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SAKSIYADORLIK 

JAMIYATLARIDA DIVIDEND 
SIYOSATINI BOSHQARISH 

TAMOYILLARI

Shermuxamedov Akmal Komiljonovich
Toshkent davlat iqtisodiyot universiteti mustaqil izlanuvchisi

Annotatsiya: Dividend siyosatining maqsadi foydaning iste’mol qilingan va kapitallashtirilgan qismlari o‘rtasidagi optimal 
nisbatni aniqlashdan iborat bo‘lib, bu kelajakda Aksiyadorlik jamiyatining strategik rivojlanishini ta’minlaydi. Bu esa uning 
bozor qiymatini maksimal darajada oshiradi va bozor qiymatini oshirishga qaratilgan aniq chora-tadbirlarni belgilashda 
samarali yordam beradi.

Kalit so‘zlar: dividend, kompaniya, ulush, aksiya, muddat, investistiya, adolatlilik.
Abstract: The purpose of the dividend policy is to determine the optimal ratio between the consumed and capitalized parts 
of the profit, which ensures the strategic development of the Joint-Stock Company in the future. This maximizes its market 
value and effectively helps in determining specific measures aimed at increasing market value.

Key words: dividend, company, share, stock, term, investment, equity.
Аннотация: Целью дивидендной политики является определение оптимального соотношения потребляемой 
и капитализируемой частей прибыли, обеспечивающего стратегическое развитие Акционерного общества в 
будущем. Это максимизирует его рыночную стоимость и эффективно помогает в определении конкретных мер, 
направленных на повышение рыночной стоимости.

Ключевые слова: дивиденд, компания, доля, акции, срок, инвестиции, справедливость.

K I R I S H
Mamlakatdagi raqobatbardoshlik darajasini uning milliy kompaniyalari tomonidan ishlab chiqarilayotgan 

mahsulotlar sifati belgilaydi. Sifat esa korxonalar, tarmoqlar raqobatbardoshligini ta’minlab beradi, o‘z navbatida, 
xo‘jalik yurituvchi subyektlarning moliyalashtirish manbalari uchun raqobatini kuchayishiga olib keladi. Aksi-
yadorlik jamiyatlari faoliyatini samarali tashkil etish maqsadida mamlakat miqyosida keng ko`lamli iqtisodiy 
islohotlar amalga oshirilayotgan bir vaqtda ular faoliyatining asosiy mezonlaridan biri bo‘lgan dividend siyosati 
muhim ahamiyatga ega1.

Dividendlar ─ bu mulkdorlarga o‘z kapitalidan foydalanganlik uchun kompaniyaning ustav kapitalidagi 
ulushiga mutanosib ravishda muntazam to‘lanadigan pul daromadlaridir2.

Ma’lumki, dividend siyosati kompaniya rahbariyatining moliyalashtirish sohasidagi qarorlarining ajralmas 
qismi hisoblanadi. Kompaniyaning dividend siyosatining eng muhim jihati dividend to‘lovlari va uning rivojlanishi 
uchun kompaniyada qoladigan qismi o‘rtasidagi foyda taqsimotining optimal nisbatini topishdir.

M A V Z U G A  O I D  A D A B I Y O T L A R  S H A R H I 
Temirov A. A. Dividendlar va dividend siyosati: Darslik korporativ boshqaruvda dividend siyosatining asosiy 

masalalarini ochib beradi: uni shakllantirish, taqsimlash, qo‘llash va baholash. Amaldagi Qonunchilik asosida 
mamlakatdagi dividend siyosati ko‘rib chiqiladi. Ham tijorat kompaniyalari, ham davlat ishtirokidagi kompani-
yalarning dividend siyosatini boshqarish, sifatini baholash batafsil ko‘rib chiqiladi. Korporatsiyalada dividend 
siyosatini oqilona, samaradorlik bilan boshqarish tizimi muhim ahamiyatga ega.

Ashurov Z.A. Zamonaviy “Korporativ boshqaruv: (xorijiy tajriba)” kitobda kompaniyaning bozorda ishlashi
ning strategik va taktik maqsadlariga erishishga qaratilgan kompaniyaning zamonaviy korporativ boshqaruvi 
aks ettirilgan. Zamonaviy korporativ boshqaruvning asosiy masalalari kompaniya kapitalini shakllantirish va 
undan maksimal darajada samarali foydalanishni ta’minlash bilan bog‘liq.

1	 http://old.muslim.uz/index.php/maqolalar/item/1984
2	 Vesnin V.R. Upravlenie sovremennoy korporatsiey. Uchebnoe posobie. – OOO “Prospekt”, ─Moskva. ─2020. ─168 s.
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T A D Q I Q O T  M E T O D O L O G I YA S I
O‘zbekiston Respublikasi Aksiyadorlik jamiyatlarining dividend to‘lovlari siyosati beqaror bo‘lib qolmoqda 

va kompaniyalarning moliyaviy ahvoli va investistiya imkoniyatlarini aks ettirmaydi. Konsentrlangan mulkka ega 
bo‘lgan kompaniyalarda dividend siyosati ko‘pchilik aksiyadorlarga bog‘liq bo‘lib, ularning manfaatlari atrof-muhit-
ning noaniqligi, mulk huquqlarining zaif himoyasi va rivojlanmagan institutlar tomonidan shakllantiriladi.

Tdqiqotimizda zamonaviy moliyaviy jarayonlar bizni korporativ boshqaruv muammolariga e’tibor berishga 
majbur qiladi. Bu korporativ boshqaruv sifati darajasi kompaniyaga sarmoya kiritish imkoniyati to‘g‘risida qaror 
qabul qilishga ta’sir qiladi, uning kapitallashuvining o‘ziga xos xususiyati hisoblanadi. Korporativ boshqaruvning 
muhim elementi kompaniyaning bozor qiymatini maksimal darajada oshirish uchun iste’mol qilingan va kapital-
lashtirilgan foyda o‘rtasidagi nisbatlarni optimallashtirishga qaratilgan dividend siyosati hisoblanadi. Kompani-
yalarning korporativ boshqaruv amaliyotini Aksiyadorlarning daromad olish huquqi nuqtayi nazaridan o‘rga
nishda quyidagi jihatlar tahlil qilinadi:

●	 tasdiqlangan dividend siyosatining mavjudligi va ichki hujjatlarda dividendlar to‘lash va dividendlar 
to‘lash uchun ajratiladigan sof foydaning minimal ulushini hisoblash tamoyillarini belgilash;

●	 oddiy va imtiyozli aksiyalar bo‘yicha dividendlar to‘lash amaliyoti;

●	 dividendlar tarixi asosiy ko‘rsatkichlardan biri hisoblanadi va hozirgi rivojlangan davlatlarda zamonaviy 
korporativ boshqaruvning mezonidir.

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R  M U H O K A M A S I  ( A S O S I Y  Q I S M )
Tadqiqot ishimizda aniqlandiki, kompaniyaning dividend siyosatini rasmiylashtirish aksiyadorlarga dividend 

to‘lovlarini bashorat qilish imkonini beradi. O‘rganish jarayonida korxonalarda dividend siyosatini tartibga so
luvchi hujjatlar mavjudligi ijobiy baholandi. Dividend siyosatining asosiy maqsadi foydaning joriy iste’moli va 
uning kelajakdagi o‘sishi o‘rtasidagi zarur mutanosiblikni o‘rnatish bo‘lganligi sababli, bu investistiyalarni moli-
yalashtirishni ta’minlaydi, shuning uchun dividend siyosati yordamida korxonaning bozor qiymatini maksimal 
darajada oshirish mumkin va strategik rivojlanishni ta’minlash.

Dividend siyosatining maqsadiga asoslanib, u korxonaning bozor qiymatini maksimal darajada oshirish 
uchun iste’mol qilingan va kapitallashtirilgan foyda o‘rtasidagi nisbatni optimallashtirishdan iborat bo‘lgan kor
xonaning umumiy moliyaviy siyosatining ajralmas qismi sifatida tushuniladi.

1-rasm: Direktorlar Kengashining dividend siyosatini ishlab chiqish bo‘yicha ishi

Rasmdagi ma’lumotlar shuni ko‘rsatadiki, dividend siyosatini ishlab chiqish direktorlar Kengashi uchun 
muhim vazifa bo‘lib, unga maslaxat berishda umuman ijroiya organi, xususan, moliya menejeri asosiy rol 
o‘ynaydi.

Korxonalarning dividend siyosati quyidagi asosiy tamoyillarga asoslanadi:

●	 oshkoralik tamoyili, ya’ni dividend siyosatini amalga oshirishda ishtirok etuvchi tomonlarning majburi-
yatlari va mas’uliyati, shu jumladan, dividendlar to‘lash va miqdori to‘g‘risida qaror qabul qilish tartibi va 
shartlari to‘g‘risidagi ma’lumotlarni aniqlash va oshkor etishni anglatadi;

●	 o‘z vaqtidalik tamoyili, dividendlarni to‘lashda muddatlarni belgilashni nazarda tutadi;

●	 dividendlar to‘lash va miqdori to‘g‘risida qaror faqat kompaniyaning real moliyaviy holatidan kelib 
chiqqan holda rivojlanish rejalari va investitsiya dasturlarini hisobga olgan holda ijobiy moliyaviy nati-
jaga erishgan taqdirdagina qabul qilinishi mumkinligini nazarda tutadigan adolatlilik tamoyili;
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to‘g‘risida ma’lumot olishda Aksiyadorlarning teng huquqlarini ta’minlashni nazarda tutadi;

●	 dividend siyosatining tartib va tamoyillarini qat’iy amalga oshirishni nazarda tutuvchi izchillik tamoyili;

●	 korporativ boshqaruv tartib-qoidalarini takomillashtirish doirasida dividend siyosatini doimiy ravishda 
takomillashtirish va kompaniyaning strategik maqsadlaridagi o‘zgarishlar munosabati bilan uning qoi-
dalarini qayta ko‘rib chiqishni nazarda tutuvchi rivojlanish tamoyili;

●	 barqarorlik tamoyili kompaniyaning dividendlar to‘lashning barqaror darajasini ta’minlash istagini bil
diradi.

Dividend siyosatining asosiy turlari va dividendlarni to‘lash usullari quyida keltirilgan.

1-jadval: Dividend siyosatining asosiy turlari va dividendlarni to‘lash usullari

№ Dividend siyosatining turlari Dividendlarni to‘lash usullari

1 Agressiv siyosat
A. Foydani doimiy foizda taqsimlash usuli
B. Dividend to‘lovlarining doimiy o‘sishi metodologiyasi

2 Mo‘tadil siyosat Kafolatlangan minimal va qo‘shimcha dividendlarni to‘lash metodikasi

3 Konservativ siyosat
A. Qoldiq dividendlar metodologiyasi
B. Belgilangan to‘lov metodologiyasi

Jadvaldagi ma’lumotlar shuni ko‘rsatadiki, dividend siyosatining asosiy turlari agressiv, mo‘tadil va kon-
servativdir. Ushbu turdagi siyosatda dividendlarni to‘lashning o‘ziga xos turlari mavjud. Keling, batafsil ko‘rib 
chiqaylik.

Agressiv siyosat foydani doimiy foiz taqsimlash usuliga ega. Ushbu texnikaning mohiyati Dividend ren
tabelligi = const. Oddiy aksiyalar bo‘yicha dividendlarni to‘lashga yo‘naltirilgan uzoq vaqt davomida sof daro-
madning barqaror foizini nazarda tutadi. Aksiyaning bozor narxining o‘sishiga hissa qo‘shmaydi, chunki olingan 
dividendlar miqdorida tebranishlar bo‘lishi mumkin. Ammo bu bir oddiy aksiyaga to‘g‘ri keladigan daromad biroz 
o‘zgarib turadigan barqaror ishlaydigan tarmoqlar uchun qulaydir.

Ikkinchi usul dividend to‘lovlarining doimiy o‘sishi, deb ataladi. Dividend ishlab chiqarish ko‘rsatkichining 
rejalashtirilgan darajasida 1 ta aksiyaga dividendni oshirish. Bu aksiyalarning yuqori bozor qiymatini ta’minlash 
va potenstial investorlar o‘rtasida ijobiy imidjni shakllantirish bilan birga, har bir aksiya uchun dividendlarning 
barqaror o‘sishini ta’minlaydi.

Mo‘tadil siyosat kafolatlangan minimal va ekstradividendlarni to‘lash usulidan foydalanadi. Bir aksiya 
uchun dividend = const, muntazam dividendlar uchun mukofot. U quyidagi tamoyillarga asoslanadi: har bir 
aksiya uchun belgilangan miqdorda dividendlarni doimiy, muntazam to‘lash; eng muvaffaqiyatli ish davrida ─ 
belgilangan dividendlarga qo‘shimcha ravishda navbatdan tashqari dividend to‘lash. Bu eng muvozanatli usul, 
chunki dividendlarni to‘lash barqarorligini ta’minlaydi va iqtisodiy o‘sish davrida ularning qiymatini oshirishga 
imkon beradi va shu bilan aksiyadorlarni rag‘batlantiradi. Aksiyalarning bozor qiymatidagi tebranishlarni yum-
shatishga yordam beradi.

Kompaniyaning dividendlarni to‘lash amaliyotini baholashda dividendlar qachon to‘lanishi va ular e’lon 
qilinganda kompaniyalar dividendlar to‘lash bo‘yicha o‘z majburiyatlarini qanchalik to‘g‘ri bajarishini hisobga 
oladi.

Ekstradividend ─ bu belgilangan stavkaning o‘zgarishi bilan bog‘liq bo‘lmagan, muntazam dividendlar 
to‘lashdan ortiqcha hisoblangan mukofot. Ushbu to‘lov bir martalik. Uning roli aksiyalarning barqaror bozor 
qiymatini saqlash, AJ faoliyati va rivojlanish istiqbollari haqida ijobiy ma’lumotlarni yaratishdan iborat.

Konservativ siyosatda dividendlarni to‘lashning quyidagi turlari mavjud:

1.	 Dividendning qoldiq usuli. Ushbu texnikaning mohiyati quyidagilardan iborat: Yilda dividend to‘lovlari 
t = Sof foyda ─ Investistiya dasturlarini moliyalashtirish uchun zarur bo‘lgan taqsimlanmagan foyda. 
U investistiya faolligining kuchayishi davrida, korporastiya hayotiy stiklining dastlabki bosqichlarida 
qo‘llaniladi. Bu dividendlarni to‘lash samarali investistiya loyihalari moliyalashtirilgandan so‘ng amalga 
oshirilishini nazarda tutadi. Agar loyihaning ichki daromadlilik darajasi WACC dan yoki moliyaviy renta-
bellik darajasidan yuqori bo‘lsa, uni qo‘llash tavsiya etiladi. Ushbu texnikani qo‘llash Aksiyadorlik jami-
yatining yuqori iqtisodiy o‘sish sur’atlarini ta’minlaydi, uning bozor qiymatini oshiradi.

Ushbu texnikaning kamchiliklari dividendlarni to‘lashning keng doirasi, dividendlarni to‘lashning tartibsi-
zligi va aksiyalarning bozor narxining pastligidir.



T
A

R
A

Q
Q

IY
O

T
П
Р
О
Г
Р
Е
С
С

P
R

O
G

R
E

S
S

832 https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz

YA S H I L  I Q T I S O D I Y O T  VA  TA R A Q Q I Y O T 2024-yil, yanvar.  № 1-son.

2.	 Belgilangan to‘lovlar usuli. Bir aksiya uchun dividend = const. Aksiya bahosi dinamikasidan qat’i 
nazar, uzoq vaqt davomida 1 ta oddiy aksiya bo‘yicha dividendlar to‘lashning muntazamligini ta’min-
laydi. Odatda, turli moliyaviy institutlarning investistiyalariga tayangan holda, past darajadagi xavfga 
ega korporastiyalar tomonidan qo‘llaniladi.

Afzalliklari aksiya bahosidagi tebranishlarni yumshatish, qimmatli qog‘ozlar bozoridagi barqaror kotirovka, 
aksiyalarning yuqori likvidligi, Aksiyadorlar tomonidan joriy doimiy daromad olish va AJning barqaror bozor 
qiymati.

Ushbu texnikaning kamchiliklari ─ korporastiyaning moliyaviy ko‘rsatkichlari bilan keng zaif bog‘liqlik, foyda 
keskin kamaygan taqdirda likvidlikning sezilarli darajada yomonlashishi ehtimoli.

Aksiyadorlik jamiyati dividendlarni e’lon qilish va to‘lash, shuningdek dividendlar to‘lash to‘g‘risida qaror 
qabul qilishga xaqli emas, agar:

●	 ustav kapitali to‘liq to‘lanmagan;

●	 aksiyadorlik jamiyatining sof aktivlarining qiymati uning ustav fondi va zaxira fondlari miqdoridan kam 
bo‘lsa yoki dividendlar to‘lash natijasida ularning miqdoridan kam bo‘ladi.

Sarmoya kiritgan korxona aksiyadorlari moliyaviy resurslarining harakatlarida, bir tomondan, oqilona man-
faatdor dividend siyosati qoniqarli miqdorda dividendlar olish uchun, boshqa tomondan, maqsadga muvofiqdir, 
ishlab chiqarishni rivojlantirish siyosati bilan nuqtai nazarlari investistiya daromadingizni maksimal darajada 
oshirish.

Barcha korporativ tuzilmalarda optimal nisbatlarni izlash foyda taqsimoti dividendlar va rivojlanish bo‘yicha 
quyidagilar belgilanadi:

●	 bir tomondan, daromadni ishlab chiqarishni rivojlantirishga yo‘naltirish zarurati;

●	 boshqa tomondan, Aksiyadorlarning o‘z daromadlarini maksimal darajada oshirish istagi.

Aksiyadorlik jamiyati kapitallashuvning o‘sishini jamiyat aksiyalaridan daromad olishda Aksiyadorlarning 
mulkiy manfaatlarini qondirishning asosiy usuli, deb hisoblaydi. Dividend siyosatini amalga oshirish tartibi 
bosqichlarining mazmuni O‘zbekiston Respublikasini 2-jadvalda ko‘rish mumkin.

2-jadval: O‘zbekiston Respublikasida dividend siyosatini amalga oshirish tartibining bosqichlari
Bosqichlar Muayyan bosqichda prosteduraning mazmuni

1 Kompaniyaning investistiya imkoniyatlarini aniqlash, korxonaning to‘lov qobiliyati darajasini, raqobatdosh 
kompaniyalarning dividendlar to‘lash darajasini baxolash va boshqalar

2 Dividend siyosati turini tanlash (konservativ, mo‘tadil, agressiv)
3 Tanlangan turdagi dividend siyosatiga muvofiq foyda taqsimoti.
4 Dividendlar to‘lash darajasini va bir aksiyaga to‘lanadigan dividendlar miqdorini aniqlash
5 Dividendlarni to‘lash shaklini aniqlash (pul mablag‘lari, boshqa mol-mulk yoki o‘z aksiyalarini sotib olish)

6 Kompaniyaning bozor faolligi ko‘rsatkichlari (bir aksiya bo‘yicha sof foyda, dividend to‘lash koeffistienti, 
aksiyalar bo‘yicha dividend daromadi va boshqalar) asosida dividend siyosatini taxlil qilish

Dividend siyosati aksiyalarning bozor qiymatini oshirish maqsadida kompaniya olgan foydaning iste’mol 
qilingan va kapitallashtirilgan qismlari o‘rtasidagi nisbatni optimallashtirishdan iborat.

Korporativ boshqaruvning muhim elementi kompaniyaning bozor qiymatini maksimal darajada oshirish 
uchun iste’mol qilingan va kapitallashtirilgan foyda o‘rtasidagi nisbatni optimallashtirishga qaratilgan dividend 
siyosatidir.

Ma’lumki, dividendlar kompaniya sof foydasining bir qismi bo‘lib, aksiyadorlar o‘rtasida ularga tegishli aksi-
yalar soni va turiga qarab taqsimlanadi. Boshqacha qilib aytganda, dividend ─ bu Aksiyadorlar o‘z aksiyalaridan 
oladigan foydaning bir qismi.

Dividend siyosatining mohiyati aylanmadan olingan va dividendlar shaklida to‘langan foyda ulushi bilan 
biznesni kengaytirish uchun ajratilgan ulush o‘rtasidagi optimal nisbatni tanlashdan iborat. 

X U L O S A  V A  T A K L I F L A R
Ilmiy adabiyotlarda dividend siyosatini shakllantirishning uchta asosiy modeli keng tarqaldi va juda mashhur 

bo‘ldi. Bular: Ingliz-Amerika modeli, Nemis modeli va Yaponiya modellaridan iborat. Ingliz-Amerika modeli 
o‘zining ochiqligi va shaffofligi bilan o‘z o‘rniga ega va mashhur. Nemis modeli yopiq modellardan hisoblanib, 
bu modelda tashqaridan keladigan mustaqil direktorlarni hush ko‘rishmaydi. Yaponiya modeli ham yopiq model 
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lantirishning maqsad va vazifalari bilan belgilanadi. Keling, dividend siyosatining asosiy nazariyalarini ko‘rib 
chiqaylik.

1.	 Qoldiq tamoyili bo‘yicha dividendlarni hisoblash nazariyasi.
Dividendning qoldiq nazariyasiga yoki dividendning ahamiyatsizligi nazariyasiga ko‘ra, dividend siyo-
sati na aksiya narxiga, na uning ustav kapitali qiymatiga, na kompaniya qiymatiga ta’sir qilmaydi. Ushbu 
nazariyaning yaratuvchilari Nobel mukofoti laureatlari Merton Miller va Franko Modilyani edi. Ularning 
ta’kidlashicha, kompaniyaning qiymati faqat uning aktivlarining pul oqimlarini yaratish qobiliyati va ishbi-
larmonlik tavakkalchilik darajasi bilan belgilanadi, balki kompaniya aktivlarni ishlatish natijasida olingan 
foydani to‘lash o‘rtasida qanday taqsimlanishiga qarab emas, dividendlar va qayta investistiyalar. 

2.	 Dividendlarni afzal ko‘rish nazariyasi yoki «qo‘lda jo‘jalar».
Mualliflar Myron Gordon va Jon Lintner tomonidan ishlab chiilgan bu nazariya avvalgisiga qarama-
qarshidir. Mualliflarning ta’kidlashicha, dividendlarni to‘lash koeffistienti oshishi bilan kapitalning qiy-
mati pasayadi, chunki investorlar kapital daromadlarini dividendlardan ko‘ra xavfliroq, deb hisoblashadi: 
birinchisini nisbatan noaniq, kelajakda va umumiy fond bozorida qulay sharoitlarda olish mumkin, ikkin-
chisi esa aksiyadorlar tomonidan tegishli qaror qabul qilingandan keyin.

Aslini olganda, nazariya mualliflari investorlar kutilayotgan dividendlarning har bir dollarini kapital daro-
madidan ko‘ra yuqoriroq baholaydilar, deb hisoblashgan, chunki dividend komponenti ularning aksi-
yalari bo‘yicha talab qilinadigan daromadlilikdir. 

3.	 Soliq imtiyozlari nazariyasi.
Ushbu nazariya dividendlar olingandan so‘ng darhol soliqqa tortilishini taxmin qiladi, kapital daromad 
solig‘i esa faqat aksiyalar yoki aksiyalarni sotishda to‘lanadi. Shunday qilib, kapital daromad solig‘i 
nazariy jihatdan noma’lum muddatga kechiktirilishi mumkin.

4.	 Barqaror miqdorda dividendlar to‘lash siyosati ularning o‘zgarmagan summasini uzoq vaqt davo-
mida to‘lashni o‘z ichiga oladi, bu turli holatlardan qat’iy nazar, aksiyadorlar o‘rtasida joriy daromadlar 
miqdorining o‘zgarmasligiga ishonch hissini yaratadi, fond bozoridagi aksiya narxining Barqarorligini 
belgilaydi. Shu bilan birga, ushbu siyosatning amalga oshirilishi past daromadli davrda kompaniyaning 
investistion faolligining pasayishiga olib kelishi mumkin.

5.	 “Qo‘shimcha dividendlar” siyosati yoki ma’lum bir davrda ustama bilan barqaror dividend siyosati. 
Ushbu siyosat avvalgisining ishlanmasi bo‘lib, kompaniya muntazam ravishda belgilangan dividendlar 
to‘laydi, deb tahmin qiladi, ammo odatda muvaffaqiyatli faoliyat olib borilgan taqdirda, vaqti-vaqti bilan 
Aksiyadorlarga qo‘shimcha dividendlar (qo‘shimcha dividendlar) to‘lanadi va to‘lovlar hozirgi davrda 
ularning keyingi to‘lovlarini anglatmaydi.

6.	 Hajmni doimiy ravishda oshirish siyosati dividendlar har bir aksiyaga to‘lanadigan dividendlar dara-
jasining barqaror o‘sishini ta’minlaydi. Bunday siyosatni amalga oshirishda dividendlarning ko‘payishi, 
qoida tariqasida, qoldiqi davrda ularning hajmiga o‘sishning belgilangan foizi doirasida sodir bo‘ladi va 
aksiyalarning yuqori bozor qiymatini ta’minlaydi, qo‘shimcha daromadlar paydo bo‘lganda potenstial 
investorlar o‘rtasida ijobiy imidj yaratadi. 

2-rasm: Kompaniyaning dividend siyosatining aksiyadorlar farovonligiga ta’siri3

3	  Muallif tomonidan o‘rganilgan materiallar asosida ishlab chiqilgan
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Agar aksiyadorlik jamiyati dinamik rivojlansa, unga ko‘proq resurslar kerak bo‘ladi. Aksariyat hollarda kom-
paniya mablag‘larning surunkali taqchilligi bo‘lmasa, ularning ma’lum bir taqchilligini boshdan kechiradi, ammo 
dividend to‘lovlari shaklida mablag‘larni davriy ravishda keng miqyosda olib qo‘yilishi muqobil moliyalashtirish 
manbalarini izlashni talab qiladi.

Foydaning iste’mol qilingan va kapitallashtirilgan qismlari o‘rtasidagi nisbatni aniqlashda quyidagi omillar 
hisobga olinadi:

●	 dividendlar to‘lash tartibini tartibga soluvchi normativ hujjatlar;

●	 bepul naqd pulning mavjudligi;

●	 boshqa manbalardan mablag‘larni jalb qilishning mavjudligi va ularning narxi;

●	 aksiyadorlarning manfaatlari.

O‘zbekiston Respublikasi aksiyadorlik jamiyatlarining dividendlar to‘lash siyosati beqarorligicha qolmoqda 
va kompaniyalarning moliyaviy ahvoli va investistiya imkoniyatlarini aks ettirmaydi. Birlashgan mulkka ega 
bo‘lgan kompaniyalarda dividend siyosati ko‘pchilik aksiyadorlarga bog‘liq bo‘lib, ularning manfaatlari 
atrof-muhitning noaniqligi, mulk huquqlarining zaif himoyasi va rivojlanmagan institutlar bilan bog‘liq.
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