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VENCHUR KAPITALINING 
MOHIYATI VA O‘ZBEKISTONDA 
VENCHUR TIZIMINI 
RIVOJLANTIRISHNING 
INSTITUTSIONAL ASOSLARI
Tadjibayeva Nigora Gulomjonovna
Toshkent davlat iqtisodiyot universiteti “Marketing” kafedrasi mustaqil 
izlanuvchisi

Annotatsiya: Mazkur maqolada venchur kapitalining mohiyati, o‘ziga xos tomonlari, rivojlangan mamlakatlarning mazkur 
yo‘nalishdagi tajribalari va O‘zbekiston amaliyoti keng tahlil etilgan. Shuningdek, mamlakatimizda qabul qilingan me’yoriy-
huquqiy hujjatlar asosida venchur kapitali shakllanishini 3 davrga bo‘lib tahlil qilingan.

Kalit so‘zlar: venchur, venchur fondlari, venchur kapitali, venchur kapitalini shakllanish bosqichlari, milliy venchur fondi, 
ishlab chiqarishni modernizatsiyalash, sanoat kooperatsiyasi.
Abstract: This article analyzes in detail the essence of venture capital, its specific aspects, the experience of developed 
countries in this direction and the practice of Uzbekistan. Also, based on the legal documents adopted in our country, the 
formation of venture capital is divided into 3 periods.

Key words: venture capital, venture funds, venture capital, stages of venture capital formation, national venture fund, 
production modernization, industrial cooperation.
Аннотация: В данной статье подробно анализируется сущность венчурного капитала, его специфические аспекты, 
опыт развитых стран в этом направлении и практика Узбекистана. Также на основании принятых в нашей стране 
правовых документов формирование венчурного капитала делится на 3 периода.

Ключевые слова: венчурный капитал, венчурные фонды, венчурный капитал, этапы формирования венчурного 
капитала, национальный венчурный фонд, модернизация производства, промышленная кооперация.

K I R I S H
Jahonda globallashuv tendensiyalarining keskinlashuvi, ijtimoiy-iqtisodiy jarayonlarning murakkablashuvi 

hamda ilm sig‘imkorligi yuqori bo‘lgan tovar va xizmatlar diversifikatsiyasining kengayishi innovatsion jara­
yonlarni moliyalashtirishning turli xil muqobil variantlarini qo‘llash tendensiyalarini kuchaytirmoqda. “Innovat-
sion salohiyatni oshirish bo‘yicha jahonda yetakchi 10 ta mamlakat, ya’ni, Shveysariya, Niderlandiya, Shvet-
siya, Buyuk Britaniya, Singapur, AQSH, Finlyandiya, Daniya, Germaniya va Irlandiyalar yiliga YAIMga nisbatan 
o‘rtacha 2,5-4,0 foiz atrofida mablag‘lar ajratmoqda”  [1]. Bugungi kunda jahon bozorida raqobatning tobora 
kuchayib borishi sharoitida innovatsion faollik darajasini oshirishga venchur kapitalidan foydalanish dolzarb 
ahamiyatga ega bo‘lmoqda.

O‘zbekistonda iqtisodiyot sohalariga innovatsiyalarni keng joriy qilish, innovatsion faoliyat subyektlari, 
ayniqsa, sanoat ishlab chiqarishni rag‘batlantirish, texnoparklar, transfer markazlari, innovatsion klasterlar, 
venchur tashkilotlar, biznes-inkubatorlar faoliyatini takomillashtirish yuzasidan keng qamrovli tadbirlar amalga 
oshirilmoqda. Shuningdek, mamlakatda “...innovatsion salohiyat va investitsiyaviy jozibadorlikni oshirish uchun 
respublikada venchur jamg‘armalari faoliyatini takomillashtirish orqali portfel investitsiyalar hajmini 2 barobarga 
oshirish” [2], “...global innovatsion indeksda O‘zbekiston Respublikasining o‘rnini yaxshilash va 2030-yilga qadar 
reytingning TOP-50 mamlakatlari qatoriga kirish”  [3] vazifalar belgilab berilgan. Bu borada milliy innovatsion 
salohiyatni baholash mexanizmini nazariy-uslubiy jihatdan takomillashtirish, innovatsion klasterlarni davlat-xu-
susiy sherikchilik asosida samarali shakllantirish, xususiy sektor va hududlarning innovatsion faoliyatini moli-
yaviy vositalar asosida rag‘batlantirish, ularni amalga oshirish mexanizmini samarali tashkil etish kabi yo‘na
lishlardagi tadqiqotlarga alohida e’tibor qaratish maqsadga muvofiq.
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Mamlakat innovatsion jarayonlar va venchur kapitalidan foydalanish darajasini oshirishning nazariy-uslubiy 
jihatlari xorij olimlari tomonidan muayyan darajada o‘rganilgan. Jumladan, innovatsion jarayon o‘zgarishiga 
ta’sir qiluvchi omillar J.Shumpetter [4], Z.Glenn, kichik biznes subyektlarining innovatsion faoliyatini rag‘batlan-
tirish mexanizmlari P.Drukker, S.Friman  [5, 6], milliy innovatsion tizimni shakllantirish muammolari B.Landvall, 
R.Nelson va boshqa olimlarning tadqiqotlarida o‘rganilgan. S.Kortum, G.Stivenson, Dj.Timmons, U.Baygrev va 
boshqa bir qator olimlar esa iqtisodiyotning innovatsion rivojlanishida yuqori risk darajasi bilan bog‘liq bo‘lgan 
venchur kapitali qo‘yilmalarini baholashning empirik tahlilini amalga oshirishgan.

Innovatsion jarayonlarni amalga oshirishning ilmiy-amaliy jihatlarini o‘rganish bilan bog‘liq tadqiqot ish-
lari MDH mamlakatlaridagi qator olimlarning izlanishlarida ma’lum darajada tadqiq etilgan. Jumladan, inno-
vatsion faoliyatni tahlil qilish va baholash N.Kondratev, V.Marsinkevich, I.Soboleva  [7, 8], ilmiy-texnik va tajri-
ba-konstruktorlik ishlarini rivojlantirishning ustuvor yo‘nalishlari B.Mochalov, L.Lopatnikov, J.Petrovskaya,  
L.Davidova, S.Markina, venchur kapitalining innovatsion jarayonlarga ta’sirini Yu.Ammosov, I.Rodionov,  
S.Yagudin, I.Komarova, M.Sabirov, E.Valeyev [9, 10] ilmiy izlanishlarida o‘rganilgan.

O‘zbekistonlik olimlar tomonidan mamlakat innovatsion faoliyatini rivojlantirish hamda undan foydalanish 
darajasini oshirishning umumiy jihatlari muayyan darajada o‘rganilgan va ushbu yo‘nalishdagi tadqiqotlar davom 
etmoqda. Jumladan, mamlakat innovatsion faoliyatini alohida tarmoq, soha va hududlar kesimida baholash 
hamda intellektual salohiyatni oshirish muammolari S.G‘ulomov, Sh.Zaynutdinov, A.Vaxabov, N.Rasulov  [11, 12] 
innovatsiyalarni investitsiyalash va iqtisodiy o‘sishning sifat ko‘rsatkichlari hamda innovatsion jarayon o‘rtasi-
dagi mutanosiblik R.Nurumbetov, F.Shakirova, D.Shadiyeva, innovatsiyalarni boshqarish mexanizmlarini tako-
millashtirish N.Yo‘ldoshev, Sh.Mirsaidova, B.Kamiljanov, milliy iqtisodiyot innovatsion jarayonlaridan samarali 
foydalanishning umumnazariy jihatlari B.Xodiyev, T.Jo‘rayev, X.Abulqosimov, N.Maxmudovlarning tadqiqot ish-
larida bayon etilgan.

A S O S I Y  Q I S M
Bugungi zamonaviy davlat faqat xom ashyo resurslari evaziga emas, balki innovatsiyalar va yangi tex-

nologiyalar hisobiga rivojlanishi maqsadga muvofiq. Shundagina u xalqaro savdo sohasida yetakchilik qila 
oladi va jahon bozorida munosib o‘rin egallashi mumkin.

Ilm-fan yutuqlarini keng qo‘llagan holda iqtisodiyot, ijtimoiy va boshqa sohalarda zamonaviy innovatsion 
texnologiyalarni qo‘llash ko‘pgina mamlakatlar, shu jumladan O‘zbekiston Respublikasining ham dinamik rivoj
lanishining asosiy shartlaridan biri hisoblanadi.

Mamlakat hayotining jadal rivojlanayotgan barcha sohalari davlatni jahon taraqqiyoti yetakchilari qatoriga 
tez va sifatli kira olishini ta’minlovchi zamonaviy innovatsion g‘oyalar, ishlanmalar va texnologiyalar asosida 
olib boriladigan islohotlar bilan yaqin hamkorlik qilishni talab qiladi. Mamlakatning innovatsion rivojlanish yo‘liga 
o‘tishi investitsiyalarni moliyalashtirishning yangi metodlarini qo‘llashni talab etadi. Shunday metodlardan biri 
rivojlangan mamlakatlarda yetarlicha muvaffaqiyatli qo‘llanilayotgan venchur kapitali hisobiga moliyalashtirish 
hisoblanadi.

1-rasm: O‘zbekistonda venchur kapitali shakllanishining me’yoriy-huquqiy asoslari1

1	 Tadqiqot davomida muallif tomonidan tuzilgan.
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Fikrimizcha, respublikada venchur kapitali shakllanishini tahlil qilishimiz uchun mustaqillikdan keyingi 
davrda qabul qilingan me’yoriy-huquqiy hujjatlarning venchur kapitaliga qanday darajada bog‘liqligini asos qilib 
olishimiz muhim ahamiyat kasb etadi.

O‘zbekistonda venchur kapitali shakllanishida 1992-2023-yillar oralig‘ida jami 46 ta qonun va qonun osti 
hujjatlar, xususan, 4 ta O‘zbekiston Respublikasi qonuni, 14 ta O‘zbekiston Respublikasi Prezidenti Farmoni, 
10 ta O‘zbekiston Respublikasi Prezidenti Qarori, 18 ta Vazirlar Mahkamasi Qarorlari qabul qilingan. Ushbu 
qabul qilingan me’yoriy-huquqiy hujjatlar venchur kapitali shakllanishiga bevosita va bilvosita bog‘liq bo‘lib, 
ularni shartli ravishda quyidagi 3 davrga bo‘lib tahlil qilishimiz mumkin.

1-davr (1992-2007-yillar). Venchur kapitali shakllanishi me’yoriy-huquqiy asoslarining yaratilishi bosqichi.
Mamlakatimizda barcha sohalar kabi ilm-fan va innovatsiyalarni moliyalashtirish hamda qo‘llab-quvvatlash 

mustaqilligimizning dastlabki yillaridan e’tibor qaratila boshlandi.
Ushbu davrda fan-texnika imkoniyatlarini kuchaytirish, ijtimoiy-iqtisodiy taraqqiyotning dolzarb muammo-

larini hal etishda fanning ahamiyatini oshirish ham muhim tadqiqotlar va innovatsiya jarayonlari kengaytiri
lishini davlat yo‘li bilan qo‘llab-quvvatlash maqsadida, ilmiy tadqiqot institutlarida va oliy o‘quv yurtlarida xo‘jalik 
shartnomalari asosida bajariladigan ilmiy tadqiqot ishlari, shuningdek, innovatsiya ishlari 1992-1995-yillarda 
qo‘shimcha qiymatdan soliq to‘lashdan ozod qilindi.

Ilmiy-texnika tadqiqotlari va ishlanmalarini huquqiy jihatdan himoya qilish, ularning raqobatbardoshligini 
oshirish, litsenziyalar va patentlarni sotish hajmini ko‘paytirish, O‘zbekiston olimlarining yutuqlarini chet ellarda 
keng reklama qilish choralari, hamda, O‘zbekiston olimlarining ilg‘or texnologiyalari va ilmiy ishlanmalari ne
gizida qo‘shma korxonalar venchur kompaniyalar, innovatsion dasturlar va loyihalarni yaratish ko‘zda tutildi. 
Ushbu davrda qo‘shma korxonalar, innovatsion loyihalar va dasturlar yaratildi, biroq venchur kompaniyalar 
tuzilishi amalga oshmadi.

2-davr (2008-2016-yillar). Venchur kapitali shakllanishi me’yoriy-huquqiy asoslarining rivojlanish bosqichi.
Ushbu davrda qabul qilingan farmon va qarorlar natijasida qator vazifalar bajarilishi belgilandi va amalga 

oshirildi.
Ichki tarmoq va tarmoqlararo sanoat kooperatsiyasini yanada rivojlantirishning asosiy yo‘nalishlaridan biri 

yangi texnologiyalarni ishlab chiqish hamda ularni yirik va kichik korxonalarda joriy etish imkonini beradigan 
innovatsiya loyihalarini qo‘llab-quvvatlash va amalga oshirish uchun venchur jamg‘armalarini, shuningdek, 
infratuzilma obyektlarini tashkil etish belgilandi.

Ishlab chiqarishni modernizatsiya qilish, texnik va texnologik yangilash jarayonlarida ilmiy-amaliy tad-
qiqotlar hamda innovatsion ishlanmalarni ishlab chiqish, ularni joriy etishni rag‘batlantirishning samarali mexa
nizmlarini yaratish, fan va ishlab chiqarish o‘rtasidagi yaqinroq aloqani ta’minlash, ilmiy-tadqiqot tashkilotlari va 
real iqtisodiyot tarmoqlari korxonalari o‘rtasida yaqin hamkorlik aloqalarini o‘rnatish borasida respublikada juda 
katta ishlar amalga oshirildi.

O‘rta muddatli istiqbolda innovatsion mahsulotlar va texnologiyalarni rivojlantirish bo‘yicha chora-tadbirlar 
kompleksiga ko‘ra 2008-2009-yillarda ilmiy-tadqiqot va innovatsion faoliyatni venchur moliyalashtirishni rivoj
lantirish borasidaO‘zbekiston Respublikasi Fan va texnologiyalarni rivojlantirishni muvofiqlashtirish qo‘mitasi, 
Fanlar akademiyasi, Iqtisodiyot vazirligi tomonidan venchur kompaniyalar, fondlar, venchur fondlarni boshqa-
ruvchi kompaniyalar, innovatsion korxonalar faoliyatini tartibga soluvchi normativ-huquqiy hujjatlar loyihalari 
tayyorlandi. Davlat va jamiyat qurilishi akademiyasi, Oliy ta’lim vazirligi, Bank-moliya akademiyasi tomonidan 
venchur fondlari va kompaniyalari uchun malakali boshqaruvchi va ekspert kadrlarni tayyorlash borasida o‘quv 
kurslari amalga oshirildi. Moliya vazirligi, Sug‘urta kompaniyalari assotsiatsiyasi, “O‘zbekinvest” MKK, “O‘zag­
rosug‘urta” AK, sug‘urta kompaniyalari tomonidan venchur loyihalarini sug‘urta qilish bo‘yicha kompleks cho-
ra-tadbirlar ishlab chiqildi va uni amalga oshirish borasida venchur loyihalarini sug‘urta qilish tartibi amalga 
oshirilishi belgilandi.

Shuningdek, ushbu bosqichda 2014-2016-yillarda O‘zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasi Qarori 
bilan O‘zbekiston Respublikasiga donor davlatlar, xalqaro va xorijiy davlat hamda nodavlat notijorat tashkilotla-
rining bepul (beg‘araz) texnik yordami (grantlari) mablag‘lari hisobiga iqtisodiy va ijtimoiy sohalarni rivojlantirish 
bo‘yicha ustuvor loyihalarni amalga oshirish uchun loyiha summasi 100 ming dollar bo‘lgan venchur kapitalni 
shakllantirish va innovatsion risklarni sug‘urtalash sektorini rivojlantirish orqali yuqori texnologiyali ishlab chiqa-
rish faoliyatiga investitsiya resurslarini joylashtirish vazifalari belgilab qo‘yildi.

3-davr (2017-2023-yillar). Venchur kapitali shakllanishi me’yoriy-huquqiy asoslarining yetuklik bosqichi.
Ushbu davrda hukumat tomonidan qabul qilingan juda ko‘plab me’yoriy-huquqiy hujjatlar venchur kapi

talining shakllanishida va uning institutsional asoslarini belgilab berishda bevosita xizmat qiladi. Xususan, ushbu 
qabul qilingan me’yoriy-huquqiy hujjatlar orqali innovatsion g‘oyalar, startaplar, venchur loyihalarni moliyalashti-
rish tizimini shakllantirish va takomillashtirishga, ilmiy-tadqiqotlar natijasini ishlab chiqarishga tatbiq etish sur’at-
larini oshirishga, investitsiyalarni, xususan xorijiy sarmoyalarni samarali jalb qilish maqsadida investitsion va 
boshqaruv kompaniyalarini tashkil qilish amaliyotini kengaytirish, yuqori texnologiyalarga asoslangan tadbir-
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Skorlik startap loyihalarini moliyalashtirishda hissasi bo‘lgan venchur kompaniyalarini yagona ijtimoiy to‘lovdan 

tashqari barcha turdagi soliqlar va majburiy to‘lovlardan ozod etilishi belgilandi.
Startap loyihalarini saralash va moliyalashtirish uchun tanlab olish bo‘yicha O‘zbekiston Respublikasi 

Vazirlar Mahkamasining 2020-yil 9-martdagi 133-sonli “Ilmiy-tadqiqot va innovatsion faoliyatni rivojlantirishning 
normativ-huquqiy bazasini yanada takomillashtirish chora-tadbirlari to‘g‘risida”gi Qarori 2-ilovasiga muvofiq 
tanlovlar tashkil etildi. Yangicha tartib yo‘lga qo‘yilishi natijasida 2019-2022-yillar davomida umumiy qiymati 
114,0 mlrd. so‘mlik 176 ta startap loyiha moliyalashtirilgan. Taqqoslash uchun aytish lozimki, 2019-yilga qadar 
startap loyihalarini davlat granti hisobiga moliyalashtirish tartibi bo‘lmagan [13].

2017-yil holatiga respublika hududlarida ilmiy ishlanmalar natijalarini amaliyotga joriy qilish, mavjud ilmiy-
texnik va innovatsion salohiyatidan samarali foydalanish bo‘yicha yagona maydonlar mavjud bo‘lmagan. Inno-
vatsion infratuzilmalar respublikada 2018-yildan boshlab faoliyat yuritishni boshlagan (2-rasm).

2-rasm: Respublikada mavjud innovatsion infratuzilmalar soni2

Yuqori texnologiyalarni rivojlantirish, ilmiy-texnologik va innovatsiya tadbirkorlikning barqaror rivojlanishini 
ta’minlash, kichik innovatsiya korxonalarini tashkil etish, milliy va xorijiy bozorlarda raqobatdosh, ilmiy-hajmdor 
mahsulotlar ishlab chiqarishni va yetkazib berishni yo‘lga qo‘yish uchun qulay muhit shakllantirish maqsadida 
so‘nggi 5 yil ichida respublikamizda 19 ta innovatsion infratuzilmalar (texnopark, biznes-inkubator, biznes-ak-
selerator, kovorking markazi kabi) tashkil etildi.

Shu bilan birgalikda, vazirlik tashabbusi bilan startap loyihalarni moddiy qo‘llab-quvvatlash maqsadida 3 ta 
investitsiya kompaniyasi, 6 ta venchur fondi va 1 ta boshqaruv kompaniyasi faoliyati yo‘lga qo‘yilgan. “Astron” 
venchur fondi, “UzVC” Milliy venchur fondi hamda “UzCARD Ventures” MCHJ maqsadli jamg‘armalari shular 
jumlasidandir.

“UzVC” milliy venchur fond O‘zbekiston Respublikasi Vazirlar Mahkamasining 2020-yil 3-noyabrdagi 684-
sonli “UzVC” milliy venchur fondi faoliyatini tashkil qilish chora-tadbirlari to‘g‘risida”gi Qaroriga ko‘ra mas’uli-
yati cheklangan jamiyati shaklida tashkil etildi. Jamiyat ustav kapitalidagi mablag‘larni ishonchli boshqaruvga 
berish bo‘yicha o‘tkazilgan tanlov natijalariga ko‘ra, Buyuk Britaniyaning “Sturgeon Capital” kompaniyasi g‘olib 
deb topilib, mazkur kompaniya tomonidan 25,0 mln. AQSH dollari miqdorida sarmoya kiritishi ko‘zda tutilgan, 
hozirda 1,9 mln. AQSH dollari miqdorida investitsiya kiritilgan [13].

O‘zbekistonda UzVCA (O‘zbekiston venchur investitsiyalash assotsiatsiyasi)ning tashkil etilishi muhim 
voqea bo‘ldi. Uning faoliyati venchur kapitalni mahalliy startap loyihalarga jalb qilish va rag‘batlantirish, mam-
lakatdagi venchur investitsiyalar bozori bo‘yicha ilmiy tadqiqotlar olib borish, venchur investitsiya sohasida 
mutaxassislarni tayyorlash va qayta tayyorlashga qaratilgan.

O‘zbekistonda venchur kapitali shakllanishini qo‘llab-quvvatlovchi institutlarni huquqiy, infratuzilma 
va norasmiy institutlariga bo‘lib o‘rganishimiz mumkin. Jumladan, hozirgi kunda huquqiy institutlar qatoriga 
O‘zbekiston Respublikasi Iqtisodiyot va moliya vazirligi, Investitsiyalar, sanoat va savdo vazirligi, Kambag‘al-

2	 O‘zbekiston Respublikasi oliy ta’lim, fan va innovatsiyalar vazirligi ma’lumotlari asosida tuzilgan.
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likni qisqartirish va bandlik vazirligi, Raqamli texnologiyalar vazirligi, Oliy ta’lim, fan va innovatsiyalar vazirligi, 
Davlat aktivlarini boshqarish agentligi, Soliq qo‘mitasi, Xorijiy investitsiyalarni jalb etish agentligi, Innovatsion 
rivojlanish agentligi va shu kabilarni kiritish mumkin. Infratuzilma institutlariga banklar, sug‘urta tashkilotlari, 
kredit uyushmalari, fond birjasi, sudlar, advokatlik firmalari, tashish, lizing, reklama, injiniring, aloqa va boshqa 
xizmatlarni ko‘rsatuvchi bozor infratuzilmasi institutlarini kiritish mumkin. Norasmiy institutlar: aholi urf-odatlari, 
qadriyatlar, milliy mentalitet kabilarni kiritish mumkin. Chunki ular norasmiy sektor sifatida milliy iqtisodiyotning 
amal qilishida o‘z ta’sirini ko‘rsatadi.

X U L O S A
Xulosa qilib aytganda, respublikada amalga oshirilayotgan institutsional o‘zgarishlar natijasida venchur 

kapitalining shakllanishi va rivojlanishi muhim o‘rin tutadi. Bu borada respublikada qabul qilingan konsepsiya 
va strategiyalarda venchur kapitalining mustaqil institut bo‘lib shakllanishida xizmat qiladi. Xususan, Ilm-fanni 
2030-yilgacha rivojlantirish konsepsiyasiga ko‘ra innovatsion ishlanmalar va startap loyihalarni moliyalash
tirish maqsadida 2021-yilda 2 ta, 2025-yilda 10 ta venchur jamg‘armalari tashkil qilinishi belgilangan  [14]. 
Mamlakatimizda oxirgi 4-yilda innovatsion faoliyatni moliyalashtirish bo‘yicha maxsus institutlar (innovatsion 
jamg‘armalar, venchur tashkilotlar va boshqalar) soni 28 taga yetkazildi. 2022-2026-yillarda O‘zbekiston Res-
publikasining innovatsion rivojlanish strategiyasini amalga oshirishning maqsadli ko‘rsatkichlari Innovatsion 
faoliyat infratuzilma subyektlari (texnologik parklar, texnologiyalar transferi markazlari, innovatsion klasterlar, 
venchur fondlar, innovatsiya markazlari, biznes-inkubatorlar va akselerator) sonini 2022-yildagi 25 tadan, 2023-
yilda 45 taga, 2024-yilda 55 taga, 2025-yilda 65 taga, 2026-yilda 75 taga yetkazilishi belgilangan.

Ushbu belgilangan vazifalar milliy iqtisodiyotga innovatsion mahsulotlar va yechimlarni ishlab chiqib, joriy 
qilishning zamonaviy “zanjiri” va yagona tizimini yaratish orqali mamlakatda innovatsiyalar va texnologiyalar 
sohasining investitsion jozibadorligini oshirish, manfaatdorlik va raqobat muhitini yaratgan holda xorijiy inves-
titsiyalar va texnik-ko‘mak grantlari, shuningdek, venchur tashkilotlari hamda tegishli moliya bozorlarining turli 
vositalari orqali moliyalashtirish hajmini oshirishga xizmat qiladi.
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