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ნაშ რო მი ეხე ბა სა ქარ თვე ლოს ბიზ ნეს სექ ტორ ში კომ პა ნი ე ბის მი ერ 
სა დი ვი დენ დო პო ლი ტი კი სა და შე სა ბა მი სი მიდ გო მე ბის მა რე გუ ლი რე ბე ლი 
ას პექ ტე ბის ანა ლიზს და მა თი გათ ვა ლის წი ნე ბის აუ ცი ლებ ლო ბას. მას-
ში გან სა კუთ რე ბუ ლი აქ ცენ ტე ბი კეთ დე ბა დი ვი დენ დე ბის გა ნა წი ლე ბის 
სა მე წარ მე ო- სა გა და სა ხა დო ას პექ ტებ სა და ანა ლი ტი კურ მიდ გო მებ ზე, 
გა მოკ ვე თი ლია სა დი ვი დენ დო პო ლი ტი კის რო ლი და მნიშ ვნე ლო ბა კომ-
პა ნი ა თა ფი ნან სურ გა დაწყ ვე ტი ლე ბებ ში, რაც ხელს შე უწყ ობს ბიზ ნეს სუ-
ბი ექ ტე ბის ფი ნან სუ რი მარ თვის ამო ცა ნე ბის ეფექ ტი ან გა დაწყ ვე ტას, 
რაც თა ვის მხრივ სტი მულს მის ცემს მა თი ოპე რი რე ბის ეფექ ტი ა ნო ბის 
ამაღ ლე ბას.

ნე ბის მი ერ ბიზ ნეს სუ ბი ექ ტთან მი მარ თე ბით სა დი ვი დენ დო პო-
ლი ტი კა ით ვლე ბა და გა ნი ხი ლე ბა, რო გორც სპე ცი ფი კურ ფი ნან სურ გა-
დაწყ ვე ტი ლე ბა თა ერ თობ ლი ო ბა, რაც ხა სი ათ დე ბა კომ პლექ სუ რო ბით და 
გავ ლე ნას ახ დენს კომ პა ნი ა თა ეკო ნო მი კუ რი ქცე ვის მო დელ ზე. რამ დე-
ნა დაც სა დი ვი დენ დო პო ლი ტი კა და კავ ში რე ბუ ლია ფი ნან სუ რი შე დე გე ბის 
გა ნა წი ლე ბის პრო ცეს თან, რე ა ლუ რად იგი წარ მო ად გენს სა რე ინ ვეს ტი ციო 
პო ლი ტი კის ალ ტერ ნა ტი ვას. ამ დე ნად, მნიშ ვნე ლო ვა ნია და ბა ლან სე ბუ ლი 
მიდ გო მის გა მო ყე ნე ბა კონ კრე ტუ ლი კორ პო რა ცი უ ლი (ენ დო გე ნუ რი) და გა-
რე სი ტუ ა ცი უ რი (ეგ ზო გე ნუ რი) ფაქ ტო რე ბი დან გა მომ დი ნა რე, რო გო რი ცაა 
დი ვი დენ დე ბის გა ნა წი ლე ბი სად მი პარ ტნი ო რუ ლი მიდ გო მე ბი, ბიზ ნეს პრო-
ცე სე ბის მარ თვის მე ნე ჯე რუ ლი მენ ტა ლი ტე ტი, ბიზ ნეს სუ ბი ექ ტის საქ-
მი ა ნი აქ ტი უ რო ბის ფა ზა, ორ გა ნი ზა ცი ულ -სა მარ თლებ რი ვი ფორ მა, მიმ-
დი ნა რე ფი ნან სუ რი სტა ტუ სი, კა პი ტა ლის ბაზ რის ზე გავ ლე ნის ანა ლი ზი, 
დი ვი დენ დე ბის სა მე წარ მეო რე გუ ლი რე ბის ას პექ ტე ბი, დი ვი დენ დებ თან 
და კავ ში რე ბუ ლი და ბეგ ვრის ნი უ ან სე ბი, ანა ლი ტი კუ რი სა დი ვი დენ დო ფი-
ნან სუ რი ინ დექ სე ბის გა მო ყე ნე ბა და სხვა.
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საკ ვან ძო სიტყ ვე ბი: დი ვი დენ დი, სა დი ვი დენ დო პო ლი ტი კა, მო გე ბის 
გა ნა წი ლე ბა, ფუ ლა დი და არა ფუ ლა დი დი ვი დენ დი.

JEL Codes: G30, G32, G35, G38

შესავალი

იმ ფი ნან სურ გა დაწყ ვე ტი ლე ბებს შო რის, რო მელ თა მი ღე ბა უხ დე-
ბათ ბიზ ნეს სექ ტორ ში ოპე რი რე ბად ეკო ნო მი კურ სუ ბი ექ ტებს, თა ვი სი 
სპე ცი ფი კუ რო ბით და კომ პლექ სუ რო ბით, გა მოკ ვე თი ლი ად გი ლი უჭი რავს 
სა დი ვი დენ დო პო ლი ტი კას და მას ზე და ფუძ ნე ბულ სა დი ვი დენ დო გა დაწყ-
ვე ტი ლე ბებს. სა დი ვი დენ დო პო ლი ტი კის სირ თუ ლე ვლინ დე ბა იმით, რომ 
დი ვი დენ დე ბის გა ცე მის მე ქა ნიზ მი არ ცნობს რა ი მე სტან დარ ტულ და 
ფორ მა ლი ზე ბულ ,,ალგო რითმს’’, არა მედ ძი რი თა დად ისაზღ ვრე ბა ზო გა დი 
სა მე წარ მე ო- სა გა და სა ხა დო ჩარ ჩო ე ბით და მეტ სივ რცეს ტო ვებს ბიზ ნეს-
პარ ტნი ო რე ბი სა და მე ნე ჯე რუ ლი ბირ თვი სათ ვის რე ლე ვან ტუ რი გა დაწყ-
ვე ტი ლე ბე ბის მი ღე ბის თვალ საზ რი სით. თუმ ცა, არა ნაკ ლებ მნიშ ვნე ლო-
ბას იძენს ხსე ნე ბუ ლი ას პექ ტე ბის სწო რი გა გე ბა და მარ თე ბუ ლი ინ ტერ-
პრე ტი რე ბა იმი სათ ვის, რომ ბიზ ნე სის ფი ნან სე ბის კორ პო რა ცი უ ლი მარ-
თვა იყოს ეფექ ტი ა ნი და ზრდად შე დე გებ ზე ორი ენ ტი რე ბუ ლი. 

სადივიდენდო პოლიტიკის მნიშვნელობა 
ბიზნესსუბიექტებისათვის

სა დი ვი დენ დო პო ლი ტი კა ბა ზარ ზე მოქ მე დი ნე ბის მი ე რი ბიზ ნეს სუ-
ბი ექ ტის ფი ნან სუ რი პო ლი ტი კის უმ ნიშ ვნე ლო ვა ნე სი სეგ მენ ტი ა, რად გან 
დი ვი დენ დე ბის გა ცე მა- გა ნა წი ლე ბის მე ქა ნიზ მი მნიშ ვნე ლო ვან გავ ლე ნას 
ახ დენს მის რო გორც სა ბაზ რო ღი რე ბუ ლე ბა ზე, ასე ვე სა მო მავ ლო ოპე რი-
რე ბა ზე (Salman 2019, 168). დი ვი დენ დი წარ მო ად გენს აქ ცი ო ნე რის (პარ-
ტნი ო რის) კუთ ვნილ ფუ ლად ნა კადს, რო მე ლიც თა ვი სე ბუ რი ,,სიგნალია’’ 
იმის შე სა ხებ, რომ ბიზ ნეს სუ ბი ექ ტი, რომ ლის კა პი ტალ შიც არის პარ ტნი-
ორ თა სახ სრე ბი და ბან დე ბუ ლი, ახერ ხებს ბა ზარ ზე მდგრად და ეფექ ტი-
ან ფუნ ქცი ო ნი რე ბას. დი ვი დენ დის გა ცე მა მნიშ ვნე ლო ვან წი ლა დაა და მო-
კი დე ბუ ლი ფი ნან სურ შე დე გებ ზე და ასა ხავს მი სი გა მო ყე ნე ბის პრო ცესს, 
რაც თა ვის მხრივ, კომ პა ნი ის პარ ტნი ორ თა კრე ბის გა დაწყ ვე ტი ლე ბა ზეა 
და მო კი დე ბუ ლი. ამას თან, დი ვი დენ დე ბის გა ცე მის მე ქა ნიზ მი არ წარ მო-
ად გენს ჰო მო გე ნურს პარ ტნი ორ თა სტა ტუს ზე და, შე სა ბა მი სად, აქ ცი ის სა-
ხე ო ბებ ზე და მო კი დე ბუ ლე ბის მი ხედ ვით. 

ბიზ ნეს სუ ბი ექ ტე ბის ფი ნან სუ რი მე ნე ჯე რე ბის მნიშ ვნე ლო ვან სა ო პე-
რა ციო პა სუ ხის მგებ ლო ბის სფე როა გა დაწყ ვე ტი ლე ბა დი ვი დენ დე ბის გა-
ცე მის შე სა ხებ, ანუ თუ რო გორ უნ და მოხ დეს ბიზ ნე სის წმინ და და დე ბი თი 
ფი ნან სუ რი შე დე გის გა ნა წი ლე ბა ბიზ ნეს პარ ტნი ო რებ ზე და თა ვის მხრივ, 
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სა ბო ლოო ან გა რი შით, რო გორ იმოქ მე დებს აღ ნიშ ნუ ლი გა დაწყ ვე ტი ლე-
ბა, კომ პა ნი ის ფი ნან სუ რი მარ თვის ,,ტოპმიზანზე’’ – მი სი ღი რე ბუ ლე ბის
ზრდა ზე. კომ პა ნი ის ფი ნან სუ რი მარ თვის სის ტე მამ უნ და გან საზღ ვროს,
კონ კრე ტულ სა ან გა რიშ გე ბო პე რი ოდ ში, და უბ რუ ნოს თუ არა მი ღე ბუ ლი
ფი ნან სუ რი შე დე გის გან საზღ ვრუ ლი ნა წი ლი კომ პა ნი ის მფლო ბე ლებს
დი ვი დენ დე ბის სა ხით და თუ უნ და და უბ რუ ნოს, – რა მო ცუ ლო ბით და რო-
გო რი (ფუ ლა დი თუ არა ფუ ლა დი) ფორ მით.

სა დი ვი დენ დო გა ნა წი ლე ბის ალ ტერ ნა ტი ვაა რე ინ ვეს ტი რე ბის პრო-
ცე სი, ამი ტომ აღ ნიშ ნუ ლი გა დაწყ ვე ტი ლე ბა მჭიდ რო დაა და კავ ში რე ბუ-
ლი გა დაწყ ვე ტი ლე ბას თან ინ ვეს ტი რე ბის შე სა ხებ და, იმავ დრო უ ლად,
გა დაწყ ვე ტი ლე ბას თან და ფი ნან სე ბის შე სა ხებ, რად გან დი ვი დენ დე ბის
გა ნა წი ლე ბი სას კომ პა ნი ას უმ ცირ დე ბა ბიზ ნე სის და ფი ნან სე ბის წყა რო ე-
ბი. სა დი ვი დენ დო პო ლი ტი კის გან ხორ ცი ე ლე ბამ შე საძ ლოა მო ახ დი ნოს
მნიშ ვნე ლო ვა ნი გავ ლე ნა კომ პა ნი ის რე სურ სულ პო ტენ ცი ალ ზე ისე ვე,
რო გორც კომ პა ნი ის ღი რე ბუ ლე ბა ზე იმის მი ხედ ვით, თუ რო მელ სა დი ვი-
დენ დო სტრა ტე გი ას – აქ ტი ურ თუ პა სი ურ სა დი ვი დენ დო პო ლი ტი კას მი-
მარ თავს კომ პა ნი ის მე ნეჯ მენ ტი ფი ნან სუ რი შე დე გის გა მო ყე ნე ბა ზე გა-
დაწყ ვე ტი ლე ბის მი ღე ბი სას. აქ ტი უ რი სა დი ვი დენ დო პო ლი ტი კა ნიშ ნავს
ორი ენ ტი რე ბას უპი რა ტე სად დი ვი დენ დე ბის გა ცე მა ზე, რომ ლის დრო საც
ბიზ ნეს სუ ბი ექ ტის პარ ტნი ო რებ ზე დი ვი დენ დე ბი ნა წილ დე ბა დრო ის რე-
გუ ლა რუ ლი ინ ტერ ვა ლე ბით. შე სა ბა მი სად, ასე თი პო ლი ტი კის გა ტა რე ბა
ხელს უწყ ობს უპი რა ტე სად კომ პა ნი ის დი ვი დენ დე ბის სა ბაზ რო ღი რე ბუ-
ლე ბის ზრდას. პა სი უ რი სა დი ვი დენ დო პო ლი ტი კა კი გუ ლის ხმობს ორი-
ენ ტი რე ბას უპი რა ტე სად დი ვი დენ დე ბის ,,შეკავებაზე’’, რომ ლის დრო საც
დი ვი დენ დე ბის გა ცე მა შე იძ ლე ბა მოხ დეს გარ კვე უ ლი პე რი ო დუ ლო ბით,
პარ ტნი ორ თა კრე ბის მი ერ მი ღე ბუ ლი გა დაწყ ვე ტი ლე ბის სა ფუძ ველ ზე.
გან სხვა ვე ბით აქ ტი უ რი სა დი ვი დენ დო პო ლი ტი კი სა გან, პა სი უ რი სა დი ვი-
დენ დო პო ლი ტი კა ნე გა ტი უ რად აი სა ხე ბა კომ პა ნი ის სა ბაზ რო ღი რე ბუ ლე-
ბა ზე. აქე დან გა მომ დი ნა რე, უაღ რე სად მნიშ ვნე ლო ვა ნია სწო რი ბა ლან სის
დაც ვა გა ნა წი ლე ბულ და გა უ ნა წი ლე ბელ მო გე ბა თა სი დი დე ებს შო რის.

შევ ნიშ ნოთ, რომ პა სი უ რი სა დი ვი დენ დო მიდ გო მის გა მო ყე ნე ბა ე კო-
ნო მი კუ რად უპი რა ტე სად მი ზან შე წო ნი ლია ბიზ ნე სის და ფუძ ნე ბის საწყ ის
პე რი ოდ ში, ბიზ ნე სის გა ფარ თო ე ბის ან კი დევ კრი ზი სუ ლი ,,ველის’’ შექ-
მნის პი რო ბებ ში. აღ ნიშ ნუ ლის სა პი რის პი როდ, სხვა შემ თხვე ვა ში, კომ პა-
ნი ე ბი მი მარ თა ვენ აქ ტი ურ სა დი ვი დენ დო მიდ გო მას ე.წ. აქ სე ლი რე ბუ ლი
გა დი ნე ბის სა ხით ან შე რე ულ ანუ და ბა ლან სე ბულ სა დი ვი დენ დო მიდ გო-
მას (დი ვი დენ დე ბის პრო პორ ცი ულ გა ნა წი ლე ბა- და ტო ვე ბას) მი სი ფი ნან-
სუ რი მდგო მა რე ო ბი სა და მიმ დი ნა რე ამო ცა ნე ბის შე სა ბა მი სად. ეს უკა ნას-
კნე ლი ცნო ბი ლი ა, რო გორც ,,პრაგმატული’’ სა დი ვი დენ დო მიდ გო მა (Neale,
McElroy 2004, 351), რაც ნიშ ნავს იმას, რომ შე ფერ ხე ბებ მა დი ვი დენ დე ბის
რე გუ ლა რულ გა ცე მა ში შე იძ ლე ბა გა მო იწ ვი ოს კომ პა ნი ის დი ვი დენ დე ბის
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სა ბაზ რო ღი რე ბუ ლე ბის და ცე მა და ამის ნი ვე ლი რე ბის მიზ ნით კომ პა ნია 
მი მარ თავს რე გუ ლა რულ სა დი ვი დენ დო გა დახ დებს, რო გორც მი სი სტა-
ბი ლუ რი ოპე რი რე ბის თა ვი სე ბურ ინ დი კა ტორს, ვი ნა ი დან კომ პა ნი ის სა-
ბაზ რო ღი რე ბუ ლე ბა და ბა ზარ ზე პო ზი ცი ო ნი რე ბა, გარ და ,,სტანდარტული’’ 
ფაქ ტო რე ბი სა (რო გო რი ცაა ზო გა დი კონ კუ რენ ტუ ნა რი ა ნო ბა, ფი ნან სუ რი 
მდგო მა რე ო ბა, მო გე ბის გე ნე რი რე ბის პო ტენ ცი ა ლი, კომ პა ნი ის სა ი მი ჯო 
მდგო მა რე ო ბა და სხვ.) მნიშ ვნე ლოვ ნა დაა ასე ვე და მო კი დე ბუ ლი: 

 შერ ჩე ულ სა დი ვი დენ დო პო ლი ტი კა ზე; 
 გა ცე მუ ლი დი ვი დენ დე ბის სი დი დე ზე; 
 საქ მი ან დი ნა მი კა ში დი ვი დენ დე ბის ზრდის ტემ პზე. 
სა დი ვი დენ დო პო ლი ტი კის გან ხორ ცი ე ლე ბის შე და რე ბი თი ,,კომ-

პლექ სურობა’’, კორ პო რა ცი უ ლი ფი ნან სუ რი პო ლი ტი კის სხვა მი მარ თუ-
ლე ბებ თან შე და რე ბით, გა მო ი ხა ტე ბა იმით, რომ მი სი შე მუ შა ვე ბი სა და 
გა ტა რე ბის პრო ცე სი მო ითხ ოვს გან საზღ ვრუ ლი შემ ზღუ და ვი ფაქ ტო რე-
ბის მხედ ვე ლო ბა ში მი ღე ბას. ასეთ ფაქ ტო რე ბად კი გა ნი ხი ლე ბა ისე თი 
შეზღ უდ ვე ბი, რო გო რი ცაა სა კა ნონ მდებ ლო, სა კონ ტრაქ ტო, არა საკ მა რის 
ლიკ ვი დო ბას თან და წარ მო ე ბის გა ფარ თო ე ბას თან და კავ ში რე ბუ ლი შეზღ-
უდ ვე ბი, სა ფი ნან სო ხა სი ა თი სა და აქ ცი ო ნერ თა ინ ტე რე სებ თან და კავ ში-
რე ბუ ლი შეზღ უდ ვე ბი (Ковалев 1998, 317-321). აქე დან გა მომ დი ნა რე უნ და 
აღი ნიშ ნოს, რომ სა დი ვი დენ დო პო ლი ტი კის შე მუ შა ვე ბი სას რა ი მე ერი ა ნი 
ფორ მა ლი ზე ბუ ლი ალ გო რით მი არ არ სე ბობს, არა მედ ის გა ნი საზღ ვრე ბა 
მრა ვა ლი ფაქ ტო რით, ამი ტომ ყვე ლა ბიზ ნეს სუ ბი ექ ტმა ინ დი ვი დუ ა ლუ რი 
მიდ გო მით უნ და ამო ირ ჩი ოს სა დი ვი დენ დო პო ლი ტი კი სად მი მიდ გო მა თა-
ვი სი ეკო ნო მი კუ რი საქ მი ა ნო ბის სპე ცი ფი კი სა და მიმ დი ნა რე სა ბაზ რო კო-
ნი უნ ქტუ რის გათ ვა ლის წი ნე ბით. 

დივიდენდების განაწილების სამეწარმეო ასპექტები

მოგების განაწილება-გამოყენების საკითხს ქვეყანაში ძირითადად 
არეგულირებს საქართველოს კანონი ,,მეწარმეთა შესახებ’’, რომ ლის მი-
ხედ ვი თაც სა აქ ციო სა ზო გა დო ე ბა სა (სს) და შეზღ უ დუ ლი პა სუ ხის მგებ-
ლო ბის სა ზო გა დო ე ბა ში (შპს) წლი უ რი მო გე ბი სა და შუ ა ლე დუ რი მო გე ბის 
დი ვი დენ დე ბის სა ხით გა ნა წი ლე ბა შე იძ ლე ბა დად გინ დეს პარ ტნი ორ თა 
კრე ბის გა დაწყ ვე ტი ლე ბით, რაც ნიშ ნავს იმას, რომ მსგავ სი სა მარ თლებ-
რი ვი ფორ მის კომ პა ნი ებ ში შე საძ ლე ბე ლია შუ ა ლე დუ რი მო გე ბის გა ცე მა 
(სა ზო გა დო ე ბის წეს დე ბით და /ან პარ ტნი ორ თა კრე ბის ოქ მით), კომ პა ნი ას 
თვი თონ შე უძ ლია გან საზღ ვროს შუ ა ლე დუ რი მო გე ბის სა ან გა რი შო პე რი-
ო დი (მა გა ლი თად, თვე, კვარ ტა ლი, ნა ხე ვარ წე ლი და ა.შ.) და მი სი ფი ნან-
სუ რი შე დე გე ბის მი ხედ ვით გას ცეს დი ვი დენ დე ბი. ამას თან, აღ ნიშ ნუ ლი 
კა პი ტა ლუ რი ტი პის სა ზო გა დო ე ბებ ში დი ვი დენ დი უნ და გა ი ცეს წეს დე ბით 
გათ ვა ლის წი ნე ბულ ვა და ში, მაგ რამ არა უგ ვი ა ნეს მო გე ბის გა ნა წი ლე ბის 
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შე სა ხებ გა დაწყ ვე ტი ლე ბის მი ღე ბი დან ცხრა თვი სა. ასე ვე აღ სა ნიშ ნა ვი ა, 
რომ ბიზ ნეს სუ ბი ექ ტში მო ნა წი ლე პარ ტნი ო რებს უფ ლე ბა არა აქვთ მი ი-
ღონ სხვა საზღ ა უ რი (თუ ისი ნი იმავ დრო უ ლად არ წარ მო ად გე ნენ კომ პა ნი-
ის მმარ თველ პარ ტნი ო რებს ან სა მეთ ვალ ყუ რეო საბ ჭოს წევ რებს), გარ და 
დი ვი დენ დი სა, რად გან სხვა სა ხით მი ღე ბუ ლი შე მო სავ ლე ბი ექ ვემ დე ბა-
რე ბა უკან დაბ რუ ნე ბას, წი ნა აღ მდეგ შემ თხვე ვა ში, ის და ი ბეგ რე ბა გან-
საზღ ვრუ ლი წე სით. 

მნიშვნელოვანია იმ გარემოების კონსტატირებაც, რომ დივიდენ-
დების გაცემის შესახებ ,,პირველად’’ გა დაწყ ვე ტი ლე ბას ბიზ ნეს სუ ბი ექ ტში 
იღებს კომ პა ნი ის დი რექ ტო რი (დი რექ ტო რე ბი), კერ ძოდ, გა ი ცეს თუ არა 
პარ ტნი ო რებ ზე დი ვი დენ დე ბი და რა ოდე ნო ბი თა და პრო პორ ცი ით გა ნა-
წილ დეს მო გე ბა დი ვი დენ დებ სა და რე ინ ვეს ტი რე ბა ზე, რის შემ დე გაც აღ-
ნიშ ნუ ლი გა დაწყ ვე ტი ლე ბა გან სა ხილ ვე ლად გა და ე ცე მა სა მეთ ვალ ყუ რეო 
საბ ჭოს (ა სე თის არ სე ბო ბის შემ თხვე ვა ში), მი სი მო წო ნე ბა – არ მო წო ნე ბის 
მიზ ნით. ამ უკა ნას კნელს შე უძ ლია და ე თან ხმოს ან არ და ე თან ხმოს შე მო-
თა ვა ზე ბულ წი ნა და დე ბას დი ვი დენ დე ბის გა ნა წი ლე ბის შე სა ხებ ან თვი-
თონ გა აჩ ნდეს სა კუ თა რი ვა რი ან ტი. სა ბო ლოო დამ ტკი ცე ბის მიზ ნით, კი 
დი რექ ტორ თა საბ ჭოს და სა მეთ ვალ ყუ რეო საბ ჭოს მი ერ მი ღე ბუ ლი წი ნა-
და დე ბე ბი წა რედ გი ნე ბა პარ ტნი ორ თა კრე ბას (6, მუხ ლი 54.6/დ), რო მე ლიც 
მი ი ღებს ან არ მი ი ღებს შე სა ბა მის წი ნა და დე ბას და და ამ ტკი ცებს მას ან 
სა კუ თა რი გა დაწყ ვე ტი ლე ბით მო ახ დენს დი ვი დენ დე ბის გა ნა წი ლე ბას ან 
,,შეკავებას’’.

დი ვი დენ დე ბის გა ნა წი ლე ბის გან სხვა ვე ბუ ლი წე სი ყა ლიბ დე ბა იმ 
შემ თხვე ვა ში, რო დე საც საქ მე გვაქვს მმარ თვე ლო ბის სხვა დას ხვა დო-
ნე ზე სა ხელ მწი ფოს წი ლობ რი ვი მო ნა წი ლე ო ბით მოქ მე დი სა წარ მო ე-
ბის წმინ და მო გე ბის გა მო ყე ნებ სთან, რაც რე გუ ლირ დე ბა ,,მეწარმეთა 
შესახებ’’ სა ქარ თვე ლოს კა ნო ნით (მუხ ლი 8), სა ქარ თვე ლოს სა ბი უ ჯე ტო 
კო დექ სით (მუხ ლი 261) და შე სა ბა მი სი კა ნონ ქვემ დე ბა რე ნორ მა ტი უ ლი 
აქ ტით გან საზღ ვრუ ლი წე სით, რაც ად გენს ამი სათ ვის სპე ცი ა ლუ რად შექ-
მნი ლი გა დაწყ ვე ტი ლე ბის მიმ ღე ბი სამ თავ რო ბო კო მი სი ის (კო მი სი ე ბის 
– ავ ტო ნო მი უ რი რეს პუბ ლი კე ბი სა და ად გი ლობ რი ვი თვით მმარ თვე ლი 
ერ თე უ ლე ბის დო ნე ზე), რო გორც სა თათ ბი რო ორ გა ნოს, კომ პე ტენ ცი ას მი-
კუთ ვნე ბულ სა კითხ ებს. კერ ძოდ, მოქ მე დი სა ბი უ ჯე ტო კა ნონ მდებ ლო ბი-
სა და ხსე ნე ბუ ლი კო მი სი ის მუ შა ო ბის რეგ ლა მენ ტის მი ხედ ვით: 1. სა ხელ-
მწი ფოს წი ლობ რი ვი მო ნა წი ლე ო ბით მოქ მე დი სა წარ მო დან გა და სა რიცხი 
დი ვი დენ დე ბი მთლი ა ნად (100%-ით) მი ი მარ თე ბა შე სა ბა მი სი დო ნის ბი უ-
ჯე ტებ ში. სა ხელ დობრ, კო მი სი ის სხდო მის ოქ მით გა ნი საზღ ვრე ბა შე სა ბა-
მი სი დო ნის ბი უ ჯე ტებ ში გა და სა რიცხი თან ხის ოდე ნო ბა და გა დახ დის ვა-
დე ბი; 2. კო მი სი ას უფ ლე ბა აქვს მი ი ღოს გა დაწყ ვე ტი ლე ბა სა ხელ მწი ფოს 
წი ლობ რი ვი მო ნა წი ლე ო ბით მოქ მე დი სა წარ მოს წმინ და მო გე ბი დან სა-
დი ვი დენ დო თან ხე ბის სა წარ მოს თვის და ტო ვე ბის შე სა ხებ, მი სი ხარ ჯვის 
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მიზ ნობ რი ო ბის გათ ვა ლის წი ნე ბით (მა ნამ დე სა წარ მოს მხრი დან წარ დგე-
ნი ლი უნ და იყოს წმინ და მო გე ბის გა ნა წი ლე ბის შე სა ხებ ალ ტერ ნა ტი უ ლი 
წი ნა და დე ბა); 3. შე სა ბა მი სი მმარ თვე ლო ბი თი დო ნის მთავ რო ბას უფ ლე ბა 
აქვს, სა ჭი რო ე ბის შემ თხვე ვა ში, მი ი ღოს გა დაწყ ვე ტი ლე ბა ასე თი სა წარ-
მო ე ბის წმინ და მო გე ბის გა ნა წი ლე ბის, გა მო ყე ნე ბი სა და გან სხვა ვე ბუ-
ლად მარ თვის შე სა ხებ.

შევ ნიშ ნავთ, რომ ბიზ ნე სუ ბი ექ ტებ ში დი ვი დენ დე ბის გა ცე მა უნ და 
ხორ ცი ელ დე ბო დეს შე სა ბა მი სი პრო ცე დუ რე ბის დაც ვით, რა საც სა ფუძ-
ვლად უნ და ედოს, ერ თი მხრივ, მიმ დი ნა რე ან გა სულ პე რი ო დებ ში გე ნე-
რი რე ბუ ლი მო გე ბა, ხო ლო მე ო რე მხრივ, პარ ტნი ორ თა კრე ბის გა დაწყ ვე-
ტი ლე ბა დი ვი დენ დე ბის გა ცე მის შე სა ხებ. ამას თან, აღ ნიშ ნუ ლი კონ ტექ-
სტით ერ თმა ნე თი სა გან უნ და გან ვას ხვა ვოთ დი ვი დენ დებ თან და კავ ში რე-
ბუ ლი სა მი ძი რი თა დი უფ ლე ბა (5. გვ. 1-2): 1. დი ვი დენ დის მი ღე ბის უფ ლე ბა, 
რაც გუ ლის ხმობს პარ ტნი ო რის უფ ლე ბას, მი ი ღოს კუთ ვნი ლი დი ვი დენ დი. 
ასე თი უფ ლე ბა წარ მო ი შო ბა კომ პა ნი ის პარ ტნი ო რად გახ დო მის მო მენ ტი-
დან. შე სა ბა მი სად, დი ვი დენ დის მი ღე ბის უფ ლე ბა გა აჩ ნია ყვე ლა პარ ტნი-
ორს გა მომ დი ნა რე იქი დან, რომ ისი ნი წარ მო ად გე ნენ კომ პა ნი ის პარ ტნი-
ო რებს; 2. დი ვი დენ დის მოთხ ოვ ნის უფ ლე ბა, რაც ნიშ ნავს კონ კრე ტუ ლი 
სა ფი ნან სო წლის (ან შუ ა ლე დუ რი პე რი ო დის) ფარ გლებ ში კომ პა ნი ის მო-
გე ბი დან დი ვი დენ დის მოთხ ოვ ნის უფ ლე ბას. ასე თი უფ ლე ბა წარ მო ი შო ბა 
კომ პა ნი ის პარ ტნი ორ თა კრე ბის მი ერ მო გე ბის გა ნა წი ლე ბის შე სა ხებ გა-
დაწყ ვე ტი ლე ბის მი ღე ბის მო მენ ტი დან; 3. დი ვი დენ დზე უფ ლე ბის გა და ცე-
მა მე სა მე პი რი სათ ვის, რაც ით ვა ლის წი ნებს პარ ტნი ო რის მი ერ დი ვი დენ-
დზე თა ვი სი მოთხ ოვ ნის დათ მო ბას სხვა პი რი სათ ვის. აღ სა ნიშ ნა ვი ა, რომ 
დი ვი დენ დის მი ღე ბის უფ ლე ბა უპი რო ბოდ არის და კავ ში რე ბუ ლი პარ ტნი-
ო რად ყოფ ნას თან და მი სი სხვა პი რი სათ ვის გა და ცე მა, კომ პა ნი ა ში წი ლი-
სა გან და მო უ კი დებ ლად, არ და იშ ვე ბა და ამ უფ ლე ბის გა და ცე მა შე საძ ლე-
ბე ლია მხო ლოდ წილ თან ერ თად, ამი ტომ წი ლის დათ მო ბით ხდე ბა აღ-
ნიშ ნუ ლი უფ ლე ბის დათ მო ბაც.

მნიშ ვნე ლო ვა ნია აღი ნიშ ნოს, რომ დი ფე რენ ცი რე ბუ ლი შე იძ ლე ბა 
იყოს დი ვი დენ დე ბის გა ცე მის წყა რო ე ბი, რაც და მო კი დე ბუ ლია კონ კრე-
ტულ სა კა ნონ მდებ ლო მიდ გო მებ ზე. ზო გა დად, ასე თი წყა რო ე ბი შე იძ ლე ბა 
იყოს: 1. მიმ დი ნა რე პე რი ო დის წმინ და მო გე ბა; 2. გა სუ ლი პე რი ო დე ბის გა უ-
ნა წი ლე ბე ლი მო გე ბა; 3. მო ზი დუ ლი წყა რო (მა გა ლი თად, სეს ხი); 3. სპე ცი ა-
ლუ რი ფონ დი. აღ ნიშ ნუ ლი წყა რო ე ბი დან სა ბა ზი სო არის მიმ დი ნა რე წლის 
წმინ და მო გე ბა. აქ ვე შევ ნიშ ნავთ, რომ მსოფ ლიო პრაქ ტი კით შე მუ შა ვე-
ბუ ლია დი ვი დენ დე ბის გა ცე მის შემ დე გი მე თო დე ბი დან, რო გო რი ცაა პრო-
ცენ ტუ ლი გა დახ დის მე თო დი, ფიქ სი რე ბუ ლი გა დახ დის მე თო დი, ექ სტრა- 
დი ვი დენ დე ბის მე თო დი, დი ვი დენ დე ბის გა დახ და აქ ცი ე ბით (Ковалев 
1998, 323-326), სა ქარ თვე ლოს ბიზ ნეს სექ ტორ ში კომ პა ნი ა თა აბ სო ლუ ტუ რი 
უმ რავ ლე სო ბა იყე ნებს ძი რი თა დად ,,კონსერვატიულ’’ (პროცენტული და 



153

ფიქსირებული გადახდის) მეთოდებს, რაც ქვეყანაში კაპიტალის ბაზრის 
ინსტრუმენტების არასათანადო განვითარებით შეიძლება აიხსნას. 

დივიდენდების დაბეგვრისადმი საგადასახადო მიდგომები

დი ვი დენ დებ თან მი მარ თე ბით მნიშ ვნე ლო ვა ნია ბიზ ნეს სუ ბი ექ ტე-
ბის მი ერ სა გა და სა ხა დო მიდ გო მე ბის სწო რად გან საზღ ვრა და გა მო ყე-
ნე ბა, რად გან ის და კავ ში რე ბუ ლია კომ პა ნი ის კუთ ვნი ლი აქ ტი ვე ბის სხვა 
ეკო ნო მი კუ რი სუ ბი ექ ტე ბის მი ერ გა მო ყე ნე ბას თან, ამი ტომ ის თა ვი სი ბუ-
ნე ბით გა ნე კუთ ვნე ბა სპე ცი ფი კურ შე მო სუ ლო ბა თა კა ტე გო რი ას და სა ჭი-
რო ებს გან სა კუთ რე ბულ მიდ გო მას. სა გა და სა ხა დო მიზ ნე ბი სათ ვის, თი თო-
ე უ ლი სპე ცი ფი კუ რი შე მო სუ ლო ბი სათ ვის (რო გო რი ცაა დი ვი დენ დი, პრო-
ცენ ტი, რო ი ალ ტი და ა.შ.), და მა ხა სი ა თე ბე ლია წყა როს თან და ბეგ ვრის აუ-
ცი ლებ ლო ბა, გარ კვე უ ლი თა ვი სე ბუ რე ბე ბის გათ ვა ლის წი ნე ბით. კერ ძოდ, 
სა ქარ თვე ლოს სა გა და სა ხა დო კა ნონ მდებ ლო ბის მი ხედ ვით, დი ვი დენ დის 
ცნე ბას აქვს სამ გვა რი მნიშ ვნე ლო ბა: 1. წი ლე ბი დან და აქ ცი ე ბი დან მი ღე-
ბუ ლი შე მო სა ვა ლი, რო მე ლიც მი ი ღე ბა მო გე ბის გა ნა წი ლე ბის შე დე გად და 
რო მელ საც კომ პა ნია უნა წი ლებს მე წი ლე ებს და აქ ცი ო ნე რებს მა თი კუთ-
ვნი ლი უფ ლე ბე ბი სა და აქ ცი ე ბის პრო პორ ცი უ ლად (ან პრო პორ ცი ის გა რე-
შე); 2. კომ პა ნი ის ლიკ ვი და ცი ი სას ქო ნე ბის გა ნა წი ლე ბით მი ღე ბუ ლი შე მო-
სა ვა ლი სა წეს დე ბო და სა ე მი სიო კა პი ტა ლის ზე მოთ; 3. აქ ცი ე ბის ან წი ლის 
გა მოს ყიდ ვით მი ღე ბუ ლი ნა მე ტი შე მო სა ვა ლი (მუხ ლი 8.12).

მი ზან შე წო ნი ლია აღი ნიშ ნოს, რომ მსოფ ლიო სა გა და სა ხა დო სის ტე-
მე ბის ფუნ ქცი ო ნი რე ბის პრაქ ტი კა ში გა მო ი ყე ნე ბა ფი ნან სუ რი შე დე გე ბის 
(მო გე ბის) და მი სი გა ნა წი ლე ბის (დი ვი დენ დე ბის) და ბეგ ვრის კლა სი კუ რი 
და იმ პუ ტა ცი უ რი სის ტე მე ბი. კლა სი კუ რი სის ტე მის პი რო ბებ ში ად გი ლი 
აქვს მო გე ბის გა და სა ხა დით და ბეგ ვრის პა რა ლე ლუ რად გა ნა წი ლე ბუ ლი 
დი ვი დენ დე ბის და ბეგ ვრას, ხო ლო იმ პუ ტა ცი უ რი სის ტე მის გა მო ყე ნე ბი სას 
მო გე ბის გა და სა ხა დით და ბეგ ვრა გა მო რიცხ ავს დი ვი დენ დე ბად გა ნა წი-
ლე ბუ ლი მო გე ბის და ბეგ ვრის მო მენტს. არ სე ბობს ასე ვე ნა ხევ რად იმ პუ-
ტა ცი უ რი და ბეგ ვრის სის ტე მე ბი, რაც ორ მა გი და ბეგ ვრის თა ვი დან აცი-
ლე ბის მიზ ნით, ით ვა ლის წი ნებს სხვა დას ხვა ვა რი ა ცი ით დი ვი დენ დე ბის 
და ბეგ ვრი სა გან ნა წი ლობ რივ გა თა ვი სუფ ლე ბას ან გა მოქ ვით ვას (James, 
Nobes 2009, 258-260). სა ქარ თვე ლო ში მოქ მე დი ე.წ. ,,ეს ტო ნუ რიკკ მო დე-
ლი შე იძ ლე ბა გან ვი ხი ლოთ, რო გორც და ბეგ ვრის ნა ხევ რად იმ პუ ტა ცი უ რი 
სის ტე მის თა ვი სე ბუ რი მო დი ფი კა ცი ა, რომ ლის პი რო ბებ ში დი ვი დენ დე-
ბად გა ნა წი ლე ბუ ლი მო გე ბა იბეგ რე ბა იმ შემ თხვე ვა ში, რო დე საც ის ხმარ-
დე ბა ძი რი თა დად ბიზ ნე სის გა ფარ თო ე ბას რე ინ ვეს ტი რე ბის ხარ ჯზე. 

სა გა და სა ხა დო კა ნონ მდებ ლო ბის მი ხედ ვით, დი ვი დენ დი გა ნე კუთ-
ვნე ბა გა დახ დის წყა როს თან 5%-ი ა ნი გა ნაკ ვე თით და ბეგ ვრად გა ნა ცემს, 
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კერ ძოდ, და ბეგ ვრას ექ ვემ დე ბა რე ბა რე ზი დენ ტი სა წარ მოს მი ერ გა ცე მუ-
ლი დი ვი დენ დე ბი: 1. ფი ზი კუ რი პი რი სათ ვის; 2. არა სა მე წარ მეო (ა რა კო მერ-
ცი უ ლი) იუ რი დი უ ლი პი რი სათ ვის; 3. არა რე ზი დენ ტი სა წარ მო სათ ვის (მუხ-
ლი 130.1). და ბეგ ვრას არ ექ ვემ დე ბა რე ბა მი ღე ბუ ლი დი ვი დენ დე ბი: მე წარ-
მე სუ ბი ექ ტე ბის მი ერ (გარ და ინ დი ვი დუ ა ლუ რი სა წარ მო სი); თა ვი სუ ფალ 
ინ დუს ტრი ულ ზო ნის სა წარ მო დან; ასე ვე რე ზი დენ ტი სა წარ მოს მი ერ სა-
ხელ მწი ფოს თვის გა დახ დი ლი დი ვი დენ დე ბი. ამ დე ნად, და ბეგ როს თუ არა 
კომ პა ნი ამ გა დახ დის წყა როს თან კერ ძო სა მარ თლის იუ რი დი ულ პირ ზე 
გა ცე მუ ლი დი ვი დენ დე ბი, და მო კი დე ბუ ლია ამ იუ რი დი უ ლი პი რის ორ გა ნი-
ზა ცი ულ -სა მარ თლებ რივ ფორ მა ზე, კერ ძოდ, სა მე წარ მეო იუ რი დი უ ლი პი-
რის შემ თხვე ვა ში გა ცე მუ ლი დი ვი დენ დე ბი არ და ექ ვემ დე ბა რე ბა და ბეგ-
ვრას, ხო ლო არა სა მე წარ მეო იუ რი დი უ ლი პი რის შემ თხვე ვა ში და ი ბეგ რე ბა 
გა დახ დის წყა როს თან. 

დი ვი დენ დე ბის წყა როს თან და ბეგ ვრი სას, მოქ მე დი სა გა და სა ხა დო 
კა ნონ მდებ ლო ბის მი ხედ ვით, ბიზ ნეს სუ ბი ექ ტმა ასე ვე უნ და გა ით ვა ლის-
წი ნოს კომ პა ნი ის ლიკ ვი და ცი ას თან და რე ორ გა ნი ზა ცი ას თან და კავ ში რე-
ბუ ლი ორი სპე ცი ფი კუ რი მო მენ ტი, კერ ძოდ, 1. თუ ხდე ბა კომ პა ნი ის ლიკ ვი-
და ცია და პარ ტნი ორ იუ რი დი ულ პირს გა და ე ცა მი სი წი ლის პრო პორ ცი უ-
ლი აქ ტი ვი და, ამას თა ნა ვე, პარ ტნი ო რი პი რი ლიკ ვი და ცი ამ დე კომ პა ნი ა ში 
ფლობ და 50%-ს ან მეტს, მა შინ ასე თი აქ ტი ვის გა ნა წი ლე ბა არ არის დი ვი-
დენ დი (მუხ ლი 150.1/გ); 2. რე ორ გა ნი ზა ცი ის მხა რე იუ რი დი ულ პი რი წი ლის 
გა ნა წი ლე ბა, რაც წარ მო შობს მსგავს უფ ლე ბას სხვა, ამა ვე რე ორ გა ნი ზა-
ცი ის მხა რე იუ რი დი ულ პირ ში, არ წარ მო ად გენს დი ვი დენდს (მუხ ლი 152.5).

გა მომ დი ნა რე იქი დან, რომ დი ვი დენ დე ბის გა ცე მა და კავ ში რე ბუ ლია 
კომ პა ნი ის მო გე ბის გე ნე რი რე ბის ფაქ ტორ თან, მი ზან შე წო ნი ლია დი ვი-
დენ დე ბის გან ხილ ვა მო გე ბის გა და სა ხა დით და ბეგ ვრის კონ ტექ სტით. 
კერ ძოდ, მო გე ბის გა და სა ხა დით და ბეგ ვრის ზე მოხ სე ნე ბუ ლი ,,ესტონურ’’ 
მო დე ლის მი ხედ ვით, და ბეგ ვრად გა ნა ცე მებს მი ე კუთ ვნე ბა შემ დე გი ოთხი 
კა ტე გო რი ა: გა ნა წი ლე ბუ ლი მო გე ბა, არა ე კო ნო მი კუ რი ხარ ჯე ბი და გა დახ-
დე ბი, უსას ყიდ ლო მი წო დე ბა და წარ მო მად გენ ლო ბი თი ხარ ჯი ზღვრუ ლი 
ოდე ნო ბის ზე ვით (მუხ ლი 97.1). ვი ნა ი დან კომ პა ნი ა თა დი ვი დენ დებს აყა-
ლი ბებს გა ნა წი ლე ბუ ლი მო გე ბის კა ტე გო რი ა, სა დი ვი დენ დო პო ლი ტი კის 
კონ ტექ სტში მნიშ ვნე ლო ვა ნია სწო რედ მას ზე ფო კუ სი რე ბა. კერ ძოდ, გა-
ნა წი ლე ბუ ლი მო გე ბა წარ მო ად გენს ბიზ ნეს სუ ბი ექ ტის მო გე ბას, რო მე ლიც 
ნა წილ დე ბა სა წარ მოს მი ერ თა ვის პარ ტნი ო რებ ზე, დი ვი დენ დის სა ხით, 
ფუ ლა დი ან არა ფუ ლა დი ფორ მით. გა ნა წი ლე ბუ ლი მო გე ბა (დი ვი დენ დე ბი) 
იბეგ რე ბა მო გე ბის გა და სა ხა დით გა დახ დის მო მენ ტში, თუ კი ის ნა წილ დე-
ბა: ფი ზი კურ პირ ზე, არა კო მერ ცი ულ (ა რა სა მე წარ მე ო) იუ რი დი ულ პირ ზე, 
არა რე ზი დენტ პირ ზე და მო გე ბის /სა შე მო სავ ლო გა და სა ხა დის გან გა თა ვი-
სუფ ლე ბულ პირ ზე. მნიშ ვნე ლო ვა ნი ნი უ ან სია ისიც, რომ მოქ მე დი კა ნონ-
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მდებ ლო ბით, მო გე ბის გა და სა ხა დით და ბეგ ვრას ექ ვემ დე ბა რე ბა ფუ ლა დი
დი ვი დენ დე ბი, ხო ლო არა ფუ ლა დი დი ვი დენ დე ბის (აქ ცი ით ან წი ლით) გა-
დახ და კომ პა ნი ის პარ ტნი ო რე ბი სათ ვის არ წარ მო ად გენს და ბეგ ვრად გა-
ნა ცე მებს მო გე ბის გა და სა ხა დის მიზ ნე ბი სათ ვის, თუმ ცა, ამ უკა ნას კნელ
შემ თხვე ვა ში, გა დახ დი ლი დი ვი დენ დე ბი უნ და და ი ბეგ როს დი ვი დენ დზე
სა შე მო სავ ლო გა და სა ხა დით.

დასკვნა

ამ რი გად, სა დი ვი დენ დო პო ლი ტი კა კორ პო რა ცი უ ლი ფი ნან სუ რი პო-
ლი ტი კის საკ ვან ძო მდგე ნე ლი ა, რო მელ საც ახა სი ა თებს დუ ა ლუ რი მიდ გო-
მა, კერ ძოდ, ერ თი მხრივ, ის ბიზ ნეს სუ ბი ექ ტე ბის სტრა ტე გი უ ლი ფი ნან სუ-
რი მარ თვის ას პექტს მო ი ცავს, რად გან პირ და პირ ზე მოქ მე დებს მათ სა-
ბაზ რო ღი რე ბუ ლე ბა ზე, ხო ლო მე ო რე მხრივ, გვერდს არ უვ ლის სა ო პე რა-
ციო მე ნეჯ მენ ტის სფე როს, ვი ნა ი დან დი ვი დენ დე ბის გა ცე მა- გა ნა წი ლე ბის
მე ქა ნიზ მი ასე ვე უშუ ა ლოდ ზე მოქ მე დებს მა თი ლიკ ვი დო ბის პო ზი ცი ა ზე.
აქე დან გა მომ დი ნა რე, პრინ ცი პუ ლად მნიშ ვნე ლო ვა ნია სა დი ვი დენ დო
პო ლი ტი კის ქმე დი თო ბა ზე მოქ მე დი ფაქ ტო რე ბის გა მოწ ვლილ ვი თი ანა-
ლი ზი, მა რე გუ ლი რე ბე ლი ას პექ ტე ბის გათ ვა ლის წი ნე ბას თან ერ თად, და
მა თი კომ ბი ნი რე ბუ ლი გა მო ყე ნე ბა ოპე რი რე ბის პრო ცეს ში. ამას თან, სა-
დი ვი დენ დო პო ლი ტი კის ეფექ ტი ა ნი იმ პლე მენ ტა ცია გუ ლის ხმობს არამ-
ხო ლოდ მი სი გან ხორ ცი ე ლე ბის პრო ცეს ში ში გა კორ პო რა ცი უ ლი მიდ გო მე-
ბის, სა მე წარ მეო და სა გა და სა ხა დო ას პექ ტე ბის მხედ ვე ლო ბა ში მი ღე ბას,
არა მედ ასე ვე დი ვი დენ დებ თან და კავ ში რე ბუ ლი ანა ლი ტი კუ რი ინ სტრუ-
მენ ტე ბის სწო რად და მი ზან მი მარ თუ ლად გა მო ყე ნე ბა საც რა ცი ო ნა ლუ რი
სა დი ვი დენ დო გა დაწყ ვე ტი ლე ბე ბის მი ღე ბის მიზ ნით.
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Regulating Aspects of Dividend Policy in the Business Sector of 
Georgia
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The paper considers and analyses the dividend policy issues in the 
business sector of the economy of Georgia where the role and importance of 
dividend policy for business entities are discussed, the entrepreneural and 
taxation asspects of dividend distribution are considered, the specificity of 
profit utilization is underlined, the active and passive dividend policy directions 
are analysed, the factors impacted on dividend policy of the business entities 
are presented, the peculiarities of both private and state enterprises dividend 
approaches are charachterised. 
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 Among the financial decisions of any business entity a dividend policy 
and the relevant decision is of utmost importance due to its cpecificity and 
complexity as the dividend distribution mechanism impacts upon a market value 
as well as future operation. A dividend policy depends on the financial results 
of a company and reflects the process of financial results distribution. Therefore 
the dividend distribution decision is a sphere of operating responsibility of 
financial managers. 

 The process of the dividend distribution and utilization is regulated by 
entreprenueral and taxation legislations in Georgia. Partly it is related to 
an “Estonian” model of taxation. It should be undelined that the main form 
of dividend payment remains the cash dividends and the key methods are 
the percentage and the fixed ones that is determined of the lack of e˻cient 
capital market operation in the country. Herewith, the specific rule is instituted 
concerning the state enterprises dividend distribution. Accordingly, the proper 
implementation of dividend policy in business sector requires analysis of factors 
e˺ected on dividend decisions, perfection of inner corporate approaches, taking 
into consideration of entreprenueral-taxation aspects and correct usage of 
analitycal instruments of dividends assessment. 

Keywords: Dividend; dividend policy, profit distribution, cash and non-cash 
dividends. 
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