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05.01.00 –	Axborot texnologiyalari, boshqaruv va kompyuter 
grafikasi

05.01.01 –	Muhandislik geometriyasi va kompyuter grafikasi. 
Audio va video texnologiyalari

05.01.02 –	Tizimli tahlil, boshqaruv va axborotni qayta ishlash
05.01.03 –	Informatikaning nazariy asoslari
05.01.04 – Hisoblash mashinalari, majmualari va kompyuter 

tarmoqlarining matematik va dasturiy ta’minoti
05.01.05 – Axborotlarni himoyalash usullari va tizimlari. Axborot 

xavfsizligi
05.01.06 – Hisoblash texnikasi va boshqaruv tizimlarining 

elementlari va qurilmalari
05.01.07 – Matematik modellashtirish
05.01.11 – Raqamli texnologiyalar va sun’iy intellekt
05.02.00 – Mashinasozlik va mashinashunoslik
05.02.08 – Yer usti majmualari va uchish apparatlari
05.03.02 – Metrologiya va metrologiya ta’minoti
05.04.01 – Telekommunikasiya va kompyuter tizimlari, 

telekommunikasiya tarmoqlari va qurilmalari. 
Axborotlarni taqsimlash

05.05.03 – Yorugʻlik texnikasi. Maxsus yoritish texnologiyasi
05.05.05 – Issiqlik texnikasining nazariy asoslari
05.05.06 – Qayta tiklanadigan energiya turlari asosidagi energiya 

qurilmalari
05.06.01 – Toʻqimachilik va yengil sanoat ishlab chiqarishlari 

materialshunosligi

05.08.03 – Temir yoʻl transportini ishlatish
05.08.06 – “Gʻildirakli va gusenisali mashinalar va ularni ishlatish” 

(texnika fanlari)
05.09.01 – Qurilish konstruksiyalari, bino va inshootlar
05.09.04 – Suv ta’minoti. Kanalizatsiya. Suv havzalarini 

muhofazalovchi qurilish tizimlari
10.00.06 – Qiyosiy adabiyotshunoslik, chog‘ishtirma tilshunoslik 

va tarjimashunoslik
10.00.04 – Yevropa, Amerika va Avstraliya xalqlari tili va adabiyoti
08.00.01 – Iqtisodiyot nazariyasi
08.00.02 – Makroiqtisodiyot
08.00.03 – Sanoat iqtisodiyoti
08.00.04 – Qishloq xo‘jaligi iqtisodiyoti
08.00.05 – Xizmat ko‘rsatish tarmoqlari iqtisodiyoti
08.00.06 – Ekonometrika va statistika
08.00.07 – Moliya, pul muomalasi va kredit
08.00.08 – Buxgalteriya hisobi, iqtisodiy tahlil va audit
08.00.09 – Jahon iqtisodiyoti
08.00.10 – Demografiya. Mehnat iqtisodiyoti
08.00.11 – Marketing
08.00.12 – Mintaqaviy iqtisodiyot
08.00.13 – Menejment
08.00.14 – Iqtisodiyotda axborot tizimlari va texnologiyalari
08.00.15 – Tadbirkorlik va kichik biznes iqtisodiyoti
08.00.16 – Raqamli iqtisodiyot va xalqaro raqamli integratsiya
08.00.17 – Turizm va mehmonxona faoliyati

Maʼlumot uchun, ОАК 
Rayosatining 2024-yil 28-avgustdagi 360/5-son qarori 

bilan “Dissertatsiyalar asosiy ilmiy natijalarini chop 
etishga tavsiya etilgan milliy ilmiy nashrlar ro‘yxati”ga 
texnika va iqtisodiyot fanlari bo‘yicha “Muhandislik va 

iqtisodiyot” jurnali ro‘yxatga kiritilgan.

M u a s s i s: “Tadbirkor va ishbilarmon” MChJ
H a m k o r l a r i m i z: 
1.	 Toshkent shahridagi G.V.Plexanov nomidagi Rossiya iqtisodiyot universiteti 
2.	 Toshkent davlat iqtisodiyot universiteti
3.	 Toshkent irrigatsiya va qishloq xo‘jaligini mexanizatsiyalash muhandislari instituti” milliy tadqiqot universiteti 
4.	 Islom Karimov nomidagi Toshkent davlat texnika universiteti
5.	 Muhammad al-Xorazmiy nomidagi Toshkent axborot texnologiyalari universiteti 
6.	 Toshkent davlat transport universiteti 
7.	 Toshkent arxitektura-qurilish universiteti
8.	 Toshkent kimyo-texnologiya universiteti
9.	 Jizzax politexnika instituti
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KREDIT SKORINGIDA XULQ-ATVOR OMILLARINI BAHOLASH: NAZARIY ASOSLAR VA AMALIY 
QO‘LLANILISHI.................................................................................................................................................................................45
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EKONOMETRIK BAHOLASH........................................................................................................................................................69
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Farida Nishanova
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ФИНАНСИРОВАНИЕ ИННОВАЦИОННЫХ 
ПРОЕКТОВ СУБЪЕКТОВ БИЗНЕСА: ОПЫТ 
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Жубанова Байрамгул Аймуратовна
Доктор наук (DSc), доцент кафедры «Экономика и финансы» 

Университета инновационных технологий 
E-mail: bayramguljubanova@gmail.com 

Аннотация. Рассмотрен зарубежный опыт финансирования инновационных проектов субъектов бизнеса как одного 
из ключевых факторов их устойчивого развития. Проведён сравнительный анализ механизмов финансирования, 
применяемых в США, Германии, Китае, Финляндии и Швеции. Освещены особенности использования венчурного 
капитала, государственно-частного партнёрства, грантовых программ и государственных инвестиций, а также 
их влияние на стимулирование инновационной активности. Представлены примеры успешных программ 
и стратегий, способствующих созданию новых технологий, развитию высокотехнологичных стартапов и 
повышению конкурентоспособности предприятий. Выявлены преимущества и особенности различных подходов 
к финансированию инноваций, а также определены возможности их адаптации для российской экономики. 
Разработаны практические рекомендации по совершенствованию механизмов финансирования инновационных 
проектов, включая развитие венчурного финансирования, расширение государственной поддержки стартапов и 
привлечение частных инвестиций посредством налоговых льгот.

Ключевые слова: финансирование инноваций, зарубежный опыт, венчурный капитал, государственная поддержка, 
грантовые программы, государственно-частное партнёрство, инновационные проекты, высокотехнологичные 
стартапы, механизмы финансирования, стимулирование инновационной активности, малый и средний бизнес, 
экономическое развитие, конкурентоспособность предприятий, адаптация зарубежного опыта, экономическая 
политика, инвестиции в инновации, программы поддержки бизнеса, инновационная экономика, развитие технологий.

Abstract. The international experience of financing innovative business projects is examined as one of the key factors ensur-
ing their sustainable development. A comparative analysis of financing mechanisms implemented in the United States, Ger-
many, China, Finland, and Sweden is presented. Particular attention is given to venture capital, public-private partnerships, 
grant programs, and government investments, as well as their contribution to promoting innovation activities. Examples 
of successful programs and strategies that facilitate the creation of new technologies, the development of high-tech start-
ups, and the enhancement of enterprise competitiveness are highlighted. The strengths and distinctive features of various 
approaches to innovation financing are identified, and their potential adaptation to the Russian economy is assessed. Prac-
tical recommendations are proposed for improving financing mechanisms for innovative projects, including the expansion of 
venture financing, strengthening government support for startups, and attracting private investment through tax incentives.

Keywords: innovation financing, international experience, venture capital, government support, grant programs, public-pri-
vate partnerships, innovative projects, high-tech startups, financing mechanisms, innovation promotion, small and medi-
um-sized enterprises, economic development, enterprise competitiveness, adaptation of international experience, economic 
policy, innovation investment, business support programs, innovative economy, technology development.

Annotatsiya. Xorijiy mamlakatlarda tadbirkorlik subyektlarining innovatsion loyihalarini moliyalashtirish tajribasi ularning 
barqaror rivojlanishini ta’minlovchi muhim omillardan biri sifatida tahlil qilingan. AQSH, Germaniya, Xitoy, Finlyandiya va 
Shvetsiyada qo‘llanilayotgan moliyalashtirish mexanizmlarining qiyosiy tahlili amalga oshirilgan. Venchur kapital, davlat-xus-
usiy sheriklik, grant dasturlari va davlat investitsiyalarining innovatsion faollikni rag‘batlantirishdagi o‘rni yoritilgan. Yangi tex-
nologiyalarni yaratish, yuqori texnologiyali startaplarni rivojlantirish hamda korxonalar raqobatbardoshligini oshirishga xizmat 
qiluvchi samarali dastur va strategiyalar misollari keltirilgan. Innovatsiyalarni moliyalashtirishning turli yondashuvlarining 
afzalliklari hamda ularni Rossiya iqtisodiyoti sharoitiga moslashtirish imkoniyatlari baholangan. Innovatsion loyihalarni moli-
yalashtirish mexanizmlarini takomillashtirish yuzasidan venchur moliyalashtirishni rivojlantirish, startaplarni davlat tomonidan 
qo‘llab-quvvatlash va xususiy investitsiyalarni soliq imtiyozlari orqali rag‘batlantirishga qaratilgan amaliy tavsiyalar ishlab 
chiqilgan.

Kalit so‘zlar: innovatsiyalarni moliyalashtirish, xorijiy tajriba, venchur kapital, davlat tomonidan qo‘llab-quvvatlash, grant 
dasturlari, davlat-xususiy sheriklik, innovatsion loyihalar, yuqori texnologiyali startaplar, moliyalashtirish mexanizmlari, inno-
vatsion faollikni rag‘batlantirish, kichik va o‘rta biznes, iqtisodiy rivojlanish, korxonalar raqobatbardoshligi, xorijiy tajribani 
moslashtirish, iqtisodiy siyosat, innovatsiyalarga investitsiyalar, biznesni qo‘llab-quvvatlash dasturlari, innovatsion iqtisodi-
yot, texnologiyalarni rivojlantirish.
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В В Е Д Е Н И Е  
Инновации являются одним из ключевых факторов устойчивого экономического развития, 

способствуя технологическому прогрессу, формированию новых рынков, повышению производительности 
труда и созданию новых рабочих мест. В условиях усиления глобальной конкуренции, особенно в 
высокотехнологичных отраслях, таких как информационные технологии, биотехнологии и «зелёные» 
технологии, возрастает значение эффективного финансирования инновационных проектов. Реализация 
инновационных инициатив требует значительных финансовых ресурсов, доступ к которым для субъектов 
бизнеса, особенно малого и среднего предпринимательства, зачастую ограничен. Ведущие страны мира 
ежегодно направляют значительную долю валового внутреннего продукта на финансирование научно-
исследовательских и опытно-конструкторских работ, что способствует повышению инновационной 
активности и укреплению конкурентоспособности национальной экономики. В связи с этим изучение 
зарубежного опыта финансирования инновационных проектов приобретает особую научную и 
практическую значимость. Целью исследования является выявление наиболее эффективных моделей 
финансирования инновационных проектов, применяемых в зарубежных странах, а также разработка 
рекомендаций по их использованию в национальной практике. Для достижения поставленной цели 
предусматривается анализ существующих подходов к финансированию инновационной деятельности, 
изучение успешных примеров государственной и частной поддержки инновационных проектов, а 
также определение возможностей адаптации зарубежного опыта с учётом современных социально-
экономических условий.

О Б З О Р  Л И Т Е Р А Т У Р Ы
Финансирование инновационных проектов является одним из ключевых факторов, определяющих 

уровень технологического развития экономики и конкурентоспособность субъектов бизнеса. В 
современной научной литературе отмечается, что инновационная деятельность характеризуется 
высокой степенью риска, длительным периодом окупаемости и значительной потребностью в 
финансовых ресурсах. В связи с этим во многих странах сформированы специальные механизмы 
финансирования инноваций, сочетающие государственную поддержку, частный капитал и рыночные 
инструменты.

Одним из основоположников теории инновационного развития считается Йозеф Шумпетер, который 
рассматривал инновации как основной источник экономического роста. По мнению Й. Шумпетера, 
предприниматели, внедряющие инновации, нуждаются в доступе к финансовым ресурсам для 
реализации новых технологий и коммерциализации научных разработок.

Современные исследования OECD (2023) и World Bank (2022) показывают, что эффективность 
инновационной системы напрямую зависит от доступности различных источников финансирования. К 
ним относятся собственные средства предприятий, банковские кредиты, государственные субсидии, 
гранты, венчурный капитал, инвестиции бизнес-ангелов, краудфандинг, корпоративные инвестиции и 
фондовые рынки.

Значительное внимание в научной литературе уделяется венчурному финансированию. По мнению 
Gompers и Lerner (2004), венчурный капитал является одним из наиболее эффективных инструментов 
финансирования высокотехнологичных стартапов, поскольку инвесторы не только предоставляют 
финансовые ресурсы, но и оказывают управленческую и консультационную поддержку. Аналогичной 
позиции придерживаются Kortum и Lerner (2000), которые обосновали положительное влияние 
венчурных инвестиций на рост патентной активности и коммерциализацию инноваций.

Опыт США рассматривается как одна из наиболее успешных моделей финансирования 
инновационного бизнеса. Исследования показывают, что ключевую роль в данной модели играет 
сочетание государственных программ (SBIR, STTR), развитого рынка венчурного капитала, 
университетской науки и частных инвестиций. Именно такой подход способствовал формированию 
инновационных компаний мирового уровня.

В странах Европейского союза финансирование инноваций основывается на принципах 
государственно-частного партнёрства. Европейская комиссия реализует масштабные программы 
поддержки исследований и инноваций, включая Horizon Europe и European Innovation Council. Согласно 
отчётам Европейской комиссии, значительная часть финансовых ресурсов направляется на поддержку 
малых и средних инновационных предприятий, развитие цифровых технологий и экологических 
инноваций.

Израиль рассматривается исследователями как один из наиболее успешных примеров 
государственной инновационной политики. Отмечается, что программа Yozma, запущенная в 1993 
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году, стала основой формирования национальной индустрии венчурного капитала. Государство 
стимулировало частных инвесторов посредством механизма совместного финансирования, что 
способствовало динамичному росту числа высокотехнологичных компаний.

В Южной Корее государство активно финансирует научные исследования и разработки посредством 
специальных фондов, налоговых льгот и государственных банков развития. По мнению исследователей, 
тесное взаимодействие правительства, университетов и крупных корпораций обеспечивает высокий 
уровень инновационной активности предприятий.

В Китае финансирование инновационной деятельности осуществляется посредством 
государственных инвестиционных фондов, льготного кредитования, налоговых стимулов и поддержки 
технологических парков. Научные публикации последних лет свидетельствуют о динамичном развитии 
китайской венчурной индустрии и увеличении объёмов инвестиций в искусственный интеллект, 
биотехнологии и цифровую экономику.

Исследователи также подчёркивают возрастающую роль альтернативных механизмов 
финансирования инноваций. Среди них особое место занимают краудфандинговые платформы, 
корпоративные венчурные фонды и финансовые технологии (FinTech), расширяющие возможности 
инновационных компаний по привлечению капитала.

Несмотря на различия национальных моделей, большинство зарубежных исследований приходят 
к общему выводу о том, что наиболее эффективной является смешанная модель финансирования, 
объединяющая государственную поддержку и рыночные механизмы. Такое сочетание способствует 
снижению инвестиционных рисков, привлечению частного капитала и ускорению коммерциализации 
инноваций.

Таким образом, анализ зарубежной научной литературы показывает, что успешное финансирование 
инновационных проектов требует формирования комплексной финансовой экосистемы, включающей 
государственные институты развития, частных инвесторов, банковский сектор, венчурные фонды и 
современные цифровые финансовые инструменты. Использование лучших зарубежных практик может 
стать важной основой для совершенствования механизмов финансирования инновационных проектов 
субъектов бизнеса в развивающихся странах.

М Е Т О Д О Л О Г И Я  И С С Л Е Д О В А Н И Я
В ходе исследования использованы методы сравнительного, аналитического и синтетического 

анализа. Метод сравнительного анализа позволил сопоставить подходы различных стран к 
финансированию инновационных проектов субъектов бизнеса и выявить их характерные особенности. 
Аналитический метод применялся для оценки эффективности действующих финансовых механизмов, 
определения их преимуществ и особенностей практического применения. Синтетический метод 
использован для обобщения полученных результатов исследования и разработки практических 
рекомендаций по совершенствованию механизмов финансирования инновационных проектов.

Выбор стран для проведения исследования обусловлен разнообразием применяемых моделей 
финансирования инновационной деятельности. Соединённые Штаты Америки представляют модель с 
развитой системой венчурного финансирования и государственной поддержки посредством грантовых 
программ. Германия характеризуется эффективным использованием механизмов государственно-
частного партнёрства при финансировании инновационных проектов. Китай демонстрирует модель, 
основанную на активном участии государства и финансировании через банки развития. Финляндия 
представляет успешный опыт поддержки инновационных стартапов посредством акселерационных 
программ и специализированной инновационной инфраструктуры. Изучение опыта указанных стран 
позволило провести комплексную сравнительную оценку различных моделей финансирования 
инновационных проектов и определить возможности их практического применения с учётом современных 
социально-экономических условий.

А Н А Л И З  И  Р Е З УЛ ЬТ А Т Ы
Зарубежная практика свидетельствует о существовании различных подходов к финансированию 

инновационных проектов субъектов бизнеса, обусловленных особенностями национальной 
экономической политики, уровнем развития финансовых рынков и приоритетами государственной 
инновационной стратегии. В Соединённых Штатах Америки сформирована одна из наиболее развитых 
систем венчурного финансирования, в рамках которой ведущие венчурные фонды, включая Andreessen 
Horowitz и Sequoia Capital, активно инвестируют в инновационные проекты, прежде всего в сфере 
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информационных технологий и биотехнологий. Существенную роль в поддержке инновационной 
деятельности играют государственные программы Small Business Innovation Research (SBIR), 
предоставляющая гранты малым инновационным предприятиям, и National Science Foundation (NSF), 
обеспечивающая финансирование научных исследований. Одним из наиболее успешных примеров 
эффективного взаимодействия государственных контрактов и частных инвестиций является компания 
SpaceX, достигшая значительных результатов в сфере аэрокосмических технологий.

Германия реализует модель финансирования инновационной деятельности, основанную на 
эффективном взаимодействии государства и частного сектора. Государственная программа High-
Tech Strategy предусматривает предоставление субсидий высокотехнологичным стартапам, а 
финансирование инновационных предприятий осуществляется также через KfW Bank, предоставляющий 
льготные кредитные ресурсы. Дополнительным фактором развития инновационной экосистемы 
выступают технологические хабы и акселерационные программы, в том числе Берлинский акселератор 
стартапов, способствующие коммерциализации перспективных инновационных разработок.

В Китае финансирование инновационных проектов осуществляется при активном участии 
государства посредством банков развития и государственных инвестиционных фондов, включая 
China Development Bank и Silk Road Fund. Значительные финансовые ресурсы направляются на 
развитие искусственного интеллекта, «зелёной» энергетики, производства электромобилей и других 
высокотехнологичных отраслей, что способствует ускорению технологического развития и повышению 
конкурентоспособности национальной экономики.

Опыт скандинавских стран также представляет значительный научный и практический интерес. 
В Финляндии государственная поддержка инновационных стартапов осуществляется посредством 
деятельности агентства Tekes, предоставляющего субсидии на реализацию инновационных проектов. 
В Швеции развитию инновационной деятельности способствуют венчурные платформы и грантовые 
программы, реализуемые через фонд Vinnova, обеспечивающие благоприятные условия для 
коммерциализации научных разработок и технологического предпринимательства.

Проведённый анализ зарубежного опыта свидетельствует о высокой эффективности различных 
моделей финансирования инновационных проектов. Венчурное финансирование, получившее 
широкое распространение в Соединённых Штатах Америки, способствует ускоренному развитию 
высокотехнологичных компаний и коммерциализации инновационных разработок. Германская модель 
демонстрирует эффективность сочетания государственных и частных инвестиций, обеспечивающего 
устойчивое финансирование инновационной деятельности. Китайская модель подтверждает 
значимость долгосрочных государственных инвестиций в развитие инновационной инфраструктуры и 
стратегически важных отраслей экономики.

Вместе с тем анализ зарубежной практики показывает наличие отдельных особенностей, 
которые необходимо учитывать при разработке национальной системы финансирования инноваций. 
К ним относятся обеспечение оптимального баланса государственного участия в финансировании 
инновационной деятельности, концентрация инвестиционных ресурсов на наиболее перспективных 
технологических направлениях, а также расширение возможностей доступа субъектов малого и 
среднего бизнеса к финансовым ресурсам.

С учётом зарубежного опыта перспективными направлениями совершенствования системы 
финансирования инновационных проектов в Российской Федерации являются развитие венчурной 
инфраструктуры, создание специализированных финансовых институтов, ориентированных на 
поддержку инновационной деятельности, а также расширение механизмов стимулирования частных 
инвестиций посредством применения налоговых льгот и иных экономических инструментов.

З А К Л Ю Ч Е Н И Е  И  П Р Е Д Л О Ж Е Н И Я
Результаты исследования подтверждают, что эффективное финансирование инновационных 

проектов основывается на согласованном взаимодействии государства, частного сектора и финансовых 
институтов. Международная практика показывает, что каждая страна формирует собственную модель 
финансирования инновационной деятельности с учётом национальных экономических и социальных 
особенностей. Наиболее устойчивые результаты достигаются при использовании комплексного 
подхода, сочетающего инструменты венчурного капитала, государственную поддержку, банковское 
финансирование и механизмы государственно-частного партнёрства.

Опыт Соединённых Штатов Америки, Германии, Китая, Финляндии и Швеции подтверждает 
важность применения разнообразных инструментов финансирования для обеспечения устойчивого 
инновационного развития. Использование наиболее эффективных зарубежных практик с учётом 
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национальных особенностей может способствовать дальнейшему совершенствованию механизмов 
финансирования инновационных проектов, повышению инновационной активности субъектов бизнеса 
и укреплению конкурентоспособности экономики.
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