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Annotatsiya. Ushbu maqolada kichik biznes subyektlarini muqobil moliyalashtirish 

mexanizmlari va ularning xorijiy ilg‘or tajribalari o‘rganilgan. Tadqiqot AQSh, Germaniya, 

Janubiy Koreya, Singapur va boshqa rivojlangan va rivojlanayotgan davlatlarning muqobil 

moliyalashtirish ekotizimlari – jumladan, kraudfanding, tengdoshlar orasidagi P2P kreditlash, 

venchur kapital, farishta investitsiya, zanjir moliyasi va aylanma kredit fondlarini qiyosiy tahlil 

qilishga qaratilgan. Ushbu maqolada xorijiy modellarni O‘zbekiston sharoitiga moslashtirishning 

ilmiy asoslangan takliflari bayon etilgan. 

Kalit so‘zlar: kichik biznes, muqobil moliyalashtirish, kraudfanding, P2P   kreditlash, 

venchur kapital, moliyaviy inklyuzivlik, xorijiy tajriba. 
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Аннотация. В данной статье рассматриваются альтернативные механизмы 

финансирования малого бизнеса и передовой зарубежный опыт их применения. Цель 

исследования – провести сравнительный анализ экосистем альтернативного 

финансирования в США, Германии, Южной Корее, Сингапуре и других развитых и 

развивающихся странах, включая краудфандинг, одноранговое кредитование, венчурный 

капитал, ангельские инвестиции, цепочное финансирование и возобновляемые кредитные 

фонды. В статье представлены научно обоснованные предложения по адаптации 

зарубежных моделей к условиям Узбекистана. 

Ключевые слова: малый бизнес, альтернативное финансирование, краудфандинг, 

P2P-кредитование, венчурный капитал, финансовая доступность, зарубежный опыт. 
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Abstract. This article examines alternative financing mechanisms for small businesses (SB) 

and the advanced foreign experiences in their application. The study provides a comparative 

analysis of alternative financing ecosystems in the USA, Germany, South Korea, Singapore and 

other developed and developing countries, including crowdfunding, peer-to-peer (P2P) lending, 

venture capital, angel investment, supply chain finance and revolving credit funds. The article 

presents scientifically grounded recommendations for adapting foreign models to Uzbekistan’s 

conditions. 

Keywords: small business, alternative financing, crowdfunding, P2P lending, venture 

capital, financial inclusion, foreign experience, Uzbekistan. 

 

Kirish 

Kichik biznes subyektlari jahon iqtisodiyotining asosiy harakatlantiruvchi kuchi 

hisoblanadi. Jahon banki ma’lumotlariga ko‘ra, kichik va o‘rta biznes  dunyo bo‘yicha rasmiy ish 

o‘rinlarining 70 foizini ta’minlaydi va YaIMning 50 foizga yaqinini yaratadi[11]. Biroq an’anaviy 

bank kreditlash tizimi kichik biznes subyektlari uchun ko‘pincha yetarli darajada mos emasligi 

aniqlangan – yuqori garov talablari, uzoq protseduralar va past kredit tarixi buning asosiy 

sabablaridir. 

Global muqobil moliyalashtirish bozori so‘nggi o‘n yil ichida misli ko‘rilmagan darajada 

o‘sdi. Cakichik biznesridge Centre for Alternative Finance (CCAF) tadqiqotiga ko‘ra, 2015 yildagi 

50 mlrd dollarlik hajmdan 2023 yilga kelib bozor 482 mlrd dollarga yetdi, ya’ni 9 barobar oshdi. 

Bunday tez o‘sishning asosiy omillari sifatida raqamli texnologiyalarning rivojlanishi, moliyaviy 

inklyuzivlik talabining kuchayishi va COVID-19 pandemiyasidan keyingi iqtisodiy tiklanish 

jarayoni ko‘rsatilmoqda. 

O‘zbekistonda 2024 yil holatiga ko‘ra, respublikada kichik tadbirkorlik subyektlari soni 

500 ming dan oshgan bo‘lsa-da, ularning faqat 23 foizi bank kreditlariga murojaat qilgan, 14 foizi 

esa kredit olishga muvaffaq bo‘lgan [12]. Muqobil moliyalashtirish mexanizmlari bo‘yicha 

qonunchilik bazasi endigina shakllana boshlagan bo‘lib, Oʻzbekiston Respublikasi Prezidentining 

24.11.2018 yildagi “Tadbirkorlik va innovatsiyalar sohasidagi loyihalarni moliyalashtirish 

mexanizmlarini takomillashtirish boʻyicha qoʻshimcha chora-tadbirlar toʻgʻrisida” gi PF-5583-son 

Farmoni qabul qilinishi muhim qadam sifatida baholanmoqda. 

Ushbu tadqiqotning maqsadi – kichik biznesni muqobil moliyalashtirishning xorijiy ilg‘or 

tajribalarini tizimli tahlil etish va ulardan O‘zbekiston uchun amaliy xulosalar chiqarishdir. 

Tadqiqot natijalari moliyaviy inklyuzivlikni oshirish, kichik biznes subyektlarining kapitalga 

kirishini kengaytirish va raqobatbardosh iqtisodiyot qurish uchun siyosiy tavsiyalar ishlab 

chiqishga xizmat qiladi. 

 

Adabiyotlar sharhi 

Muqobil moliyalashtirish sohasidagi ilmiy adabiyotlar so‘nggi o‘n yil ichida sezilarli 

darajada kengaydi. E. Mollick kraudfanding sohasidagi tadqiqotida ushbu mexanizmning nafaqat 

moliyaviy, balki bozorni tekshirish va ijtimoiy kapital shakllantirish funksiyalarini ham bajarishi 

mumkinligini asoslab berdi [8]. Shu yo‘nalishda P. Belleflamme, T. Lambert, va A. 

Schwienbacherlar mukofotga asoslangan va ulushga asoslangan kraudfandingni taqqoslab, har 

birining afzalliklari va cheklovlarini belgilab berdi [2]. 

P2P kreditlash sohasida Berger va Gleisner ning ishonch mexanizmlari va ijtimoiy 

ma’lumotlar haqidagi tadqiqoti fundamental ahamiyat kasb etadi. Ular investorlar tomonidan 

to‘liq foydalaniladigan ijtimoiy ma’lumotlar kredit qarorlarida muhim rol o‘ynashini empirik 

isbotlagan [3]. Keyinchalik, R. Emekter, B. Jirasakuldech, va M. Lu “LendingClub” tashkiloti 

ma’lumotlari asosida P2P kreditlashda kredit xavfini baholash modelini ishlab chiqdi [5]. 

Rivojlanayotgan bozorlar kontekstida Beck va Demirguc-Kunt ning ishida kichik va o‘rta 

biznesni moliyalashtirishdagi tarkibiy to‘siqlar – axborot asimmetriyasi, yuridik tizim zaifligi va 
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moliya bozori chuqurligi – tahlil qilingan. Ularning xulosasi shuni ko‘rsatadiki, moliyaviy 

inklyuzivlikni oshirish uchun faqat kredit liniyalarini kengaytirish yetarli emas balkim, 

institutsional islohotlar ham bir vaqtda amalga oshirilishi shart [1]. 

Xalqaro darajadagi siyosiy tavsiyalar orasida OECD tashkilotining “Kichik biznes uchun 

muqobil moliyalashtirish vositalari” hisoboti alohida e’tiborga sazovor. Unda P2P kreditlash, 

kraudfanding va zanjir moliyasi bo‘yicha 25 ta OECD tashkilotiga a’zo davlatlarning siyosati 

taqqoslangan bo‘lib, samarali regulyativ muhitning asosiy elementlari aniqlab berilgan [9]. 

 

Tadqiqot metodologiyasi 

Tadqiqotda quyidagi metodlar qo‘llanildi:  

5 ta tanlangan davlat bo‘yicha ko‘rsatkichlar qiyosiy mamlakatlar tahlili asosida 

taqqoslandi; O‘zbekistondagi muqobil moliyalashtirish muhitini baholash uchun SWOT tahlili 

o‘tkazildi; moliyalashtirish mexanizmlarini tarkibiy belgilariga ko‘ra guruhlab klaster tahlili 

o‘tkazildi; 2018–2023 yillar bo‘yicha o‘sish sur’atlari dinamik tendentsiya tahlili asosida 

hisoblandi. 

Qiyosiy tahlil uchun mamlakatlar tanlashda quyidagi mezonlarga amal qilindi: moliyaviy 

rivojlanganlik darajasining xilma-xilligi, institutsional muhit farqlari, O‘zbekiston bilan iqtisodiy 

aloqalar, muqobil moliyalashtirish bo‘yicha model yoki tajriba mavjudligi. Bu mezonlarga asosan 

AQSh, Germaniya, Janubiy Koreya, Singapur va Bangladesh tanlandi. 

 

Tadqiqot natijalari 

Jahon muqobil moliyalashtirish bozori 2023 yilda 482 mlrd AQSh dollarini tashkil etdi. 

CCAF prognoziga ko‘ra, 2028 yilga qadar ushbu ko‘rsatkich 934 mlrd dollarga yetishi kutilmoqda, 

bu esa yillik o‘rtacha 14.2 foizlik o‘sish sur’atiga to‘g‘ri keladi. Geografik jihatdan bozor notekis 

taqsimlangan: Shimoliy Amerika 38 foiz, Osiyo-Tinch okeani mintaqasi 34 foiz, Yevropa esa 19 

foiz ulushni egallaydi [4]. Kichik biznes subyektlari muqobil moliyalashtirishning asosiy 

foydalanuvchilari umumiy hajmning 67 foizini tashkil etadi. Ayniqsa, texnologiya, savdo va 

xizmat ko‘rsatish sohalaridagi startaplar ushbu mexanizmlardan faol foydalanayotganligi qayd 

etilmoqda. 

1-jadval.  

Global muqobil moliyalashtirish mexanizmlari turlari va asosiy ko‘rsatkichlari (2023 y.)8 

Moliyalashtirish 

turi 

Asosiy xususiyatlari Asosiy bozorlar O‘rtacha 

hajmi (AQSh 

dollari, ming) 

O‘sish 

sur’ati (foiz 

hisobida) 

Kraudfanding Jamoaviy investitsiya, 

past to‘siq 

AQSh, Buyuk 

Britaniya, 

Germaniya 

5–500 18.3 

P2P kreditlash Bank vositachisiz, past 

foiz 

Xitoy, AQSh, 

Hindiston 

1–100 21.7 

Venchur kapital Yuqori tavakkalchilik 

yoki daromad 

AQSh, Isroil, 

Singapur 

500–10 000 9.4 

Farishta 

investorlar 

Erta bosqich, 

tajribalilik 

AQSh, Buyuk 

Britaniya, GFR 

25–500 14.6 

Ta’minot zanjiri 

moliyasi 

Zanjir bo‘ylab 

optimallash 

Niderlandiya, 

Janubiy Koreya 

10–1 000 16.2 

Aylanma kredit 

fondlari 

Qayta tiklanuvchi, 

ijtimoiy yo‘nalgan 

Skandinaviya, 

Kanada 

5–250 11.9 

Global muqobil moliyalashtirish bozorida yetakchi o‘rinlarni egallagan beshta mamlakat – 

Xitoy, Amerika Qo‘shma Shtatlari, Buyuk Britaniya, Singapur va Avstraliya tajribasi qiyosiy 

 
8 CCAF Global Alternative Finance Report, 2023; Statista, 2024 
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tarzda tahlil qilinib, ularning rivojlanish omillari hamda O‘zbekiston sharoitiga mos jihatlari 

o‘rganildi. Ushbu mamlakatlar muqobil moliyalashtirish infratuzilmasining rivojlanganligi, 

raqamli texnologiyalardan keng foydalanilishi, investorlarga yaratilgan qulay institutsional muhit 

hamda innovatsion moliyaviy vositalarning keng joriy etilganligi bilan ajralib turadi. 

 

2-jadval 

Kichik biznes moliyalashtirishidagi xalqaro qiyosiy tahlil (2023 y.)9 

Ko‘rsatkich AQSh Germaniya 
Janubiy 

Koreya 
Singapur O‘zbekiston 

Kichik biznes sektori 

YaIM ulushi (%) 
44,0 52,0 50,0 46,0 31,2 

Muqobil moliyalash. 

hajmi (mlrd 

dollarda) 

73,5 12,4 8,9 3,2 0,08 

Kraudfanding 

platformalar soni 
1,200 380 210 90 3 

P2P kreditlash ulushi 

(kichik biznes 

kreditida, %) 

12,3 8,7 11,4 15,6 <1 

Tartibga solish 

mumkinligi 
Ha Ha Ha Ha Qisman 

Kichik biznes 

moliyaviy 

inklyuzivlik indeksi 

82 79 76 88 41 

Qo‘shma Shtatlar muqobil moliyalashtirish sohasida global yetakchi bo‘lib, 2023 yilda 183 

mlrd dollar hajmdagi bozorga ega. 2012 yilda qabul qilingan JOBS Act tashkiloti muqobil 

moliyalashtirishning huquqiy asosini shakllantirdi va bu qonun ortidan aksiyaviy kraudfanding 

legallashtirildi. “Kickstarter” va “Indiegogo” platformalari orqali hozirgi kunga qadar 7,5 mlrd 

dollardan ortiq mablag‘lar jalb qilingan bo‘lib, 250 ming dan ziyod loyiha moliyalashtirilgan [11]. 

Singapur hukumatining biznesni rivojlantirish, eksportni kengaytirish va innovatsiyalarni 

qo‘llab-quvvatlashga ixtisoslashgan “Singapur Enterprise Singapore” agentligi kichik biznesni 

moliyalashtirishda raqamli innovatsiyalarni qo‘llashning namunaviy modeli sifatida 

baholanmoqda. 2023 yilda jami 10 ming dan ortiq kichik biznes subyekti Singapur grant va 

sarmoya dasturlari orqali global bozorga chiqdi. Ushbu yutuqning asosi – 2016 yilda “MAS” 

(Singapur moliya tizimini boshqaruvchi davlat organi) kompaniyasi  tomonidan joriy etilgan 

“Regulatory Sandbox” (Regulatory sandbox mexanizmi innovatsion moliyaviy mahsulotlarni real 

bozor sharoitida sinovdan o‘tkazish imkonini beruvchi samarali tartibga solish vositasi 

hisoblanadi) mexanizmi bo‘lib, u fintech kompaniyalariga haqiqiy bozor muhitida innovatsion 

mahsulotlarni test qilish imkonini berdi. 

Singapurning yana bir yutug‘i shundaki, u yerda sun’iy intelekt (AI) asosida kredit skoringi 

tizimi qo‘llaniladi. An’anaviy moliyaviy ma’lumotlarsiz ham alternativ ma’lumotlar asosida kredit 

bahosi aniqlanadi. Bu tizim kichik biznes subyektlarida moliyaviy tarixning yo‘qligi muammosini 

hal qilishga yordam berdi. 

O‘zbekistonda 2024 yil boshiga ko‘ra kichik biznes sektori ishchi kuchining 74 foizini band 

qildi va YaIMning 31,2 foizini yaratdi10. Biroq moliyaviy inklyuzivlik darajasi pastligicha 

qolmoqda. Global Findex (Jahon banki tomonidan aholining moliyaviy xizmatlardan foydalanish 

darajasini baholovchi muhim xalqaro ko‘rsatkich hisoblanadi) ma’lumotlariga ko‘ra, kattalar 

aholisining 43 foizigina rasmiy moliya xizmatlaridan foydalanadi (jahon o‘rtacha ko‘rsatkichi – 

 
9 World Bank SME Finance Database; OECD (2023) 
10 O‘zbekiston Respublikasi Prezidenti huzuridagi statistika agnetligi ma’lumotlari. Stat.uz  
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76 foiz) . 

3-jadval. 

Muvaffaqiyatli muqobil moliyalashtirish modellari va ularning  

O‘zbekiston uchun ahamiyati11 

Platforma/ 

Model 

Davlat Asosiy 

mexanizm 

Natijalari O‘zbekiston 

uchun 

ahamiyati 

Kickstarter AQSh Mukofotli 

kraudfanding 

7.5 mlrd. dollar jalb qilindi, 

250 ming dan ortiq loyiha 

Ijodiy sohalar, 

qishloq xo‘jaligi 

KfW 

Bankengruppe 

Germaniya Davlat 

kafolatlari va 

bozor 

2023 yilda 135 mlrd. EUR, 

1.4 milion kichik biznes 

qamrovi 

Davlat-xususiy 

hamkorlik modeli 

Funding 

Circle 

Buyuk 

Britaniya 

P2P biznes 

kreditlash 

18 mlrd. dollardan ortiq 

kreditlar, 130 ming dan 

ortiq biznes 

Raqamli 

platforma 

yaratish 

KOSME Janubiy 

Koreya 

Davlat kichik 

biznes 

fondlari 

ekotizimi 

YaIMning 1.2% kichik 

biznesga to‘g‘ri kelishi, 40 

mingdan ortiq kompaniya 

qamrovi 

Markazlashgan 

ekotizim modeli 

Enterprise 

Singapore 

Singapur Grantlar, 

mentorlik va 

kapital 

10 mingdan otiq kichik 

biznes global bozorga 

chiqdi 

Eksport 

yo‘nalishli kichik 

biznesni qo‘llab-

quvvatlash 

Grameen 

Bank 

Bangladesh Guruh 

mikrokredit 

9.4 milion mijoz, 97% 

qaytish darajasi 

Qishloq va xotin-

qizlar, kichik 

biznes 

2025-yil 17-aprelda qabul qilingan “Tadbirkorlik subyektlarini moliyaviy qo‘llab-

quvvatlash tizimi takomillashtirilishi munosabati bilan O‘zbekiston Respublikasining ayrim 

qonun hujjatlariga o‘zgartirish va qo‘shimchalar kiritish to‘g‘risida”gi O‘RQ-1058-son Qonun 

tadbirkorlikni moliyalashtirish mexanizmlarini takomillashtirishga qaratilgan muhim normativ-

huquqiy hujjat hisoblanadi. Mazkur qonun orqali moliyaviy qo‘llab-quvvatlash tizimi yanada 

kengaytirilib, kredit, kafolat va subsidiyalash mexanizmlarining samaradorligini oshirish, 

shuningdek, kichik biznes subyektlarining moliyaviy resurslarga kirish imkoniyatlarini yaxshilash 

nazarda tutilgan. 

 

Xulosa  

Ushbu tadqiqotda kichik biznesni muqobil moliyalashtirishning xorijiy ilg‘or tajribalari, 

ularning O‘zbekistonga tatbiq etilishi imkoniyatlari har tomonlama tahlil qilindi va Natijada 

quyidagicha xulosalar olindi: 

– Global muqobil moliyalashtirish bozori 2023 yilda 482 mlrd. dollarga yetib, yillik 

14,2% sur’atda o‘smoqda. Kichik biznes ushbu bozorning 67 foizini tashkil etadi. 

– Rivojlangan mamlakatlarda (AQSh, Germaniya, Koreya, Singapur) muqobil 

moliyalashtirish mexanizmlari kichik biznes subyektlarining bank kreditiga alternativa sifatida 

barqaror o‘rin egallagan. 

– O‘zbekistonda kichik biznes sektori iqtisodiyotda muhim o‘rin egallasa-da (YaIM 

31,2%), muqobil moliyalashtirish bozori hajmi 80 mln dollardan oshmaydi, bu esa rivojlangan 

mamlakatlardan bir qancha barobarga kam. 

– Regulyativ bazaning yetersizligi, moliyaviy savodxonlikning pastligi, raqamli 

infratuzilmaning rivojlanmaganligi va kredit ma’lumotlari bazasining torligi asosiy to‘siqlar 

 
11 Muallif tomonidan KfW (2023), KOSME (2023), Enterprise Singapore (2023) ma'lumotlari asosida tuzilgan 



 “Moliyaviy texnologiyalar” ilmiy elektron jurnali                     
 

 “Moliyaviy texnologiyalar” ilmiy elektron jurnali           3-son     2026-yil    186 

ISSN: 2181-3965 

VOLUME 5 

hisoblanadi. 

Tadqiqot natijalari asosida O‘zbekiston uchun quyidagi siyosiy tavsiyalar ishlab chiqildi: 

4-jadval.  

O‘zbekistonda muqobil moliyalashtirishni rivojlantirish  

bo‘yicha tavsiyalar  

Yo‘nalish Tavsiya etilgan 

chora 

Xorijiy namuna Amalga 

oshirish 

muddati 

Kutilgan samara 

Regulyativ 

asos 

Kraudfanding 

qonunini qabul qilish 

JOBS Act (AQSh, 

2012) 

2026–

2027 

Platforma soni 

3barobar oshadi 

Raqamli 

infratuzilma 

Kichik biznes 

moliyaviy platforma 

ekotizimi 

KOSME (Koreya) 2026–

2027 

Murojaat vaqti 

40% ga kamayadi 

Kafolat fondi Milliy kichik biznes 

kafolat fondini 

kengaytirish 

KfW (Germaniya) 2026–

2027 

Kredit imkoniyati 2 

barobar oshadi 

Moliyaviy 

savodxonlik 

Kichik biznes uchun 

moliyaviy trening 

dasturlari 

Enterprise 

Singapore 

2026–

2028 

Kredit qaytarish 

15% gacha 

yaxshilanadi 

Sandboх rejim Fintech uchun 

regulyativ sandboх 

MAS (Singapur) 2026–

2027 

20 dan ortiq  yangi 

fintech kompaniya 

Yuqoridagi chora-tadbirlarni izchil amalga oshirish 2028 yilga qadar O‘zbekistonda 

muqobil moliyalashtirish bozori hajmini 80 mln dollardan 1–1,5 mlrd dollarga yetkazish imkonini 

beradi, deb taxmin qilinmoqda. Bu esa kichik biznes subyektlarining moliyalashtirishga ega 

bo‘lish darajasini 14 foizdan 35–40 foizga oshirish va 200 mingdan ortiq yangi ish o‘rni yaratishga 

xizmat qiladi. 
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