13 Ανεξαπηηζία μελών διοικηηικού ζςμβοςλίος  

 Χο αλεμάξηεηνπο δηεπζπληέο ε Crespí-Cladera et al (2013) αληηιακβάλνληαη 

ηελ ειαρηζηνπνίεζε ηνπ δπλεηηθνχ θαηξνζθνπηζκνχ ησλ δηαρεηξηζηψλ ή ησλ κεγάισλ 

ηδηνθηεηψλ ειέγρνπ κέζα ζε έλα κέζν πεξηβάιινλ. ΢χκθσλα κε ην αγγιν-

ακεξηθάληθν πιαίζην ηεο δηάζπαξηεο ηδηνθηεζίαο, νη αλεμάξηεηνη δηεπζπληέο είλαη ηα 

ζεκαληηθά κέιε ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ αλαθνξηθά κε ηελ απνθπγή ηεο 

δηεπζπληηθήο ηδηνπνίεζεο (ζθεηεξηζκνχ, θαηάρξεζεο). ΢ηελ επεηξσηηθή Δπξψπε γηα 

ηελ ξχζκηζε ηεο ζπγθέληξσζεο ηδηνθηεζίαο, ν ξφινο ησλ αλεμάξηεησλ κειψλ είλαη 
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λα πεξηνξίζεη ηελ εμαγσγή ηδησηηθψλ σθειεηψλ απφ ηνπο κεγαινκεηφρνπο πνπ 

αζθνχλ ηνλ έιεγρν ηεο επηρείξεζεο θαη νη νπνίνη ζπλήζσο δηνξίδνπλ ηα ππφινηπα 

κέιε ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ. Σν κέζν πνζνζηφ ησλ αλεμάξηεησλ δηεπζπληψλ 

ησλ  δηνηθεηηθψλ ζπκβνπιίσλ ζηηο ΖΠΑ θαηά ηελ πεξίνδν 1950-2005 είρε απμεζεί 

απφ ην 20%  θαη είρε θηάζεη ζε επίπεδα άλσ ηνπ 70%. Ο αξηζκφο ησλ αλεμάξηεησλ 

κειψλ ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ πξνέξρεηαη απφ ηελ απηφ-θαηάηαμε ηεο 

επηρείξεζεο θαηά ηελ ππνβνιή ησλ εληχπσλ πνπ απαηηνχληαη αλάινγα κε ηελ ρψξα ή 

ηνπο θαλνληζκνχο  ηεο ρξεκαηηζηεξηαθήο αγνξάο ή ηηο γλσζηνπνηήζεηο πνπ απαηηεί ε 

έθζεζε ηεο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο. Ο ηζπαληθφο ελνπνηεκέλνο θψδηθαο βέιηηζησλ 

ζπκπεξηθνξψλ ησλ εηζεγκέλσλ εηαηξεηψλ δηεπθξηλίδεη φηη νη αλεμάξηεηνη δηεπζπληέο 

είλαη «νη δηεπζπληέο πνπ δηνξίδνληαη γηα ηηο πξνζσπηθέο ή επαγγεικαηηθέο ηνπο 

ηδηφηεηεο, πνπ είλαη ζε ζέζε λα αζθνχλ ηα θαζήθνληα ηνπο ρσξίο λα επεξεάδνληαη 

απφ νπνηαδήπνηε ζρέζε κε ηελ εηαηξεία, ηνπο κεηφρνπο ηεο ή ηελ  δηαρείξηζε ηεο». 

Σν πλεχκα ηνπ παξαπάλσ νξηζκνχ δελ δηαθέξεη απφ ηνπο ηξέρνληεο νξηζκνχο ηνπ 

ρξεκαηηζηεξίνπ ηεο Νέαο Τφξθεο, ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο ή απφ ηνπο θαλνληζκνχο 

ηνπ Ζλσκέλνπ Βαζηιείνπ.  Ο παξαθάησ πίλαθαο απεηθνλίδεη ζχκθσλα κε ηνπο 

παξαπάλσ ζπγγξαθείο ηνπο νξηζκνχο ησλ απαηηήζεσλ γηα ηνπο αλεμάξηεηνπο 

δηεπζπληέο, φπσο απηνί νξίδνληαη ζην Υξεκαηηζηήξην ηεο Νέαο Τφξθεο γηα ην 

εγρεηξίδην ησλ εηζεγκέλσλ εηαηξεηψλ, ζηηο ζπζηάζεηο ηεο επηηξνπήο ηεο Δπξσπατθήο  

Έλσζεο, ζηνλ ελνπνηεκέλν θψδηθα εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο ηνπ Ζλσκέλνπ 

Βαζηιείνπ θαη ηνλ ηζπαληθφ ελνπνηεκέλν θψδηθά βέιηηζησλ ζπκπεξηθνξψλ: 

  
 

Φξεκαηηζηήξην ηεο Νέαο 
Υφξθεο - εγρεηξίδην ησλ 
εηζεγκέλσλ εηαηξεηψλ 

Σχζηαζε ηεο Δπηηξνπήο ηεο 
Δπξσπατθήο Έλσζεο ηεο 15εο 

Φεβξνπαξίνπ 2005 ζρεηηθά κε ην 
ξφιν ησλ κε εθηειεζηηθψλ θαη ησλ 
επνπηηθψλ δηνηθεηηθψλ ζηειερψλ 
ησλ εηζεγκέλσλ εηαηξεηψλ θαη ησλ 

επηηξνπψλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 
ζπκβνπιίνπ (επνπηηθέο) 

 
 

Ηλσκέλν Βαζίιεην - Κψδηθαο 
Δηαηξηθήο Γηαθπβέξλεζεο 

Σεπηεκβξίνπ 2012 

  
Ιζπαληθφο Δλνπνηεκέλνο 

Κψδηθαο Βέιηηζηεο 
Γηαθπβέξλεζε ησλ 

εηζεγκέλσλ εηαηξεηψλ  
 19 Μάηνπ 2006 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

Αλεμάξηεηνο 
Σχκβνπινο 

είλαη: 

Έλαο δηεπζπληήο δελ κπνξεί 
λα ζεσξεζεί σο  
“αλεμάξηεηνο”, εθηφο αλ ην 
δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην 
θαζνξίζεη θαηαθαηηθά φηη ν 
δηεπζπληήο δελ έρεη θακία 
νπζηαζηηθή ζρέζε κε ηελ 
εηζεγκέλε εηαηξεία (άκεζα ή 
σο εηαίξνο, κέηνρνο ή 
ππάιιεινο ελφο νξγαληζκνχ 
πνπ έρεη ζρέζε κε ηελ 
εηαηξεία).  

Έλαο δηεπζπληήο πξέπεη λα 
ζεσξείηαη αλεμάξηεηνο εθφζνλ 
είλαη απαιιαγκέλνο απφ θάζε 
επηρεηξεκαηηθή, νηθνγελεηαθή ή 
άιιε ζρέζε κε ηελ εηαηξεία, ηνλ 
έιεγρν ησλ κεηφρσλ ή ηε 
δηαρείξηζε ηνπ, ψζηε λα κελ 
δεκηνπξγεί ζχγθξνπζε 
ζπκθεξφλησλ, ε νπνία κπνξεί λα 
δηαηαξάζζεη ηελ θξίζε ηνπ. 

Τν Γηνηθεηηθφ Σπκβνχιην ζα 
πξέπεη λα πξνζδηνξίζεη ζηελ 
εηήζηα έθζεζε θάζε κε-
εθηειεζηηθφ δηεπζπληή πνπ θξίλεη 
φηη είλαη αλεμάξηεηνο. Τν 
δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην ζα πξέπεη 
λα θαζνξίζεη αλ ν δηεπζπληήο 
έρεη αλεμάξηεην ραξαθηήξα θαη 
θξίζε θαη αλ ππάξρνπλ ζρέζεηο 
ή πεξηζηάζεηο πνπ ελδέρεηαη λα 
επεξεάζνπλ, ή ζα κπνξνχζε λα 
θαίλεηαη φηη επεξεάδνπλ, ηελ 
απφθαζε ηνπ δηεπζπληή. Τν 
δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην πξέπεη λα 
αλαθέξεη ηνπο ιφγνπο, εάλ θξίλεη 
φηη έλαο δηεπζπληήο είλαη 
αλεμάξηεηνο ρσξίο λα ζηέθεηαη 
ζηελ χπαξμε ζρέζεσλ ή 
πεξηζηάζεσλ πνπ κπνξεί λα 

Γηεπζπληέο πνπ 
δηνξίδνληαη γηα πξνζσπηθά 
ή επαγγεικαηηθά ηνπο 
ραξαθηεξηζηηθά, πνπ είλαη 
ζε ζέζε λα αζθνχλ ηα 
θαζήθνληά ηνπο ρσξίο λα 
επεξεάδνληαη απφ 
νπνηαδήπνηε ζρέζε κε ηελ 
εηαηξεία, ηνπο κεηφρνπο 
ηεο ή ηε δηαρείξηζή ηεο. 
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θαίλεηαη ζρεηηθέο κε ηελ 
απνθαζηζηηθφηεηά ηνπ. 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Αλεμάξηεηνο 
Σχκβνπινο δελ 

είλαη: 

(1)  Ο δηεπζπληήο πνπ είλαη ή   
έρεη δηαηειέζεη θαηά ηα ηξία 
ηειεπηαία έηε, ππάιιεινο ηεο 
εηζεγκέλεο εηαηξείαο, ή είλαη 
κέινο ηεο άκεζεο νηθνγέλεηαο, 
ή έρεη δηαηειέζεη θαηά ηα ηξία 
ηειεπηαία ρξφληα ζχκβνπινο 
ηεο εηζεγκέλεο εηαηξείαο.  
(2) Ο δηεπζπληήο ή θάπνην 
άκεζν κέινο ηεο νηθνγέλεηαο 
ηνπ έρεη ιάβεη, θαηά ηε 
δηάξθεηα νπνηαζδήπνηε 
δσδεθάκελεο πεξηφδνπ θαηά 
ηα ηξία ηειεπηαία ρξφληα, 
πεξηζζφηεξα απφ 120.000 
δνιάξηα σο άκεζε 
απνδεκίσζε απφ ηελ 
εηζεγκέλε εηαηξεία, πιελ ηνπ 
δηεπζπληή θαη ηεο επηηξνπήο 
ακνηβψλ θαη ζπληάμεσλ ή 
άιισλ κνξθψλ 
εηεξνρξνληζκέλεο ακνηβήο γηα 
πξνυπεξεζία (εθφζνλ ε ελ 
ιφγσ απνδεκίσζε δελ 
απνηειεί γηα θαλέλα ηξφπν ηε 
ζπλέρηζε ησλ ππεξεζηψλ). 
(3.1) Ο δηεπζπληήο είλαη ήδε 
ζπλεξγάηεο ή ππάιιεινο κηαο 
εηαηξείαο πνπ είλαη εζσηεξηθφο 
ή εμσηεξηθφο ειεγθηήο ηεο 
εηζεγκέλεο εηαηξίαο. 
(3.2) O δηεπζπληήο έρεη έλα 
άκεζν κέινο ηεο νηθνγέλεηαο 
ηνπ πνπ είλαη ήδε ζπλεξγάηεο 
κηαο ηέηνηαο εηαηξείαο. 
(3.3) Ο δηεπζπληήο έρεη έλα 
άκεζν κέινο ηεο νηθνγέλεηαο 
ηνπ πνπ είλαη έλαο ηξέρσλ 
ππάιιεινο κηαο ηέηνηαο 
επηρείξεζεο θαη εξγάδεηαη 
πξνζσπηθά ζηνλ έιεγρν ηεο 
εηζεγκέλεο εηαηξείαο. 
(3.4) Ο δηεπζπληήο ή έλα 
άκεζν κέινο ηεο νηθνγέλεηαο 
ηνπ ήηαλ θαηά ηα ηξία 
ηειεπηαία ρξφληα έλαο εηαίξνο 
ή ππάιιεινο κηαο ηέηνηαο 
επηρείξεζεο θαη είρε εξγαζηεί 
πξνζσπηθά ζε ινγηζηηθφ 
έιεγρν ηεο εηζεγκέλεο εηαηξίαο 
ζην δηάζηεκα απηφ. 
(4) Ο δηεπζπληήο ή έλα άκεζν 
κέινο ηεο νηθνγέλεηαο ηνπ 
είλαη, ή ήηαλ ηα ηξία ηειεπηαία 
ρξφληα, απαζρνινχκελνο σο 
δηεπζπληηθφ ζηέιερνο άιιεο 
εηαηξείαο, φπνπ νπνηνδήπνηε 
απφ ηα παξφληα ζηειέρε ηεο 
εηζεγκέλεο εηαηξείαο 
ηαπηφρξνλα εμππεξεηεί ή 
εμππεξεηείηαη ζε επηηξνπή 
απνδεκηψζεσλ ηεο ελ ιφγσ 
εηαηξίαο.  
(5) Ο δηεπζπληήο είλαη έλαο 
ηξέρσλ ππάιιεινο, ή έλα 
άκεζν κέινο ηεο νηθνγέλεηαο 
ηνπ είλαη έλαο ηξέρσλ 
εθηειεζηηθφο δηεπζπληήο, κηαο 
εηαηξείαο πνπ έρεη 
πξαγκαηνπνηήζεη πιεξσκέο, 
ή έιαβε πιεξσκέο απφ, ηελ 
εηζεγκέλε εηαηξεία γηα αθίλεηα 
ή ηηο ππεξεζίεο ζε έλα πνζφ 

(1) Να κελ είλαη εθηειεζηηθφ ή 
δηεπζπληηθφ δηνηθεηηθφ ζηέιερνο 
ηεο εηαηξείαο ή ζπλδεδεκέλεο 
εηαηξείαο, θαη λα κελ έρεη ηεζεί ζε 
κηα ηέηνηα ζέζε γηα ηα πέληε 
ηειεπηαία ρξφληα. 
(2) Να κελ είλαη ππάιιεινο ηεο 
εηαηξείαο ή ζπλδεδεκέλεο 
εηαηξείαο, θαη λα κελ έρεη ηεζεί ζε 
κηα ηέηνηα ζέζε γηα ηα 
πξνεγνχκελα ηξία έηε, εθηφο αλ ην 
κε-εθηειεζηηθφ ή επνπηηθφ 
δηνηθεηηθφ ζηέιερνο δελ αλήθεη ζηα 
αλψηεξα δηεπζπληηθά ζηειέρε θαη 
έρεη εθιεγεί απφ ην (επνπηηθφ) 
ζπκβνχιην, ζην πιαίζην ελφο 
ζπζηήκαηνο εθπξνζψπεζεο ησλ 
εξγαδνκέλσλ πνπ αλαγλσξίδνληαη 
απφ ην λφκν θαη κε πξφβιεςε γηα 
επαξθή πξνζηαζία έλαληη 
θαηαρξεζηηθψλ απνιχζεσλ ή 
άιισλ κνξθψλ αδηθίαο. 
(3) Να κελ ιακβάλεη ή έρεη ιάβεη, 
ζεκαληηθέο πξφζζεηεο ακνηβέο 
απφ ηελ εηαηξεία ή κηα 
ζπλδεδεκέλε εηαηξεία, εθηφο απφ 
αληηκηζζία σο κε εθηειεζηηθφ ή 
επνπηηθφ δηνηθεηηθφ ζηέιερνο. Οη 
πξφζζεηεο απηέο ακνηβέο 
θαιχπηνπλ, ηδίσο, θάζε ζπκκεηνρή 
ζε έλα δηθαίσκα πξναίξεζεο 
αγνξάο κεηνρψλ ή νπνηνδήπνηε 
άιιν ζχζηεκα ακνηβήο αλάινγα 
κε ηελ απφδνζε. Γελ θαιχπηεη ηελ 
είζπξαμε πάγησλ παξνρψλ ζην 
πιαίζην ζπληαμηνδνηηθνχ 
ζπζηήκαηνο 
(ζπκπεξηιακβαλφκελσλ ησλ 
εηεξνρξνληζκέλσλ παξνρψλ) γηα 
πξνεγνχκελεο ππεξεζίεο πξνο 
ηελ εηαηξεία (κε ηελ πξνυπφζεζε 
φηη ε ελ ιφγσ απνδεκίσζε δελ 
απνηειεί κε θαλέλα ηξφπν ηε 
ζπλέρηζε ησλ ππεξεζηψλ). 
(4) Να κελ αλήθεη νχηε λα 
εθπξνζσπεί κε θαλέλα ηξφπν ηνλ 
έιεγρν ησλ κεηφρσλ. 
(5) Να κελ έρεη, ή είρε θαηά ην 
ηειεπηαίν έηνο, ζεκαληηθή 
επηρεηξεκαηηθή ζρέζε κε ηελ 
εηαηξεία ή κε ζπλδεδεκέλε 
εηαηξεία, είηε άκεζα είηε σο 
εηαίξνο, κέηνρνο, δηεπζπληήο ή 
αλψηεξνο ππάιιεινο ελφο 
νξγαληζκνχ πνπ έρεη κηα ηέηνηα 
ζρέζε. Σηηο επαγγεικαηηθέο 
ζρέζεηο ζπκπεξηιακβάλεηαη ε 
ηδηφηεηα ηνπ ζεκαληηθνχ 
πξνκεζεπηή αγαζψλ ή ππεξεζηψλ 
(ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ 
ρξεκαηννηθνλνκηθψλ, λνκηθψλ, 
ζπκβνπιεπηηθψλ ππεξεζηψλ), ηνπ 
ζεκαληηθνχ πειάηε θαη ησλ 
νξγαληζκψλ πνπ δέρνληαη 
ζεκαληηθέο εηζθνξέο απφ ηελ 
εηαηξεία ή ηελ νκάδα ηνπ. 
(6) Να κελ είλαη, ή λα έρεη 
δηαηειέζεη θαηά ηελ ηειεπηαία 
ηξηεηία, εηαίξνο ή ζηέιερνο ηνπ 
ηξέρνληνο ή ηνπ πξνεγνχκελνπ 
εμσηεξηθνχ ειέγρνπ ή ηεο εηαηξείαο 
ή ηεο ζπλδεδεκέλεο εηαηξείαο. 
(7) Να κελ είλαη εθηειεζηηθφ ή 

(1) Δάλ ππήξμε ππάιιεινο ηεο 
εηαηξείαο ή ηνπ νκίινπ εληφο ησλ 
πέληε ηειεπηαίσλ εηψλ. 
(2) Δάλ έρεη ή είρε θαηά ηα 
ηειεπηαία ηξία έηε, ζεκαληηθή 
επηρεηξεκαηηθή ζρέζε κε ηελ 
εηαηξεία, είηε άκεζα, είηε σο 
εηαίξνο, κέηνρνο, δηεπζπληήο ή 
αλψηεξνο ππάιιεινο ελφο 
νξγαληζκνχ πνπ έρεη κηα ηέηνηα 
ζρέζε κε ηελ εηαηξεία. 
(3) Δάλ έρεη ιάβεη ή ιακβάλεη 
πξφζζεηε ακνηβή απφ ηελ 
εηαηξεία εθηφο απφ ηελ ακνηβή 
ηνπ δηεπζπληή, ζπκκεηέρεη ζηελ 
επηινγή ηεο κεηνρήο ηεο 
εηαηξείαο ή ζε έλα ζχζηεκα 
ακνηβήο κε βάζε ηελ απφδνζε, 
ή είλαη κέινο ηνπ 
ζπληαμηνδνηηθνχ ζπζηήκαηνο ηεο 
εηαηξείαο. 
(4) Δάλ έρεη ζηελνχο 
νηθνγελεηαθνχο δεζκνχο κε 
νπνηνδήπνηε απφ ηνπο 
ζπκβνχινπο ηεο εηαηξείαο, ηνπο 
δηεπζπληέο ή αλψηεξα ζηειέρε. 
(5) Δάλ θαηέρεη δηαζηαπξσκέλεο 
ζέζεηο δηεπζπληή (cross-
directorships) ή έρεη ζεκαληηθνχο 
δεζκνχο κε άιινπο δηεπζπληέο, 
κέζσ ζπκκεηνρήο ζε άιιεο 
εηαηξείεο ή νξγαληζκνχο. 
(6) Δάλ αληηπξνζσπεχεη έλα 
ζεκαληηθφ κέηνρν, ή έρεη 
ππεξεηήζεη ζην Γηνηθεηηθφ 
Σπκβνχιην γηα πεξηζζφηεξα απφ 
ελλέα ρξφληα απφ ηελ 
εκεξνκελία ηεο πξψηεο εθινγήο 
ηνπο. 

(1) Πξνεγνχκελνη 
ππάιιεινη ή εθηειεζηηθνί 
δηεπζπληέο ησλ εηαηξεηψλ 
ηνπ νκίινπ, εθηφο εάλ 
έρνπλ παξέιζεη 3 ή 5 
ρξφληα, αληίζηνηρα, απφ ην 
ηέινο ηεο ζρέζεο απηήο. 
(2) Όζνη έρνπλ ιάβεη 
θάπνηα πιεξσκή ή άιιε 
κνξθή απνδεκίσζεο απφ 
ηελ εηαηξεία ή ηελ νκάδα 
επηπιένλ απφ ηηο 
δηεπζπληηθέο ακνηβέο, 
εθηφο αλ ην πνζφ δελ είλαη 
ζεκαληηθφ. Μεξίζκαηα ή 
ζπκπιεξψκαηα 
ζπληάμεσλ πνπ 
ιακβάλνληαη απφ έλα 
δηεπζπληή γηα 
πξνεγνχκελε 
απαζρφιεζε ή 
επαγγεικαηηθέο ππεξεζίεο 
δελ ιακβάλνληαη ππφςε 
εθφζνλ ηα ελ ιφγσ 
ζπκπιεξψκαηα δελ είλαη 
ππφ αίξεζε, δειαδή ε 
εηαηξεία πνπ ηα θαηαβάιιεη 
δελ έρεη ηελ δηαθξηηηθή 
επρέξεηα λα αλαζηείιεη, λα 
ηξνπνπνηήζεη ή λα 
αλαθαιέζεη ηελ πιεξσκή 
ηνπο, θαη θαηά απηφλ ηνλ 
ηξφπν ζα είλαη θαηά 
παξάβαζε ησλ 
ππνρξεψζεψλ ηεο. 
(3) Δηαίξνη, ηψξα ή ηα 
ηειεπηαία 3 ρξφληα, ζηνλ 
εμσηεξηθφ έιεγρν ή ζε 
εηαηξεία πνπ είλαη 
ππεχζπλε γηα ηελ έθδνζε 
έθζεζεο ειέγρνπ, γηα ηε 
ζπγθεθξηκέλε ρξνληθή 
πεξίνδν, ησλ εηζεγκέλσλ 
εηαηξεηψλ  ή νπνηνδήπνηε 
άιιν κέινο εληφο ηεο 
νκάδαο ηνπο.   
(4) Δθηειεζηηθνί 
δηεπζπληέο ή αλψηεξα 
ζηειέρε ηεο άιιεο 
εηαηξείαο, φπνπ έλαο 
εθηειεζηηθφο δηεπζπληήο ή 
αλψηεξν ζηέιερνο ηεο 
εηαηξείαο είλαη έλαο 
εμσηεξηθφο δηεπζπληήο. 
(5) Όζνη έρνπλ πιηθέο 
επηρεηξεκαηηθέο 
ζπλαιιαγέο κε ηελ 
εηαηξεία ή θάπνηνο άιινο 
απφ ηελ νκάδα ηνπο ή πνπ 
είραλ ηέηνηεο ζπλαιιαγέο 
θαηά ην πξνεγνχκελν 
έηνο, είηε γηα ινγαξηαζκφ 
ηνπο είηε σο ζεκαληηθνί 
κέηνρνη, δηεπζπληέο ή 
ζηειέρε κηαο εηαηξείαο πνπ 
δηαζέηεη ή πνπ είρε θαη 
εμαθνινπζεί λα έρεη ηέηνηεο 
ζπλαιιαγέο. 
Δπηρεηξεκαηηθέο 
ζπλαιιαγέο ζα 
πεξηιακβάλνπλ ηελ 
παξνρή αγαζψλ ή 
ππεξεζηψλ, 
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ην νπνίν, ζε νπνηαδήπνηε απφ 
ηα ηξία ηειεπηαία νηθνλνκηθά 
έηε, ππεξβαίλεη ην 1 
εθαηνκκχξηα δνιάξηα, ή 2% 
κηαο ηέηνηνπ είδνπο άιιεο 
εηαηξίαο γηα ηα ελνπνηεκέλα 
αθαζάξηζηα έζνδα ηεο.  

δηεπζπληηθφ δηνηθεηηθφ ζηέιερνο 
άιιεο εηαηξείαο ζηελ νπνία έλα 
εθηειεζηηθφ ή δηεπζπληηθφ 
δηνηθεηηθφ ζηέιερνο ηεο εηαηξείαο 
είλαη κε εθηειεζηηθφ ή επνπηηθφ 
δηνηθεηηθφ ζηέιερνο, θαη λα κελ 
έρεη άιινπο ζεκαληηθνχο δεζκνχο 
κε εθηειεζηηθά δηνηθεηηθά ζηειέρε 
ηεο εηαηξείαο κέζσ ζπκκεηνρήο ζε 
άιιεο εηαηξείεο ή θνξείο. 
(8) Να κελ έρεη ππεξεηήζεη ζην 
(επνπηηθφ) ζπκβνχιην σο κε 
εθηειεζηηθφ ή επνπηηθφ δηνηθεηηθφ 
ζηέιερνο γηα πεξηζζφηεξν απφ 
ηξεηο ζεηείεο (ή, ελαιιαθηηθά, γηα 
πεξηζζφηεξν απφ 12 έηε, εθφζνλ 
ε εζληθή λνκνζεζία πξνβιέπεη 
θαλνληθά ζεηείεο πνιχ κηθξήο 
δηάξθεηαο). 
(9) Να κελ είλαη έλα ζηελφ κέινο 
ηεο νηθνγέλεηαο ελφο εθηειεζηηθνχ 
δηεπζπληή ή δηαρεηξηζηή δηεπζπληή, 
ή ησλ πξνζψπσλ ζηηο 
πεξηπηψζεηο πνπ αλαθέξνληαη ζηα 
ζεκεία (1) έσο (8). 

ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ 
ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 
ππεξεζηψλ, θαζψο θαη 
ζπκβνπιεπηηθέο ζρέζεηο ή 
ζρέζεηο παξνρήο 
ζπκβνπιψλ. 
(6) Σεκαληηθνί κέηνρνη, 
εθηειεζηηθνί δηεπζπληέο ή 
αλψηεξα ζηειέρε ηεο 
νληφηεηαο πνπ ιακβάλνπλ 
ζεκαληηθέο δσξεέο απφ 
ηελ εηαηξεία ή ηελ νκάδα 
ηνπο, θαη ην  έπξαμαλ απηφ 
ηα ηειεπηαία 3 ρξφληα. Η 
δηάηαμε απηή δελ ζα ηζρχεη 
γηα φζνπο είλαη απιψο 
δηαρεηξηζηέο ελφο 
Ιδξχκαηνο πνπ ιακβάλνπλ 
δσξεέο. 
(7) Οη ζχδπγνη, ζπλεξγάηεο 
πνπ δηαηεξνχλ κηα 
αλάινγε ζπλαηζζεκαηηθή 
ζρέζε ή ζηελνί ζπγγελείο 
ελφο απφ ηνπο 
εθηειεζηηθνχο δηεπζπληέο 
ηεο εηαηξείαο ή αλψηεξσλ 
ζηειερψλ. 
(8) Κάζε πξφζσπν πνπ 
δελ έρεη πξνηαζεί γηα 
δηνξηζκφ ή αλαλέσζε απφ 
ηελ Δπηηξνπή Γηνξηζκψλ. 

  

 ΢χκθσλα κε ηνλ Qinghua et al (2007),  ην 28% ησλ εηζεγκέλσλ εηαηξεηψλ 

απαξηίδεη ηελ  επηηξνπή ειέγρνπ ηνπο αθξηβψο κε ην έλα ηξίην απφ αλεμάξηεηα 

δηνηθεηηθά ζηειέρε. Δπηπιένλ, ν δηαρσξηζκφο ησλ ζέζεσλ κεηαμχ ηνπ πξνέδξνπ ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη ηνπ πξνέδξνπ ηεο εηαηξείαο αληαλαθιά ζηελ 

αλεμαξηεζία ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη ζηελ θαηλνηνκία ηεο δηαρείξηζεο πνπ 

γίλεηαη ζηελ εηαηξεία.  

 Σν ρξεκαηηζηήξην ηεο Νέαο Τφξθεο εθηφο απφ κηα απνηειεζκαηηθή επηηξνπή 

ειέγρνπ, πξνηείλεη πην δξαζηηθά κέηξα θάλνληαο έθθιεζε πην αλεμάξηεηα δηνηθεηηθά 

ζπκβνχιηα. Γηα ηνλ ιφγν απηφ απαηηεί νη εηζεγκέλεο εηαηξείεο λα έρνπλ ζηελ 

πιεηνςεθία ηνπο αλεμάξηεηα κέιε πνπ λα κελ έρνπλ λα θάλνπλ κε ηελ δηνίθεζε θαη 

δίλεη ζηηο εηαηξείεο δχν ρξφληα πξνθεηκέλνπ λα ζπκκνξθσζνχλ κε ηνλ ελ ιφγσ 

θαλφλα, ν νπνίνο έρεη εγθξηζεί απφ ηελ επηηξνπή θεθαιαηαγνξάο ζηηο 4 Ννεκβξίνπ 

ηνπ 2003. Δπηπιένλ, ν Chan  θαη Li (2008), αλαθέξνπλ φηη ηα ηειεπηαία είθνζη ρξφληα 

ππάξρεη κηα ηάζε αχμεζεο ηνπ αξηζκνχ ησλ αλεμάξηεησλ δηνηθεηηθψλ ζηειερψλ ζηα 

δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα θαη νη νξηζκνί ηεο «αλεμαξηεζίαο» εμαθνινπζνχλ λα 

πνηθίινπλ ζε κεγάιν βαζκφ.  Ο πην θηιειεχζεξνο νξηζκφο ησλ αλεμάξηεησλ κειψλ 

είλαη φηη ζπκπεξηιακβάλνπλ ηνπο δηεπζπληέο πνπ δελ ππεξεηνχλ σο εξγαδφκελνη. 

Κάπνηνη άιινη νξίδνπλ σο δηεπζπληέο αλεμάξηεηνπο, απνθιείνληαο φινπο ηνπο 
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εμσηεξηθνχο δηεπζπληέο πνπ έρνπλ πηζαλή ζρέζε κε ηελ επηρείξεζε, φπσο είλαη 

ζχκβνπινη, ηξαπεδίηεο, δηθεγφξνη θαη ηα κέιε ησλ νηθνγελεηψλ ησλ εξγαδφκελσλ.  

 Σνλ Γεθέκβξην ηνπ 1999, ην ρξεκαηηζηήξην ηεο Νέαο Τφξθεο θαη ε NASDAQ 

ηξνπνπνίεζαλ ηηο απαηηήζεηο ηνπο γηα ηηο επηηξνπέο ειέγρνπ. ΢χκθσλα κε ηνπο λένπο 

θαλφλεο πνπ έζεζαλ, νη επηρεηξήζεηο ζα πξέπεη λα δηαηεξνχλ ηελ επηηξνπή ειέγρνπ 

ηνπο κε ηνπιάρηζηνλ ηξεηο δηεπζπληέο, νη νπνίνη δελ πξέπεη λα έρνπλ θακία ζρέζε κε 

ηελ εηαηξεία πνπ ζα κπνξνχζε λα επεξεάζεη ηελ άζθεζε ηεο αλεμαξηεζίαο ηνπο απφ 

ηελ δηνίθεζε θαη ηελ εηαηξεία. Οη παξαπάλσ θαηλνχξγηεο απαηηήζεηο αληαπνθξίλνληαη 

ζηελ  έθθιεζε  ηεο Δπηηξνπήο Κεθαιαηαγνξάο γηα ηελ βειηίσζε ηεο 

απνηειεζκαηηθφηεηαο ησλ επηηξνπψλ ειέγρνπ ηεο εηαηξείαο φζνλ αθνξά ηελ επνπηεία 

ηεο δηαδηθαζίαο ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο (Klein, 2002). 

 ΢ηελ Διιάδα ζχκθσλα κε ηνλ λφκν 3016/2002, φπσο ηζρχεη έπεηηα απφ ηηο 

κηθξέο ηξνπνπνηήζεηο πνπ έγηλαλ κα ηνλ λφκν 3091/2002, ζηηο ειιεληθέο επηρεηξήζεηο 

πξέπεη ην έλα ηξίην ηνπ δηνηθεηηθνχ ηνπο ζπκβνπιίνπ λα απνηειείηαη απφ κε 

εθηειεζηηθά κέιε, εθ ησλ νπνίσλ ηνπιάρηζηνλ δχν πξέπεη λα είλαη αλεμάξηεηα κε 

εθηειεζηηθά. Ζ ηειεπηαία πεξίπησζε δελ ηζρχεη φηαλ ε κεηνςεθία ησλ κεηφρσλ 

απνηειεί κέξνο ή ην ζχλνιν ησλ δχν απηψλ ζέζεσλ ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην, 

εμαζθαιίδνληαο κε απηφλ ηνλ ηξφπν ηελ αλεμαξηεζία ησλ κε εθηειεζηηθψλ κειψλ.  

Δπηπιένλ, ηα αλεμάξηεηα κε εθηειεζηηθά κέιε πξέπεη λα έρνπλ ζε κέγηζηε ηηκή ην 

0,5% ηνπ κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ θαη λα κελ έρνπλ θπζηθά θακία ζρέζε κε ηνπο 

θχξηνπο κεηφρνπο θαη ηα εθηειεζηηθά κέιε, ππφ ηε κνξθή ηεο ηξέρνπζαο ή 

παξειζνχζαο ππαιιειηθήο ζρέζεο, ελδηαθεξφκελα κέξε ή ζπγγελείο ησλ αλψηαησλ 

δηνηθεηηθψλ ζηειερψλ ησλ θχξησλ κεηνρψλ (Chris et al, 2014). 

 

1.14 Ανεξαπηηζία μελών διοικηηικού ζςμβοςλίος και επιηποπήρ ελέγσος 

 Ζ Klein (2002), δίλεη ηξεηο νξηζκνχο γηα ηελ αλεμαξηεζία ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ θαη ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ:  

1. εξκελεχεη ηελ αλεμαξηεζία ηνπ ειέγρνπ ή ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ σο 

πνζνζηφ ησλ εμσηεξηθψλ δηεπζπληψλ επί ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ ή επί ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ. 
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2. Θεσξεί σο αλεμάξηεηε επηηξνπή ειέγρνπ εθείλε πνπ φια ηα κέιε ηεο είλαη 

εμσηεξηθνί δηεπζπληέο. Γειαδή, ε επηηξνπή ειέγρνπ κπνξεί λα ιεηηνπξγήζεη 

αλεμάξηεηα εθφζνλ δελ ππάξρεη δηνηθεηηθή επηξξνή. 

3. Ζ επηηξνπή ειέγρνπ ή ην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην είλαη αλεμάξηεηα φηαλ ε 

πιεηνςεθία ησλ κειψλ ηνπο είλαη αλεμάξηεηα απφ ηελ δηαρείξηζε. 

 

 Ο Pathak et al (2014), ππνζηεξίδνπλ φηη νη εηαηξείεο πνπ δηαζέηνπλ δηνηθεηηθά 

ζπκβνχιηα θαη επηηξνπέο ειέγρνπ πνπ είλαη πην αλεμάξηεηα, έρνπλ κηθξφηεξε 

ζπρλφηεηα εκθάληζεο ινγηζηηθήο απάηεο θαη δηαρείξηζεο ησλ θεξδψλ. 

 

1.14 Γιασυπιζμόρ πποέδπος και διεςθύνονηα ζςμβούλος 

 ΢χκθσλα κε ηνλ Collier θαη Gregory (1999), ζα πξέπεη λα ππάξρεη κηα ζαθήο 

θαηαλνκή ησλ αξκνδηνηήησλ γηα ην ξφιν ηνπ πξνέδξνπ θαη δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ. 

Γηα ηηο αξκνδηφηεηεο εθείλεο πνπ ν ξφινο ηνπ πξνέδξνπ θαη δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ 

ζπλδπάδνληαη ζα πξέπεη «λα ππάξρεη έλα ηζρπξφ θαη αλεμάξηεην ζηνηρείν αλάκεζα 

ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην θαη ην αλψηεξν ζηέιερνο». 

 Όηαλ ν πξφεδξνο ηεο εηαηξείαο θαηαιακβάλεη θαη ηελ ζέζε ηνπ δηεπζχλνληα 

ζπκβνχινπ ηφηε έρνπκε ην θαηλφκελν ηεο δπαξρίαο ηνπ δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ. Ο 

Xie et al (2003), ζε έξεπλα πνπ έθαλαλ θαηέιεμαλ ζην φηη ην 85% ησλ εηαηξεηψλ ηνπ 

δείγκαηνο ηνπο δηέζεηαλ δπαδηθέο κνξθέο δηαθπβέξλεζεο.  

 ΢χκθσλα κε ηνλ Chris et al (2014), θαηά κέζν νη ειιεληθέο επηρεηξήζεηο 

ζπκκνξθψλνληαη  θαηά ην κέγηζην κε ηηο πξνηεηλφκελεο βέιηηζηεο πξαθηηθέο ηεο 

εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο γηα ηνλ δηαρσξηζκφ ησλ θαζεθφλησλ κεηαμχ ηνπ πξνέδξνπ 

ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη ηνπ δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ. Ζ θνηλή πεπνίζεζε 

είλαη φηη νη ειιεληθέο επηρεηξήζεηο, πνπ θαηά ην πιείζηνλ είλαη νηθνγελεηαθέο 

επηρεηξήζεηο, ζην πιαίζην ηνπ επεηξψηηθνπ κνληέινπ εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο, ζα 

παξνπζηάδνπλ κεγαιχηεξν πνζνζηφ ηνπ θχξηνπ κεηφρνπ, πνπ είλαη ηαπηφρξνλα 

πξφεδξνο θαη δηεπζχλσλ ζχκβνπινο.  
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Κεθάλαιο 2
ο
: ΒΗΒΛΗΟΓΡΑΦΗΚΖ ΔΠΗ΢ΚΟΠΖ΢Ζ 

2.1. ΢ςζσέηιζη ηηρ Δπιηποπή Δλέγσος και ηυν σαπακηηπιζηικών ηος  

 Γιοικηηικού   ΢ςμβοςλίος με ηην διασείπιζη ηυν κεπδών 

 Ο Siera Carsia et al (2010), αλάιπζαλ ηελ ζρέζε αλάκεζα ζηα 

ραξαθηεξηζηηθά ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ηε ιεηηνπξγία ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ θαη 

ηελ δηαρείξηζε ησλ θεξδψλ (ρεηξαγψγεζεο ησλ θεξδψλ), ηα νπνία ππνιφγηζαλ σο κε 

θπζηνινγηθά δεδνπιεπκέλα πξνθεηκέλνπ λα ειέγμνπλ ηελ πνηφηεηα ησλ νηθνλνκηθψλ 

θαηαζηάζεσλ. Γηα ηνλ ιφγν απηφ ππέζεζαλ φηη ε ζρέζε κεηαμχ ηεο 

απνηειεζκαηηθφηεηαο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ηεο χπαξμε ελφο εζσηεξηθνχ ειέγρνπ 

θαη ηεο ζρέζε ηνπ κε ηελ επηηξνπή απηή ζα ππνδεηθλχνπλ κηθξφηεξε επθαηξία γηα ηελ 

ρεηξαγψγεζε ησλ θεξδψλ. Σν δείγκα ηνπο απνηεινχληαλ απφ 108 εηζεγκέλεο κε 

ρξεκαηνπηζησηηθέο εηαηξίεο ζην ρξεκαηηζηήξην ηεο Μαδξίηεο γηα ηελ πεξίνδν 2003 

έσο θαη 2006. Ο ζπλνιηθφο πιεζπζκφο ήηαλ 127 εηαηξίεο, απφ ηηο νπνίεο αθαίξεζαλ 

11 ρξεκαηννηθνλνκηθέο εηαηξίεο, δηφηη παξνπζίαδαλ κηα δηαθνξεηηθή δηάηαμε 

(ηαμηλφκεζε) ζηνλ ηζνινγηζκφ (ζηνπο ινγαξηαζκνχο ηέινπο ρξήζεο) θαη ρξεηάδνληαλ 

πεξηζζφηεξε επνπηεία. Δπίζεο, ζην δείγκα δελ ζπκπεξηέιαβαλ θαη 8 εηαηξίεο, δηφηη 

δελ είραλ ππνβάιιεη έθζεζε εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο. Σα ηειηθά ζηνηρεία ηνπο 

απνηεινχληαλ απφ 432 παξαηεξήζεηο. Ζ εμαξηεκέλε κεηαβιεηή ηνπ κνληέινπ πνπ 

ρξεζηκνπνίεζαλ είλαη ε δηαρείξηζε ησλ θεξδψλ (Earning Management, EM), ηελ 

φπνηα κέηξεζαλ θαηά απφιπηε αμία ηεο δηαθξηηηθήο επρέξεηαο ησλ δεδνπιεπκέλσλ κε 

ην κνληέιν ηνπ Jones (1991) θαη κε ην ηξνπνπνηεκέλν κνληέιν Jones. Οη αλεμάξηεηεο 

κεηαβιεηέο πνπ ρξεζηκνπνίεζαλ είλαη: ν αξηζκφο ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, 

ε αλεμαξηεζία ή κε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ν αξηζκφο ησλ ζπλεδξηάζεσλ ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ, θαη αλ ππάξρεη ή φρη ιεηηνπξγία εζσηεξηθνχ ειέγρνπ. Ζ 

ςεπδνκεηαβιεηή πνπ ρξεζηκνπνηήζεθε είλαη εάλ ν εζσηεξηθφο ειεγθηήο ζπλαληηέηαη 

ή φρη κε ηελ επηηξνπή ειέγρνπ θαη νη κεηαβιεηέο ειέγρνπ: ην ζχλνιν ηνπ 

ελεξγεηηθνχ, ε κφριεπζε, ην πνζνζηφ ησλ κεηνρψλ πνπ θαηέρνληαη απφ κέιε ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη ε κέηξεζε ησλ νηθνλνκηθψλ εθζέζεσλ ζχκθσλα κε  ηνλ 

Zmijewski (1984). Σα απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο έδεημαλ φηη ην κέγεζνο θαη ν 

αξηζκφο ησλ ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ είραλ ζεκαληηθή αξλεηηθή 

ζπζρέηηζε κε ηελ ρεηξαγψγεζε ησλ θεξδψλ, θαζψο θαη αξλεηηθή ζρέζε αλάκεζα 

ζηελ ιεηηνπξγία ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ θαη ζηελ δηαρείξηζε ησλ θεξδψλ. Δπηπιένλ, 

ε πεξηγξαθηθή αλάιπζε έδεημε φηη νη επηρεηξήζεηο έρνπλ απμήζεη ηνλ αξηζκφ ησλ 
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ζπλεδξηάζεσλ ζε εηήζηα βάζε. Όζνλ αθνξά ην κέγεζνο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ηα 

απνηειέζκαηα έδεημαλ φηη ε κεηαβιεηή απηή δελ ζπλδέεηαη αξλεηηθά κε ηελ 

δηαρείξηζε ησλ θεξδψλ. Απηφ ζα κπνξνχζε ελδερνκέλσο λα νθείιεηαη ζην γεγνλφο 

φηη έλαο κεγάινο αξηζκφο δηεπζπληψλ ζηηο επηηξνπέο ειέγρνπ έρεη κεγαιχηεξεο 

πηζαλφηεηεο λα αληρλεχζεη ηπρφλ ρεηξαγψγεζε ησλ θεξδψλ ζηηο νηθνλνκηθέο 

θαηαζηάζεηο. Απφ ηα επξήκαηα ηεο έξεπλαο ζπλεπάγεηαη ην ζπκπέξαζκα φηη νη 

επηρεηξήζεηο πξέπεη λα δηαζέηνπλ θαινχο ειέγρνπο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο 

πξνθεηκέλνπ λα αληρλεχνπλ ηελ  πηζαλή ρεηξαγψγεζε θεξδψλ απφ ηελ δηνίθεζε.  

 Ζ Klein (2002), εμέηαζε θαηά πφζν νη επηηξνπέο ειέγρνπ θαη ηα 

ραξαθηεξηζηηθά ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ ζρεηίδνληαη κε ηελ δηαρείξηζε ησλ 

θεξδψλ ζηηο επηρεηξήζεηο. Πην ζπγθεθξηκέλα, κειέηεζε θαηά πφζν ηα κε 

δεδνπιεπκέλα επεξεάδνπλ ηελ αλεμαξηεζία ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ.  Σν δείγκα ηεο 

έξεπλαο απνηεινχληαλ απφ 692 εηζεγκέλεο Ακεξηθάληθεο εηαηξείεο. Ζ εμαξηεκέλε 

κεηαβιεηή ηνπ κνληέινπ πνπ ρξεζηκνπνηήζεθε είλαη ην ζχλνιν ησλ δεδνπιεπκέλσλ 

εμφδσλ ηεο εηαηξείαο θαη νη αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο είλαη: ην ζχλνιν ηνπ 

ελεξγεηηθνχ, ε κεηαβνιή ζηηο θαζαξέο πσιήζεηο, ηα αθαζάξηζηα ελζψκαηα θαη ν 

εμνπιηζκφο, νη κεηαβνιέο ζηα έζνδα, ζηα αθαζάξηζηα ελζψκαηα θαη ζηνλ εμνπιηζκφ. 

Οη πην έληνλεο επηπηψζεηο παξαηεξνχληαη φηαλ είηε ην ζπκβνχιην είηε ε επηηξνπή 

ειέγρνπ απνηειείηαη απφ κηα κεηνςεθία εμσηεξηθψλ δηεπζπληψλ. Σα παξαπάλσ 

απνηειέζκαηα ππνδειψλνπλ φηη ηα δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα πνπ δηακνξθψλνληαη έηζη 

ψζηε ν δηεπζχλσλ ζχκβνπινο λα είλαη πεξηζζφηεξν αλεμάξηεηνο, είλαη πην 

απνηειεζκαηηθά ζηνλ έιεγρν ηεο εηαηξηθήο ρξεκαηννηθνλνκηθήο ινγηζηηθήο 

δηαδηθαζίαο. Δπηπιένλ, δηαπίζησζαλ φηη νη επηρεηξήζεηο πνπ αιιάδνπλ δηνηθεηηθά 

ζπκβνχιηα ή/θαη επηηξνπέο ειέγρνπ θαη απφ πιεηνςεθία αλεμάξηεησλ κειψλ 

πεγαίλνπλ ζε κεηνςεθία, παξνπζηάδνπλ κεγάιεο απμήζεηο ζηα κε δεδνπιεπκέλα. Σα 

παξαπάλσ επξήκαηα εληζρχνπλ ηελ ππφζεζε φηη ε δηαρείξηζε ησλ θεξδψλ ζρεηίδεηαη 

αξλεηηθά κε ηελ αλεμαξηεζία ησλ δηνηθεηηθψλ ζπκβνπιίσλ θαη ησλ επηηξνπψλ 

ειέγρνπ.  

 Ο Baxter θαη  Cotter (2009),  δηεξεχλεζαλ θαηά πφζν νη ειεγθηηθέο επηηξνπέο 

ζρεηίδνληαη κε ηελ πνηφηεηα ηεο αχμεζεο ησλ θεξδψλ. Γηα ηνλ ιφγν απηφ εμέηαζαλ 

δχν πηπρέο ηεο παξαπάλσ ζρέζεο: ηνλ ζρεκαηηζκφ (δεκηνπξγία) θαη ηα 

ραξαθηεξηζηηθά ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. Σν ηειηθφ δείγκα ηεο έξεπλαο απνηεινχληαλ 

απφ 309 θνξπθαίεο εηζεγκέλεο εηαηξίεο ηεο Απζηξαιίαο, πξηλ απφ ηελ ππνρξεσηηθή 
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απαίηεζε γηα εηζαγσγή επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ έγηλε ην 2003. Ζ άληιεζε ησλ 

δεδνκέλσλ ηεο έξεπλαο έγηλε απφ ηελ  βάζε δεδνκέλσλ Aspect Financial Database 

θαη αθνξνχζε ην έηνο 2001. Πξνθεηκέλνπ λα κεηξήζνπλ ηελ πνηφηεηα ησλ θεξδψλ 

βαζίζηεθαλ ζηα κνληέια ηνπ Jones (1991) «δηαρείξηζεο θεξδψλ» θαη Dechow & 

Dichev (2002) «ζθάικα εθηίκεζεο ζε κε δεδνπιεπκέλε βάζε» («κνληέιν ηεο 

απηνηέιεηαο ησλ ρξήζεσλ ζθάικα εθηίκεζεο»).  Γηα ηηο κεηξήζεηο πνπ έθαλαλ 

ρξεζηκνπνίεζαλ σο εμαξηεκέλεο κεηαβιεηέο: ηελ απφιπηε αμία ησλ κε 

δεδνπιεπκέλσλ εμφδσλ βαζηζκέλνη ζην ηξνπνπνηεκέλν κνληέιν ηνπ Jones (1991) θαη  

ηελ απφιπηε ηηκή ησλ θαηαινίπσλ βαζηζκέλνη ζην κνληέιν ησλ Dechow & Dichev 

(2002) θαη ζην ηξνπνπνηεκέλν κνληέιν ηνπ Jones (1991). Χο αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο 

ζεψξεζαλ ηηο αθφινπζεο: ηνλ ζρεκαηηζκφ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ,  ROA, ηελ 

αλαινγία ησλ αλεμάξηεησλ δηεπζπληψλ ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην, ηνλ αξηζκφ ησλ 

κειψλ ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ηελ αλαινγία ησλ δηεπζπληψλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ πνπ δηαζέηνπλ ινγηζηηθή εκπεηξία, ηελ  αλαινγία ησλ δηεπζπληψλ ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ πνπ δηαζέηνπλ ηα πξνζφληα πνπ νξίδεη ε λνκνζεζία, ν 

αξηζκφο ησλ εηήζησλ ζπλεδξηάζεσλ ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, εάλ ν ειεγθηήο ηεο 

εηαηξείαο αλήθεη ζηηο πέληε κεγαιχηεξεο ειεγθηηθέο εηαηξείεο. Σα απνηειέζκαηα ηεο 

έξεπλαο ππνδειψλνπλ φηη ε δεκηνπξγία κηαο επηηξνπήο ινγηζηηθνχ ειέγρνπ είλαη έλαο 

απνηειεζκαηηθφο ηξφπνο γηα ηε κείσζε ηεο δηαρείξηζεο ησλ θεξδψλ θαη, σο εθ 

ηνχηνπ, γηα ηελ βειηίσζε ηε πνηφηεηαο ησλ θεξδψλ. Πην ζπγθεθξηκέλα, ν 

ζρεκαηηζκφο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ κεηψλεη ζθνπίκσο ηελ δηαρείξηζε ησλ θεξδψλ, 

αιιά φρη φκσο θαη ηα ιάζε εθηίκεζεο ζε δεδνπιεπκέλε βάζε. Δπηπιένλ, βξέζεθαλ 

ζεκαληηθέο δηαθνξέο κεηαμχ ηεο ινγηζηηθήο εκπεηξίαο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ησλ 

δχν κεηξήζεσλ ηεο πνηφηεηαο ησλ θεξδψλ. Σα ππφινηπα ραξαθηεξηζηηθά ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ εμεηάζηεθαλ δελ βξέζεθαλ λα είλαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθά θαη 

λα ζπλδένληαη κε ηηο κεζφδνπο κέηξεζεο ηεο πνηφηεηαο ησλ θεξδψλ.  

 Ο Xie et al (2002), εμέηαζαλ ην ξφιν ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ, θαζψο θαη ηεο εθηειεζηηθήο επηηξνπήο γηα ηελ πξφιεςε ηεο 

δηαρείξηζεο ησλ θεξδψλ. Γηα ηελ έξεπλα ηνπο ζηεξίρηεθαλ ζηελ έθζεζε ηεο 

επηηξνπήο θεθαιαηαγνξάο, ζχκθσλα κε ηελ νπνία ηα κέιε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

ρξεηάδνληαη νηθνλνκηθή εθιέπηπλζε. Δπηπιένλ, ππνζηεξίδνπλ φηη ε ζχλζεζε κηαο 

επηηξνπήο γεληθφηεξα, θαη εηδηθφηεξα κηαο επηηξνπήο ινγηζηηθνχ ειέγρνπ, ζρεηίδεηαη 

κε ηελ πηζαλφηεηα κηα επηρείξεζε λα ζπκκεηέρεη ζηελ δηαρείξηζε ησλ θεξδψλ. 
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Μεηαμχ ησλ άιισλ ζεσξνχλ φηη ηφζν ηα κέιε ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ φζν θαη 

ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ δηαζέηνπλ εηαηξηθή θαη νηθνλνκηθή εκπεηξία ζρεηίδνληαη 

κε επηρεηξήζεηο πνπ έρνπλ κηθξφηεξε δηαθξηηηθή επρέξεηα ζηελ δηαρείξηζε ησλ 

ηξερφλησλ δεδνπιεπκέλσλ. Σν δείγκα ηνπο απνηεινχληαλ απφ  282 επηρεηξήζεηο  ηνπ 

δείθηε S & P 500 γηα ηα έηε 1992, 1994 θαη 1996. Ζ κέζνδνο πνπ ρξεζηκνπνίεζαλ  

ζηελ έξεπλα ηνπο είλαη ησλ ειαρίζησλ ηεηξαγψλσλ θαη ε εμαξηεκέλε κεηαβιεηή ηνπ 

κνληέινπ  ηνπο είλαη ηα ηξέρνληα δεδνπιεπκέλα έμνδα, ελψ νη αλεμάξηεηεο 

κεηαβιεηέο είλαη ε ζπλνιηθή επηρείξεζε θαη ηα ραξαθηεξηζηηθά ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ. Καηαιήγνπλ ζην ζπκπέξαζκα, φηη ε δξαζηεξηφηεηα ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνχιηνπ θαη ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, θαζψο θαη ε νηθνλνκηθή εθιέπηπλζε ησλ 

κειψλ ηνπο κπνξεί λα απνηειέζνπλ ζεκαληηθνχο παξάγνληεο  γηα ηελ κείσζε ηεο 

ηάζεο πνπ ππάξρεη απφ ηα δηεπζπληηθά ζηειέρε λα ζπκκεηέρνπλ ζηελ δηαρείξηζε  ησλ 

θεξδψλ. Σα απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο έδεημαλ φηη ε δπαξρία ηνπ δηεπζχλνληα 

ζπκβνχινπ, θαζψο θαη ε αλαινγία ησλ εμσηεξηθψλ δηεπζπληψλ πνπ έρνπλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθφ ή λνκηθφ ππφβαζξν δελ ζρεηίδνληαη κε ηα ηξέρνληα 

δεδνπιεπκέλα έμνδα. Δπίζεο, ν αξηζκφο ησλ ζπλεδξηάζεσλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ παξνπζηάδεηαη κε αξλεηηθφ ζπληειεζηή, ν νπνίνο είλαη νξηαθά 

ζεκαληηθφο ζε επίπεδν 0,10, ππνδεηθλχνληαο φηη φηαλ ηα δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα 

θάλνπλ πην ζπρλέο ζπλεδξηάζεηο ηφηε ηα ηξέρνληα δεδνπιεπκέλα έμνδα είλαη 

ρακειφηεξα. Σα επξήκαηα δείρλνπλ φηη έλα κεγάιν πνζνζηφ εμσηεξηθψλ δηεπζπληψλ 

ζπλδέεηαη κε θαιχηεξε παξαθνινχζεζε. Αθφκε, δηαθαίλεηαη φηη ηα κεγάια 

δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα ζπλδένληαη κε ρακειφηεξα επίπεδα ζε ηξέρνληα δεδνπιεπκέλα 

έμνδα. Έηζη, εληζρχεηαη θαη ην επηρείξεκα φηη ηα κεγαιχηεξα δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα 

δηαζέηνπλ έλα κεγαιχηεξν αξηζκφ απφ έκπεηξνπο δηεπζπληέο. Σέινο, ε επηηξνπή 

ειέγρνπ πνπ ηα κέιε ηεο δηαζέηνπλ νηθνλνκηθφ ή εηαηξηθφ ππφβαζξφ ζρεηίδεηαη κε 

ρακειά επίπεδα δηαρείξηζεο θεξδψλ.  

 Ζ Thoopsamut et al (2008), εμέηαζαλ ηελ ζρέζε κεηαμχ ησλ ραξαθηεξηζηηθψλ 

ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ην κέγεζνο ηνπ ειέγρνπ ηεο επηρείξεζεο θαη ηε δηαρείξηζε ησλ 

θεξδψλ ζηηο ηξηκεληαίεο νηθνλνκηθέο εθζέζεηο ησλ εηαηξεηψλ πνπ είλαη εηζεγκέλεο 

ζην ρξεκαηηζηήξην ηεο Σατιάλδεο. Σα ραξαθηεξηζηηθά ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

απνηεινχληαη απφ ηνλ αξηζκφ ζπλεδξηάζεσλ ησλ επηηξνπψλ ειέγρνπ, ηε κέζε 

δηάξθεηα ζεηείαο ησλ επηηξνπψλ ειέγρνπ, θαζψο θαη ην πνζνζηφ ησλ κειψλ ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ δηαζέηνπλ ινγηζηηθή ή ρξεκαηννηθνλνκηθή εκπεηξία. Σν 
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δείγκα ηεο έξεπλαο απνηεινχληαλ απφ 457 εηζεγκέλεο εηαηξίεο ζην ρξεκαηηζηήξην 

ηεο Σατιάλδεο θαηά ηα έηε 2005 θαη 2006. Ζ εμαξηεκέλε κεηαβιεηή ηνπ κνληέινπ 

πνπ ρξεζηκνπνίεζαλ είλαη ην άζξνηζκα ηεο απφιπηεο ηηκήο ησλ ηξηκεληαίσλ 

δεδνπιεπκέλσλ θαη νη αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο είλαη: ν αξηζκφο ζπλεδξηάζεσλ ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ, ε κέζε δηάξθεηα ηεο ζεηείαο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ην πνζνζηφ 

ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ κε ινγηζηηθή ή ρξεκαηννηθνλνκηθή εκπεηξία, εάλ ν 

ειεγθηήο ηεο εηαηξείαο πξνέξρεηαη απφ ηηο ηέζζεξηο κεγαιχηεξεο ειεγθηηθέο 

εηαηξείεο, ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ, νη ζπλνιηθέο ππνρξεψζεηο σο πξνο ην ζχλνιν 

ηνπ ελεξγεηηθνχ, ε αχμεζε ησλ εζφδσλ, ν αξηζκφο ησλ κειψλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ, ην πνζνζηφ ησλ αλεμάξηεησλ δηεπζπληψλ, εάλ ν ξφινο ηνπ πξνέδξνπ 

ζπλδπάδεηαη κε ηνλ ξφιν ησλ δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ, ην πνζνζηφ ζπκκεηνρήο ηνπ 

δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ ζην κεηνρηθφ θεθάιαην ηεο εηαηξείαο. Απφ ηα απνηειέζκαηα 

ηεο κειέηεο πξνέθπςε κηα αξλεηηθή ζρέζε αλάκεζα ζην κέζν φξν ηεο ζεηείαο ησλ 

επηηξνπψλ ειέγρνπ θαη ηεο δηαρείξηζεο ηξηκεληαίσλ θεξδψλ.  Χζηφζν, ν αξηζκφο ησλ 

ζπλεδξηάζεσλ ησλ επηηξνπψλ ειέγρνπ, ην πνζνζηφ ησλ επηηξνπψλ ινγηζηηθνχ 

ειέγρνπ κε ηε ινγηζηηθή ή ρξεκαηννηθνλνκηθή εκπεηξία θαη ην κέγεζνο ηνπ ειέγρνπ 

ηεο επηρείξεζεο δελ είλαη πνιχ ζρεηηθά κε ηε δηαρείξηζε ηξηκεληαίσλ θεξδψλ. Σα 

απνηειέζκαηα, επίζεο, δείρλνπλ φηη ε κέζε δηάξθεηα ηεο ζεηείαο ησλ επηηξνπψλ 

ειέγρνπ επεξεάδνπλ ηελ πνηφηεηα ησλ νηθνλνκηθψλ εθζέζεσλ. Δπηπιένλ, ηα 

επξήκαηα ηεο ζπγθεθξηκέλεο έξεπλαο εληζρχνπλ ηελ ζεσξία φηη νη κηθξφηεξεο 

εηαηξείεο πνπ ππφθεηληαη ζε ιηγφηεξν έιεγρν απφ ηηο ξπζκηζηηθέο αξρέο είλαη 

πεξηζζφηεξν δηαηεζεηκέλεο λα ζπκκεηάζρνπλ ζηε δηαρείξηζε ησλ θεξδψλ. Όπσο έρεη 

πξνβιεθζεί, νη εηαηξείεο κε πςειέο επθαηξίεο αλάπηπμεο είλαη πεξηζζφηεξν 

δηαηεζεηκέλεο λα ρεηξαγσγνχλ ηα θέξδε ηνπο. 

 Ο Pathak et al (2014), δηεξεχλεζαλ θαηά πφζν ε επηηξνπή ειέγρνπ θαη ην 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην επεξεάδνπλ ηελ δηαρείξηζε ησλ θεξδψλ. Ζ κεζνδνινγία πνπ 

ρξεζηκνπνίεζαλ είλαη ε βηβιηνγξαθηθή αλαζθφπεζε. Πην ζπγθεθξηκέλα γηα ηελ 

έξεπλα ηνπο ρξεζηκνπνίεζαλ δεπηεξνγελή δεδνκέλα απφ ηελ Google Scholar, ηελ 

βάζε δεδνκέλσλ ηνπ παλεπηζηήκηνπ ηεο Γιαζθψβεο, ηελ Social Science Research 

Network, θαη ηελ Science Direct. ΢ηελ ζπγθεθξηκέλε κειέηε εθαξκφζηεθε ε κέζνδνο 

ηεο θξηηηθήο ζχλζεζεο, ζχκθσλα κε ηελ νπνία επηιέρζεθαλ 20 εκπεηξηθέο κειέηεο 

ζρεηηθέο κε ηελ  δηαρείξηζε ησλ θεξδψλ. Οη εμαξηεκέλεο κεηαβιεηέο πνπ 

ρξεζηκνπνηήζεθαλ πεξηζζφηεξν απφ ηηο εκπεηξηθέο κειέηεο γηα ηελ αλίρλεπζε ηεο 
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ρεηξαγψγεζε ησλ θεξδψλ είλαη ηα δεδνπιεπκέλα θαη κε δεδνπιεπκέλα, 

ππνινγηδφκελα ζχκθσλα κε ην κνληέιν Jones θαη ην ηξνπνπνηεκέλν κνληέιν Jones. 

Σα απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο ηνπο έδεημαλ φηη φζν πην αλεμάξηεηα είλαη ηα κέιε ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ηφζν κεγαιχηεξε είλαη ε 

πνηφηεηα ησλ θεξδψλ ζηνλ ηνκέα ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο.  

 Ζ Karamanou θαη Vafeas (2005), κειέηεζαλ ην θαηά πφζν ηα εηαηξηθά 

δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα θαη νη επηηξνπέο ειέγρνπ ζπλδένληαη κε εζεινληηθέο πξαθηηθέο 

δεκνζηνπνίεζεο ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ ζηνηρείσλ, πξνζεγγίδνληαο ην κε βάζε ηε 

δηαρείξηζε ηεο πξφβιεςεο ησλ θεξδψλ. Σν ηειηθφ δείγκα ηεο έξεπλαο ηνπο 

απνηεινχληαλ απφ 275 επηρεηξήζεηο πνπ αλαθνίλσζαλ 1621 πξνβιέςεηο ζε 1274 

εηαηξηθά έηε κεηαμχ 1995 θαη 2000. Οη εμαξηεκέλεο κεηαβιεηέο πνπ ρξεζηκνπνίεζαλ 

ζηελ έξεπλα ηνπο είλαη: εάλ ε εηαηξεία έρεη εθδψζεη έζησ θαη κηα πξφβιεςε γηα 

θεξδνθνξία γηα ην έηνο, ε απφιπηε δηαθνξά κεηαμχ ησλ πξαγκαηηθψλ θεξδψλ θαη ηεο 

απνπιεζσξηζκέλεο πξφβιεςεο ηεο δηαρείξηζεο απφ ηελ κέζε πξφβιεςε ησλ 

αλαιπηψλ, ε πξνζαξκνζκέλε απφδνζε ηεο αγνξάο ησλ ηξηψλ εκεξψλ επηθεληξσκέλε 

γχξσ απφ ηελ  εκεξνκελία αλαθνίλσζεο ηεο πξφβιεςεο, ε αιιαγή ζηελ πξφβιεςε 

ηεο ζπλαίλεζεο ησλ αλαιπηψλ απφ 90 εκέξεο πξηλ ζε 90 εκέξεο κεηά ηελ εκεξνκελία 

ησλ πξνβιέςεσλ δηαρείξηζεο (απνπιεζσξηζκέλε ηηκή). Γηα ηελ εηαηξηθή 

δηαθπβέξλεζε ρξεζηκνπνίεζαλ ηηο αθφινπζεο κεηαβιεηέο: ηνλ αξηζκφ ησλ κε 

εθηειεζηηθψλ δηεπζπληψλ σο πξνο ην ζχλνιν ησλ δηεπζπληψλ, ηνλ ζπλνιηθφ αξηζκφ 

ησλ εηαηξηθψλ δηεπζπληψλ θαηά ηελ εκεξνκελία δήισζεο κεζνιάβεζεο, ν αξηζκφο 

ησλ ζπλεδξηάζεσλ πνπ πξαγκαηνπνηήζεθαλ απφ ην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην θαηά ηελ 

δηάξθεηα ηνπ έηνπο, ην θιάζκα ησλ θνηλψλ κεηνρψλ πνπ θαηέρνπλ φια ηα ζηειέρε ηεο 

εηαηξείαο θαη ησλ δηεπζπληψλ σο νκάδα, ην θιάζκα ησλ θνηλψλ κεηνρψλ πνπ 

θαηέρνπλ νη ζεζκηθνί θνξείο. Όζνλ αθνξά ηελ επηηξνπή ειέγρνπ ρξεζηκνπνίεζαλ ηηο 

κεηαβιεηέο πνπ έρνπλ λα θάλνπλ κε ηνλ αξηζκφ ησλ εμσηεξηθψλ κειψλ ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ, ηελ νηθνλνκηθή εκπεηξία ησλ κειψλ ηεο, ηνλ αξηζκφ ησλ ζπλαληήζεσλ  θαη 

ην κέγεζνο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. Σέινο, νη κεηαβιεηέο ειέγρνπ πνπ 

ρξεζηκνπνηήζεθαλ είλαη: νη θαθέο εηδήζεηο, ε πξφγλσζε ηεο δηαζπνξά, ε αλάιπζε 

ηεο ζπλαίλεζεο, ε αλάιπζε αθνινπζίαο, ε πςειήο ηερλνινγίαο βηνκεραλία, νη εκέξεο 

κέρξη ην ηέινο ηεο πεξηφδνπ ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο. Οη 

ζπγθεθξηκέλνη ζπγγξαθείο πηζηεχνπλ φηη ζηηο επηρεηξήζεηο κε πην απνηειεζκαηηθέο 

δνκέο ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ θαη ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην, νη δηεπζπληέο είλαη πην 
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πηζαλφλ λα θάλνπλ ή λα ελεκεξψλνπλ κηα πξφβιεςε γηα ηα θέξδε. Πην ζπγθεθξηκέλα 

φηαλ ε δηνίθεζε ηεο εηαηξείαο έρεη ζηελ δηάζεζε ηεο κηα θαιή είδεζε, ε εκπεηξία ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ ζα είλαη εθείλε πνπ ζα παίμεη θαζνξηζηηθφ ξφιν ζηνλ ζρεκαηηζκφ 

ή κε ηεο πξφβιεςεο. Απφ ηα επξήκαηα ηεο ζπγθεθξηκέλεο έξεπλαο πξνθχπηεη φηη νη 

εμσηεξηθνί δηεπζπληέο ζρεηίδνληαη κε κεγαιχηεξε αθξίβεηα ζηηο πξνβιέςεηο. 

Δπηπιένλ, ε απνηειεζκαηηθή εηαηξηθή δηαθπβέξλεζε ζπλδέεηαη κε κεγαιχηεξεο 

πνηφηεηαο ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο.  

 Ο Hamdan et al (2012), εμέηαζαλ ηελ επίδξαζε ησλ ραξαθηεξηζηηθψλ ησλ 

ειεγθηηθψλ επηηξνπψλ: κέγεζνο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, αλεμαξηεζία, δξαζηεξηφηεηα, 

νηθνλνκηθή ηερλνγλσζία θαη ην πνζνζηφ ησλ θνηλψλ κεηνρψλ πνπ αλήθνπλ ζηελ 

επηηξνπή ειέγρνπ, ζηελ βειηίσζε ηνπ ινγηζηηθνχ ζπληεξεηηζκνχ θαη  ησλ πξαθηηθψλ 

δηαρείξηζεο ησλ θεξδψλ. Σν δείγκα ηεο κειέηεο απνηεινχληαλ απφ 50 Ηνξδαληθέο 

βηνκεραληθέο επηρεηξήζεσλ, νη νπνίεο είλαη εηζεγκέλεο ζην ρξεκαηηζηήξην ηνπ Ακκάλ 

θαηά ηελ πεξίνδν 2004 – 2009. Οη επηρεηξήζεηο ηνπ δείγκαηνο πιεξνχζαλ ηα 

αθφινπζα θξηηήξηα επηινγήο: 1) πιήξε εηήζηα ηηκή ηεο κεηνρήο θαη ηεο νλνκαζηηθήο 

αμίαο αλά κεηνρή γηα ηελ πεξίνδν 2004-2009, 2) νινθιεξσκέλεο νηθνλνκηθέο 

θαηαζηάζεηο γηα δεδνκέλα ηνπιάρηζηνλ έμη εηψλ 2004-2009, 3) δηαζεζηκφηεηα φισλ 

ησλ απαξαίηεησλ δεδνκέλσλ γηα ηα ραξαθηεξηζηηθά ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, 4) δελ 

είραλ ζπγρσλεπζεί ή δηαγξαθεί θαηά ηελ πεξίνδν κειέηεο. Ζ βαζηθή ππφζεζε πνπ 

έθαλαλ ήηαλ φηη «δελ ππάξρεη θακία ζεκαληηθή ζηαηηζηηθά ζπζρέηηζε κεηαμχ ησλ 

ραξαθηεξηζηηθψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ηνπ ινγηζηηθνχ ζπληεξεηηζκνχ, γηα ηηο 

Ηνξδαληθέο βηνκεραληθέο εηαηξείεο πνπ είλαη εηζεγκέλεο ζην ρξεκαηηζηήξην». Οη 

αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο ηεο έξεπλαο ηνπο ήηαλ ην κέγεζνο ηεο ειεγθηηθήο επηηξνπήο, 

ε αλεμαξηεζία ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ν αξηζκφο ησλ ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ, ε νηθνλνκηθή εκπεηξία ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ην πνζνζηφ 

ησλ θνηλψλ κεηνρψλ πνπ αλήθνπλ ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ. Χο εμαξηεκέλεο 

κεηαβιεηέο ρξεζηκνπνίεζαλ ηνλ ινγηζηηθφ ζπληεξεηηζκφ θαη ηνλ δείθηε ησλ 

ζπλνιηθψλ δεδνπιεπκέλσλ σο πξνο ηα αθαζάξηζηα θέξδε. Οη κεηαβιεηέο ειέγρνπ ηεο 

έξεπλαο ήηαλ: ην κέγεζνο ηεο εηαηξείαο, ε κφριεπζε, εάλ ν ειεγθηήο ηεο εηαηξείαο 

πξνέξρεηαη απφ ηηο πέληε θνξπθαίεο ειεγθηηθέο εηαηξείεο θαη ε εμεηδίθεπζε ησλ 

εμσηεξηθψλ ειεγθηψλ ηεο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο ζηελ  ππεξεζία ηνπ πειάηε. Σα 

επξήκαηα ηεο έξεπλαο έδεημαλ φηη ηα ραξαθηεξηζηηθά ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ 

εμεηάζηεθαλ δελ ζρεηίδνληαη ζεκαληηθά κε ηνλ ινγηζηηθφ ζπληεξεηηζκφ, κε εμαίξεζε 
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ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο εκπεηξίαο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ ε νπνία βξέζεθε λα έρεη 

ζεηηθή ζπζρέηηζε κε ηνλ ζπληεξεηηζκφ. Δπηπιένλ, ην κέγεζνο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

ζπκκνξθψλεηαη ζχκθσλα κε ηηο θείκελεο λνκνζεζίεο ηεο Ηνξδαλίαο θαη ν κέζν φξνο 

ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο νξίδεηαη σο ηέζζεξηο θνξέο εηεζίσο. Χζηφζν, ην 

κέγεζνο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ε αλεμαξηεζία ηεο επηηξνπήο δελ βξέζεθαλ λα 

έρνπλ επίδξαζε ζην επίπεδν ηνπ ινγηζηηθνχ ζπληεξεηηζκνχ. Αλαθνξηθά κε ηελ 

νηθνλνκηθή εκπεηξία ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ ην 40% ηνπ δείγκαηνο 

δηαζέηνπλ ηέηνηνπ είδνπο εκπεηξία. Οη πεξηζζφηεξεο απφ ηηο Ηνξδαληθέο βηνκεραληθέο 

επηρείξεζεο ηεξνχλ ηνπο θαλφλεο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο γηα ηελ νηθνλνκηθή 

εκπεηξία ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ζχκθσλα κε ηνπο νπνίνπο ε επηηξνπή 

πξέπεη λα δηαζέηεη έλα ηνπιάρηζηνλ νηθνλνκηθφ εκπεηξνγλψκνλα.     

 Ο Braiotta et al (2008), κε αθνξκή ηελ 8
ε
 θνηλνηηθή νδεγία ηεο Δπξσπατθήο 

Έλσζεο, ε νπνία απαηηεί ζχγθιηζε ηεο εηαηξηθήο επνπηείαο γηα ηηο δηαδηθαζίεο 

ειέγρνπ θαη ηε δηαδηθαζία ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο, δφζεθε ε επθαηξία 

λα εμεηάζνπλ θαη λα ζπγθξίλνπλ ηηο ζρέζεηο  πνπ ππάξρνπλ κεηαμχ ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ, ηα ραξαθηεξηζηηθά ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη ηελ ελαξκφληζε ηνπο κε 

ηελ επηηξνπή ειέγρνπ θαη ηηο επηπηψζεηο πνπ πξνθχπηνπλ απφ ηελ ελ ιφγσ 

ελαξκφληζε ζηε δηαρείξηζε ησλ θεξδψλ. Ζ έξεπλα έγηλε γηα ηα έηε 2002-2004 θαη 

επηθεληξψζεθε ζε 309 επηρεηξήζεηο ηεο Δπξσπατθήο Έλσζεο πνπ είλαη εηζεγκέλεο 

ζηελ Ακεξηθή. Οη εμαξηεκέλεο κεηαβιεηέο πνπ ρξεζηκνπνίεζαλ είλαη ε ελαξκφληζε 

ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ην ηξνπνπνηεκέλν κνληέιν Jones γηα ηελ δηαθξηηηθή 

επρέξεηα ησλ δεδνπιεπκέλσλ. Δλ ζπλερεία, νη αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο πνπ 

ρξεζηκνπνίεζαλ ζηηο παιηλδξνκήζεηο είλαη: ην κέγεζνο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ην 

πνζνζηφ ησλ αλεμαξηήησλ κειψλ ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ, ν αξηζκφο ησλ κειψλ ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ δηαζέηνπλ νηθνλνκηθή εκπεηξία, ν κέζνο φξνο ησλ ζέζεσλ πνπ 

θαηέρνληαη απφ κέιε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη είλαη κέιε δηνηθεηηθψλ ζπκβνπιίσλ 

θαη ζε άιιεο δεκφζηεο επηρεηξήζεηο, ην κέγεζνο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ην 

πνζνζηφ ησλ αλεμάξηεησλ δηεπζπληψλ, ε θαηαγξαθή ησλ ζπλνιηθψλ πσιήζεσλ, ε 

κφριεπζε (ν ιφγνο ηνπ καθξνπξφζεζκνπ ρξένπο πξνο ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ), 

εάλ ε εηαηξεία ειέγρεηαη απφ ειεγθηή πνπ αλήθεη ζηηο ηέζζεξηο θνξπθαίεο ειεγθηηθέο 

εηαηξείεο, ιεηηνπξγηθέο ηακεηαθέο ξνέο, εάλ ππάξρεη αλαθνξά γηα αχμεζε ησλ θεξδψλ 

ζε ζρέζε κε ην πξνεγνχκελν έηνο, εάλ ε εηαηξεία αλαθέξεη απψιεηα θαηά ην ηξέρνλ 

έηνο, εάλ ε εηαηξεία έρεη πηψζε άλσ ηνπ 10%  ηνπ ζπλφινπ ησλ κεηνρψλ ηεο 
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εηαηξείαο, εάλ ε εηαηξεία έρεη άλνδν άλσ ηνπ 10%  ηνπ ζπλφινπ ησλ κεηνρψλ ηεο 

εηαηξείαο. Σα απνηειέζκαηα ηεο παιηλδξφκεζεο έδεημαλ φηη νη επηρεηξήζεηο πνπ 

δηαζέηνπλ επηηξνπέο ειέγρνπ κε κεγαιχηεξε νηθνλνκηθή εκπεηξία, κε κεγάια 

δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα θαη κε πεξηζζφηεξα αλεμάξηεηα δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα έρνπλ 

ηηο ιηγφηεξεο πηζαλφηεηεο λα εκπιαθνχλ ζε ελαξκφληζε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ζε 

αληίζεζε κε ηηο επηηξνπέο ειέγρνπ πνπ δηαζέηνπλ κεγαιχηεξε εκπεηξία 

δηαθπβέξλεζεο θαη έρνπλ κεγαιχηεξεο πηζαλφηεηεο λα εκπιαθνχλ ζε ελαξκφληζε. 

Δπηπιένλ, θαηαιήγνπλ ζην ζπκπέξαζκα φηη νη επηρεηξήζεηο πνπ ελαξκνλίδνληαη κε 

ηελ επηηξνπή ειέγρνπ αζθνχλ κηθξφηεξε δηαρείξηζε θεξδψλ. Απφ ηα επξήκαηα ηεο 

κειέηεο πξνθχπηεη φηη νη κεγαιχηεξεο ζε κέγεζνο επηηξνπέο ειέγρνπ έρνπλ ηηο 

πεξηζζφηεξεο πηζαλφηεηεο λα δηαζέηνπλ έλαλ εηδηθφ ζε ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

θαη λα έρνπλ κεγαιχηεξε εκπεηξία ζηελ εηαηξηθή δηαθπβέξλεζε.  Χο εθ ηνχηνπ, 

πξφεθπςε φηη ηα κεγάια δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα θαη νη κεγαιχηεξεο εηαηξίεο έρνπλ ηηο 

πεξηζζφηεξεο πηζαλφηεηεο λα απαξηίδνληαη απφ κεγάιεο επηηξνπέο ειέγρνπ. Έλα άιιν 

ζεκαληηθφ εχξεκα ηεο ζπγθεθξηκέλεο κειέηεο είλαη φηη νη επηρεηξήζεηο πνπ 

παξνπζηάδνπλ θαιή απφδνζε κε βάζε ηηο ιεηηνπξγηθέο ηακεηαθέο ξνέο, έρνπλ ιίγεο 

πηζαλφηεηεο λα εκπιαθνχλ ζε αχμεζε ηεο δηαρείξηζεο ησλ θεξδψλ.  

2.2. Υπημαηοοικονομική εμπειπία ηυν μελών ηηρ επιηποπήρ ελέγσος 

  Ο Zhang et al (2007),  εμέηαζαλ ηελ πνηφηεηα ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη 

επηθεληξψζεθαλ θπξίσο ζηελ νηθνλνκηθή εκπεηξία πνπ δηαζέηνπλ νη επηηξνπέο απηέο. 

Πην ζπγθεθξηκέλα κειέηεζαλ ηε ζρέζε ηεο πνηφηεηαο ηεο ειεγθηηθήο επηηξνπήο, ηελ 

αλεμαξηεζία ησλ ειεγθηψλ, θαη ηελ απνθάιπςε ησλ αδπλακηψλ ηνπ εζσηεξηθνχ 

ειέγρνπ, κεηά ηελ ςήθηζε ηνπ λφκνπ Sarbanes-Oxley. Ζ ζπιινγή ησλ δεδνκέλσλ ηεο 

έξεπλαο  ηνπο έγηλε απφ ην ειεθηξνληθφ ελεκεξσηηθφ δειηίν ηεο  Compliance Week, 

γηα ην ρξνληθφ δηάζηεκα απφ ην Ννέκβξην ηνπ 2003 έσο θαη ηνλ Ηνχλην ηνπ 2005. Σν 

δείγκα ηνπο απνηεινχληαλ απφ 208 εηαηξίεο, νη νπνίεο παξνπζίαδαλ δηάθνξα 

πξνβιήκαηα εζσηεξηθνχ ειέγρνπ ζχκθσλα κε ηα άξζξα 302 θαη 304 ηνπ λφκνπ SOX. 

Ζ εμαξηεκέλε κεηαβιεηή ηνπ κνληέινπ πνπ ρξεζηκνπνίεζαλ είλαη εάλ ππάξρεη 

αδπλακία ζηνλ εζσηεξηθφ  έιεγρν ηεο εηαηξείαο. Χο αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο 

ρξεζηκνπνίεζαλ: ην πνζνζηφ ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ έρνπλ εκπεηξία 

ζε ρξεκαηννηθνλνκηθά ζέκαηα, ην πνζνζηφ ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ 

αληηπξνζσπεχνπλ ηνπο εηδηθνχο ζε ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο, ην πνζνζηφ ησλ 

κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ δελ έρεη εκπεηξία ζε ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο, 
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ν δείθηεο ηεο ακνηβήο ηνπ ειέγρνπ σο πξνο ηελ ζπλνιηθή ακνηβή, ην πνζνζηφ ησλ 

εμσηεξηθψλ δηεπζπληψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ην κέγεζνο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ν 

αξηζκφο ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ν αξηζκφο ησλ εμσηεξηθψλ δηεπζπληψλ 

ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην, ην κέγεζνο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ν αξηζκφο 

ζπλεδξηάζεσλ ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, εάλ ν ειεγθηήο είλαη κέινο ησλ 

ηεζζάξσλ κεγαιχηεξσλ ειεγθηηθψλ εηαηξεηψλ, εάλ ππήξμε αιιαγή ηνπ ειεγθηή ηεο 

εηαηξείαο θαη ε αιιαγή απηή έγηλε θαηά ηα  έηε 2003 ή 2004, ην ζχλνιν ηνπ 

ελεξγεηηθνχ, ε δηςήθηα πξνζαξκνζκέλε κέζε ηηκή ηνπ βηνκεραληθνχ θιάδνπ γηα ηελ 

αχμεζε ησλ πσιήζεσλ (Two-digit industry-median-adjusted sales growth), εάλ ε 

εηαηξεία εκπιέθεηαη ζε εμαγνξέο θαηά ηελ δηάξθεηα ησλ εηψλ 2003, 2004 θαη απφ ηνλ 

Ηαλνπάξην έσο ηνλ Ηνχιην ηνπ 2005, εάλ ε εηαηξεία εκπιέθεηαη ζε αλαδηάξζξσζε, ν 

αξηζκφο ησλ επηρεηξεκαηηθψλ θνξέσλ πνπ αλαθέξζεθαλ ζηελ εηήζηα έθζεζε 10-Κ, 

εάλ ππάξρεη κεηαθνξά ζε μέλν λφκηζκα, νη ζπλνιηθέο πσιήζεηο, ν ιφγνο ησλ θεξδψλ 

πξν ηφθσλ, θφξσλ, απνζβέζεσλ θαη ηνθνρξενιπζίσλ (EBITDA) πξνο ηηο πσιήζεηο 

θαη ηέινο, ηελ κεηαβιεηή ηεο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζε, ε νπνία πεξηιακβάλεη: (1) ην 

κέγεζνο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, (2) ηελ αλεμαξηεζία ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ, (3) ην κέγεζνο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, (4) ηελ αλεμαξηεζία ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ θαη (5) ηελ ζεζκηθή ηδηνθηεζία. Οη επηρεηξήζεηο απηέο 

ζπγθξίζεθαλ κε ηελ κέζνδν έλαο πξνο έλαο (one to one) κε 208 επηρεηξήζεηο (δείγκα 

ειέγρνπ) πνπ δελ είραλ πξνβιήκαηα κε ηνλ εζσηεξηθφ έιεγρν, ρξεζηκνπνηψληαο ηελ 

δεπγαξσηή δνθηκαζία t (paired t-test) γηα λα ειέγμνπλ ηελ δηαθνξά ησλ κέζσλ θαη ην  

Wilcoxon signed rank test γηα λα ειέγμνπλ ηε δηαθνξά ηεο δηάκεζεο ηηκήο. Σα 

απνηειέζκαηα έδεημαλ φηη ζε πνζνζηφ 75% ηα κέιε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ ησλ 

εηαηξεηψλ ηνπ δείγκαηνο απνηεινχληαη απφ κέιε πνπ δηαζέηνπλ ρξεκαηννηθνλνκηθή 

εκπεηξία, ελψ ην 83% ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ ησλ εηαηξεηψλ ηνπ δείγκαηνο 

ειέγρνπ είλαη κέιε πνπ δηαζέηνπλ πξαγκαηηθή ρξεκαηννηθνλνκηθή εκπεηξία. Ζ 

παξαπάλσ δηαθνξά είλαη ζεκαληηθή ζε επίπεδν 1% θαη ζπλεπάγεηαη φηη νη 

επηρεηξήζεηο πνπ δηαζέηνπλ πεξηζζφηεξα κέιε κε εκπεηξία ζε ζέκαηα ινγηζηηθήο θαη 

ειεγθηηθήο ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ ηνπο έρνπλ θαη ηηο κηθξφηεξεο πηζαλφηεηεο λα 

έρνπλ πξνβιήκαηα ζηνλ εζσηεξηθφ ηνπο έιεγρν. Απφ ηα επξήκαηα ηεο έξεπλαο 

θαηέιεμαλ φηη ππάξρεη ζρέζε κεηαμχ ηεο πνηφηεηαο ηεο ειεγθηηθήο επηηξνπήο, ηεο 

αλεμαξηεζίαο ησλ ειεγθηψλ, θαζψο θαη ησλ αδπλακηψλ ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ. 

Δπηπιένλ, νη επηρεηξήζεηο είλαη πην πηζαλφλ λα ηαπηίδνληαη κε αδπλακίεο ζηνλ 

εζσηεξηθφ έιεγρν, εάλ ε επηηξνπή ειέγρνπ δηαζέηεη ιηγφηεξα κέιε κε εκπεηξία ζε 
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ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο, ή  πην ζπγθεθξηκέλα δηαζέηεη ιηγφηεξα ή θαζφινπ κέιε 

κε εκπεηξία ζε ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο. Δπίζεο, ε επηρείξεζε είλαη πην πηζαλφ λα 

ηαπηίδεηαη κε κηα εζσηεξηθή αδπλακία ειέγρνπ, εάλ νη ειεγθηέο ηνπο είλαη πην 

αλεμάξηεηνη. Δπηπξφζζεηα, νη επηρεηξήζεηο κε ηηο πξφζθαηεο αιιαγέο ειεγθηή είλαη 

πην πηζαλφ λα έρνπλ  αδπλακίεο ζηνλ εζσηεξηθφ ηνπο έιεγρν. 

 Ο Carcello et al (2006), βαζηδφκελνη ζηνλ λφκν Sarbanes-Oxley (SOX) πνπ 

απαηηεί γλσζηνπνίεζε γηα ην εάλ ε επηηξνπή ειέγρνπ δηαζέηεη κέιε κε εκπεηξία ζε 

ζέκαηα ινγηζηηθήο θαη ειεγθηηθήο, εμέηαζαλ ηηο γλσζηνπνηήζεηο πνπ ππήξραλ γηα ηα 

κέιε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ δηέζεηαλ εκπεηξία ζε ζέκαηα ινγηζηηθήο θαη 

ειεγθηηθήο γηα ηελ πξψηε ρξνληά πνπ ηέζεθε ζε ηζρχ ν παξαπάλσ λφκνο. Σν δείγκα 

ηνπο απνηεινχληαλ απφ 100 εηαηξείεο, νη νπνίεο πξνέξρνληαλ απφ ηέζζεξηο 

δηαθνξεηηθέο νκάδεο: ηηο εηαηξείεο ηνπ Fortune 500 θαη ηηο εηαηξείεο πνπ 

δηαπξαγκαηεχνληαη ζην NYSE, ζην Nasdaq NMS θαη ζην  Nasdaq NDQ. Ζ 

εμαξηεκέλε κεηαβιεηή ηεο παιηλδξφκεζεο πνπ ρξεζηκνπνηήζεθε ήηαλ εάλ ε εηαηξεία 

δηέζεηε ή φρη κέιε κε εκπεηξία ζε ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο ζηελ ειεγθηηθή 

επηηξνπή. Οη αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο ηνπ κνληέινπ ήηαλ: ην κέγεζνο ηεο εηαηξείαο, 

εάλ ε εηαηξεία έρεη ή φρη έζνδα απφ ηελ έθδνζε θνηλψλ κεηνρψλ κεγαιχηεξσλ ηνπ 

5% ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ, εάλ ε εηαηξεία έρεη ή φρη έζνδα απφ ηελ δηαζθάιηζε ηνπ 

ρξένπο,  εάλ ε εηαηξεία ζπλδέεηαη ή φρη κε κηα απφ ηηο ηέζζεξηο κεγαιχηεξεο 

ειεγθηηθέο εηαηξίεο, εάλ ε εηαηξεία αλήθεη ή φρη ζε επίδηθν θιάδν παξαγσγήο, εάλ ν 

δηεπζχλσλ ζχκβνπινο είλαη θαη πξφεδξνο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ ή φρη, εάλ 

κέξνο ηνπ κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ θαηέρεηαη απφ ζεζκηθνχο επελδπηέο, εάλ ε 

επηρείξεζε έρεη κε ζπλδεδεκέλν κέηνρν πνπ θαηέρεη ή φρη απφ 5% ή άλσ ησλ  

κεηνρψλ, εάλ ε επηηξνπή ειέγρνπ ζπλεδξηάδεη ή φρη ηέζζεξηο θνξέο ή πεξηζζφηεξεο, 

εάλ ε εηαηξεία δηαπξαγκαηεχεηαη ή φρη ζην εζληθφ ζχζηεκα αγνξάο Nasdaq, θαη εάλ ε 

εηαηξεία δηαπξαγκαηεχεηαη ή φρη ζην ρξεκαηηζηήξην ηεο Νέαο Τφξθεο. Απφ ηα 

απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο πξνέθπςε φηη νπζηαζηηθά φιεο νη εηαηξίεο γλσζηνπνηνχλ 

γηα ηελ χπαξμε κειψλ κε εκπεηξία ζε ρξεκαηννηθνλνκηθά ζέκαηα ζηελ επηηξνπή 

ειέγρνπ, φκσο ε δηαθάλεηα γηα απηή ηελ γλσζηνπνίεζε έρεη πεξηνξηζκέλν ππφβαζξν. 

Δπηπιένλ, ζεσξνχλ φηη νη εηδηθνί ζε ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο ηεο επηηξνπήο ζηελ 

πξαγκαηηθφηεηα δελ δηαζέηνπλ ινγηζηηθφ ή ρξεκαηννηθνλνκηθφ ππφβαζξν, 

επηζεκαίλνληαο φηη ππάξρνπλ δηαθνξέο κεηαμχ ησλ ρξεκαηηζηεξίσλ γη’ απηφ ην 

θνκκάηη. Σα επξήκαηα ηεο κειέηεο επηζεκαίλνπλ ζεκαληηθέο δηαθνξέο ζηελ 
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ηαμηλφκεζε ησλ εηδηθψλ ζε ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο, θαζψο θαη ηελ απξνζπκία 

νξηζκέλσλ εηαηξεηψλ  λα αλαθέξνπλ ηνπο εμεηδηθεπκέλνπο δηεπζπληέο ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ, ελδερνκέλσο ιφγσ ησλ αλεζπρηψλ γηα ηηο λνκηθέο επζχλεο πνπ ζα 

αληηκεησπίζνπλ απφ ηηο εμνπζηνδνηεκέλεο επηηξνπέο ειέγρνπ.   

 Ο Raghunandan et al (1998), έθαλαλ κηα εκπεηξηθή κειέηε αλαθνξηθά κε ηελ 

αληίιεςε πνπ επηθξαηεί γηα ηηο γλψζεηο ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. Πην 

ζπγθεθξηκέλα, κε ηελ εξγαζία ηνπο πξνζπάζεζαλ λα επεθηείλνπλ ηελ ηξέρνπζα 

βηβιηνγξαθία, πξνζθνκίδνληαο ζηνηρεία ζρεηηθά κε ηα αληηιεπηά επίπεδα γλψζεο ησλ 

θαλαδηθψλ ειεγθηηθψλ επηηξνπψλ ζε ζρέζε κε ζέκαηα ινγηζηηθήο θαη ειεγθηηθήο, θαη 

ηνλ αληίθηππν ηεο θχζεο ηεο αιιειεπίδξαζεο κεηαμχ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ηνπ 

εζσηεξηθνχ ειέγρνπ ζε απηά ηα επίπεδα αληίιεςεο γλψζεο. Σα ζηνηρεία ηεο έξεπλαο 

αληιήζεθαλ απφ Compact Disclosure Canada θαη πην ζπγθεθξηκέλα απφ 72 

επηθεθαιείο εζσηεξηθνχο ειεγθηέο ησλ θαλαδηθψλ εηαηξεηψλ κεηαπνίεζεο πνπ είραλ 

πσιήζεηο άλσ ησλ  50 εθαηνκκπξίσλ δνιαξίσλ. Σν επίπεδν γλψζεο ηεο ειεγθηηθήο 

επηηξνπήο είλαη ε εμαξηεκέλε κεηαβιεηή ηνπ κνληέινπ. Οη αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο 

είλαη: εάλ ν επηθεθαιήο εζσηεξηθφο ειεγθηήο «ζπκθσλεί έληνλα» φηη ηα κέιε ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ είλαη γλψζηεο ζε ζέκαηα ινγηζηηθήο θαη ειεγθηηθήο, εάλ ε 

ειεγθηηθή επηηξνπή ζπκκεηέρεη ζηε ιήςε απνθάζεσλ γηα λα απνξξίςεη ηνλ 

επηθεθαιή εζσηεξηθφ ειεγθηή, ε ζπρλφηεηα ζπλαληήζεσλ κε ηνλ επηθεθαιή ηνπ 

εζσηεξηθνχ ειέγρνπ, εάλ ν επηθεθαιήο εζσηεξηθφο ειεγθηήο έρεη ηδησηηθή πξφζβαζε 

ζηελ ειεγθηηθή επηηξνπή θαη ε αλαζεψξεζε ηνπ πξνγξάκκαηνο θαη ηα απνηειέζκαηα 

ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ. Σα απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο έδεημαλ φηη νη επηηξνπέο 

ειέγρνπ πνπ ηνπο είρε παξαρσξεζεί ε άδεηα γηα  ηδησηηθή πξφζβαζε ζηνλ επηθεθαιή 

ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ, θαζψο θαη ζηελ αμηνιφγεζε ηφζν ηνπ πξνγξάκκαηνο φζν 

θαη ησλ απνηειεζκάησλ ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ είραλ πεξηζζφηεξεο πηζαλφηεηεο λα 

ζεσξεζνχλ σο γλψζηεο πάλσ ζε ζέκαηα ινγηζηηθήο θαη ειεγθηηθήο. Πην 

ζπγθεθξηκέλα, ηα απνηειέζκαηα έδεημαλ φηη ε ζπκκέηνρε ηεο επηηξνπήο ινγηζηηθνχ 

ειέγρνπ ζηηο απνθάζεηο γηα απφιπζε ηνπ επηθεθαιή εζσηεξηθνχ ειεγθηή, θαζψο θαη 

ε ζπρλφηεηα ησλ ζπλαληήζεσλ κε ηνλ επηθεθαιή εζσηεξηθφ ειεγθηή δελ ήηαλ 

ζεκαληηθέο γηα ηελ παιηλδξφκεζε. Χζηφζν, ε ηδησηηθή πξφζβαζε ζηνλ εζσηεξηθφ 

ειεγθηή θαη ε αλαζεψξεζε ηφζν ηνπ ζρεδίνπ ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ φζν θαη ησλ 

απνηειεζκάησλ ηνπ ήηαλ ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή. Απφ ηα παξαπάλσ πξνθχπηεη κηα 

ζχλδεζε ηεο αιιειεπίδξαζεο ηεο ειεγθηηθήο επηηξνπήο κε ηνλ εζσηεξηθφ έιεγρν θαη 
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κε ηελ αληίιεςε γηα ην επίπεδν γλψζεο ηεο ειεγθηηθήο επηηξνπήο. ΢πγθεθξηκέλα, νη 

ειεγθηηθέο επηηξνπέο πνπ ρνξήγεζαλ ηδησηηθή πξφζβαζε ζηνλ επηθεθαιή  εζσηεξηθφ 

ειεγθηή θαη αμηνιφγεζαλ ηφζν ηα ζρέδηα θαη ηα απνηειέζκαηα ηνπ εζσηεξηθνχ 

ειέγρνπ ήηαλ πην πηζαλφ λα εθιεθζνχλ σο γλψζηεο απφ ηνλ επηθεθαιή εζσηεξηθφ 

ειεγθηή. Χο επί ηνλ πιείζηνλ, ηα επξήκαηα ηεο ζπγθεθξηκέλεο κειέηεο ππνδεηθλχνπλ 

φηη ελδερνκέλσο λα είλαη επεξγεηηθφ ην γεγνλφο φηη νη ξπζκηζηηθέο αξρέο ζε δηάθνξεο 

ρψξεο ππεξβαίλνπλ απηφ πνπ ζεσξείηαη σο ππνρξεσηηθφ ζηηο επηηξνπέο ειέγρνπ.  

 Ο Akhtaruddin  θαη Haron (2010), εμέηαζαλ ηηο ζρέζεηο κεηαμχ ηεο 

ηδηνθηεζίαο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ηεο απνηειεζκαηηθφηεηαο ησλ ειεγθηηθψλ 

επηηξνπψλ αλαθνξηθά κε ην πνζνζηφ ησλ αλεμάξηεησλ κε εθηειεζηηθψλ δηεπζπληψλ 

θαη ησλ εμεηδηθεπκέλσλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ηηο εηαηξηθέο εζεινληηθέο 

γλσζηνπνηήζεηο. Σν δείγκα ηεο έξεπλαο απνηειείηαη απφ 124 δεκφζηεο εηζεγκέλεο 

εηαηξείεο ζηελ Μαιαηζία. Απφ ην δείγκα εμαηξέζεθαλ νη ηξάπεδεο, ηα 

ρξεκαηνπηζησηηθά ηδξχκαηα θαη νη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο. Οη κεηαβιεηέο ειέγρνπ 

ηεο παιηλδξφκεζεο ήηαλ: ην κέγεζνο ηεο επηρείξεζεο, ε κφριεπζε, ε απφδνζε ησλ 

ηδίσλ θεθαιαίσλ πνπ νξίδεηαη σο ην εηζφδεκα πξν θφξσλ θαη ηφθσλ ζην ζχλνιν ησλ 

ηδίσλ θεθαιαίσλ (ROE), θαη ε θχζε ησλ εμσηεξηθψλ ειέγρσλ ηεο επηρείξεζεο. Ζ 

εμαξηεκέλε κεηαβιεηή ηνπ κνληέινπ ήηαλ ν ζπλνιηθφο δείθηεο εζεινληηθήο 

γλσζηνπνίεζεο γηα θάζε εηαηξεία ηνπ δείγκαηνο, θαη νη αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο 

ήηαλ: ην πνζνζηφ ησλ αλεμάξηεησλ κε εθηειεζηηθψλ δηεπζπληψλ ζηελ επηηξνπή 

ειέγρνπ θαη ην πνζνζηφ  ησλ εμεηδηθεπκέλσλ κειψλ ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ, ε 

ηδηνθηεζία ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ (ην πνζνζηφ ηνπ εθηειεζηηθνχ κεξηδίνπ 

ηδηνθηεζίαο ζην ζχλνιν ησλ κεηνρψλ ηεο εηαηξείαο), εάλ ε εηαηξεία ειέγρεηαη απφ 

ειεγθηή πνπ αλήθεη ζηηο ηέζζεξηο θνξπθαίεο ειεγθηηθέο εηαηξείεο, ην ζπλνιηθφ ρξένο 

πνπ είλαη πάλσ απφ ηελ ινγηζηηθή αμία ηνπ ελεξγεηηθνχ, ε ηξέρνπζα αλαινγία πνπ 

νξίδεηαη σο ην ζχλνιν ησλ θπθινθνξνχλησλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ επί ηνπ 

ζπλφινπ ησλ ηξερνπζψλ ππνρξεψζεσλ. Σα παξαπάλσ απνηειέζκαηα είλαη ζπλεπή κε 

ηελ αληίιεςε φηη ην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην απμάλεη ην θφζηνο ηδηνθηεζίαο ηνπ 

νξγαληζκνχ σο απνηέιεζκα ηεο αζχκκεηξεο πιεξνθφξεζεο κεηαμχ ηεο δηνίθεζεο 

ηεο επηρείξεζεο θαη ησλ εμσηεξηθψλ επελδπηψλ. Δπίζεο, ηα απνηειέζκαηα ζηεξίδνπλ 

ηελ άπνςε φηη νη επηρεηξήζεηο κε έλα πςειφηεξν επίπεδν ηδηνθηεζίαο δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ ζπκπεξηιακβάλνπλ πεξηζζφηεξνπο αλεμάξηεηνπο δηεπζπληέο ζηελ 

επηηξνπή ειέγρνπ πξνθεηκέλνπ λα απμήζνπλ ηα επίπεδα γλσζηνπνηήζεσλ θαη λα 
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κεηψζνπλ ηελ αζπκκεηξία πιεξνθφξεζεο κεηαμχ ηεο δηνίθεζεο ηεο επηρείξεζεο θαη 

ησλ επελδπηψλ. Σα επξήκαηα ηεο έξεπλαο ππνδειψλνπλ φηη ε ηδηνθηεζία ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ ζπλδέεηαη κε ρακειφηεξεο εθνχζηεο γλσζηνπνηήζεηο. 

Δπηπιένλ, ηα απνηειέζκαηα ηεο ζπγθεθξηκέλεο κειέηεο ππνζηεξίδνπλ φηη ζηηο 

επηρεηξήζεηο κε έλα πςειφηεξν επίπεδν ειέγρνπ ηεο ηδηνθηεζίαο, ην δηνηθεηηθφ 

ζπκβνχιην απαξηίδεηαη απφ πεξηζζφηεξνπο αλεμάξηεηνπο κε εθηειεζηηθνχο 

δηεπζπληέο, απμάλεη ηα επίπεδα  γλσζηνπνίεζεο πιεξνθνξηψλ θαη κεηψλεη ηα επίπεδα 

αζπκκεηξίαο κεηαμχ ηεο δηνίθεζεο επηρείξεζεο θαη ησλ επελδπηψλ. 

 Ο Venkataraman et al  (2013), κειέηεζαλ ηα ραξαθηεξηζηηθά θαη ηα πξνζφληα 

ησλ εηδηθψλ ζε ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. Πην 

ζπγθεθξηκέλα, εμέηαζαλ εάλ ε πιεηνςεθία ησλ εηδηθψλ ζε ζέκαηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο δηαζέηνπλ ινγηζηηθή ή γεληθφηεξα πείξα ζηελ δηαρείξηζε. Ζ 

έξεπλα δηεμήρζε ην έηνο 2009 θαη απεθφκηζε 167 απαληήζεηο εθ ησλ νπνίσλ νη 118 

ήηαλ απφ επηηξνπή ειέγρνπ πνπ δηέζεηε εηδηθφ ζε ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο θαη νη 

49 απφ ηα κέιε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ δελ είραλ ραξαθηεξηζηεί σο εηδηθνί ζε 

ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο. Ο κέζνο φξνο ειηθίαο ησλ εξσηεζέλησλ ήηαλ 62 έηε 

θαη φινη είραλ  ππεξεηήζεη ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ θαηά κέζν φξν πεξίπνπ έμη ρξφληα 

θαη ζην Γ.΢. γηα πεξίπνπ έμη θαη κηζφ ρξφληα.  Ζ ζπιινγή ησλ δεδνκέλσλ έγηλε κε ηελ 

κέζνδν ηεο πηλαθνπνίεζεο ησλ ζηαηηζηηθψλ δεδνκέλσλ θαη ηεο παιηλδξφκεζεο. Ζ 

εμαξηεκέλε κεηαβιεηή πνπ ρξεζηκνπνηήζεθε ζηελ παιηλδξφκεζε θαη αθνξνχζε 

θαζέλα απφ ηνπο ζπκκεηέρνληεο ζηελ έξεπλα (εξσηψκελνπο) είλαη εάλ ν εξσηψκελνο 

έρεη ραξαθηεξηζηεί σο εηδηθφο ζε ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο  θαη νη αλεμάξηεηεο 

κεηαβιεηέο είλαη εάλ ν εξσηψκελνο:  ππεξεηεί ζε ειεγθηηθή επηηξνπή πεξηζζφηεξσλ 

ηεο κηα εηαηξείαο, εάλ ππεξεηεί ζε νπνηαδήπνηε άιιε επηηξνπή ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ, είρε εκπεηξία ζε θάπνηα δηνηθεηηθή ζέζε εηαηξείαο βηνκεραληθνχ 

θιάδνπ, είρε εκπεηξία σο αλεμάξηεην κέινο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, είρε 

πξνεγνχκελε επαγγεικαηηθή ζρέζε κε νπνηνδήπνηε κέινο ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ, είρε πξνεγνχκελε αλεπίζεκε ζρέζε κε νπνηνδήπνηε κέινο ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ηψξα ππεξεηεί ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην πεξηζζφηεξσλ απφ 

κηα εηαηξείαο, εάλ ηψξα ππεξεηεί ζε αλψηεξε δηνηθεηηθή ζέζε, δηαζέηεη 

πηζηνπνηεηηθφ CPA, CMA, ή CIA, έρεη εκπεηξία ειέγρνπ, έρεη πξνεγνχκελε εκπεηξία 

ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ θαη ππήξμε δηεπζχλσλ ζχκβνπινο ζηελ εηαηξεία. Σα 

απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο έδεημαλ φηη ε ινγηζηηθή πηζηνπνίεζε θαη ε εκπεηξία ηεο 
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επηηξνπήο ειέγρνπ εθηηκψληαη ζεηηθά απφ ην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην γηα ηνλ νξηζκφ 

ελφο κέινπο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ σο εηδηθφ ζε ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο. Πην 

ζπγθεθξηκέλα, πεξίπνπ ην 63% ησλ εηδηθψλ ζε ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο δηέζεηαλ 

επαγγεικαηηθφ ινγηζηηθφ πηζηνπνηεηηθφ θαη πεξίπνπ ην 62% είραλ πξνεγνχκελε 

εκπεηξία ειέγρνπ. Δλ ζπλέρεηα, απφ ηα επξήκαηα ηεο κειέηεο πξνθχπηεη φηη ην 32% 

ησλ εηδηθψλ ζε ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο είραλ πξνεγνχκελε αλεπίζεκε ζρέζε κε 

έλα κέινο ηεο δηνίθεζεο θαη ην 35% είραλ πξνεγνχκελε επαγγεικαηηθή ζρέζε. 

Δπίζεο, ιηγφηεξε απφ ηνπο κηζνχο (42%) εηδηθνχο ζε ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

είραλ πξνεγνχκελε εκπεηξία σο δηεπζχλνληεο ζχκβνπινη ησλ νξγαληζκψλ. Δπηπιένλ, 

ε πξνεγνχκελε εκπεηξία σο δηεπζχλσλ ζχκβνπινο έρεη κηθξή πηζαλφηεηα λα 

ραξαθηεξίζεη έλα κέινο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ σο εηδηθφ ζε ζέκαηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο. 

2.3. Δηαιπική Γιακςβέπνηζη  και Δπιηποπή Δλέγσος   

 Ο Munro et al (2008), κειέηεζαλ ηηο ζεκαληηθφηεξεο εμειίμεηο ζε θαλφλεο 

εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο θαη ζπζηάζεσλ γηα ηηο απζηξαιηαλέο ειεγθηηθέο επηηξνπέο, 

ηηο νπνίεο θαηεγνξηνπνίεζαλ ζε ηξείο δηαθνξεηηθέο πεξηφδνπο γηα ηα έηε 1976 – 

2004: ε πξψηε πεξίνδνο είλαη απφ ην 1976 έσο ηελ 1
ε
 Ηνπιίνπ ηνπ 1993 θαηά ηελ 

νπνία έρνπκε εζεινληηθφ ζρεκαηηζκφ επηηξνπήο ειέγρνπ θαη κε γλσζηνπνίεζε, ε 

δεχηεξε είλαη απφ  ηελ 1
ε
 Ηνπιίνπ ηνπ 1993 έσο ηελ 1

ε
 Ηαλνπαξίνπ ηνπ 2003 κε 

εζεινληηθφ πάιη ζρεκαηηζκφ αιιά κε γλσζηνπνίεζε θαη ε ηξίηε πεξίνδνο απφ ηελ 1
ε
 

Ηαλνπαξίνπ ηνπ 2003 θαη κεηά, κε ππνρξεσηηθή ζχζηαζε επηηξνπήο θαη 

γλσζηνπνίεζε. Σν  αξρηθφ δείγκα ηνπο ην άληιεζαλ απφ ηελ βάζε δεδνκέλσλ Aspect 

Data Analysis, ε νπνία πεξηέρεη δεδνκέλα γηα ηελ εηαηξηθή δηαθπβέξλεζε γηα φιεο ηηο 

εηζεγκέλεο απζηξαιηαλέο εηαηξείεο, γηα ην νηθνλνκηθφ έηνο 2004 (30 Ηνπλίνπ 2004). 

Σν δείγκα απηφ ην ζχγθξηλαλ κε ηηο 300 θνξπθαίεο εηζεγκέλεο εηαηξείεο ηνπ 

ρξεκαηηζηεξίνπ ηεο Απζηξαιίαο (Australian Stock Exchange,ASX)  ηνπ δείθηε All 

Ordinaries γηα ην νηθνλνκηθφ έηνο 2004. Σν ηειηθφ δείγκα ηεο έξεπλαο ηνπο 

απνηεινχληαλ απφ 188 εηαηξείεο γηα ην έηνο 2004. Απφ ηα απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο 

ηνπο έδεημαλ φηη ε ζπκκφξθσζε κε ηνπο θαλνληζκνχο θαη ηηο ζπζηάζεηο ηεο εηαηξηθήο 

δηαθπβέξλεζεο είραλ βειηησζεί ζεκαληηθά ζε ζρέζε κε: ην ζρεκαηηζκφ ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ, ηνλ αξηζκφ ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ηνπο κε 

εθηειεζηηθνχο δηεπζπληέο ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ, ηελ εκπεηξία ησλ κειψλ ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ ζε ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο θαη ηε ζπρλφηεηα ησλ 
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ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. Χζηφζν, ν αξηζκφο ησλ αλεμάξηεησλ 

δηεπζπληψλ ζηηο επηηξνπέο ειέγρνπ ήηαλ αξθεηά πην κηθξφο απφ ηηο θαηεπζπληήξηεο 

γξακκέο βέιηηζηεο πξαθηηθήο ηνπ ASX. 

 Ζ νκάδα ηεο Grant Thornton (2012), κειέηεζε ηηο δειψζεηο εηαηξηθήο 

δηαθπβέξλεζεο πνπ ζπκπεξηέιαβαλ ζηελ εηήζηα νηθνλνκηθή ηνπο έθζεζε νη ειιεληθέο 

εηζεγκέλεο εηαηξείεο ζην Υξεκαηηζηήξην Αμηψλ Αζελψλ φπσο πξνβιέπεηαη απφ ηνλ 

λφκν 3873/2010, ησλ νπνίσλ ε ηειεπηαία δηαρεηξηζηηθή ρξήζε είρε θαηαιεθηηθή 

εκεξνκελία είηε ην Γεθέκβξην ηνπ 2011, είηε ηνλ Ηνχλην ηνπ 2012. Ζ κέζνδνο πνπ 

ρξεζηκνπνίεζαλ είλαη ε έξεπλα κε βάζε ζηνηρεία ήδε δεκνζηεπκέλα (δεπηεξνγελήο 

έξεπλα - έξεπλα γξαθείνπ desk research). Σν δείγκα ηεο έξεπλαο απνηεινχληαλ απφ 

224 εηζεγκέλεο εηαηξείεο θαη ζην νπνίν δελ ζπκπεξηιακβάλνληαλ νη εηαηξείεο πνπ 

ηεινχζαλ ππφ εθθαζάξηζε ή νη εηαηξείεο ησλ νπνίσλ ε ζπλαιιαγή ησλ κεηνρψλ ηνπο 

έρεη αλαζηαιεί, ε Σξάπεδα ηεο Διιάδνο θαη κία εηαηξεία ηεο νπνίαο νη παξαζηαηηθνί 

ηίηινη κεηνρψλ δηαπξαγκαηεχνληαη ζην Υξεκαηηζηήξην Αμηψλ θαη εδξεχεη ζηα 

΢θφπηα. ΢ηελ ζπλέρεηα, ρψξηζαλ ην δείγκα ζε εηαηξείεο κεγάιεο θεθαιαηνπνίεζεο 

(25 εηαηξείεο), κεζαίαο θαη κηθξήο θεθαιαηνπνίεζεο (199 εηαηξείεο). Σα 

απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο έδεημαλ φηη ην 64% ησλ παξαπάλσ εηαηξεηψλ επέιεμε λα 

πηνζεηήζεη ηνλ Κψδηθα Δηαηξηθήο Γηαθπβέξλεζεο πνπ αλαπηχρζεθε κε πξσηνβνπιία 

ηνπ ΢πλδέζκνπ Διιήλσλ Βηνκεράλσλ (΢ΔΒ). Παξφηη νη εηαηξίεο απηέο επέιεμαλ λα 

αθνινπζνχλ ηνλ θψδηθα (΢ΔΒ), ζην ζχλνιν ηνπο δελ αθνινχζεζαλ ηηο πξνηεηλφκελεο 

απφ ην ΢ΔΒ εηδηθέο πξαθηηθέο. Οη εηαηξείεο πνπ δελ αθνινπζνχζαλ ηηο εηδηθέο 

πξαθηηθέο ζηελ δήισζε εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο έθαλαλ αλαθνξά ζηηο πξαθηηθέο 

απφ ηηο νπνίεο απέθιηλαλ θαη αλέθεξαλ θαη ην ιφγν απφθιηζεο. Πην ζπγθεθξηκέλα, ε 

πιεηνςεθία ησλ εηαηξεηψλ (65%) παξέρεη ηθαλνπνηεηηθή εμήγεζε ηεο κε 

ζπκκφξθσζεο, έρνληαο φκσο πεξηζψξηα βειηίσζεο. Μφιηο, ην 23% ησλ εηαηξεηψλ  

παξέρεη πεξηνξηζκέλε αλάιπζε ησλ απνθιίζεσλ απφ απηά πνπ νξίδεη ν ΢ΔΒ, ελψ ην 

πνζνζηφ ησλ εηαηξεηψλ πνπ ηεθκεξηψλνπλ επαξθψο ην ιφγν ηεο κε ζπκκφξθσζεο 

αγγίδεη ην 12%.  

 Ο DeZoort (1998), κειέηεζε θαηά πφζν ε εκπεηξία επεξεάδεη ηηο απνθάζεηο 

γηα ηελ επνπηεία ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. Σν δείγκα ηνπ απνηεινχληαλ απφ 

100 επηρεηξήζεηο πξνεξρφκελεο απφ ην ρξεκαηηζηήξην ηεο Νέαο Τφξθεο, ην 

Ακεξηθάληθφ ρξεκαηηζηήξην θαη απφ ην εζληθφ ζχζηεκα αγνξάο NAS-DAQ. Οη 

ζπκκεηέρνληεο ηνπ δείγκαηνο ήηαλ πξφεδξνη ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, νη νπνίνη 
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έιαβαλ κηα ζπλνδεπηηθή επηζηνιή ζηελ νπνία πεξηγξάθνληαλ ε έξεπλα θαη δεηνχζαλ 

βνήζεηα θαζψο θαη έλα αληίγξαθν ηεο πξάμεο ηεο έξεπλαο θαη έλα αληίγξαθν ηεο 

εγθξηηηθήο επηζηνιήο ηνπ Ηλζηηηνχηνπ Δζσηεξηθψλ Διεγθηψλ ζηελ νπνία 

πεξηγξάθνληαλ ε ζεκαζία ηεο έξεπλαο θαη ε ελζάξξπλζε γηα ζπκκεηνρή. Απφ ηνπο 

παξαπάλσ ζπκκεηέρνληεο, ην 48% ησλ πξνέδξσλ ηνπ Γηνηθεηηθνχ ΢πκβνπιίνπ  

αληαπνθξίζεθε ζην αίηεκα γηα βνήζεηα. Σα απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο έδεημαλ φηη ν 

κέζνο φξνο ειηθίαο ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ ήηαλ ηα 60 έηε, νη 

πεξηζζφηεξνη απφ ηνπο ζπκκεηέρνληεο ήηαλ άλδξεο (98%), ε πιεηνςεθία ησλ κειψλ 

ηεο επηηξνπήο θαηείρε κεηαπηπρηαθφ ηίηιν (51%), ζε πνζνζηφ 62% ησλ 

ζπκκεηερφλησλ δελ δηέζεηαλ θακία επαγγεικαηηθή πηζηνπνίεζε  θαη ην 76%  δελ 

δηέζεηαλ θακία ειεγθηηθή εκπεηξία. Δπηπιένλ, ηα απνηειέζκαηα ππνζηεξίδνπλ φηη o 

έιεγρνο θαη ε εθηίκεζε ηεο εκπεηξίαο ζηνλ εζσηεξηθφ έιεγρν απνηειεί ηελ δηαθνξά 

ζηελ απφδνζε ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ πάλσ ζε ζέκαηα επνπηεία 

εζσηεξηθνχ ειέγρνπ. Δηδηθφηεξα, ηα κέιε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ δηαζέηνπλ 

εκπεηξία παίξλνπλ απνθάζεηο γηα ηνλ εζσηεξηθφ έιεγρν, νη νπνίεο κνηάδνπλ  

πεξηζζφηεξν κε εθείλεο ησλ εηδηθψλ (δειαδή  ησλ ελ ελεξγεία ειεγθηψλ) απφ φηη ηα 

κέιε πνπ δελ έρνπλ εκπεηξία.  Δπηπιένλ, νη απνθάζεηο πνπ παίξλνπλ ηα έκπεηξα κέιε 

είλαη πην ζπλεηέο θαη ηα ζπγθεθξηκέλα κέιε έρνπλ κεγαιχηεξε απηφ - εηθφλα θαη 

ζπλαίλεζε, θαζψο θαη πςειφηεξα επίπεδα ηερληθνχ πεξηερνκέλνπ γηα ηα πξφζζεηα 

ζηνηρεία πνπ πξνζθέξνπλ ζε αληίζεζε κε ηα κέιε πνπ δελ δηαζέηνπλ εκπεηξία.  

 Ο DeZoort θαη Salterio (2001), κειέηεζαλ θαηά πφζν ε εκπεηξία ησλ κειψλ 

ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ ζε ζέκαηα εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο θαη ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

πιεξνθφξεζεο θαζψο θαη ε γλψζε ζε ζέκαηα ειέγρνπ επεξεάδνπλ ηηο απνθάζεηο 

ηνπο ζε πεξηπηψζεηο ζχγθξνπζεο αλάκεζα ζηελ ειεγθηηθή επηηξνπή θαη ηελ εηαηξηθή 

δηαρείξηζε.  Σν δείγκα ηνπο απνηεινχληαλ απφ 68 κέιε επηηξνπήο ειέγρνπ. Ζ 

εμαξηεκέλε κεηαβιεηή πνπ ρξεζηκνπνίεζαλ ζηελ έξεπλα ηνπο είλαη κηα 

εληεθαβάζκηα θιίκαθα κε δηαβαζκίζεηο αλάκεζα ζην ηείλνπλ «λα ππνζηεξίδνπλ ηε 

ζέζε ηεο δηνίθεζεο» θαη ζην ηείλνπλ «λα ππνζηεξίδνπλ ηε ζέζε ηνπ ειεγθηή». Δλ 

ζπλερεία, φξηζαλ σο αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο ηηο παξαθάησ: ηνλ αξηζκφ ησλ 

εηαηξηθψλ δηνηθεηηθψλ ζπκβνπιίσλ πνπ δηαζέηνπλ έλα αλεμάξηεην δηεπζπληή ζηελ 

επηηξνπή ειέγρνπ, εάλ έλα κέινο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ  είλαη ζπγρξφλσο κέινο ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη αλψηεξν δηεπζπληηθφ ζηέιερνο, εάλ ηα κέιε ηεο 

επηηξνπήο έρνπλ γλψζε ειέγρνπ, εάλ έρνπλ γλψζε ρξεκαηννηθνλνκηθήο ινγηζηηθήο, 
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εάλ έρνπλ ηθαλφηεηα επίιπζεο πξνβιεκάησλ. Σα απνηειέζκαηα έδεημαλ φηη ε 

κεγαιχηεξε εκπεηξία ησλ  αλεμάξηεησλ δηεπζπληψλ θαη ε κεγαιχηεξε γλψζε ηνπ 

ειέγρνπ ζρεηίδεηαη κε πςειφηεξε ππνζηήξημε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ γηα ηνλ ειεγθηή,  

ν νπνίνο ηάρζεθε ππέξ ηεο  «νπζίαο έλαληη ηνπ ηχπνπ» ζε πεξίπησζε δηακάρεο κε ηελ 

δηαρείξηζε ηνπ πειάηε. Αληηζέησο, ε ηαπηφρξνλε εκπεηξία σο δηεπζπληήο ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη σο αλψηεξν ζηέιερνο ηεο δηνίθεζεο ζρεηίζηεθε κε 

απμεκέλε ππνζηήξημε γηα ηελ δηαρείξηζε. Δπηπιένλ, ηα απνηειέζκαηα ππνζηεξίδνπλ 

ηηο αλεζπρίεο ηνπ ειεγθηή γηα ην φηη ηα δηαθνξεηηθά επίπεδα γλψζεο νδεγνχλ ζε 

ζπζηεκαηηθέο δηαθνξέο ζηηο απνθάζεηο ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ επί ησλ 

δηαθνξψλ κεηαμχ ησλ ειεγθηψλ θαη ηεο δηαρείξηζεο. Πην αλαιπηηθά, ηα επξήκαηα ηεο 

κειέηεο ππνζηεξίδνπλ φηη ν αξηζκφο ησλ δηεπζπληηθψλ ζέζεσλ πνπ θαηέρνληαη απφ 

κέιε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη δηαζέηνπλ γλψζε ζηελ ππνβνιή εθζέζεσλ ειέγρνπ, 

βξέζεθαλ λα έρνπλ ζεηηθή ζπζρέηηζε κε ηελ ππνζηήξημε ηεο ζέζεο ησλ ειεγθηψλ ζε 

πεξίπησζε δηαθσλίαο ειεγθηή θαη δηαρείξηζεο. Δπηπξφζζεηα, ε γλψζε γηα ππνβνιή 

ρξεκαηννηθνλνκηθψλ εθζέζεσλ δελ ζρεηίδεηαη κε παξνρή ππνζηήξημε ηνπ ειεγθηή 

απφ ην κέινο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ.  Σέινο, ηα  πςειφηεξα επίπεδα ινγηζηηθψλ 

γλψζεσλ κπνξεί λα νδεγήζνπλ ζε κεγαιχηεξε πνηθηιία απφςεσλ κεηαμχ ησλ πην 

πεπεηξακέλσλ κειψλ, ηα νπνία δελ θαηαιήγνπλ ζε ζαθή ππνζηήξημε ηεο ακθίδξνκεο 

επηθνηλσλίαο γηα ηνλ ειεγθηή.  

2.4. ΢σέζη επιηποπήρ ελέγσος και διοικηηικού ζςμβοςλίος με ηην ποιόηηηα ηηρ 

σπημαηοοικονομικήρ πληποθόπηζηρ 

 Ο  Qinghua et al (2007), εμέηαζαλ ηελ ζρέζε αλάκεζα ζηα ραξαθηεξηζηηθά 

ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη ηελ πνηφηεηα ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

πιεξνθφξεζεο. Ζ κεζνδνινγία πνπ ρξεζηκνπνίεζαλ είλαη ε βηβιηνγξαθηθή 

επηζθφπεζε θαη ε εκπεηξηθή έξεπλα. Σo δείγκα γηα ηελ εκπεηξηθή κειέηε 

απνηεινχληαλ απφ 1192 εηαηξείεο απφ ηηο 1292 εηζεγκέλεο εηαηξείεο ζηα 

ρξεκαηηζηήξηα ΢ελδέλ θαη ΢αγθάεο. Πξνθεηκέλνπ λα εθηηκήζνπλ ην επίπεδν 

δηαρείξηζεο ησλ Κηλέδηθψλ εηζεγκέλσλ εηαηξεηψλ ρξεζηκνπνίεζαλ ην ηξνπνπνηεκέλν 

κνληέιν Jones. Ζ εμαξηεκέλε κεηαβιεηή πνπ ρξεζηκνπνηήζεθε ζηελ ζπγθεθξηκέλε 

κειέηε είλαη ε εθηίκεζε ηεο πνηφηεηαο ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ εθζέζεσλ θαη νη 

αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο νη θάησζη: ην πνζνζηφ ησλ αλεμάξηεησλ δηεπζπληψλ ζην 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην, εάλ ν γεληθφο δηεπζπληήο ή πξφεδξνο θαηέρεη ηαπηφρξνλα θαη 

ηελ ζέζε ηνπ πξνέδξνπ ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, εάλ ην πνζνζηφ ησλ 
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αλεμάξηεησλ δηεπζπληψλ είλαη κεγαιχηεξν απφ ην έλα ηξίην, εάλ ππάξρνπλ εηδηθνί ζε 

ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο σο αλεμάξηεηνη δηεπζπληέο, εάλ  ππάξρεη κηα επηηξνπή 

ινγηζηηθνχ ειέγρνπ επί ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ γηα λα επηβιέπεη ηε δηαδηθαζία 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο θαη ηελ παξνρή επαγγεικαηηθψλ ππεξεζηψλ 

ειέγρνπ, ε ζπρλφηεηα ησλ ζπλαληήζεσλ ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαηά ηελ 

δηάξθεηα ηνπ έηνπο, ν δείθηεο ηεο αλαινγία ηεο ζπλνιηθήο θξάηεζεο ηνπ κεξηδίνπ 

απφ ηνπο δηεπζπληέο πξνο ην ζπλνιηθφ κεξίδην πνπ εθδίδεηαη απφ ηελ εηαηξεία ζην 

ηέινο ηνπ θνξνινγηθνχ έηνπο, ν αξηζκφο ησλ δηνηθεηηθψλ ζπκβνχισλ πνπ θαηέρνπλ 

ηαπηφρξνλα θαη ζέζεηο ζηελ εηαηξεία ηνπ ειέγρνληνο κεηφρνπ. Οη κεηαβιεηέο ειέγρνπ 

πνπ ζπκπεξηέιαβαλ ζηελ έξεπλα ηνπο είλαη: ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ, ε 

ρξεκαηννηθνλνκηθή κφριεπζε (ν ιφγνο ησλ ζπλνιηθψλ ππνρξεψζεσλ σο πξνο ην 

ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ), ην άζξνηζκα ηεο αλαινγίαο ηνπ κεξηδίνπ ηεο δηαρείξηζεο 

ζην ηέινο ηνπ έηνπο δηαρείξηζεο, εάλ ε εηαηξεία είρε δεκία ζε πξνεγνχκελεο ρξήζεηο, 

ε κε θπζηνινγηθή δηαθχκαλζε ηεο απφδνζεο ηεο επηρείξεζεο,  ην θίλεηξν γηα ηελ 

θαιχηεξε πξνζθνξά (εάλ ε αλαινγία ησλ θαζαξψλ θεξδψλ ηεο επηρείξεζεο σο πξνο 

ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ είλαη 6%-7%), ε ζπγθέληξσζε ησλ δηθαησκάησλ ησλ 

κεηφρσλ (ν δείθηεο κεηνρψλ ηνπ κεγαιχηεξνπ κεηφρνπ ηεο εηαηξείαο). Σα 

απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο έδεημαλ φηη ε αλεμαξηεζία θαη ε εκπεηξία ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ απνηεινχλ ηνπο δχν βαζηθνχο παξάγνληεο πνπ επεξεάδνπλ ηελ 

ρξεκαηννηθνλνκηθή πιεξνθφξεζε. Δπηπιένλ, νη εηαηξείεο πνπ έρνπλ έλα πςειφ 

πνζνζηφ αλεμάξηεησλ δηνηθεηηθψλ ζηειερψλ ή δηέζεηαλ επηηξνπή ειέγρνπ επί ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, είλαη πεξηζζφηεξν πηζαλφλ λα παξέρνπλ θαιχηεξε πνηφηεηα 

πιεξνθφξεζεο γηα ηα ινγηζηηθά θέξδε. Οη κεηαβιεηέο πνπ αληηπξνζσπεχνπλ ηα 

ραξαθηεξηζηηθά ζπκπεξηθνξάο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ηελ αλαινγία ησλ κεηνρψλ 

πνπ θαηέρνληαη απφ ην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην, ηελ ζπρλφηεηα ζπλεδξηάζεσλ ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ κέζα ζε έλα ρξφλν θαη ηνλ αξηζκφ ησλ αλεμάξηεησλ 

δηνηθεηηθψλ ζηειερψλ πνπ θαηέρνπλ  ηαπηφρξνλα θαη ζέζεηο ζε εηαηξίεο ειεγρφκελεο 

απφ ηνπο κεηφρνπο, θαίλεηαη λα κελ έρνπλ ζεκαληηθή ζπζρέηηζε κε ηελ πνηφηεηα ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο. Ζ ζπρλφηεηα ζπλεδξηάζεσλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ απνδείρζεθε σο ε κεηαβιεηή εθείλε κε ηελ κεγαιχηεξε αξλεηηθή 

ζπζρέηηζε αλαθνξηθά κε ηελ πνηφηεηα ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο. Πην 

ζπγθεθξηκέλα, απφ ηα επξήκαηα ηεο έξεπλαο πξνέθπςε φηη ην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην 

είλαη έλαο ζεκαληηθφο παξάγνληαο πνπ επεξεάδεη ηελ πνηφηεηα ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο. Δπνκέλσο, ην κεγαιχηεξν πνζνζηφ ησλ 
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αλεμάξηεησλ δηεπζπληψλ επί ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ δίλεη  κεγαιχηεξε 

πηζαλφηεηα ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην λα πεξηνξίδεη ηηο δξαζηεξηφηεηεο δηαρείξηζεο 

θεξδψλ ηεο εηαηξείαο. 

 Ο De Vlaminck θαη Sarens (2013), εμέηαζαλ θαηά πφζν ηα ραξαθηεξηζηηθά 

ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ φπσο απηά παξνπζηάδνληαη ζηελ βηβιηνγξαθία, ζηνλ θψδηθα 

εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο θαη ζηνλ λφκν επεξεάδνπλ ηελ πνηφηεηα ησλ νηθνλνκηθψλ 

θαηαζηάζεσλ. Σα δεδνκέλα ηεο έξεπλαο αθνξνχζαλ ηα έηε 2008 θαη 2009, 

αληιήζεθαλ απφ ηελ βάζε δεδνκέλσλ Amadeus θαη αθνξνχζαλ 60 βέιγηθεο 

εηαηξείεο, νη νπνίεο είραλ ζπζηήζεη επηηξνπή ειέγρνπ. Σα ρξεκαηνπηζησηηθά 

ηδξχκαηα απνθιείζηεθαλ απφ ηε κειέηε απηή. Ζ  εμαξηεκέλε κεηαβιεηή ηνπ 

κνληέινπ είλαη ηα θέξδε δηαρείξηζεο. Δλψ νη αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο είλαη: ε 

αλαινγία ησλ αλεμάξηεησλ δηνηθεηηθψλ ζηειερψλ ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ, ην 

πνζνζηφ ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ έρεη ειεγθηηθή θαη ινγηζηηθή 

εκπεηξία, τν πνζνζηφ ησλ δηεπζπληψλ πνπ έρνπλ πεξηζζφηεξεο απφ ηξεηο δηεπζπληηθέο 

ζέζεηο ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ, ε ζπρλφηεηα ζπλεδξηάζεσλ θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ 

έηνπο, ν αξηζκφο ησλ κειψλ ηνπ Γηνηθεηηθνχ ΢πκβνπιίνπ ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ, ν 

θπζηθφο ινγάξηζκνο ησλ ζπλνιηθψλ πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, ε απφδνζε ηνπ 

ελεξγεηηθνχ, ην ζχλνιν ησλ ππνρξεψζεσλ πξνο ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ, ηα 

ραξαθηεξηζηηθά ησλ εμσηεξηθψλ ειεγθηψλ. Σα απνηειέζκαηα ηεο εκπεηξηθήο έξεπλαο 

έδεημαλ κηα ζεηηθή θαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ ηνπ πνζνζηνχ ησλ 

κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ θαηέρνπλ ηαπηφρξνλα πεξηζζφηεξεο απφ ηξεηο 

δηεπζπληηθέο ζέζεηο θαη ηεο πνηφηεηαο ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ. Δπίζεο, 

δηαπίζησζαλ φηη ε αλεμαξηεζία ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ είλαη ζεηηθά θαη ζεκαληηθά 

ζπζρεηηδφκελε κε ηελ πνηφηεηα ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ. Σα αλεμάξηεηα 

δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα εκθαλίδνληαη λα έρνπλ κεγαιχηεξε ηθαλφηεηα λα αληηζηαζνχλ 

ζηελ πίεζε ηεο δηαρείξηζεο θαη ζηελ δηαηήξεζε ηεο αληηθεηκεληθφηεηαο.  Απφ ηα 

επξήκαηα ηεο ζπγθεθξηκέλεο κειέηεο πξνθχπηεη φηη νη βέιγηθεο επηηξνπέο ειέγρνπ 

επελδχνπλ ζε αλεμάξηεηα θαη έκπεηξα κέιε πξνθεηκέλνπ λα εμαζθαιίζνπλ έλα 

ζσζηφ ξφιν παξαθνινχζεζεο (ειέγρνπ) θαη έηζη λα πξνζζέζνπλ αμία ζηελ 

επηρείξεζεο ηνπο, θαζψο θαη ζηελ θνηλσλία γεληθφηεξα. 

 Ζ Pucheta-Martínez θαη García-Meca (2014), εμέηαζαλ θαηά πφζν ε 

παξνπζία εθπξνζψπσλ ησλ ζεζκηθψλ επελδπηψλ σο δηεπζπληέο ζε δηνηθεηηθά 

ζπκβνχιηα ή επηηξνπέο ειέγρνπ εληζρχεη ηελ πνηφηεηα ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο 
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πιεξνθφξεζεο, κεηψλνληαο ηελ πηζαλφηεηα ε εηαηξεία λα παξαιακβάλεη 

εμεηδηθεπκέλεο εθζέζεηο ειέγρνπ. Ζ έξεπλα είλαη επηθεληξσκέλε ζηνπο δηεπζπληέο 

πνπ δηαηεξνχλ επηρεηξεκαηηθέο ζρέζεηο κε ηελ  εηαηξεία ζηελ νπνία ζπκκεηέρνπλ είηε 

ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην είηε ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ. Σν δείγκα ηεο έξεπλαο 

απνηειείηαη απφ ηζπαληθέο εηζεγκέλεο εηαηξείεο γηα ηα έηε 2004 έσο 2010. Ζ 

εμαξηεκέλε κεηαβιεηή πνπ ρξεζηκνπνίεζαλ ζηελ έξεπλα ηνπο είλαη εάλ ε εηαηξεία 

ιακβάλεη εηδηθή ειεγθηηθή γλψκε θαη νη αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο είλαη νη αθφινπζεο: 

ην πνζνζηφ ησλ ζεζκηθψλ δηεπζπληψλ ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην,  ην πνζνζηφ ησλ 

αλεμάξηεησλ δηεπζπληψλ ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην, ην πνζνζηφ ησλ δηεπζπληψλ ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ πνπ εθπξνζσπνχλ ηνπο επαίζζεηνπο ζηελ πίεζε ζεζκηθνχο 

δηεπζπληέο, ην πνζνζηφ ησλ δηεπζπληψλ ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ πνπ 

εθπξνζσπνχλ εκπνξηθέο ηξάπεδεο, ην πνζνζηφ ησλ δηεπζπληψλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ πνπ εθπξνζσπνχλ ηακηεπηήξηα, εάλ νη ζεζκηθνί δηεπζπληέο ζπκκεηέρνπλ 

ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ, εάλ νη αλεμάξηεηεο δηεπζπληέο έρνπλ ζέζεηο ζηελ επηηξνπή 

ειέγρνπ,  ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ, εάλ ε εηαηξεία ειέγρεηαη απφ ειεγθηή πνπ 

αλήθεη ζηηο ηέζζεξηο κεγαιχηεξεο ειεγθηηθέο εηαηξείεο, ην πνζνζηφ ησλ κεηνρψλ πνπ 

θαηέρνληαη απφ ηνπο δηεπζπληέο, ν ζπλνιηθφο αξηζκφο ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ, ν δείθηεο  ηνπ ινγηζηηθνχ ρξένπο πξνο ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ, εάλ ε 

εηαηξεία παξνπζηάδεη δεκίεο θαηά ην πξνεγνχκελν έηνο θαη ν ROA (Δπηρεηξεζηαθά 

έζνδα πξν ηφθσλ θαη θφξσλ επί ηνπ ζπλφινπ ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ). Σα 

απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο δείρλνπλ φηη νη ζεζκηθνί δηεπζπληέο είλαη απνηειεζκαηηθνί 

παξαηεξεηέο, γεγνλφο πνπ νδεγεί ζε πςειφηεξε πνηφηεηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

πιεξνθφξεζεο θαη σο εθ ηνχηνπ  κεηψλεηαη ε πηζαλφηεηα ε εηαηξεία λα 

παξαιακβάλεη εμεηδηθεπκέλεο εθζέζεηο ειέγρνπ. Δπηπιένλ, βξέζεθε φηη ηα 

ραξαθηεξηζηηθά ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ έρνπλ ζεκαληηθή επίδξαζε ζηελ 

πνηφηεηα ησλ νηθνλνκηθψλ εθζέζεσλ.  

 

2.5. Ανεξαπηηζία επιηποπήρ ελέγσος και διοικηηικού ζςμβοςλίος 

 Ο Bronson et al (2009), εμέηαζαλ θαηά  πφζν νη θαλνληζηηθέο ξπζκίζεηο κηαο 

εληειψο αλεμάξηεηεο ειεγθηηθήο επηηξνπήο είλαη απαξαίηεηα γηα λα απνθηεζνχλ ηα 

πιενλεθηήκαηα πνπ ζρεηίδνληαη κε ηελ αλεμαξηεζία ηεο ειεγθηηθήο επηηξνπήο, ηα 

νπνία έρνπλ θαηαγξαθεί ζε παιαηφηεξε βηβιηνγξαθία. Σν δείγκα ηεο έξεπλαο 
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απνηεινχληαλ απφ 208 επηρεηξήζεηο πνπ βξίζθνληαλ ζε νηθνλνκηθή δπζρέξεηα θαηά 

ην έηνο 1994. Χο εμαξηεκέλε κεηαβιεηή νξίδεηαη ε χπαξμε ή φρη ηξνπνπνηεκέλεο 

έθζεζεο ζπλέρηζεο δξαζηεξηφηεηαο, ελψ σο αλεμάξηεηεο νξίδνληαη νη αθφινπζεο 

κεηαβιεηέο: ην πνζνζηφ ησλ αλεμάξηεησλ δηεπζπληψλ πνπ ππάξρνπλ ζηελ επηηξνπή 

ειέγρνπ, εάλ ε εηαηξεία είλαη ζε αδπλακία  εθπιήξσζεο ππνρξεψζεσλ ή ζε 

αλαδηάξζξσζε ηνπ ρξένπο, ε χπαξμε ή φρη ηξνπνπνηεκέλεο έθζεζεο ζπλέρηζεο 

δξαζηεξηφηεηαο θαηά ην πξνεγνχκελν έηνο, ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ, εάλ ε 

εηαηξεία βξίζθεηαη ζε ζηάδην αλάπηπμεο, ν δείθηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο 

ηνπ Zmijewski’s (1984), εάλ ε εηαηξεία απνιχεη ηνλ ειεγθηή ηεο πξηλ απφ ηελ 

επφκελε εηήζηα έθζεζε, ν κέζνο φξνο ηνπ αξηζκνχ ησλ δηεπζπληηθψλ ζέζεσλ ζε 

άιιεο δεκφζηεο επηρεηξήζεηο πνπ θαηέρνληαη απφ ηνπο δηεπζπληέο ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ, ην πνζνζηφ ησλ δηεπζπληψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ έρνπλ νηθνλνκηθέο 

γλψζεηο, ην πνζνζηφ ησλ κεηνρψλ ηεο εηαηξείαο πνπ αλήθεη ζε δηεπζπληέο ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ, εάλ ε εηαηξεία έρεη αιιάμεη δηεπζχλσλ ζχκβνπιν θαη νηθνλνκηθφ 

δηεπζπληή θαηά ηελ δηάξθεηα ηνπ έηνπο. Σα απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο έδεημαλ φηη ηα 

νθέιε πνπ απνξξένπλ απφ ηελ αλεμαξηεζία ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, επηηπγράλνληαη 

κφλν φηαλ ε επηηξνπή ειέγρνπ είλαη εληειψο αλεμάξηεηε. Δπηπιένλ, ηα επξήκαηα ηεο 

κειέηεο ππνζηεξίδνπλ ηελ απαίηεζε ηνπ λφκνπ Sarbanes-Oxley Act ηνπ 2002 (SOX), 

ν νπνίνο ζην άξζξν 301 απαηηεί ε επηηξνπή ειέγρνπ λα είλαη 100% αλεμάξηεηε. 

Δπίζεο, έλα άιιν ζεκαληηθφ εχξεκα ηεο κειέηεο είλαη φηη κηα εληειψο αλεμάξηεηε 

ειεγθηηθή επηηξνπή ζρεηίδεηαη κε πςειφ επίπεδν απνηειεζκαηηθφηεηαο ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ, εηδηθφηεξα γηα ηηο  επηρεηξήζεηο πνπ αληηκεησπίδνπλ νηθνλνκηθέο δπζρέξεηεο. 

Απφ ηα επξήκαηα ηεο κειέηεο δηαπηζηψλεηαη φηη νη εληειψο αλεμάξηεηεο επηηξνπέο 

ειέγρνπ έρνπλ: (1) κηα ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε κε ηελ πηζαλφηεηα έλα ειεγθηηθφ 

γξαθείν λα εθδίδεη έθζεζε γηα ζπλέρηζε δξαζηεξηφηεηαο γηα έλα πειάηε πνπ 

αληηκεησπίδεη νηθνλνκηθά πξνβιήκαηα θαη (2) αξλεηηθή ζχλδεζε κε ηελ πηζαλφηεηα 

απφιπζεο ηνπ ειεγθηή κεηά ηελ έθδνζε ηεο έθζεζεο γηα ζπλέρηζε δξαζηεξηφηεηαο 

ηεο επηρείξεζεο. 

 Ο Chan  θαη Li (2008), εμέηαζαλ ηελ ζρέζε κεηαμχ ηεο αλεμαξηεζίαο ησλ 

ειεγθηηθψλ επηηξνπψλ θαη ηεο αμίαο ηεο επηρείξεζεο. Σν δείγκα ηνπο απνηεινχληαλ 

απφ 200 θνξπθαίεο επηρεηξήζεηο πνπ ήηαλ εηζεγκέλεο ζην ρξεκαηηζηήξην Fortune  

θαηά ην έηνο 2000. Σα απνηειέζκαηα ηεο παξαπάλσ έξεπλαο  δείρλνπλ φηη ε 

αλεμαξηεζία ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ επεξεάδεη ζεηηθά ηελ αμία ηεο επηρείξεζεο. 
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Δπηπιένλ, ηα απνηειέζκαηα ππνδεηθλχνπλ φηη φηαλ ν έιεγρνο ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ αζθείηαη απφ εηδηθνχο αλεμάξηεηνπο ειεγθηέο, ε αμία ηεο εηαηξείαο 

εληζρχεηαη.  Βξέζεθε λα ππάξρεη αξλεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ ηνπ κεγέζνπο ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη ηεο αλεμαξηεζίαο ηεο επηηξνπήο. Έηζη, φζν κεγαιχηεξν 

είλαη ην κέγεζνο ηεο ειεγθηηθήο επηηξνπήο ηφζν κηθξφηεξε πηζαλφηεηα ππάξρεη λα 

είλαη αλεμάξηεηε ε επηηξνπή. 

 Ο Carsello et al (2003), εμέηαζαλ ηε ζρέζε κεηαμχ ηεο αλεμαξηεζίαο ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ηελ επηινγή γηα γλσζηνπνίεζε ηεο νηθνλνκηθήο δπζπξαγίαο 

ακεξηθάληθψλ εηαηξεηψλ. Σα δεδνκέλα γηα ηελ έξεπλα ηνπο ηα άληιεζαλ απφ ηελ 

βάζε δεδνκέλσλ Compact D/SEC θαη επηθεληξψζεθαλ ζε εηζεγκέλεο 

θαηαζθεπαζηηθέο εηαηξείεο πνπ θαηά ην έηνο 1994 αληηκεηψπηδαλ νηθνλνκηθή 

δπζπξαγία. Ζ εμαξηεκέλε κεηαβιεηή πνπ ρξεζηκνπνηήζεθε ζηελ ζπγθεθξηκέλε 

έξεπλα είλαη εάλ ην πεξηερφκελν ηεο παξνπζίαζεο ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ 

αλαθνξηθά κε ηα νηθνλνκηθά θαη ιεηηνπξγηθά πξνβιήκαηα ηεο νληφηεηαο είλαη 

αηζηφδνμν ή κε – αηζηφδνμν, θαη σο αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο ζεψξεζαλ ηηο εμήο:  ην 

πνζνζηφ ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ ηαμηλνκνχληαη σο ζπλδεδεκέλνη 

δηεπζπληέο, ην κέγεζνο ηεο εηαηξείαο, εάλ κηα εηαηξεία έρεη ιάβεη έθζεζε γηα ζπλέρηζε 

δξαζηεξηφηεηαο, ν δείθηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο θαηάζηαζεο ηνπ Zmijewski’s (1984). 

Απφ ηα απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο πξνθχπηεη κηα ζεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ ηνπ 

πνζνζηνχ ησλ ζπλδεδεκέλσλ δηεπζπληψλ κε ηελ επηηξνπή ειέγρνπ θαη ηεο 

αηζηνδνμίαο γηα γλσζηνπνίεζε ηεο ζπλέρηζεο δξαζηεξηφηεηαο ηεο εηαηξείαο. Ζ 

παξαπάλσ ζρέζε δηαπηζηψζεθε θαη ζην πξνζάξηεκα ησλ νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ 

θαη ζηελ Management Discussion and Analysis (MD & A).  

 Ο Al-Najjar (2011), εξεχλεζε ηνπο θαζνξηζηηθνχο παξάγνληεο ηεο 

αλεμαξηεζίαο θαη ηεο δξαζηεξηφηεηαο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ ζε επηρεηξήζεηο ηνπ 

Ζλσκέλνπ Βαζίιεηνπ. Σν δείγκα ηεο έξεπλαο απνηειείηαη απφ ηηο 100 κεγαιχηεξεο 

εηαηξείεο ηνπ Ζλσκέλνπ Βαζηιείνπ κε βάζε ηελ θεθαιαηνπνίεζε ηεο αγνξάο ηνπο, 

απφ ηηο νπνίεο πεξίπνπ 70 επηρεηξήζεηο παξέρνπλ ηηο απαηηνχκελεο πιεξνθνξίεο γηα 

ηελ αλάιπζε γηα ηελ πεξίνδν 2003-2008. Απφ ην παξαπάλσ δείγκα απνθιείζηεθαλ νη 

ρξεκαηνπηζησηηθέο επηρεηξήζεηο θαη νη επηρεηξήζεηο πνπ δελ δηέζεηαλ ζηνηρεία γηα ηηο 

ειεγθηηθέο ηνπο επηηξνπέο, θηάλνληαλ έηζη ην ηειηθφ δείγκα ζηηο 70 επηρεηξήζεηο. Ζ 

εμαξηεκέλε κεηαβιεηή ηνπ κνληέινπ είλαη ην πνζνζηφ ησλ κε εθηειεζηηθψλ 

δηεπζπληψλ ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ θαη νη αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο: ν αξηζκφο ησλ 
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κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ν αξηζκφο ησλ κειψλ ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ην 

πνζνζηφ ησλ κε εθηειεζηηθψλ δηεπζπληψλ ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην, θαη ε θαηνρή 

ησλ εκπηζηεπηηθψλ πιεξνθνξηψλ. Σα απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο έδεημαλ φηη νη 

επηηξνπέο ειέγρνπ είλαη πην αλεμάξηεηεο, φηαλ νη επηρεηξήζεηο δηαζέηνπλ κεγάια 

δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα θαη πεξηζζφηεξεο επζχλεο γηα εκπηζηεπηηθέο πιεξνθνξίεο.  

Δπηπιένλ, βξέζεθε φηη νη κεγάιεο επηρεηξήζεηο δίλνπλ ιηγφηεξε βαξχηεηα ζηελ 

αλεμαξηεζία ηνπ ειέγρνπ, ελψ νη επηρεηξήζεηο κε πεξηζζφηεξεο ειεχζεξεο ηακεηαθέο 

ξνέο απαηηνχλ πεξηζζφηεξε αλεμαξηεζία ζηνλ έιεγρν. Έλα άιιν ζεκαληηθφ εχξεκα 

είλαη φηη νη επηρεηξήζεηο πνπ απαξηίδνληαη απφ πην κεγάιεο ειεγθηηθέο επηηξνπέο θαη 

κεγαιχηεξα δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα ηα νπνία ζπλεδξηάδνπλ πην ζπρλά, είλαη 

πεξηζζφηεξν ελεξγά θαη απαηηνχλ πεξηζζφηεξεο ζπλεδξηάζεηο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. 

Δθηφο ησλ άιισλ, ε κειέηε ππνζηεξίδεη φηη νη επηρεηξήζεηο κε ρακειφηεξεο επηδφζεηο 

θαη ρακειφηεξε κφριεπζε ζα ρξεζηκνπνηήζνπλ κε εθηειεζηηθνχο δηεπζπληέο ζηελ 

επηηξνπή ειέγρνπ. Δπηπξφζζεηα, νη επηρεηξήζεηο κε πεξηζζφηεξα κε εθηειεζηηθά κέιε 

ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην, κε κεγάια δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα θαη πεξηζζφηεξε θαηνρή 

εκπηζηεπηηθψλ πιεξνθνξηψλ ζα έρνπλ πεξηζζφηεξε αλεμαξηεζία ζηνλ έιεγρν. Απφ 

ηα επξήκαηα πξνθχπηεη φηη νη ειεγθηηθέο επηηξνπέο έρνπλ θαηά κέζν φξν ηέζζεξα 

κέιε, ελψ ην ζπκβνχιην έρεη θαηά κέζν φξν δέθα κέιε.   

 Ο Deli θαη  Gillan (2000), εξεχλεζαλ ηελ αλεμαξηεζία ηνπ δηεπζπληή θαη ηνλ 

ξφιν ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ εζηηάδνληαο ζηε ζεκαζία ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

ζηε δηαδηθαζία ζχλαςεο ησλ ζπκβάζεσλ. Σν δείγκα ηεο έξεπλαο αληιήζεθε απφ ηελ 

Investor Responsibility Research Center (IRRC) θαη αθνξνχζε 1150 επηρεηξήζεηο γηα 

ην έηνο 1998. Σα απνηειέζκαηα έδεημαλ φηη ε δήηεζε γηα κηα αλεμάξηεηε θαη 

δξαζηήξηα επηηξνπή ειέγρνπ  ζρεηίδεηαη ζεηηθά κε ηελ δήηεζε γηα ινγηζηηθή 

πηζηνπνίεζε. Πην ζπγθεθξηκέλα, θαηέιεμαλ ζην φηη ε πηζαλφηεηα κηα επηρείξεζε λα 

έρεη κηα πιήξσο αλεμάξηεηε θαη δξαζηήξηα επηηξνπή ειέγρνπ είλαη αξλεηηθά 

ζπζρεηηδφκελε κε ηηο επθαηξίεο γηα αλάπηπμε ηεο επηρείξεζεο θαη ηελ δηαρείξηζε ηεο 

ηδηνθηεζίαο, ελψ βξήθαλ ζεηηθή ζπζρέηηζε κε ην κέγεζνο ηεο επηρείξεζεο θαη ηελ 

κφριεπζε.  Δπηπιένλ, ηα απνηειέζκαηα έδεημαλ φηη νη επηηξνπέο ειέγρνπ είλαη κηα 

ζεκαληηθή νξγαλσηηθή δνκή πνπ ζρεηίδεηαη κε ηελ δήηεζε γηα ηελ ινγηζηηθή 

πηζηνπνίεζε.   
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2.6. Υαπακηηπιζηικά και ζύνθεζη ηηρ επιηποπήρ ελέγσος και ηος διοικηηικού 

ζςμβοςλίος 

 Ο Collier θαη Gregory (1999), ζχγθξηλαλ ηελ εκπεηξία θαη ηα ζηνηρεία πνπ 

ππάξρνπλ γηα ηηο επηηξνπέο ειέγρνπ ζηελ Ακεξηθή, κε ηελ θαηάζηαζε πνπ επηθξαηεί 

ζην Ζλσκέλν βαζίιεην, ζην νπνίν παξαηεξείηαη κηα ζηαδηαθή αχμεζε ηνπ αξηζκνχ 

ησλ επηρεηξήζεσλ πνπ εζεινληηθά ζρεκαηίδνπλ επηηξνπέο ειέγρνπ ηα ηειεπηαία 15 

ρξφληα. Ζ αλάιπζε ησλ δεδνκέλσλ έγηλε κε ηελ κέζνδν ηνπ Heckman, ε νπνία 

πεξηιακβάλεη δχν ζηάδηα γηα ηελ απφθαζε ηεο δξαζηεξηφηεηαο ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ. Σα δεδνκέλα γηα ηηο παξαπάλσ ππνζέζεηο αληιήζεθαλ απφ κεγάιεο εηαηξίεο 

ηνπ Ζλσκέλνπ Βαζηιείνπ, πνπ είλαη εηζεγκέλεο ζην ρξεκαηηζηήξην ηνπ Λνλδίλνπ. Σν 

ηειηθφ δείγκα ηεο έξεπλαο απνηεινχληαλ απφ 167 εηαηξείεο εθ ησλ νπνίσλ 

ειήθζεζαλ 142 αμηφπηζηεο απαληήζεηο, κε ην πνζνζηφ αληαπφθξηζεο λα θηάλεη ην 

85%. Ζ κέζνδνο πνπ ρξεζηκνπνηήζεθε γηα ηηο ππνζέζεηο Ζ1 – Ζ6 ήηαλ ησλ 

ειαρίζησλ ηεηξαγψλσλ (OLS), θαζψο θαη ηερληθέο παιηλδξφκεζεο Poisson. Οη 

εμαξηεκέλεο κεηαβιεηέο πνπ ρξεζηκνπνίεζαλ είλαη ν αξηζκφο ζπλεδξηάζεσλ ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ εηεζίσο θαη ν ζπλνιηθφο εηήζηνο ρξφλνο ζε ψξεο ησλ 

ζπλαληήζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. Οη αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο ηεο έξεπλαο είλαη: 

ην πνζνζηφ ησλ κεηνρψλ πνπ θαηέρνληαη απφ ηνπο δηεπζπληέο, ε ινγηζηηθή αμία ησλ 

καθξνπξφζεζκσλ δαλείσλ σο πξνο ην κέγεζνο ηεο εηαηξείαο (ε αμία αγνξάο ησλ 

ηδίσλ θεθαιαίσλ θαη ε ινγηζηηθή αμία ηνπ πξνλνκηνχρνπ θεθαιαίνπ, ηνπ ρξένπο θαη 

ησλ βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ), ν θπζηθφο ινγάξηζκνο ηεο αμίαο ηεο αγνξάο 

ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ θαη ηεο ινγηζηηθήο αμίαο, ην πνζνζηφ ησλ κε εθηειεζηηθψλ 

δηεπζπληψλ ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην, ν αξηζκφο ησλ θχξησλ κειψλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ, εάλ ε εηαηξεία έρεη ειεγθηή απφ ηηο έμη θνξπθαίεο ειεγθηηθέο εηαηξείεο, 

εάλ ν ξφινο ηνπ πξνέδξνπ θαη ηνπ δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ ζπλδπάδεηαη, ν αξηζκφο 

ησλ κεηφρσλ, ν δείθηεο ηεο ινγηζηηθήο αμίαο σο πξνο ηελ αμία αγνξάο ησλ κεηνρψλ, 

ε αχμεζε ησλ εζφδσλ απφ ηηο πσιήζεηο θαηά ηα παξειζφληα νηθνλνκηθά έηε, εάλ ε 

αλεμάξηεηε έθζεζε ειέγρνπ πεξηείρε επηθπιάμεηο θαηά ηα έηε 1989, 1990 ή 1991. Σα 

απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο έδεημαλ φηη ην πςειφ πνηνηηθφ επίπεδν ησλ ειεγθηψλ θαη 

ζε θάπνην βαζκφ ε κφριεπζε είραλ κηα ζεηηθή ζπζρέηηζε κε ηελ δξαζηεξηφηεηα ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ. Αληηζέησο, ε δξαζηεξηφηεηα ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ κεηψλεηαη 

ζηηο επηρεηξήζεηο εθείλεο πνπ ζπλδπάδνπλ ην ξφιν ηνπ πξνέδξνπ κε ηνπ δηεπζχλνληα 

ζπκβνχινπ. Δπηπιένλ, ζε πνζνζηφ 36,4% ησλ εηαηξεηψλ ηνπ δείγκαηνο ε επίδξαζε 
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ηεο θπξίαξρεο ζέζεο (δεζπφδνπζαο) ηνπ δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ είλαη ζεκαληηθή ζην 

Ζλσκέλν Βαζίιεην, γηα ηηο εηαηξείεο εθείλεο φπνπ νη ξφινη ηνπ πξνέδξνπ θαη ηνπ 

δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ ζπλδένληαη. Καηέιεμαλ, ινηπφλ, φηη ζα πξέπεη λα ππάξρεη 

ζαθήο θαζνξηζκφο ησλ αξκνδηνηήησλ ηνπ πξνέδξνπ θαη δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ, 

εηδηθά ζε εθείλεο ηηο πεξηπηψζεηο φπνπ νη ξφινη ηνπο ζπλδένληαη.   

 Ο Greco (2010), δηεξεχλεζε ηνπο παξάγνληεο πνπ επεξεάδνπλ ηελ ζπρλφηεηα 

ζπλεδξηάζεσλ ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. Οη 

θαζνξηζηηθνχο παξάγνληεο πνπ κειέηεζε ζρεηίδνληαλ κε ηελ ηδηνθηεζηαθή δνκή θαη 

ηα ραξαθηεξηζηηθά ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ. Οη ππνζέζεηο πνπ αλέπηπμε 

βαζίδνληαη ζηελ ζεσξία ηεο αληηπξνζψπεπζεο. Σν δείγκα ηεο έξεπλαο απνηειείηαη 

απφ 179 εηζεγκέλεο κε ρξεκαηννηθνλνκηθέο ηηαιηθέο εηαηξείεο γηα ην έηνο 2007, 

δεδνκέλνπ φηη είλαη ην πξψην έηνο εθαξκνγήο ηνπ λένπ θψδηθα Δηαηξηθήο 

Γηαθπβέξλεζεο. ΢ην παξαπάλσ δείγκα δελ ζπκπεξηιήθζεζαλ ηξαπεδηθέο θαη 

αζθαιηζηηθέο επηρεηξήζεηο, ιφγσ ησλ δηαθνξεηηθψλ απαηηήζεσλ δηαθπβέξλεζεο θαη 

ηελ δξαζηεξηφηεηα εηδηθήο παξαθνινχζεζεο. Γηα ηελ πνιπκεηαβιεηή αλάιπζε ησλ 

ζρέζεσλ ρξεζηκνπνηήζεθε δησλπκηθή παιηλδξφκεζε. Δλ ζπλερεία, γηα ηελ 

παιηλδξφκεζε ρξεζηκνπνηήζεθε ην κνληέιν Poisson θαη νη εμαξηεκέλεο κεηαβιεηέο 

ηνπ κνληέινπ ήηαλ: ε ζπρλφηεηα ζπλεδξηάζεσλ ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη ε 

ζπρλφηεηα ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. Δλψ νη αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο 

ήηαλ: ε ζπγθέληξσζε ηδηνθηεζίαο, ε θπξηφηεηα ησλ εκπηζηεπηηθψλ πιεξνθνξηψλ, ην 

κέγεζνο δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ε δπαξρία  ηνπ δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ, ε ζχλζεζε 

ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ε παξνπζία ελφο επηθεθαιή  αλεμάξηεηνπ κέινπο, ην 

κέγεζνο ηεο εηαηξείαο, ε κφριεπζε, ηα ρξφληα (ειηθία) πνπ είλαη εηζεγκέλε ε εηαηξεία 

ζην ρξεκαηηζηήξην θαη ε απφδνζε (t-1) (Απφδνζε Δλεξγεηηθνχ ζην ηέινο ηνπ έηνπο 

2006). Απφ ηελ παξαπάλσ κειέηε πξνθχπηεη φηη ε θπξηφηεηα ησλ εκπηζηεπηηθψλ 

πιεξνθνξηψλ επηδξά αξλεηηθά ζηελ ζπρλφηεηα ζπλεδξηάζεσλ είηε ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ είηε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ελψ βξέζεθε ζεηηθή ζπζρέηηζε ηνπ 

πνζνζηνχ ησλ αλεμάξηεησλ δηεπζπληψλ ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην. Δπηπιένλ, ηα 

επξήκαηα ηεο έξεπλαο έδεημαλ φηη νη επηηξνπέο ειέγρνπ είλαη πεξηζζφηεξν ελεξγέο 

ζηηο κεγάιεο επηρεηξήζεηο θαη φηη ε ζπγθέληξσζε ηεο ηδηνθηεζίαο δελ ζρεηίδεηαη κε  

ηελ δξαζηεξηφηεηα ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ. Σα απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο 

δείρλνπλ φηη κηα ηζρπξφηεξε αλεμάξηεηε εθπξνζψπεζε ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην 

ζπλδέεηαη κε πςειφηεξα επίπεδα δξαζηεξηφηεηαο ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην θαη ηελ 
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ειεγθηηθή επηηξνπή. Έλα άιιν ζεκαληηθφ εχξεκα ηεο κειέηεο είλαη φηη ηα δηνηθεηηθά 

ζπκβνχιηα είλαη πην ελεξγά ζε λεφηεξεο επηρεηξήζεηο. Ζ ζπρλφηεηα ζπλεδξηάζεσλ 

ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ ζρεηίδεηαη αξλεηηθά κε ηελ 

ηδηνθηεζία ησλ αηφκσλ πνπ θαηέρνπλ εκπηζηεπηηθέο ζέζεηο ζηελ εηαηξεία. Tα 

εκπεηξηθά ζηνηρεία αλαθνξηθά κε ηε ζρέζε κεηαμχ ηεο αλεμάξηεηεο εθπξνζψπεζεο 

θαη ηεο ζπρλφηεηαο ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, εληζρχνπλ ηελ άπνςε φηη 

νη αλεμάξηεηνη δηεπζπληέο κπνξεί λα είλαη πηζαλφ λα απαηηήζνπλ πεξηζζφηεξεο 

ζπλεδξηάζεηο γηα λα εληζρχζνπλ ηελ ηθαλφηεηά ηνπο λα παξαθνινπζνχλ ηε δηαρείξηζε 

θαη ηελ πξνζηαζία ηεο θήκεο ηνπο σο εηδηθνί ηνπ ειέγρνπ ησλ απνθάζεσλ.  

  Ο Beasley θαη Salterio (2001), ζηελ εκπεηξηθή έξεπλα πνπ έθαλαλ εμέηαζαλ 

ηελ ζρέζε κεηαμχ  ησλ ραξαθηεξηζηηθψλ ησλ δηεπζπληψλ νξηζκέλσλ δηνηθεηηθψλ 

ζπκβνπιίσλ θαη ηνλ βαζκφ πνπ ε εζεινληηθή ζχλζεζεο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

ππεξβαίλεη ηα ειάρηζηα επίπεδα εληνιψλ θαη πεξηιακβάλεη εμσηεξηθνχο δηεπζπληέο κε 

ρξεκαηννηθνλνκηθή πιεξνθφξεζε θαη επηηξνπή ειέγρνπ κε γλψζεηο θαη εκπεηξία. Ζ 

έξεπλα ηνπο επηθεληξψλεηαη ζηα ραξαθηεξηζηηθά ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ δηφηη 

ην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην ειέγρεη άκεζα ηα κέιε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. Σέηνηνπ 

είδνπο απνθάζεηο ζηειέρσζεο κπνξνχλ λα επεξεάζνπλ άκεζα ηελ ηθαλφηεηαο ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ λα παξαθνινπζεί ηελ δηαδηθαζία δηαρείξηζεο ηεο  

ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο γηα ινγαξηαζκφ ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ. Σν 

δείγκα ηνπο απνηεινχληαλ απφ 627 εηζεγκέλεο θαλαδηθέο εηαηξείεο θαη αληιήζεθε 

απφ ηελ έθζεζε Business 1000, ε νπνία πεξηιακβάλεη ηηο πην θεξδνθφξεο εηαηξείεο 

πνπ έρνπλ δεκφζην εκπνξηθφ ρξένο ή θνηλέο κεηνρέο ζηνλ Καλαδά, γηα ην έηνο 1994. 

Πην ζπγθεθξηκέλα, ε έξεπλα ηνπο επηθεληξψλεηαη ζηελ εμέηαζε ηεο ζχλδεζεο ηεο 

ζχλζεζεο ησλ δηεπζπληψλ ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ηνλ δηαρσξηζκφ ηνπ 

πξνέδξνπ ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ απφ ηνλ δηεπζχλνληα ζχκβνπιν/πξφεδξν θαη 

ην κέγεζνο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ κε βάζε δχν ραξαθηεξηζηηθά ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ: (1) ηελ έθηαζε ζηελ νπνία ε εζεινληηθή ζχλζεζε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

ππεξβαίλεη ηελ θαλαδηθή εληνιή γηα ην πνζνζηφ πιεηνςεθίαο ησλ εμσηεξηθψλ 

δηεπζπληψλ, θαη (2) ηελ έθηαζε ησλ εμσηεξηθψλ δηεπζπληψλ ηεο ειεγθηηθήο 

επηηξνπήο πνπ ζπιινγηθά δηαζέηνπλ έλα εχξνο γλψζεσλ ζρεηηθφ κε ηελ 

ρξεκαηννηθνλνκηθή πιεξνθφξεζε θαη ηνλ ινγηζηηθφ έιεγρν, θαη επηπιένλ δηαζέηνπλ 

θαη εκπεηξία ζε επηηξνπέο ειέγρνπ. Ζ εμαξηεκέλε κεηαβιεηή πνπ ρξεζηκνπνίεζαλ 

ζηελ έξεπλα ηνπο είλαη εάλ ε εηαηξεία πιεξεί ηηο ειάρηζηεο λνκηθέο πξνυπνζέζεηο 
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αλαθνξηθά κε ηελ πιεηνςεθία ησλ εμσηεξηθψλ δηεπζπληψλ πνπ πξέπεη λα ππάξρνπλ 

ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ. Όζνλ αθνξά ηηο αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο θαηέιεμαλ ζηηο 

αθφινπζεο: ην πνζνζηφ ησλ κε εθηειεζηηθψλ δηεπζπληψλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ πνπ δελ είλαη ππάιιεινη ζηελ εηαηξεία, ν αξηζκφο ησλ κειψλ ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ην ζπλνιηθφ πνζνζηφ ηεο ηδηνθηεζίαο ηεο εηαηξείαο πνπ 

αλήθεη ζε εξγαδφκελνπο πνπ ππεξεηνχλ ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην, νη ζπλνιηθέο 

ππνρξεψζεηο, εάλ νη εξγαζίεο ηεο εηαηξείαο ξπζκίδνληαη απφ  έλαλ δεκφζην 

νξγαληζκφ, εάλ ε εηαηξεία θαηέρεη ην 10% ή πεξηζζφηεξν ησλ κεηνρψλ κε δηθαίσκα 

ςήθνπ πνπ βξίζθνληαη ζε θπθινθνξία θαη έρεη θαη έλαλ εθπξφζσπν ζην δηνηθεηηθφ 

ζπκβνχιην ηεο εηαηξείαο,  εάλ ε εηαηξεία ειέγρεηαη απφ ειεγθηή πνπ αλήθεη ζηηο έμη 

κεγαιχηεξεο ειεγθηηθέο εηαηξείεο, ν θπζηθφο ινγάξηζκνο ηεο ηηκήο ηεο αγνξάο ησλ 

κεηνρψλ, εάλ νη θνηλέο κεηνρέο είλαη εηζεγκέλεο ζην ρξεκαηηζηήξην. Σα 

απνηειέζκαηα ππνδεηθλχνπλ φηη νη θαλαδηθέο επηρεηξήζεηο πνπ δηαζέηνπλ 

εμσηεξηθνχο δηεπζπληέο γηα ηελ ειεγθηηθή επηηξνπή πεξηζζφηεξνπο απφ απηνχο πνπ 

επηβάιινληαη λα έρνπλ θαη’ εληνιή, έρνπλ κεγαιχηεξα δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα κε 

πεξηζζφηεξνπο εμσηεξηθνχο δηεπζπληέο λα εξγάδνληαη ζε απηά θαη ππάξρεη κεγάιε 

πηζαλφηεηα  έηζη λα δηαρσξίδνπλ ηε ζέζε ηνπ πξνέδξνπ ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ 

απφ ηελ ζέζε ηνπ Γηεπζχλνληα ΢πκβνχινπ/πξνέδξνπ. Δπηπιένλ, νη επηρεηξήζεηο πνπ 

δεκηνπξγνχλ εζεινληηθά επηηξνπέο ειέγρνπ απνηεινχκελεο απφ εμσηεξηθά κέιε πνπ 

δηαζέηνπλ έλα εχξνο  γλψζεσλ ζρεηηθφ κε ηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή πιεξνθφξεζε θαη 

ηνλ ινγηζηηθφ έιεγρν θαη εκπεηξία ζε επηηξνπέο ειέγρνπ, απαξηίδνληαη απφ 

κεγαιχηεξα δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα, ηα νπνία έρνπλ πεξηζζφηεξα εμσηεξηθά κέιε, θαη 

έρνπλ ιηγφηεξεο πηζαλφηεηεο λα πξνεδξεχνληαη απφ ηνλ δηεπζχλνληα 

ζχκβνπιν/πξφεδξν.  

 Ο  Soliman et al (2014), εμέηαζαλ ηε ζρέζε κεηαμχ ησλ κεηαβιεηψλ 

ζχλζεζεο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη ηεο ηδηνθηεζηαθήο δνκήο αλαθνξηθά κε ην 

επίπεδν ησλ γλσζηνπνηήζεσλ εζεινληηθψλ πιεξνθνξηψλ γηα  εηαηξείεο πνπ είλαη 

εηζεγκέλεο ζην Υξεκαηηζηήξην ηεο Αηγχπηνπ. Σελ ζχλζεζε ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ ηελ εμέηαζαλ απφ ηελ άπνςε ηεο αλεμαξηεζίαο ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ, ην κέγεζνο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, θαη ηελ δπαδηθφηεηα ηνπ 

δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ. Δπηπιένλ, εμέηαζαλ ηελ δνκή ηεο ηδηνθηεζίαο απφ ηελ 

άπνςε ηεο ζπγθέληξσζεο ηδηνθηεζίαο, ηελ ζεζκηθή ηδηνθηεζία θαη ηελ δηαρεηξηζηηθή 

(δηεπζπληηθή) ηδηνθηεζία. Σν δείγκα ηεο έξεπλαο απνηεινχληαλ απφ ηηο 50 θνξπθαίεο 
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θαη ελεξγέο εηζεγκέλεο εηαηξείεο ζην Υξεκαηηζηήξην ηεο Αηγχπηνπ θαηά ηελ πεξίνδν 

2007 - 2010. Ζ εμαξηεκέλε κεηαβιεηή ηνπ κνληέινπ πνπ ρξεζηκνπνίεζαλ ήηαλ ην 

επίπεδν γλσζηνπνίεζεο θαη νη αλεμάξηεηεο: ε αλεμαξηεζία ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ, ην κέγεζνο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ε δπαδηθφηεηα ηνπ δηεπζχλνληα 

ζπκβνχινπ, ε ζπγθέληξσζε ηδηνθηεζίαο, ε ζεζκηθή ηδηνθηεζία θαη ε δηαρεηξηζηηθή 

(δηεπζπληηθή) ηδηνθηεζία. Σα απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο έδεημαλ φηη ππάξρεη 

ζεκαληηθή αξλεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ ηεο δπαδηθφηεηαο ηνπ δηεπζχλνληα 

ζπκβνχινπ θαη ησλ εζεινληηθψλ γλσζηνπνηήζεσλ. Χζηφζν, ε αλεμαξηεζία ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ην κέγεζνο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη ε ζπγθέληξσζε 

ηδηνθηεζίαο, δελ ζρεηίδνληαη κε εζεινληηθέο γλσζηνπνηήζεηο. Χο επί ην πιείζηνλ, ηα 

απνηειέζκαηα ησλ αλαιχζεσλ ηεο παιηλδξφκεζεο έδεημαλ φηη ην κέγεζνο θαη ε 

κφριεπζε ησλ επηρεηξήζεσλ είλαη ζεκαληηθά θαη ζρεηίδνληαη ζεηηθά κε ην επίπεδν 

ησλ γλσζηνπνηήζεσλ εζεινληηθψλ πιεξνθνξηψλ. Δλψ ε θεξδνθνξία δελ ζρεηίδεηαη 

ζεκαληηθά κε ηηο εζεινληηθέο γλσζηνπνηήζεηο. Απφ ηελ αλάιπζε ησλ απνηειεζκάησλ 

πξνθχπηεη φηη ν κέγηζηνο αξηζκφο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ ήηαλ ηα 13 κέιε, ελψ 

ν ειάρηζηνο αξηζκφο ζην ηέινο ηνπ έηνπο ήηαλ 4 κέιε, θαη ν κέζνο φξνο ήηαλ 6,67. 

Σα επξήκαηα ηεο έξεπλαο δείρλνπλ κεηαμχ άιισλ φηη ζε πνζνζηφ πεξίπνπ 47% ησλ 

επηρεηξήζεσλ ν πξφεδξνο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ ελεξγεί θαη σο δηεπζχλσλ 

ζχκβνπινο (δπαξρία). 

 Ο Al-Mudhaki θαη Joshi (2004), εμέηαζαλ ηελ ζχλζεζε, ηηο ξπζκίζεηο, θαη ηηο 

ιεηηνπξγίεο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. Σν δείγκα ηεο έξεπλαο ηνπο απνηεινχληαλ απφ 

286 ηλδηθέο εηαηξείεο εηζεγκέλεο ζην ρξεκαηηζηήξην ηεο Βνκβάεο, νη νπνίεο θαηά ηελ 

πεξίνδν 1999 έσο θαη 2002 είραλ θχθιν εξγαζηψλ ησλ πσιήζεσλ ηνπο πνπ 

ππεξέβαηλε ηα 25 εθαηνκκχξηα δνιάξηα. Γηα ηελ έξεπλα ηνπο ρξεζηκνπνίεζαλ 

εξσηεκαηνιφγην, ην νπνίν ηαρπδξφκεζαλ ηνλ Φεβξνπάξην – Μάξηην ηνπ 2002 πξνο 

ηνλ πξφεδξν/δηεπζχλνληα ζχκβνπιν θαη ηνλ δηεπζχλνληα ζχκβνπιν ησλ 

επηρεηξήζεσλ, κε αίηεκα λα πεξάζεη ην εξσηεκαηνιφγην απηφ ζηνλ πξφεδξν ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ ηεο εηαηξείαο. Σν εξσηεκαηνιφγην ήηαλ ρσξηζκέλν ζε δχν κέξε, 

κε ην πξψηνο κέξνο λα πεξηέρεη εξσηήζεηο ζρεηηθέο κε ηα γεληθά ραξαθηεξηζηηθά ηεο 

εηαηξείαο ησλ εξσηεζέλησλ θαη ην δεχηεξν κέξνο πεξηείρε εξσηήκαηα ζρεηηθά κε ηελ 

επηηξνπή ειέγρνπ: γηα ηα κέιε ηεο, ηελ ζπρλφηεηα ζπλεδξηάζεσλ, ηα θξηηήξηα 

επηινγήο ησλ κειψλ ηεο, ηηο ιεηηνπξγίεο ηεο θαη ηελ πεξηνρή ζηελ νπνία 

επηθεληξψλνληαη νη ζπδεηήζεηο. Ζ αλάιπζε ησλ απνηειεζκάησλ έγηλε κε πξφηππεο 
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ζηαηηζηηθέο ηερληθέο, φπσο ε αλάιπζε ζπρλφηεηαο, ε κέζε ηηκή, ε ηππηθή απφθιηζε, 

t-test θαη αλάιπζε πνιπκεηαβιεηψλ (MANOVA). Σα απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο 

δείρλνπλ φηη κφλν ην 56,2% ησλ επηρεηξήζεσλ έρνπλ δεκηνπξγήζεη επηηξνπή ειέγρνπ, 

παξά ην γεγνλφο φηη πιένλ είλαη ππνρξεσηηθή. Δπηπιένλ, απφ ηηο εηαηξείεο πνπ 

δηαζέηνπλ επηηξνπή ειέγρνπ, ην 68,3% έρνπλ ηξία έσο θαη έμη κέιε ζηελ επηηξνπή 

ηνπο. Σν πην αμηνζεκείσην είλαη φηη κφλν ην 14,6% ησλ επηρεηξήζεσλ δηαζέηνπλ 

αλεμάξηεηνπο κε εθηειεζηηθνχο δηεπζπληέο ζηελ  επηηξνπή ειέγρνπ, ελψ ην 90,2% 

απνηειείηαη απφ κε εθηειεζηηθνχο δηεπζπληέο. Σν παξαπάλσ ππνδειψλεη ηελ έιιεηςε 

αλεμάξηεηεο εθπξνζψπεζεο ζηηο επηηξνπέο ειέγρνπ. Οη ιεηηνπξγίεο ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ δηαθνξνπνηνχληαη θαηά πνιχ θαη ηαμηλνκνχληαη ζε ηξείο ηνκείο: νηθνλνκηθέο 

θαηαζηάζεηο θαη ππνβνιή εθζέζεσλ, ζρεδηαζκφο ειέγρνπ, θαη εζσηεξηθφ έιεγρν θαη 

αμηνιφγεζε. Σα θχξηα θξηηήξηα γηα ηελ έληαμε ησλ κειψλ ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ 

είλαη: ε εκπεηξία θαη ε γλψζε ηεο επηρεηξεκαηηθφηεηαο, ε εκπεηξία απφ ηελ 

ζπκκεηνρή ζε παξφκνηεο ζέζεηο, θαζψο θαη ε εκπεηξία ζηε ινγηζηηθή θαη 

ρξεκαηννηθνλνκηθή. Απφ ηελ αλάιπζε πνπ έθαλαλ πξνέθπςε φηη ε ζπρλφηεηα 

ζπλαληήζεσλ ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ επηδξά ζεκαληηθά ζηελ ιεηηνπξγία 

ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ θαη ηελ αμηνιφγεζε ηεο ιεηηνπξγίαο ηεο εηαηξείαο. ΢ην 

βαζηθφ ζπκπέξαζκα πνπ θαηαιήγεη ε έξεπλα ηνπο είλαη φηη ε έλλνηα ηεο επηηξνπή 

ειέγρνπ ζηελ Ηλδία δελ είλαη θαηλνχξγηα, αιιά ν ζρεκαηηζκφο είλαη αξγφο θαη ε 

ζχλζεζε ηεο ζηεξείηαη αλεμαξηεζίαο.   

 Ο  Al-Matari et al (2014), κειέηεζαλ ηε ζρέζε κεηαμχ ησλ ραξαθηεξηζηηθψλ 

ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ηεο απφδνζεο ησλ επηρεηξήζεσλ ζην Οκάλ. Οη 

ζπγθεθξηκέλνη ζπγγξαθείο επηρείξεζαλ λα δηεξεπλήζνπλ ηελ επίδξαζε ηνπ 

κεηξηαζκνχ ηεο πνηθηινκνξθίαο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ φζνλ αλαθνξά ηελ 

ζχλδεζε ηνπ κε ηα ραξαθηεξηζηηθά ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ηελ απφδνζε ησλ 

εηαηξεηψλ. Ζ άληιεζε ησλ δεδνκέλσλ ηεο κειέηεο ηνπο έγηλε απφ 162 κε 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο εηζεγκέλεο εηαηξείεο  ζην Muscat Security Market (MSM) θαηά 

ηα έηε 2011 θαη 2012. Ζ εμαξηεκέλε κεηαβιεηή ηνπ κνληέινπ πνπ ρξεζηκνπνηήζεθε 

είλαη ην ROA (Return on assets) δείθηεο απνδνηηθφηεηαο (θεξδψλ), θαη νη 

αλεμάξηεηέο κεηαβιεηέο είλαη: ην κέγεζνο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ην πνζνζηφ 

αλεμαξηεζίαο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ν αξηζκφο ησλ ζπλαληήζεσλ ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ. Οη κεηαβιεηέο ειέγρνπ πνπ ρξεζηκνπνηήζεθαλ είλαη ην κέγεζνο ησλ 

εηαηξεηψλ θαη ε κφριεπζε. Σα απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο έδεημαλ φηη ππάξρεη ζεηηθή 
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ζπζρέηηζε, φρη φκσο ζεκαληηθή,  κεηαμχ ηνπ κεγέζνπο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ησλ 

ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο κε ηελ απνδνηηθφηεηα ησλ επηρεηξήζεσλ. Χζηφζν, 

βξέζεθε λα ππάξρεη ζεκαληηθή αξλεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ ηεο αλεμαξηεζίαο ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ηεο απφδνζεο ησλ επηρεηξήζεσλ. Απφ ηα επξήκαηα ηεο 

έξεπλαο πξνέθπςε φηη ηα εμσηεξηθά κέιε ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ έρνπλ κηα 

ζεκαληηθή επίδξαζε ζηνλ κεηξηαζκφ ηεο ζρέζεο κεηαμχ ηεο αλεμαξηεζίαο ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ηεο απφδνζε ησλ εηαηξεηψλ.  

 

2.7. Δζυηεπικόρ έλεγσορ και επιηποπή ελέγσος  

 Ο Barua et al (2010), κειέηεζαλ ηα ραξαθηεξηζηηθά ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

θαη ηνλ βαζκφ επέλδπζεο ζε εζσηεξηθφ έιεγρν. Σν δείγκα απνηεινχληαλ απφ 181 

επηρεηξήζεηο πνπ ήηαλ θαηαρσξεκέλεο ζηελ επηηξνπή θεθαιαηαγνξάο. Ζ κέζνδνο πνπ 

ρξεζηκνπνίεζαλ ήηαλ ησλ ειαρίζησλ ηεηξαγψλσλ (OLS). Ζ εμαξηεκέλε κεηαβιεηή 

πνπ ρξεζηκνπνίεζαλ ζηελ παιηλδξφκεζε ηνπο είλαη ν πξνυπνινγηζκφο ηνπ 

εζσηεξηθνχ ειέγρνπ, θαη νη αλεμάξηεηεο: ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ, ην 

καθξνπξφζεζκν ρξένο δηαηξνχκελν κε ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ, ηελ απνγξαθή σο 

πξνο ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ, ηηο ηακεηαθέο ξνέο απφ ιεηηνπξγηθέο 

δξαζηεξηφηεηεο σο πξνο ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ, εάλ ππάξρεη αλαζεψξεζε ηνπ 

πξνυπνινγηζκνχ ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ, ην πνζνζηφ ηνπ ειέγρνπ πνπ αλαηίζεηαη ζε 

εμσηεξηθνχο ειεγθηέο, νη ακνηβέο ηνπ ειέγρνπ, ν αξηζκφο ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ, ε αλεμαξηεζία ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, εάλ ε επηηξνπή ειέγρνπ έρεη 

ηνπιάρηζηνλ έλα ινγηζηηθφ έιεγρν, εάλ ε εηαηξεία αλήθεη ζε ρξεκαηνπηζησηηθφ 

θιάδν, εάλ ε επηηξνπή ειέγρνπ δηαζέηεη ηνπιάρηζηνλ έλαλ εηδηθφ ζε ζέκαηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο, ν κέζνο φξνο ησλ άιισλ δηεπζπληηθψλ ζέζεσλ ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ, ν κέζνο φξνο ηεο ζεηείαο ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ν αξηζκφο 

ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαηά ηελ δηάξθεηα ηνπ έηνπο, ην κέγεζνο ηεο 

εηαηξείαο, ε κφριεπζε, ν δείθηεο ησλ ηακεηαθψλ ξνψλ (κεηξεηά απφ ιεηηνπξγίεο 

δηαηξνχκελεο κε ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ). Σα απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο έδεημαλ 

φηη ε επέλδπζε ζε εζσηεξηθφ έιεγρν (εζσηεξηθφ έιεγρν πξνυπνινγηζκνχ) ζρεηίδεηαη 

αξλεηηθά κε ηελ παξνπζία εηδηθψλ ειεγθηψλ ζηελ επηηξνπή  θαζψο θαη κε ηνλ κέζν 

φξν ηεο ζεηείαο ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. Αληηζέησο, ε επέλδπζε ζε 
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εζσηεξηθφ έιεγρν ζρεηίδεηαη ζεηηθά κε ηνλ αξηζκφ ησλ ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ.  

 Ο Κrishnamoorthy et al (2002), ζηελ έξεπλα πνπ έθαλαλ πξνζδηφξηζαλ φηη ε 

επνπηεία ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο, ε ιεηηνπξγία ηνπ εμσηεξηθνχ 

ειέγρνπ θαη ε δηαζθάιηζε ηεο πνηφηεηαο ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ, απνηεινχλ ηηο πην 

ζεκαληηθέο ιεηηνπξγίεο ησλ απνηειεζκαηηθψλ ειεγθηηθψλ επηηξνπψλ. Οη 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο γλψζεηο ή ε εκπεηξία, ε αλεμαξηεζία θαη ε ηζρπξή δέζκεπζε γηα 

ηελ εθηέιεζε ηεο εξγαζίαο απνηειεζκαηηθά ζεσξνχληαη σο ηα βαζηθά 

ραξαθηεξηζηηθά ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. Ζ δηνίθεζε ζεσξήζεθε σο ε βαζηθή επηξξνή 

γηα ηελ θχζε, ηελ έθηαζε θαη ηελ πνηφηεηα ηεο επηθνηλσλίαο αλάκεζα ζηνλ ειεγθηή 

θαη ηελ επηηξνπή ειέγρνπ. Οη πεξηζζφηεξνη απφ ηνπο ειεγθηέο πνπ ζπκκεηείραλ ζηελ 

έξεπλα πίζηεπαλ φηη δελ είλαη ζεκαληηθφ γηα θάζε κέινο λα είλαη εηδηθφο ζε ζέκαηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο, αιιά ζεσξνχζαλ ζεκαληηθφ λα δηαζέηνπλ ηα κέιε ηεο 

επηηξνπήο νηθνλνκηθή παηδεία. Γηα λα εμεηάζνπλ ηηο απφςεηο θαη ηηο εκπεηξίεο ησλ 

εμσηεξηθψλ ειεγθηψλ ρξεζηκνπνίεζαλ εξσηεκαηνιφγην, ην νπνίν έζηεηιαλ ζε 42 

ειεγθηηθέο εηαηξείεο ησλ Ζλσκέλσλ Πνιηηεηψλ θαη ζηα δηεπζπληηθά ζηειέρε ησλ 

πέληε κεγαιχηεξσλ εηαηξεηψλ. Απφ ηα απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο πξνθχπηεη φηη ε 

επηξξνή ησλ δηεπζπληηθψλ ζηειερψλ κπνξεί λα απνδπλακψζεη ηελ 

απνηειεζκαηηθφηεηα ηεο επηηξνπή ειέγρνπ, ιεηηνπξγψληαο σο έλαο κεραληζκφο γηα 

ηελ δηαζθάιηζε ηεο αλεμαξηεζίαο ησλ ειεγθηψλ. 

 Ο DeZoort et al (2003), αμηνιφγεζαλ θαηά πφζν ε νπζηαζηηθφηεηα 

αηηηνιφγεζεο ησλ ειεγθηψλ θαη ε αθξίβεηα ησλ ινγηζηηθψλ ζεκάησλ πνπ επεξεάδνπλ 

ηα κέιε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, κπνξνχλ λα ππνζηεξίμνπλ ηνλ ειεγθηή ζε πεξίπησζε 

δηαθσλίαο κε ηνλ δηεπζπληηθφ ειεγθηή. Σν δείγκα ηεο έξεπλαο απνηεινχληαλ απφ 

κέιε επηηξνπψλ ειέγρνπ δεκφζησλ επηρεηξήζεσλ ησλ Ζλσκέλσλ Πνιηηεηψλ. Ζ  

εμαξηεκέλε κεηαβιεηή ηνπ κνληέινπ πνπ ρξεζηκνπνίεζαλ είλαη ε εκπεηξία ησλ 

κειψλ ηεο επηηξνπή ειέγρνπ θαη νη αλεμάξηεηεο κεηαβιεηέο ηεο έξεπλαο είλαη: ην 

επίπεδν ζεκαληηθφηεηαο ηνπ ειεγθηή θαη ε αθξίβεηα ηεο ινγηζηηθήο κέηξεζεο.  Σν 

ζπκπέξαζκα ζην νπνίν θαηαιήγνπλ νη παξαπάλσ ζπγγξαθείο είλαη φηη ηα κέιε ηεο 

επηηξνπή ειέγρνπ παξέρνπλ κεγαιχηεξε ζηήξημε ζηνλ ειεγθηή φηαλ ε 

νπζηαζηηθφηεηα ηεο αηηηνιφγεζεο ηνπο πεξηιακβάλεη ηφζν πνζνηηθνχο παξάγνληεο 

φζν θαη παξάγνληεο  πξνζαλαηνιηζκέλνπο  ζηηο ζπλέπεηεο. Δπηπιένλ, ηα πην έκπεηξα 

κέιε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαζψο θαη νη αλαγλσξηζκέλνη επαγγεικαηίεο νξθσηνί 
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ινγηζηέο παξείραλ κεγαιχηεξε ππνζηήξημε ζηνλ ειεγθηή. Απφ ηελ ζθνπηά ηεο 

Γεκφζηαο πνιηηηθήο ηα απνηειέζκαηα έδεημαλ, φηη: (α) νη ξπζκηζηηθέο αξρέο ζα 

πξέπεη λα απαηηνχλ απφ ηνπο ειεγθηέο θαη ηηο ειεγθηηθέο επηηξνπέο λα ζπδεηνχλ 

πνηνηηθέο πηπρέο ηεο νπζηαζηηθφηεηαο γηα φιεο ηηο κε θαηαγεγξακκέλεο απφ ηνλ 

ειεγθηή πξνηεηλφκελεο πξνζαξκνγέο, (β) νη ξπζκηζηηθέο αξρέο θαη νη θνξείο 

ηππνπνίεζεο (θαζνξηζκνχ ησλ πξνηχπσλ) ζα πξέπεη λα επηδηψθνπλ λα εληζρχνπλ ηνλ 

έιεγρν ηνπ ειεγθηή γηα ηηο ινγηζηηθέο εθηηκήζεηο θαη λα εμεηάζνπλ εάλ απαηηείηαη 

κεγαιχηεξε δεκνζηνπνίεζε γηα ηελ εθηηκψκελε δηαθχκαλζε, θαη (γ) νη ξπζκηζηηθέο 

αξρέο, πνπ ππήξραλ θαηά ηελ δηελέξγεηα ηεο ζπγθεθξηκέλεο έξεπλαο, επηδίσμαλ λα 

εληζρχζνπλ  ηελ επηηξνπή ειέγρνπ κε εηδηθνχο ζε ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο.   
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Ruiz Barbadillo, 

Orta Perez, M., 

(2010) 

Ζ1.1 Μηα αλεμάξηεηε επηηξνπή 

ειέγρνπ ζρεηίδεηαη αξλεηηθά κε ηελ 

ρεηξαγψγεζε ησλ θεξδψλ, H1.2 Ο 

αξηζκφο ησλ ζπλεδξηάζεσλ ηεο 

Δπηηξνπήο Διέγρνπ ζρεηίδεηαη 

αξλεηηθά κε ηα θέξδε δηαρείξηζεο, 

H1.3 Σν κέγεζνο ηεο Διεγθηηθήο 

Δπηηξνπήο είλαη αξλεηηθά (ζεηηθά) 

ζπζρεηηδφκελν κε ηα θέξδε 

Γηαρείξηζεο, H2.1 Ζ χπαξμε κηαο δνκήο 

εζσηεξηθνχ ειέγρνπ ζρεηίδεηαη 

αξλεηηθά κε ηα θέξδε δηαρείξηζεο, 

H2.2 Οη ζπλαληήζεηο κεηαμχ ηνπ 

εζσηεξηθνχ ειέγρνπ θαη ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ ζρεηίδνληαη αξλεηηθά κε ηα 

θέξδε δηαρείξηζεο, H3 Δηαηξείεο πνπ 

έρνπλ κηα απνηειεζκαηηθή ειεγθηηθή 

επηηξνπή θαη ιεηηνπξγία εζσηεξηθνχ 

ειέγρνπ ζρεηίδνληαη αξλεηηθά κε ηα 

θέξδε Γηαρείξηζεο. 

108 εηζεγκέλεο κε 

ρξεκαηνπηζησηηθέο 

εηαηξίεο ζην 

ρξεκαηηζηήξην ηεο 

Μαδξίηεο γηα ηελ 

πεξίνδν 2003 - 2006. 

Δμαξηεκέλε: ε δηαρείξηζε ησλ 

θεξδψλ (Earning Management, EM). 

Αλεμάξηεηεο: ν αξηζκφο ησλ κειψλ 

ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ε 

αλεμαξηεζία ή κε ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ, ν αξηζκφο ησλ 

ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ, αλ ππάξρεη ή φρη ιεηηνπξγία 

εζσηεξηθνχ ειέγρνπ. 

Μεηαβιεηέο ειέγρνπ: ην ζχλνιν ηνπ 

ελεξγεηηθνχ, ε κφριεπζε, ην 

πνζνζηφ ησλ κεηνρψλ πνπ 

θαηέρνληαη απφ κέιε ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ θαη ε κέηξεζε ησλ 

νηθνλνκηθψλ εθζέζεσλ ζχκθσλα κε  

ηνλ Zmijewski (1984). 

Φεπδνκεηαβιεηή: εάλ ν εζσηεξηθφο 

ειεγθηήο ζπλαληηέηαη ή φρη κε ηελ 

επηηξνπή ειέγρνπ  

Σν κέγεζνο θαη ν αξηζκφο ησλ 

ζπλεδξηάζεσλ έρνπλ ζεκαληηθή 

αξλεηηθή ζπζρέηηζε κε ηελ 

ρεηξαγψγεζε ησλ θεξδψλ, θαζψο 

θαη αξλεηηθή ζρέζε αλάκεζα 

ζηελ ιεηηνπξγία ηνπ εζσηεξηθνχ 

ειέγρνπ θαη ζηελ δηαρείξηζε ησλ 

θεξδψλ. 

Klein, A., 

(2002). 
Δμέηαζε θαηά πφζν νη επηηξνπέο 

ειέγρνπ θαη ηα ραξαθηεξηζηηθά ηνπ 

692 εηζεγκέλεο 

Ακεξηθάληθεο εηαηξείεο 
Δμαξηεκέλε: ηα δεδνπιεπκέλα έμνδα 

ηεο εηαηξείαο. 

Ζ δηαρείξηζε ησλ θεξδψλ 

ζρεηίδεηαη αξλεηηθά κε ηελ 
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δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ ζρεηίδνληαη 

κε ηελ δηαρείξηζε ησλ θεξδψλ ζηηο 

επηρεηξήζεηο. 

Αλεμάξηεηεο: ην ζχλνιν ηνπ 

ελεξγεηηθνχ, ε κεηαβνιή ζηηο 

θαζαξέο πσιήζεηο, ηα αθαζάξηζηα 

ελζψκαηα θαη ν εμνπιηζκφο, νη 

κεηαβνιέο ζηα έζνδα, ζηα 

αθαζάξηζηα ελζψκαηα θαη ζηνλ 

εμνπιηζκφ. 

αλεμαξηεζία ησλ δηνηθεηηθψλ 

ζπκβνπιίσλ θαη ησλ επηηξνπψλ 

ειέγρνπ.  
 

Baxter, P., 

Cotter, J., 

(2009). 

Ζ1 - Ο ζρεκαηηζκφο κηαο επηηξνπήο 

ινγηζηηθνχ ειέγρνπ ζπλδέεηαη κε ηελ 

αχμεζε ησλ θεξδψλ ηεο πνηφηεηαο, Ζ2 

- Ζ αλεμαξηεζία, ε εμεηδίθεπζε, ε 

δξαζηεξηφηεηα θαη ην κέγεζνο ηεο 

ειεγθηηθήο επηηξνπήο ζρεηίδεηαη 

ζεηηθά κε ηελ πνηφηεηα ηεο 

θεξδνθνξίαο.  

309 θνξπθαίεο 

εηζεγκέλεο εηαηξίεο ηεο 

Απζηξαιίαο, πξηλ απφ 

ηελ ππνρξεσηηθή 

απαίηεζε γηα εηζαγσγή 

επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ 

έγηλε ην 2003. Ζ 

άληιεζε ησλ 

δεδνκέλσλ ηεο έξεπλαο 

έγηλε απφ ηελ  βάζε 

δεδνκέλσλ Aspect 

Financial Database θαη 

αθνξά ην έηνο 2001.   

Δμαξηεκέλεο: ε απφιπηε αμία ησλ 

κε δεδνπιεπκέλσλ εμφδσλ κε βάζε 

ην ηξνπνπνηεκέλν κνληέιν ηνπ Jones 

(1991), ε απφιπηε ηηκή ησλ 

θαηαινίπσλ κε βάζε ην κνληέιν ησλ 

Dechow & Dichev (2002) θαη ην 

ηξνπνπνηεκέλν κνληέιν ηνπ Jones 

(1991).  

Αλεμάξηεηεο: ν ζρεκαηηζκφο ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ,  ROA, ε 

αλαινγία ησλ αλεμάξηεησλ 

δηεπζπληψλ ζην δηνηθεηηθφ 

ζπκβνχιην, ν αξηζκφο ησλ κειψλ ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ε αλαινγία 

ησλ δηεπζπληψλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ πνπ δηαζέηνπλ ινγηζηηθή 

εκπεηξία, ε αλαινγία ησλ δηεπζπληψλ 

ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ πνπ 

δηαζέηνπλ ηα πξνζφληα πνπ νξίδεη ε 

λνκνζεζία, ν αξηζκφο ησλ εηήζησλ 

ζπλεδξηάζεσλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ, εάλ ν ειεγθηήο ηεο 

εηαηξείαο αλήθεη ζηηο πέληε 

Σα απνηειέζκαηα παξέρνπλ 

ελίζρπζε γηα ηελ ππφζεζε 

Ζ1,αιιά φρη γηα ηελ Ζ2. 
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κεγαιχηεξεο ειεγθηηθέο εηαηξείεο. 

Xie, B., 

Wallance, D., 

DaDalt, P., 

(2003). 

Δμέηαζαλ ην ξφιν ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ, ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, 

θαζψο θαη ηεο εθηειεζηηθήο επηηξνπήο 

γηα ηελ πξφιεςε ηεο δηαρείξηζεο ησλ 

θεξδψλ. 

282 επηρεηξήζεηο  ηνπ 

δείθηε S & P 500 γηα ηα 

έηε 1992, 1994 θαη 

1996. Ζ κέζνδνο πνπ 

ρξεζηκνπνίεζαλ είλαη 

ησλ ειαρίζησλ 

ηεηξαγψλσλ. 

Δμαξηεκέλε: ηα ηξέρνληα 

δεδνπιεπκέλα έμνδα. 

Αλεμάξηεηεο: ε ζπλνιηθή 

επηρείξεζε, ηα ραξαθηεξηζηηθά ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ. 

Ζ δξαζηεξηφηεηα ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνχιηνπ θαη ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ, θαζψο θαη ε νηθνλνκηθή 

εθιέπηπλζε ησλ κειψλ ηνπο 

κπνξεί λα απνηειέζνπλ 

ζεκαληηθνχο παξάγνληεο  γηα ηελ 

κείσζε ηεο ηάζεο πνπ ππάξρεη 

απφ ηα δηεπζπληηθά ζηειέρε λα 

ζπκκεηέρνπλ ζηελ δηαρείξηζε  

ησλ θεξδψλ. 

Thoopsamut, 

W., Jaikengkit, 

A., (2008). 

H1 – ην κέγεζνο ηνπ ειέγρνπ ηεο 

εηαηξείαο ζπλδέεηαη αξλεηηθά κε ηελ 

δηαρείξηζε ησλ ηξηκεληαίσλ θεξδψλ, 

Ζ2 - ν αξηζκφο ησλ ζπλεδξηάζεσλ ησλ 

επηηξνπψλ ειέγρνπ ζπλδέεηαη 

αξλεηηθά κε ηελ δηαρείξηζε ησλ 

ηξηκεληαίσλ θεξδψλ, Ζ3 - ε κέζε 

δηάξθεηα ηεο ζεηείαο ησλ επηηξνπψλ 

ειέγρνπ ζπλδέεηαη αξλεηηθά κε ηελ 

δηαρείξηζε ησλ ηξηκεληαίσλ θεξδψλ, 

H4 - ην πνζνζηφ ησλ κειψλ ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ δηαζέηνπλ 

ινγηζηηθή ή ρξεκαηννηθνλνκηθή 

εκπεηξία ζπλδέεηαη αξλεηηθά κε ηε 

δηαρείξηζε ηξηκεληαίσλ θεξδψλ. 

457 εηζεγκέλεο εηαηξίεο 

ζην ρξεκαηηζηήξην ηεο 

Σατιάλδεο θαηά ηα έηε 

2005 θαη 2006. 

Δμαξηεκέλε: ην άζξνηζκα ηεο 

απφιπηεο ηηκήο ησλ ηξηκεληαίσλ 

δεδνπιεπκέλσλ. 

Αλεμάξηεηεο: ν αξηζκφο 

ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ, ε κέζε δηάξθεηα ηεο 

ζεηείαο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ην 

πνζνζηφ ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ κε ινγηζηηθή ή 

ρξεκαηννηθνλνκηθή εκπεηξία, εάλ ν 

ειεγθηήο ηεο εηαηξείαο πξνέξρεηαη 

απφ ηηο ηέζζεξηο κεγαιχηεξεο 

ειεγθηηθέο εηαηξείεο, ην ζχλνιν ηνπ 

ελεξγεηηθνχ, νη ζπλνιηθέο 

ππνρξεψζεηο σο πξνο ην ζχλνιν ηνπ 

ελεξγεηηθνχ, ε αχμεζε ησλ εζφδσλ, 

ν αξηζκφο ησλ κειψλ ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ην πνζνζηφ 

Οη ππνζέζεηο Ζ2 θαη Ζ4 

απνξξίπηνληαη, ελψ νη ππφινηπεο 

γίλνληαη απνδεθηέο.  
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ησλ αλεμάξηεησλ δηεπζπληψλ, εάλ ν 

ξφινο ηνπ πξνέδξνπ ζπλδπάδεηαη κε 

ηνλ ξφιν ησλ δηεπζχλνληα 

ζπκβνχινπ, ην πνζνζηφ ζπκκεηνρήο 

ηνπ δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ ζην 

κεηνρηθφ θεθάιαην ηεο εηαηξείαο. 

Pathak, J., 

Karim, K., 

Suh, S., Zhang, 

Z., (2014).   

Γηεξεχλεζαλ θαηά πφζν ε επηηξνπή 

ειέγρνπ θαη ην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην 

επεξεάδνπλ ηελ δηαρείξηζε ησλ 

θεξδψλ. 

20 εκπεηξηθέο κειέηεο 

ζρεηηθέο κε ηελ  

δηαρείξηζε ησλ θεξδψλ. 

 Όζν πην αλεμάξηεηα είλαη ηα κέιε 

ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ηφζν 

κεγαιχηεξε είλαη ε πνηφηεηα ησλ 

θεξδψλ ζηνλ ηνκέα ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

πιεξνθφξεζεο.  
 

Karamanou, I., 

Vafeas, N., 

(2005). 

Ζ1 – ε πηζαλφηεηα κηαο πξνιεπηηθήο 

δηαρείξηζεο ησλ θεξδψλ είλαη 

κεγαιχηεξε γηα ηηο επηρεηξήζεηο πνπ 

δηαζέηνπλ κηα πην απνηειεζκαηηθή 

δνκή δηαθπβέξλεζεο, H2 – ε αθξίβεηα 

ηεο πξφβιεςεο γηα ηελ δηαρείξηζε ησλ 

θεξδψλ ζπλδέεηαη κε ηελ 

απνηειεζκαηηθφηεηα ηεο δνκήο ηεο 

εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο ηεο 

εηαηξείαο, Ζ3α – ε αθξίβεηα ησλ 

πξνβιέςεσλ γηα ηε δηαρείξηζε ησλ 

θεξδψλ είλαη κεγαιχηεξε ζηηο 

επηρεηξήζεηο πνπ δηαζέηνπλ κηα πην 

απνηειεζκαηηθή δνκή εηαηξηθήο 

δηαθπβέξλεζεο, Ζ3β – κηα πξφβιεςε 

1621 πξνβιέςεηο ζε 

1274 εηαηξηθά έηε 

κεηαμχ 1995 θαη 2000. 

Δμαξηεκέλεο: εάλ ε εηαηξεία έρεη 

εθδψζεη έζησ θαη κηα πξφβιεςε γηα 

θεξδνθνξία γηα ην έηνο, ε απφιπηε 

δηαθνξά κεηαμχ ησλ πξαγκαηηθψλ 

θεξδψλ θαη ηεο απνπιεζσξηζκέλεο 

πξφβιεςεο ηεο δηαρείξηζεο απφ ηελ 

κέζε πξφβιεςε ησλ αλαιπηψλ, ε 

πξνζαξκνζκέλε απφδνζε ηεο 

αγνξάο ησλ ηξηψλ εκεξψλ 

επηθεληξσκέλε γχξσ απφ ηελ  

εκεξνκελία αλαθνίλσζεο ηεο  

πξφβιεςεο, ε αιιαγή ζηελ 

πξφβιεςε ηεο ζπλαίλεζεο ησλ 

αλαιπηψλ απφ 90 εκέξεο πξηλ ζε 90 

εκέξεο κεηά ηελ εκεξνκελία ησλ 

Ζ απνηειεζκαηηθή εηαηξηθή 

δηαθπβέξλεζε ζπλδέεηαη κε 

κεγαιχηεξεο πνηφηεηαο 

ρξεκαηννηθνλνκηθή 

πιεξνθφξεζε. 
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γηα ηελ δηαρείξηζε ησλ θεξδψλ είλαη 

πην ζπληεξεηηθή γηα κηα επηρείξεζε 

πνπ έρεη απνηειεζκαηηθή εηαηξηθή 

δηαθπβέξλεζε, Ζ4 – ε αληίδξαζε ηεο 

αγνξάο ζε κηα πξφβιεςε δηαρείξηζεο 

θεξδψλ είλαη πην επλντθή γηα κηα 

επηρείξεζε πνπ δηαζέηεη κηα 

απνηειεζκαηηθή δνκή εηαηξηθήο 

δηαθπβέξλεζεο. 

πξνβιέςεσλ δηαρείξηζεο 

(απνπιεζσξηζκέλε ηηκή).  

Αλεμάξηεηεο: ν αξηζκφο ησλ κε 

εθηειεζηηθψλ δηεπζπληψλ σο πξνο ην 

ζχλνιν ησλ δηεπζπληψλ, ν ζπλνιηθφο 

αξηζκφο ησλ εηαηξηθψλ δηεπζπληψλ 

θαηά ηελ εκεξνκελία δήισζεο 

κεζνιάβεζεο, ν αξηζκφο ησλ 

ζπλεδξηάζεσλ πνπ 

πξαγκαηνπνηήζεθαλ απφ ην 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην θαηά ηελ 

δηάξθεηα ηνπ έηνπο, ην θιάζκα ησλ 

θνηλψλ κεηνρψλ πνπ θαηέρνπλ φια 

ηα ζηειέρε ηεο εηαηξείαο θαη ησλ 

δηεπζπληψλ σο νκάδα, ην θιάζκα 

ησλ θνηλψλ κεηνρψλ πνπ θαηέρνπλ νη 

ζεζκηθνί θνξείο, ν αξηζκφο ησλ 

εμσηεξηθψλ κειψλ ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ, ε νηθνλνκηθή εκπεηξία ησλ 

κειψλ ηεο, ν αξηζκφο ησλ 

ζπλαληήζεσλ, ην κέγεζνο ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ. 

Μεηαβιεηέο ειέγρνπ: νη θαθέο 

εηδήζεηο, ε πξφγλσζε ηεο δηαζπνξά, 

ε αλάιπζε ηεο ζπλαίλεζεο, ε 

αλάιπζε αθνινπζίαο, ε πςειήο 

ηερλνινγίαο βηνκεραλία, νη εκέξεο 

κέρξη ην ηέινο ηεο πεξηφδνπ ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο. 
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Hamda, A., 

Al-Hayale, T., 

Aboagela, E., 

(2012). 

Ζ1 – ην κέγεζνο ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ δελ είλαη ζηαηηζηηθά 

ζεκαληηθφ γηα ηελ βειηίσζε ηνπ 

ινγηζηηθνχ ζπληεξεηηζκνχ, Ζ2 -  ν 

βαζκφο ηεο αλεμαξηεζίαο ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ δελ είλαη 

ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφο γηα ηελ 

βειηίσζε ηνπ ινγηζηηθνχ 

ζπληεξεηηζκνχ, Ζ3 – ε νηθνλνκηθή 

πείξα ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ δελ είλαη ζηαηηζηηθά 

ζεκαληηθή γηα ηελ βειηίσζε ηνπ 

ινγηζηηθνχ ζπληεξεηηζκνχ, Ζ4 -  ν 

αξηζκφο ησλ ζπλεδξηάζεσλ ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ δελ είλαη 

ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφο γηα ηελ 

βειηίσζε ηνπ ινγηζηηθνχ 

ζπληεξεηηζκνχ, Ζ5 – ε θπξηφηεηα ησλ 

κεηνρψλ ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ δελ είλαη ζηαηηζηηθά 

ζεκαληηθή γηα ηελ βειηίσζε ηνπ 

ινγηζηηθνχ ζπληεξεηηζκνχ 

50 Ηνξδαληθέο 

βηνκεραληθέο 

επηρεηξήζεσλ, νη νπνίεο 

είλαη εηζεγκέλεο ζην 

ρξεκαηηζηήξην ηνπ 

Ακκάλ θαηά ηελ 

πεξίνδν 2004 – 2009. 

Δμαξηεκέλεο: ν ινγηζηηθφο 

ζπληεξεηηζκφο, ν δείθηεο ησλ 

ζπλνιηθψλ δεδνπιεπκέλσλ σο πξνο 

ηα αθαζάξηζηα θέξδε.  

Αλεμάξηεηεο: ην κέγεζνο ηεο 

ειεγθηηθήο επηηξνπήο, ε αλεμαξηεζία 

ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ν αξηζκφο 

ησλ ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ, ε νηθνλνκηθή εκπεηξία ησλ 

κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ην 

πνζνζηφ ησλ θνηλψλ κεηνρψλ πνπ 

αλήθνπλ ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ.  

Μεηαβιεηέο ειέγρνπ: ην κέγεζνο ηεο 

εηαηξείαο, ε κφριεπζε, εάλ ν 

ειεγθηήο ηεο εηαηξείαο πξνέξρεηαη 

απφ ηη πέληε θνξπθαίεο ειεγθηηθέο 

εηαηξείεο θαη ε εμεηδίθεπζε ησλ 

εμσηεξηθψλ ειεγθηψλ ηεο εηαηξηθήο 

δηαθπβέξλεζεο ζηελ  ππεξεζία ηνπ 

πειάηε. 

Σα ραξαθηεξηζηηθά ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ πνπ εμεηάζηεθαλ δελ 

ζρεηίδνληαη ζεκαληηθά κε ηνλ 

ινγηζηηθφ ζπληεξεηηζκφ, κε 

εμαίξεζε ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

εκπεηξίαο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

ε νπνία βξέζεθε λα έρεη ζεηηθή 

ζπζρέηηζε κε ηνλ ζπληεξεηηζκφ. 

Braiotta, L., 

Zhou, J., 

(2008). 

Ζ1α – νη επηρεηξήζεηο πνπ ήδε 

ζρεηίδνληαη κε ηελ επηηξνπή ειέγρνπ 

(κεγαιχηεξεο, πεξηζζφηεξν 

αλεμάξηεηεο επηηξνπέο ειέγρνπ θαζψο 

θαη επηηξνπέο ειέγρνπ κε νηθνλνκηθή 

εκπεηξία θαη εκπεηξία δηαθπβέξλεζεο) 

έρνπλ ιηγφηεξεο πηζαλφηεηεο λα 

πξνβνχλ ζε κηα δαπαλεξή ελαξκφληζε 

279 επηρεηξήζεηο ηεο 

Δπξσπατθήο Έλσζεο 

πνπ είλαη εηζεγκέλεο 

ζηελ Ακεξηθή γηα ηα 

έηε 2002-2004. 

Δμαξηεκέλεο:  ε ελαξκφληζε ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ, ην 

ηξνπνπνηεκέλν κνληέιν Jones γηα 

ηελ δηαθξηηηθή επρέξεηα ησλ 

δεδνπιεπκέλσλ. 

Αλεμάξηεηεο:  ην κέγεζνο ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ, ην πνζνζηφ ησλ 

αλεμαξηήησλ κειψλ ζηελ επηηξνπή 

Οη επηρεηξήζεηο πνπ δηαζέηνπλ 

επηηξνπέο ειέγρνπ κε κεγαιχηεξε 

νηθνλνκηθή εκπεηξία, κε κεγάια 

δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα θαη κε 

πεξηζζφηεξα αλεμάξηεηα 

δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα έρνπλ ηηο 

ιηγφηεξεο πηζαλφηεηεο λα 

εκπιαθνχλ ζε ελαξκφληζε ηεο 
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ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, Ζ1β -  νη 

επηρεηξήζεηο πνπ ήδε ζρεηίδνληαη κε 

έλα κεγαιχηεξν θαη πην αλεμάξηεην 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην έρνπλ 

κηθξφηεξε πηζαλφηεηα λα 

ελαξκνληζηνχλ κε ηελ επηηξνπή 

ειέγρνπ, Ζ2 – νη επηρεηξήζεηο πνπ 

είλαη ελαξκνληζκέλεο κε ηελ επηηξνπή 

ειέγρνπ αζθνχλ κηθξφηεξε δηαρείξηζε 

θεξδψλ δεδνκέλνπ φηη ε ελαξκφληζε 

βειηηψλεη ηελ απνηειεζκαηηθφηεηα 

ηεο ειεγθηηθήο επηηξνπήο. 

ειέγρνπ, ν αξηζκφο ησλ κειψλ ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ δηαζέηνπλ 

νηθνλνκηθή εκπεηξία, ν κέζνο φξνο 

ησλ ζέζεσλ πνπ θαηέρνληαη απφ 

κέιε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη είλαη 

κέιε δηνηθεηηθψλ ζπκβνπιίσλ θαη ζε 

άιιεο δεκφζηεο επηρεηξήζεηο, ην 

κέγεζνο ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ, ην πνζνζηφ ησλ 

αλεμάξηεησλ δηεπζπληψλ, ε 

θαηαγξαθή ησλ ζπλνιηθψλ 

πσιήζεσλ, ε κφριεπζε (ν ιφγνο ηνπ 

καθξνπξφζεζκνπ ρξένπο πξνο ην 

ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ), εάλ ε 

εηαηξεία ειέγρεηαη απφ ειεγθηή πνπ 

αλήθεη ζηηο ηέζζεξηο θνξπθαίεο 

ειεγθηηθέο εηαηξείεο, ιεηηνπξγηθέο 

ηακεηαθέο ξνέο, εάλ ππάξρεη 

αλαθνξά γηα αχμεζε ησλ θεξδψλ ζε 

ζρέζε κε ην πξνεγνχκελν έηνο, εάλ 

ε εηαηξεία αλαθέξεη απψιεηα θαηά ην 

ηξέρνλ έηνο, εάλ ε εηαηξεία έρεη 

πηψζε άλσ ηνπ 10%  ηνπ ζπλφινπ 

ησλ κεηνρψλ ηεο εηαηξείαο, εάλ ε 

εηαηξεία έρεη άλνδν άλσ ηνπ 10%  

ηνπ ζπλφινπ ησλ κεηνρψλ ηεο 

εηαηξείαο. 

επηηξνπήο ειέγρνπ, ζε αληίζεζε 

κε ηηο επηηξνπέο ειέγρνπ πνπ 

δηαζέηνπλ κεγαιχηεξε εκπεηξία 

δηαθπβέξλεζεο θαη έρνπλ 

κεγαιχηεξεο πηζαλφηεηεο λα 

εκπιαθνχλ ζε ελαξκφληζε.  

Δπηπιένλ, θαηαιήγνπλ ζην 

ζπκπέξαζκα φηη νη επηρεηξήζεηο 

πνπ ελαξκνλίδνληαη κε ηελ 

επηηξνπή ειέγρνπ αζθνχλ 

κηθξφηεξε δηαρείξηζε θεξδψλ.  
 

2. Υπημαηοοικονομική εμπειπία ηυν μελών ηηρ επιηποπήρ ελέγσος 
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Zhang, Y., 

Zhou, J., Zhou, 

N., (2007) 

Ζ1 -  Οη επηρεηξήζεηο πνπ δηαζέηνπλ 

ειεγθηηθή επηηξνπή κε πεξηζζφηεξε 

ρξεκαηννηθνλνκηθή εκπεηξία έρνπλ 

κηθξφηεξε πηζαλφηεηα λα 

αληηκεησπίδνπλ αδπλακίεο ζηνλ 

εζσηεξηθφ έιεγρν,  

Ζ2 -  Ζ αλεμαξηεζία ηνπ ειεγθηή δελ 

ζπλδέεηαη κε ηηο αδπλακίεο ηνπ 

εζσηεξηθνχ ειέγρνπ 

208 εηαηξίεο, νη νπνίεο 

παξνπζίαδαλ δηάθνξα 

πξνβιήκαηα 

εζσηεξηθνχ ειέγρνπ 

ζχκθσλα κε ηα άξζξα 

302 θαη 304 ηνπ λφκνπ 

SOX. Οη επηρεηξήζεηο 

απηέο ζπγθξίζεθαλ κε 

ηελ κέζνδν one to one 

κε 208 επηρεηξήζεηο 

(δείγκα ειέγρνπ) πνπ 

δελ είραλ πξνβιήκαηα 

κε ηνλ εζσηεξηθφ 

έιεγρν, 

ρξεζηκνπνηψληαο ηελ 

δεπγαξσηή δνθηκαζία t 

(paired t-test) γηα λα 

ειέγμνπλ ηελ δηαθνξά 

ησλ κέζσλ θαη ην  

Wilcoxon signed rank 

test γηα λα ειέγμνπλ ηε 

δηαθνξά ηεο δηάκεζεο 

ηηκήο. 

Δμαξηεκέλε:  εάλ ππάξρεη αδπλακία 

ζηνλ εζσηεξηθφ  έιεγρν ηεο 

εηαηξείαο. 

Αλεμάξηεηεο: ην πνζνζηφ ησλ κειψλ 

ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ είλαη 

εηδηθνί ζε ρξεκαηννηθνλνκηθά 

ζέκαηα,  ην πνζνζηφ ησλ κειψλ ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ 

αληηπξνζσπεχνπλ εηδηθνχο ζε 

ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο,  ην 

πνζνζηφ ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ πνπ δελ είλαη εηδηθνί ζε 

ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο, ν 

δείθηεο ηεο ακνηβήο ηνπ ειέγρνπ σο 

πξνο ηελ ζπλνιηθή ακνηβή, ην 

πνζνζηφ ησλ εμσηεξηθψλ 

δηεπζπληψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, 

ην κέγεζνο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ν 

αξηζκφο ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ, ν αξηζκφο ησλ εμσηεξηθψλ 

δηεπζπληψλ ζην δηνηθεηηθφ 

ζπκβνχιην, ην κέγεζνο ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ν αξηζκφο 

ζπλεδξηάζεσλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ, εάλ ν ειεγθηήο είλαη 

κέινο ησλ ηεζζάξσλ κεγαιχηεξσλ 

ειεγθηηθψλ εηαηξεηψλ, εάλ ππήξμε 

αιιαγή ηνπ ειεγθηή ηεο εηαηξείαο 

θαη ε αιιαγή έγηλε ηα έηε 2003 ή 

2004, ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ,  ε 

Δληζρχεηαη  ε Ζ1 θαη 

απνξξίπηεηαη ε Ζ2. Τπάξρεη 

ζρέζε κεηαμχ ηεο πνηφηεηαο ηεο 

ειεγθηηθήο επηηξνπήο, ηεο 

αλεμαξηεζίαο ησλ ειεγθηψλ, 

θαζψο θαη ησλ αδπλακηψλ ηνπ 

εζσηεξηθνχ ειέγρνπ. 
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δηςήθηα πξνζαξκνζκέλε κέζε ηηκή 

ηνπ βηνκεραληθνχ θιάδνπ γηα ηελ 

αχμεζε ησλ πσιήζεσλ (Two-digit 

industry-median-adjusted sales 

growth), εάλ ε εηαηξεία εκπιέθεηαη 

ζε εμαγνξέο θαηά ηελ δηάξθεηα ησλ 

εηψλ 2003, 2004 θαη απφ ηνλ 

Ηαλνπάξην έσο ηνλ Ηνχιην ηνπ 2005, 

εάλ ε εηαηξεία εκπιέθεηαη ζε 

αλαδηάξζξσζε, ν αξηζκφο ησλ 

επηρεηξεκαηηθψλ θνξέσλ πνπ 

αλαθέξζεθαλ ζηελ εηήζηα έθζεζε 

10-Κ, εάλ ππάξρεη κεηαθνξά ζε μέλν 

λφκηζκα, νη ζπλνιηθέο πσιήζεηο, ν 

ιφγνο ησλ θεξδψλ πξν ηφθσλ, 

θφξσλ, απνζβέζεσλ θαη 

ηνθνρξενιπζίσλ (EBITDA) πξνο ηηο 

πσιήζεηο, ηελ κεηαβιεηή ηεο 

εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζε. 

Carcello, J., 

Hollingsworth, 

C., Neal, T., 

(2006) 

Βαζηδφκελνη ζηνλ λφκν Sarbanes-

Oxley (SOX) πνπ απαηηεί 

δεκνζηνπνίεζε (γλσζηνπνίεζε) γηα ην 

εάλ ε επηηξνπή ειέγρνπ δηαζέηεη 

εηδηθφ ζε ζέκαηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο, εμέηαζαλ ηηο 

γλσζηνπνηήζεηο πνπ ππήξραλ γηα ηνπο 

εηδηθνχο ζε ζέκαηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ γηα ηελ πξψηε ρξνληά πνπ 

ηέζεθε ζε ηζρχ ε δεκνζηνπνίεζε. 

100 εηαηξείεο, 

πξνεξρφκελεο απφ 

ηέζζεξηο δηαθνξεηηθέο 

νκάδεο: ηηο εηαηξείεο 

ηνπ Fortune 500 θαη ηηο 

εηαηξείεο πνπ 

δηαπξαγκαηεχνληαη ζην 

NYSE, ζην Nasdaq 

NMS θαη ζην  Nasdaq 

NDQ. 

Δμαξηεκέλε:  εάλ ε εηαηξεία δηέζεηε 

ή φρη εηδηθφ ζε ζέκαηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο ζηελ ειεγθηηθή 

επηηξνπή. 

Αλεμάξηεηεο: ην κέγεζνο ηεο 

εηαηξείαο, εάλ ε εηαηξεία έρεη ή φρη 

έζνδα απφ ηελ έθδνζε θνηλψλ 

κεηνρψλ κεγαιχηεξσλ ηνπ 5% ησλ 

ηδίσλ θεθαιαίσλ, εάλ ε εηαηξεία έρεη 

ή φρη έζνδα απφ ηελ δηαζθάιηζε ηνπ 

ρξένπο,  εάλ ε εηαηξεία ζπλδέεηαη ή 

Όιεο νη εηαηξίεο γλσζηνπνηνχλ 

γηα ηελ χπαξμε εηδηθψλ ζε ζέκαηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο ζηελ 

επηηξνπή ειέγρνπ, φκσο ε 

δηαθάλεηα γηα απηή ηελ 

γλσζηνπνίεζε έρεη πεξηνξηζκέλν 

ππφβαζξν. Δπηπιένλ, ζεσξνχλ φηη 

νη εηδηθνί ζε ζέκαηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ δελ δηαζέηνπλ 

ινγηζηηθφ ή ρξεκαηννηθνλνκηθφ 
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φρη κε κηα απφ ηηο ηέζζεξηο 

κεγαιχηεξεο ειεγθηηθέο εηαηξίεο, εάλ 

ε εηαηξεία αλήθεη ή φρη ζε επίδηθν 

θιάδν παξαγσγήο, εάλ ν δηεπζχλσλ 

ζχκβνπινο είλαη θαη πξφεδξνο ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ ή φρη, εάλ 

κέξνο ηνπ κεηνρηθνχ θεθαιαίνπ 

θαηέρεηαη απφ ζεζκηθνχο επελδπηέο, 

εάλ ε επηρείξεζε έρεη κε 

ζπλδεδεκέλν κέηνρν πνπ θαηέρεη  ή 

φρη ην 5% ή άλσ  ησλ κεηνρψλ, εάλ ε 

επηηξνπή ειέγρνπ ζπλεδξηάδεη ή φρη 

ηέζζεξηο θνξέο ή πεξηζζφηεξεο, εάλ 

ε εηαηξεία δηαπξαγκαηεχεηαη  

Nasdaq ή φρη  ζην εζληθφ ζχζηεκα 

αγνξάο, θαη εάλ ε εηαηξεία 

δηαπξαγκαηεχεηαη ή φρη ζην 

ρξεκαηηζηήξην ηεο Νέαο Τφξθεο. 

ππφβαζξν, επηζεκαίλνληαο φηη 

ππάξρνπλ δηαθνξέο κεηαμχ ησλ 

ρξεκαηηζηεξίσλ γηα απηφ ην 

θνκκάηη. 

Raghunandan, 

K., Rama, D., 

Paul 

Scarbrough, 

D., (1998) 

Ζ1 – νη ειεγθηηθέο επηηξνπέο πνπ 

ζπκκεηέρνπλ ζηελ ιήςε απνθάζεσλ 

απνξξίπηνληαο ηνλ επηθεθαιή ηνπ 

εζσηεξηθνχ ειέγρνπ δελ ζα 

ζεσξεζνχλ σο πην θαηαξηηζκέλεο 

πάλσ ζε ζέκαηα ινγηζηηθήο θαη 

ειεγθηηθήο, Ζ2 -  νη ειεγθηηθέο 

επηηξνπέο πνπ ζπλαληηνχληαη ζπρλά κε 

ηνλ επηθεθαιή ηνπ εζσηεξηθνχ 

ειέγρνπ δελ ζα ζεσξεζνχλ σο πην 

θαηαξηηζκέλεο πάλσ ζε ζέκαηα 

ινγηζηηθήο θαη ειεγθηηθήο, Ζ3 – νη 

Σα ζηνηρεία ηεο 

έξεπλαο αληιήζεθαλ 

απφ Compact 

Disclosure Canada θαη 

πην ζπγθεθξηκέλα απφ 

72 επηθεθαιήο 

εζσηεξηθνχο ειεγθηέο 

ησλ θαλαδηθψλ 

εηαηξεηψλ κεηαπνίεζεο 

πνπ είραλ πσιήζεηο 

άλσ ησλ 50 

εθαηνκκπξίσλ 

Δμαξηεκέλε:  ην επίπεδν γλψζεο ηεο 

ειεγθηηθήο επηηξνπήο. 

Αλεμάξηεηεο: εάλ ν επηθεθαιήο 

εζσηεξηθφο ειεγθηήο «ζπκθσλεί 

έληνλα» φηη ηα κέιε ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ ήηαλ γλψζηεο ζε ζέκαηα 

ινγηζηηθήο θαη ειεγθηηθήο, εάλ ε 

ειεγθηηθή επηηξνπή ζπκκεηέρεη ζηε 

ιήςε απνθάζεσλ γηα λα απνξξίςεη 

ηνλ επηθεθαιή εζσηεξηθφ ειεγθηή, ε 

ζπρλφηεηα ζπλαληήζεσλ κε ηνλ 

επηθεθαιή ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ, 

Οη κεδεληθέο ππνζέζεηο έλα θαη 

δχν δελ απνξξίπηνληαη, ελψ νη 

κεδεληθέο ππνζέζεηο ηξία θαη 

ηέζζεξα απνξξίπηνληαη. 
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ειεγθηηθέο  επηηξνπέο πνπ θάλνπλ 

ζπλαληήζεηο θαη’ ηδίαλ κε ηνλ 

επηθεθαιή ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ 

δελ ζα ζεσξεζνχλ σο πην 

θαηαξηηζκέλεο πάλσ ζε ζέκαηα 

ινγηζηηθήο θαη ειεγθηηθήο, Ζ4 – νη 

ειεγθηηθέο επηηξνπέο πνπ εμεηάδνπλ 

ηα ζρέδηα θαη ηα απνηειέζκαηα ηνπ 

εζσηεξηθνχ ειέγρνπ δελ ζα 

ζεσξεζνχλ σο πην θαηαξηηζκέλεο 

πάλσ ζε ζέκαηα ινγηζηηθήο θαη 

ειεγθηηθήο. 

δνιαξίσλ. εάλ ν επηθεθαιήο εζσηεξηθφο 

ειεγθηήο είρε ηδησηηθή πξφζβαζε 

ζηελ ειεγθηηθή επηηξνπή θαη ε 

αλαζεψξεζε ηνπ πξνγξάκκαηνο  ηνπ 

εζσηεξηθνχ ειέγρνπ θαη ηα 

απνηειέζκαηα ηνπ εζσηεξηθνχ 

ειέγρνπ πνπ ζρεηίδνληαη κε ηε 

ρξεκαηννηθνλνκηθή αλαθνξά θαη 

ηνπο εζσηεξηθνχο ειέγρνπο. 

Akhtaruddin , 

M., Haron, H.,   

(2010) 

Ζ1 – ε θπξηφηεηα ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ ζρεηίδεηαη αξλεηηθά κε 

ηηο εθνχζηεο γλσζηνπνηήζεηο, Ζ2 - ε 

αξλεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ 

θπξηφηεηαο ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ θαη ησλ εηαηξηθψλ 

γλσζηνπνηήζεσλ ζα είλαη 

αζζελέζηεξε γηα ηηο επηρεηξήζεηο κε 

πςειφηεξν επίπεδν αλεμάξηεησλ κε 

εθηειεζηηθψλ δηεπζπληψλ ζηελ 

επηηξνπή ειέγρνπ, Ζ3 – ε αξλεηηθή 

ζπζρέηηζε κεηαμχ θπξηφηεηαο ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη ησλ 

εηαηξηθψλ γλσζηνπνηήζεσλ ζα είλαη 

αζζελέζηεξε γηα ηηο επηρεηξήζεηο κε 

πςειφηεξν επίπεδν εμεηδηθεπκέλσλ 

κειψλ ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ. 

124 δεκφζηεο 

εηζεγκέλεο εηαηξείεο 

ζηελ Μαιαηζία.  

Δμαξηεκέλε:  ν ζπλνιηθφο δείθηεο 

εζεινληηθήο γλσζηνπνίεζεο γηα θάζε 

εηαηξεία ηνπ δείγκαηνο. 

Αλεμάξηεηεο: ην πνζνζηφ ησλ 

αλεμάξηεησλ κε εθηειεζηηθψλ 
δηεπζπληψλ ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ 

θαη ην πνζνζηφ  ησλ εμεηδηθεπκέλσλ 

κειψλ ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ, ε 

ηδηνθηεζία ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ (ην πνζνζηφ ηνπ 

εθηειεζηηθνχ κεξηδίνπ ηδηνθηεζίαο 

ζην ζχλνιν ησλ κεηνρψλ ηεο 

εηαηξείαο), εάλ ε εηαηξεία ειέγρεηαη 

απφ ειεγθηή πνπ αλήθεη ζηηο 

ηέζζεξηο θνξπθαίεο ειεγθηηθέο 

εηαηξείεο, ην ζπλνιηθφ ρξένο πνπ 

είλαη πάλσ απφ ηελ ινγηζηηθή αμία 

ηνπ ελεξγεηηθνχ, ε ηξέρνπζα 

Σν δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην απμάλεη 

ην θφζηνο ηδηνθηεζίαο ηνπ 

νξγαληζκνχ σο απνηέιεζκα ηεο 

αζχκκεηξεο πιεξνθφξεζεο 

κεηαμχ ηεο δηνίθεζεο ηεο 

επηρείξεζεο θαη ησλ εμσηεξηθψλ 

επελδπηψλ. 
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αλαινγία πνπ νξίδεηαη σο ην ζχλνιν 

ησλ θπθινθνξνχλησλ πεξηνπζηαθψλ 

ζηνηρείσλ επί ηνπ ζπλφινπ ησλ 

ηξερνπζψλ ππνρξεψζεσλ. 

Μεηαβιεηέο ειέγρνπ: ην κέγεζνο ηεο 

επηρείξεζεο, ε κφριεπζε, ε απφδνζε 

ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ πνπ νξίδεηαη 

σο ην εηζφδεκα πξν θφξσλ θαη 

ηφθσλ ζην ζχλνιν ησλ ηδίσλ 

θεθαιαίσλ (ROE), θαη ε θχζε ησλ 

εμσηεξηθψλ ειέγρσλ ηεο 

επηρείξεζεο. 

Venkataraman, 

I., Bamber, M., 

Griffin, J., 

(2013) 

Μειέηεζαλ ηα ραξαθηεξηζηηθά θαη ηα 

πξνζφληα ησλ εηδηθψλ ζε ζέκαηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ. 

Ζ έξεπλα δηεμήρζε ην 

έηνο 2009 θαη 

απεθφκηζε 167 

απαληήζεηο.  Ζ 

ζπιινγή ησλ 

δεδνκέλσλ έγηλε κε ηελ 

κέζνδν ηεο 

πηλαθνπνίεζεο ησλ 

ζηαηηζηηθψλ δεδνκέλσλ 

θαη ηεο παιηλδξφκεζεο. 

Δμαξηεκέλε: εάλ ν εξσηψκελνο έρεη 

ραξαθηεξηζηεί σο εηδηθφο ζε ζέκαηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο. 

Αλεμάξηεηεο: εάλ ν εξσηψκελνο:  

ππεξεηεί ζε ειεγθηηθή επηηξνπή 

πεξηζζφηεξσλ ηεο κηα εηαηξείαο, εάλ 

ππεξεηεί ζε νπνηαδήπνηε άιιε 

επηηξνπή ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ, είρε εκπεηξία ζε θάπνηα 

δηνηθεηηθή ζέζε εηαηξείαο 

βηνκεραληθνχ θιάδνπ, είρε εκπεηξία 

σο αλεμάξηεην κέινο ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, είρε 

πξνεγνχκελε επαγγεικαηηθή ζρέζε 

κε νπνηνδήπνηε κέινο ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, είρε 

πξνεγνχκελε αλεπίζεκε ζρέζε κε 

νπνηνδήπνηε κέινο ηνπ δηνηθεηηθνχ 

Ζ ινγηζηηθή πηζηνπνίεζε θαη ε 

εκπεηξία ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

εθηηκψληαη ζεηηθά απφ ην 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην γηα ηνλ 

νξηζκφ ελφο κέινπο ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ σο εηδηθφ ζε ζέκαηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο. 
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ζπκβνπιίνπ, ηψξα ππεξεηεί ζην 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην πεξηζζφηεξσλ 

απφ κηαο εηαηξείαο, εάλ ηψξα 

ππεξεηεί ζε αλψηεξε δηνηθεηηθή 

ζέζε, δηαζέηεη πηζηνπνηεηηθφ CPA, 

CMA, ή CIA, έρεη εκπεηξία ειέγρνπ, 

έρεη πξνεγνχκελε εκπεηξία ζηελ 

επηηξνπή ειέγρνπ θαη ππήξμε 

δηεπζχλσλ ζχκβνπινο ζηελ εηαηξεία. 

3. Δηαιπική Γιακςβέπνηζη  και Δπιηποπή Δλέγσος   

Munro, L., 

Buckby, S., 

(2008). 

Μειέηεζαλ ηηο ζεκαληηθφηεξεο 

εμειίμεηο ζε θαλφλεο εηαηξηθήο 

δηαθπβέξλεζεο θαη ζπζηάζεσλ γηα ηηο 

απζηξαιηαλέο ειεγθηηθέο επηηξνπέο, 

ηηο νπνίεο θαηεγνξηνπνίεζαλ ζε ηξείο 

δηαθνξεηηθέο πεξηφδνπο γηα ηα έηε 

1976 – 2004: ε πξψηε πεξίνδνο είλαη 

απφ ην 1976 έσο ηελ 1
ε
 Ηνπιίνπ ηνπ 

1993 θαηά ηελ νπνία έρνπκε 

εζεινληηθφ ζρεκαηηζκφ επηηξνπήο 

ειέγρνπ θαη κε γλσζηνπνίεζε, ε 

δεχηεξε είλαη απφ  ηελ 1
ε
 Ηνπιίνπ ηνπ 

1993 έσο ηελ 1
ε
 Ηαλνπαξίνπ ηνπ 2003 

κε εζεινληηθφ πάιη ζρεκαηηζκφ αιιά 

κε γλσζηνπνίεζε θαη ε ηξίηε πεξίνδνο 

απφ ηελ 1
ε
 Ηαλνπαξίνπ ηνπ 2003 κε 

ππνρξεσηηθή ζχζηαζε επηηξνπήο θαη 

γλσζηνπνίεζε. 

Σν ηειηθφ δείγκα ηεο 

έξεπλαο ηνπο 

απνηεινχληαλ απφ 188 

εηαηξείεο γηα ην έηνο 

2004.  

 Ζ ζπκκφξθσζε κε ηνπο 

θαλνληζκνχο θαη ηηο ζπζηάζεηο 

ηεο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο 

είραλ βειηησζεί ζεκαληηθά ζε 

ζρέζε κε : ην ζρεκαηηζκφ ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ, ηνλ αξηζκφ 

ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, 

ηνπο κε εθηειεζηηθνχο δηεπζπληέο 

ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ, ηε  

ρξεκαηννηθνλνκηθή εκπεηξία ησλ 

κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη 

ηε ζπρλφηεηα ησλ ζπλεδξηάζεσλ 

ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. Χζηφζν, ν 

αξηζκφο ησλ αλεμάξηεησλ 

δηεπζπληψλ ζηηο επηηξνπέο 

ειέγρνπ ήηαλ αξθεηά πην κηθξφο 

απφ ηηο θαηεπζπληήξηεο γξακκέο 

βέιηηζηεο πξαθηηθήο ηνπ ASX. 

Grant Μειέηεζε ηηο δειψζεηο εηαηξηθήο 224 εηζεγκέλεο  Οη εηαηξείεο πνπ δελ 
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Thornton 

(2012) 

δηαθπβέξλεζεο πνπ ζπκπεξηέιαβαλ 

ζηελ εηήζηα νηθνλνκηθή ηνπο έθζεζε 

νη ειιεληθέο εηζεγκέλεο εηαηξείεο ζην 

ΥΑΑ φπσο πξνβιέπεη ν Ν.3873/2010, 

ησλ νπνίσλ ε ηειεπηαία δηαρεηξηζηηθή 

ρξήζε είρε θαηαιεθηηθή εκεξνκελία 

είηε ην Γεθέκβξην ηνπ 2011, είηε ηνλ 

Ηνχλην ηνπ 2012. 

εηαηξείεο. ΢ην δείγκα  

δελ 

ζπκπεξηιακβάλνληαλ νη 

εηαηξείεο πνπ ηεινχζαλ 

ππφ εθθαζάξηζε ή 

εηαηξείεο ησλ νπνίσλ ε 

ζπλαιιαγή  ησλ 

κεηνρψλ ηνπο έρεη 

αλαζηαιεί, ε Σξάπεδα 

ηεο Διιάδνο θαη κία 

εηαηξεία ηεο νπνίαο 

δηαπξαγκαηεχνληαη ζην 

ΥΑ παξαζηαηηθνί 

ηίηινη κεηνρψλ θαη 

εδξεχεη ζηα ΢θφπηα.  Ζ 

κέζνδνο πνπ 

ρξεζηκνπνίεζαλ είλαη ε 

έξεπλα γξαθείνπ (desk 

research). 

αθνινπζνχζαλ ηηο εηδηθέο 

πξαθηηθέο ζηελ δήισζε εηαηξηθήο 

δηαθπβέξλεζεο έθαλαλ αλαθνξά 

ζηηο πξαθηηθέο απφ ηηο νπνίεο 

απέθιηλαλ θαη αλέθεξαλ θαη ην 

ιφγν απφθιηζεο. 

DeZoort, F., 

(1998). 

Ζ1- ηα κέιε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

πνπ δηαζέηνπλ ειεγθηηθή εκπεηξία ζα 

έρνπλ θξίζε πνπ κνηάδεη κε ηελ θξίζε 

ησλ ειεγθηψλ, ζε ζρέζε κε ηα κέιε 

ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ δελ 

δηαζέηνπλ ηελ πείξα απηή, Ζ2- ηα 

κέιε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ 

δηαζέηνπλ ειεγθηηθή εκπεηξία ζα 

έρνπλ επίπεδα ζπλνρήο πην θνληά ζηα 

επίπεδα ζπλνρήο ησλ ειεγθηψλ, ζε 

ζρέζε κε ηα κέιε ηεο επηηξνπήο 

100 επηρεηξήζεηο 

πξνεξρφκελεο απφ ην 

ρξεκαηηζηήξην ηεο 

Νέαο Τφξθεο, ην 

Ακεξηθάληθφ 

ρξεκαηηζηήξην θαη απφ 

ην εζληθφ ζχζηεκα 

αγνξάο NAS-DAQ. 

 Τπνζηεξίδνληαη θαη νη πέληε 

ππνζέζεηο. 
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ειέγρνπ πνπ δελ δηαζέηνπλ ηελ πείξα 

απηή, Ζ3- ηα κέιε ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ πνπ δηαζέηνπλ ειεγθηηθή 

εκπεηξία ζα έρνπλ επίπεδα 

απηνγλσζίαο πην θνληά ζηα επίπεδα  

απηνγλσζίαο  ησλ ειεγθηψλ, ζε ζρέζε 

κε ηα κέιε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ 

δελ δηαζέηνπλ ηελ πείξα απηή, Ζ4- ηα 

κέιε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ 

δηαζέηνπλ ειεγθηηθή εκπεηξία ζα 

έρνπλ επίπεδα ζπλαίλεζεο πην θνληά 

ζηα επίπεδα ζπλαίλεζεο ησλ 

ειεγθηψλ, ζε ζρέζε κε ηα κέιε ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ δελ δηαζέηνπλ 

ηελ πείξα απηή, Ζ5- ηα κέιε ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ δηαζέηνπλ 

ειεγθηηθή εκπεηξία ζα πξνηείλνπλ 

πξφζζεηεο ππνδείμεηο πνπ κνηάδνπλ 

πεξηζζφηεξν κε ηηο ππνδείμεηο ησλ 

ειεγθηψλ, ζε ζρέζε κε ηα κέιε ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ δελ δηαζέηνπλ 

ηελ πείξα απηή. 

DeZoort, F., 

Salterio, S., 

(2001). 

Ζ1α – ηα κέιε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

κε πεξηζζφηεξε εκπεηξία σο 

αλεμάξηεηνη δηεπζπληέο ζα είλαη πην 

πηζαλφλ λα ππνζηεξίμνπλ ηνλ ειεγθηή 

ζε δηαθσλίεο κε ηελ δηνίθεζε απφ φηη 

ηα κέιε κε ιηγφηεξε εκπεηξία, Ζ1β - 

ηα κέιε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ κε 

εκπεηξία ζηα εηαηξηθά δηνηθεηηθά 

68 κέιε επηηξνπήο 

ειέγρνπ. 
Δμαξηεκέλε: κηα εληεθαβάζκηα 

θιίκαθα κε δηαβαζκίζεηο αλάκεζα 

ζην ηείλνπλ «λα ππνζηεξίδνπλ ηε 

ζέζε ηεο δηνίθεζεο» θαη ζην ηείλνπλ 

«λα ππνζηεξίδνπλ ηε ζέζε ηνπ 

ειεγθηή». 

Αλεμάξηεηεο:  ν αξηζκφο ησλ 

εηαηξηθψλ δηνηθεηηθψλ ζπκβνπιίσλ 

Όιεο νη ππνζέζεηο επαιεζεχνληαη 

εθηφο ηεο ππνζέζεσο Ζ2β. 
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ζπκβνχιηα ησλ εηαηξηψλ, εθφζνλ είλαη 

ηαπηφρξνλα δηαρεηξηζηέο ζα είλαη πην 

πηζαλφ λα ππνζηεξίμνπλ ηε δηαρείξηζε 

ζε δηαθνξέο κε ηνλ ειεγθηή απφ φ, ηη 

εάλ ήηαλ κέιε ρσξίο ηαπηφρξνλε 

εκπεηξία δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ/δηαρείξηζεο, Ζ2α – ηα 

κέιε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ κε 

κεγαιχηεξε γλψζε 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο 

ζα είλαη πην πηζαλφ λα ππνζηεξίμνπλ 

έλα ειεγθηή ζε δηαθνξέο ηνπ κε ηε 

δηνίθεζε απφ φηη εάλ ήηαλ κέιε κε 

ιηγφηεξε γλψζε, Ζ2β - ηα κέιε ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ κε ηελ 

πεξηζζφηεξε γλψζε ππνβνιήο 

εθζέζεσλ - ειέγρνπ ζα είλαη πην 

πηζαλφ λα ππνζηεξίμνπλ έλα ειεγθηή 

ζε δηαθνξέο ηνπ κε ηε δηνίθεζε απφ 

φηη εάλ ήηαλ κέιε κε ιηγφηεξε γλψζε. 

πνπ δηαζέηνπλ έλα αλεμάξηεην 

δηεπζπληή ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ, 

εάλ έλα κέινο είλαη ζπγρξφλσο 

κέινο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ 

θαη αλψηεξν δηεπζπληηθφ ζηέιερνο,  

εάλ ηα κέιε ηεο επηηξνπήο έρνπλ 

γλψζε ειέγρνπ, εάλ έρνπλ γλψζε 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο ινγηζηηθήο, εάλ 

έρνπλ ηθαλφηεηα επίιπζεο 

πξνβιεκάησλ. 

4. ΢σέζη επιηποπήρ ελέγσος και διοικηηικού ζςμβοςλίος με ηην ποιόηηηα ηηρ σπημαηοοικονομικήρ πληποθόπηζηρ 

Qinghua, W., 

Pingxin, W., 

Junming, Y., 

(2007). 

Ζ1α. -  φζν κεγαιχηεξν ην πνζνζηφ 

ησλ αλεμάξηεησλ δηνηθεηηθψλ 

ζηειερψλ ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην, 

ηφζν πεξηζζφηεξν αμηφπηζηε είλαη ε 

ρξεκαηννηθνλνκηθή πιεξνθφξεζε γηα 

ηελ εηαηξεία, Ζ1β. - εηαηξείεο κε 

πνζνζηφ αλεμάξηεησλ δηεπζπληψλ 

πςειφηεξν απφ ην έλα ηξίην, αληί ηνπ 

1192 εηαηξείεο απφ ηηο 

1292 εηζεγκέλεο 

εηαηξείεο ζηα 

ρξεκαηηζηήξηα ΢ελδέλ 

θαη ΢αγθάεο.  Ζ 

κεζνδνινγία πνπ 

ρξεζηκνπνίεζαλ είλαη ε 

βηβιηνγξαθηθή 

Δμαξηεκέλε: ε εθηίκεζε ηεο 

πνηφηεηαο ησλ ρξεκαηννηθνλνκηθψλ 

εθζέζεσλ. 

Αλεμάξηεηεο: ην πνζνζηφ ησλ 

αλεμάξηεησλ δηεπζπληψλ ζην 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην, εάλ ν γεληθφο 

δηεπζπληήο ή πξφεδξνο θαηέρεη 

ηαπηφρξνλα θαη ηελ ζέζε ηνπ 

Ζ αλεμαξηεζία θαη ε εκπεηξία ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ 

απνηεινχλ ηνπο δχν βαζηθνχο 

παξάγνληεο πνπ επεξεάδνπλ ηελ 

ρξεκαηννηθνλνκηθή 

πιεξνθφξεζε.  Οη κεηαβιεηέο 

πνπ αληηπξνζσπεχνπλ ηα 

ραξαθηεξηζηηθά ζπκπεξηθνξάο 
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ελφο ηξίηνπ, είλαη πην πηζαλφ λα 

παξάγνπλ πεξηζζφηεξν αμηφπηζηεο 

νηθνλνκηθέο εθζέζεηο ζε ζρέζε κε ηηο 

εηαηξείεο εθείλεο πνπ έρνπλ πνζνζηφ 

ρακειφηεξν απφ ην έλα ηξίην, Ζ1γ. – 

ν κεγαιχηεξνο δηαρσξηζκφο ζηελ 

δνκή ηεο εγεζίαο ηεο  εηαηξίαο 

πξνζθέξεη κηα θαιχηεξε πνηφηεηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο 

γηα ηελ εηαηξεία, Ζ1δ. -  ε ζρέζε 

κεηαμχ ηνπ κεγέζνπο ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ θαη ηεο πνηφηεηαο ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο 

εμαξηάηαη απφ ζπγθεθξηκέλεο 

θαηαζηάζεηο, Ζ2α. – ε ππνβνιή 

νηθνλνκηθψλ θαηαζηάζεσλ ησλ 

εηζεγκέλσλ εηαηξεηψλ κε ηνπιάρηζηνλ 

έλαλ αλεμάξηεην νηθνλνκηθφ 

δηεπζπληή επί ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

είλαη πην αμηφπηζηε ζε ζρέζε κε ηηο 

εηαηξείεο πνπ δελ ηνλ δηαζέηνπλ, Ζ2β. 

-  ε ππνβνιή νηθνλνκηθψλ 

θαηαζηάζεσλ ησλ εηζεγκέλσλ 

εηαηξεηψλ πνπ έρνπλ ειεγθηηθή 

επηηξνπή επί ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ είλαη πην αμηφπηζηε απφ 

φηη ηηο εηαηξείεο πνπ δελ έρνπλ 

επηηξνπή, Ζ3α. – ε ζπρλφηεηα 

ζπλεδξηάζεσλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ έρεη κεγάιε ζεηηθή 

επηζθφπεζε θαη ε 

εκπεηξηθή έξεπλα. 

πξνέδξνπ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ, εάλ ην πνζνζηφ ησλ 

αλεμάξηεησλ δηεπζπληψλ είλαη 

κεγαιχηεξν απφ ην έλα ηξίην, εάλ 

ππάξρνπλ εηδηθνί ζε ζέκαηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο  σο 

αλεμάξηεηνη δηεπζπληέο, εάλ  

ππάξρεη κηα επηηξνπή ινγηζηηθνχ 

ειέγρνπ επί ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ γηα λα επηβιέπεη ηε 

δηαδηθαζία ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

πιεξνθφξεζεο θαη ηελ παξνρή 

επαγγεικαηηθψλ ππεξεζηψλ ειέγρνπ, 

ε ζπρλφηεηα ησλ ζπλαληήζεσλ ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαηά ηελ 

δηάξθεηα ηνπ έηνπο, ν δείθηεο ηεο 

αλαινγία ηεο ζπλνιηθήο θξάηεζεο 

ηνπ κεξηδίνπ απφ ηνπο δηεπζπληέο 

πξνο ην ζπλνιηθφ κεξίδην πνπ 

εθδίδεηαη απφ ηελ εηαηξεία ζην ηέινο 

ηνπ θνξνινγηθνχ έηνπο, ν αξηζκφο 

ησλ δηνηθεηηθψλ ζπκβνχισλ πνπ 

θαηέρνπλ ηαπηφρξνλα θαη ζέζεηο 

ζηελ εηαηξεία ηνπ ειέγρνληνο 

κεηφρνπ. 

Μεηαβιεηέο ειέγρνπ: ην ζχλνιν ηνπ 

ελεξγεηηθνχ, ε ρξεκαηννηθνλνκηθή 

κφριεπζε ( ν ιφγνο ησλ ζπλνιηθψλ 

ππνρξεψζεσλ σο πξνο ην ζχλνιν 

ηνπ ελεξγεηηθνχ), ην άζξνηζκα ηεο 

ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ηελ 

αλαινγία ησλ κεηνρψλ πνπ 

θαηέρνληαη απφ ην δηνηθεηηθφ 

ζπκβνχιην, ηελ ζπρλφηεηα 

ζπλεδξηάζεσλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ κέζα ζε έλα ρξφλν 

θαη ηνλ αξηζκφ ησλ αλεμάξηεησλ 

δηνηθεηηθψλ ζηειερψλ πνπ 

θαηέρνπλ  ηαπηφρξνλα θαη ζέζεηο 

ζε εηαηξίεο ειεγρφκελεο απφ ηνπο 

κεηφρνπο, θαίλεηαη λα κελ έρνπλ 

ζεκαληηθή ζπζρέηηζε κε ηελ 

πνηφηεηα ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

πιεξνθφξεζεο. 
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ζπζρέηηζε κε ηελ πνηφηεηα ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο, 

Ζ3β. – ν δείθηεο ησλ κεηνρψλ ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ έρεη κεγάιε 

ζεηηθή ζπζρέηηζε κε ηελ πνηφηεηα ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο, 

Ζ3γ. - ππάξρεη κηα ζεκαληηθή 

αξλεηηθή ζρέζε κεηαμχ ηνπ πνζνζηνχ 

ησλ δηεπζπληψλ πνπ ηαπηφρξνλα 

θαηέρνπλ ζέζεηο ζε εηαηξείεο πνπ ηνλ 

έιεγρν ηνπο έρνπλ νη κέηνρνη ηεο 

εηαηξείαο θαη ηελ πνηφηεηα ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο. 

αλαινγίαο ηνπ κεξηδίνπ ηεο 

δηαρείξηζεο ζην ηέινο ηνπ έηνπο 

δηαρείξηζεο, εάλ ε εηαηξεία είρε 

δεκία ζε πξνεγνχκελεο ρξήζεηο, ε 

κε θπζηνινγηθή δηαθχκαλζε ηεο 

απφδνζεο ηεο επηρείξεζεο,  ην 

θίλεηξν γηα ηελ θαιχηεξε πξνζθνξά 

(εάλ ε αλαινγία ησλ θαζαξψλ 

θεξδψλ ηεο επηρείξεζεο σο πξνο ην 

ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ είλαη 6%-

7%), ε ζπγθέληξσζε ησλ 

δηθαησκάησλ ησλ κεηφρσλ (ν δείθηεο 

κεηνρψλ ηνπ κεγαιχηεξνπ κεηφρνπ 

ηεο εηαηξείαο). 

De Vlaminck, 

N., Sarens, G., 

(2013) 

Ζ1 - ceteris paribus, ην πνζνζηφ ησλ 

αλεμάξηεησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ είλαη αξλεηηθά θαη ζεκαληηθά 

ζπζρεηηδφκελν κε ην κέγεζνο ηεο 

δηαρείξηζεο ησλ θεξδψλ, Ζ2 -  ceteris 

paribus, ε αλαινγία ησλ εηδηθψλ ζε 

ζέκαηα ειεγθηηθήο θαη ινγηζηηθήο ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ ζπλδέεηαη 

ζεκαληηθά κε ην κέγεζνο ηεο 

δηαρείξηζεο ησλ θεξδψλ, Ζ3 - ceteris 

paribus, ε αλαινγία ησλ κειψλ ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ κε πεξηζζφηεξεο 

απφ ηξεηο δηεπζπληηθέο ζέζεηο ζε άιιεο 

εηαηξείεο ζπλδέεηαη ζεκαληηθά κε ην 

κέγεζνο ηεο δηαρείξηζεο ησλ θεξδψλ, 

H4 - ceteris paribus, ν αξηζκφο ησλ 

Σα δεδνκέλα ηεο 

έξεπλαο αθνξνχζαλ ηα 

έηε 2008 θαη 2009, 

αληιήζεθαλ απφ ηελ 

βάζε δεδνκέλσλ 

Amadeus θαη 

αθνξνχζαλ 60 βέιγηθεο 

εηαηξείεο, νη νπνίεο 

είραλ ζπζηήζεη 

επηηξνπή ειέγρνπ. Σα 

ρξεκαηνπηζησηηθά 

ηδξχκαηα 

απνθιείζηεθαλ απφ ηε 

κειέηε απηή. 

Δμαξηεκέλε: ηα θέξδε δηαρείξηζεο. 

Αλεμάξηεηεο: ε αλαινγία ησλ 

αλεμάξηεησλ δηνηθεηηθψλ ζηειερψλ 

ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ, ην πνζνζηφ 

ησλ εηδηθψλ ζε ζέκαηα ειεγθηηθήο 

θαη ινγηζηηθήο ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ, ην πνζνζηφ ησλ δηεπζπληψλ 

πνπ έρνπλ πεξηζζφηεξεο απφ ηξεηο 

δηεπζπληηθέο ζέζεηο ζηελ επηηξνπή 

ειέγρνπ, ε ζπρλφηεηα ζπλεδξηάζεσλ 

θαηά ηε δηάξθεηα ηνπ έηνπο, ν 

αξηζκφο ησλ κειψλ ηνπ Γ.΢ ζηελ 

επηηξνπή ειέγρνπ, ν θπζηθφο 

ινγάξηζκνο ησλ ζπλνιηθψλ 

πεξηνπζηαθψλ ζηνηρείσλ, ε απφδνζε 

ηνπ ελεξγεηηθνχ, ην ζχλνιν ησλ 

Παξέρεηαη επηβεβαίσζε γηα  ηελ 

πξψηε θαη ηξίηε ππφζεζε, ελψ νη 

άιιεο ηξεηο ππνζέζεηο δελ 

επηβεβαηψλνληαη. 
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ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

είλαη αξλεηηθά θαη ζεκαληηθά 

ζπζρεηηδφκελνο κε ην κέγεζνο ηεο 

δηαρείξηζεο ησλ θεξδψλ, H5 - ceteris 

paribus, ν αξηζκφο ησλ κειψλ ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ ζπλδέεηαη 

ζεκαληηθά κε ην κέγεζνο ηεο 

δηαρείξηζεο ησλ θεξδψλ. 

ππνρξεψζεσλ πξνο ην ζχλνιν ηνπ 

ελεξγεηηθνχ, ηα ραξαθηεξηζηηθά ησλ 

εμσηεξηθψλ ειεγθηψλ. 

Pucheta-

Martínez, M., 

García-Meca, 

E., (2014) 

Ζ1α – ε πνηφηεηα ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο 

επεξεάδεηαη ζεηηθά απφ ηελ παξνπζία 

ησλ ζεζκηθψλ δηεπζπληψλ ζηα 

δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα, Ζ1β – ε 

πνηφηεηα ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

πιεξνθφξεζεο επεξεάδεηαη ζεηηθά 

απφ ηελ παξνπζία ησλ ζεζκηθψλ 

δηεπζπληψλ ζηηο ειεγθηηθέο επηηξνπέο, 

Ζ2α – ε πνηφηεηα ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο 

επεξεάδεηαη ζεηηθά απφ ην πνζνζηφ 

ηεο εθπξνζψπεζεο ησλ επαίζζεησλ 

ζηελ πίεζε ζεζκηθψλ δηεπζπληψλ ζηα 

δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα,  Ζ2β -  ε 

πνηφηεηα ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

πιεξνθφξεζεο επεξεάδεηαη ζεηηθά 

απφ ην πνζνζηφ  ηεο εθπξνζψπεζεο 

ησλ επαίζζεησλ ζεζκηθψλ δηεπζπληψλ 

ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ, Ζ3α - ε 

πνηφηεηα ηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

πιεξνθφξεζεο επεξεάδεηαη ζεηηθά 

Ηζπαληθέο εηζεγκέλεο 

εηαηξείεο γηα ηα έηε 

2004 έσο 2010. 

Δμαξηεκέλε: εάλ ε εηαηξεία 

ιακβάλεη εηδηθή ειεγθηηθή γλψκε, ην 

πνζνζηφ ησλ ζεζκηθψλ δηεπζπληψλ 

ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην. 

Αλεμάξηεηεο:  ην πνζνζηφ ησλ 

αλεμάξηεησλ δηεπζπληψλ ζην 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην, ην πνζνζηφ 

ησλ δηεπζπληψλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ πνπ εθπξνζσπνχλ ηνπο 

επαίζζεηνπο ζηελ πίεζε ζεζκηθνχο 

επελδπηέο,  ην πνζνζηφ ησλ 

δηεπζπληψλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ πνπ εθπξνζσπνχλ 

εκπνξηθέο ηξάπεδεο, ην πνζνζηφ ησλ 

δηεπζπληψλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ πνπ εθπξνζσπνχλ 

ηακηεπηήξηα, εάλ νη ζεζκηθνί 

δηεπζπληέο ζπκκεηέρνπλ ζηελ 

επηηξνπή ειέγρνπ, εάλ νη 

αλεμάξηεηεο δηεπζπληέο έρνπλ ζέζεηο 

ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ,  ην ζχλνιν 

ηνπ ελεξγεηηθνχ, εάλ ε εηαηξεία 

Οη ππνζέζεηο Ζ1α, Ζ1β, Ζ2α , 

Ζ2β ΚΑΗ Ζ3α  είλαη απνδεθηέο, 

ελψ ε Ζ3 δελ είλαη απνδεθηή.  
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απφ ην πνζνζηφ εκπνξηθψλ θαη 

απνηακηεπηηθψλ ηξαπεδηθψλ 

δηεπζπληψλ ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην, 

Ζ3β - ε πνηφηεηα ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο 

επεξεάδεηαη ζεηηθά απφ ην πνζνζηφ 

εκπνξηθψλ θαη απνηακηεπηηθψλ 

ηξαπεδηθψλ δηεπζπληψλ ζηελ επηηξνπή 

ειέγρνπ. 

ειέγρεηαη απφ ειεγθηή πνπ αλήθεη 

ζηηο ηέζζεξηο κεγαιχηεξεο 

ειεγθηηθέο εηαηξείεο, ην πνζνζηφ ησλ 

κεηνρψλ πνπ θαηέρνληαη απφ ηνπο 

δηεπζπληέο, ν ζπλνιηθφο αξηζκφο ησλ 

κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ν 

δείθηεο  ηνπ ινγηζηηθνχ ρξένπο πξνο 

ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ, εάλ ε 

εηαηξεία παξνπζηάδεη δεκίεο θαηά ην 

πξνεγνχκελν έηνο θαη ν ROA 

(Δπηρεηξεζηαθά έζνδα πξν ηφθσλ θαη 

θφξσλ επί ηνπ ζπλφινπ ησλ 

ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ). 

5. Ανεξαπηηζία επιηποπήρ ελέγσος και διοικηηικού ζςμβοςλίος 

Bronson, S., 

Carcello, J., 

Hollingsworth, 

C., Neal, T., 

(2009) 

Δμέηαζαλ θαηά  πφζν νη θαλνληζηηθέο 

ξπζκίζεηο κηαο εληειψο αλεμάξηεηεο 

ειεγθηηθήο επηηξνπήο είλαη 

απαξαίηεηα γηα  λα απνθηεζνχλ ηα 

πιενλεθηήκαηα   πνπ ζρεηίδνληαη κε 

ηελ αλεμαξηεζία ηεο ειεγθηηθήο 

επηηξνπήο, ηα νπνία έρνπλ θαηαγξαθεί 

ζε παιαηφηεξε βηβιηνγξαθία. 

208 επηρεηξήζεηο πνπ 

βξίζθνληαλ ζε 

νηθνλνκηθή δπζρέξεηα 

θαηά ην έηνο 1994. 

Δμαξηεκέλε: ε χπαξμε ή φρη 

ηξνπνπνηεκέλεο έθζεζεο ζπλέρηζεο 

δξαζηεξηφηεηαο. 

Αλεμάξηεηεο:  ην πνζνζηφ ησλ 

αλεμάξηεησλ δηεπζπληψλ πνπ 

ππάξρνπλ ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ, 

εάλ ε εηαηξεία είλαη ζε αδπλακία  

εθπιήξσζεο ππνρξεψζεσλ ή ζε 

αλαδηάξζξσζε ηνπ ρξένπο, ε χπαξμε 

ή φρη ηξνπνπνηεκέλεο έθζεζεο 

ζπλέρηζεο δξαζηεξηφηεηαο θαηά ην 

πξνεγνχκελν έηνο, ην ζχλνιν ηνπ 

ελεξγεηηθνχ, εάλ ε εηαηξεία 

βξίζθεηαη ζε ζηάδην αλάπηπμεο, ν 

δείθηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

Σα νθέιε πνπ απνξξένπλ απφ ηελ 

αλεμαξηεζία ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ, επηηπγράλνληαη κφλν 

φηαλ ε επηηξνπή ειέγρνπ είλαη 

εληειψο αλεμάξηεηε.  Μηα 

εληειψο αλεμάξηεηε ειεγθηηθή 

επηηξνπή ζρεηίδεηαη κε πςειφ 

επίπεδν απνηειεζκαηηθφηεηαο, 

εηδηθφηεξα γηα ηηο εηαηξείεο πνπ 

αληηκεησπίδνπλ νηθνλνκηθέο 

δπζρέξεηεο.  
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θαηάζηαζεο ηνπ Zmijewski’s (1984), 

εάλ ε εηαηξεία απνιχεη ηνλ ειεγθηή 

ηεο πξηλ απφ ηελ επφκελε εηήζηα 

έθζεζε ηεο, ν κέζνο φξνο ηνπ 

αξηζκνχ ησλ δηεπζπληηθψλ ζέζεσλ 

ζε άιιεο δεκφζηεο επηρεηξήζεηο πνπ 

θαηέρνληαη απφ ηνπο δηεπζπληέο ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ, ην πνζνζηφ ησλ 

δηεπζπληψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

πνπ έρνπλ νηθνλνκηθέο γλψζεηο, ην 

πνζνζηφ ησλ κεηνρψλ ηεο εηαηξείαο 

πνπ αλήθεη ζε δηεπζπληέο ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ, εάλ ε εηαηξεία 

έρεη αιιάμεη δηεπζχλσλ ζχκβνπιν 

θαη νηθνλνκηθφ δηεπζπληή θαηά ηελ 

δηάξθεηα ηνπ έηνπο. 

Chan, K., Li, 

J., (2008). 
Ζ1 – Ζ αλεμαξηεζία ηεο ειεγθηηθήο 

επηηξνπήο δελ επεξεάδεη ηελ αμία ηεο 

επηρείξεζεο.  

200 θνξπθαίεο 

επηρεηξήζεηο πνπ ήηαλ 

εηζεγκέλεο ζην 

ρξεκαηηζηήξην Fortune  

θαηά ην έηνο 2000. 

 Ζ αλεμαξηεζία ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ επεξεάδεη ζεηηθά ηελ 

αμία ηεο επηρείξεζεο. Δπηπιένλ, 

ηα απνηειέζκαηα ππνδεηθλχνπλ 

φηη φηαλ ν έιεγρνο ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ αζθείηαη 

απφ εηδηθνχο αλεμάξηεηνπο 

ειεγθηέο, ε αμία ηεο εηαηξείαο 

εληζρχεηαη.  Βξέζεθε λα ππάξρεη 

αξλεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ ηνπ 

κεγέζνπο ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ θαη ηεο αλεμαξηεζίαο 

ηεο επηηξνπήο.  
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Carcello, J., 

Neal, T., 

(2003) 

Ζ1α – ππάξρεη ζεηηθή ζπζρέηηζε 

κεηαμχ ηνπ πνζνζηνχ ησλ 

ζπλδεδεκέλσλ δηεπζπληψλ ζηελ 

επηηξνπή ειέγρνπ θαη ηελ πηζαλφηεηα  

κηαο νληφηεηαο πνπ αληηκεησπίδεη 

νηθνλνκηθή δπζρέξεηα λα παξέρεη κηα 

αηζηφδνμε παξνπζίαζε ηεο 

νηθνλνκηθήο ηεο θαηάζηαζεο  ζην 

πξνζάξηεκα (ζηηο ζεκεηψζεηο), Ζ1β - 

ππάξρεη ζεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ ηνπ 

πνζνζηνχ ησλ ζπλδεδεκέλσλ 

δηεπζπληψλ ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ θαη 

ηελ πηζαλφηεηα κηαο νληφηεηαο πνπ 

έρεη αληηκεησπίζεη πξηλ κηα 

νηθνλνκηθή δπζρέξεηα λα παξέρεη κηα 

αηζηφδνμε παξνπζίαζε ηεο 

νηθνλνκηθήο ηεο θαηάζηαζεο ζηελ 

δηαρείξηζε ηεο εμέηαζεο θαη ηεο 

αλάιπζεο (MD & A, Management 

Discussion and Analysis ). 

Σα δεδνκέλα γηα ηελ 

έξεπλα ηνπο ηα 

άληιεζαλ απφ ηελ βάζε 

δεδνκέλσλ  Compact 

D/SEC θαη 

επηθεληξψζεθαλ ζε 

εηζεγκέλεο 

θαηαζθεπαζηηθέο 

εηαηξείεο πνπ θαηά ην 

έηνο 1994 

αληηκεηψπηδαλ 

νηθνλνκηθή δπζπξαγία. 

Δμαξηεκέλε: εάλ ην πεξηερφκελν ηεο 

παξνπζίαζεο ησλ νηθνλνκηθψλ 

θαηαζηάζεσλ αλαθνξηθά κε ηα 

νηθνλνκηθά θαη ιεηηνπξγηθά 

πξνβιήκαηα ηεο νληφηεηαο είλαη 

αηζηφδνμν ή κε – αηζηφδνμν. 

Αλεμάξηεηεο:  ην πνζνζηφ ησλ 

κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ πνπ 

ηαμηλνκνχληαη σο ζπλδεδεκέλνη 

δηεπζπληέο, ην κέγεζνο ηεο εηαηξείαο, 

εάλ κηα εηαηξεία έρεη ιάβεη έθζεζε 

γηα ζπλέρηζε δξαζηεξηφηεηαο, ν 

δείθηεο ρξεκαηννηθνλνκηθήο 

θαηάζηαζεο ηνπ Zmijewski’s (1984). 

Πξνθχπηεη κηα ζεηηθή ζπζρέηηζε 

κεηαμχ ηνπ πνζνζηνχ ησλ 

ζπλδεδεκέλσλ δηεπζπληψλ κε ηελ 

επηηξνπή ειέγρνπ θαη ηεο 

αηζηνδνμίαο γηα γλσζηνπνίεζε ηεο 

ζπλέρηζεο δξαζηεξηφηεηαο ηεο 

εηαηξείαο. Ζ παξαπάλσ ζρέζε 

δηαπηζηψζεθε θαη ζην 

πξνζάξηεκα ησλ νηθνλνκηθψλ 

θαηαζηάζεσλ θαη ζηελ MD & A.  
 

Al-Najjar, B., 

(2011) 

Ζ1 – ε αλεμαξηεζία ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ ζρεηίδεηαη αξλεηηθά κε ην 

κέγεζνο ηεο επηρείξεζεο, Ζ2 – ε 

αλεμαξηεζία ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

ζρεηίδεηαη κε ρξεκαηννηθνλνκηθή 

κφριεπζε, Ζ3 – ε αλεμαξηεζία ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ ζπλδέεηαη ζεηηθά 

κε επθαηξίεο αλάπηπμεο, Ζ4 - ε 

αλεμαξηεζία ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

ζπλδέεηαη ζεηηθά κε ειεχζεξεο 

100 κεγαιχηεξεο 

εηαηξείεο ηνπ 

Ζλσκέλνπ Βαζηιείνπ 

κε βάζε ηελ 

θεθαιαηνπνίεζε ηεο 

αγνξάο ηνπο, απφ ηηο 

νπνίεο πεξίπνπ 70 

επηρεηξήζεηο παξέρνπλ 

ηηο απαηηνχκελεο 

πιεξνθνξίεο γηα ηελ 

Δμαξηεκέλε: ην πνζνζηφ ησλ κε 

εθηειεζηηθψλ δηεπζπληψλ ζηελ 

επηηξνπή ειέγρνπ. 

Αλεμάξηεηεο: ν αξηζκφο ησλ κειψλ 

ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ν αξηζκφο 

ησλ κειψλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ, ην πνζνζηφ ησλ κε 

εθηειεζηηθψλ δηεπζπληψλ ζην 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην, ε θαηνρή ησλ 

εκπηζηεπηηθψλ πιεξνθνξηψλ 

Δληζρχνληαη νη ππνζέζεηο Ζ1,Ζ2, 

Ζ4, Ζ7, Ζ9 θαη δελ απνδέρνληαη 

ηηο ππνζέζεηο Ζ3, Ζ5, Ζ6 θαη Ζ8.  
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ηακεηαθέο ξνέο, Ζ5 - ε αλεμαξηεζία 

ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ ζρεηίδεηαη 

αξλεηηθά κε δεκίεο, Ζ6 - ε 

αλεμαξηεζία ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

ζπλδέεηαη ζεηηθά κε ην κέγεζνο ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ, H7 - ε 

αλεμαξηεζία ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

ζπλδέεηαη ζεηηθά κε ην κέγεζνο ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, H8 - ε 

αλεμαξηεζία ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

ζπλδέεηαη ζεηηθά κε κε εθηειεζηηθνχο 

δηεπζπληέο, H9 - ε αλεμαξηεζία ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ είλαη ζεηηθά 

ζπζρεηηζκέλε κε ηελ θαηνρή ησλ 

εκπηζηεπηηθψλ πιεξνθνξηψλ. 

αλάιπζε γηα ηελ 

πεξίνδν 2003-2008. 

Deli, D., 

Gillan, S., 

(2000) 

Ζ1 – ε πηζαλφηεηα κηα εηαηξεία λα 

έρεη κηα εληειψο αλεμάξηεηε θαη 

ελεξγή επηηξνπή ειέγρνπ ζρεηίδεηαη 

αξλεηηθά κε ην επίπεδν ηεο 

επηρείξεζεο γηα επθαηξίεο αλάπηπμεο, 

Ζ2 - ε πηζαλφηεηα κηα εηαηξεία λα έρεη 

κηα εληειψο αλεμάξηεηε θαη ελεξγή 

επηηξνπή ειέγρνπ ζρεηίδεηαη ζεηηθά κε 

ην κέγεζνο ηεο επηρείξεζεο, Ζ3 -   ε 

πηζαλφηεηα κηα εηαηξεία λα έρεη κηα 

εληειψο αλεμάξηεηε θαη ελεξγή 

επηηξνπή ειέγρνπ ζρεηίδεηαη αξλεηηθά 

κε ηελ δηεπζπληηθή ηδηνθηεζία, Ζ4 - ε 

πηζαλφηεηα κηα εηαηξεία λα έρεη κηα 

εληειψο αλεμάξηεηε θαη ελεξγή 

1150 επηρεηξήζεηο γηα 

ην έηνο 1998. 

 Ζ δήηεζε γηα κηα αλεμάξηεηε θαη 

δξαζηήξηα επηηξνπή ειέγρνπ  

ζρεηίδεηαη ζεηηθά κε ηελ δήηεζε 

γηα ινγηζηηθή πηζηνπνίεζε. 
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επηηξνπή ειέγρνπ ζρεηίδεηαη ζεηηθά κε 

ηε κφριεπζε. 

6. Υαπακηηπιζηικά και ζύνθεζη ηηρ επιηποπήρ ελέγσος και ηος διοικηηικού ζςμβοςλίος 

Collier, P., 

Gregory, A., 

(1999). 

Ζ1 – ‘ε δξαζηεξηφηεηα ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ’ είλαη θζίλνπζα ζπλάξηεζε 

ησλ κεηνρψλ ηνπ δηεπζπληή, Ζ2 – ‘ε 

δξαζηεξηφηεηα ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ’ είλαη κηα απμαλφκελε 

«ιεηηνπξγία ηεο κφριεπζεο», Ζ3 – ‘ε 

δξαζηεξηφηεηα ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ’ είλαη κηα αχμνπζα 

ζπλάξηεζε ηνπο κεγέζνπο ηεο 

επηρείξεζεο, Ζ4 – ‘ε δξαζηεξηφηεηα 

ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ’ είλαη κηα 

αχμνπζα ζπλάξηεζε ηεο πνηφηεηαο 

ηεο αλεμαξηεζίαο ηνπ ειεγθηή, Ζ5 - ‘ε 

δξαζηεξηφηεηα ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ’ είλαη κηα αχμνπζα 

ζπλάξηεζε ησλ ζηειερψλ πνπ δελ 

αλήθνπλ ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην, 

Ζ6 - ‘ε δξαζηεξηφηεηα ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ’ είλαη κηα αχμνπζα 

ζπλάξηεζε ηνπ κεγέζνπο ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, Ζ7 - ‘ε 

δξαζηεξηφηεηα ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ’ είλαη κηα αχμνπζα 

ζπλάξηεζε ηνπ βαζκνχ ηεο 

δεζπφδνπζαο ζέζεο ηνπ δηεπζχλνληα 

ζπκβνχινπ, Ζ8 - ‘ε δξαζηεξηφηεηα 

167 εηαηξείεο εθ ησλ 

νπνίσλ ειήθζεζαλ 142 

αμηφπηζηεο απαληήζεηο, 

κε ην πνζνζηφ 

αληαπφθξηζεο λα 

θηάλεη ην 85%. Ζ 

κέζνδνο πνπ 

ρξεζηκνπνηήζεθε γηα 

ηηο ππνζέζεηο Ζ1 – Ζ6 

ήηαλ ησλ ειαρίζησλ 

ηεηξαγψλσλ (OLS), 

θαζψο θαη ηερληθέο 

παιηλδξφκεζεο 

Poisson. 

Δμαξηεκέλεο: ν αξηζκφο 

ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

εηεζίσο, ν ζπλνιηθφο εηήζηνο ρξφλνο 

ζε ψξεο ησλ ζπλαληήζεσλ ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ.  

Αλεμάξηεηεο: ην πνζνζηφ ησλ 

κεηνρψλ πνπ θαηέρνληαη απφ ηνπο 

δηεπζπληέο, ε ινγηζηηθή αμία ησλ 

καθξνπξφζεζκσλ δαλείσλ σο πξνο 

ην κέγεζνο ηεο εηαηξείαο (ε αμία 

αγνξάο ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ θαη ε 

ινγηζηηθή αμία ηνπ πξνλνκηνχρνπ 

θεθαιαίνπ, ηνπ ρξένπο θαη ησλ 

βξαρππξφζεζκσλ ππνρξεψζεσλ), ν 

θπζηθφο ινγάξηζκνο ηεο αμίαο ηεο 

αγνξάο ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ θαη ηεο 

ινγηζηηθήο αμίαο, ην πνζνζηφ ησλ κε 

εθηειεζηηθψλ δηεπζπληψλ ζην 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην, ν αξηζκφο ησλ 

θχξησλ κειψλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ, εάλ ε εηαηξεία έρεη 

ειεγθηή απφ ηηο έμη θνξπθαίεο 

ειεγθηηθέο εηαηξείεο, εάλ ν ξφινο 

ηνπ πξνέδξνπ θαη ηνπ δηεπζχλνληα 

ζπκβνχινπ ζπλδπάδεηαη, ν αξηζκφο 

ησλ κεηφρσλ, ν δείθηεο ηεο 

Σν πςειφ πνηνηηθφ επίπεδν ησλ 

ειεγθηψλ θαη ζε θάπνην βαζκφ ε 

κφριεπζε είραλ κηα ζεηηθή 

ζπζρέηηζε κε ηελ δξαζηεξηφηεηα 

ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. 

Αληηζέησο, ε δξαζηεξηφηεηα ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ κεηψλεηαη ζηηο 

επηρεηξήζεηο εθείλεο πνπ 

ζπλδπάδνπλ ην ξφιν ηνπ 

πξνέδξνπ κε ηνπ δηεπζχλνληα 

ζπκβνχινπ. Καηέιεμαλ, ινηπφλ, 

φηη ζα πξέπεη λα ππάξρεη ζαθήο 

θαζνξηζκφο ησλ αξκνδηνηήησλ 

ηνπ πξνέδξνπ θαη δηεπζχλνληα 

ζπκβνχινπ, εηδηθά ζε εθείλεο ηηο 

πεξηπηψζεηο φπνπ νη ξφινη ηνπο 

ζπλδένληαη.  
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ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ’ είλαη κηα 

αχμνπζα ζπλάξηεζε ηεο 

δηαθνξεηηθφηεηαο ησλ κεηφρσλ, Ζ9 - 

‘ε δξαζηεξηφηεηα ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ’ είλαη κηα θζίλνπζα 

ζπλάξηεζε ηεο θαηνρήο 

εκπηζηεπηηθψλ πιεξνθνξηψλ απφ 

δηεπζπληηθά ζηειέρε ή κεηφρνπο.  

ινγηζηηθήο αμίαο σο πξνο ηελ αμία 

αγνξάο ησλ κεηνρψλ, ε αχμεζε ησλ 

εζφδσλ απφ ηηο πσιήζεηο θαηά ηα 

παξειζφληα νηθνλνκηθά έηε, εάλ ε 

αλεμάξηεηε έθζεζε ειέγρνπ πεξηείρε 

επηθπιάμεηο θαηά ηα έηε 1989, 1990 

ή 1991. 

Greco, G., 

(2010) 

Ζ1α - Ceteris paribus, ππάξρεη κηα 

αξλεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ ηεο 

ζπγθέληξσζεο ηεο ηδηνθηεζίαο θαη ηεο 

ζπρλφηεηα ζπλεδξηάζεσλ ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, Ζ1β - 

Ceteris paribus, ππάξρεη κηα αξλεηηθή 

ζπζρέηηζε κεηαμχ ηεο ζπγθέληξσζεο 

ηεο ηδηνθηεζίαο θαη ηεο ζπρλφηεηα 

ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, 

Ζ2α - Ceteris paribus, ππάξρεη κηα 

αξλεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ 

ηδηνθηεζίαο εκπηζηεπηηθψλ 

πιεξνθνξηψλ θαη ηεο ζπρλφηεηαο 

ζπλεδξηάζεσλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ, Ζ2β - Ceteris paribus, 

ππάξρεη κηα αξλεηηθή ζπζρέηηζε 

κεηαμχ ηδηνθηεζίαο εκπηζηεπηηθψλ 

πιεξνθνξηψλ θαη ηεο ζπρλφηεηα 

ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, 

Ζ3α - Ceteris paribus, ην κέγεζνο ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ ζπλδέεηαη 

αξλεηηθά κε ηε ζπρλφηεηα 

179 εηζεγκέλεο κε 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο 

ηηαιηθέο εηαηξείεο γηα 

ην έηνο 2007.  Γηα ηελ 

πνιπκεηαβιεηή 

αλάιπζε ησλ ζρέζεσλ 

ρξεζηκνπνηήζεθε 

δησλπκηθή 

παιηλδξφκεζε.  Γηα ηελ 

παιηλδξφκεζε 

ρξεζηκνπνηήζεθε ην 

κνληέιν Poisson. 

Δμαξηεκέλεο: ε ζπρλφηεηα 

ζπλεδξηάζεσλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ, ε ζπρλφηεηα 

ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ.  

Αλεμάξηεηεο: ε ζπγθέληξσζε 

ηδηνθηεζίαο, ε θπξηφηεηα ησλ 

εκπηζηεπηηθψλ πιεξνθνξηψλ, ην 

κέγεζνο δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ε 

δπαδηθφηεηα  ηνπ δηεπζχλνληα 

ζπκβνχινπ, ε ζχλζεζε ηνπ  

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ε παξνπζία 

ελφο επηθεθαιή  αλεμάξηεηνπ 

κέινπο, ην κέγεζνο ηεο εηαηξείαο, ε 

κφριεπζε, ηα ρξφληα (ειηθία) πνπ 

είλαη εηζεγκέλε ε εηαηξεία ζην 

ρξεκαηηζηήξην θαη ε απφδνζε (t-1) 

(Απφδνζε Δλεξγεηηθνχ ζην ηέινο 

ηνπ έηνπο 2006). 

Ζ θπξηφηεηα ησλ εκπηζηεπηηθψλ 

πιεξνθνξηψλ επηδξά αξλεηηθά 

ζηελ ζπρλφηεηα ζπλεδξηάζεσλ 

είηε ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ 

είηε ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ελψ 

βξέζεθε ζεηηθή ζπζρέηηζε ηνπ 

πνζνζηνχ ησλ αλεμάξηεησλ 

δηεπζπληψλ ζην δηνηθεηηθφ 

ζπκβνχιην.  Tα εκπεηξηθά 

ζηνηρεία ζρεηηθά κε ηε ζρέζε 

κεηαμχ ηεο αλεμάξηεηεο 

εθπξνζψπεζεο θαη ηεο 

ζπρλφηεηαο ζπλεδξηάζεσλ ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ, εληζρχνπλ ηελ 

άπνςε φηη αλεμάξηεηνη δηεπζπληέο 

κπνξεί λα είλαη πηζαλφ λα 

απαηηήζνπλ πεξηζζφηεξεο 

ζπλεδξηάζεηο γηα λα εληζρχζνπλ 

ηελ ηθαλφηεηά ηνπο λα 

παξαθνινπζνχλ ηε δηαρείξηζε θαη 

ηελ πξνζηαζία ηεο θήκεο ηνπο σο 

εηδηθνί ηνπ ειέγρνπ ησλ 
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ζπλεδξηάζεσλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ, Ζ3β - Ceteris paribus, ην 

κέγεζνο δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ 

ζπλδέεηαη αξλεηηθά κε ηε ζπρλφηεηα 

ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, 

Ζ4α - Ceteris paribus, ππάξρεη κηα 

αξλεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ ηεο 

δπαδηθφηεηα ηνπ δηεπζχλνληα 

ζπκβνχινπ θαη ηεο ζπρλφηεηαο 

ζπλεδξηάζεσλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ, Ζ4β -  Ceteris paribus, 

ππάξρεη κηα αξλεηηθή ζπζρέηηζε 

κεηαμχ ηεο δπαδηθφηεηα ηνπ 

δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ θαη ηεο 

ζπρλφηεηαο ζπλεδξηάζεσλ ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ, Ζ5α - Ceteris 

paribus, ππάξρεη κηα ζεηηθή ζπζρέηηζε 

κεηαμχ ηνπ πνζνζηνχ ησλ 

αλεμάξηεησλ δηεπζπληψλ ζην 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην θαη ηεο 

ζπρλφηεηαο ζπλεδξηάζεσλ ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, Ζ5β - 

Ceteris paribus, ππάξρεη κηα ζεηηθή 

ζπζρέηηζε κεηαμχ ηνπ πνζνζηνχ ησλ 

αλεμάξηεησλ δηεπζπληψλ ζην 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην θαη ηεο 

ζπρλφηεηαο ζπλεδξηάζεσλ ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ, Ζ6α - Ceteris 

paribus, ππάξρεη κηα ζεηηθή ζπζρέηηζε 

κεηαμχ ηεο παξνπζίαο ελφο εγεηηθνχ 

απνθάζεσλ. 
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αλεμάξηεηνπ δηεπζπληή ζην δηνηθεηηθφ 

ζπκβνχιην θαη ηεο ζπρλφηεηαο 

ζπλεδξηάζεσλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ, Ζ6β - Ceteris paribus, 

ππάξρεη κηα ζεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ 

ηεο παξνπζίαο ελφο εγεηηθνχ 

αλεμάξηεηνπ δηεπζπληή ζην δηνηθεηηθφ 

ζπκβνχιην θαη ηεο ζπρλφηεηαο 

ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. 

Beasley, M., 

Salterio, S., 

(2001). 

Ζ1α - Ceteris paribus, νη επηρεηξήζεηο 

κε κεγαιχηεξν πνζνζηφ απφ 

εμσηεξηθνχο δηεπζπληέο ζην 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην είλαη πην πηζαλφ 

λα ζπλδένληαη κε ηηο επηηξνπέο 

ειέγρνπ πνπ δηαζέηνπλ πεξηζζφηεξνπο 

εμσηεξηθνχο δηεπζπληέο απφ ηελ 

εληνιή ειάρηζηεο πιεηνςεθίαο ζε 

ζρέζε κε ηηο επηρεηξήζεηο κε 

ρακειφηεξα πνζνζηά εμσηεξηθψλ 

δηεπζπληψλ ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην, 

Ζ1β - Ceteris paribus, νη επηρεηξήζεηο 

πνπ ζπλδπάδνπλ ηε ζέζε ηνπ 

πξνέδξνπ ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ 

κε ηελ ζέζε ηνπ Γηεπζχλνληνο 

΢πκβνχινπ /πξφεδξνπ είλαη ιηγφηεξν 

πηζαλφ λα ζπλδένληαη κε επηηξνπέο 

ειέγρνπ πνπ δηαζέηνπλ πεξηζζφηεξνπο 

εμσηεξηθνχο δηεπζπληέο απφ  ηελ 

εληνιή ειάρηζηε πιεηνςεθίαο ζε 

ζρέζε κε επηρεηξήζεηο πνπ 

627 εηζεγκέλεο 

θαλαδηθέο εηαηξείεο απφ 

ηελ έθζεζε Business 

1000, ε νπνία 

πεξηιακβάλεη ηηο πην 

θεξδνθφξεο εηαηξείεο 

πνπ έρνπλ δεκφζην 

εκπνξηθφ ρξένο ή 

θνηλέο κεηνρέο ζηνλ 

Καλαδά γηα ην έηνο 

1994.  

Δμαξηεκέλε: εάλ ε εηαηξεία πιεξεί 

ηηο ειάρηζηεο λνκηθέο πξνυπνζέζεηο 

αλαθνξηθά κε ηελ πιεηνςεθία ησλ 

εμσηεξηθψλ δηεπζπληψλ πνπ πξέπεη 

λα ππάξρνπλ ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ. 

Αλεμάξηεηεο: ην πνζνζηφ ησλ κε 

εθηειεζηηθψλ δηεπζπληψλ ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ πνπ δελ 

είλαη ππάιιεινη ζηελ εηαηξεία, ν 

αξηζκφο ησλ κειψλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ, ην ζπλνιηθφ πνζνζηφ 

ηεο ηδηνθηεζίαο ηεο εηαηξείαο πνπ 

αλήθεη ζε εξγαδφκελνπο πνπ 

ππεξεηνχλ ζην δηνηθεηηθφ 

ζπκβνχιην, νη ζπλνιηθέο 

ππνρξεψζεηο, εάλ νη εξγαζίεο ηεο 

εηαηξείαο ξπζκίδνληαη απφ  έλαλ 

δεκφζην νξγαληζκφ, εάλ ε εηαηξεία 

θαηέρεη ην 10% ή πεξηζζφηεξν ησλ 

κεηνρψλ κε δηθαίσκα ςήθνπ πνπ 

βξίζθνληαη ζε θπθινθνξία θαη έρεη 

Οη ππνζέζεηο Ζ1α-Ζ1γ θαη Ζ2α, 

Ζ2γ  επαιεζεχνληαη ελψ ε Ζ2β 

δελ εληζρχεηαη. 
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δηαρσξίδνπλ ηελ ζέζε ηνπ πξφεδξνπ 

ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη ηηο 

ζέζεηο  ηνπ Γηεπζχλνληνο 

΢πκβνχινπ/Πξφεδξνπ, Ζ1γ - Ceteris 

paribus, νη επηρεηξήζεηο κε 

κεγαιχηεξα δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα 

είλαη πην πηζαλφ λα ζρεηίδνληαη κε 

επηηξνπέο ειέγρνπ πνπ δηαζέηνπλ 

πεξηζζφηεξνπο εμσηεξηθνχο 

δηεπζπληέο απφ ηελ εληνιή ειάρηζηε 

πιεηνςεθίαο ζε ζρέζε κε επηρεηξήζεηο 

κε κηθξφηεξα δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα, 

Ζ2α - Ceteris paribus, νη επηρεηξήζεηο 

κε κεγαιχηεξν πνζνζηφ απφ 

εμσηεξηθνχο δηεπζπληέο ζην 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην είλαη πην 

πηζαλφλ λα ζπλδένληαη κε επηηξνπέο 

ειέγρνπ πνπ έρνπλ απφ θνηλνχ 

εμσηεξηθνχο δηεπζπληέο κε 

κεγαιχηεξν εχξνο γλψζεσλ θαη 

εκπεηξία ζρεηηθή κε ηελ 

ρξεκαηννηθνλνκηθή πιεξνθφξεζε θαη 

ηελ επηηξνπή ειέγρνπ απφ φηη 

επηρεηξήζεηο κε ρακειφηεξα πνζνζηά 

εμσηεξηθψλ δηεπζπληψλ ζην 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην, Ζ2β - Ceteris 

paribus, νη επηρεηξήζεηο πνπ 

ζπλδπάδνπλ ηε ζέζε ηνπ πξφεδξνπ 

ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ κε ηε 

ζέζε ηνπ Γηεπζχλνληνο 

θαη έλαλ εθπξφζσπν ζην δηνηθεηηθφ 

ζπκβνχιην ηεο εηαηξείαο,  εάλ ε 

εηαηξεία ειέγρεηαη απφ ειεγθηή πνπ 

αλήθεη ζηηο έμη κεγαιχηεξεο 

ειεγθηηθέο εηαηξείεο, ν θπζηθφο 

ινγάξηζκνο ηεο ηηκήο ηεο αγνξάο ησλ 

κεηνρψλ, εάλ νη θνηλέο κεηνρέο είλαη 

εηζεγκέλεο ζην ρξεκαηηζηήξην. 
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΢πκβνχινπ/πξφεδξνπ είλαη ιηγφηεξν 

πηζαλφ λα ζπλδένληαη κε επηηξνπέο 

ειέγρνπ πνπ έρνπλ απφ θνηλνχ 

εμσηεξηθνχο δηεπζπληέο κε 

κεγαιχηεξν εχξνο γλψζεσλ θαη 

εκπεηξία ζρεηηθή κε ηελ 

ρξεκαηννηθνλνκηθή πιεξνθφξεζε θαη 

ηελ επηηξνπή ειέγρνπ απφ φηη 

επηρεηξήζεηο πνπ δηαρσξίδνπλ ηελ 

ζέζε ηνπ πξφεδξνπ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ θαη ηηο ζέζεηο ηνπ 

Γηεπζχλνληνο ΢πκβνχινπ/πξφεδξνπ, 

Ζ2γ - Ceteris paribus, νη επηρεηξήζεηο 

κε κεγαιχηεξα δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα 

είλαη πην πηζαλφ λα ζρεηίδνληαη κε ηηο 

επηηξνπέο ειέγρνπ πνπ έρνπλ απφ 

θνηλνχ εμσηεξηθνχο δηεπζπληέο κε 

κεγαιχηεξν εχξνο γλψζεσλ θαη 

εκπεηξία ζρεηηθή κε ηελ 

ρξεκαηννηθνλνκηθή πιεξνθφξεζε θαη 

ηελ επηηξνπή ειέγρνπ απφ φηη 

επηρεηξήζεηο κε κηθξφηεξα δηνηθεηηθά 

ζπκβνχιηα. 

Soliman, M., 

Ragab, A., 

Eldin, M., 

(2014). 

H1 - Τπάξρεη ζεκαληηθή ζεηηθή 

ζπζρέηηζε κεηαμχ ηνπ πνζνζηνχ ηεο 

αλεμαξηεζίαο ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ θαη ηνπ επηπέδνπ ηεο 

εζεινληηθήο γλσζηνπνίεζεο, H2 -

Τπάξρεη ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε 

κεηαμχ ηνπ κεγέζνπο ηνπ δηνηθεηηθνχ 

50 θνξπθαίεο θαη 

ελεξγέο εηζεγκέλεο 

εηαηξείεο ζην 

Υξεκαηηζηήξην ηεο 

Αηγχπηνπ θαηά ηελ 

πεξίνδν 2007 – 2010. 

Δμαξηεκέλε: ην επίπεδν 

γλσζηνπνίεζεο. 

Αλεμάξηεηεο: ε αλεμαξηεζία ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ην κέγεζνο 

ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ, ε 

δπαδηθφηεηα ηνπ δηεπζχλνληα 

ζπκβνχινπ, ε ζπγθέληξσζε 

Οη ππνζέζεηο Ζ1, Ζ2, Ζ4, Ζ5 θαη 

Ζ6 δελ γίλνληαη απνδεθηέο, ελψ ε 

ππφζεζε Ζ3 γίλεηαη απνδεθηή.  
 



 

93 

ζπκβνπιίνπ θαη ηνπ επηπέδνπ ηεο 

εζεινληηθήο γλσζηνπνίεζεο,  Ζ3 - 

Τπάξρεη κηα ζεκαληηθή αξλεηηθή 

ζρέζε κεηαμχ ηεο δπαδηθφηεηαο ηνπ 

Γηεπζχλνληα ΢πκβνχινπ θαη ηνπ 

επηπέδνπ ηεο εζεινληηθήο 

γλσζηνπνίεζεο, Ζ4 - Τπάξρεη κηα 

ζεκαληηθή αξλεηηθή ζρέζε κεηαμχ ηεο 

ζπγθέληξσζεο ηδηνθηεζίαο θαη ηνπ 

επηπέδνπ ηεο εζεινληηθήο 

γλσζηνπνίεζεο, Ζ5 - Τπάξρεη 

ζεκαληηθή ζεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ 

ηεο ζεζκηθήο ηδηνθηεζίαο θαη ηνπ 

επηπέδνπ ηεο εζεινληηθήο 

γλσζηνπνίεζεο, Ζ6 -  Τπάξρεη κηα 

ζεκαληηθή αξλεηηθή ζρέζε κεηαμχ ηεο 

δηαρεηξηζηηθήο ηδηνθηεζίαο θαη ηνπ 

επηπέδνπ ηεο εζεινληηθήο 

γλσζηνπνίεζεο. 

ηδηνθηεζίαο, ε ζεζκηθή ηδηνθηεζία 

θαη ε δηαρεηξηζηηθή (δηεπζπληηθή) 

ηδηνθηεζία. 

Al-Mudhaki, 

J., Joshi, P., 

(2004). 

Δμέηαζαλ ηελ ζχλζεζε, ηηο ξπζκίζεηο, 

θαη ηηο ιεηηνπξγίεο ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ. 

286 ηλδηθέο εηαηξείεο 

εηζεγκέλεο ζην 

ρξεκαηηζηήξην ηεο 

Βνκβάεο, νη νπνίεο 

θαηά ηελ πεξίνδν 1999 

έσο θαη 2002 είραλ 

θχθιν εξγαζηψλ ησλ 

πσιήζεσλ ηνπο πνπ 

ππεξέβαηλε ηα 25 

εθαηνκκχξηα δνιάξηα. 

Γηα ηελ έξεπλα ηνπο 

 Ζ έλλνηα ηεο επηηξνπή ειέγρνπ 

ζηελ Ηλδία δελ είλαη θαηλνχξγηα, 

αιιά ν ζρεκαηηζκφο είλαη αξγφο 

θαη ε ζχλζεζε ηεο ζηεξείηαη 

αλεμαξηεζίαο 



 

94 

ρξεζηκνπνίεζαλ 

εξσηεκαηνιφγην. Ζ 

αλάιπζε ησλ 

απνηειεζκάησλ έγηλε 

κε πξφηππεο 

ζηαηηζηηθέο ηερληθέο, 

φπσο ε αλάιπζε 

ζπρλφηεηαο, ε κέζε 

ηηκή, ε ηππηθή 

απφθιηζε, t-test θαη 

αλάιπζε 

πνιπκεηαβιεηψλ 

(MANOVA). 

Al-Matari, E., 

Bt Fadzi, F., 

Al-Swidi, A., 

(2014). 

Ζ1 – ππάξρεη ζρέζε κεηαμχ ηνπ 

κεγέζνπο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη 

ηνπ ROA (Return on assets, δείθηεο 

απνδνηηθφηεηαο), Ζ2 – ππάξρεη ζεηηθή 

ζπζρέηηζε κεηαμχ ηεο αλεμαξηεζίαο 

ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ηνπ ROA, 

Ζ3 – ππάξρεη ζπζρέηηζε κεηαμχ ησλ 

ζπλαληήζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

θαη ηνπ ROA, Ζ4α – ηα μέλα κέιε πνπ 

ππεξεηνχλ ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην 

κεηξηάδνπλ ηελ ζρέζε κεηαμχ ηνπ 

κεγέζνπο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ 

θαη ηνπ ROA, Ζ4β -  ηα μέλα κέιε πνπ 

ππεξεηνχλ ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην 

κεηξηάδνπλ ηελ ζρέζε κεηαμχ ηεο 

ζχλζεζεο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ 

θαη ηνπ ROA, Ζ4γ -  ηα μέλα κέιε πνπ 

162 κε 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο 

εηζεγκέλεο εηαηξείεο  

ζην Muscat Security 

Market (MSM) θαηά ηα 

έηε 2011 θαη 2012.   

Δμαξηεκέλε:  ROA (Return on 

assets) δείθηεο απνδνηηθφηεηαο 

(θεξδψλ). 

Αλεμάξηεηεο: ην κέγεζνο ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ, ην πνζνζηφ 

αλεμαξηεζίαο ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ, ν αξηζκφο ησλ 

ζπλαληήζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. 

Μεηαβιεηέο ειέγρνπ: ην κέγεζνο 

ησλ εηαηξεηψλ, ε κφριεπζε. 

Τπάξρεη ζεηηθή ζπζρέηηζε, φρη 

φκσο ζεκαληηθή,  κεηαμχ ηνπ 

κεγέζνπο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

θαη ησλ ζπλεδξηάζεσλ ηεο 

επηηξνπήο κε ηελ απνδνηηθφηεηα 

ησλ επηρεηξήζεσλ. Χζηφζν, 

βξέζεθε λα ππάξρεη ζεκαληηθή 

αξλεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ ηεο 

αλεμαξηεζίαο ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ θαη ηεο απφδνζεο ησλ 

επηρεηξήζεσλ. 
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ππεξεηνχλ ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην 

κεηξηάδνπλ ηελ ζρέζε κεηαμχ ησλ 

ζπλαληήζεσλ ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ θαη ηνπ ROA, Ζ5α – ε 

δέζκεπζε ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ 

κεηξηάδεη ηελ ζρέζε κεηαμχ ηνπ 

κεγέζνπο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ 

θαη ηνπ ROA, Ζ5β -  ε δέζκεπζε ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ κεηξηάδεη ηελ 

ζρέζε κεηαμχ ηεο ζχλζεζεο ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη ηνπ ROA, 

Ζ6γ-  ε δέζκεπζε ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ κεηξηάδεη ηελ ζρέζε 

κεηαμχ  ησλ ζπλαληήζεσλ ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη ηνπ ROA. 

7. Δζυηεπικόρ έλεγσορ και επιηποπή ελέγσος  

Barua, A., 

Rama, D., 

Sharma, V., 

(2010). 

Μειέηεζαλ ηα ραξαθηεξηζηηθά ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ηνλ βαζκφ 

επέλδπζεο ζε εζσηεξηθφ έιεγρν. 

181 επηρεηξήζεηο πνπ 

ήηαλ θαηαρσξεκέλεο 

ζηελ επηηξνπή 

θεθαιαηαγνξάο. Ζ 

κέζνδνο πνπ 

ρξεζηκνπνίεζαλ ήηαλ 

ησλ ειαρίζησλ 

ηεηξαγψλσλ (OLS). 

Δμαξηεκέλε: ν πξνυπνινγηζκφο ηνπ 

εζσηεξηθνχ ειέγρνπ. 

Αλεμάξηεηεο: ην ζχλνιν ηνπ 

ελεξγεηηθνχ, ην καθξνπξφζεζκν 

ρξένο δηαηξνχκελν κε ην ζχλνιν ηνπ 

ελεξγεηηθνχ, ηελ απνγξαθή σο πξνο 

ην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ,  ηηο 

ηακεηαθέο ξνέο απφ ιεηηνπξγηθέο 

δξαζηεξηφηεηεο σο πξνο ην ζχλνιν 

ηνπ ελεξγεηηθνχ, εάλ ππάξρεη 

αλαζεψξεζε ηνπ πξνυπνινγηζκνχ 

ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ, ην πνζνζηφ 

ηνπ ειέγρνπ πνπ αλαηίζεηαη ζε 

Ζ επέλδπζε ζε εζσηεξηθφ έιεγρν 

(εζσηεξηθφ έιεγρν 

πξνυπνινγηζκνχ) ζρεηίδεηαη 

αξλεηηθά κε ηελ παξνπζία 

εηδηθψλ ειεγθηψλ ζηελ επηηξνπή  

θαζψο θαη κε ηνλ κέζν φξν ηεο 

ζεηείαο ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ. Αληηζέησο, ε επέλδπζε 

ζε εζσηεξηθφ έιεγρν ζρεηίδεηαη 

ζεηηθά κε ηνλ αξηζκφ ησλ 

ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ. 
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εμσηεξηθνχο ειεγθηέο, νη ακνηβέο 

ηνπ ειέγρνπ, ν αξηζκφο ησλ κειψλ 

ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, ε 

αλεμαξηεζία ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, 

εάλ ε επηηξνπή ειέγρνπ έρεη 

ηνπιάρηζηνλ έλα ινγηζηηθφ έιεγρν, 

εάλ ε εηαηξεία αλήθεη ζε 

ρξεκαηνπηζησηηθφ θιάδν, εάλ ε 

επηηξνπή ειέγρνπ δηαζέηεη 

ηνπιάρηζηνλ έλα εηδηθφ ζε ζέκαηα 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο, ν κέζνο φξνο 

ησλ άιισλ δηεπζπληηθψλ ζέζεσλ ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ, ν κέζνο φξνο ηεο 

ζεηείαο ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ, ν αξηζκφο ζπλεδξηάζεσλ 

ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαηά ηελ 

δηάξθεηα ηνπ έηνπο, ην κέγεζνο ηεο 

εηαηξείαο, ε κφριεπζε, ν δείθηεο ησλ 

ηακεηαθψλ ξνψλ (κεηξεηά απφ 

ιεηηνπξγίεο δηαηξνχκελεο κε ην 

ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ). 

Krishnamoorth

y, G., Wright, 

A., Cohen, J., 

(2002) 

΢ηελ έξεπλα πνπ έθαλαλ 

πξνζδηφξηζαλ φηη ε επνπηεία ηεο 

ρξεκαηννηθνλνκηθήο πιεξνθφξεζεο, 

ε ιεηηνπξγία ηνπ εμσηεξηθνχ ειέγρνπ 

θαη ε δηαζθάιηζε ηεο πνηφηεηαο ηνπ 

εζσηεξηθνχ ειέγρνπ, απνηεινχλ ηηο 

πην ζεκαληηθέο ιεηηνπξγίεο ησλ 

απνηειεζκαηηθψλ ειεγθηηθψλ 

επηηξνπψλ. 

Υξεζηκνπνίεζαλ 

εξσηεκαηνιφγην, ην 

νπνίν έζηεηιαλ ζε 42 

ειεγθηηθέο εηαηξείεο 

ησλ Ζλσκέλσλ 

Πνιηηεηψλ θαη ζηα 

δηεπζπληηθά ζηειέρε 

ησλ πέληε κεγαιχηεξσλ 

εηαηξεηψλ. 

 H επηξξνή ησλ δηεπζπληηθψλ 

ζηειερψλ κπνξεί λα 

απνδπλακψζεη ηελ 

απνηειεζκαηηθφηεηα ηεο επηηξνπή 

ειέγρνπ, ιεηηνπξγψληαο σο έλαο 

κεραληζκφο γηα ηελ δηαζθάιηζε 

ηεο αλεμαξηεζίαο ησλ ειεγθηψλ. 
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DeZoort, 

F.,Hermanson, 

D., Houston, 

R., (2003) 

Ζ1 – ζε δηαθσλία κεηαμχ ειεγθηή θαη 

δηνίθεζεο, φπνπ  ε δηνίθεζε πξνηηκά 

λα απνξξίςεη ηελ δηεπζέηεζε πνπ 

πξνηείλεη ν ειεγθηήο, ηα κέιε ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ ζα παξέρνπλ 

κεγαιχηεξε ππνζηήξημε ζηνλ ειεγθηή, 

φηαλ ν ειεγθηήο παξέρεη αηηηνιφγεζε 

πξνζαλαηνιηζκέλε ζηελ 

νπζηαζηηθφηεηα ησλ ζπλεπεηψλ απφ 

φηη ζε έλαλ ειεγθηή πνπ παξέρεη κφλν 

πνζνηηθή αηηηνιφγεζε, Ζ2 – ζε 

δηαθσλία κεηαμχ ειεγθηή θαη 

δηνίθεζεο, φπνπ ε δηνίθεζε πξνηηκά 

λα απνξξίςεη ηελ δηεπζέηεζε πνπ 

πξνηείλεη ν ειεγθηήο, ηα κέιε ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ ζα παξέρνπλ 

κεγαιχηεξε ππνζηήξημε ζηνλ ειεγθηή, 

φηαλ ην ινγηζηηθφ δήηεκα ππφθεηηαη 

ζε αθξηβή κέηξεζε απφ φηη φηαλ ην 

ζέκα ππφθεηηαη ζε αλαθξηβή κέηξεζε. 

Σν δείγκα ηεο έξεπλαο 

απνηεινχληαλ απφ κέιε 

επηηξνπψλ ειέγρνπ 

δεκφζησλ επηρεηξήζεσλ 

ησλ Ζλσκέλσλ 

Πνιηηεηψλ. 

Δμαξηεκέλε: ε εκπεηξία ησλ κειψλ 

ηεο επηηξνπή ειέγρνπ. 

 Αλεμάξηεηεο: ην επίπεδν 

ζεκαληηθφηεηαο ηνπ ειεγθηή θαη ε 

αθξίβεηα ηεο ινγηζηηθήο κέηξεζεο. 

Σα κέιε ηεο επηηξνπή ειέγρνπ 

παξέρνπλ κεγαιχηεξε ζηήξημε 

ζηνλ ειεγθηή φηαλ ε 

νπζηαζηηθφηεηα ηεο αηηηνιφγεζεο 

ηνπο πεξηιακβάλεη ηφζν 

πνζνηηθνχο παξάγνληεο φζν θαη 

παξάγνληεο  πξνζαλαηνιηζκέλνπο  

ζηηο ζπλέπεηεο. Δπηπιένλ, ηα πην 

έκπεηξα κέιε ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ θαζψο θαη νη 

αλαγλσξηζκέλνη επαγγεικαηίεο 

νξθσηνί ινγηζηέο παξείραλ 

κεγαιχηεξε ππνζηήξημε ζηνλ 

ειεγθηή. Απφ ηελ ζθνπηά ηεο 

Γεκφζηαο πνιηηηθήο ηα 

απνηειέζκαηα έδεημαλ, φηη: (α) νη 

ξπζκηζηηθέο αξρέο ζα πξέπεη λα 

απαηηνχλ απφ ηνπο ειεγθηέο θαη 

ηηο ειεγθηηθέο επηηξνπέο λα 

ζπδεηνχλ πνηνηηθέο πηπρέο ηεο 

νπζηαζηηθφηεηαο γηα φιεο ηηο κε 

θαηαγεγξακκέλεο απφ ηνλ 

ειεγθηή πξνηεηλφκελεο 

πξνζαξκνγέο, (β) νη ξπζκηζηηθέο 

αξρέο θαη νη θνξείο ηππνπνίεζεο 

(θαζνξηζκνχ ησλ πξνηχπσλ) ζα 

πξέπεη λα επηδηψθνπλ λα 

εληζρχνπλ ηνλ έιεγρν ηνπ ειεγθηή 

γηα ηηο ινγηζηηθέο εθηηκήζεηο θαη 

λα εμεηάζνπλ εάλ απαηηείηαη 
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κεγαιχηεξε δεκνζηνπνίεζε γηα 

ηελ εθηηκψκελε δηαθχκαλζε, (γ) 

νη ξπζκηζηηθέο αξρέο, πνπ 

ππήξραλ θαηά ηελ δηελέξγεηα ηεο 

ζπγθεθξηκέλεο έξεπλαο, 

επηδίσμαλ λα εληζρχζνπλ ηελ 

επηηξνπή ειέγρνπ κε εηδηθνχο ζε 

ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο.     



Κεθάλαιο 3
ο
: Δμπειπική Γιεπεύνηζη 

3.1 ΢ηαηιζηικά Γεδομένα – Οπιζμόρ Μεηαβληηών 

 Ζ ζπιινγή ησλ δεδνκέλσλ έγηλε απφ ηηο νηθνλνκηθέο θαηαζηάζεηο – ζηνηρεία 

θαη πιεξνθνξίεο εηζεγκέλσλ εηαηξεηψλ ζην Υξεκαηηζηήξην Αμηψλ Αζελψλ γηα ην 

ηέηαξην ηξίκελν. Σν δείγκα ηεο έξεπλαο απνηειείηαη απφ κε ρξεκαηννηθνλνκηθέο 

εηαηξείεο πνπ είλαη εηζεγκέλεο ζην Διιεληθφ Υξεκαηηζηήξην γηα ηα έηε 2010 -2012. 

Σν 2010 έρεη επηιεγεί δεδνκέλνπ φηη είλαη ε πξψηε ρξνληά εθαξκνγήο ηεο 

δεκνζηνπνίεζεο ζε εηήζηα βάζε πιεξνθνξηψλ γηα ηελ εηαηξηθή δηαθπβέξλεζε ησλ 

εηζεγκέλσλ εηαηξεηψλ ζχκθσλα κε ην Νφκν 3873/2010. Γελ εμεηάζηεθαλ 

ρξεκαηννηθνλνκηθέο, ηξαπεδηθέο θαη αζθαιηζηηθέο εηαηξείεο, ιφγσ ησλ δηαθνξεηηθψλ 

απαηηήζεσλ δηαθπβέξλεζεο θαη ηεο ηδηαίηεξεο δηαδηθαζίαο παξαθνινχζεζεο πνπ 

απαηηείηαη απφ ηελ λνκνζεζία (Αξρέο).  Σα δεδνκέλα ηεο έξεπλαο αληιήζεθαλ απφ ηηο 

εηήζηεο εθζέζεηο γηα ηα έηε 2010 – 2012 πνπ είλαη αλαξηεκέλεο ζηελ ηζηνζειίδα ηνπ 

Διιεληθνχ Υξεκαηηζηεξίνπ. Σν αξρηθφ δείγκα ηεο έξεπλαο απνηεινχληαλ απφ 212 

επηρεηξήζεηο. Καηά ηελ ζπιινγή ησλ δεδνκέλσλ παξαηεξήζεθε φηη έλαο κεγάινο 

αξηζκφο ησλ επηρεηξήζεσλ ζηηο εηήζηεο εθζέζεηο θαη ζπγθεθξηκέλα ζηελ δήισζε 

εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο δελ είραλ πιήξε ζηνηρεία γηα ηηο επηηξνπέο ειέγρνπ θαη ην 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην. ΢χκθσλα κε ην άξζξν 2 παξάγξαθνο 2 ηνπ λφκνπ 3873/2010, 

ε επηρείξεζε πξέπεη λα αλαθέξεη ζηελ εηήζηα έθζεζε ηεο ηε ζχλζεζε θαη ηνλ ηξφπν 

ιεηηνπξγίαο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη ηπρφλ άιισλ δηνηθεηηθψλ, 

δηαρεηξηζηηθψλ ή επνπηηθψλ νξγάλσλ ή επηηξνπψλ ηεο εηαηξείαο. Δπηπιένλ, ζε 

πεξίπησζε πνπ ε επηρείξεζε απνθιίλεη απφ ηνλ θψδηθα εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο, 

ζηνλ νπνίν ππάγεηαη ή ηνλ νπνίν εθαξκφδεη, ε δήισζε εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο 

πεξηιακβάλεη πεξηγξαθή ηεο απφθιηζεο κε αλαθνξά ζηα ζρεηηθά κέξε ηνπ θψδηθα 

εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο θαη αηηηνιφγεζε ηεο απφθιηζεο απηήο. Δάλ ε εηαηξία δελ 

εθαξκφδεη νξηζκέλεο δηαηάμεηο ηνπ θψδηθα εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο, ζηνλ νπνίν 

ππάγεηαη ή ηνλ νπνίν εθαξκφδεη, ε δήισζε εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο πεξηιακβάλεη 

αλαθνξά ηεο δηάηαμεο πνπ δελ εθαξκφδεη θαη εμήγεζε ησλ ιφγσλ ηεο κε εθαξκνγήο.  

Οη πεξηζζφηεξεο απφ ηηο επηρεηξήζεηο είραλ είηε ειιηπή  ζηνηρεία απφ απηά πνπ νξίδεη 

ν λφκνο είηε θαζφινπ ζηνηρεία, ρσξίο λα πεξηγξάθνπλ θαη λα αηηηνινγνχλ ηελ 

απφθιηζε ηνπο απφ ην λφκν. Οη ειιεληθέο επηρεηξήζεηο θαίλεηαη φηη δελ εθαξκφδνπλ 

απηά πνπ νξίδεη ξεηά ν λφκνο θαη κέλνπλ απιά ζε κηα απιή αλαθνξά ηνπ λφκνπ κε 

ηνλ νπνίν θαηαξηίδνπλ ηηο εηήζηεο εθζέζεηο ηνπο, ρσξίο φκσο ζηελ νπζία λα ηνλ 



 100 

εθαξκφδνπλ. Σα παξαπάλσ είραλ σο απνηέιεζκα ην ηειηθφ δείγκα ηεο έξεπλαο καο λα 

πεξηέρεη 102 επηρεηξήζεηο εηζεγκέλεο ζην ρξεκαηηζηήξην αμηψλ Αζελψλ γηα ηα έηε 

2010 έσο 2012.  

 

Γιάγπαμμα: Καηανομή ζςσνοηήηυν εξαπηημένηρ μεηαβληηήρ (ACMEET) 

 

 

 

 

Ζ επεμήγεζε ησλ κεηαβιεηψλ πνπ ρξεζηκνπνηνχκε ζηηο ππνζέζεηο καο είλαη νη 

θάησζη: 

 ACMEET = Audit committee meeting frequency = ν αξηζκφο ησλ 

ζπλαληήζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. 

 BoDSIZE = board size  = ν αξηζκφο ησλ κειψλ ζην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην.  

 CEOCHAIR  =  Dummy variable, 1 if the CEO is also the chairman of the 

board, 0 otherwise  =  Γπαξρία CEO (Φεπδνκεηαβιεηή: 1 αλ ν Γηεπζχλσλ 

΢χκβνπινο είλαη θαη Πξφεδξνο Γ.΢., δηαθνξεηηθά 0) 
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 SIZE = Firm size, measured as the natural logarithm of total sales = κέγεζνο 

επηρείξεζεο, ππνινγηδφκελν σο ν θπζηθφο ινγάξηζκνο ηνπ ζπλφινπ ηνπ 

ελεξγεηηθνχ. 

 LEVERAGE = Leverage = ε κφριεπζε, ππνινγηδφκελε σο ην ΢πλνιηθφ ρξένο 

πξνο ην ΢πλνιηθφ ελεξγεηηθφ. 

 ROA = Performance = απφδνζε ελεξγεηηθνχ (Καζαξά θέξδε/ ΢πλνιηθφ 

ελεξγεηηθφ). 

  AGE =  Listing age = Ζιηθία ηεο επηρείξεζεο (ζε έηε απφ ηελ ίδξπζε ηεο) 

 

 

Χο εμαξηεκέλε κεηαβιεηή ειέγρνπ  ιακβάλεηαη ν αξηζκφο ησλ ζπλαληήζεσλ ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ. 

 

 

Πίνακαρ 1: Οπιζμόρ Μεηαβληηών  

Μεηαβληηέρ Οπιζμόρ 

Δξαπηημένη μεηαβληηή 

ACMEET Αξηζκφο ζπλαληήζεσλ κειψλ Δπηηξνπήο Διέγρνπ 

Ανεξάπηηηερ μεηαβληηέρ 

BoDSIZE Αξηζκφο κειψλ Γ.΢. 

CEOCHAIR 
Γπαξρία CEO (Φεπδνκεηαβιεηή: 1 αλ ν Γηεπζχλσλ 

΢χκβνπινο είλαη θαη Πξφεδξνο Γ.΢., δηαθνξεηηθά 0) 

SIZE Μέγεζνο επηρείξεζεο (ινγάξηζκνο ΢πλνιηθνχ Δλεξγεηηθνχ) 

LEVERAGE Μφριεπζε (΢πλνιηθφ ρξένο/΢πλνιηθφ ελεξγεηηθφ) 

ROA 
Απφδνζε ελεξγεηηθνχ (Καζαξά θέξδε/ ΢πλνιηθφ 

ελεξγεηηθφ) 

AGE Ζιηθία ηεο επηρείξεζεο (ζε έηε απφ ηελ ίδξπζε ηεο) 

 

 

 

 



 102 

Οη ππνζέζεηο πνπ θάλακε είλαη νη θάησζη: 

Ζ1: Ceteris paribus, ην κέγεζνο δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ ζπλδέεηαη αξλεηηθά κε ηε 

ζπρλφηεηα ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. 

Ζ2: Ceteris paribus, ππάξρεη κηα αξλεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ ηεο δπαξρίαο ηνπ 

δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ θαη ηεο ζπρλφηεηαο ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. 

Ζ3: Ceteris paribus, ην κέγεζνο ηεο εηαηξείαο έρεη ζεηηθή επίδξαζε ζηε ζπρλφηεηα 

ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. 

Ζ4: Ceteris paribus, ε κφριεπζε έρεη αξλεηηθή επίδξαζε ζηε ζπρλφηεηα 

ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. 

Ζ5: Ceteris paribus, ε απφδνζε ηνπ ελεξγεηηθνχ ζπλδέεηαη αξλεηηθά κε ηε ζπρλφηεηα 

ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. 

Ζ6: Ceteris paribus, ε ειηθία ηεο επηρείξεζεο έρεη ζεηηθή επίδξαζε ζηε ζπρλφηεηα 

ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ.  

 

 3.2 Πεπιγπαθικά Μέηπα Μεηαβληηών 

 

 ΢ην δείγκα καο ν κέζνο φξνο ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ είλαη 

πεξίπνπ 3.  Ο κηθξφηεξνο αξηζκφο ζπλεδξηάζεσλ πεξηνξίδεηαη ζηελ κηα ζπλεδξίαζε 

ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ε κέγηζηε ηηκή θηάλεη ηηο 8 ζπλεδξηάζεηο. Δπίζεο, ην 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην απαξηίδεηαη θαηά κέζν φξν ζρεδφλ απφ 7 κέιε. ΢ην 50% ησλ 

επηρεηξήζεσλ ε επηηξνπή ειέγρνπ ζπλεδξηάδεη ηέζζεξηο θνξέο εηεζίσο.  Δπηπιένλ, 

έλα ζεκαληηθφ εχξεκα είλαη φηη ην 90% ησλ ειιεληθψλ εηζεγκέλσλ εηαηξηψλ 

εκθαλίδνπλ ην θαηλφκελν ηεο δπαξρίαο ηνπ δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ. Σν δηνηθεηηθφ 

ζπκβνχιην ησλ επηρεηξήζεσλ ζε πνζνζηφ πνπ θηάλεη ην 75% είλαη ελλεακειέο. Ο 

ειάρηζηνο αξηζκφο κε ηνλ νπνίν απαξηίδεηαη ην δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην είλαη 4 κέιε 

θαη ν κέγηζηνο 15 κέιε. Δπηπξφζζεηα, ην 75% ησλ επηρεηξήζεσλ είλαη εηζεγκέλεο ζην 

Υξεκαηηζηήξην Αμηψλ Αζελψλ εδψ θαη 37 έηε. Ζ κηθξφηεξε ειηθία ηεο επηρείξεζεο 

είλαη ηα 10 έηε, ελψ ε κεγαιχηεξε είλαη ηα 94 έηε. 
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Πίνακαρ 2: Βαζικά πεπιγπαθικά μέηπα 

    ΢ηαηιζηικέρ ACMEET BoDSIZE CEOCHAIR SIZE LEVERAGE AGE ROA 

mean 3,387 7,413 0,490 18,200 0,414 29,762 -0,058 

sd 1,343 1,803 0,501 1,119 0,272 13,890 0,107 

min 1 4 0 14,724 0,000 10 -0,846 

max 8 15 1 20,633 2,420 94 0,108 

p10 2 5 0 16,885 0,103 17 -0,179 

p25 2 6 0 17,447 0,235 20 -0,081 

p50 4 7 0 18,203 0,400 26 -0,032 

p75 4 9 1 18,923 0,542 37 0,005 

p90 5 9 1 19,661 0,727 43 0,025 

iqr 2 3 1 1,475 0,306 17 0,086 

N 235 305 304 306 306 252 306 

 

 

3.3 ΢ςζσέηιζη Μεηαβληηών  

 

 Ζ ζπζρέηηζε ησλ κεηαβιεηψλ έγηλε θαηά Pearson. Ο αξηζκφο ησλ κειψλ ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ (BoDSIZE) ζρεηίδεηαη αξλεηηθά κε ηελ δπαξρία ηνπ 

δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ (CEOCHAIR). Απηφ είλαη θαη ινγηθφ δεδνκέλνπ φηη ν 

δηεπζχλσλ ζχκβνπινο θαηαιακβάλεη θαη ηελ ζέζε ηνπ πξνέδξνπ ηεο επηρείξεζεο. 

΢ηελ Διιάδα ην θαηλφκελν απηφ ζπλαληάηαη ζε φιεο ζρεδφλ ηηο επηρεηξήζεηο θαη 

πξάγκαηη επηβεβαηψλεηαη θαη απφ ηα απνηειέζκαηα ηεο έξεπλαο καο.  Ο Collier θαη 

Gregory (1999),  ππνζηεξίδνπλ φηη ε δξαζηεξηφηεηα ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ κεηψλεηαη 

ζηηο επηρεηξήζεηο εθείλεο πνπ ζπλδπάδνπλ ην ξφιν ηνπ πξνέδξνπ κε ηνπ δηεπζχλνληα 

ζπκβνχινπ. Γηα ηνλ ιφγν απηφ ζεσξνχλ,  φηη ζα πξέπεη λα ππάξρεη ζαθήο θαζνξηζκφο 

ησλ αξκνδηνηήησλ ηνπ πξνέδξνπ θαη δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ, εηδηθά ζε εθείλεο ηηο 

πεξηπηψζεηο φπνπ νη ξφινη ηνπο ζπλδένληαη.  Δπίζεο, ν Soliman et al (2014), ζε 

έξεπλα ηνπο βξήθαλ κεηαμχ άιισλ φηη ζε πνζνζηφ πεξίπνπ 47% ησλ επηρεηξήζεσλ ν 

πξφεδξνο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ ελεξγεί θαη σο δηεπζχλσλ ζχκβνπινο 

(δπαξρία). Ο Xie et al (2003), ζε έξεπλα πνπ έθαλαλ θαηέιεμαλ ζην φηη ην 85% ησλ 

εηαηξεηψλ ηνπ δείγκαηνο ηνπο δηέζεηαλ δπαδηθέο κνξθέο δηαθπβέξλεζεο. ΢χκθσλα κε 

ηνλ Chris et al (2014), θαηά κέζν νη ειιεληθέο επηρεηξήζεηο ζπκκνξθψλνληαη  θαηά ην 

κέγηζην κε ηηο πξνηεηλφκελεο βέιηηζηεο πξαθηηθέο ηεο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο γηα 

ηνλ δηαρσξηζκφ ησλ θαζεθφλησλ κεηαμχ ηνπ πξνέδξνπ ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ 

θαη ηνπ δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ. Ζ θνηλή πεπνίζεζε είλαη φηη νη ειιεληθέο 

επηρεηξήζεηο, πνπ θαηά ην πιείζηνλ είλαη νηθνγελεηαθέο επηρεηξήζεηο, ζην πιαίζην ηνπ 
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επεηξψηηθνπ κνληέινπ εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο, ζα παξνπζηάδνπλ κεγαιχηεξν 

πνζνζηφ ηνπ θχξηνπ κεηφρνπ, πνπ είλαη ηαπηφρξνλα πξφεδξνο θαη δηεπζχλσλ 

ζχκβνπινο. 

 Θεηηθή ζπζρέηηζε ππάξρεη κεηαμχ ηνπ κεγέζνπο ηεο εηαηξείαο (SIZE) θαη ηνπ 

αξηζκνχ ησλ ζπλαληήζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ (ACMEET), θαζψο θαη κε ηνλ 

αξηζκφ ησλ κειψλ ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ (BoDSIZE). Σα επξήκαηα απηά είλαη 

ζχκθσλα κε ηελ ηδέα, φηη ηα κεγάια δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα θαη νη κεγαιχηεξεο 

εηαηξίεο έρνπλ ηηο πεξηζζφηεξεο πηζαλφηεηεο λα απαξηίδνληαη απφ κεγάιεο επηηξνπέο 

ειέγρνπ (Braiotta et al, 2008).  Ο Al-Matari et al (2014), ζε έξεπλα ηνπο θαηέιεμαλ 

φηη ππάξρεη ζεηηθή ζπζρέηηζε, φρη φκσο ζεκαληηθή,  κεηαμχ ηνπ κεγέζνπο ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ησλ ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο κε ηελ απνδνηηθφηεηα ησλ 

επηρεηξήζεσλ. Δπηπξφζζεηα, βξέζεθε λα ππάξρεη αξλεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ ηνπ 

κεγέζνπο ηεο επηρείξεζεο (SIZE) θαη ηεο δπαξρίαο ηνπ δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ 

(CEOCHAIR). 

 Ζ κφριεπζε (LEVERAGE) παξνπζηάδεη ζεηηθή ζπζρέηηζε κε ηνλ αξηζκφ 

ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ (ACMEET). Πεξηζζφηεξεο νθεηιέο 

(ππνρξεψζεηο) ηεο επηρείξεζεο ζα κπνξνχζαλ λα παξάγνπλ πεξηζζφηεξν θφξην 

εξγαζίαο γηα ηνπο δηεπζπληέο θαη ε δξαζηεξηφηεηα ησλ δηεπζπληψλ ζα κπνξνχζε λα 

είλαη ζε εμάξηεζε κε ηελ εμσηεξηθή δήηεζε ησλ δαλεηζηψλ (Greco, 2010). Δπηπιένλ, 

ην εχξεκα απηφ είλαη ζχκθσλν κε ηελ ηδέα φηη νη κεγάιεο θαη πην πνιχπινθεο 

επηρεηξήζεηο παξάγνπλ πεξηζζφηεξν θφξην εξγαζίαο γηα ηνπο δηεπζπληέο (Menon et 

al,1994, Mendez et al, 2007).  Αθφκε, βξέζεθε λα ππάξρεη αξλεηηθή ζπζρέηηζε 

κεηαμχ ηεο κφριεπζεο (LEVERAGE)  θαη ηνπ κεγέζνπο ηεο επηρείξεζεο (SIZE).  

 Ζ ειηθία ηεο επηρείξεζεο  (AGE) βξέζεθε λα έρεη ζεηηθή ζπζρέηηζε κε: ηνλ 

αξηζκφ ησλ ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ (ACMEET), ηνλ αξηζκφ ησλ κειψλ 

ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ (BoDSIZE), ην κέγεζνο ηεο επηρείξεζεο (SIZE)θαη ηελ 

κφριεπζε (LEVERAGE). Αληίζεηα, βξέζεθε αξλεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ ηεο ειηθίαο 

ηεο επηρείξεζεο (AGE) θαη ηεο δηαξρίαο ηνπ δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ (CEOCHAIR). 

 Σέινο,  βξέζεθε λα ππάξρεη αξλεηηθή γξακκηθή ζρέζε κεηαμχ  ηεο απφδνζεο 

ηνπ ελεξγεηηθνχ (ROA) θαη ηεο κφριεπζεο  (LEVERAGE). 
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3.4 Οικονομεηπική Μέθοδορ 

 

 Ζ εθηίκεζε ηνπ ππνδείγκαηνο έγηλε ζχκθσλα κε ην ππφδεηγκα Poisson 

Regression, κε ηελ κέζνδν ειαρίζησλ ηεηξαγψλσλ (OLS). Ο αξηζκφο ησλ 

ζπλαληήζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, πνπ είλαη ε εμαξηεκέλε κεηαβιεηή πνπ 

ρξεζηκνπνηήζακε ζηελ παιηλδξφκεζε καο, είλαη έλαο κε-αξλεηηθφο αθέξαηνο 

αξηζκφο. ΢ε αληίζεζε κε ην παξαδνζηαθφ ππφδεηγκα παιηλδξφκεζεο ε εμαξηεκέλε 

κεηαβιεηή ιακβάλεη κφλν δηαθξηηέο ηηκέο, κε θαηαλνκή ε νπνία εζηηάδεη ηελ κάδα 

πηζαλφηεηαο ηεο κνλάρα ζε κε απαξηζκεηέο (αθέξαηεο) ηηκέο. Δπνκέλσο, ζηελ 

παιηλδξφκεζε απαξηζκεηψλ δεδνκέλσλ ην βαζηθφ δεηνχκελν είλαη ν ππνινγηζκφο 

ηεο επίδξαζεο κηαο νκάδαο πξνζδηνξηζηηθψλ κεηαβιεηψλ ζηε ζπρλφηεηα εκθάληζεο 

ελφο γεγνλφηνο, ην νπνίν κεηξάηαη απνθιεηζηηθά απφ κε αξλεηηθέο αθέξαηεο ηηκέο. Σα 

ππνδείγκαηα απαξηζκεηψλ δεδνκέλσλ, φπσο ε θαηαλνκή Poisson θαη ε αξλεηηθή 

δησλπκηθή θαηαλνκή, είλαη παξφκνηα κε ηα δπαδηθά κνληέια, φπσο ε ινγηζηηθή 

παιηλδξφκεζε θαη άιια ππνδείγκαηα κε πεξηνξηζκνχο ζηηο εμαξηεκέλεο κεηαβιεηέο, 

απφ ηελ άπνςε ηνπ φηη ην πεδίν νξηζκνχ ηεο εμαξηεκέλεο κεηαβιεηήο έρεη 

πεξηνξηζκέλν εχξνο.  

 

 Ζ παιηλδξφκεζε Poisson απνηειεί ην αξρηθφ βήκα γηα ηελ αλάιπζε 

απαξηζκεηψλ δεδνκέλσλ. ΢ε νξηζκέλεο, φκσο, πεξηπηψζεηο ζεσξείηαη αθαηάιιειε 

θαη θπξίσο φηαλ ηα δεδνκέλα εκθαλίδνπλ ηηο αθφινπζεο ηδηφηεηεο: 

1. Υπεπδιαζποπά: (ή ππνδηαζπνξά ιηγφηεξν ζπρλφηεξα), ε ζρέζε κέζνπ 

δηαθχκαλζεο δελ ηζρχεη. 

Πίνακαρ 3 : ΢ςζσέηιζη μεηαβληηών καηά Pearson 

      ACMEET BoDSIZE CEOCHAIR SIZE LEVERAGE AGE ROA 

ACMEET 1 

      BoDSIZE -0,0914 1 

     CEOCHAIR 0,1077 -0.3699* 1 

    SIZE 0.2708* 0.3098* -0.1639* 1 

   LEVERAGE 0.2067* -0,0145 -0,0893 0.1590* 1 

  AGE 0.2238* 0.2210* -0.2771* 0.2752* 0.1265* 1 

 ROA 0,0978 0,0949 -0,0034 0.1682* -0.5822* -0,0288 1 
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2. Πεπικοπή από ηα απιζηεπά: (κηθξέο ηηκέο θαη εηδηθφηεξα κεδεληθά 

εμαηξνχληαη). 

3. Πεπιοπιζμόρ από ηα δεξιά: (αθέξαηνη κεγαιχηεξνη απφ θάπνηνλ αξηζκφ 

νκαδνπνηνχληαη). 

4. Υπεπβολικά πολλά μηδενικά: (ππάξρεη κεγαιχηεξε ζπρλφηεηα κεδεληθψλ απφ 

απηή πνπ πξνβιέπεηαη απφ ηελ θαηαλνκή Poisson). 

5. Αςηοζςζσέηιζη. 

 

Ζ ππεξδηαζπνξά απνηειεί έλα θαηλφκελν πνπ εκθαλίδεηαη ζπρλά ζηηο εθαξκνγέο 

ππνδεηγκάησλ απαξηζκεηψλ δεδνκέλσλ θαζψο ε ηζφηεηα κέζνπ – δηαθχκαλζεο 

απνηειεί έλα θαηλφκελν ην νπνίν δελ ζπλαληάκε ζπρλά. Γηα λα πξνβνχκε, ινηπφλ, 

ζηελ δηφξζσζε ηεο δηαζπνξάο ρξεζηκνπνηνχκε ηελ αξλεηηθή δησλπκηθή θαηαλνκή. 

  

 

Δθηηκήζακε ην παξαθάησ ππφδεηγκα: 

 

ACMEETi,t = b0 + b1*BoDSIZEi,t + b2*CEOCHAIRi.t + b3*SIZEi,t + 

 b4*LEVi,t + b5*AGEi,t + b6*ROAi,t + e. 

 

 

 Σν p-value ησλ κεηαβιεηψλ BoDSIZE (10%), CEOCHAIR (1%), SIZE (1%), 

LEVERAGE (1%), ROA (5%),  θαη AGE (1%), είλαη ζηαηηζηηθά ζεκαληηθφ ζε 

επίπεδν 1%, 5% θαη 10%. Μηα ελδερφκελε αχμεζε ηνπ αξηζκνχ ησλ κειψλ ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ (BoDSIZE) κε φιεο ηηο ππφινηπεο κεηαβιεηέο ζηαζεξέο έρεη 

σο απνηέιεζκα ηε κείσζε  ησλ ζπλαληήζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ (ACMEET). Σν 

εχξεκα απηφ εληζρχεη ηελ αξρηθή ππφζεζε Ζ1 πνπ θάλακε θαη ελδερνκέλσο, λα 

νθείιεηαη ζην γεγνλφο φηη έλα κεγάιν δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην απμάλεη ηελ 

γξαθεηνθξαηία κε απνηέιεζκα ε δηαδηθαζία γηα ηηο ζπλαληήζεηο ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ λα είλαη ρξνλνβφξεο θαη έηζη λα κεηψλεηαη θαη λα πεξηνξίδνληαη ζηνλ 

ειάρηζην αξηζκφ πνπ απαηηεί ε λνκνζεζία. Βέβαηα, αξθεηνί είλαη εθείλνη νη 

ζπγγξαθείο πνπ ππνζηεξίδνπλ φηη έλα κεγάιν δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην πξνζδίδεη θχξνο 

ζηελ επηρείξεζε, δηφηη απαξηίδεηαη απφ πνιιά κέιε πνπ θαζέλα απφ απηά 

εμεηδηθεχεηαη θαη ζε άιιν αληηθείκελν θαη νη γλψζεηο πνπ θαηέρνπλ βειηηψλνπλ ηελ 
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ιεηηνπξγία ηεο επηρείξεζεο. Έηζη ζεσξνχλ φηη έλα κεγάιν δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην 

δηαζέηεη κέιε κε εκπεηξία ζε πνιινχο θιάδνπο θαη απηφ έρεη αληίθηππν ζηελ νξζή 

ιεηηνπξγία θαη απνηειεζκαηηθφηεηα ηεο επηρείξεζεο. Σελ ζεψξεζε φηη έλα κεγάιν 

δηνηθεηηθφ ζπκβνχιην παξέρεη έλα επξχ θάζκα εκπεηξηψλ ππνζηεξίδεη ν Xie et al 

(2002).  Ζ ρξήζε ησλ κηθξψλ δηνηθεηηθψλ ζπκβνπιίσλ ζηνρεχεη ζηελ  κείσζε ησλ 

ζπγθξνχζεσλ εληφο ηνπ Γηνηθεηηθνχ ΢πκβνπιίνπ, θαη ελδερνκέλσο κεηψλεη ηελ 

δπζθίλεηε θαη αξγή αληίδξαζε ζε ζέκαηα πνπ άπηνληαη άκεζεο δξάζεο (Chris et al, 

2014). ΢χκθσλα κε ηνλ Al-Najjar (2011), νη επηρεηξήζεηο πνπ απαξηίδνληαη απφ πην 

κεγάιεο ειεγθηηθέο επηηξνπέο θαη κεγαιχηεξα δηνηθεηηθά ζπκβνχιηα ηα νπνία 

ζπλεδξηάδνπλ πην ζπρλά, είλαη πεξηζζφηεξν ελεξγά θαη απαηηνχλ πεξηζζφηεξεο 

ζπλεδξηάζεηο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. 

 Δπηπιένλ, ε εκθάληζε δπαξρίαο ζε επηρεηξήζεηο, δειαδή ν δηεπζχλσλ 

ζχκβνπινο αλ είλαη θαη πξφεδξνο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ (CEOCHAIR), κε 

ζηαζεξέο ηηο ππφινηπεο κεηαβιεηέο έρεη ζαλ απνηέιεζκα ηελ αχμεζε ηνπ αξηζκνχ 

ησλ ζπλαληήζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ (ACMEET). Λακβάλνληαο ππφςε ην 

ζπγθεθξηκέλν εχξεκα δελ γίλεηαη απνδεθηή ε ππφζεζε Ζ2. Σν θαηλφκελν ηεο 

δπαξρίαο ηνπ δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ ζηηο ειιεληθέο επηρεηξήζεηο εληνπίδεηαη ίζσο 

ζην γεγνλφο φηη νη πεξηζζφηεξεο εθ ησλ νπνίσλ είλαη κηθξέο επηρεηξήζεηο θαη νη 

ηδηνθηήηεο έρνπλ ηνλ ξφιν ηφζν ηνπ πξνέδξνπ φζν θαη ηνπ δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ. 

Με απηφλ ηνλ ηξφπν επηηπγράλεηαη θαιχηεξε ζπλελλφεζε κεηαμχ ησλ κειψλ πξάγκα 

πνπ θαζηζηά πην εχθνιε ηελ δπλαηφηεηα ζπλαληήζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. 

΢χκθσλα κε ηνλ Collier θαη Gregory (1999), ζα πξέπεη λα ππάξρεη κηα ζαθήο 

θαηαλνκή ησλ αξκνδηνηήησλ γηα ην ξφιν ηνπ πξνέδξνπ θαη δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ. 

Ο Xie et al (2003), ζε έξεπλα πνπ έθαλαλ θαηέιεμαλ ζην φηη ην 85% ησλ εηαηξεηψλ 

ηνπ δείγκαηνο ηνπο δηέζεηαλ δπαδηθέο κνξθέο δηαθπβέξλεζεο. ΢χκθσλα κε ηνλ Chris 

et al (2014), θαηά κέζν νη ειιεληθέο επηρεηξήζεηο ζπκκνξθψλνληαη  θαηά ην κέγηζην 

κε ηηο πξνηεηλφκελεο βέιηηζηεο πξαθηηθέο ηεο εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο γηα ηνλ 

δηαρσξηζκφ ησλ θαζεθφλησλ κεηαμχ ηνπ πξνέδξνπ ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ θαη 

ηνπ δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ. Ο Collier θαη Gregory (1999), ππνζηεξίδνπλ φηη ε 

δξαζηεξηφηεηα ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ κεηψλεηαη ζηηο επηρεηξήζεηο εθείλεο πνπ 

ζπλδπάδνπλ ην ξφιν ηνπ πξνέδξνπ κε ηνπ δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ.  ΢χκθσλα κε ηνλ 

Soliman et al (2014), ζε πνζνζηφ πεξίπνπ 47% ησλ επηρεηξήζεσλ ν πξφεδξνο ηνπ 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ ελεξγεί θαη σο δηεπζχλσλ ζχκβνπινο (δπαξρία). 
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  Όζν κεγαιχηεξν είλαη ην κέγεζνο ηεο επηρείξεζεο (SIZE), δεδνκέλνπ φηη νη 

ππφινηπεο κεηαβιεηέο παξακέλνπλ ακεηάβιεηεο, ηφζν απμάλνληαη νη ζπλαληήζεηο ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ (ACMEET). Οκνίσο, φζν κεγαιχηεξε είλαη ε ειηθία ηεο 

επηρείξεζεο (AGE), κε ζηαζεξέο ηηο ππφινηπεο κεηαβιεηέο, ηφζν απμάλνληαη νη 

ζπλαληήζεηο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ (ACMEET). Έηζη, παξέρεηαη ελίζρπζε  γηα ηηο 

ππνζέζεηο Ζ3 θαη Ζ6. Σν κέγεζνο ηεο επηρείξεζεο κεηξάηαη κε βάζε ην ελεξγεηηθφ 

ηεο (ινγάξηζκνο ηνπ ελεξγεηηθνχ), απηφ καο δείρλεη φηη νη επηρεηξήζεηο πνπ 

εμεηάζακε έρνπλ κεγάιν ελεξγεηηθφ, πξάγκα πνπ ζεκαίλεη φηη εηαηξείεο έρνπλ ηελ 

δπλαηφηεηα λα ρξεκαηνδνηνχλ ηα πεξηνπζηαθά (ελεξγεηηθά) ηνπο ζηνηρεία, θαηά 

ηξφπν ψζηε λα επηηπγράλνληαη ε κεγηζηνπνίεζε ηεο αμίαο ηεο επηρείξεζεο θαη ε 

δηαζθάιηζε ηθαλνπνηεηηθψλ επηπέδσλ ξεπζηφηεηαο. Πξνθεηκέλνπ, ινηπφλ ε 

επηρείξεζε λα δηαζθαιίζεη φηη ν εζσηεξηθφο έιεγρνο ησλ ζηνηρείσλ ηνπ ελεξγεηηθνχ 

ιεηηνπξγεί ζσζηά, έηζη ψζηε λα δηαζθαιίδεηαη ε θαιή ιεηηνπξγία ηεο επηρείξεζεο, 

αιιά θαη ε πεξηνπζία ηεο, απμάλεη ηηο ζπλαληήζεηο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ.  Πηζαλφλ, 

απηφ νθείιεηαη ζην γεγνλφο φηη κε ηηο πεξηζζφηεξεο ζπλαληήζεηο ηεο επηηξνπήο 

ειέγρνπ επηηπγράλεηαη ε θαιχηεξε πιεξνθφξεζε γηα ηελ ιεηηνπξγία ηνπ εζσηεξηθνχ 

ειέγρνπ θαη απηφ κε ηελ ζεηξά ηνπ ζπλεπάγεηαη ζηνλ θαιχηεξν έιεγρν ηνπ 

ελεξγεηηθνχ, ν νπνίνο ηζνδπλακεί κε ηελ έξξπζκε ιεηηνπξγία θαη απνδνηηθφηεηα ηεο 

επηρείξεζεο. Όζνλ αθνξά ηελ ειηθία ηεο επηρείξεζεο, ζα κπνξνχζακε λα πνχκε φηη ε 

σξηκφηεηα ηεο επηρείξεζεο πνπ πξνζδηνξίδεηαη απφ ηα έηε ιεηηνπξγία ηεο επηδξά 

ζηελ αχμεζε ησλ ζπλαληήζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. Πξνθαλψο, νη επηρεηξήζεηο 

γηα λα είλαη βηψζηκεο, αληαγσληζηηθέο θαη λα θεξδίδνπλ ηελ εκπηζηνζχλε ηνπ 

επελδπηηθνχ θνηλνχ απμάλνπλ ηηο ζπλαληήζεηο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. Ζ αχμεζε ηεο 

ζπρλφηεηαο πνπ ζπλέξρεηαη ε επηηξνπή, απμάλεη θαη ηηο αλαθνξέο πνπ πξέπεη λα 

γίλνληαη απφ ηελ πιεπξά ησλ εζσηεξηθψλ ειεγθηψλ, πνπ απηφ νδεγεί δηα ηεο εηο 

άηνπνλ απαγσγήο ζηνλ θαιχηεξν έιεγρν ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ. Ο εζσηεξηθφο 

έιεγρνο είλαη κηα απφ ηηο ελδείμεηο γηα ηελ ζσζηή ζχλζεζεο θαη ιεηηνπξγίαο ηεο 

επηρείξεζεο. ΢χκθσλα κε ηνλ Thoopsamut et al (2008),νη κηθξφηεξεο εηαηξείεο πνπ 

ππφθεηληαη ζε ιηγφηεξν έιεγρν απφ ηηο ξπζκηζηηθέο αξρέο είλαη πεξηζζφηεξν 

δηαηεζεηκέλεο λα ζπκκεηάζρνπλ ζηε δηαρείξηζε ησλ θεξδψλ. Όπσο έρεη πξνβιεθζεί, 

νη εηαηξείεο κε πςειέο επθαηξίεο αλάπηπμεο είλαη πεξηζζφηεξν δηαηεζεηκέλεο λα 

ρεηξαγσγνχλ ηα θέξδε ηνπο. Ο Greco (2010),  ζεσξεί φηη νη επηηξνπέο ειέγρνπ είλαη 

πεξηζζφηεξν ελεξγέο ζηηο κεγάιεο επηρεηξήζεηο. 
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 ΢ην ππφδεηγκα καο εληνπίδνπκε φηη θαη ε αχμεζε ζην ζχλνιν ηνπ ελεξγεηηθνχ 

(ROA) επεξεάδεη ζεηηθά ηελ αχμεζε ησλ ζπλαληήζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

(ACMEET), δεδνκέλνπ φηη νη ππφινηπεο κεηαβιεηέο παξακέλνπλ ζηαζεξέο. Ο 

δείθηεο απνδνηηθφηεηαο ηνπ ζπλνιηθνχ ελεξγεηηθνχ ηεο επηρείξεζεο (ROA) δηεξεπλά 

ηελ απνδνηηθφηεηα ηεο επηρείξεζεο σο ζπλφινπ ησλ επελδπκέλσλ θεθαιαίσλ πνπ 

ελδηαθέξεη, φρη κφλν ηνπο εληφο ηεο επηρείξεζεο, αιιά θαη ηνπο εθηφο απηήο πνπ 

ζπλαιιάζζνληαη καδί ηεο θαη κε δηάθνξνπο ηξφπνπο ηελ ρξεκαηνδνηνχλ, φπσο 

πηζησηέο, πξνκεζεπηέο, επελδπηέο, ηξάπεδεο θιπ. Δλδερνκέλσο, νη ζπλαληήζεηο ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ λα απμάλνληαη γηα λα δηαζθαιίζνπλ  φηη ν βαζκφο απαζρφιεζεο 

ηεο πεξηνπζίαο θαη ησλ θεθαιαίσλ ηεο επηρείξεζεο, αιιά θαη ηεο γεληθφηεξεο 

πνιηηηθήο πνπ ε επηρείξεζε αλαπηχζζεη θαη ππνζηεξίδεη είλαη ζε νξζή πνξεία. Ο  Al-

Matari et al (2014), ππνζηεξίδεη φηη ππάξρεη ζεηηθή ζπζρέηηζε, φρη φκσο ζεκαληηθή,  

κεηαμχ ηνπ κεγέζνπο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ησλ ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο κε 

ηελ απνδνηηθφηεηα ησλ επηρεηξήζεσλ.  

 Δπηπιένλ, κηα ελδερφκελε αχμεζε ηεο κεηαβιεηήο κφριεπζε (LEVERAGE), 

κε φιεο ηηο ππφινηπεο ζηαζεξέο, απμάλεη ηηο ζπλαληήζεηο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

(ACMEET). Οη επηρεηξήζεηο θαηά ηελ άζθεζε ησλ δξαζηεξηνηήησλ ηνπο 

ρξεζηκνπνηνχλ μέλα (δαλεηαθά) θεθάιαηα γηα ηε ρξεκαηνδφηεζε ησλ επελδχζεσλ 

ηνπο, πξνζδνθψληαο κέζα απφ απηφλ ηνλ ηξφπν ρξεκαηνδφηεζεο λα επηηχρνπλ ηελ 

αχμεζε ηεο απφδνζεο ησλ ηδίσλ θεθαιαίσλ ηνπο. Πηζαλψλ, ε αχμεζε ησλ 

ζπλαληήζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ λα νθείιεηαη ζηελ πξνζπάζεηα γηα κείσζε ηνπ 

ρξεκαηννηθνλνκηθνχ θηλδχλνπ θαη ζηελ βειηίσζε ηεο εζσηεξηθήο νηθνλνκηθήο 

θαηάζηαζεο ηεο επηρείξεζεο, θαζψο θαη ηεο δαλεηαθήο ηεο επηβάξπλζεο. ΢χκθσλα κε 

ηνλ Al-Najjar (2011), νη επηρεηξήζεηο κε ρακειφηεξεο επηδφζεηο θαη ρακειφηεξε 

κφριεπζε ζα ρξεζηκνπνηήζνπλ κε εθηειεζηηθνχο δηεπζπληέο ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ. 

Δπνκέλσο, δελ παξέρεηαη ππνζηήξημε γηα ηηο ππνζέζεηο Ζ4 θαη Ζ5.  
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Πίνακαρ 4: Δκηιμήζειρ ςποδείγμαηορ (Poisson Regression) 

 Δξαπηημένη μεηαβληηή 

Ανεξάπηηηερ μεηαβληηέρ ΢πρλφηεηα ζπλαληήζεσλ  

επηηξνπήο ειέγρνπ (ACMEET) 

  

BoDSIZE -0.0314* 

 (-1.870) 

CEOCHAIR 0.202*** 

 (2.885) 

SIZE 0.0724*** 

 (2.996) 

LEVERAGE 0.514*** 

 (3.692) 

AGE 0.00663*** 

 (3.775) 

ROA 0.892** 

 (2.538) 

Constant -0.352 

 (-0.801) 

Observations  193  

Pseudo R
2
        0.0866 

Wald test chi2(6) = 68.24; Prob > chi2 =0.00 

Pearson Goodness-of-fit test chi2 = 98.834; Prob > chi2(186) = 0.95 

 

 

Έγηλε έιεγρνο θαιήο πξνζαξκνγήο ηνπ ππνδείγκαηνο θαηά Pearson. Ο ζπληειεζηήο 

δηνγθψζεσο ηεο δηαθπκάλζεσο (variance inflation factor, VIF) ππνινγίζηεθε γηα θάζε 

αλεμάξηεηε κεηαβιεηή, πξνθεηκέλνπ λα αμηνινγεζεί θαηά πφζν ε 

πνιπζπγξακκηθφηεηα κπνξεί λα απνηειέζεη πεγή αλεζπρίαο. ΢αλ έλαο πξαθηηθφο 
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θαλφλαο, αλ ε ηηκή ηνπ VIF ππεξβαίλεη ην 10, θη απηφ φπσο  είλαη θαλεξφ ζα ζπκβεί 

αλ R
2

j >0,90, ε αληίζηνηρε κεηαβιεηή j ζεσξείηαη φηη είλαη απηή πνπ δεκηνπξγεί ην 

πξφβιεκα (Υξήζηνπ,2007, ζει.207). Ζ πςειφηεξε ηηκή πνπ ειήθζε είλαη 0,819422. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Πίνακαρ 5 : Έλεγσορ πολςζςγπαμμικόηηηαρ 

 Μεηαβληηέρ VIF 1/VIF   

LEVERAGE 1,51 0,662202 

ROA 1,46 0,685169 

CEOCHAIR 1,35 0,740935 

BoDSIZE 1,32 0,75486 

SIZE 1,32 0,756541 

AGE 1,22 0,819422 

Mean VIF 1,36   
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3.5 ΢ςμπεπάζμαηα  

 Ζ παξνχζα εξγαζία εμεηάδεη ηνπο πξνζδηνξηζηηθνχο παξάγνληεο ηεο 

ζπρλφηεηαο ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, πνπ ζρεηίδνληαη είηε κε ηνλ αξηζκφ 

ησλ κειψλ ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ ή κε ηελ δπαξρία ηνπ δηεπζχλνληα 

ζπκβνχινπ. Βξήθακε απφ ηα εκπεηξηθά ζηνηρεία ηεο έξεπλαο καο φηη ην κέγεζνο 

δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ ζπλδέεηαη αξλεηηθά κε ηε ζπρλφηεηα ζπλεδξηάζεσλ ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ. Δπηπιένλ, δελ βξέζεθε λα ππάξρεη αξλεηηθή ζπζρέηηζε κεηαμχ 

ηεο δπαξρίαο ηνπ δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ θαη ηεο ζπρλφηεηαο ζπλεδξηάζεσλ ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ. Ζ έξεπλα καο θαηαιήγεη ζην ζπκπέξαζκα φηη νη Διιεληθέο 

επηρεηξήζεηο είλαη θαηά ην πιείζηνλ νηθνγελεηαθέο επηρεηξήζεηο, ζην πιαίζην ηνπ 

επεηξψηηθνπ κνληέινπ εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο, ζα παξνπζηάδνπλ κεγαιχηεξν 

πνζνζηφ ηνπ θχξηνπ κεηφρνπ, πνπ είλαη ηαπηφρξνλα πξφεδξνο θαη δηεπζχλσλ 

ζχκβνπινο (Chris et al, 2014). Σν πνζνζηφ ησλ επηρεηξήζεσλ πνπ παξαηεξείηαη ην 

θαηλφκελν ηεο δπαξρίαο ηνπ δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ απμάλεηαη ζεκαληηθά, 

επηδξψληαο έηζη ζηελ κείσζε ησλ κειψλ ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ (Collier θαη 

Gregory,1999; Soliman et al,2014;  Xie et al ,2003). Δπηπιένλ, ην ζπγθεθξηκέλν 

εχξεκα έξρεηαη ζε αληίζεζε κε ηα επξήκαηα ηεο έξεπλαο ηνπ Greco (2010), ζηελ 

νπνία δελ πξνθχπηεη ζπζρέηηζε ηεο δπαξρίαο ηνπ δηεπζχλνληα ζπκβνχινπ θαη ησλ 

ζπλαληήζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. Οη επηηξνπέο ειέγρνπ βξέζεθαλ λα είλαη πην 

ελεξγέο ζηηο κεγάιεο επηρεηξήζεηο, ζπκθσλψληαο έηζη κε ηηο κειέηεο:  Greco (2010); 

Menon and Williams, 1994; Raghundanan and Rama, 2007; Mendez and Garcia, 

2007). Σα επξήκαηα απηά είλαη ζχκθσλα κε ηελ ηδέα, φηη ηα κεγάια δηνηθεηηθά 

ζπκβνχιηα θαη νη κεγαιχηεξεο εηαηξίεο έρνπλ ηηο πεξηζζφηεξεο πηζαλφηεηεο λα 

απαξηίδνληαη απφ κεγάιεο επηηξνπέο ειέγρνπ (Braiotta et al, 2008).  Ο Al-Matari et al 

(2014), ζε έξεπλα ηνπο θαηέιεμαλ φηη ππάξρεη ζεηηθή ζπζρέηηζε, φρη φκσο ζεκαληηθή,  

κεηαμχ ηνπ κεγέζνπο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ησλ ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο κε 

ηελ απνδνηηθφηεηα ησλ επηρεηξήζεσλ. Σέινο, βξέζεθε φηη ε κφριεπζε ζρεηίδεηαη 

ζεηηθά κε ηνλ αξηζκφ ζπλεδξηάζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. Πεξηζζφηεξεο νθεηιέο 

(ππνρξεψζεηο) ηεο επηρείξεζεο ζα κπνξνχζαλ λα παξάγνπλ πεξηζζφηεξν θφξην 

εξγαζίαο γηα ηνπο δηεπζπληέο θαη ε δξαζηεξηφηεηα ησλ δηεπζπληψλ ζα κπνξνχζε λα 

είλαη ζε εμάξηεζε κε ηελ εμσηεξηθή δήηεζε ησλ δαλεηζηψλ (Greco, 2010; Menon et 

al,1994; Mendez et al, 2007). 
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 Σν κεγαιχηεξν κέξνο ησλ εξεπλψλ πνπ εμεηάζηεθαλ ζηελ βηβιηνγξαθηθή 

επηζθφπεζε επηθεληξψλνληαη πεξηζζφηεξν ζηελ ζχλζεζε ηφζν ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ 

φζν θαη ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ. Δμεηάδνπλ θαηά ηνλ πιείζηνλ ηελ αλεμαξηεζία 

ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, εάλ ε επηηξνπή απαξηίδεηαη απφ έλα ηνπιάρηζηνλ κέινο πνπ 

δηαζέηεη εκπεηξία ζε ζέκαηα ρξεκαηννηθνλνκηθήο, ηνλ αξηζκφ ησλ κειψλ ηεο 

επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ. Όιεο απηέο ηηο κεηαβιεηέο ηηο 

πξνζεγγίδνπλ σο πξνο ηηο επηπηψζεηο ζηελ δηαρείξηζε ησλ θεξδψλ θαη ζηελ 

απνδνηηθφηεηα ηνπ εζσηεξηθνχ ειέγρνπ. Διάρηζηεο είλαη εθείλεο νη έξεπλεο πνπ 

εμεηάδνπλ ηηο ζπλαληήζεηο ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, δηφηη νη πεξηζζφηεξεο 

επηθεληξψλνληαη ζηηο ζπλαληήζεηο ηνπ δηνηθεηηθνχ ζπκβνπιίνπ. Ζ παξνχζα έξεπλα 

πάεη έλα βήκα παξαθάησ θαη εμεηάδεη ηνπο πξνζδηνξηζηηθνχο παξάγνληεο ησλ 

ζπλαληήζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ, πνπ κέρξη ζηηγκήο δελ έρεη εμεηαζηεί σο 

κεκνλσκέλν θνκκάηη αιιά κφλν ζε ζρέζε κε ηηο ζπλαληήζεηο ηνπ δηνηθεηηθνχ 

ζπκβνπιίνπ. Ζ έξεπλα καο απνηειεί έλαπζκα γηα ηελ πεξαηηέξσ δηεμνδηθή κειέηε θαη 

άιισλ παξαγφλησλ πνπ κπνξνχλ λα επεξεάζνπλ ή λα ζπζρεηίδνληαη κε ηνλ αξηζκφ 

ησλ ζπλαληήζεσλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ. Δπηπιένλ, ε κειινληηθή έξεπλα ζα 

κπνξνχζε λα επηθεληξσζεί θαη ζηελ ζχγθξηζε δχν ή πεξηζζφηεξσλ ρσξψλ.    

 Ζ ζπγθεθξηκέλε κειέηε κπνξεί λα απνηειέζεη έλα ζεκαληηθφ εξγαιείν γηα ηηο 

ειιεληθέο επηρεηξήζεηο  λα αληηιεθζνχλ ηελ ζεκαληηθφηεηα ηεο παξνρήο  πιήξε θαη 

ζσζηψλ ζηνηρείσλ ζηηο εηήζηεο εθζέζεηο ηνπο. Δπηπιένλ, ε ελαξκφληζε ησλ 

επηρεηξήζεσλ κε ηελ εθάζηνηε λνκνζεζία ζα κεηψζεη ηπρφλ πξφζηηκα πνπ ζα θιεζεί 

λα πιεξψζεη ε εηαηξεία, πξάγκα πνπ ζα απνηεινχζε έλα επηπιένλ πιήγκα γηα ηελ 

βησζηκφηεηα ηεο επηρείξεζεο. Δλ ζπλερεία, ε ζσζηή πιεξνθφξεζε θαη απνηχπσζε 

ζηηο εηήζηεο εθζέζεηο δίλεη θχξνο ζηελ επηρείξεζε θαη είλαη έλαο πφινο έιμεο ηφζν 

γηα ηνπο πθηζηάκελνπο κεηφρνπο φζν θαη γηα ηνπο κειινληηθνχο. Ζ ελαξκφληζε, 

ινηπφλ, κε ηελ λνκνζεζία δίλεη θαη ηελ ζσζηή πιεξνθφξεζε γηα φια ηα 

ελδηαθεξφκελα κέξε θαη δίλεη έλα κεγάιν πιενλέθηεκα ζηελ  εηαηξεία. Οη ζπρλέο 

ζπλεδξηάζεηο ηεο ειεγθηηθήο επηηξνπήο επηηξέπνπλ ηελ θαιχηεξε επηθνηλσλία κεηαμχ 

ησλ κειψλ ηεο επηηξνπήο ειέγρνπ θαη ησλ ειεγθηψλ (ηφζν ησλ εζσηεξηθψλ φζν θαη 

ησλ εμσηεξηθψλ ειεγθηψλ), θαη δίλνπλ ηελ δπλαηφηεηα ζηελ επηηξνπή ειέγρνπ λα 

είλαη πην απνηειεζκαηηθή. Δπηπιένλ, κε ηηο ζπρλέο ζπλεδξηάζεηο ηεο επηηξνπήο 

κεηψλνληαη ηα πξνβιήκαηα πνπ αθνξνχλ ηελ ρξεκαηννηθνλνκηθή πιεξνθφξεζε 

ζπκπεξηιακβαλνκέλσλ ησλ κέηξσλ εθαξκνγήο ηεο επηηξνπήο θεθαιαηαγνξάο, ηεο 
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απάηεο, ηηο χπνπηεο αιιαγέο ηνπ ειεγθηή ή ηηο αλαδηαηππψζεηο, κε ηελ παξαπάλσ 

άπνςε είλαη ζχκθσλνο θαη ν  Barua et al (2010). ΢ε έξεπλα ηεο νκάδαο Grant 

Thornton (2012), εληνπίδεηαη ην ζπγθεθξηκέλν πξφβιεκα ζην νπνίν θαηαιήγεη ε 

έξεπλα καο, δεδνκέλνπ φηη βξήθαλ ην 64% ησλ εηαηξεηψλ ηνπ δείγκαηνο πνπ είλαη 

εηζεγκέλεο ζην Υξεκαηηζηήξην Αμηψλ Αζελψλ επέιεμε λα πηνζεηήζεη ηνλ Κψδηθα 

Δηαηξηθήο Γηαθπβέξλεζεο πνπ αλαπηχρζεθε κε πξσηνβνπιία ηνπ ΢πλδέζκνπ 

Διιήλσλ Βηνκεράλσλ (΢ΔΒ). Παξφηη νη εηαηξίεο απηέο επέιεμαλ λα αθνινπζνχλ ηνλ 

θψδηθα (΢ΔΒ), ζην ζχλνιν ηνπο δελ αθνινχζεζαλ ηηο πξνηεηλφκελεο απφ ην ΢ΔΒ 

εηδηθέο πξαθηηθέο. Οη εηαηξείεο πνπ δελ αθνινπζνχζαλ ηηο εηδηθέο πξαθηηθέο ζηελ 

δήισζε εηαηξηθήο δηαθπβέξλεζεο έθαλαλ αλαθνξά ζηηο πξαθηηθέο απφ ηηο νπνίεο 

απέθιηλαλ θαη αλέθεξαλ θαη ην ιφγν απφθιηζεο. Πην ζπγθεθξηκέλα, ε πιεηνςεθία 

ησλ εηαηξεηψλ (65%) παξέρεη ηθαλνπνηεηηθή εμήγεζε ηεο κε ζπκκφξθσζεο, έρνληαο 

φκσο πεξηζψξηα βειηίσζεο. Μφιηο, ην 23% ησλ εηαηξεηψλ  παξέρεη πεξηνξηζκέλε 

αλάιπζε ησλ απνθιίζεσλ απφ απηά πνπ νξίδεη ν ΢ΔΒ, ελψ ην πνζνζηφ ησλ εηαηξεηψλ 

πνπ ηεθκεξηψλνπλ επαξθψο ην ιφγν ηεο κε ζπκκφξθσζεο αγγίδεη ην 12%.  

  Απφ ηελ ζθνπηά ηεο Γεκφζηαο Πνιηηηθήο ηα απνηειέζκαηα ηεο παξνχζαο 

έξεπλαο είλαη πνιχ ζεκαληηθά θαη πξέπεη λα θηλεηνπνηήζνπλ ηηο αξρέο θαη ηνπο 

θνξείο πνπ είλαη ππεχζπλνη γηα λα επηβάινπλ ηνπο λφκνπο θαη ηνπο θαλνληζκνχο 

απηνχο ζηηο επηρεηξήζεηο πξνθεηκέλνπ λα παξέρνπλ θαη λα απνηππψλνπλ νξζά ηελ 

ζσζηή πιεξνθφξεζε πξνο φια ηα ελδηαθεξφκελα κέξε. Δμάιινπ, ν γεληθφηεξνο 

ζηφρνο ηεο νηθνλνκηθήο πνιηηηθήο είλαη ε επέθηαζε ηεο νηθνλνκηθήο δξαζηεξηφηεηαο, 

ε αχμεζε ηεο παξαγσγηθφηεηαο θαη ε βειηίσζε ηεο αληαγσληζηηθφηεηαο ηεο 

νηθνλνκίαο, κε άκεζε επίδξαζε ζηε βειηίσζε ηνπ επηπέδνπ δσήο θαη ζηελ επεκεξία 

ησλ πνιηηψλ. Δπνκέλσο, ε πνιηηεία πξέπεη λα παξέρεη θίλεηξα ζηηο επηρεηξήζεηο, 

πξνθεηκέλνπ απηέο κε ηελ ζεηξά λα κπνξνχλ λα παξακέλνπλ δξψζεο θαη 

αληαγσληζηηθέο.  
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