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Аннотация 

 

Бакалаврскую работу выполнила: О.С. Кострова 

Тема работы: «Дивидендная политика компании» 

Научный руководитель: д.э.н., профессор Л.В. Шуклов 

Цель бакалаврской работы заключается в разработке мероприятий по 

совершенствованию дивидендной политики ПАО «Газпром». 

Объект исследования – ПАО «Газпром», основным видом деятельности 

является геологоразведка, добыча, транспортировка, хранение, переработка и 

реализация газа, газового конденсата и нефти, реализация газа в качестве 

моторного топлива, а также производство и сбыт тепло энергии и 

электроэнергии. 

Предмет исследования – дивидендная политика ПАО «Газпром». 

Методы исследования – факторный анализ, синтез, прогнозирование, 

статистическая обработка результатов, дедукция и т.д. 

Краткие выводы по бакалаврской работе: в бакалаврской работе был 

проведен анализ дивидендной политики ПАО «Газпром»  и разработаны 

мероприятия по ее совершенствованию. В результате проведенной оценки 

экономической эффективности выявлено, что размер дивидендов и рыночной 

цены стоимости акций ПАО «Газпром» за 2019-2020 гг. показал наличие 

положительной связи, дивидендная политика компании эффективна. 

Практическая значимость работы заключается в том, что отдельные её 

положения в виде материала подразделов 2.2, 2.3, 3.1 и приложения могут быть 

использованы специалистами организации, являющейся объектом 

исследования. 

Структура и объем работы. Работа состоит из введения, 3-х разделов, 

заключения, списка литературы из 25 источников и 4 приложений. Общий 

объем работы, без приложений, 43 страниц машинописного текста, в том числе 

таблиц – 8, рисунков – 21. 
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Введение 

 

Тема исследования является актуальной, так как правильно выстроенная 

дивидендная политика компании способствует поддержанию финансовой 

устойчивости и повышению инвестиционной привлекательности. Дивидендная 

политика компании представляет собой политику акционерного общества в 

области распределения дивидендов между держателями акций компании.  

На сегодняшний день не существует единого алгоритма построения 

дивидендной политики, так как при ее формировании необходимо учитывать 

множество факторов и отрасль компании, поэтому каждая компания формирует 

самостоятельно дивидендную политику.  

Цель бакалаврской работы заключается в разработке мероприятий по 

совершенствованию дивидендной политики ПАО «Газпром». 

Для достижения поставленной цели необходимо реализовать следующие 

задачи: 

- изучить теоретические аспекты дивидендной политики компании; 

- провести анализ дивидендной политики ПАО «Газпром»; 

- разработать мероприятий по совершенствованию дивидендной 

политики ПАО «Газпром». 

В качестве объекта исследования выбрано ПАО «Газпром», основным 

видом деятельности является геологоразведка, добыча, транспортировка, 

хранение, переработка и реализация газа, газового конденсата и нефти, 

реализация газа в качестве моторного топлива, а также производство и сбыт 

тепло энергии и электроэнергии. 

В качестве предмета исследования выступает дивидендная политика ПАО 

«Газпром». 

Бакалаврская работа состоит из введения, трех глав, заключения, списка 

используемой литературы и приложений. 
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Первая глава включает в себя теоретические аспекты дивидендной 

политики компании, а именно понятие, сущность, этапы формирования, 

факторы, влияющие на дивидендную политику компании, типы дивидендной 

политики компании, порядок выплаты дивидендов и оценка эффективности 

дивидендной политики компании. 

Вторая глава включает в себя анализ дивидендной политики ПАО 

«Газпром», в том числе организационно – экономическую характеристику ПАО 

«Газпром», анализ формирования прибыли ПАО «Газпром» и оценку 

эффективности дивидендной политики ПАО «Газпром». 

Третья глава включает в себя разработку мероприятий по 

совершенствованию дивидендной политики ПАО «Газпром» и оценку 

экономической эффективности разработанных мероприятий. 

Методологической основой исследования послужили факторный анализ, 

синтез, прогнозирование, статистическая обработка результатов, дедукция и 

т.д. 

Теоретическую основу исследования составили нормативно – правовые 

документы, Интернет источники и труды известных отечественных авторов. 

Практическая значимость работы заключается в том, что отдельные её 

положения в виде материала подразделов 2.2, 2.3, 3.1 и приложения могут быть 

использованы специалистами организации, являющейся объектом 

исследования. 
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1 Теоретические аспекты дивидендной политики компании 

 

1.1 Понятие, сущность, этапы формирования и факторы, влияющие 

на дивидендную политику компании 

 

На сегодняшний день существует большое количество определений 

понятия «дивидендная политика», которые отражают особенности подхода 

разных ученых к рассмотрению феномена. 

По мнению Малышкиной А.А.: «Дивидендная политика - это механизм 

формирования доли прибыли, выплачиваемой собственнику, в соответствии с 

долей его вклада в общий собственный капитал предприятия» [13; с. 151]. 

Игнатенко Е.Н. толкует: «Дивидендная политика — 

политика акционерного общества в области распределения прибыли компании, 

то есть распределения дивидендов между держателями акций» [10; с. 280]. 

Елистратова М.С.  утверждает: «Дивидендная политика — неотъемлемая 

часть решений руководства фирмы в области финансирования» [9; с. 216]. 

Таким образом, дивидендная политика компании представляет собой 

политику акционерного общества в области распределения дивидендов между 

держателями акций компании.  

Дивиденды компании представляют собой прибыль акционеров, 

получаемую пропорционально вложенному капиталу. 

Дивидендная политика компании формируется советом директоров 

исходя из целей развития, таких как обеспечение финансирования компании и 

увеличение дохода акционеров. 

Акции в компании могут быть как обыкновенные, так и 

привилегированные. В первом случае акции дают право голоса на собрании 

акционеров и дивиденды по обыкновенным акциям выплачиваются 

пропорционально фактическим результатам финансово – хозяйственной 

деятельности компании в целом.  

https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%90%D0%BA%D1%86%D0%B8%D0%BE%D0%BD%D0%B5%D1%80%D0%BD%D0%BE%D0%B5_%D0%BE%D0%B1%D1%89%D0%B5%D1%81%D1%82%D0%B2%D0%BE
https://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%94%D0%B8%D0%B2%D0%B8%D0%B4%D0%B5%D0%BD%D0%B4
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Что касается привилегированных акций, то по ним установлен размер 

выплаты дивидендов и акционеры имеют право обратить привилегированные 

акции в обыкновенные акции [11; с. 94]. 

При формировании дивидендной политики компании необходимо 

учитывать следующие направления, представленные на рисунке 1. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рисунок 1 - Направления формирования дивидендной политики компании 

 

При формировании дивидендной политики компании необходимо 

учитывать следующие направления, касающиеся определению соотношения 

выплаты дивидендов, условия изменения дивидендной политики компании, 

форму и схему выплаты дивидендов, а также определение политики выплаты 

дивидендов по не полностью оплаченным активам [17; с. 295]. 

При формировании дивидендной политики компании необходимо 

определить соотношение выплаты дивидендов, а именно определение 

соотношения выплаты дивидендов акционерам и инвестирования дивидендов в 

компанию с целью роста будущих доходов. 

Направления формирования дивидендной 

политики компании 

Определение соотношения выплаты дивидендов  

Условия изменения дивидендной политики компании 

Форма и схема выплаты дивидендов 

Определение политики выплаты дивидендов по не полностью оплаченным 

акциям 
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В дивидендной политики компании должны отражаться условия, при 

которых компания сможет внести изменения в дивидендную политику. 

Форма и схема выплат дивидендам играет важную роль при 

формировании дивидендной политики компании. Компания самостоятельно 

определяет, в какой форме акционерам будет выплачена чистая прибыль в виде 

дополнительных акций или денежного вознаграждения, пропорционально 

имеющимся акциям. Также учитывается схема выплат, а именно периодичность 

и величина выплат.  

При формировании дивидендной политики кампании определяется 

политика выплаты дивидендов по не полностью оплаченным акциям, а именно 

пропорционально оплаченной части или полностью. 

Этапы формирования дивидендной политики компании представлены на 

рисунке 2. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рисунок 2 – Этапы формирования дивидендной политики компании 
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политики компании 

Определение типа дивидендной политики компании 

Определение методик выплаты дивидендов акционерам 

Разработка механизма распределения прибыли компании 

Проведение оценки экономической эффективности дивидендной политики 

компании 
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Основными этапами формирования дивидендной политики компании 

являются проведение анализа факторов, влияющих на формирование 

дивидендной политики компании, определение типа дивидендной политики 

компании, определение методик выплаты дивидендам акционерам, разработка 

механизма распределения прибыли компании и проведение оценки 

экономической эффективности дивидендной политики компании [20; с. 243]. 

Основные факторы, влияющие на дивидендную политику компании, 

представлены на рисунке 3. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рисунок 3 – Факторы, влияющие на дивидендную политику компании 

 

Основными факторами, влияющими на дивидендную политику 

компании, являются юридический фактор, контрактный характер, 

Факторы, влияющие на дивидендную 

политику компании 

Юридический фактор 

Контрактный характер 

Недостаточная ликвидность 

Расширение производства 

Интересы акционеров 

Факторы рекламно-информационного характера 
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недостаточная ликвидность, расширение производства, интересы акционеров и 

факторы рекламно-информационного характера [19; с. 188]. 

Собственный капитал компании состоит из акционерного капитала, 

эмиссионного дохода и нераспределенной прибыли. В соответствии с 

законодательством в большинстве странах разрешено выплачивать дивиденды 

акционерам за счет прибыли отчетного периода и нераспределенной прибыли 

предшествующих периодов или за счет прибыли и эмиссионного дохода, в этом 

и заключается влияние юридического фактора на дивидендную политику 

компании. 

Величина выплачиваемых дивидендов акционерам во многих странах 

регламентируются контрактами, в России аналогом является формирование в 

компании резервного капитала в объеме не менее 15% от стоимости уставного 

капитала, которыми не вправе воспользоваться при выплате дивидендов. 

Еще одним факторов, влияющим на дивидендную политику компании, 

является недостаточность ликвидности. В этом случае компания не способна 

выплатить дивиденды акционерам за счет прибыли, так как отсутствуют 

реальные денежные средства. 

В первые годы компании преследуют цель нарастить и расширить 

производство деятельности за счет собственных средств. На основании это в 

дивидендной политики компании оговаривается доля прибыли 

реинвестирования. 

Каждый акционер заинтересован в получении дивидендов, поэтому они 

реально должны оценивать сумму дивидендов за счет прироста курсовой 

стоимости акций. 

Дивидендная политика компании на экономическом рынке  

отслеживается аналитиками, брокерами и другими заинтересованными лицами. 

Стабилизация дивидендной политики отражает успешность компании в целом 

и является фактором повышения рыночной стоимости акции. 
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Таким образом, дивидендная политика компании представляет собой 

политику акционерного общества в области распределения дивидендов между 

держателями акций компании.  

При формировании дивидендной политики компании необходимо 

учитывать следующие направления, касающиеся определению соотношения 

выплаты дивидендов, условия изменения дивидендной политики компании, 

форму и схему выплаты дивидендов, а также определение политики выплаты 

дивидендов по не полностью оплаченным активам. 

Основными этапами формирования дивидендной политики компании 

являются проведение анализа факторов, влияющих на формирование 

дивидендной политики компании, определение типа дивидендной политики 

компании, определение методик выплаты дивидендам акционерам, разработка 

механизма распределения прибыли компании и проведение оценки 

экономической эффективности дивидендной политики компании. 

Основными факторами, влияющими на дивидендную политику 

компании, являются юридический фактор, контрактный характер, 

недостаточная ликвидность, расширение производства, интересы акционеров и 

факторы рекламно-информационного характера. 

 

1.2 Типы дивидендной политики компании 

 

На сегодняшний день существуют следующие подходы к формированию 

дивидендной политики компании: консервативный подход, умеренный подход 

и агрессивный подход [5; с. 64]. 

Подходы к формированию дивидендной политики компании 

представлены на рисунке 4. 
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Рисунок 4 - Подходы к формированию дивидендной политики компании 

 

Каждому подходу к формированию дивидендной политики компании 

соответствуют определенные типы. Типы дивидендной политики компании 

консервативного подхода представлены на рисунке 5. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рисунок 5 - Типы дивидендной политики компании консервативного подхода 

 

К типам дивидендной политики компании консервативного подхода 

относятся остаточная дивидендная политика компании и политика стабильного 

размера дивидендных выплат [12; с. 209]. 

Сущность остаточной дивидендной политики заключается в том, что если 

денежные средства компании, необходимые для реализации инвестиционного 

проекта менее размера капитала компании, то дивиденды не выплачиваются и 
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политики компании 
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Политика стабильного размера дивидендных выплат 
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недостаток денежных средств покрываются путем эмиссии акций. Если же 

денежные средства компании, необходимые для реализации инвестиционного 

проекта более капитала, то используется остаточный метод выплаты 

дивидендов акционерам. Преимуществами остаточной дивидендной политики 

компании является направленность на увеличение финансовой устойчивости, 

недостатком является нестабильность выплат дивидендов акционерам. 

Сущность политики стабильного размера дивидендных выплат 

заключается в выплате неизмененной суммы дивидендов акционерам на 

протяжении длительного периода. Преимуществом политики стабильного 

размера дивидендных выплат является чувство уверенности у акционеров, в 

том что ни смотря ни на какие обстоятельства они получат оговоренный доход, 

недостатком является слабая связь с финансовыми результатами деятельности 

компании. 

Тип дивидендной политики компании умеренного подхода 

представлены на рисунке 6. 

 

 

 

 

 

 

Рисунок 6 - Тип дивидендной политики компании умеренного подхода 

 

Типом дивидендной политики компании умеренного подхода является 

политика минимального стабильного размера дивидендов с надбавкой в 

отдельные периоды, сущность которой заключается в выплате минимального 

размера дивидендов акционерам, находясь при этом с высокой связью 

финансовых результатов компании, не снижая инвестиционную активность в 

целом. Недостатком политики минимального стабильного размера дивидендов 

Умеренный подход 

Дивидендная политика компании минимального стабильного размера 

дивидендов с надбавкой в отдельные периоды 
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с надбавкой в отдельные периоды является вероятность понижения рыночной 

стоимости акций компании [4; с. 261]. 

Типы дивидендной политики компании агрессивного подхода 

представлены на рисунке 7. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рисунок 7 - Типы дивидендной политики компании агрессивного подхода 

 

Типами дивидендной политики компании агрессивного подхода являются 

дивидендная политика стабильного уровня дивидендов и дивидендная 

политика постоянного роста размера дивидендов.  

Сущность дивидендной политики стабильного уровня дивидендов 

заключается в установлении нормативного коэффициента дивидендных выплат 

акционерам компании по отношению к объему чистой прибыли. 

Преимуществом  дивидендной политики стабильного уровня дивидендов 

является простота применения, и взаимосвязь с формируемой прибыли в 

компании. Недостатком  дивидендной политики стабильного уровня 

дивидендов является нестабильный размер выплаты дивидендов. 

Сущность дивидендной политики постоянного роса размера дивидендов 

заключается в стабильности увеличения суммы дивидендов ежегодно из 

расчета стоимости на одну акцию. Преимуществом дивидендной политики 

постоянного роса размера дивидендов является рост акций компании, 

Агрессивный подход 

Дивидендная политика стабильного уровня дивидендов 
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недостатком является снижение инвестиционной активности и показателей 

финансовой устойчивости компании.  

Помимо вышеперечисленных типов дивидендной политики компании 

существует еще один тип – политика выплаты дивидендов акциями. Данный 

тип дивидендной политики применяется в неплатежеспособных компаниях, в 

которых отсутствуют денежные средства для реализации инвестиционных 

проектов.  

Таким образом, на сегодняшний день существуют следующие подходы к 

формированию дивидендной политики компании: консервативный подход, 

умеренный подход и агрессивный подход. 

К типам дивидендной политики компании консервативного подхода 

относятся остаточная дивидендная политика компании и политика стабильного 

размера дивидендных выплат. Типом дивидендной политики компании 

умеренного подхода является политика минимального стабильного размера 

дивидендов с надбавкой в отдельные периоды.  Типами дивидендной политики 

компании агрессивного подхода являются дивидендная политика стабильного 

уровня дивидендов и дивидендная политика постоянного роста размера 

дивидендов.  

 

1.3 Порядок выплаты дивидендов и оценка эффективности 

дивидендной политики компании 

 

Порядок выплаты дивидендов в компании регламентируется 

Гражданским Кодексом Российской Федерации и Федеральным законом от 26 

декабря 1995 года № 208- ФЗ «Об акционерных обществах» [2]. 

Порядок выплаты дивидендов в компании согласно нормативно - 

правовым документа: 
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- компания вправе принимать решение о выплате дивидендов по 

результатам деятельности квартала, полугодия, девяти месяцев и финансового 

года, источниками выплаты является чистая прибыль компании; 

- срок выплаты дивидендов акционерам компании определяется уставом 

или общим собранием акционеров. 

Формы выплаты дивидендов определяется дивидендной политикой 

компании, представлены на рисунке 8. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Рисунок 8 - Формы выплаты дивидендов в компании 

 

Существуют следующие формы выплат дивидендов в компании: 

наличными деньгами, акциями, автоматическое реинвестирование и выкуп 

собственных акций [6; с. 359]. 

Самой распространенной формой выплат дивидендов в компании 

является выплата наличными денежными средствами. Выплаты дивидендов 

наличными денежными средствами могут осуществляться на регулярной 

основе, в виде дополнительных, специальных и ликвидационных выплат.  

Формы выплаты дивидендов в компании 

Наличными деньгами 
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Автоматическое реинвестирование 
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Помимо этого в компании выплаты дивидендов могут быть в виде акций.  

Акционеры заинтересованы в данной форме выплат и росте будущего 

акционерного капитала. 

Автоматическое реинвестирование представляет собой право выбора  

выплачивать дивиденды либо наличными денежными средствами, либо 

вкладывать данные средства в дополнительные акции компании. 

Одной из форм реинвестирования дивидендов компании является выкуп 

акционерами собственных акций, вращающихся на фондовом рынке с целью 

увеличения чистой прибыли [23; с. 117]. 

При определении величины дивидендов компании необходимо учесть 

влияние дивидендов на финансовое состояние в целом. Формула Гордона 

позволяет оценить возможную стоимость дивидендов компании при 

распределении чистой прибыли и рассчитывается следующим образом: 

 

                                                 
(     )

(        )
;                                           (1) 

где СА – возможная стоимость акций компании; 

ЧП – чистая прибыль, направленная на выплату дивидендов 

акционерам компании; 

ТРд – темп роста дивидендов компании; 

ТРнд – темп роста доходов компании. 

 

С целью определения доли чистой прибыли компании направленной на 

выплату дивидендов по обыкновенным акциям используется коэффициент 

дивидендного выхода, который рассчитывается по формуле: 

 

                                                       
   

   
;                                                     (2) 

где КДВ – коэффициент дивидендного выхода; 

Доа – дивиденд компании на обыкновенную акцию; 



18 

 

Поа – прибыль компании на обыкновенную акцию. 

 

Для определения дохода акционера без учета роста стоимости капитала 

рассчитывается показатель дивидендного дохода по следующей формуле: 

 

                                                        
   

   
;                                                   (3) 

где ПДД – показатель дивидендного дохода компании; 

 Доа – дивиденд компании на обыкновенную акцию; 

РЦа – рыночная цена акции компании. 

 

Для определения, сколько акционеру необходимо вложить денежных 

средств в акцию компании для получения дохода рассчитывается коэффициент 

соотношения цены и дохода по акции: 

 

                                                        
  

   
;                                                  (4) 

где СЦиД – коэффициент соотношения цены и дохода по акции; 

РЦа – рыночная цена акции компании; 

Доа – дивиденд компании на обыкновенную акцию. 

 

Таким образом, дивидендная политика компании представляет собой 

политику акционерного общества в области распределения дивидендов между 

держателями акций компании.  

При формировании дивидендной политики компании необходимо 

учитывать следующие направления, касающиеся определению соотношения 

выплаты дивидендов, условия изменения дивидендной политики компании, 

форму и схему выплаты дивидендов, а также определение политики выплаты 

дивидендов по не полностью оплаченным активам. 
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Основными этапами формирования дивидендной политики компании 

являются проведение анализа факторов, влияющих на формирование 

дивидендной политики компании, определение типа дивидендной политики 

компании, определение методик выплаты дивидендам акционерам, разработка 

механизма распределения прибыли компании и проведение оценки 

экономической эффективности дивидендной политики компании. 

Основными факторами, влияющими на дивидендную политику 

компании, являются юридический фактор, контрактный характер, 

недостаточная ликвидность, расширение производства, интересы акционеров и 

факторы рекламно-информационного характера. 

На сегодняшний день существуют следующие подходы к формированию 

дивидендной политики компании: консервативный подход, умеренный подход 

и агрессивный подход. 

К типам дивидендной политики компании консервативного подхода 

относятся остаточная дивидендная политика компании и политика стабильного 

размера дивидендных выплат. Типом дивидендной политики компании 

умеренного подхода является политика минимального стабильного размера 

дивидендов с надбавкой в отдельные периоды.  Типами дивидендной политики 

компании агрессивного подхода являются дивидендная политика стабильного 

уровня дивидендов и дивидендная политика постоянного роста размера 

дивидендов.  

Существуют следующие формы выплат дивидендов в компании: 

наличными деньгами, акциями, автоматическое реинвестирование и выкуп 

собственных акций. 

Порядок выплаты дивидендов в компании регламентируется 

Гражданским Кодексом Российской Федерации и Федеральным законом от 26 

декабря 1995 года № 208- ФЗ «Об акционерных обществах». 
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2 Анализ дивидендной политики ПАО «Газпром»  

 

2.1 Организационно – экономическая характеристика ПАО 

«Газпром» 

 

Публичное акционерное общество «Газпром» (ПАО «Газпром») - 

глобальная энергетическая компания, основными видами деятельности которой 

является: 

- геологоразведка; 

- добыча газа, газового конденсата и нефти; 

- транспортировка газа, газового конденсата и нефти; 

- хранение газа, газового конденсата и нефти; 

- переработка газа, газового конденсата и нефти; 

- реализация газа, газового конденсата и нефти; 

- реализация газа в качестве моторного топлива; 

- производство и сбыт газа, газового конденсата и нефти. 

Миссия ПАО «Газпром» - «надежное, эффективное и сбалансированное 

обеспечение потребителей природным газом, другими видами энергоресурсов и 

продуктами их переработки» [25]. 

Основной целью деятельности ПАО «Газпром» является диверсификация 

рынка сбыта, использование научно-технического потенциала и обеспечение 

надежности поставок. 

ПАО «Газпром» входит в тройку крупнейших производителей нефти. В 

России доля запаса природного аза ПАО «Газпром» составляет 71 %, за 

рубежом – 16%. 

Структура корпоративного управления ПАО «Газпром» является 

линейной, представлена на рисунке 9. Главный орган управления – общее 

собрание акционеров. 
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Рисунок 9 - Структура корпоративного управления ПАО «Газпром» 

 

Численность персонала ПАО «Газпром» на 31.12.2019 г. составила 26579 

человек. Анализ бухгалтерского баланса ПАО «Газпром» за 2017-2019 гг. 

представлен в таблице 1 (Приложения А - Б). 
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Таблица 1 - Анализ бухгалтерского баланса ПАО «Газпром» за 2017-2019 гг. в 

млн. руб. 

 
Наименование 

показателя 
2017 г. 2018 г. 2019 г. 

Абс. изм.  

+/- 

Темп роста, 

% 

Внеоборотные активы 11100055 11916821 12492266 1392211 112,54 

Оборотные активы 3295137 3830923 3424088 128951 103,91 

Капитал и резервы 10332218 11076519 11334679 1002461 109,70 

Долгосрочные 

обязательства 
2036547 2715685 2502909 466362 122,90 

Краткосрочные 

обязательства 
2026426 1955540 2078766 52340 102,58 

Баланс 14395193 15747744 15916355 1521162 110,57 

 

В результате проведения анализа бухгалтерского баланса ПАО «Газпром» 

за 2017-2019 гг. выявлено, что увеличились внеоборотные активы на 1392211 

млн. руб. или 12,54 % в большей степени за счет роста основных средств, 

финансовых вложений и прочих внеоборотных активов. 

Динамика изменения показателей бухгалтерского баланса ПАО 

«Газпром» за 2017-2019 гг. представлена на рисунке 10. 

 

 

 

 Рисунок 10 - Динамика изменения показателей бухгалтерского баланса ПАО 

«Газпром» за 2017-2019 гг. в млн. руб. 
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Оборотные активы ПАО «Газпром» в структуре активов составляют 

наименьшую долю и за период исследования увеличились на 128951 млн. руб. 

или 3,91 % в большей степени за счет роста запасов. 

За 2017-2019 гг. возросли капитал и резерва ПАО «Газпром» на 1002461 

млн. руб. или 9,7 %  за счет роста нераспределенной прибыли, увеличились 

долгосрочные и краткосрочные обязательства на 466362 млн. руб. и52340 млн. 

руб. или 22,9 % и 2,58 % соответственно. 

В результате изменения показателей баланс ПАО «Газпром» за 2017-2019 

гг. увеличился на 1521162 млн. руб. или 10,57 %, динамика изменения 

представлена на рисунке 11. 

 

 

 

Рисунок 11 – Динамика изменения баланса ПАО «Газпром» за 2017-2019 гг. в 

млн. руб. 

 

Таким образом, ПАО «Газпром» входит в тройку крупнейших 

производителей нефти. По данным бухгалтерского баланса выявлено, что 

компания ведет эффективную финансово-хозяйственную деятельность. 

 

14395193 

15747744 
15916355 

13500000

14000000

14500000

15000000

15500000

16000000

16500000

2017 г. 2018 г. 2019 г. 

Баланс 



24 

 

2.2 Анализ формирования прибыли ПАО «Газпром» 

 

Проведем анализ финансовых результатов ПАО «Газпром» за 2017-2019 

гг. (Приложения В – Г). Анализ финансовых результатов ПАО «Газпром» за 

2017-2019 гг. представлен в таблице 2. 

 

Таблица 2 - Анализ финансовых результатов ПАО «Газпром» за 2017-2019 гг. в 

млн. руб. 

 
Наименование 

показателя 
2017 г. 2018 г. 2019 г. 

Абс. изм.  

+/- 

Темп роста, 

% 

Выручка 4313031 5179549 4758711 445680 110,33 

Себестоимость продаж 2542931 2618406 2657654 114723 104,51 

Валовая прибыль 1770099 2561142 2101057 330958 118,70 

Прибыль от продаж 375511 1024124 629113 253602 167,54 

Прибыль до 

налогообложения 
198396 1199675 910953 712557 459,16 

Чистая прибыль 100297 934398 651124 550827 649,20 

 

В результате проведения анализа финансовых результатов ПАО 

«Газпром» за 2017-2019 гг. выявлено, что возросла выручка на 445680 млн. руб. 

или 10,33 %, при том, как себестоимость продаж увеличилась на 114723 млн. 

руб. или 4,51 %. 

Динамика изменения выручки и себестоимости продаж ПАО «Газпром» 

за 2017-2019 гг. представлена на рисунке 12. 

В результате изменения выручки и себестоимости продаж валовая 

прибыль ПАО «Газпром» за период исследования увеличилась на 330958 млн. 

руб. или 18,7 %. 

За 2017-2019 гг. возросли прибыль от продаж и прибыль до 

налогообложения на 253602 млн. руб. и 712557 млн. руб. или 67,54 % и 359,16 

% соответственно. 

В результате изменения показателей чистая прибыль компании за 2017-

2019 гг. увеличилась на 550827 млн. руб. или 549,2 %. 
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Динамика изменения валовой прибыли, прибыли от продаж, прибыли до 

налогообложения и чистой прибыли ПАО «Газпром» за 2017-2019 гг. 

представлена на рисунке 13. 

 

 

 

Рисунок 12 - Динамика изменения выручки и себестоимости продаж ПАО 

«Газпром» за 2017-2019 гг. в млн. руб. 

 

 

 

 

Рисунок 13 - Динамика изменения валовой прибыли, прибыли от продаж, 

прибыли до налогообложения и чистой прибыли ПАО «Газпром» за 2017-2019 

гг. в млн. руб. 
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Проведем анализ собственного капитала ПАО «Газпром» за 2017-2019 гг. 

(Приложения А - Б). Анализ собственного капитала ПАО «Газпром» за 2017-

2019 гг. представлен в таблице 3. 

 

Таблица 3 - Анализ собственного капитала ПАО «Газпром» за 2017-2019 гг. в 

млн. руб. 

 
Наименование 

показателя 
2017 г. 2018 г. 2019 г. 

Абс. изм.  

+/- 

Темп роста, 

% 

Уставный капитал 118367 118367 118367 0 100,00 

Переоценка 

внеоборотных активов 
5850123 5863916 5880965 30842 100,53 

Резервный капитал 8636 8636 8636 0 100,00 

Нераспределенная 

прибыль 
4324249 5085599 5357552 1033303 123,90 

Капитал и резервы 10332218 11076519 11334679 1002461 109,70 

 

В результате проведения анализа собственного капитала ПАО «Газпром» 

за 2017-2019 гг. выявлено, что уставный капитал и резервный капитал остались 

неизменны. Возросла переоценка внеоборотных активов на 30842 млн. руб. или 

0,53 %. Динамика изменения собственного капитала ПАО «Газпром» за 2017-

2019 гг.  представлена на рисунке 14. 

 

 

 

Рисунок 14 - Динамика изменения собственного капитала ПАО «Газпром» за 

2017-2019 гг.   в млн. руб. 
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За 2017-2019 гг. нераспределенная прибыль компании увеличилась на 

1033303 млн. руб. или 23,9 %. 

Анализ рентабельности ПАО «Газпром» за 2017-2019 гг. представлен в 

таблице 4. 

 

Таблица 4 - Анализ рентабельности ПАО «Газпром» за 2017-2019 гг. в млн. руб. 

 

Наименование показателя 2017 г. 2018 г. 2019 г. 
Абс. изм.  

+/- 

Рентабельность активов 0,01 0,12 0,08 0,07 

Рентабельность собственного 

капитала 
0,01 0,08 0,06 0,05 

Рентабельность продаж 0,04 0,36 0,24 0,21 

 

В результате проведения анализа рентабельности ПАО «Газпром» за 

2017-2019 гг. выявлено, что рентабельность активов возросла 0,07 %, в 2019 г. 

величина чистой прибыли на каждый рубль совокупных активов составила 0,08 

рублей. 

Динамика изменения рентабельности ПАО «Газпром» за 2017-2019 гг. 

представлена на рисунке 15. 

 

 

 

Рисунок 15 - Динамика изменения рентабельности ПАО «Газпром» за 2017-

2019 гг. в % 
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За период исследования увеличилась рентабельность собственного 

капитала на 0,05 %, в 2019 г. величина чистой прибыли на каждый рубль 

собственного капитала составила 0,06 %. 

За 2017-2019 гг. рентабельность продаж ПАО «Газпром» взросла на 0,21 

%, в 2019 г. величина чистой прибыли на каждый рубль продаж составила 0,24 

%. 

Таким образом, в ходе проведения анализа формирования прибыли ПАО 

«Газпром» за 2017-2019 гг. выявлено, что возросла чистая прибыль. 

Наибольшую долю в структуре собственного капитала составляет 

нераспределенная прибыль, которая за период исследования увеличилась. 

Показатели рентабельности компании за 2017-2019 гг. возросли, что отражает 

эффективность финансово-хозяйственной деятельности.  

 

2.3 Оценка эффективности дивидендной политики ПАО «Газпром» 

 

Дивидендная политика ПАО «Газпром» утверждена 27.10.2010 г., 

разработана в соответствии с законодательством Российской Федерации. 

При расчете размера выплаты дивидендов соблюдаются нормы 

действующего законодательства Российской Федерации, интересы и права 

акционеров, прозрачность механизма выплат дивидендов и другие принципы. 

Размер дивидендных выплат ПАО «Газпром» определятся Советом 

директоров. Расчет дивидендов ПАО «Газпром» осуществляется на основании 

размера чистой прибыли за период в размере 17,5 – 35 %. В соответствии с 

Уставом компании дивиденды выплачиваются в денежной форме и в срок, не 

позднее окончания года, в котором было принято решение о выплате 

дивидендов. 

Принципы расчета дивидендов ПАО «Газпром» представлены на рисунке 

16. 
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Рисунок 16 - Принципы расчета дивидендов ПАО «Газпром» 

 

ПАО «Газпром» входит в тройку крупнейших производителей нефти и 

занимает ведущее положение в экономике страны. Число акционеров ПАО 

«Газпром» составляет более 500 тысяч человек. 

Структура акционерного капитала ПАО «Газпром» представлена в 

таблице 5. 

 

Таблица 5 - Структура акционерного капитала ПАО «Газпром» 

 
Наименование акционера Доля в акционерном капитале, % 

Доля акционерного капитала, 

контролируемая государством РФ 
50,23 

Держатели Американских депозитарных 

расписок 
28,39 

Прочие юридические и физические лица 21,38 

Итого 100,00 

 

Сособственником контрольного пакета акций ПАО «Газпром» является 

государство Российской Федерации – 50,23 %, в том числе Федеральное 

Принципы расчета дивидендов ПАО 

«Газпром» 

расчет дивидендов компании осуществляется в соответствии с 

действующим законодательством, Уставом и внутренними документами  

при расчете дивидендов компании учитываются все интересы и права 

акционеров 

механизм расчета дивидендов компании и их выплата максимально 

прозрачен 

при расчете дивидендов достигается баланс долгосрочных и 

краткосрочных интересов акционеров компании 

дивиденды компании являются ключевым показателем инвестиционной 

привлекательности 
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агентство по управлению государственным имуществом – 38,37 %, АО 

«Роснефтегаз» - 10,97 % и АО «Росгазификация» - 0,89 %. 

Структура акционерного капитала ПАО «Газпром» представлена на 

рисунке 17. 

 

 

 

Рисунок 17 - Структура акционерного капитала ПАО «Газпром» 

 

Анализ дивидендных выплат ПАО «Газпром» за 2017-2019 гг. 

представлен в таблице 6. 

Таблица 6 - Анализ дивидендных выплат ПАО «Газпром» за 2017-2019 гг. 

 

Наименование показателя 2017 г. 2018 г. 2019 г. 
Абс. изм.  

+/- 

Размер дивидендов, руб. 8,04 8,04 16,61 8,57 

Чистая прибыль, млн. руб. 100297 934398 651124 550827 

Начисленных дивидендов, млн. 

руб. 
24974 114183 59838 34864 

% от чистой прибыли 24,90 12,22 9,19 -15,71 

 

В результате проведения анализа дивидендных выплат ПАО «Газпром» за 

2017-2019 гг. выявлено, что размер дивидендов увеличился на 8,57 руб. и в 

2019 г. составил 16,61 руб.  
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Начисленные дивиденды за период исследования возросли на 34864 млн. 

руб., но, не смотря на это, в процентном соотношении от чистой прибыли их 

доля уменьшилась на 15,71 %. 

Динамика изменения размера дивидендов по акциям ПАО «Газпром» за 

2014-2019 гг. представлена на рисунке 18. 

 

 

 

Рисунок 18 - Динамика изменения размера дивидендов по акциям ПАО 

«Газпром» за 2014-2019 гг. в руб. 

 

Анализируя рынок, размер дивидендов по акциям ПАО «Газпром» в 2019 

г. резко увеличился, уровень выплат за период исследования меняется.  

Анализ влияния величины дивидендов ПАО «Газпром» за 2017-2019 гг. 

на финансовое состояние в целом представлен в таблице 7 (Формулы 1-4). 

 

Таблица 7 - Анализ влияния величины дивидендов ПАО «Газпром» за 2017-

2019 гг. на финансовое состояние в целом 

 

Наименование показателя 2017 г. 2018 г. 2019 г. 
Абс. изм.  

+/- 

Возможная стоимость акций 

компании 
0,24 0,26 0,32 0,08 
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Продолжение таблицы 7 
 

Наименование показателя 2017 г. 2018 г. 2019 г. 
Абс. изм.  

+/- 

Коэффициент дивидендного 

выхода 
0,25 0,30 0,32 0,07 

Показатель дивидендного дохода 

компании 
0,52 0,56 0,60 0,08 

Коэффициент соотношения цены 

и дохода по акции 
0,40 0,44 0,48 0,08 

 

В результате проведения анализа влияния дивидендов ПАО «Газпром» за 

2017-2019 гг. на финансовое состояние в целом выявлено, что возросла 

возможная стоимость акций компании на 0,08 %.  

Динамика изменения влияния величины дивидендов ПАО «Газпром» за 

2017-2019 гг. на финансовое состояние в целом представлена на рисунке 19. 

 

 

 

Рисунок 19 - Динамика изменения влияния величины дивидендов ПАО 

«Газпром» за 2017-2019 гг. на финансовое состояние в целом 
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За период исследования увеличились коэффициент дивидендного выхода 

на 0,07 %, показатель дивидендного дохода на 0,08 % и коэффициент 

соотношения цены и дохода по акции на 0,08 %.  

Таким образом, размер дивидендов и рыночной цены стоимости акций 

ПАО «Газпром» за 2017-2019 гг. показал наличие положительной связи, в 

результате чего можно прийти к выводу, что дивидендная политика компании 

эффективна. Разработаем мероприятия по совершенствованию дивидендной 

политики ПАО «Газпром». 

Во второй главе бакалаврской работы проведен анализ дивидендной 

политики ПАО «Газпром», в том числе организационно – экономическая 

характеристика ПАО «Газпром» и анализ формирования прибыли ПАО 

«Газпром» и оценку эффективности дивидендной политики ПАО «Газпром». 
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3 Разработка мероприятий по совершенствованию дивидендной 

политики ПАО «Газпром» 

 

3.1 Мероприятия по совершенствованию дивидендной политики 

ПАО «Газпром» 

 

Существенным шагом на пути модернизации системы корпоративного 

управления компании является совершенствование системы дивидендной 

политики, оказывающей влияние на цену акции компании. 

Разработаем мероприятия по совершенствованию дивидендной политики 

ПАО «Газпром» с целью увеличения привлекательности между инвесторами и 

расширением производства компании в целом. 

В России в крупных компаниях доля дивидендных выплат составляет 20-

25 %, по сравнению с западными компаниями она мала, поэтому у российских 

компаний есть потенциал улучшить дивидендную политику.  

В качестве рекомендации по совершенствованию дивидендной политики 

предлагается фиксировать минимальную долю прибыли ПАО «Газпром», 

направляемую на выплату дивидендов, что позволит инвесторам оценить 

будущий размер дивидендов. Основным фактором послужит гарантия 

стабильности действующей дивидендной политики и скорость дивидендных 

выплат, а не их величина. 

В ПАО «Газпром» дивидендная политика должна быть прозрачной и 

доступной для акционеров, а также включать в себя следующие данные: 

- каким образом определяется часть прибыли компании, направляемая на 

выплату дивидендов; 

- условия дивидендных выплат; 

- размер дивидендных выплат; 

- какими критериями руководствуется совет директоров компании, 

принимая решения о выплатах дивидендов; 
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- порядок распределения чистой прибыли; 

- сроки, место и формы выплат дивидендов. 

Для совершенствования дивидендной политики ПАО «Газпром» 

рекомендуется помимо осуществления операций по купле - продажи ценных 

бумаг осуществлять комплексные меры регулирования их инвестиционной 

привлекательности. 

На формирование дивидендной политики ПАО «Газпром» оказывает 

существенное влияние нераспределенная прибыль. При использовании 

консервативной дивидендной политики наибольшая часть чистой прибыли 

поступает в нераспределенную прибыль компании. При использовании 

либеральной дивидендной политики нераспределенная прибыль расходуется за 

счет роста дивидендных выплат. Любые возникшие нежелательные отклонения 

по дивидендным выплатам могут повлиять на рыночную стоимость акций 

компании. 

Исходя из вышесказанного, можно прийти к выводу: чем больше чистой 

прибыли компании идет на выплату дивидендов, тем меньше остается 

нераспределенной прибыли на развитие компании и тем самым сокращаются 

темпы роста выручки, собственного капитала и платежеспособности в целом. 

В деятельности любой компании немаловажное значение занимает 

разработка Положения дивидендных выплат, которое соблюдает интересы 

компании и акционеров, а также направлено на повышение акционерной 

стоимости и инвестиционной привлекательности. 

Положительным фактором для инвесторов будет информация, 

прописанная в Положении дивидендных выплат: о регулировании сроков 

объявления, утверждения и выплат дивидендов. Благодаря информации 

акционеры компании смогут спланировать денежные потоки, тем самым 

уменьшить риск обладания акциями. 

Положительным фактором для совета директоров компании будет 

информация, прописанная в Положении дивидендных выплат: принимать 
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решения по дивидендам без участия общего собрания акционеров, 

утвержденные на общем собрании акционеров и в Уставе дивидендной 

политики компании. Если дивиденды в компании выплачиваются чаще раза в 

год, данный фактор сэкономит время на созыв общего собрания акционеров. 

Также в Положении дивидендных выплат рекомендуется ПАО «Газпром» 

указать сведения о запланированных интервью в средствах массовой 

информации и выступлениях должностных лиц, план проведения 

информационных собраний и семинаров с инвесторами и акционерами 

компании. Изменения дивидендной политики рекомендуется публиковать в 

периодичных изданиях и размещать на сайте ПАО «Газпром» в сети Интернет. 

С целью повышения доверия акционеров ПАО «Газпром» рекомендуется 

в Положении дивидендной политики раскрывать в проспекте эмиссии 

компании. 

С целью предотвращений ситуаций, связанных с невыплатой дивидендов 

в Положении дивидендной политики ПАО «Газпром» рекомендуется прописать 

санкционирующие меры, которые будут применяться к руководству компании 

за нарушение условий действующего законодательства. 

В качестве мероприятия по совершенствованию дивидендной политики 

ПАО «Газпром» рекомендуется создать специальный резервный фонд, который 

будет предназначен для выплаты дивидендов и выступать гарантией для 

акционеров. Реализация данного мероприятия позволит акционерам компании  

применять средства резервного фонда наиболее выгодным способом, например, 

размещать в краткосрочных депозитах или использовать в оборотном капитале 

ПАО «Газпром». 

Таким образом, в результате применения разработанных мероприятий 

ПАО «Газпром» модернизируется дивидендная политика компании по 

принципам законности, прозрачности и публичности, что окажет влияние на 

инвестиционную привлекательность и рыночную стоимость акций. 
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3.2 Оценка экономической эффективности разработанных 

мероприятий 

 

На размер дивидендов ПАО «Газпром» в 2020 г. повлияют ряд 

следующих событий: 

- полученная прибыль 2019 г.; 

- калькуляция размера дивидендов; 

- рекомендации Совета директоров о размере выплаты дивидендов; 

- утверждение рекомендованного размера выплат Общим собранием 

акционеров. 

По предварительным расчетам ПАО «Газпром» дивидендные выплаты 

составят 19,77 рублей на акцию в 2020 г., что на 3,16 руб. больше чем в 2019 г. 

Динамика изменения дивидендных выплат ПАО «Газпром» за 2014-2020 гг. 

представлена на рисунке 20. 

 

 

 

Рисунок 20 - Динамика изменения размера дивидендов по акциям ПАО 

«Газпром» за 2014-2020 гг. в руб. 
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Анализ влияния величины дивидендов ПАО «Газпром» за 2019-2020 гг. 

на финансовое состояние в целом представлен в таблице 8 (Формулы 1-4). 

 

Таблица 8 - Анализ влияния величины дивидендов ПАО «Газпром» за 2019-

2020 гг. на финансовое состояние в целом 

 

Наименование показателя 2019 г. 2020 г. 
Абс. изм.  

+/- 

Возможная стоимость акций 

компании 
0,32 0,34 0,02 

Коэффициент дивидендного выхода 0,32 0,35 0,03 

Показатель дивидендного дохода 

компании 
0,60 0,63 0,03 

Коэффициент соотношения цены и 

дохода по акции 
0,48 0,52 0,04 

 

В результате проведения анализа влияния дивидендов ПАО «Газпром» за 

2019-2020 гг. на финансовое состояние в целом выявлено, что возросла 

возможная стоимость акций компании на 0,02 %.  Динамика изменения влияния 

величины дивидендов ПАО «Газпром» за 2019-2020 гг. на финансовое 

состояние в целом представлена на рисунке 21. 

 

 

 

Рисунок 21 - Динамика изменения влияния величины дивидендов ПАО 

«Газпром» за 2017-2019 гг. на финансовое состояние в целом 
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В результате проведения анализа влияния дивидендов ПАО «Газпром» за 

2019-2020 гг. на финансовое состояние в целом выявлено, что возросла 

возможная стоимость акций компании на 0,02 %.   

За период исследования увеличились коэффициент дивидендного выхода 

на 0,03 %, показатель дивидендного дохода на 0,03 % и коэффициент 

соотношения цены и дохода по акции на 0,04 %.  

Таким образом, размер дивидендов и рыночной цены стоимости акций 

ПАО «Газпром» за 2019-2020 гг. показал наличие положительной связи, в 

результате чего можно прийти к выводу, что дивидендная политика компании 

эффективна. 

В третьей главе разработаны мероприятия по совершенствованию 

дивидендной политики ПАО «Газпром» и проведена оценка экономической 

эффективности разработанных мероприятий. 
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Заключение 

 

Дивидендная политика компании представляет собой политику 

акционерного общества в области распределения дивидендов между 

держателями акций компании.  

При формировании дивидендной политики компании необходимо 

учитывать следующие направления, касающиеся определению соотношения 

выплаты дивидендов, условия изменения дивидендной политики компании, 

форму и схему выплаты дивидендов, а также определение политики выплаты 

дивидендов по не полностью оплаченным активам. 

Основными этапами формирования дивидендной политики компании 

являются проведение анализа факторов, влияющих на формирование 

дивидендной политики компании, определение типа дивидендной политики 

компании, определение методик выплаты дивидендам акционерам, разработка 

механизма распределения прибыли компании и проведение оценки 

экономической эффективности дивидендной политики компании. 

Основными факторами, влияющими на дивидендную политику 

компании, являются юридический фактор, контрактный характер, 

недостаточная ликвидность, расширение производства, интересы акционеров и 

факторы рекламно-информационного характера.  

На сегодняшний день существуют следующие подходы к формированию 

дивидендной политики компании: консервативный подход, умеренный подход 

и агрессивный подход. 

К типам дивидендной политики компании консервативного подхода 

относятся остаточная дивидендная политика компании и политика стабильного 

размера дивидендных выплат. Типом дивидендной политики компании 

умеренного подхода является политика минимального стабильного размера 

дивидендов с надбавкой в отдельные периоды.  Типами дивидендной политики 

компании агрессивного подхода являются дивидендная политика стабильного 
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уровня дивидендов и дивидендная политика постоянного роста размера 

дивидендов.  

Существуют следующие формы выплат дивидендов в компании: 

наличными деньгами, акциями, автоматическое реинвестирование и выкуп 

собственных акций. 

Порядок выплаты дивидендов в компании регламентируется 

Гражданским Кодексом Российской Федерации и Федеральным законом от 26 

декабря 1995 года № 208- ФЗ «Об акционерных обществах». 

ПАО «Газпром» входит в тройку крупнейших производителей нефти. По 

данным бухгалтерского баланса выявлено, что компания ведет эффективную 

финансово-хозяйственную деятельность. 

В результате проведения анализа бухгалтерского баланса ПАО «Газпром» 

за 2017-2019 гг. выявлено, что увеличились внеоборотные активы на 1392211 

млн. руб. или 12,54 % в большей степени за счет роста основных средств, 

финансовых вложений и прочих внеоборотных активов. 

Оборотные активы ПАО «Газпром» в структуре активов составляют 

наименьшую долю и за период исследования увеличились на 128951 млн. руб. 

или 3,91 % в большей степени за счет роста запасов. 

За 2017-2019 гг. возросли капитал и резерва ПАО «Газпром» на 1002461 

млн. руб. или 9,7 %  за счет роста нераспределенной прибыли, увеличились 

долгосрочные и краткосрочные обязательства на 466362 млн. руб. и52340 млн. 

руб. или 22,9 % и 2,58 % соответственно. 

В ходе проведения анализа формирования прибыли ПАО «Газпром» за 

2017-2019 гг. выявлено, что возросла чистая прибыль. Наибольшую долю в 

структуре собственного капитала составляет нераспределенная прибыль, 

которая за период исследования увеличилась. Показатели рентабельности 

компании за 2017-2019 гг. возросли, что отражает эффективность финансово-

хозяйственной деятельности.  
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Размер дивидендов и рыночной цены стоимости акций ПАО «Газпром» за 

2017-2019 гг. показал наличие положительной связи, в результате чего можно 

прийти к выводу, что дивидендная политика компании эффективна. 

В качестве мероприятия по совершенствованию дивидендной политики 

ПАО «Газпром» рекомендуется создать специальный резервный фонд, который 

будет предназначен для выплаты дивидендов и выступать гарантией для 

акционеров. Реализация данного мероприятия позволит акционерам компании  

применять средства резервного фонда наиболее выгодным способом, например, 

размещать в краткосрочных депозитах или использовать в оборотном капитале 

ПАО «Газпром». 

В результате применения разработанных мероприятий ПАО «Газпром» 

модернизируется дивидендная политика компании по принципам законности, 

прозрачности и публичности, что окажет влияние на инвестиционную 

привлекательность и рыночную стоимость акций. 

В результате проведенной оценки экономической эффективности 

разработанных мероприятий выявлено, что размер дивидендов и рыночной 

цены стоимости акций ПАО «Газпром» за 2019-2020 гг. показал наличие 

положительной связи, в результате чего можно прийти к выводу, что 

дивидендная политика компании эффективна. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



43 

 

Список используемой литературы 

 

1. Александрова В.Б. Инвестиционная деятельность предприятия: 

учебник. – М.: ЮНИТИ, 2017 – 311 с. 

2. Ахметова Л.Р. Основные понятия и содержание инвестиций: 

учебник. – М.: Инфра – М., 2016 – 291 с. 

3. Боровских С.В. Инвестиции: учебник. – Спб.: Питер, 2017 – 120 с. 

4. Ванечкина А.А. Финансы: учебник. – М.: Экономика, 2017 – 408 с. 

5. Габдуллин Р.Ш. Анализ финансово – хозяйственной деятельности 

предприятия: учебник. – М.: Экономика, 2017 – 183 с. 

6. Гражданский Кодекс Российской Федерации 

7. Демин С.П. Финансовый анализ: учебник. – М.: ЮНИТИ, 2017 – 

266 с. 

8. Елистратова М.С. Рынок ценных бумаг: учебник. – М.: Инфра – М, 

2017 – 259 с. 

9. Игнатенко Е.Н. Анализ дивидендной политики предприятия: 

учебник. – М.: Экономика, 2017 – 367 с. 

10. Караваев П.О. Экономическая сущность и реализация 

инвестиционной деятельности: учебник. – М.: ЮНИТИ, 2017 – 116 с. 

11. Лаврентьев Е.О. Экономический анализ: учебник. – М.: Инфра – М., 

2017 – 263 с. 

12. Малышкина А.А. Дивидендная политика предприятия: учебник. – 

М.: ЮНИТИ, 2017 – 228 с. 

13. Нестерова О.Д. Предприятие и его структура: учебник. – М.: 

Экономика, 2017 – 118 с. 

14. Орлова В.Б. Экономика и результаты деятельности предприятия: 

учебник. – М.: ПРИОР. 2017 – 276 с. 

15. Петрова Е.В. Теория экономического анализа: учебник. – М.: Инфра 

– М, 2017 – 229 с. 



44 

 

16. Пушкарева А.П. Состав, содержание и оценка инвестиционных 

проектов: учебник. – М.: Экономика, 2016 – 314 с. 

17. Свиридов С.Л. Анализ финансовой деятельности предприятия: 

учебник. – М.: ЮНИТИ, 2016 – 360 с. 

18. Трушкина Т.О. Теория экономического анализа: учебник. – СПб.: 

Питер, 2017 – 251 с. 

19. Усатов М.М. Управление капиталом компании: учебник. – М.: 

ЮНИТИ, 2016 – 311 с. 

20. Хабибулаев Р.Р. Финансовый анализ: учебник. – М.: ЮНИТИ, 2017 

– 408 с. 

21. Цветаева О.О. Иностранные инвестиции и их роль в развитии 

экономики: учебник. – М.: Инфро-М, 2017 – 472 с. 

22. Федеральный закон от 26 декабря 1995 года № 208- ФЗ «Об 

акционерных обществах» (с изм. от 01.01.2020 г.) 

23. Яхина М.А. Рынки международных инвестиций: учебник. – М.: 

Экономика, 2017 – 177 с. 

24. Юркова М.А. Анализ финансовой отчетности предприятия: 

учебник. – М.: Экономика, 2016 – 258 с. 

25.  Официальный сайт ПАО «Газпром» https://www.gazprom.ru/ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

https://www.gazprom.ru/


45 

 

Приложение А 

Бухгалтерский баланс за 2019 год 
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Продолжение приложения А 

Бухгалтерский баланс за 2019 год 
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Продолжение приложения А 

Бухгалтерский баланс за 2019 год 
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Приложение Б 

Бухгалтерский баланс за 2018 год 
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Продолжение приложения Б 

Бухгалтерский баланс за 2018 год 
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Продолжение приложения Б 

Бухгалтерский баланс за 2018 год 
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Приложение В 

Отчет о финансовых результатах за 2019 год 
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Продолжение приложения В 

Отчет о финансовых результатах за 2019 год 
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Приложение Г 

  Отчет о финансовых результатах за 2018 год 
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Продолжение приложения Г 

Отчет о финансовых результатах за 2018 год 

 

 

 

 

 


