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BOZORI HOLATI TAHLILI
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Аннотация: В статье анализируются состояние, структура и проблемы развития венчурного рынка европейских 
стран за 2023–2025 годы. Установлено, что объём венчурных инвестиций в Европе вырос с 14,0 до 19,7 млрд 
евро (на 40,7%), средняя сумма инвестиций на одну компанию увеличилась с 2,88 до 4,08 млн евро, тогда как 
привлечение средств в венчурные фонды после роста до 23,8 млрд евро в 2024 году сократилось на 29% — до 
16,8 млрд евро. Государственные агентства обеспечили 39% средств, привлечённых в венчурные фонды в 2025 
году, что свидетельствует о высокой зависимости рынка от государства. Сравнение с США выявило структурный 
разрыв: доля ЕС в глобальном привлечении венчурных средств составляет 5% против 52% в США, совокупный 
объём венчурных фондов США примерно в шесть раз больше, а около 27% европейских «единорогов» перенесли 
штаб-квартиры за рубеж. Рассмотрены инструменты политики ЕС и сформулированы выводы для развития 
венчурного рынка Узбекистана.

Ключевые слова: венчурный капитал, венчурный рынок, Европа, фонд фондов, масштабирование, стартап, 
государственные агентства, Узбекистан.

Annotatsiya: Maqolada Yevropa mamlakatlari venchur bozorining 2023–2025-yillardagi holati, tarkibi va rivojlanish 
muammolari tahlil qilingan. Yevropada venchur investitsiyalar hajmi 14,0 mlrd yevrodan 19,7 mlrd yevroga (40,7 foizga) 
oshgani, bitta kompaniyaga o‘rtacha investitsiya 2,88 mln yevrodan 4,08 mln yevroga ko‘paygani, venchur fondlarga 
mablag‘ jalb qilish esa 2024-yilda 23,8 mlrd yevroga yetganidan keyin 2025-yilda 29 foizga qisqarib, 16,8 mlrd yevroni 
tashkil etgani aniqlangan. 2025-yilda venchur fondlarga jalb qilingan mablag‘larning 39 foizi davlat agentliklari hissasiga 
to‘g‘ri kelgani bozorning davlatga yuqori darajada bog‘liqligini ko‘rsatadi. AQSh bilan taqqoslash tarkibiy tafovutni aniqladi: 
global venchur mablag‘lari jalb qilishda Yevropa Ittifoqining ulushi 5 foiz, AQShniki 52 foiz, AQSh venchur fondlarining 
umumiy hajmi qariyb olti barobar katta, Yevropa “yakkashox” kompaniyalarining qariyb 27 foizi bosh qarorgohini xorijga 
ko‘chirgan. Yevropa Ittifoqining siyosat vositalari ko‘rib chiqilib, O‘zbekiston venchur bozorini rivojlantirish uchun xulosalar 
ishlab chiqilgan.

Kalit so‘zlar: venchur kapitali, venchur bozori, Yevropa, fondlar fondi, masshtablash, startap, davlat agentliklari, O‘zbeki-
ston.

Abstract: The article analyses the state, structure and development problems of the venture capital market in European 
countries in 2023–2025. It finds that venture capital investment in Europe rose from EUR 14.0 billion to EUR 19.7 billion 
(by 40.7%) and the average investment per company increased from EUR 2.88 million to EUR 4.08 million, whereas 
venture fundraising, after rising to EUR 23.8 billion in 2024, fell by 29% to EUR 16.8 billion in 2025. Government agen-
cies provided 39% of the funds raised by venture funds in 2025, indicating the market’s high dependence on the state. A 
comparison with the United States reveals a structural gap: the EU accounts for 5% of global venture fundraising against 
52% for the US, the total size of US venture funds is about six times larger, and about 27% of European unicorns have 
relocated their headquarters abroad. EU policy instruments are reviewed and conclusions are drawn for the development 
of the venture capital market in Uzbekistan.

Keywords: venture capital, venture market, Europe, fund of funds, scale-up, start-up, government agencies, Uzbekistan.

K I R I S H
Venchur bozori1 innovatsion iqtisodiyotning asosiy moliyaviy infratuzilmasi hisoblanadi: u yuqori texnologik 

startaplarni dastlabki bosqichdan global kompaniyaga aylanishigacha moliyalashtiradi. So‘nggi yillarda 
Yevropa mamlakatlari raqobatbardoshligi masalasi muhokamasida venchur kapitalining yetishmasligi markaziy 
o‘rinlardan birini egallamoqda. Yevropa Komissiyasi buyurtmasi bilan tayyorlangan M. Dragi hisobotida 
ta’kidlanishicha, global venchur mablag‘larini jalb qilishda Yevropa Ittifoqining ulushi atigi 5 foizni tashkil etadi, 
AQShda bu ko‘rsatkich 52 foiz, Xitoyda 40 foiz [4].

1	 Venchur bozori — yuqori o‘sish salohiyatiga ega yosh innovatsion kompaniyalarga ulushli ishtirok asosida investitsiya kiritiladigan 
kapital bozori segmenti; u venchur fondlarga mablag‘ jalb qilish (fundraising), investitsiya kiritish va investitsiyadan chiqish 
(divestment, exit) bosqichlarini qamrab oladi.
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Yevropa Ittifoqi bu tafovutni qisqartirish maqsadida 2025-yilda “Choose Europe” shiori ostida Startaplar 
va skeylaplar strategiyasini qabul qildi [7], Yevropa investitsiya banki guruhi esa 2025–2027-yillarda TechEU 
dasturi doirasida 70 mlrd yevro ajratib, kamida 250 mlrd yevro investitsiya safarbar qilishni rejalashtirdi [3]. 
Yevropa tajribasi O‘zbekiston uchun ham dolzarb: mamlakatimizda 2030-yilgacha 2 mlrd dollar venchur 
investitsiya jalb qilish maqsadi qo‘yilgan [15], venchur bozori esa, Yevropadagi kabi, asosan davlat tashabbusi 
bilan shakllanmoqda.

Tadqiqotning maqsadi 2023–2025-yillar ma’lumotlari asosida Yevropa mamlakatlarida venchur bozorining 
holati, tarkibi va muammolarini tahlil qilish, uni AQSh bozori bilan taqqoslash hamda O‘zbekiston venchur 
bozorini rivojlantirish uchun amaliy xulosalar ishlab chiqishdan iborat.

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
Yevropa venchur bozori xususiyatlari ko‘plab tadqiqotlarda o‘rganilgan. M. Da Rin, G. Nikodano va A. 

Sembenelli Yevropa mamlakatlari ma’lumotlari asosida davlat siyosati — kapital daromadi solig‘ini kamaytirish 
va texnologik kompaniyalar uchun fond bozori segmentlarini yaratish — venchur investitsiyalar tarkibida yuqori 
texnologik va dastlabki bosqich loyihalari ulushini oshirishini ko‘rsatgan [10]. F. Bertoni, M. Kolombo va L. Grilli 
Italiya yuqori texnologik startaplari misolida venchur kapitali bilan moliyalashtirish kompaniyalarning bandlik 
va savdo hajmi o‘sishiga ijobiy ta’sir ko‘rsatishini, bu ta’sir investorlarning “yaxshi” loyihalarni tanlashi bilan 
emas, balki bevosita moliyalashtirish samarasi bilan bog‘liqligini isbotlagan [9]. A. Popov va P. Roosenboom 
esa Yevropada venchur kapitalining innovatsiyalarga ta’siri kirish to‘siqlari past va inson kapitali yuqori 
mamlakatlarda kuchliroq ekanini aniqlagan [11].

Yevropa institutlari tadqiqotlari bozorning tarkibiy cheklovlariga e’tibor qaratadi. Yevropa investitsiya banki 
hisobotida Yevropa Ittifoqidagi innovatsion firmalarning skeylap bosqichida moliyalashtirish cheklovlariga 
duch kelishi tahlil qilingan [8]. Yevropa Markaziy banki iqtisodchilari A. Baumann va hammualliflari AQShda 
joylashgan venchur fondlarining umumiy hajmi Yevropa Ittifoqidagidan qariyb olti barobar katta ekanini, 
transatlantik tafovut esa keyingi moliyalashtirish raundlarida kuchayishini ko‘rsatgan [5].

Mahalliy tadqiqotchilardan D. B. Rahimov O‘zbekistonda venchur kapital bozorini rivojlantirish uchun 
venchur fondlarning kommandit shirkat (limited partnership) shaklini joriy etish, davlat boshqaruvidagi fondlar 
fondini tashkil etish va xorijiy venchur investorlar uchun soliq imtiyozlarini berishni taklif etgan [12]. S. R. 
Chulliyev mamlakatimizda venchur moliyalashtirishning asosiy muammolari sifatida qonunchilikning xalqaro 
amaliyotga to‘liq mos emasligi, fondlar bozorining torligi va investitsiyadan chiqish qiyinligini ko‘rsatgan [13]. 
Adabiyotlar tahlili Yevropa venchur bozorining so‘nggi uch yildagi rivojini yangi ma’lumotlar asosida tahlil qilib, 
uni O‘zbekiston uchun amaliy xulosalar bilan bog‘lovchi tadqiqotlarga ehtiyoj borligini ko‘rsatadi.

T A D Q I Q O T  M E T O D O L O G I YA S I
Tadqiqotning nazariy asosini davlat siyosatining venchur bozorini shakllantirishdagi roli konsepsiyasi 

[10] va venchur kapitalining kompaniyalar o‘sishiga ta’siri nazariyasi [9] tashkil etadi. Empirik baza sifatida 
Invest Europe tashkilotining Yevropa xususiy kapital va venchur bozori faoliyati bo‘yicha 2025-yil hisoboti [1; 
2], Yevropa investitsiya fondi [3], Yevropa Komissiyasi [4; 7], Yevropa Markaziy banki [5], Xalqaro valyuta 
jamg‘armasi [6] va Yevropa investitsiya banki [8] ma’lumotlari olindi. Tahlil davri 2023–2025-yillarni qamrab 
oladi. Tadqiqotda dinamik qatorlar tahlili, tarkibiy tahlil, nisbiy ko‘rsatkichlar, qiyosiy va institutsional tahlil 
usullari qo‘llanildi.

T A H L I L  V A  N A T I J A L A R
Yevropa venchur bozorining 2023–2025-yillardagi asosiy ko‘rsatkichlari 1-jadvalda keltirilgan.



M U H A N D I S L I K  VA  I Q T I S O D I Y O T

180

2026-yil, sentyabr/oktabr.  

1-jadval.
Yevropa venchur bozorining asosiy ko‘rsatkichlari (2023–2025-yillar)2

Ko‘rsatkich 2023 2024 2025 2025/2023, %
Venchur fondlarga jalb qilingan mablag‘, 

mlrd yevro 15,4 23,8 16,8 109,1
Venchur investitsiyalar, mlrd yevro 14,0 18,9 19,7 140,7

Investitsiya kiritilgan kompaniyalar soni, 
ta 4 857 4 925 4 827 99,4

Bitta kompaniyaga o‘rtacha investitsiya, 
mln yevro 2,88 3,84 4,08 141,7

Investitsiyadan chiqish (boshlang‘ich 
qiymat bo‘yicha), mlrd yevro 2,5 3,1 3,2 128,0

Investitsiyadan chiqilgan kompaniyalar 
soni, ta 1 224 1 336 1 211 98,9

Investitsiyadan chiqishning 
investitsiyaga nisbati, % 17,9 16,4 16,2 –

Manba: Invest Europe ma’lumotlari [1] asosida muallif tomonidan tuzilgan va hisoblangan.

1-jadval ma’lumotlariga ko‘ra, 2023–2025-yillarda Yevropada venchur investitsiyalar hajmi 14,0 mlrd 
yevrodan 19,7 mlrd yevroga, ya’ni 40,7 foizga oshgan [1]. Invest Europe ma’lumotlariga ko‘ra, 2025-yildagi 
qariyb 20 mlrd yevrolik investitsiya so‘nggi besh yillik o‘rtacha darajadan 20 foiz yuqori [2]. Biroq investitsiya 
kiritilgan kompaniyalar soni deyarli o‘zgarmagan (4 857 tadan 4 827 taga), natijada bitta kompaniyaga o‘rtacha 
investitsiya 2,88 mln yevrodan 4,08 mln yevroga oshgan. Bu bozorda kamroq, ammo yirikroq bitimlar tomon 
siljish yuz berayotganini ko‘rsatadi. Venchur fondlarga mablag‘ jalb qilish esa beqaror: 2024-yilda 23,8 mlrd 
yevroga yetgan bo‘lsa, 2025-yilda 29 foizga qisqarib, 16,8 mlrd yevroni tashkil etgan [1]. Investitsiyadan 
chiqish hajmining investitsiyalarga nisbati 17,9 foizdan 16,2 foizga pasaygani investorlarga kapitalni qaytarish 
jarayoni sekinlashganini anglatadi. Yevropa investitsiya fondi so‘rovida ham fond boshqaruvchilarining mablag‘ 
jalb qilish muhitini “qiyin” deb baholaganlari “qulay” deb baholaganlaridan 46 foiz punktga ko‘p bo‘lgani qayd 
etilgan [3].

Venchur investitsiyalarning rivojlanish bosqichlari bo‘yicha tarkibi 2-jadvalda aks ettirilgan.

2-jadval.
Yevropada venchur investitsiyalarning bosqichlar bo‘yicha tarkibi (2023–2025-yillar)3

Bosqich 2023, mlrd 
yevro 2023, % 2024, mlrd 

yevro 2024, % 2025, mlrd 
yevro 2025, %

Urug‘ (seed) 1,2 8,6 1,6 8,5 1,8 9,1
Startap (start-up) 7,0 50,0 7,9 41,8 9,7 49,2

Keyingi bosqich venchur 5,8 41,4 9,4 49,7 8,2 41,6
Jami 14,0 100,0 18,9 100,0 19,7 100,0

Manba: Invest Europe ma’lumotlari [1] asosida muallif tomonidan tuzilgan va hisoblangan.

2-jadvaldan ko‘rinadiki, Yevropa venchur bozorida startap bosqichi investitsiyalari ustunlik qiladi: 2025-yilda 
ular 9,7 mlrd yevro yoki jami venchur investitsiyalarning 49,2 foizini tashkil etgan. Urug‘ bosqichi investitsiyalari 
barqaror o‘sib, 1,2 mlrd yevrodan 1,8 mlrd yevroga yetgan. Keyingi bosqich venchur investitsiyalari esa eng 
beqaror segment bo‘lib, 2024-yilda 9,4 mlrd yevroga oshganidan keyin 2025-yilda 8,2 mlrd yevroga qisqargan 
[1]. Aynan shu bosqich kompaniyalarni global miqyosga olib chiqish (skeylap) uchun hal qiluvchi ahamiyatga 
ega. M. Dragi hisobotida ham Yevropa Ittifoqi va AQSh o‘rtasidagi eng katta tafovut keyingi bosqich 
moliyalashtirishda ekani ta’kidlangan [4]. Tarmoqlar bo‘yicha 2025-yilda venchur investitsiyalarning qariyb 
yarmi axborot-kommunikatsiya texnologiyalariga, 27 foizi biotexnologiya va sog‘liqni saqlashga, 8 foizi biznes 
mahsulotlari va xizmatlariga yo‘naltirilgan [1].

Yevropa venchur bozorining o‘ziga xos xususiyati — mablag‘ manbalari tarkibida davlatning yuqori 
ulushidir (3-jadval).

2	 Invest Europe statistikasi Yevropa mamlakatlaridagi xususiy kapital va venchur fondlari faoliyatini qamrab oladi; investitsiyalar 
portfel kompaniyasining joylashuvi bo‘yicha hisobga olinadi. Bir kompaniyaga o‘rtacha investitsiya va investitsiyadan chiqishning 
investitsiyaga nisbati muallif tomonidan hisoblangan.

3	 Bosqichlar Invest Europe tasnifiga ko‘ra: urug‘ (seed) — mahsulot konsepsiyasini ishlab chiqish; startap (start-up) — mahsulotni 
ishlab chiqish va dastlabki marketing; keyingi bosqich venchur (later-stage venture) — faoliyat yuritayotgan kompaniyaning o‘sishini 
moliyalashtirish. Ulushlar muallif tomonidan hisoblangan.
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3-jadval.
Yevropada venchur fondlarga jalb qilingan mablag‘larning investorlar turlari bo‘yicha tarkibi (2025-yil), %

Investor turi Ulushi, % Guruh
Davlat agentliklari 39 Davlat

Korporativ investorlar 17 Xususiy
Xususiy shaxslar 12 Xususiy

Oilaviy ofislar 7 Xususiy
Fondlar fondi 5 Institutsional

Sug‘urta kompaniyalari 5 Institutsional
Boshqa aktiv boshqaruvchilari 4 Institutsional

Pensiya jamg‘armalari 4 Institutsional
Banklar 3 Institutsional

Endaument va xayriya fondlari 3 Institutsional
Suveren boylik fondlari 1 Davlat

Manba: Invest Europe ma’lumotlari [1] asosida muallif tomonidan tuzilgan.

3-jadval ma’lumotlariga ko‘ra, 2025-yilda Yevropada venchur fondlarga jalb qilingan mablag‘larning 39 
foizi davlat agentliklari hissasiga to‘g‘ri kelgan va bu ulush o‘sib bormoqda [1]. Pensiya jamg‘armalari ulushi 
esa atigi 4 foiz, sug‘urta kompaniyalari ulushi 5 foizni tashkil etadi. Yevropa Markaziy banki tadqiqotida 
ham AQSh venchur fondlari pensiya jamg‘armalari va xayriya fondlaridan ko‘proq mablag‘ jalb qilishi qayd 
etilgan [5]. Demak, Yevropa venchur bozorining asosiy muammosi institutsional investorlar, ayniqsa, pensiya 
jamg‘armalarining kam ishtiroki bo‘lib, uni davlat mablag‘lari qisman qoplamoqda.

Yevropa venchur bozorining global o‘rnini baholash uchun u AQSh bozori bilan taqqoslandi (4-jadval).

4-jadval.
Yevropa va AQSh venchur bozorlarining qiyosiy ko‘rsatkichlari

Ko‘rsatkich Yevropa (YeI) AQSh Manba
Global venchur mablag‘lari jalb qilishdagi 

ulush, % 5 (YeI) 52 Dragi hisoboti, 2024 
[4]

Venchur investitsiyalar, 2024-yil, mlrd yevro 574 210 XVF, 2025 [6]
Venchur bitimlari soni, 2024-yil 10 mingdan kam 15 mingdan ortiq XVF, 2025 [6]

Venchur fondlarining umumiy hajmi, mlrd 
yevro qariyb 150 (YeI) qariyb 930 YeMB, 2026 [5]

Bitta fondning yillik o‘rtacha mablag‘ jalb 
qilishi (2020–2025), mln yevro

73 (YeI va Buyuk 
Britaniya) 103 YeMB, 2026 [5]

Sun’iy intellekt startaplari global 
moliyalashtirishidagi ulush, % 6 (YeI) 61 Dragi hisoboti, 2024 

[4]
2008–2021-yillarda tashkil etilgan 

“yakkashox”lar, ta
147, shundan 40 

tasi xorijga ko‘chgan – Dragi hisoboti, 2024 
[4]

Manba: Ko‘rsatilgan rasmiy manbalar [4–6] asosida muallif tomonidan tuzilgan.

4-jadval Yevropa va AQSh venchur bozorlari o‘rtasidagi tarkibiy tafovutni yaqqol ko‘rsatadi. 2024-yilda 
AQShda venchur investitsiyalar 210 mlrd yevroni, Yevropada 57 mlrd yevroni tashkil etgan [6], ya’ni ikki bozor 
jami hajmida Yevropaning ulushi 21,3 foizni tashkil etadi. AQSh venchur fondlarining umumiy hajmi qariyb 930 
mlrd yevro bo‘lib, Yevropa Ittifoqidagidan (qariyb 150 mlrd yevro) olti barobar katta [5]. Yevropa fondlarining 
o‘rtacha hajmi ham kichik, bu esa ularning keyingi bosqichdagi yirik raundlarni moliyalashtirish imkoniyatini 
cheklaydi. Natijada 2008–2021-yillarda Yevropada tashkil etilgan 147 ta “yakkashox” kompaniyadan 
40 tasi, ya’ni qariyb 27 foizi bosh qarorgohini xorijga, asosan AQShga ko‘chirgan [4]. Sun’iy intellekt kabi 
strategik sohada tafovut yanada keskin: global moliyalashtirishning 61 foizi AQSh, atigi 6 foizi Yevropa Ittifoqi 
kompaniyalariga to‘g‘ri keladi [4].

Ushbu muammolarni hal etish uchun Yevropa Ittifoqi va uning institutlari tomonidan qo‘llanilayotgan asosiy 
siyosat vositalari hamda ularning O‘zbekiston uchun ahamiyati 5-jadvalda umumlashtirildi.

4	 AQSh va Yevropa venchur investitsiyalari hajmi Xalqaro valyuta jamg‘armasining “Finance & Development” jurnalida Italian Tech 
Alliance ma’lumotlari asosida keltirilgan; Yevropaning ulushi (57 / (210 + 57) = 21,3%) muallif tomonidan hisoblangan.
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5-jadval.
Yevropa Ittifoqining venchur bozorini rivojlantirish vositalari va O‘zbekiston uchun xulosalar

Vosita Mazmuni va ko‘lami O‘zbekiston uchun xulosa

Yevropa texnologik 
chempionlari 

tashabbusi (ETCI)5

Fondlar fondi orqali yirik venchur 
fondlarga investitsiya; 20 mlrd 

yevrodan ortiq mablag‘ safarbar 
qilingan, EIB guruhi va a’zo davlatlar 3,9 

mlrd yevro ajratgan, 9 ta “yakkashox” 
qo‘llab-quvvatlangan [3]

“UzVC” fondlar fondi6 mablag‘larini 
xususiy va xorijiy investorlar bilan 

birgalikda keyingi bosqich fondlariga 
yo‘naltirish

TechEU dasturi (2025–
2027)

EIB guruhi 70 mlrd yevro ajratib, kamida 
250 mlrd yevro investitsiya safarbar qilishni 

ko‘zda tutadi [3]

Davlat mablag‘larini xususiy kapitalni jalb 
qiluvchi (leverage) vosita sifatida ishlatish

Startaplar va skeylaplar 
strategiyasi (2025)

Ma’muriy to‘siqlarni kamaytirish 
(“28-rejim”), venchur bozorini va 

institutsional investitsiyalarni kuchaytirish, 
Scaleup Europe Fund, iste’dodlarni jalb 

qilish [7]

Venchur fondlar uchun kommandit shirkat 
shaklini joriy etish, xorijiy asoschilar uchun 

soddalashtirilgan tartib

Institutsional 
investorlarni jalb qilish

Pensiya va sug‘urta mablag‘larining 
venchur fondlardagi ulushi past (4–5%) [1]

Pensiya va sug‘urta mablag‘larining kichik 
qismini venchur fondlarga yo‘naltirish 

imkoniyatini yaratish

Manba: Yevropa institutlarining rasmiy materiallari [1; 3; 7] va O‘zbekiston qonunchiligi [14; 15] asosida muallif 
tomonidan tuzilgan.

5-jadvaldan ko‘rinadiki, Yevropa Ittifoqi siyosatining asosiy yo‘nalishi davlat mablag‘larini bevosita 
startaplarga emas, balki fondlar fondi orqali xususiy boshqaruvchilar boshqaradigan fondlarga yo‘naltirib, 
ularning xususiy kapitalni jalb qilish salohiyatidan foydalanishdir. ETCI tajribasi shuni ko‘rsatadiki, 3,9 mlrd 
yevro davlat mablag‘i 20 mlrd yevrodan ortiq investitsiyani safarbar qilgan [3], ya’ni har bir yevro davlat 
mablag‘i qariyb besh yevro umumiy investitsiyani jalb qilgan. Bu yondashuv O‘zbekiston uchun ham dolzarb: 
mamlakatimizda “UzVC” milliy venchur fondi fondlar fondi sifatida qayta tashkil etilgan [14], 2026–2027-yillarda 
startap ekotizimiga 160 mln dollar ajratish belgilangan [15], 2024–2025-yillarda esa venchur fondlar soni 15 
taga, ekotizim qiymati 3,9 mlrd dollarga yetgan [16]. Yevropa tajribasidan kelib chiqib, O‘zbekistonda ham 
davlat mablag‘larining jalb qiluvchi ta’sirini asosiy samaradorlik mezoni sifatida belgilash maqsadga muvofiq.

X U L O S A  V A  T A K L I F L A R
Tadqiqot natijalari shuni ko‘rsatadiki, 2023–2025-yillarda Yevropa venchur bozori tiklanish bosqichida bo‘ldi: 

venchur investitsiyalar 14,0 mlrd yevrodan 19,7 mlrd yevroga oshdi, bitta kompaniyaga o‘rtacha investitsiya 
4,08 mln yevroga yetdi. Biroq bozor tarkibiy muammolarga ega: venchur fondlarga mablag‘ jalb qilish 2025-
yilda 29 foizga qisqardi, mablag‘larning 39 foizi davlat agentliklari hissasiga to‘g‘ri keladi, pensiya jamg‘armalari 
ishtiroki esa 4 foiz bilan cheklangan. AQSh bilan taqqoslaganda Yevropa venchur fondlari olti barobar kichik, 
keyingi bosqich moliyalashtirishdagi tafovut esa istiqbolli kompaniyalarning xorijga ko‘chishiga olib kelmoqda.

Yevropa tajribasi asosida O‘zbekiston venchur bozorini rivojlantirish bo‘yicha quyidagi takliflar ishlab 
chiqildi: birinchidan, “UzVC” fondlar fondi mablag‘larini faqat xususiy va xorijiy investorlar ishtirokida birgalikda 
investitsiya qilish tamoyili asosida yo‘naltirish va davlat mablag‘larining jalb qiluvchi ta’sirini asosiy samaradorlik 
ko‘rsatkichi sifatida belgilash; ikkinchidan, venchur fondlar uchun kommandit shirkat tashkiliy-huquqiy shaklini 
joriy etish; uchinchidan, keyingi bosqich (skeylap) moliyalashtirishga ixtisoslashgan fondlarni xalqaro moliya 
institutlari ishtirokida tashkil etib, istiqbolli kompaniyalarning xorijga ko‘chib ketishining oldini olish; to‘rtinchidan, 
pensiya jamg‘armasi va sug‘urta kompaniyalari mablag‘larining kichik qismini venchur fondlarga yo‘naltirish 
imkoniyatini yaratish; beshinchidan, venchur fondlar faoliyati bo‘yicha Yevropa standartlariga mos yagona 
statistik hisobotni joriy etish. Mazkur choralar O‘zbekiston venchur bozorining barqaror va xususiy kapitalga 
asoslangan rivojlanishiga xizmat qiladi.
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