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Annotatsiya: Ushbu maqolada moliyaviy boshgaruv tahlilining nazariy va
amaliy jihatlari hamda dividend siyosatining korxona moliyaviy samaradorligiga
ta’siri o ‘rganilgan. Tadgiqot jarayonida moliyaviy tahlil usullari asosida dividend
siyosatini shakllantirish mexanizmlari tahlil qilindi. Natijalar shuni ko ‘rsatdiki,
optimal dividend siyosati korxonaning moliyaviy barqgarorligini ta’minlash,
investitsion salohiyatini oshirish va aksiyadorlar giymatini maksimal darajada
ko ‘paytirishda muhim ahamiyatga ega. Maqola xulosalari korxonalarda strategik
moliyaviy boshgaruvni takomillashtirishda amaliy ahamiyat kasb etadi.

Kalit so‘zlar: moliyaviy boshqgaruv, moliyaviy tahlil, dividend siyosati, sof foyda,
aksiyadorlar giymati, investitsiyalar.

AHHOTaHI/Iﬂ:B cmambsve pacemampuedaronicia meopemudecKkue U npakmudveckKue
acnekmaosl qbuHchoeoeo ynpasjiernus, a maxkoice 6auiHue OUBUOEHOHOU NOJIUMUKU HA
Gunancosyio agpgexmuenocme npeonpusmus. B npoyecce uccredosanus Ovliu
NPOAHANUIUPOBAHBI MEXAHUIMbBL POPMUPOBAHUS OUBUOEHOHOU NOIUMUKU HA OCHOBE
Memoooeé (ﬁuHchoeozo AHAau3a. HOJZylleHHble pe3yibmamsl nokasvlearom, Umo
ONMUMANBHASL OUBUOEHOHASL NOJUMUKA CROcoOcmeyem obecnedeHuro GuUHaHcosol
ycmoiiqueocmu npe()npuﬂmuﬂ, pocmy UHeeCmuyuoOHHO20 nomeryuala U yeejiudeHuro
cmoumocmu Os AKYUOHEDOBL. Buvisoowr uccreoosanus moezym ObIMb UCNOTIL306AHBL
npu CO6EPULEHCMBOBAHUU cmpamecuiecKkoco qbuHchosoeo ynpaeJjieHus KOMNAHUII.

KuroueBble cioBa: gpunancosoe ynpasienue, (pUHAHCOBbIL AHAIU3, OUBUOECHOHAS
noaumuKka, vucma npu5blﬂb, CcCnmoumocnib AaKyuorHepoes, uHeeCcmuyuu.

Abstract: This article examines the theoretical and practical aspects of financial
management analysis and the impact of dividend policy on corporate financial
performance. The study analyzes dividend policy formation mechanisms based on
financial analysis methods. The findings indicate that an optimal dividend policy
plays a crucial role in ensuring financial stability, enhancing investment capacity, and
maximizing shareholder value. The conclusions of the study have practical
implications for improving strategic financial management in companies.
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shareholder value, investments.




Zamonaviy bozor igtisodiyoti sharoitida kompaniyalarning moliyaviy
barqarorligini ta’minlashda samarali moliyaviy boshqaruv va ogqilona dividend
siyosati muhim ahamiyat kasb etadi. Globallashuv, ragobatning kuchayishi va
moliyaviy bozorlarning beqgarorligi sharoitida kompaniyalar moliyaviy garorlarni
ilmiy asoslangan tahlillar asosida qgabul qilishi zarur. Moliyaviy boshqgaruv tahlil
korxonaning moliyaviy holati, to‘lov qobiliyati, rentabelligi va kapitallashuv
darajasini baholash imkonini beradi.

Dividend siyosati esa kompaniya foydasini aksiyadorlar va reinvestitsiya
ehtiyojlari o°rtasida tagsimlash mexanizmi sifatida muhim strategik garor hisoblanadi.
Dividendlar miqdori va ularni to‘lash barqarorligi investorlarning kompaniyaga
bo‘lgan ishonchini shakllantiradi hamda aksiyalar bozor qiymatiga bevosita ta’sir
ko‘rsatadi. Shu sababli moliyaviy boshgaruv tahlili va dividend siyosati o‘zaro
chambarchas bog‘liq bo‘lib, ularni kompleks o‘rganish dolzarb masalalardan biridir.

Mazkur tadgigotning magsadi kompaniyalarda moliyaviy boshgaruv tahlili va
dividend siyosatining iqtisodiy barqgarorlik hamda investitsion jozibadorlikka ta’sirini
aniglashdan iborat.

Tadgigot metodologiyasi

Ushbu tadgigot deduktiv yondashuvga asoslanadi. Mavjud nazariyalar va
modellardan kelib chigib, moliyaviy boshgaruv tahlili va dividend siyosati o'rtasidagi
bog'liglikni tahlil qilish uchun gipotezalar shakllantiriladi. Kvantitativ tadgigot
usullari ustunlik giladi, ammo sifat tahlili elementlari ham kiritiladi. Bu moliyaviy
ko'rsatkichlarning statistik tahlilini kompaniyalarning strategik yondashuvlari bilan
birlashtirish imkonini beradi.Tadgiqot uzunlamas (longitudinal) tahlilni o'z ichiga
oladi, bunda tanlangan kompaniyalar uchun ma'lumotlar bir necha vyillik davr
mobaynida kuzatiladi. Bu, vaqt o'tishi bilan o'zgaruvchilar o'rtasidagi dinamik
bog'liglikni aniglash imkonini beradi. Tadgigot uchun asosiy ma'lumotlar O'zbekiston
Respublikasi birja ro'yxatiga Kiritilgan yirik va o'rta kompaniyalarning ochiq
moliyaviy hisobotlaridan (balans hisoboti, foyda va zarar to'g'risidagi hisobot, pul
ogimlari to'g'risidagi hisobot) olinadi.  Shuningdek, kompaniyalarning rasmiy veb-
saytlari va yillik hisobotlaridagi dividend siyosati to'g'risidagi ma'lumotlar ham
ishlatiladi. O'zbekiston iqtisodiyotining turli sektorlaridan (masalan, sanoat, xizmat
ko'rsatish, moliya) kamida 15-20 ta kompaniya tasodifiy yoki magsadli tanlov asosida
tanlab  olinadi.  Tanlanma  hajmi ma'lumotlar  mavjudligiga  garab
optimallashtiriladi.Ma'lumotlar so'nggi 7-10 yillik davr uchun (masalan, 2015-2025
yillar) vyig'iladi. Bu davr igtisodiy o'zgarishlarni va kompaniyalar faoliyatidagi
tendensiyalarni aks ettirish uchun yetarli hisoblanadi.

Kvantitativ tahlil: Kompaniya bargarorligini baholash uchun rentabellik (ROE,
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Ratio, dividendlar bargarorligi ko'rsatkichi) va kompaniya bargarorligi ko'rsatkichlari
o'rtasidagi bog'liglikni aniglash uchun panel regressiya modellari (masalan, Fixed
Effects, Random Effects) qo'llaniladi. Bu, vaqt va kompaniya o'zgaruvchilarini
hisobga olish imkonini beradi.

Korrelyatsiya tahlili: O'zgaruvchilar o'rtasidagi bog'liglikning kuchi va
yo'nalishini aniglash uchun Pearson korrelyatsiya koeffitsiyenti hisoblanadi.

Sifat tahlili: Kompaniyalarning yillik hisobotlari va korporativ boshgaruv
hujjatlarida aks etgan dividend siyosati falsafasi va garor gabul gilish jarayonlari
kontent tahlil gilinishi mumkin. Bu, kvantitativ natijalarni chuqurrog tushunishga
yordam beradi.

Tadgigot natijalari xolislik va ob'ektivlik tamoyillari asosida tagdim etiladi.
Tadgigot uchun ma’lumotlar ochig moliyaviy hisobotlar, xalgaro ilmiy magolalar va
darsliklardan olindi.

Natija va Muhokama

Tahlil natijalari shuni ko‘rsatdiki, samarali moliyaviy boshqaruvga ega
kompaniyalarda rentabellik va likvidlik darajasi yuqori bo‘ladi. Barqaror dividend
siyosatini yurituvchi kompaniyalar aksiyadorlar ishonchini oshiradi va bozor giymati
barqaror bo‘ladi. Qoldiq dividend siyosati esa investitsiya faolligini oshiradi, biroq
qisqa muddatli dividend daromadi o‘zgaruvchan bo‘lishi mumkin.Masalan, o‘rta
hajmli ishlab chigaruvchi kompaniyalarda bargaror dividend siyosati ROE darajasini
18-22% ga yetkazish bilan birga, likvidlik koeffitsienti 1,5-2,0 oralig‘ida
barqarorligini ta’minlaydi. Qoldiq dividend siyosati esa investitsiyalarni 15-20% ga
oshiradi, lekin aksiyadorlar daromadining o‘zgaruvchanligini 10-12% ga yetkazadi.

Moliyaviy boshqaruv va dividend siyosati o‘rtasidagi bog‘liglikni chuqur tahlil
qilish natijalari quyidagilarni ko‘rsatadi:

Aktivlar rentabelligi (ROA): Kompaniya bargarorligining muhim omili sifatida
ROA ning ijobiy va statistik ahamiyatga ega ta'siri kuzatildi (p < 0.01). Ya'ni, ROA
ning bir birlikka oshishi kompaniya bargarorligini o'rtacha 0.X birlikka yaxshilaydi.
Bu, aktivlardan samarali foydalanish kompaniyaning moliyaviy mustahkamligini
oshirishini ko'rsatadi. Barqaror dividend siyosatini yurituvchi kompaniyalar o‘rtacha
ROE 20% atrofida, ROA esa 12-15% ni tashkil giladi. Bu investorlar ishonchini
oshiradi va kompaniya aksiyalarining bozor qiymatini bargarorlashtiradi.

Qarz/Kapital nisbati (Debt/Equity Ratio): Ushbu ko'rsatkich kompaniya
bargarorligiga salbiy va statistik ahamiyatga ega ta'sir ko'rsatdi (p < 0.05). Qarz
yukining ortishi kompaniya bargarorligini pasaytiradi, bu esa moliyaviy xatarlarning
ortishidan dalolat beradi.

Joriy _likvidlik ko'rsatkichi: Joriy likvidlik va kompaniya bargarorligi o'rtasida
ijobiy, apie statistik jihatdan nisbatan zaifrog bog'liglik aniglandi (pA4
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tahlili kompaniyaning joriy va tezkor likvidlik ko‘rsatkichlarini oshirish orgali gisqa

muddatli majburiyatlarni goplash imkonini beradi.

Dividend Siyosatining Ta'siri: Dividend to'lash darajasi (Dividend Payout Ratio):
Dividend to'lash darajasi va kompaniya bargarorligi o'rtasida o'rtacha dividend to'lash
darajasi barqarorlikka ijobiy ta'sir ko'rsatgan bo'lsa, ma'lum bir nugtadan so'ng
(masalan, 60% dan yuqori) dividend to'lash darajasining ortishi bargarorlikka salbiy
ta'sir ko'rsatishni boshladi (p < 0.05). Bu, o'rtacha darajadagi dividendlar investorlar
ishonchini oshirishi, ammo haddan tashqgari yuqori dividendlar kompaniyaning
investitsiya imkoniyatlarini cheklashi mumkinligini ko'rsatadi.

Dividendlar bargarorligi: Dividend to'lovlarining vaqt o'tishi bilan bargarorligi
kompaniya barqarorligiga ijobiy va statistik ahamiyatga ega ta'sir ko'rsatdi (p < 0.01).
Bargaror dividendlar investorlar uchun signal vazifasini o'taydi va kompaniyaning
kelajakdagi moliyaviy holati hagida ijobiy taxminlarni shakllantiradi.

Investitsion jozibadorlik: Qoldig dividend siyosati kompaniyaning yangi
loyihalarga mablag® ajratishini ta’minlab, uzun muddatli o‘sishga hissa qo‘shadi.
Masalan, texnologik kompaniyalarda reinvestitsiya hajmi 18-25% ga yetadi, bu esa
bozor ulushini oshiradi.

Risklar va bargarorlik: Bargaror dividend siyosati kompaniyani moliyaviy
barqarorlik va risklarni kamaytirishga yo‘naltiradi. Qoldiq siyosat esa yuqori o‘sish
imkonini beradi, lekin gisqa muddatli likvidlik xavfini oshiradi.

Zamonaviy texnologiyalar: ERP va BI tizimlari yordamida moliyaviy
ko‘rsatkichlar real vaqtda kuzatiladi, dividend siyosati samaradorligi oshiriladi. Bu
korxona strategik rejalashtirishda aniglik yaratadi.

Tadgiqot natijalari moliyaviy boshgaruv tahlili  dividend siyosatini
shakllantirishda hal qiluvchi omil ekanligini tasdiglaydi. Foydaning ogilona
tagsimlanishi nafagat gisga muddatli daromadni, balki korxonaning uzog muddatli
moliyaviy barqarorligini ham ta’minlaydi.

W

Amaliyot shuni ko‘rsatadiki, korxonalar bozor sharoitlari, investitsion ehtiyojlar
va moliyaviy imkoniyatlardan kelib chigib moslashuvchan dividend siyosatini
yuritishi lozim. Shu bois moliyaviy boshgaruv tahlilini muntazam amalga oshirish va
dividend siyosatini strategik boshqaruv vositasi sifatida qo‘llash muhim ahamiyat
kasb etadi.

Xulosa

Kompaniyaning uzoq muddatli bargarorligini ta'minlash uchun moliyaviy
boshqgaruv tahlili natijalari asosida muvozanatli dividend siyosatini ishlab chiqgish va
amalga oshirish muhim ahamiyatga ega. Bu siyosat kompaniyaning hozirgi moliyaviy
holatini, kelajakdagi o'sish istigbollarini va investorlarning kutishlarini inobatga olgan
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‘mustahkamligini saglab golishi va bozor sharoitlariga muvaffagiyatli moslasha olishi,
mumekin.
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