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Annotatsiya. Mazkur maqgolada dividend siyosati, foydani boshgarish va foyda sifati o‘rtasidagi o‘zaro bog‘liglik empirik
jihatdan tahlil gilinadi. Tadgiqotning magsadi dividend siyosatining aksiyadorlar boyligi hamda korxona giymatiga ta’sirini
foyda sifati nuqtai nazaridan aniglashdan iborat. Tadgiqot kvantitativ yondashuv asosida olib borilib, panel ma’lumotlar
tahlili usuli qo‘llanilgan. Empirik tahlil 2015-2025-yillarda fond bozorida faoliyat yuritgan aksiyadorlik jamiyatlarining
moliyaviy ko‘rsatkichlariga asoslangan. Dividend siyosati dividendlarning sof foydaga nisbati orqgali baholanib, foydani
boshqarish darajasi modifikatsiyalangan Jones modeli asosida, foyda sifati esa Dechow va Dichev modeli yordamida
aniglangan. Tadqiqot natijalari foyda sifati dividend siyosatiga ijobiy, foydani boshqgarish esa salbiy ta’sir ko‘rsatishini
tasdiglaydi.

Kalit so'zlar: dividend siyosati, foydani boshqarish, foyda sifati, aksiyadorlar boyligi, korxona giymati, moliyaviy boshqaruy,
dividend to‘lovlari, panel ma’lumotlar tahlili, empirik tahlil, agentlik nazariyasi, signal berish nazariyasi.

Abstract. This article empirically examines the relationship between dividend policy, earnings management, and earnings
quality. The aim of the study is to identify the impact of dividend policy on shareholder wealth and firm value from
the perspective of earnings quality. The research is conducted using a quantitative approach and employs panel data
analysis. The empirical analysis is based on financial data from joint-stock companies operating in the stock market
during 2015-2025. Dividend policy is measured as the ratio of dividends to net income, while earnings management is
estimated using the Modified Jones Model, and earnings quality is assessed based on the Dechow and Dichev model.
The findings indicate that earnings quality has a positive effect on dividend policy, whereas earnings management has a
negative effect.

Keywords: dividend policy, earnings management, earnings quality, shareholder wealth, firm value, financial management,
dividend payments, panel data analysis, empirical analysis, agency theory, signaling theory.

AHHOTauVs. B gaHHOM cTaTbe SMNYpUYeCcKM aHann3npyeTcs B3aMmocBa3b Mexay AMBUAEHAHOW NMONUTUKON, yipaBneHnemM
npubbINbIO 1 kKadecTBOM NpubbINn. Llens nccnegoBaxus 3aknoyaeTcsl B ONpeaeneHny BNUSHUS AMBUAEHOHON NOMUTUKN
Ha GnarococTosiHMe aKLMOHEPOB U CTOMMOCTb KOMMaHUN C TOYKM 3peHns kadecTBa nNpubbinu. ViccneaoeaHve nposegeHo
Ha OCHOBE KONMMYeCTBEHHOrO NoaxoAa C UCMoNb30BaHMeM MeToAa NaHeNbHOro aHanM3a AaHHbIX. QMAMPUYECKUIA aHann3
OCHOBaH Ha (PMHAHCOBbIX MoKa3aTensix akUMOHEPHbIX 0OLLECTB, OCYLLECTBSABLUNX OESATENBHOCTL HA (DOHAOBOM PbIHKE
B 2015-2025 rogax. [AvBnaeHaHas nonutuka OLEHUBAETCS Yepe3 COOTHOLUEHME AMBUOEHOOB K YACTOW Npubbinu, npu
3TOM YPOBEHb YNpaBMeHusi NpuObINbI0 ONpeaenseTcs Ha OCHOBE MOAMMUUMPOBaHHOM Mogdenu [KoHca, a KayecTBO
npubbINM — ¢ ncnonb3oBaHnem mogenu [dedoy n [Ouuea. Pe3ynbratbl UCCnenoBaHUSA MOATBEPXKOAIOT, YTO Ka4eCcTBO
NpuObINN OKa3bIBAET MOMOXUTENBHOE BIMSHME HA AMBUAEHAHYH NONUTUKY, TOrAa Kak ynpaBneHne npuobbinblo okasbiBaeT
oTpuUaTenbHOe BUSHUE.

KroueBble crnosa: guBnaeHaHas nonntuka, ynpasneHune I'lpl/l6bIJ'IbP0, Ka4yeCcTBO npw6bu‘|m, onarococTtosiHe akunoHepoB,
CTOMMOCTb KOMMaHu1, omHaHcoBoe ynpasneHune, auBnaeHaHble Bbinnathbl, NaHenbHbIN aHann3 gaHHbIX, AMNUPUYECKUIA
aHalnus, areHTckasa Teopud, Teopmua CMrHanos.
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Bozor iqgtisodiyoti sharoitida korxonalarning moliyaviy bargarorligini ta’minlash, investitsion jozibadorligini
oshirish hamda aksiyadorlar boyligini maksimal darajada ko‘paytirish moliyaviy boshqaruvning asosiy
vazifalaridan biri hisoblanadi. Ushbu jarayonda dividend siyosati korxona tomonidan qgabul qgilinadigan eng
muhim strategik moliyaviy garorlardan biri bo'lib, u foydaning tagsimlanishi, reinvestitsiya hajmi hamda
moliyaviy resurslardan foydalanish samaradorligini belgilaydi. Dividend siyosati nafaqat aksiyadorlar
manfaatlarini ifodalaydi, balki moliya bozoriga korxonaning joriy va istigboldagi moliyaviy holati hagida muhim
signal uzatuvchi mexanizm sifatida ham namoyon bo'‘ladi.

Moliyaviy adabiyotlarda dividend siyosatining korxona giymatiga ta’siri masalasi uzoq yillar davomida
ilmiy munozaralarga sabab bo‘lib kelmogda. Miller va Modilyani tomonidan ilgari surilgan dividendlarning
ahamiyatsizligi nazariyasi mukammal bozor sharoitida dividend siyosatining korxona giymatiga ta’siri mavjud
emasligini ta’kidlasa-da, real bozor sharoitlarida soliglar, axborot assimetriyasi, agentlik muammolari hamda
tranzaksiya xarajatlarining mavjudligi dividend siyosatining amaliy ahamiyatini oshiradi. Shu sababli, zamonaviy
tadqigotlarda dividend siyosati korxona giymatini shakllantiruvchi muhim omillardan biri sifatida qaralmoqgda.

So‘nggi yillarda dividend siyosatini foyda sifati va foydani boshqarish bilan bog‘liq holda o‘rganishga qgizigish
sezilarli darajada oshdi. Foydani boshgarish menejerlar tomonidan moliyaviy hisobot ko‘rsatkichlarini muayyan
manfaatlar asosida o‘zgartirish jarayonini ifodalab, dividend siyosatining ishonchliligi hamda bargarorligiga
bevosita ta’sir ko‘rsatadi. Past sifatli foyda asosida shakllantiriigan dividend siyosati investorlarni chalg‘itishi
va bozor samaradorligini pasaytirishi mumkin. Aksincha, yuqori sifatli foyda korxonalarga bargaror dividend
to'lash imkonini yaratadi hamda aksiyadorlar ishonchini mustahkamlaydi.

Rivojlangan va rivojlanayotgan mamlakatlarda o‘tkazilgan empirik tadgigotlar dividend siyosati, foyda sifati
va foydani boshqarish o‘rtasida muhim bog‘liglik mavjudligini ko‘rsatgan bo‘lsa-da, mazkur masalalar bo‘yicha
yagona xulosa shakllanmagan. Aynigsa, rivojlanayotgan moliya bozorlarida ushbu omillarning dividend
siyosatiga ta’sirini kompleks empirik tahlil gilgan tadgiqotlar nisbatan kam uchraydi. Bu esa mazkur yo‘'nalishda
chuqur ilmiy izlanishlar olib borish zarurligini tagozo etadi.

Mazkur magolaning asosiy magsadi dividend siyosati, foydani boshqarish va foyda sifati o‘rtasidagi o‘zaro
bog‘liglikni empirik jihatdan tahlil gilish hamda dividend siyosatining aksiyadorlar boyligi va korxona giymatiga
ta’sirini foyda sifati nuqgtai nazaridan aniglashdan iborat. Ushbu magsadga erishish uchun kvantitativ yondashuv
asosida panel ma’lumotlar tahlili usuli go‘llanilib, fond bozorida faoliyat yurituvchi aksiyadorlik jamiyatlarining
moliyaviy ko‘rsatkichlari asosida empirik tahlil amalga oshiriladi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Dividend siyosati moliyaviy boshqaruv nazariyasining eng muhim va bahsli masalalaridan biri hisoblanadi.
limiy adabiyotlarda dividend siyosatining korxona giymatiga ta’siri, unga ta’sir etuvchi omillar, shuningdek,
foydani boshqarish va foyda sifati bilan o‘zaro bog‘ligligi keng migyosda o‘rganilgan. Ushbu bo‘limda dividend
siyosati bo‘yicha shakllangan asosiy nazariy yondashuvlar hamda zamonaviy empirik tadqiqotlar tizimli tarzda
tahlil gilinadi.

Dividend siyosati bo‘yicha dastlabki fundamental tadqiqgotlardan biri Lintner (1956) ishlarida aks etgan
bo'lib, muallif kompaniyalar dividendlarni keskin o‘zgartirishdan qochishini hamda bargaror dividend siyosatini
afzal ko'rishini ilmiy asoslab bergan. Lintnerga ko‘ra, menejerlar dividend qarorlarini joriy foyda darajasiga
emas, balki uzoq muddatli barqaror foyda ko‘rsatkichlariga tayangan holda gabul qgiladilar. Ushbu yondashuv
keyingi ko‘plab tadqgiqotlar uchun nazariy asos bo'lib xizmat gilgan.

Dividend siyosatining nazariy asoslari Miller va Modilyani (1961) tomonidan ishlab chigilgan dividendlarning
ahamiyatsizligi nazariyasi bilan yanada rivojlandi. Mazkur nazariyaga ko‘ra, mukammal kapital bozorlarida
dividend siyosati korxona giymatiga ta’sir ko‘rsatmaydi. Birog keyingi ilmiy tadqiqotlar real bozor sharoitlarida
soliglar, tranzaksiya xarajatlari, axborot assimetriyasi hamda agentlik muammolari mavjudligi sababli dividend
siyosatining amaliy ahamiyati yuqori ekanini ko‘rsatdi.

Gordon (1963) va Walter (1963) tomonidan ilgari surilgan “qush qo‘lda” nazariyasiga ko‘ra, investorlar
kelajakdagi noma’lum kapital ofsishiga nisbatan joriy dividendlarni afzal ko‘radilar. Ushbu nazariya
dividendlarning investorlar tomonidan xavfni kamaytiruvchi omil sifatida qabul qilinishini asoslaydi. Shu bois,
yuqori dividend to‘laydigan kompaniyalar bozor tomonidan nisbatan yuqoriroq baholanishi mumkin.

Soliq afzalligi nazariyasi doirasida Brennan (1970), shuningdek, Litzenberger va Ramaswamy (1979)
dividendlar bo‘yicha soliq yukining kapital o‘sishiga nisbatan yuqori bo‘lishi investorlarning dividend siyosatiga
munosabatiga ta’sir qilishini ko‘rsatgan. Ularning tadgiqotlariga ko‘ra, yuqori soliq sharoitida kompaniyalar
dividendlarni kamaytirish orgali aksiyadorlar boyligini oshirishlari mumkin.
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Dividend siyosatining axborot mazmuni Ross (1977) hamda Bhattacharya (1979) tomonidan ishlab
chigilgan signal berish nazariyasi orqali izohlanadi. Ushbu yondashuvga ko‘ra, dividendlar kompaniyaning
kelajakdagi foydasi va moliyaviy holati hagida bozorga muhim signal beradi. Dividendlarning oshirilishi ijobiy,
kamaytirilishi esa salbiy signal sifatida gabul gilinadi.

Agentlik nazariyasi doirasida Jensen va Meckling (1976) hamda Jensen (1986) dividendlarni menejerlar va
aksiyadorlar o‘rtasidagi manfaatlar ziddiyatini kamaytiruvchi mexanizm sifatida talqin qilgan. Yuqori dividendlar
menejerlarning erkin pul ogimlarini samarasiz investitsiyalarga yo‘naltirish imkoniyatini cheklaydi va agentlik
xarajatlarini kamaytiradi.

So‘nggi villarda dividend siyosati bilan foydani boshqarish o‘rtasidagi bog'liglik ilmiy tadgigotlarning
muhim yo‘nalishiga aylandi. Healy va Wahlen (1999) foydani boshgarishni menejerlarning moliyaviy hisobot
ko‘rsatkichlarini manfaatdor tomonlarni chalg‘itish yoki shartnomaviy cheklovlardan chetlab o‘tish magsadida
o‘zgartirish jarayoni sifatida ta’riflaydilar. Ularning tadqiqotlari foydani boshqarish dividend siyosatining
ishonchliligiga salbiy ta’sir ko‘rsatishini asoslaydi.

Dechow va Dichev (2002), shuningdek, Francis va boshqalar (2005) foyda sifati tushunchasini rivojlantirib,
yugori sifatli foyda barqaror dividend siyosatini yuritish imkonini berishini ilmiy asoslab berganlar. Ushbu
tadqiqotlar dividend siyosatini baholashda foyda miqdori bilan bir qatorda foyda sifatini ham hisobga olish
zarurligini ko‘rsatadi.

Rivojlanayotgan mamlakatlarda o‘tkazilgan empirik tadgigotlar dividend siyosatiga institutsional muhit,
huquaqiy tizim hamda moliyaviy bozorlarning rivojlanish darajasi sezilarli ta’sir ko‘rsatishini aniglagan (La Porta
et al., 2000). Ushbu tadqigotlarga ko‘ra, huqugiy himoya darajasi past bo‘lgan mamlakatlarda dividendlar
aksiyadorlar manfaatlarini himoya qilish vositasi sifatida alohida ahamiyat kasb etadi.

Mavjud adabiyotlar dividend siyosati, foydani boshqgarish va foyda sifati o‘rtasida murakkab hamda ko‘p
girrali bog'liglik mavjudligini ko‘rsatadi. Shu bilan birga, rivojlanayotgan bozorlar sharoitida kompleks nazariy
yondashuvlarni qo‘llagan empirik tadqigotlar yetarli darajada emas. Mazkur maqola aynan ushbu ilmiy bo‘shligni
to‘ldirishga qaratilgan.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Mazkur tadqigot kvantitativ empirik tahlil asosida olib borilib, dividend siyosati, foydani boshqgarish va foyda
sifati o‘rtasidagi o‘zaro bog'liglikni aniglashga qaratilgan. Tadqigot tushuntiruvchi (explanatory) xarakterga
ega bo'lib, unda nazariy yondashuvlar va empirik modellar uyg‘unligi ta’minlangan. Tadqiqot jarayonida panel
ma’lumotlar tahlili usuli go‘llanildi. Ushbu usul kompaniyalar faoliyatini vaqgt va makon kesimida chuqurroq tahlil
qgilish, shuningdek, kompaniyalar o‘rtasidagi individual heterogenlikni hisobga olish imkonini beradi.

Tadgiqot obyekti sifatida fond bozorida ro‘yxatdan o‘tgan aksiyadorlik jamiyatlarining moliyaviy faoliyati
tanlandi, tadqigot predmeti esa dividend siyosati ko‘rsatkichlari, foydani boshqarish darajasi va foyda sifati
o‘rtasidagi o‘zaro iqtisodiy bog'liglikdan iborat bo‘ldi. Tadgiqotda ikkilamchi ma’lumotlardan foydalanilib, ular
kompaniyalarning vyillik moliyaviy hisobotlari, fond birjalarining rasmiy ma’lumotlari hamda ochiq moliyaviy
axborot bazalaridan jamlandi.

Tanlanmani shakllantirishda kompaniyalarning fond bozorida kamida besh yil uzluksiz faoliyat yuritganligi,
moliyaviy hisobotlarining to‘liq e’lon gilinganligi hamda moliyaviy sektor tarkibiga kirmasligi (bank va sug‘urta
kompaniyalari kiritiimaganligi) asosiy mezonlar sifatida belgilandi. Ushbu tanlash mezonlari tadgiqot
natijalarining ishonchliligini oshirish hamda dividend siyosati, foydani boshqarish va foyda sifati o‘rtasidagi
igtisodiy bog'liglikni anigroq baholash imkonini berdi.

Tadgiqot davri 2015-2025-yillar oralig‘ini gamrab oladi, bu esa dividend siyosatidagi barqaror
tendensiyalarni aniglash imkonini beradi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Dividend siyosati korxona moliyaviy boshqgaruvining muhim tarkibiy gismi bo'lib, u foydaning qaysi gismi
aksiyadorlarga dividend sifatida tagsimlanishi hamda gaysi qgismi reinvestitsiya gilinishini belgilaydi. Ushbu
siyosat korxona giymatini shakllantirish, investitsion qarorlar samaradorligi va aksiyadorlar ishonchiga bevosita
ta’sir ko‘rsatadi. llmiy adabiyotlarda dividend siyosati ko‘pincha foyda barqgarorligi, moliyaviy cheklovlar, agentlik
muammolari va axborot assimetriyasi bilan bog‘liq holda tahlil gilinadi.

Dividend siyosatining nazariy asoslari Miller va Modilyani tomonidan ishlab chigilgan dividendlarning
ahamiyatsizligi nazariyasidan boshlangan bo‘lsa-da, real bozor sharoitlarida ushbu nazariyaning cheklanganligi
ko‘plab empirik tadqiqotlar orgali isbotlangan. Xususan, soliglar, tranzaksiya xarajatlari va axborot
nomutanosibligi mavjud bo‘lgan sharoitda dividend siyosati investorlar qarorlariga hamda aksiyalarning bozor
giymatiga sezilarli ta’sir ko‘rsatadi. Shu sababli, zamonaviy moliyaviy nazariyalarda dividend siyosati korxona
giymatini oshirishga xizmat giluvchi strategik mexanizm sifatida garaladi.
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Dividend siyosatini shakllantirishda foyda sifati alohida ahamiyatga ega. Foyda sifati kompaniya moliyaviy
hisobotlarida aks ettiriigan foydaning haqiqiy iqtisodiy natijalarni ganchalik aniq ifodalashini bildiradi. Yuqori
sifatli foyda barqgaror pul ogimlari bilan ta’minlanadi va kelajakdagi daromadlarni ishonchli prognoz qilish
imkonini beradi. Bunday sharoitda korxonalar bargaror va izchil dividend siyosatini yuritish imkoniyatiga ega
bo‘ladilar. Aksincha, past sifatli foyda dividend to‘lovlarining keskin o‘zgarishiga olib kelib, aksiyadorlar uchun
noaniqlikni kuchaytiradi.

Foydani boshqarish dividend siyosatini shakllantiishga bevosita ta’sir ko‘rsatuvchi omillardan biri
hisoblanadi. Menejerlar ayrim hollarda dividendlarni barqaror ko‘rsatish, investorlar kutishlarini oglash yoki
shartnomaviy cheklovlardan gochish magsadida foyda ko‘rsatkichlarini sun’iy ravishda o‘zgartirishlari mumekin.
Bunday holat dividend siyosatining axborot mazmunini pasaytiradi va bozor ishonchini susaytiradi. Shu bois,
foydani boshqarish darajasi yuqgori bo‘lgan korxonalarda dividend siyosati uzoq muddatda barqaror bo‘lmasligi
mumkin.

Empirik tahlil natijalari dividend siyosati bilan foyda sifati o‘rtasida ijobiy va statistik jihatdan ahamiyatli
bog‘liglik mavjudligini ko‘rsatadi. Bu shuni anglatadiki, foyda sifati yugori bo‘lgan korxonalar dividend to‘lovlarini
bargaror saglashga va aksiyadorlarga uzoq muddatli giymat yaratishga intiladilar. Shu bilan birga, foydani
boshqarish darajasi dividend siyosatiga salbiy ta’sir ko‘rsatib, dividend to‘lovlarining barqarorligini pasaytiradi.

Nazorat o‘zgaruvchilari tahlili shuni ko‘rsatadiki, kompaniya hajmi va rentabellik dividend siyosatiga ijobiy
ta’sir ko‘rsatadi, moliyaviy leverajning yuqori darajasi esa dividend to‘lovlarini cheklaydi. Likvidlik darajasi
yugori bo‘lgan korxonalarda dividend to‘lash imkoniyati kengroq bo‘lib, bu ularning moliyaviy barqgarorligini aks
ettiradi. Ushbu natijalar avvalgi empirik tadgiqotlar xulosalari bilan mos keladi.

Umuman olganda, tadqiqot natijalari dividend siyosatini fagat foyda migdoriga asoslanib baholash yetarli
emasligini, balki foyda sifati va foydani boshqarish darajasini ham hisobga olish zarurligini ko‘rsatadi. Dividend
siyosati korxona giymatini oshirishda samarali vosita bo‘lishi uchun u yuqori sifatli foyda va shaffof moliyaviy
hisobotlar bilan qo‘llab-quvvatlanishi lozim.

Mazkur tadqigot doirasida dividend siyosati, foyda sifati va foydani boshgarish o‘rtasidagi bog'liglik panel
regressiya modeli asosida empirik jihatdan baholandi. Modellarni tanlashda Hausman testi natijalariga ko‘ra
Fixed Effects modeli ustun deb topildi, bu esa kompaniyalar o‘rtasidagi individual farglarni hisobga olish
imkonini berdi. Regressiya tahlilida robust standart xatoliklardan foydalanildi.

1-jadval. Dividend siyosatiga ta’sir etuvchi omillarning panel regressiya natijalari

O‘zgaruvchilar Koeffitsiyent t-statistika p-giymat

Foyda sifati (EQ) 0.184 3.21 0.001
Foydani boshqarish (EM) -0.127 -2.87 0.004
Korxona hajmi (SIZE) 0.093 2.45 0.015
Rentabellik (ROA) 0.256 412 0.000
Moliyaviy leveraj (LEV) -0.141 -3.06 0.002
Likvidlik (LIQ) 0.067 1.98 0.048
Doimiy had -0.512 -2.14 0.033
R2 0.42

Observatsiyalar soni 1080

Jadvalda keltirilgan natijalar dividend siyosatiga ta’sir etuvchi asosiy omillar mavjudligini ko‘rsatadi.
Xususan, foyda sifati koeffitsiyentining musbat va statistik jihatdan ahamiyatli bo'lishi (3 = 0,184; p < 0,01)
yugori sifatli foydaga ega korxonalar dividend to‘lovlarini bargaror va izchil amalga oshirishga moyil ekanligini
anglatadi. Mazkur natija signal berish nazariyasiga mos kelib, dividendlar orgali kompaniya moliyaviy holati
haqida bozorga ijobiy axborot uzatilishini tasdiglaydi.

Shuningdek, foydani boshgarish koeffitsiyentining manfiy va statistik jihatdan ahamiyatli chigishi (B
= -0,127; p < 0,01) foydani sun’iy boshqarish dividend siyosatining barqarorligiga salbiy ta’sir ko‘rsatishini
bildiradi. Ushbu holat agentlik nazariyasi bilan izohlanib, menejerlarning gisqa muddatli manfaatlari aksiyadorlar
manfaatlari bilan to'lig mos kelmasligi mumkinligini ko‘rsatadi. Natijada dividend siyosatining ishonchliligi
pasayadi.

Nazorat o‘zgaruvchilari tahlili shuni ko‘rsatadiki, korxona hajmi va rentabellik dividend siyosatiga ijobiy
ta’sir ko‘rsatadi. Yirik hamda yuqori rentabelli kompaniyalar odatda bargaror pul ogimlariga ega bo‘lib, dividend
to‘lash imkoniyatlari kengroq bo‘ladi. Aksincha, moliyaviy leverajning yuqori darajasi dividend to‘lovlarini
cheklaydi, chunki garz majburiyatlari dividend siyosatiga nisbatan ustuvorlik kasb etadi.
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Bundan tashqgari, likvidlik darajasining ijobiy ta’siri (p < 0,05) gisqa muddatli to‘lov gobiliyati yugori bo‘lgan
korxonalarda dividend to‘lash imkoniyati nisbatan yuqgori ekanligini ko‘rsatadi. Modelning tushuntirish darajasi
(R? = 0,42) esa tanlangan o‘zgaruvchilar dividend siyosatidagi o‘zgarishlarning sezilarli gismini izohlab bera
olishini anglatadi.

Umuman olganda, empirik natijalar dividend siyosatini shakllantirishda foyda migdori bilan bir gatorda uning
sifati va shaffofligini ham hisobga olish muhim ekanligini ko‘rsatadi. Foyda sifati yuqori va foydani boshqarish
darajasi past bo‘lgan korxonalarda dividend siyosati aksiyadorlar boyligini oshirishga samarali xizmat giladi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Mazkur tadqigot dividend siyosati, foydani boshqarish va foyda sifati o‘rtasidagi o‘zaro bog'liglikni
empirik jihatdan tahlil qgilishga qaratildi. Panel ma’lumotlar tahlili asosida olingan natijalar dividend siyosatini
shakllantirishda foyda sifati muhim ahamiyatga ega ekanligini ko‘rsatdi. Xususan, foyda sifati yuqori bo‘lgan
korxonalarda dividend to‘lovlari barqaror va izchil amalga oshirilishi aniglanib, ushbu holat aksiyadorlar
boyligini oshirishga xizmat qilishi ilmiy jihatdan asoslandi. Shu bilan birga, foydani boshqarish darajasining
ortishi dividend siyosatiga salbiy ta’sir ko‘rsatib, dividend to‘lovlarining ishonchliligini pasaytirishi gayd etildi.

Tadgiqot natijalari dividend siyosatini fagat sof foyda miqdoriga asoslanib belgilash yetarli emasligini
ko‘rsatadi. Foyda ko‘rsatkichlarining sifati, ularning pul ogimlari bilan mosligi hamda moliyaviy hisobotlarning
shaffofligi dividend siyosatining uzoq muddatli samaradorligini belgilovchi asosiy omillar sifatida namoyon
bo‘ladi. Bu esa dividend siyosati signal berish va agentlik nazariyalari bilan uzviy bog'ligligini yana bir bor
tasdiglaydi.

Olingan empirik natijalarga tayangan holda quyidagi amaliy takliflar ishlab chiqildi. Avvalo, korxonalar
dividend siyosatini shakllantirish jarayonida foyda sifati ko‘rsatkichlarini muntazam monitoring qilib borishlari
hamda foydani boshqarish amaliyotlarini cheklovchi ichki nazorat mexanizmlarini kuchaytirishlari magsadga
muvofigdir. Ikkinchidan, aksiyadorlar va investorlar investitsion garorlar gabul gilish jarayonida dividend darajasi
bilan bir gatorda foydaning sifati va barqgarorligini ham chuqur tahlil gilishlari zarur. Uchinchidan, moliyaviy
hisobotlarning shaffofligini oshirish orqali dividend siyosatining axborot mazmunini kuchaytirish kompaniya
giymatini oshirishga xizmat giladi.

Shuningdek, moliya bozorini tartibga soluvchi organlar uchun ham muhim xulosalar chigarish mumkin.
Xususan, moliyaviy hisobot standartlariga rioya etilishini kuchaytirish, foydani boshgarish holatlarini
cheklovchi me’yoriy talablarni takomillashtirish hamda audit institutlarining rolini kuchaytirish dividend siyosati
samaradorligini oshirishga yordam beradi. Umuman olganda, tadqigot natijalari rivojlanayotgan bozorlar
sharoitida dividend siyosatini takomillashtirish bo‘yicha ilmiy va amaliy tavsiyalar ishlab chigishda muhim
ahamiyat kasb etadi.
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