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Annotatsiya. Ushbu maqgolada xo'jalik yurituvchi subyektlarning innovatsion faoliyatini investitsiyalar yordamida qo'llab-
quvvatlash mexanizmlari, ularning igtisodiy samaradorligi, amaliyotdagi go'llanilishi va rivojlanish istigbollari tahlil gilinadi.
Davlat va xususiy investitsiyalar, venchur kapital, grantlar va soliq rag'batlari orgali innovatsiyalarni moliyalashtirishning
afzalliklari hamda cheklovlari yoritiladi.

Kalit so'zlar: innovatsiya, investitsiya, xo'jalik yurituvchi subyektlar, moliyalashtirish, ragobatbardoshlik.

Abstract. This article analyzes the mechanisms of supporting innovative activity of business entities through investments,
their economic efficiency, and development prospects. The roles of public and private investments, venture capital,
grants, and tax incentives in financing innovation are discussed.

Keywords: innovation, investment, business entities, financing, competitiveness.

AHHOTauus. B craTbe aHanmMaupylTcd MeEXaHW3Mbl MOOOEPXKKA WHHOBALMOHHOW OESTENbHOCTU XO3AWCTBYHOLLMX
CyOBbEKTOB C MOMOLLbI MHBECTULNIA, X SKOHOMUYECKas 3h(PEKTUBHOCTb M NEPCNEKTUBLI pa3BuUTUs. PaccmaTpurBatotcs
rocyAapCTBEHHbIE M YacCTHble WHBECTULMM, BEHYYPHbIA Kanutar, rpaHTbl U HanoroBble CTUMYIMbl Kak WMHCTPYMEHTbI
hrHaHCMPOBaHUSA MHHOBALN.

Kntoyesble crioBa: MHHOBaLWW, UHBECTULIMMU, XO3ANCTBYIOLLME CYyObEKTbI, PUHAHCMPOBAHNE, KOHKYPEHTOCNOCOBHOCTD.

KIRISH

Bugungi globallashuv sharoitida xo‘jalik yurituvchi subyektlarning ragobatbardoshligini ta’minlashda
innovatsion faoliyat muhim o'rin tutadi. Investitsiyalar innovatsiyalarni joriy etish uchun zarur bo‘lgan moliyaviy
resurslarni shakllantiradi. Shu bois, investitsiya mexanizmlarini takomillashtirish igtisodiy o‘sishning muhim omili
hisoblanadi. Ushbu bo‘limda innovatsion rivojlanishning nazariy asoslari va investitsiyalarning roli yoritiladi.

Zamonaviy iqtisodiyotda bilimlar igtisodiyoti, ragamlashtirish va texnologik yangilanishlar ustuvor
yo‘nalishlarga aylandi. Korxonalar innovatsion mahsulot va xizmatlar orqali bozor ulushini kengaytiradi,
xarajatlarni kamaytiradi va samaradorlikni oshiradi. Investitsiyalar esa ushbu jarayonlarning asosiy drayveridir.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

limiy adabiyotlarda innovatsiyalarni moliyalashtirishning turli modellari taklif etilgan. Ba’zi mualliflar
davlatning faol rolini ta’kidlaydi, boshqgalari esa xususiy sektor va venchur kapitalning ahamiyatini ko‘rsatadi.
Ushbu tadgiqotda tahliliy, tagqoslama va statistik usullardan foydalanildi.
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Amerikalik boshgaruv bo‘yicha mutaxassis P.Druker innovatsiyaga nisbatan yanada kengroq yondashuvni
chiqdi, ya’ni “Yangilik kiritish — bu murakkab tizim bo‘lib, uning yordamida g‘oyalar va ixtirolar birinchi marta
tijorat vogeligiga aylanadi. Bu — mahsulot yoki xizmat turlarini bozorga chigarish, igtisodiyotga muvaffagiyatli
joriy etish, demakdir”" ishlab chiqdi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Metodologik asos sifatida tizimli yondashuy, iqtisodiy tahlil va sintez usullari go‘llanildi. Ma’lumotlar ochiq
manbalar va rasmiy statistika asosida umumlashtirildi.

TAHLIL VA NATIJALAR

Investitsiyalar innovatsion loyihalarning hayotiyligini ta’minlaydi. Ular tadgiqot va ishlanmalar (R&D),
tajriba-sinov ishlari, kadrlar tayyorlash va infratuzilmani rivojlantirishga yo‘naltiriladi. Davlat investitsiyalari
ko‘pincha strategik sohalarga qaratiladi, xususiy investitsiyalar esa bozor samaradorligini oshiradi.

Venchur kapital yuqori riskli, ammo yuqori daromadli loyihalarni moliyalashtirishda muhim o'rin tutadi.
Grantlar va subsidiyalar esa boshlang’ich bosqgichdagi innovatsiyalarni qo‘llab-quvvatlaydi.

Rivojlangan mamlakatlarda innovatsiyalarni qo‘llab-quvvatlash uchun kompleks ekotizim shakllangan.
Texnoparklar, biznes-inkubatorlar va akseleratorlar investitsiyalarni jalb etishda muhim rol o‘ynaydi. Milliy
amaliyotda ham ushbu instrumentlarni kengaytirish dolzarbdir.

Soliq imtiyozlari, kafolatlar va davlat-xususiy sheriklik mexanizmlari investitsiya muhitini yaxshilaydi.

Quyidagi keltirilgan jadval va rasmda investitsiya instrumentlari va ularning innovatsion faoliyatga ta’siri
umumlashtirilgan. Natijalar shuni ko‘rsatadiki, instrumentlar kombinatsiyasi eng yuqori samarani beradi.
Shuningdek, institutsional muhitning sifati muhim omil hisoblanadi.

Korxonalar uchun bargaror moliyalashtirish manbalarini diversifikatsiya qilish tavsiya etiladi (1-rasm).

Investorlar
tbanklar, fondlar,
wenchur kapital)

Korxonalar
tinnovatorlar)

1-rasm. Investitsiyalar orqali innovatsion faoliyatni qo‘llab-quvvatlash modeli?

1-rasmda davlat, investorlar va korxonalar o‘rtasidagi o‘zaro hamkorlik orgali innovatsion faoliyatni
moliyalashtirish mexanizmi ko‘rsatilgan. Ushbu modelda innovatsion faoliyatni rivojlantirish jarayonida uchta
asosiy subyekt — davlat, investorlar va korxonalar o‘rtasidagi o‘zaro hamkorlik aks ettiriigan. Davlat soliq
imtiyozlari, grantlar va kafolatlar orqali qulay institutsional muhitni shakllantiradi. Investorlar (banklar, investitsiya
fondlari va venchur kapital) moliyaviy resurslarni taqdim etadi. Korxonalar esa ushbu mablag’lar asosida ilmiy-
tadqiqot ishlari, yangi texnologiyalar va innovatsion mahsulotlarni joriy etadi. Model shuni ko‘rsatadiki, ushbu
uch tomonlama hamkorlik innovatsion jarayonlarning barqarorligini ta’minlaydi va iqgtisodiy rivojlanishga xizmat
giladi (1-jadval).

1-jadval. Innovatsiyalarni moliyalashtirish instrumentlari?

Instrument

Manba

Afzalliklari

Cheklovlari

Grantlar

Davlat va fondlar

Qaytarilmaydi, riskni
kamaytiradi

Tanlov cheklangan,
byurokratiya

Soliq imtiyozlari

Davlat

Likvidlikni oshiradi

Budjetga yuk

Venchur kapital

Xususiy investorlar

Tez o'sish, ekspertiza

Ulushdan voz kechish

Kreditlar

Banklar

Tezkor moliyalashtirish

Foiz xarajatlari

1 P.Druker Noviy bizness.- M.:
2 Muallif tomonidan tuzilgan.

Ekonomika, 1993.

3 Jahon banki va OECD hisobotlari asosida muallif tomonidan umumlashtirilgan.
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1-jadvaldan ko'rinib turibdiki, har bir instrumentning o‘ziga xos afzallik va cheklovlari mavjud bo‘lib, ularni
kompleks qofllash samaradorlikni oshiradi. Innovatsion faoliyatni moliyalashtirishda qo‘llaniladigan asosiy
instrumentlar, ularning manbalari, afzalliklari va cheklovlari giyosiy tahlil gilingan. Ko'rinib turibdiki, har bir
moliyalashtirish instrumenti o‘ziga xos igtisodiy mazmun va amaliy ahamiyatga ega.

Grantlar, asosan, davlat va turli fondlar tomonidan tagdim etilib, ularning eng muhim afzalligi gaytariimasligi
va innovatsion loyihalar bilan bog‘liq moliyaviy risklarni kamaytirishidir. Bu, aynigsa, boshlang‘ich bosgichdagi
ilmiy-tadqiqot va tajriba-konstruktorlik ishlari uchun muhim hisoblanadi. Biroq grantlar tanlov asosida ajratilishi
va byurokratik jarayonlarning mavjudligi ularning amaliyotda qo‘llanilishini ma’lum darajada cheklaydi.

Soliq imtiyozlari davlat tomonidan qofllaniladigan muhim rag‘batlantiruvchi instrument bo‘lib, ular
korxonalarning ixtiyorida ko‘proq mablag’ qolishiga, ya'ni likvidlikning oshishiga xizmat giladi. Natijada,
korxonalar ushbu qo‘shimcha resurslarni innovatsion loyihalarga yo‘naltirish imkoniyatiga ega bo‘ladi. Shu bilan
birga, soliq imtiyozlarining keng go‘llanilishi davlat budjeti daromadlarining gisgarishiga olib kelishi mumkin, bu
esa mazkur instrumentning asosiy cheklovi sifatida namoyon bo‘ladi.

Venchur kapital xususiy investorlar tomonidan taqdim etilib, yuqori o‘sish salohiyatiga ega bo‘lgan
innovatsion loyihalarni moliyalashtirishda muhim rol o‘ynaydi. Uning afzalligi nafagat moliyaviy resurslar, balki
investorlarning tajribasi va boshqaruv ekspertizasining ham jalb etilishidadir. Biroq venchur kapitalni jalb qgilish
jarayonida korxona ma’lum ulushidan voz kechishga majbur bo‘ladi, bu esa mulkchilik va boshgaruv ustidan
nazoratning gisgarishiga olib kelishi mumkin.

Kreditlar banklar tomonidan tagdim etiladigan an’anaviy moliyalashtirish manbai bo‘lib, ularning asosiy
ustunligi mablag‘larni nisbatan tezkor jalb qilish imkoniyatidir. Bu korxonalar uchun investitsiya loyihalarini
gisqa muddatda amalga oshirishda qulaylik yaratadi. Shu bilan birga, kreditlardan foydalanish foiz xarajatlari
bilan bog‘lig bo‘lib, bu innovatsion loyihalarning umumiy giymatini oshiradi va moliyaviy yukni kuchaytiradi.

Umuman olganda, jadval tahlili shuni ko‘rsatadiki, innovatsion faoliyatni samarali moliyalashtirish uchun
ushbu instrumentlardan kompleks va muvozanatli foydalanish magsadga muvofiqdir. Bu yondashuv bir
tomondan risklarni kamaytirsa, ikkinchi tomondan innovatsion rivojlanishning barqarorligini ta’minlashga xizmat
giladi (2-jadval).

2-jadval. Investitsiya instrumentlarining kutilayotgan ta’siri*

Instrument Innovatsiya faolligi Raqobatbardoshlik Risk darajasi
Grantlar Yuqori O'rtacha Past
Venchur kapital Juda yuqori Yuqori Yuqori
Soliq imtiyozlari O'rtacha Yuqori Past
Kreditlar Ofrtacha Ofrtacha Ofrtacha

Ikkinchi jadval investitsiya turlarining innovatsiya faolligi va risk darajasiga ta’sirini giyosiy baholaydi va
innovatsion faoliyatni moliyalashtirishning asosiy instrumentlari ularning innovatsiya faolligi, ragobatbardoshlikka
ta’siri va risk darajasi bo'yicha giyosiy baholangan. Jadval ma’lumotlari shuni ko‘rsatadiki, turli moliyalashtirish
manbalari innovatsion jarayonlarga turlicha ta’sir ko‘rsatadi.

Grantlar innovatsiya faolligini yuqori darajada rag‘batlantirishi bilan ajralib turadi. Buning sababi, grant
mablag'lari qaytarilmas bo‘lib, korxonalar uchun moliyaviy bosimni kamaytiradi va ilmiy-tadgiqot hamda tajriba-
konstruktorlik ishlarini faolrog olib borish imkonini beradi. Shu bilan birga, grantlarning ragobatbardoshlikka
ta’siri o‘rtacha darajada baholanadi, chunki ularning samarasi ko‘proq uzoq muddatli natijalarda namoyon
bo‘ladi. Risk darajasining pastligi esa grantlarning eng muhim ustunliklaridan biridir.

Venchur kapital innovatsiya faolligi bo‘yicha juda yuqori ko‘rsatkichga ega. Bu moliyalashtirish shakli,
asosan, yuqori o‘sish salohiyatiga ega, ammo riskli innovatsion loyihalarga yo‘naltiriladi. Natijada, u
korxonalarning texnologik yangilanishini tezlashtiradi va ragobatbardoshligini sezilarli darajada oshiradi. Biroq
venchur kapital bilan bog'liq risk darajasi ham yuqori bo‘lib, bu investorlar va korxonalar uchun muayyan
noaniqliklarni yuzaga keltiradi.

Solig imtiyozlari innovatsiya faolligiga ortacha darajada ta’sir ko‘rsatadi, chunki ular bevosita
moliyalashtirish manbai emas, balki korxona ixtiyorida goladigan mablag‘larni ko‘paytirish orgali bilvosita
rag‘batlantiradi. Shu bilan birga, ularning raqobatbardoshlikka ta’siri yugori baholanadi, chunki solig yukining
kamayishi korxonalarning xarajatlarini gisqartiradi va bozor pozitsiyalarini mustahkamlaydi. Risk darajasining
pastligi esa ushbu instrumentning bargarorligini ta’minlaydi.

4 limiy adabiyotlar tahlili asosida muallif tomonidan baholangan.
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Kreditlar innovatsiya faolligi va ragobatbardoshlikka o‘rtacha darajada ta’sir ko‘rsatadi. Ular, asosan,
mavjud loyihalarni kengaytirish yoki modernizatsiya qgilish uchun qo'llaniladi. Biroq kreditlar foiz to‘lovlari
va qaytarish majburiyati bilan bog‘liq bo‘lgani sababli, risk darajasi ham o‘rtacha deb baholanadi. Bu holat
korxonalarni innovatsion loyihalarni tanlashda ehtiyotkorlik bilan yondashishga majbur giladi.

Xulosa o‘rinda, jadval tahlili shuni ko‘rsatadiki, innovatsion rivojlanishni ta’minlash uchun turlimoliyalashtirish
instrumentlaridan kompleks foydalanish muhim ahamiyatga ega. Bu yondashuv bir tomondan innovatsiya
faolligini oshirsa, ikkinchi tomondan risklarni muvozanatlash va ragobatbardoshlikni mustahkamlash imkonini
beradi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

Magqola natijalariga ko‘ra, innovatsion faoliyatni investitsiyalar yordamida qo‘llab-quvvatlash iqgtisodiy
o'‘sishning muhim sharti hisoblanadi. Davlat va xususiy sektor hamkorligini kuchaytirish, moliyaviy instrumentlarni
diversifikatsiya qilish va institutsional islohotlarni chuqurlashtirish zarur. Kelgusida empirik tadgiqotlar doirasini
kengaytirish magsadga muvofiqdir.
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