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Annotatsiya. Ushbu magolada innovatsion loyihalarni moliyalashtirish hamda risklarni kamaytirish mexanizmlari tahlil
gilinadi. Tadqgiqotda O‘zbekiston tajribasi AQSh, Isroil va Janubiy Koreya amaliyoti bilan solishtiriigan holda ko‘rib
chigilib, innovatsion moliyalashtirish jarayonining samaradorligi, risklarni baholash va monitoring tizimlari o‘rganiladi.
Tadgiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, moliyalashtirish manbalarini diversifikatsiyalash, kafolatli moliyaviy instrumentlardan
foydalanish hamda davlat-xususiy sheriklik mexanizmlarini keng joriy etish innovatsion loyihalarning muvaffaqiyatli
amalga oshirilishiga ijobiy ta’sir ko‘rsatadi.

Kalit so‘zlar: innovatsion moliyalashtirish, risklarni boshgarish, korxona ragobatbardoshligi, davlat-xususiy sheriklik,
startaplar, investitsion ekotizim.

Abstract. This article analyzes mechanisms for financing innovative projects and reducing associated risks. The study
compares Uzbekistan’s experience with that of the USA, Israel, and South Korea, focusing on the efficiency of innovation
financing, risk assessment, and monitoring systems. The results indicate that diversification of funding sources, the use
of guaranteed financial instruments, and the development of public-private partnerships have a positive impact on the
successful implementation of innovative projects.

Key words: innovative financing, risk management, enterprise competitiveness, public-private partnership, startups,
investment ecosystem.

AHHOTauus. B cTtatbe aHanusmpyTca MexaHu3Mbl (OUHaHCUPOBaHNS MHHOBALIMOHHbBIX MPOEKTOB U CHMKEHUSA PUCKOB.
B pamkax uccnegoBaHMsS MPOBOAMTCS COMOCTaBrieHMe onbiTa Y3bekucrtaHa ¢ npaktukon CLUA, U3spanns u KOxHowm
Kopewu, a Takke nayyaercst ahPeKTUBHOCTb (DUHAHCUPOBAHMSA MHHOBALMOHHbBIX NMPOEKTOB, CUCTEMbI OLIEHKM PUCKOB U
MOHUTOpPUHra. [ony4YeHHble pe3ynbTaThbl CBUAETENBCTBYIOT O TOM, YTO AUBEPCUdVMKALMSA NCTOYHUKOB (DUHAHCUPOBaHWS,
UCMONb30BaHNE rapaHTMPOBaHHbIX (OMHAHCOBBIX WHCTPYMEHTOB M pPa3BUTME FOCYAapCTBEHHO-4aCTHOrO MapTHepCTBa
0Ka3bIBaKT NOMOXUTENBHOE BINSIHWE HA YCNELUHY peanu3aumnio MHHOBALMOHHBIX MPOEKTOB.

KntoyeBble crioBa: MHHOBALMOHHOE (DMHAHCUMPOBaHWE, YrNpaBneHne puckamu, KOHKYPEHTOCMOCOGHOCTL MpeanpusTus,
rocy4apCTBEHHO-YacTHOE NMapTHEPCTBO, CTapTarnbl, UHBECTULIMOHHAsH 3KOCUCTEMA.

KIRISH

Innovatsion igtisodiyotning asosiy xususiyati texnologik yutuqglar, yangi bilimlar va ilg‘or g‘oyalarni tezkor
hamda samarali joriy etish gobiliyatida namoyon bo‘ladi. XXI asr sharoitida innovatsiyalar nafagat milliy
igtisodiyotning ragobatbardoshligini, balki mahsulotlarning qo‘shimcha qgiymatini oshirish va eksport salohiyatini
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kengaytiruvchi muhim omilga aylangan. limiy tadqigotlar shuni ko‘rsatadiki, innovatsion yutuglarning
muvaffagiyati fagat texnologik imkoniyatlargagina emas, balki ularni moliyalashtirish, risklarni boshgarish
hamda investitsion muhitni samarali tashkil etish darajasiga ham bevosita bog'liq".

Jahon bankining 2023-yilgi Global Innovation Index hisobotiga ko‘ra, eng innovatsion mamlakatlar gatorida
Shveysariya, AQSh, Janubiy Koreya va Shvetsiya yetakchi o‘rinlarni egallagan. Ushbu mamlakatlarning
muhim xususiyati innovatsion loyihalarni go‘llab-quvvatlovchi rivojlangan moliyaviy infratuzilmaning mavjudligi
bo'lib, unga venchur kapital bozori, startap fondlari hamda davlat grant dasturlarining samarali faoliyati kiradi.
Jumladan, Isroilda ichki yalpi mahsulotning 5,6 foizi ilmiy-tadqigot va tajriba-konstruktorlik ishlariga yo‘naltirilishi
mamlakatning “startaplar davlati” sifatida e’tirof etilishiga xizmat gilmoqgdaZ.

O‘zbekiston so‘nggi yillarda innovatsion iqtisodiyotga o'tish yo‘lida izchil va tizimli islohotlarni amalga
oshirmoqda. 2022-yil 24-fevraldagi PQ—118-son qaror bilan tasdiglangan “2022—-2026 yillarda O‘zbekiston
Respublikasida innovatsion rivojlanish strategiyasi” da innovatsion ekotizimni rivojlantirish, xususiy
investitsiyalarni jalb etish, startaplarni qo‘llab-quvvatlash hamda risklarni kamaytirish mexanizmlari aniq belgilab
berilgan.

Shuningdek, Innovatsion rivojlanish agentligi, “Yoshlar — kelajagimiz” jamg‘armasi, texnoparklar va
InnoWeek platformasiorqgaliilmiy-texnologik loyihalarni moliyalashtirish tizimi bosgichma-bosgich takomillashtirib
borilmoqda.

Shu bilan birga, innovatsion loyihalarni moliyalashtirish jarayonida ayrim institutsional va tashkiliy jihatlarni
yanada rivojlantirish zarurati mavjud. Xususan, risk-menejment madaniyatini mustahkamlash, innovatsion
investitsiyalarni go‘llab-quvvatlovchikafolat mexanizmlarinikengaytirish, xususiy sektorishtirokini rag‘batlantirish
hamda tijorat banklari uchun yuqori xavfli loyihalarni moliyalashtirishga doir qo‘shimcha rag‘batlar yaratish
dolzarb hisoblanadi.

Statistik ma’lumotlarga ko‘ra, 2020-2023 vyillar davomida O‘zbekistonda innovatsion loyihalarni
moliyalashtirish hajmi 98 mird so‘'mdan 225 mird so‘mgacha oshgan?®. Biroq loyihalarning yakuniy natijadorligini
yanada oshirish uchun risklarni baholash, monitoring qilish va samaradorlik indikatorlarini takomillashtirish muhim
ahamiyat kasb etadi. Shu munosabat bilan innovatsion loyihalar samaradorligini oshirish magsadida risklarni
boshqgarish mexanizmlarini institutsional darajada kuchaytirish, moliyalashtirish manbalarini diversifikatsiyalash
hamda davlat-xususiy sheriklik asosida zamonaviy moliyaviy vositalarni joriy etish zarur hisoblanadi.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Innovatsion loyihalarni moliyalashtirish masalalari bo‘yicha igtisodiy adabiyotlarda turli nazariy
yondashuvlar shakllangan. J. Shumpeter innovatsiyani igtisodiy o'sishning ichki drayveri sifatida talgin qilib,
uni ishlab chigarish omillarining yangi kombinatsiyasi bilan bog‘laydi. C. Christensen esa Disruptive Innovation
nazariyasi orqali startaplar va kichik texnologik kompaniyalarni innovatsion rivojlanishning asosiy tashuvchilari
sifatida asoslab beradi. Venchur kapital va xususiy investitsiya fondlari faoliyatiga bag‘ishlangan J. Lernerning
2000-yildagi tadgiqotlarida moliyalashtirish jarayonida risk va rentabellik o‘rtasidagi optimal muvozanat muhim
ahamiyat kasb etishi ta’kidlanadi.

Mahalliy tadqgiqotchilardan M. Abduraxmonov* O‘zbekistonda startap ekotizimini rivojlantirishda regulyativ
muhit va grant siyosatining rolini yoritgan. |. Xolbo'tayev esa ilmiy-tadqigot institutlarining innovatsion
mahsulotlar yaratishdagi moliyaviy mustaqilligini tahlil gilgan. Mazkur ilmiy izlanishlar innovatsion loyihalarni
moliyalashtirish va risklarni kamaytirish mexanizmlarini izchil takomillashtirish zaruratini nazariy va amaliy
jihatdan asoslab beradi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Ushbu tadqgigotda innovatsion loyihalarni moliyalashtirish hamda risklarni kamaytirish mexanizmlari
kompleks yondashuv asosida o‘rganildi.

Qiyosiy tahlil. O‘zbekiston tajribasi AQSh, Isroil, Janubiy Koreya va Estoniya amaliyoti bilan solishtirildi.
Mazkur davlatlar startaplarni qo‘llab-quvvatlash, venchur kapital bozorini rivojlantirish va risklarni kamaytirish
bo‘yicha samarali tizimlarga ega ekanligi bilan ajralib turadi®.

Me’yoriy-huquqiy tahlil. Prezident qarorlari hamda amaldagi qonun hujjatlari asosida innovatsion ekotizimni
rivojlantirish va investitsiyalarni rag‘batlantirish imkoniyatlari tahlil gilindi.

Schumpeter, 1934; Christensen, 1997.

Lerner, 2000.

Innovatsion rivojlanish agentligi hisobotlari, 2020-2023.

M. Abduraxmonov 2023

Christensen, 1997; Lerner, 2000.

O'zbekiston Respublikasi Prezidentining PQ—118-son qarori, 2022.

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




2025-yil, dekabr. Ne 12-son. YASHIL IQTISODIYOT VA TARAQQIYOT fi\l/i'

Amaliy ma’lumotlar tahlili. Innovatsion rivojlanish agentligi va “Yoshlar — kelajagimiz” jamg‘armasi hisobotlari
asosida innovatsion loyihalarga yo‘naltiriigan moliyaviy mablag‘lar hajmi hamda ularning samaradorlik darajasi
o‘rganildi.

Ekspert baholash. Soha mutaxassislari va venchur fondlar vakillarining fikrlari asosida loyihalarning
moliyaviy barqarorligi, risk darajasi va muvaffagiyat ehtimoli baholandi.

Statistik tahlil. Moliyalashtirish hajmining oshishi bilan loyihalar samaradorligi o‘rtasidagi bog'liglik aniglanib,
ijobiy tendensiya mavjudligi gayd etildi.

Vizual tahlil. Grafik va diagrammalar yordamida olingan ma’lumotlar tizimlashtirilib, tushunarli va vizual
shaklda ifodalandi.

O‘tkazilgan tadqigot natijalari shuni ko‘rsatadiki, risklarni boshqgarish tizimi samarali yo‘lga qo‘yilganda,
moliyalashtirish mexanizmlari takomillashtiriiganda va investorlar uchun kafolatli shart-sharoitlar yaratilganda
innovatsion loyihalarning natijadorligi oshadi hamda yangi sarmoyadorlarni jalb etish imkoniyatlari kengayadi.

TAHLIL VA NATIJALAR

O‘zbekistonning innovatsion loyihalarni moliyalashtirish tajribasi 2020-2026 vyillar davomida izchil
o'sish tendensiyasini namoyon etmoqda. Xususan, 2020-yilda moliyalashtiriigan loyihalar soni 124 tani
tashkil etgan bo‘lsa, 2023-yilda mazkur ko‘rsatkich 237 taga yetdi. Shu davrda moliyalashtiriigan mablag‘lar
hajmi 98 mird so‘'mdan 225 mird so‘mgacha oshdi. Ushbu ko‘rsatkichlar, bir tomondan, davlat siyosatining
innovatsion ekotizimni rivojlantirishga yo‘naltirilganligini, ikkinchi tomondan esa moliyalashtirish manbalarining
diversifikatsiyalashuvi hamda yangi moliyaviy instrumentlarning joriy etilayotganini tasdiglaydi’.

Samaradorlik ko‘rsatkichlari tahliliga ko‘ra, 2020-yilda moliyalashtirilgan loyihalarning 43 foizi muvaffaqiyatli
yakunlangan bo‘lsa, 2023-yilda ushbu ko‘rsatkich 65 foizga yetgan.

Mazkur o'sish moliyalashtirish va loyihalarni amalga oshirish jarayonlarida tizimli yondashuvning
bosgichma-bosqich shakllanayotganini va uning ijobiy natijalar berayotganini ko‘rsatadi. Shu bilan birga,
loyiha natijadorligini yanada oshirish uchun risklarni baholash va monitoring tizimlarini takomillashtirish muhim
ahamiyat kasb etadi.

Moliyalashtirish hajmi oshgani sari samarali yakunlangan loyihalar sonining ham ortib borishi aniq
kuzatiladi. Jumladan, 2020-yilda moliyalashtiriigan 124 ta loyihadan 53 tasi muvaffagiyatli yakunlangan bo‘lsa,
2023-yilda 237 ta loyihadan 146 tasi ijobiy natija bilan yakunlangan. Statistik tahlil natijalari shuni ko‘rsatadiki,
moliyalashtirish manbalarining diversifikatsiyasi, davlat grantlari va venchur kapital institutlarining faol ishtiroki
innovatsion loyihalar samaradorligini oshirishga sezilarli hissa qo‘shadi®.

Shu bilan birga, loyiha muvaffagiyatining to‘liq darajaga yetmasligi risklarni baholash va monitoring
tizimlarini yanada rivojlantirish zaruratini ko‘rsatadi. Shu munosabat bilan innovatsion loyihalarning barqgarorligi
va samaradorligini oshirish magsadida quyidagi yo‘nalishlarda chora-tadbirlarni kuchaytirish magsadga
muvofig hisoblanadi: har bir loyiha uchun integratsiyalashgan risk baholash tizimini joriy etish, kafolatli moliyaviy
instrumentlar va sug‘urta mexanizmlarini kengaytirish, shuningdek, davlat-xususiy sheriklik asosida maxsus
fondlarni tashkil etish.

XULOSA VA TAKLIFLAR

O'tkazilgan tadqgiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, innovatsion igtisodiyot sharoitida loyihalarni moliyalashtirish
hajmining oshishi ularning muvaffaqiyatli yakunlanish ehtimolini sezilarli darajada kuchaytiradi. O‘zbekiston
tajribasi asosida olib borilgan tahlillar davlat tomonidan innovatsion faoliyatni qo‘llab-quvvatlashga garatilgan
strategik hujjatlar, grantlar, texnoparklar va startap ekotizimining izchil shakllanishi innovatsion loyihalar soni
hamda ularning moliyalashtirilish hajmining bargaror o‘sishini ta’minlayotganini tasdiglaydi. Shu bilan birga,
moliyalashtirish hajmining oshishi loyiha samaradorligining avtomatik ravishda yuqori bo‘lishini kafolatlamasligi
aniglanadi.

Tadgiqot natijalari innovatsion loyihalar muvaffagiyatiga ta’sir etuvchi muhim omillardan biri sifatida risklarni
boshgarish tizimini yanada takomillashtirish zaruratini ko‘rsatadi. Loyiha risklarini dastlabki bosgichlarda chuqur
baholash, monitoring mexanizmlarini kuchaytirish hamda natijadorlik ko‘rsatkichlarini aniq belgilash innovatsion
loyihalarning to‘lig va samarali amalga oshirilishiga xizmat qiladi. Bu esa innovatsion moliyalashtirish tizimida
institutsional yondashuvni mustahkamlash zaruratini yuzaga keltiradi.

Xalqgaro tajriba tahlili shuni ko‘rsatadiki, AQSh, Isroil va Janubiy Koreya kabi mamlakatlarda innovatsion
loyihalarning yuqori samaradorligi, avvalo, moliyalashtirish manbalarining diversifikatsiyasi, venchur kapital
bozorining rivojlanganligi, davlat-xususiy sheriklik mexanizmlarining faol ishlashi hamda risklarni sug‘urtalash
va kafolatlash tizimlarining mavjudligi bilan izohlanadi.

7 Innovatsion rivojlanish agentligi, 2023.
8 Lerner, 2000; Christensen, 1997.
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Ushbu mexanizmlarni O‘zbekiston sharoitiga moslashtirish milliy innovatsion ekotizimning barqaror
rivojlanishini ta’minlashda muhim ahamiyat kasb etadi.

Mazkur tadgiqot asosida quyidagi amaliy takliflar ilgari suriladi:

— innovatsion loyihalar uchun integratsiyalashgan risk-menejment tizimini joriy etish, bunda moliyaviy,
texnologik va bozor risklari kompleks baholanadi;

— innovatsion loyihalarni moliyalashtirishda kafolatli moliyaviy instrumentlar, jumladan, davlat kafolatlari,
sug‘urta mexanizmlari va risklarni bo‘lishish modellarini keng qo‘llash;

— xususiy investorlar va venchur fondlar ishtirokini rag‘batlantirish magsadida soliq imtiyozlari hamda
institutsional qo‘llab-quvvatlash choralarini kuchaytirish;

— loyiha monitoringi va baholashning ragamli platformalarini joriy etish orgali moliyalashtirilgan
mablag‘lardan foydalanish shaffofligini oshirish;

— davlat-xususiy sheriklik asosida innovatsion fondlar tashkil etish va ularning faoliyatini anig natijadorlik
indikatorlari bilan bog‘lash.

Xulosa qilib aytganda, innovatsion loyihalarni samarali moliyalashtirish va risklarni kamaytirish
mexanizmlarini izchil takomillashtirish O‘zbekiston igtisodiyotining ragobatbardoshligini oshirish, yuqori
go‘shimcha giymatga ega mahsulotlar ishlab chigarishni kengaytirish hamda milliy innovatsion ekotizimni
barqgaror rivojlantirishning muhim sharti hisoblanadi. Mazkur yo‘nalishda amalga oshiriladigan tizimli islohotlar
innovatsion faoliyat samaradorligini oshirish bilan bir gatorda, uzog muddatli igtisodiy o‘sish va investitsion
jozibadorlikni ta’minlashga xizmat qiladi.
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