
Лекция 9 

Тема «Финансовые аспекты корпоративного управления» 

Цель  

Сформировать у магистрантов целостное системное представление о 

финансовых аспектах корпоративного управления, включая сущность и 

принципы корпоративных финансов, финансовое планирование, управление 

финансовой устойчивостью, оптимизацию структуры капитала, управление 

финансовыми рисками, систему внутреннего и внешнего контроля, а также 

дивидендную политику корпорации. 

Задачи 

1. Раскрыть сущность, принципы и функции корпоративных финансов. 

2. Изучить систему финансового планирования, его виды, этапы и 

методы. 

3. Рассмотреть классификацию и характеристику источников 

финансового обеспечения корпорации. 

4. Проанализировать подходы к управлению финансовой устойчивостью 

корпорации. 

5. Овладеть методами управления денежным оборотом и финансовой 

информацией. 

6. Изучить подходы к оптимизации структуры капитала корпорации. 

7. Освоить инструменты управления финансовыми рисками. 

8. Выявить основные факторы, влияющие на эффективность 

корпоративного управления. 

9. Понять механизмы внутреннего и внешнего контроля финансовой 

деятельности. 

10. Изучить виды корпоративного контроля и их особенности. 

11. Проанализировать механизм выплаты дивидендов и факторы, 

влияющие на дивидендную политику. 

12. Установить взаимосвязь между финансовыми аспектами управления и 

системой регламентации и нормирования труда. 



План лекции 

9.1 Финансы корпораций: сущность, принципы, общие функции 

9.2 Финансовое планирование 

9.3 Источники финансового обеспечения корпорации 

9.4 Управление финансовой устойчивостью корпорации 

9.5 Финансовая информация и способы управления денежным оборотом 

корпорации 

9.6 Оптимизация структуры капитала корпорации 

9.7 Управление финансовыми рисками корпорации 

9.8 Основные факторы, влияющие на эффективность корпоративного 

управления 

9.9 Внутренний контроль 

9.10 Виды корпоративного контроля  

9.11 Контроль финансовой деятельности  

9.13 Дивиденды 

 

9.1 Финансы корпораций: сущность, принципы, общие функции 

 

9.1.1. Понятие и сущность корпоративных финансов 

Корпоративные финансы – это область финансов, которая изучает 

управление денежными средствами и активами компаний, включая 

формирование, распределение и использование финансовых ресурсов. 

Сущность корпоративных финансов раскрывается через совокупность 

экономических отношений, возникающих в процессе формирования, 

распределения и использования фондов денежных средств, которые образуются 

в результате производства и реализации продукции, работ и услуг. 

Основная задача корпоративных финансов – финансовое обеспечение 

деятельности компании, рациональное распределение ресурсов для развития и 

получения прибыли. 



Корпорация – это юридическое лицо, созданное на основе объединения 

капиталов для осуществления предпринимательской деятельности, имеющее 

статус акционерного общества. 

9.1.2. Ключевые свойства корпорации 

Свойство Характеристика Практическое значение 

Ограниченная 

ответственность 

Учредители не отвечают 

по обязательствам 

корпорации своим личным 

имуществом 

Снижает риск инвесторов, 

стимулирует вложения 

капитала 

Бессрочность 

существования 

Корпорация продолжает 

существовать независимо 

от смены акционеров 

Обеспечивает стабильность 

и преемственность бизнеса 

Свободная 

передача акций 

Акции могут свободно 

переходить от одного 

владельца к другому 

Обеспечивает ликвидность 

инвестиций 

Централизованное 

управление 

Управление 

осуществляется 

профессиональными 

менеджерами 

Повышает эффективность 

управления 

Транспарентность 

Обязательное раскрытие 

информации о 

деятельности 

Обеспечивает доверие 

инвесторов и контроль 

 

9.1.3. Отличие корпорации от публичной компании 

Критерий Корпорация (непубличная) Публичная компания 

Обращение 

акций 

Ограниченное, среди узкого 

круга лиц 

Свободное, на фондовом 

рынке 

Раскрытие 

информации 
Минимальное 

Расширенное, по требованию 

регуляторов 

Управление 
Акционеры часто участвуют 

в управлении 

Профессиональный 

менеджмент 

Регулирование Менее жёсткое Жёсткое регулирование 

 

Примеры публичных компаний в России: 



 ПАО «Газпром» 

 ПАО «Сбербанк» 

 ПАО «Роснефть» 

 ПАО «Лукойл» 

 ПАО «Норникель» 

9.1.4. Преимущества и недостатки корпоративной формы 

организации бизнеса 

Преимущества: 

1. Доступ к капиталу через выпуск акций и облигаций. 

2. Ограниченная ответственность акционеров. 

3. Бессрочность существования компании. 

4. Профессиональное управление. 

5. Ликвидность акций на фондовом рынке. 

Недостатки: 

1. Двойное налогообложение (налог на прибыль + налог на дивиденды). 

2. Сложность управления и соблюдение многочисленных процедур. 

3. Высокие издержки на ведение отчётности и аудит. 

4. Конфликт интересов между акционерами и менеджментом. 

5. Потеря контроля акционерами над компанией. 

9.1.5. Принципы организации корпоративных финансов 

Принцип Содержание 

Хозяйственная 

самостоятельность 

Компания самостоятельно определяет сферу 

деятельности и направления инвестирования 

Самофинансирование 
Использование собственных ресурсов для 

покрытия затрат и инвестиций 

Материальная 

ответственность 

Строгое соблюдение финансовой дисциплины и 

учётных процедур 

Контроль финансово-

хозяйственной 

деятельности 

Внутренний контроль и аудит, регулярные 

проверки 

Формирование Создание резервов для преодоления финансовых 



Принцип Содержание 

финансовых резервов трудностей 

Экономическая 

эффективность 

Достижение максимальных результатов при 

минимальных затратах 

9.1.6. Функции корпоративных финансов 

Функция Содержание Пример 

Распределительная 

Распределение фондов 

денежных средств между 

стадиями производства и 

потребления 

Средства уставного 

капитала направляются 

на покупку 

оборудования 

Контрольная 

Контроль за формированием 

и использованием денежных 

средств, производством и 

реализацией 

Контроль соблюдения 

технологий и трудового 

законодательства 

 

9.1.7. Основная цель управления финансами корпорации 

Основная цель – максимизация рыночной стоимости компании и 

благосостояния акционеров. 

Почему максимизация прибыли не может являться основной целью: 

Причина Пояснение 

Краткосрочная 

ориентация 

Прибыль может быть максимизирована в ущерб 

долгосрочным инвестициям 

Игнорирование 

риска 

Более высокая прибыль часто сопряжена с более высоким 

риском 

Качество прибыли Возможны бухгалтерские манипуляции 

Временная 

стоимость денег 
Прибыль сегодня и завтра имеет разную ценность 

 

Взаимосвязь понятий: 

Понятие Определение Взаимосвязь 

Рыночная 

стоимость 

компании 

Общая стоимость 

бизнеса на рынке 

Рост стоимости = рост 

благосостояния акционеров 



Понятие Определение Взаимосвязь 

Рыночная 

стоимость акций 
Цена одной акции 

Прямая зависимость от 

стоимости компании 

Благосостояние 

акционеров 

Суммарное богатство 

владельцев акций 

Определяется стоимостью акций 

и дивидендами 

 

9.2 Финансовое планирование 

 

9.2.1. Понятие и значение финансового планирования 

Финансовое планирование – это процесс определения финансовых 

целей бизнеса и разработки стратегий для их достижения посредством 

управления денежными потоками, активами и обязательствами. 

Финансовый план – это документ, в котором фиксируются ожидаемые 

доходы, расходы, инвестиции и резервы компании на определённый период. 

9.2.2. Виды финансового планирования 

Вид Горизонт Цель 

Стратегическое (долгосрочное) 
3–5 лет и 

более 

Определение финансовых 

целей, ресурсов и источников 

финансирования 

Тактическое (среднесрочное) 1 год 
Конкретизация целей в виде 

годовых бюджетов 

Оперативное (краткосрочное) 

Месяц, 

неделя, 

день 

Обеспечение оплаты счетов, 

управление задолженностью 

 

9.2.3. Этапы финансового планирования 

Этап Содержание 

1. Сбор и анализ данных 
Сбор финансовых показателей за прошлые 

периоды 

2. Постановка целей 
Определение конкретных и измеримых 

финансовых целей 

3. Прогнозирование Прогнозирование доходов и расходов на 



Этап Содержание 

планируемый период 

4. Составление стратегии 
Разработка плана действий по достижению 

целей 

5. Контроль 
Оценка эффективности, сравнение с 

прогнозами, корректировка 

 

9.2.4. Методы финансового планирования 

Метод Сущность 

Нормативный 
Расчёт потребности в ресурсах на основе 

установленных норм 

Балансовый 
Соотнесение потребности в ресурсах с их доступным 

количеством 

Расчётно-

аналитический 

Расчёт на основе достигнутых показателей и их 

изменений 

Оптимизации 

плановых решений 

Разработка альтернативных планов и выбор 

оптимального 

 

9.2.5. Примеры использования финансового планирования 

1. Обоснование инвестиционных проектов. 

2. Подготовка антикризисных сценариев. 

3. Оптимизация взаимоотношений с контрагентами и банками. 

4. Управление налоговыми обязательствами. 

 

9.3. Источники финансового обеспечения корпораций 

 

9.3.1. Внутренние источники финансирования 

Источник Характеристика Преимущества Недостатки 

Прибыль 
Основной внутренний 

источник 

Бесплатный, не 

требует возврата 

Ограничен 

размером 

Амортизация Перенос стоимости Налоговые льготы Недостаточна 



Источник Характеристика Преимущества Недостатки 

основных средств для развития 

Реализация 

активов 

Продажа избыточного 

имущества 

Быстрое получение 

средств 

Сокращение 

активов 

 

9.3.2. Внешние источники финансирования 

Источник Характеристика Преимущества Недостатки 

Эмиссия акций Выпуск новых акций 
Бессрочный 

капитал 

Размывание 

контроля 

Банковские 

кредиты 

Целевое/нецелевое 

кредитование 

Быстрое 

привлечение 

Возвратность, 

проценты 

Облигационные 

займы 

Выпуск долговых 

ценных бумаг 

Фиксированная 

ставка 
Долговое бремя 

Инвестиции 

Венчурные и 

институциональные 

инвестиции 

Стратегическое 

развитие 
Потеря контроля 

Государственное 

финансирование 

Субсидии, льготы, 

гранты 

Низкая 

стоимость 

Сложность 

получения 

Лизинг Финансовая аренда 

Сохранение 

оборотных 

средств 

Дополнительные 

затраты 

Факторинг 
Финансирование под 

уступку прав 

Ускорение 

оборота 

Высокая 

стоимость 

Кредиторская 

задолженность 
Отсрочка платежей 

Бесплатный 

источник 
Риск штрафов 

 

9.3.3. Структура капитала корпорации 



 

 

 

9.4. Управление финансовой устойчивостью корпорации 

 

9.4.1. Понятие финансовой устойчивости 

Финансовая устойчивость – это способность компании эффективно 

управлять финансами, прогнозировать финансовые потоки, минимизировать 

риски и обеспечивать стабильность деятельности даже в условиях 

нестабильной экономической среды. 

9.4.2. Аспекты управления финансовой устойчивостью 

Аспект Содержание 

Анализ факторов 
Отраслевая принадлежность, структура продукции, 

состояние имущества 

Поддержка 

собственного 

капитала 

Заёмный капитал не должен превышать собственные 

средства 



Аспект Содержание 

Контроль расходов Анализ превышения расходов над доходами 

Создание резервов Формирование «подушки безопасности» 

Использование 

учётных систем 

Сбор и обработка информации о финансовом 

состоянии 

 

9.4.3. Основные подходы к управлению финансовой устойчивостью 

Подход Содержание 

Обеспечение 

финансового 

равновесия 

Регулирование ликвидности баланса, увеличение 

положительного денежного потока 

Рост собственного 

капитала 

Рост прибыли, повышение рентабельности, ускорение 

деловой активности 

 

9.4.4. Основные факторы, влияющие на финансовую устойчивость 

Внутренние факторы Внешние факторы 

Стратегическое планирование Экономическая ситуация 

Управление персоналом Правовое регулирование 

Организация производства и труда Технологический прогресс 

Информационное обеспечение Политическая ситуация 

 

9.5. Финансовая информация и способы управления денежным 

оборотом 

 

9.5.1. Понятие и виды финансовой информации 

Финансовая информация – это совокупность данных о финансовом 

состоянии, деятельности и результатах работы корпорации. 

9.5.2. Пользователи финансовой информации 

Внутренние пользователи Внешние пользователи 

Руководство компании Акционеры (инвесторы) 



Внутренние пользователи Внешние пользователи 

Совет директоров Кредиторы 

Менеджмент Государственные органы 

Сотрудники Партнёры и контрагенты 

Внутренние аудиторы Аналитики 

 

Почему акционеры считаются внешними пользователями? 

Акционеры не участвуют в операционном управлении и не имеют 

доступа к внутренней информации, поэтому их основной источник – публичная 

отчётность. 

9.5.3. Основные формы годовой финансовой отчётности 

Форма Содержание 

Бухгалтерский баланс 
Активы, обязательства и собственный 

капитал на дату 

Отчёт о финансовых 

результатах 
Доходы и расходы за период 

Отчёт о движении денежных 

средств 
Поступление и выбытие денежных средств 

Отчёт об изменениях капитала 
Изменения в структуре собственного 

капитала 

Пояснительная записка 
Существенная информация, не отражённая в 

других формах 

 

9.5.4. Управление денежным оборотом 

Цель – обеспечение непрерывного процесса финансирования 

операционной деятельности. 

Основные направления: 

Направление Содержание 

Управление денежными 

потоками 

Планирование, анализ и контроль 

поступлений и выплат 



Направление Содержание 

Управление дебиторской 

задолженностью 
Контроль сроков оплаты покупателями 

Управление кредиторской 

задолженностью 
Оптимизация сроков оплаты поставщикам 

Управление запасами 
Оптимизация уровня запасов для 

минимизации затрат 

 

9.6. Оптимизация структуры капитала корпорации 

 

9.6.1. Понятие оптимизации структуры капитала 

Оптимизация структуры капитала – это процесс достижения 

желательных пропорций соотношения собственного и заёмного капитала, 

обеспечивающих повышение рентабельности, финансовой устойчивости и 

капитализации компании. 

9.6.2. Критерии оптимизации структуры капитала 

Критерий Описание 

Минимизация стоимости 

капитала 

Снижение средневзвешенной стоимости 

капитала 

Максимизация рентабельности 
Повышение рентабельности собственного 

капитала 

Обеспечение финансовой 

устойчивости 

Поддержание безопасного уровня 

финансового риска 

Повышение инвестиционной 

привлекательности 
Увеличение рыночной стоимости компании 

 

9.6.3. Влияние структуры капитала на эффективность управления 

 



 

 

9.6.4. Факторы, влияющие на структуру капитала 

Группа факторов Примеры 

Отраслевые Особенности отрасли, стабильность спроса 

Внутренние Финансовое состояние, стратегия, структура активов 

Внешние 
Состояние финансового рынка, доступность кредитов, 

налоговая политика 

 

9.7. Управление финансовыми рисками корпораций 

 

9.7.1. Понятие финансового риска 

Финансовый риск – это вероятность возникновения неблагоприятных 

финансовых последствий в виде потери дохода или капитала. 

9.7.2. Процесс управления рисками 



 

 

9.7.3. Методы управления финансовыми рисками 

Метод Описание Примеры 

Избежание 
Отказ от рискованных 

операций 

Отказ от инвестиций в 

нестабильные рынки 

Лимитирование 
Установление 

предельных сумм 

Установление лимитов 

кредитования 

Диверсификация Распределение рисков 
Инвестирование в 

различные проекты 

Хеджирование 

Использование 

производных 

инструментов 

Фьючерсы, опционы 

Страхование 
Передача риска 

страховой компании 
Страхование имущества 

Формирование 

резервов 

Создание финансовых 

резервов 
Резервный фонд 

 

9.8. Основные факторы, влияющие на эффективность 

корпоративного управления 



 

9.8.1. Внутренние факторы 

Фактор Влияние на эффективность 

Стратегическое 

планирование 

Определение целей, разработка стратегии, 

обеспечение ресурсами 

Управление персоналом 
Привлечение и удержание квалифицированных 

сотрудников 

Организация 

производства и труда 
Рациональное использование ресурсов 

Информационное 

обеспечение 

Доступ к актуальной информации для принятия 

решений 

Прозрачность компании 
Раскрытие информации для оценки перспектив и 

рисков 

Эффективность Совета 

директоров 
Независимость, состав, вознаграждение членов 

 

9.8.2. Внешние факторы 

Фактор Влияние на эффективность 

Экономическая ситуация 
Спрос, конкуренция, инвестиционные 

возможности 

Правовое регулирование Определение прав и обязанностей компании 

Технологический прогресс Создание возможностей или угроз 

Политическая ситуация Стабильность или нестабильность 

 

9.8.3. Методы оценки эффективности корпоративного управления 

Группа методов Характеристика 

Экономические 

критерии 

Оценка результатов финансово-хозяйственной 

деятельности и экономического потенциала 

Управленческие 

критерии 

Рейтинги и системы мониторинга корпоративного 

управления 

 

9.9. Внутренний контроль 



 

9.9.1. Понятие и цели внутреннего контроля 

Внутренний контроль – это система процедур и мер, направленных на 

обеспечение эффективного функционирования организации, минимизацию 

рисков, защиту активов и достоверность финансовой отчётности. 

Цели внутреннего контроля: 

1. Обеспечение эффективности и результативности деятельности, 

сохранности активов. 

2. Соблюдение требований законодательства и локальных нормативных 

актов. 

3. Достоверность и своевременность бухгалтерской, налоговой и иной 

отчётности. 

Задачи внутреннего контроля: 

1. Предотвращение мошенничества и противоправных действий 

персонала. 

2. Обеспечение точности и полноты документов бухгалтерского учёта. 

3. Защита информации. 

4. Сохранность активов и имущества компании. 

9.9.2. Компоненты системы внутреннего контроля 

Компонент Содержание 

Контрольная среда 
Внутренние документы, принципы и стандарты, 

определяющие требования к контролю 

Оценка рисков 
Риск-ориентированный подход, концентрация на 

областях с высоким уровнем рисков 

Контрольные 

процедуры 

Действия, направленные на снижение рисков, 

предотвращение и выявление ошибок 

Информация и 

коммуникации 

Обмен информацией на всех уровнях, информирование 

об изменениях и рисках 

Мониторинг 
Регулярная оценка эффективности системы внутреннего 

контроля 

 



9.9.3. Методы и процедуры внутреннего контроля 

Метод Описание 

Разработка политик и 

процедур 
Установление правил, инструкций и регламентов 

Регулярный аудит 
Проверка финансовой отчётности, операционной 

деятельности 

Разделение функций 
Распределение обязанностей между 

сотрудниками 

Управление доступом 
Контроль доступа к конфиденциальной 

информации 

 

9.9.4. Примеры реализации внутреннего контроля 

1. Контроль финансовых потоков – контроль операций, полнота и 

своевременность отражения хозяйственных операций. 

2. Обеспечение информационной безопасности – контроль доступа к 

данным, защита от кибератак и утечек. 

3. Мониторинг соблюдения регламентов – предупреждение о 

нарушениях и несанкционированных действиях. 

 

9.10. Виды корпоративного контроля 

 

9.10.1. Классификация видов корпоративного контроля 

Корпоративный контроль включает несколько видов, которые 

различаются по соотношению субъекта и объекта контроля: 



 

 

9.10.2. Внутренний контроль 

Организован внутри компании и реализуется участниками, акционерами 

или коллегиальным органом в своих интересах. 

Элементы внутреннего контроля: 

 Контроль со стороны Совета директоров (надзор за менеджментом). 

 Процедуры внутреннего контроля (политика, реализуемая Советом 

директоров, комитетом по аудиту, руководством). 

 Ревизионные комиссии и иные надзорные органы. 

 Внутренние аудиторы. 

9.10.3. Внешний контроль 

Осуществляется внешними по отношению к компании субъектами. 

Примеры внешнего контроля: 

 Государственные органы (налоговые проверки). 

 Рынок ценных бумаг (биржевой контроль). 

 Кредиторы (мониторинг финансового состояния). 

 Стейкхолдеры (общественный контроль). 



 Внешние аудиторы. 

Нормативно-правовое регулирование – законы определяют процедуры 

выбора органов управления, порядок принятия решений, права и обязанности 

акционеров. 

Контроль со стороны рынка – например, механизмы слияний и 

поглощений (рынок корпоративного контроля). 

9.10.4. Акционерный контроль 

Акционерный контроль – первичная форма корпоративного контроля, 

позволяющая держателям акций оказывать влияние на принятие важных 

решений и стратегию развития организации. 

Механизмы акционерного контроля: 

1. Общее собрание акционеров – участие в управлении и контроль за 

деятельностью органов управления и менеджмента. 

2. Ревизионная комиссия – контроль финансово-хозяйственной 

деятельности, формируется собранием акционеров. 

9.10.5. Управленческий контроль 

Управленческий контроль – производный от акционерного контроля, 

основан на возможностях физических и юридических лиц обеспечивать 

управление хозяйственной деятельностью акционерного общества. 

Виды управленческого контроля: 

Вид Характеристика 

Стратегический Оценка и корректировка долгосрочных целей и стратегии 

Операционный 
Ориентация на текущую деятельность: производство, 

финансы, управление персоналом 

Функциональный Проверка выполнения конкретных задач и проектов 

 

9.10.6. Финансовый контроль 

Реализуется как извне (при обращении к внешним финансовым 

ресурсам), так и внутри компании. 

Вид Характеристика 



Вид Характеристика 

Внутренний финансовый 

контроль 

Проводится руководством, службами, 

работниками: учёт, контроль отчётности, оценка 

бизнес-процессов 

Внешний финансовый 

контроль 

Осуществляется независимыми структурами: 

налоговые проверки, аудит, ревизии 

собственников 

 

Инструменты финансового контроля: 

 Кредитование. 

 Факторинг. 

 Лизинг. 

 Банковский мониторинг. 

 

9.11. Контроль финансовой деятельности 

 

9.11.1. Понятие и цели контроля 

Контроль финансовой деятельности – это процесс отслеживания, 

оценки и регулирования финансовой деятельности организации для 

обеспечения эффективного использования ресурсов и соблюдения финансовой 

дисциплины. 

Основная цель – предотвращение потенциальных финансовых рисков. 

9.11.2. Задачи контроля 

Задача Содержание 

Проверка отчётности Точность и достоверность финансовой отчётности 

Предотвращение 

мошенничества 
Разработка и внедрение систем внутреннего контроля 

Управление рисками 
Оценка и контроль кредитных, рыночных, 

операционных рисков 

Контроль бюджета 
Сравнение фактических результатов с плановыми, 

оптимизация расходов 



9.11.3. Методы финансового контроля 

Метод Описание 

Бухгалтерский аудит 
Внутренний и внешний аудит финансовых 

процессов и отчётности 

Системы внутреннего 

учёта 

Распределение ответственности между 

сотрудниками, разделение функций 

Мониторинг бюджета 
Регулярный анализ исполнения бюджета, 

выявление отклонений 

Анализ финансовых 

показателей 

Определение и отслеживание ключевых 

финансовых показателей 

Контроль денежных 

потоков 

Управление кредиторской и дебиторской 

задолженностью 

 

9.11.4. Этапы организации контроля 

Этап Содержание 

Предварительный 
Проводится до совершения операций с финансовыми 

средствами для предупреждения нарушений 

Текущий 

(оперативный) 

Осуществляется в процессе совершения финансовых 

операций 

Последующий 
Проводится после совершения операций, анализируется 

состояние финансовой дисциплины 

 

9.11.5. Примеры контроля финансовой деятельности 

1. Проверка документов – корректность заполнения, актуальность форм, 

подлинность и комплектность. 

2. Анализ эффективности инвестирования – оценка фондоотдачи, 

корреляции вложений с рентабельностью, оборачиваемостью. 

3. Проверка квалификации специалистов – выявление фактов 

недобросовестного отношения к управлению финансами. 

 

9.12. Дивиденды и дивидендная политика 

 

9.12.1. Понятие дивидендов 



Дивиденды – это часть чистой прибыли компании, которая 

распределяется между акционерами пропорционально их доле в уставном 

капитале (количеству принадлежащих им акций). 

Сущность дивидендов: 

 Вкладываясь в акции компании, инвестор предоставляет свои средства 

в обмен на право получения части прибыли. 

 Дивиденды являются формой «благодарности» компании акционерам 

за предоставленный капитал. 

 Выплата дивидендов – это способ реализации права акционеров на 

участие в распределении прибыли. 

 

9.12.2. Виды дивидендов 

Критерий Виды дивидендов Характеристика 

По форме 

выплаты 
Денежные 

Выплачиваются в денежной форме 

(наиболее распространённый способ) 

 
Имущественные 

Выплачиваются акциями, 

облигациями или иным имуществом 

По категории 

акций 

По 

привилегированным 

акциям 

Фиксированный размер, 

выплачиваются в первую очередь 

 

По обыкновенным 

акциям 

Размер зависит от решения собрания 

акционеров и прибыли компании 

По 

периодичности 
Промежуточные 

Выплачиваются в течение года 

(квартальные, полугодовые) 

 
Годовые 

Выплачиваются по итогам 

финансового года 

По способу 

выплаты 
Наличные Перечисление на счета акционеров 

 
Безналичные 

Зачисление на банковские карты или 

счета 

 

9.12.3. Источники выплаты дивидендов 

Источник Характеристика 

Чистая прибыль 
Основной источник, определяется по данным 

бухгалтерской отчётности 



Источник Характеристика 

Специальные фонды 
Фонды, созданные для выплаты дивидендов по 

привилегированным акциям 

Нераспределённая 

прибыль прошлых лет 

Прибыль, оставленная в распоряжении компании в 

предыдущие периоды 

 

9.12.4. Процедура выплаты дивидендов 

 
 

 

9.12.5. Факторы, влияющие на дивидендную политику 

Группа 

факторов 
Конкретные факторы 

Внутренние 

Размер чистой прибыли, наличие свободных денежных 

средств, уровень задолженности, инвестиционные 

потребности 

Внешние 
Налоговое законодательство, рыночная конъюнктура, 

инфляция, процентные ставки 

Корпоративные 
Дивидендная история компании, ожидания акционеров, 

стратегия развития 



Группа 

факторов 
Конкретные факторы 

Правовые 
Ограничения по выплате дивидендов, требования 

законодательства 

 

9.12.6. Основные подходы к дивидендной политике 

Подход Характеристика Преимущества Недостатки 

Остаточный 

подход 

Дивиденды 

выплачиваются после 

финансирования всех 

инвестиционных 

проектов 

Сохранение 

инвестиционных 

возможностей 

Нестабильность 

дивидендов 

Стабильный 

подход 

Постоянный размер 

дивиденда на акцию 

Предсказуемость, 

уверенность 

инвесторов 

Может 

ограничивать 

инвестиции 

Прогрессивный 

подход 

Постепенное 

увеличение 

дивидендов 

Позитивный 

сигнал рынку 

Может быть 

трудно 

поддерживать 

Смешанный 

подход 

Постоянный минимум 

+ дополнительные 

выплаты 

Баланс 

стабильности и 

гибкости 

Сложность 

расчётов 

 

9.12.7. Этапы принятия решения о выплате дивидендов 

Этап Участники Содержание 

1. Подготовка 
Финансовый директор, 

экономисты 

Расчёт чистой прибыли, оценка 

потребности в инвестициях 

2. Рекомендация Совет директоров 
Рекомендация размера 

дивиденда 

3. Утверждение 
Общее собрание 

акционеров 

Утверждение размера 

дивиденда 

4. Выплата 
Исполнительные 

органы 

Организация выплаты 

акционерам 

 

9.12.8. Влияние дивидендной политики на эффективность 

корпоративного управления 

Влияние дивидендной политики на управление: 



Аспект Влияние 

Инвестиционная 

привлекательность 

Стабильные дивиденды привлекают 

инвесторов 

Стоимость капитала Влияет на стоимость привлечения капитала 

Управление конфликтами 
Снижает конфликт между акционерами и 

менеджментом 

Сигнальный эффект 
Выплата дивидендов сигнализирует о 

финансовой стабильности 

Дисциплина менеджмента 
Ограничивает возможности неэффективного 

использования средств 

 

ЗАКЛЮЧЕНИЕ 

Финансовые аспекты корпоративного управления являются основой 

эффективного функционирования любой корпорации. В ходе лекции были 

рассмотрены ключевые элементы финансового управления: 

1. Корпоративные финансы – это совокупность отношений по 

формированию, распределению и использованию финансовых ресурсов, 

основанных на принципах самостоятельности, самофинансирования, 

ответственности и контроля. 

2. Финансовое планирование обеспечивает определение целей и 

разработку стратегий их достижения через управление денежными потоками, 

активами и обязательствами. 

3. Источники финансирования делятся на внутренние (прибыль, 

амортизация) и внешние (эмиссия акций, кредиты, облигации, инвестиции), 

каждый из которых имеет свои преимущества и недостатки. 

4. Управление финансовой устойчивостью направлено на обеспечение 

способности компании эффективно управлять финансами и минимизировать 

риски. 

5. Оптимизация структуры капитала – это поиск оптимального 

соотношения собственного и заёмного капитала для максимизации 

рентабельности и финансовой устойчивости. 

6. Управление финансовыми рисками включает идентификацию, 

анализ и выбор методов управления рисками (избежание, лимитирование, 

диверсификация, хеджирование, страхование). 

7. Внутренний контроль представляет собой систему процедур, 

обеспечивающих эффективность деятельности, сохранность активов и 

достоверность отчётности. 



8. Виды корпоративного контроля включают внутренний и внешний, 

акционерный, управленческий и финансовый контроль. 

9. Дивидендная политика является важным инструментом 

взаимодействия с акционерами и сигналом о финансовом состоянии компании. 

Связь с профессиональной деятельностью специалиста по 

регламентации и нормированию труда заключается в том, что финансовые 

аспекты корпоративного управления определяют: 

 Возможности финансирования систем оплаты труда и премирования. 

 Бюджетирование затрат на персонал. 

 Инвестиции в развитие человеческого капитала. 

 Прозрачность и обоснованность кадровых решений. 

Таким образом, понимание финансовых аспектов корпоративного 

управления является необходимым условием для эффективной 

профессиональной деятельности по регламентации и нормированию труда. 
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