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INNOVATSION LOYIHALARNI 
MOLIYALASHTIRISHNING ZAMONAVIY 
USULLARI: MUAMMO VA YECHIMLAR

Rafiyeva Zarina Husanovna
Samarqand iqtisodiyot va servis instituti
“Investitsiya va innovatsiyalar” kafedrasi assistenti
Email: zrofiyeva@gmail.com 

Annotatsiya. Mazkur ilmiy maqolada innovatsion loyihalarni moliyalashtirishning zamonaviy usullari, ularning iqtisodiy 
rivojlanishdagi ahamiyati hamda amaliyotda uchrayotgan muammolari tahlil qilingan. Tadqiqot jarayonida venchur kapital, 
biznes-anjel investitsiyalari, kraudfanding, davlat-xususiy sheriklik va grant asosidagi moliyalashtirish mexanizmlarining 
o‘ziga xos jihatlari ochib berilgan. Shuningdek, innovatsion loyihalarni moliyalashtirishda yuqori tavakkalchilik, moliyaviy 
resurslarning cheklanganligi, institutsional infratuzilmaning yetarli darajada rivojlanmaganligi kabi asosiy muammolar 
aniqlangan. Tadqiqot natijalariga ko‘ra, innovatsion muhitni yaxshilash, moliyalashtirish manbalarini diversifikatsiya 
qilish, huquqiy-me’yoriy bazani takomillashtirish hamda raqamli moliyaviy texnologiyalarni keng joriy etish orqali mazkur 
muammolarni bartaraf etish bo‘yicha amaliy taklif va tavsiyalar ishlab chiqilgan. Maqola natijalari innovatsion faoliyatni 
rivojlantirish va investitsiya jarayonlarini samarali tashkil etishda ilmiy-amaliy ahamiyatga ega.

Kalit soʻzlar: innovatsion loyihalar, moliyalashtirish usullari, venchur kapital, biznes-anjel, kraudfanding, davlat-xususiy 
sheriklik, investitsiya risklari, innovatsion rivojlanish, moliyaviy mexanizmlar.

Abstract. This scientific article analyzes modern methods of financing innovative projects, their importance in economic 
development and problems encountered in practice. During the research, the specific aspects of venture capital, business 
angel investments, crowdfunding, public-private partnerships and grant-based financing mechanisms were revealed. 
Also, the main problems in financing innovative projects were identified, such as high risk, limited financial resources, 
and insufficient development of institutional infrastructure. According to the results of the research, practical proposals 
and recommendations were developed to improve the innovative environment, diversify sources of financing, improve 
the legal and regulatory framework, and eliminate these problems by widely introducing digital financial technologies. The 
results of the article are of scientific and practical importance in the development of innovative activities and the effective 
organization of investment processes.

Key words: innovative projects, financing methods, venture capital, business angel, crowdfunding, public-private 
partnership, investment risks, innovative development, financial mechanisms.

Аннотация. В данной научной статье анализируются современные методы финансирования инновационных 
проектов, их значение для экономического развития и проблемы, встречающиеся на практике. В ходе исследования 
были выявлены специфические аспекты венчурного капитала, инвестиций бизнес-ангелов, краудфандинга, 
государственно-частного партнерства и грантовых механизмов финансирования. Также были определены 
основные проблемы финансирования инновационных проектов, такие как высокий риск, ограниченные финансовые 
ресурсы и недостаточно развитая институциональная инфраструктура. По результатам исследования были 
разработаны практические предложения и рекомендации по улучшению инновационной среды, диверсификации 
источников финансирования, совершенствованию правовой и нормативной базы и устранению этих проблем 
путем широкого внедрения цифровых финансовых технологий. Результаты статьи имеют научное и практическое 
значение для развития инновационной деятельности и эффективной организации инвестиционных процессов.

Ключевые слова: инновационные проекты, методы финансирования, венчурный капитал, бизнес-ангел, 
краудфандинг, государственно-частное партнерство, инвестиционные риски, инновационное развитие, 
финансовые механизмы.
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K I R I S H
Bugungi kunda innovatsion rivojlanish milliy iqtisodiyotning barqaror o‘sishini ta’minlovchi asosiy omillardan 

biri hisoblanadi. Fan-texnika taraqqiyoti, raqamli iqtisodiyotning kengayishi va globallashuv sharoitida 
innovatsion loyihalarni yaratish va ularni amaliyotga joriy etish davlatlar raqobatbardoshligini oshirishda muhim 
ahamiyat kasb etmoqda. Shu nuqtai nazardan, innovatsion faoliyatni samarali tashkil etish va uni moliyaviy 
jihatdan qo‘llab-quvvatlash masalasi dolzarb ilmiy-amaliy muammo sifatida namoyon bo‘lmoqda.

Innovatsion loyihalar yuqori darajadagi tavakkalchilik, uzoq muddatli investitsiya qaytimi va noaniqlik 
bilan tavsiflanadi. An’anaviy moliyalashtirish manbalari, xususan, bank kreditlari va budjet mablag‘lari bunday 
loyihalarni moliyalashtirishda har doim ham yetarli samara bermaydi. Natijada zamonaviy moliyalashtirish 
usullari — venchur kapital, biznes-anjel investitsiyalari, kraudfanding, grantlar hamda davlat-xususiy sheriklik 
mexanizmlarining ahamiyati ortib bormoqda. Ushbu usullar innovatsion g‘oyalarni qo‘llab-quvvatlash, 
startaplarni rivojlantirish va texnologik yangilanishni jadallashtirishda muhim vosita bo‘lib xizmat qilmoqda.

O‘zbekiston iqtisodiyotini modernizatsiya qilish, yuqori qo‘shilgan qiymatga ega mahsulotlar ishlab 
chiqarishni kengaytirish va raqobatbardosh innovatsion muhitni shakllantirishda innovatsion loyihalarni 
moliyalashtirish tizimini takomillashtirish muhim ahamiyat kasb etadi. Mamlakatda innovatsion faoliyatni 
qo‘llab-quvvatlash bo‘yicha qabul qilinayotgan davlat dasturlari va strategik hujjatlar mazkur yo‘nalishda izchil 
islohotlar amalga oshirilayotganidan dalolat beradi. Biroq ushbu islohotlarning samaradorligini oshirish uchun 
zamonaviy moliyalashtirish usullarini chuqur tahlil qilish va mavjud muammolarga ilmiy asoslangan yechimlar 
ishlab chiqish zarur.

Mazkur maqolaning maqsadi innovatsion loyihalarni moliyalashtirishning zamonaviy usullarini tahlil qilish, 
ularning afzallik va kamchiliklarini aniqlash hamda amaliyotda uchrayotgan muammolarni bartaraf etishga 
qaratilgan ilmiy asoslangan taklif va tavsiyalar ishlab chiqishdan iborat. Tadqiqot natijalari innovatsion siyosatni 
takomillashtirish, investitsiya muhitini yaxshilash hamda innovatsion loyihalarni moliyalashtirish mexanizmlarini 
samarali tashkil etishda ilmiy-amaliy ahamiyatga ega.

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
Innovatsion loyihalarni moliyalashtirish masalasi iqtisodiy nazariya va amaliyotda muhim ilmiy yo‘nalishlardan 

biri sifatida ko‘plab xorijiy va mahalliy olimlar tomonidan tadqiq etilgan. Ilmiy adabiyotlarda innovatsion faoliyatni 
moliyaviy qo‘llab-quvvatlash iqtisodiy o‘sish, texnologik rivojlanish va raqobatbardoshlikni oshirishning muhim 
sharti sifatida e’tirof etiladi [1].

Xorijiy tadqiqotchilar tomonidan olib borilgan ilmiy ishlarda innovatsion loyihalarni moliyalashtirishda 
venchur kapitalning o‘rni alohida ta’kidlanadi. Jumladan, J. Shumpeter innovatsiyalarni iqtisodiy taraqqiyotning 
asosiy harakatlantiruvchi kuchi sifatida baholab, ularni moliyalashtirishda xususiy kapital va tadbirkorlik 
tashabbusining muhimligini asoslab bergan [2]. Keyingi tadqiqotlarda Gompers va Lerner tomonidan venchur 
kapital bozori, uning institutsional mexanizmlari hamda startaplarni rivojlantirishdagi roli chuqur tahlil qilingan 
[3].

Davlatning innovatsion jarayonlardagi faol ishtiroki masalasi M. Mazzucato tadqiqotlarida keng yoritilgan 
bo‘lib, unda davlat innovatsiyalarni moliyalashtirishda faqat regulyator emas, balki faol investor sifatida ham 
maydonga chiqishi lozimligi asoslab berilgan [4]. Ushbu yondashuv innovatsion siyosatni shakllantirishda yangi 
ilmiy qarashlarni taklif etadi.

So‘nggi yillarda kraudfanding va raqamli moliyalashtirish platformalari innovatsion loyihalar uchun 
muqobil moliyalashtirish manbai sifatida keng o‘rganilmoqda. Mollick hamda Belleflamme va Schwienbacher 
tadqiqotlarida kraudfanding innovatsion startaplarni moliyalashtirishda ijtimoiy ishonch va axborot ochiqligining 
ahamiyati bilan izohlanadi [5], [6].

Rivojlanayotgan mamlakatlar sharoitida innovatsion loyihalarni moliyalashtirishda davlat grantlari, 
subsidiyalar va davlat-xususiy sheriklik mexanizmlarining ahamiyati yuqori ekanligi Jahon banki va OECD 
hisobotlarida alohida qayd etilgan [7], [8]. Ushbu manbalarda innovatsion infratuzilmani rivojlantirish 
moliyalashtirish samaradorligini oshirishning muhim omili sifatida baholanadi.

O‘zbekiston olimlarining ilmiy tadqiqotlarida innovatsion rivojlanish va investitsiya jarayonlarini 
moliyalashtirish masalalari milliy iqtisodiyot sharoitida tahlil qilingan. Xususan, mahalliy tadqiqotlarda 
moliyaviy resurslarning cheklanganligi, kapital bozorining yetarlicha rivojlanmaganligi va xususiy investitsiyalar 
ulushining pastligi asosiy muammolar sifatida ko‘rsatib o‘tilgan [9], [10]. Shu bilan birga, innovatsion loyihalarni 
moliyalashtirishda xorijiy investitsiyalarni jalb etish va moliyaviy mexanizmlarni diversifikatsiya qilish zarurligi 
ilmiy jihatdan asoslab berilgan [11].
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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
Mazkur tadqiqotda innovatsion loyihalarni moliyalashtirishning zamonaviy usullarini tahlil qilish hamda 

mavjud muammolar va ularning yechimlarini aniqlashda kompleks ilmiy yondashuv qo‘llanildi. Tadqiqot 
jarayonida iqtisodiy tahlil, tizimli yondashuv, taqqoslama tahlil va mantiqiy umumlashtirish usullaridan 
foydalanildi. Ushbu metodlar innovatsion moliyalashtirish mexanizmlarining nazariy asoslarini ochib berish va 
ularning amaliy samaradorligini baholash imkonini berdi [1], [3].

Tadqiqotning axborot bazasini xalqaro tashkilotlar, jumladan, OECD va Jahon bankining rasmiy hisobotlari, 
xorijiy va mahalliy ilmiy jurnallarda chop etilgan maqolalar, shuningdek, O‘zbekiston Respublikasining 
innovatsion rivojlanish sohasiga oid normativ-huquqiy hujjatlari tashkil etdi [7], [8], [11]. Ushbu manbalar 
innovatsion loyihalarni moliyalashtirish bo‘yicha global va milliy tendensiyalarni aniqlashda asos bo‘lib xizmat 
qildi.

Innovatsion loyihalarni moliyalashtirish usullarining samaradorligini baholashda sifat va miqdoriy tahlil 
elementlari uyg‘unlashtirildi. Xususan, venchur kapital, biznes-anjel investitsiyalari, kraudfanding va davlat-
xususiy sheriklik mexanizmlarining afzalliklari va cheklovlari taqqoslama tahlil asosida o‘rganildi [4], [5], 
[6]. Shuningdek, rivojlangan va rivojlanayotgan mamlakatlar tajribasi solishtirilib, ularning innovatsion 
moliyalashtirish modellari umumlashtirildi.

Tadqiqot doirasida innovatsion loyihalarni moliyalashtirish jarayonida yuzaga keladigan tavakkalchiliklar va 
institutsional muammolarni aniqlash uchun mantiqiy tahlil hamda ekspert baholash elementlaridan foydalanildi. 
Ushbu yondashuv moliyalashtirish manbalarining cheklanganligi, huquqiy-me’yoriy muhitning yetarli darajada 
rivojlanmaganligi hamda investorlarda innovatsion loyihalarga nisbatan ishonch darajasining pastligi kabi 
muammolarni asoslash imkonini berdi [9], [10].

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R
Innovatsion loyihalarni moliyalashtirishning zamonaviy usullarini tahlil qilish shuni ko‘rsatadiki, ushbu 

jarayon an’anaviy investitsiya loyihalariga nisbatan yuqori darajadagi tavakkalchilik, uzoq muddatli moliyaviy 
qaytim va noaniqlik bilan tavsiflanadi. Shu sababli innovatsion faoliyatni moliyalashtirishda bank kreditlari 
kabi klassik moliyaviy instrumentlar yetarli darajada samarali hisoblanmaydi. Jahon tajribasi tahliliga ko‘ra, 
innovatsion loyihalarning asosiy qismi muqobil moliyalashtirish manbalari hisobidan amalga oshirilmoqda [3], 
[7].

Venchur kapital innovatsion loyihalarni moliyalashtirishning eng samarali zamonaviy usullaridan biri sifatida 
ajralib turadi. Tahlillar shuni ko‘rsatadiki, rivojlangan mamlakatlarda venchur investitsiyalar yuqori texnologiyali 
tarmoqlarning jadal rivojlanishiga xizmat qilmoqda. Biroq ushbu mexanizmning kamchiligi sifatida yuqori 
risk darajasi va faqat istiqbolli, tez o‘suvchi loyihalarga yo‘naltirilishi qayd etiladi. Natijada kichik innovatsion 
tashabbuslar va erta bosqichdagi loyihalar moliyaviy qo‘llab-quvvatlashdan chetda qolishi mumkin [3], [4].

Biznes-anjel investitsiyalari esa innovatsion loyihalarning boshlang‘ich bosqichida muhim moliyalashtirish 
manbai hisoblanadi. Tadqiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, biznes-anjellar nafaqat moliyaviy resurslar, balki 
boshqaruv tajribasi va biznes aloqalarini ham taqdim etishi bilan innovatsion loyihalarning muvaffaqiyatli 
rivojlanish ehtimolini oshiradi. Shu bilan birga, ushbu moliyalashtirish shakli institutsional jihatdan yetarli 
darajada rivojlanmagan mamlakatlarda cheklangan doirada qo‘llanilmoqda [5].

So‘nggi yillarda kraudfanding mexanizmi innovatsion loyihalarni moliyalashtirishda muqobil va nisbatan 
qulay usul sifatida shakllanmoqda. Tahlil natijalari kraudfanding platformalari orqali moliyalashtirilgan loyihalarda 
axborot ochiqligi va jamoatchilik ishonchi muhim omil ekanligini ko‘rsatadi. Biroq huquqiy tartibga solish 
mexanizmlarining yetarli darajada shakllanmaganligi va investorlarni himoya qilish masalalaridagi muammolar 
ushbu usulning keng qo‘llanilishiga to‘sqinlik qilmoqda [5], [6].

Davlat-xususiy sheriklik va grant asosidagi moliyalashtirish mexanizmlari innovatsion loyihalarni qo‘llab-
quvvatlashda muhim rol o‘ynamoqda. Tahlil shuni ko‘rsatadiki, davlat ishtirokidagi moliyalashtirish innovatsion 
faoliyatdagi tavakkalchiliklarni kamaytirish va xususiy investorlar uchun rag‘batlantiruvchi muhit yaratishga 
xizmat qiladi. Shu bilan birga, davlat mablag‘laridan foydalanishda samaradorlikni oshirish hamda tanlov 
mexanizmlarining shaffofligini ta’minlash dolzarb masala bo‘lib qolmoqda [7], [8].

O‘zbekiston sharoitida innovatsion loyihalarni moliyalashtirish tizimining tahlili shuni ko‘rsatadiki, so‘nggi 
yillarda innovatsion infratuzilmani rivojlantirish, startap loyihalarni qo‘llab-quvvatlash va grant mexanizmlarini 
kengaytirish bo‘yicha amalga oshirilayotgan islohotlar ijobiy natijalar bermoqda [9], [11].

Umuman olganda, tahlil natijalari innovatsion loyihalarni moliyalashtirishda yagona universal mexanizm 
mavjud emasligini ko‘rsatadi. Eng samarali natijaga erishish moliyalashtirish manbalarini diversifikatsiya qilish, 
davlat va xususiy sektor hamkorligini kuchaytirish hamda raqamli moliyaviy texnologiyalarni keng joriy etish 
orqali ta’minlanadi. Ushbu yondashuv innovatsion loyihalarning moliyaviy barqarorligini oshirish va ularning 
iqtisodiy samaradorligini ta’minlash imkonini beradi.
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X U L O S A  V A  T A K L I F L A R
Mazkur tadqiqot natijalari innovatsion loyihalarni moliyalashtirishning zamonaviy iqtisodiyot sharoitida 

barqaror rivojlanish va raqobatbardoshlikni ta’minlashning muhim omili ekanligini ko‘rsatdi. Tahlillar shuni 
tasdiqladiki, innovatsion loyihalarning yuqori tavakkalchilik darajasi, uzoq muddatli moliyaviy qaytimi hamda 
noaniqligi an’anaviy moliyalashtirish mexanizmlarining imkoniyatlarini cheklaydi. Shu sababli innovatsion 
faoliyatni samarali qo‘llab-quvvatlash uchun zamonaviy va muqobil moliyalashtirish usullarini keng joriy etish 
zarur.

Tadqiqot davomida venchur kapital, biznes-anjel investitsiyalari, kraudfanding, grantlar hamda davlat-
xususiy sheriklik mexanizmlarining innovatsion loyihalarni moliyalashtirishdagi ahamiyati asoslab berildi. 
Ushbu moliyalashtirish shakllarining har biri ma’lum bosqichlarda samarali bo‘lib, ularni kompleks va o‘zaro 
uyg‘unlashtirilgan holda qo‘llash innovatsion loyihalarning muvaffaqiyatli amalga oshirilish ehtimolini oshiradi. 
Natijalar shuni ko‘rsatadiki, moliyalashtirish manbalarini diversifikatsiya qilish innovatsion faoliyatdagi risklarni 
kamaytirish va investitsiya jarayonlarining barqarorligini ta’minlash imkonini beradi.

O‘zbekiston sharoitida innovatsion loyihalarni moliyalashtirish tizimini takomillashtirish dolzarb vazifa bo‘lib, 
bu borada institutsional muhitni rivojlantirish, venchur kapital bozori infratuzilmasini shakllantirish va xususiy 
investorlar faolligini oshirish muhim ahamiyat kasb etadi. Shuningdek, innovatsion faoliyatni tartibga soluvchi 
huquqiy-me’yoriy bazani takomillashtirish va investorlar huquqlarini himoya qilish mexanizmlarini kuchaytirish 
zarur.

Tadqiqot natijalariga asoslanib, quyidagi ilmiy-amaliy takliflar ishlab chiqildi: innovatsion loyihalarni 
moliyalashtirishda davlat va xususiy sektor hamkorligini kuchaytirish orqali davlat-xususiy sheriklik 
mexanizmlarini kengaytirish; startap va erta bosqichdagi loyihalar uchun venchur fondlar va biznes-anjel 
tarmoqlarini rivojlantirish; kraudfanding va boshqa raqamli moliyaviy platformalar faoliyatini huquqiy jihatdan 
tartibga solish va ularning shaffofligini ta’minlash; innovatsion loyihalar uchun grant va subsidiyalar ajratish 
jarayonini soddalashtirish hamda tanlov mexanizmlarining ochiqligini oshirish; innovatsion infratuzilmani 
rivojlantirish orqali ilmiy-tadqiqot muassasalari, biznes va moliya institutlari o‘rtasidagi integratsiyani kuchaytirish.

Umuman olganda, innovatsion loyihalarni moliyalashtirishning zamonaviy usullarini tizimli va bosqichma-
bosqich joriy etish iqtisodiyotda innovatsion faollikni oshirish, yuqori qo‘shilgan qiymatga ega mahsulotlar ishlab 
chiqarishni kengaytirish hamda milliy iqtisodiyotning uzoq muddatli barqaror rivojlanishini ta’minlashga xizmat 
qiladi. Mazkur tadqiqot natijalari innovatsion siyosatni takomillashtirish va investitsiya muhitini yaxshilashda 
ilmiy-amaliy ahamiyatga ega.
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