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ИСТОЧНИКИ 
ФИНАНСИРОВАНИЯ 
СТАРТАП-ПРОЕКТОВ И 
СПОСОБЫ ИХ ПРИВЛЕЧЕНИЯ
Хажиев Бахтиёр Душабоевич
Toshkent davlat iqtisodiyot universiteti dotsеnti,
 iqtisodiyot fanlari nomzodi

Аннотация: В данной статье анализируются источники финансирования стартап-проектов, привлечение новых 
источников, механизм финансирования и показатели экономической эффективности стартап-проектов.

Ключевые слова: Стартап, стартап-проект, бизнес-ангел, венчурное финансирование, источники финансиро-
вания, правовое регулирование, экономика, эффективность, зарубежный опыт, инвестиции. 

Annotatsiya: Ushbu maqolada startap-loyihalarni moliyalashtirish manbalari, yangi manbalarni jalb qilish, moliyalashtirish 
mexanizmi va startap-loyihalarning iqtisodiy samaradorligi ko‘rsatkichlari tahlil qilinadi.

Kalit so‘zlar: Startap, startap loyihasi, biznes farishta, venchur moliyalashtirish, moliyalashtirish manbalari, huquqiy tar-
tibga solish, iqtisodiyot, samaradorlik, xorijiy tajriba, investitsiyalar. 

Abstract: This article analyzes the sources of funding for startup projects, the attraction of new sources, the funding mech-
anism and indicators of economic efficiency of startup projects.

Key words: Startup, startup project, business angel, venture financing, sources of financing, legal regulation, economics, 
efficiency, foreign experience, investment. 

В В Е Д Е Н И Е
В последние годы было проведено много исследований концепции инноваций и ее важности. 

Экономическая эффективность достигается за счет инновационных изменений в несколько раз быстрее, 
чем традиционными методами. Одной из областей инноваций, которая продвинулась за последние три 
года, являются стартапы, в которых за короткий период времени произошло множество изменений. 
Стартапы вносят основной вклад в экономический рост. Экономический рост подразумевает не только 
производство продукции, но и общеэкономические показатели. Можно привести следующее мнение об 
экономическом росте: “Экономический рост означает производство материальной и нематериальной 
продукции, то есть производство всей продукции, удовлетворяющей потребности населения. Такой 
взгляд соответствует процессу современного экономического роста, а производство включает не только 
готовую продукцию, но и производство полуфабрикатов и сырья для них. Достижение альтернативных 
показателей экономического роста считается одним из социально-политических направлений 
деятельности государства”. [1]

Поэтому было бы уместно изучать стартапы с точки зрения их связи с экономическим ростом. 
Теоретическое обоснование того, насколько оправдано финансирование стартапов, и расчет 
перспективных планов также могут создать новые направления научных сетей для экономистов. 

А Н А Л И З  Л И Т Е Р А Т У Р Ы
На эту тему проведено множество зарубежных исследований. Широко раскрыты такие вопросы, 

как виды стартап-проектов, их финансирование, механизмы, этапы развития. Например, “Особенности 
создания и реализации стартап-проектов в современной экономике” Валитов Ш.  М., Ахметов Ш.  Т., 



223

YA S H I L  I Q T I S O D I Y O T  VA  TA R A Q Q I Y O T

https://yashil-iqtisodiyot-taraqqiyot.uz

2023-yil, avgust.  № 8-son.

T
A

R
A

Q
Q

IY
O

T
П
Р
О
Г
Р
Е
С
С

P
R

O
G

R
E

S
S“Актуальность развития стартап-проектов и ix влияние на экономику” Халитова Л. Ф., “Определение стартап-

проектов, основные проблемы”. и перспективы развития” Андрей Колосок, Иванна Конюх, “Стартап-
гранты и развитие академических стартап-проектов во время финансирования: квазиэкспериментальные 
данные из немецкого проекта EXIST – Business Startup Grant” Кристоф Э. Мюллер, “Драйверы и 
ограничения Индийская стартап-индустрия” М.  С. Рещикова, “Понимание оценки стартапов и ее 
влияние на стартап-экосистему” ​​Рамеш Менон, Лина Джеймс, “Описание контрактов, используемых  
в стартап-деятельности” Тоджибоев Акбар Зафар оглы, “Понятие стартапа, его сущность и правовая 
природа. Обзор законодательства Узбекистана” Тожибоев А. и другие.

По словам Ваута Боббинка, нам нужно ответить на три вопроса: строите ли вы бизнес, имеющий 
прочную финансовую основу? – Есть ли у вас источник финансирования? – Вам удалось избежать 
банкротства? [2]

Если посмотреть на российский опыт финансирования стартап-проектов, “... нахождение источника 
финансирования для новых молодых руководителей компаний и его надежность является одной из 
главных проблем. Причина в том, что выбор источника финансирования определяет перспективность 
и эффективность проекта. В настоящее время существует несколько способов привлечения ресурсов в 
стартап-проекты для финансирования. Но у этих ресурсов разные условия и разные процентные ставки. 
Венчурные фонды разработали различные механизмы финансирования стартап-проектов, используя 
методы логики, анализа и сравнения. Со временем сформировались источники и система венчурного 
финансирования. Однако система работает не на полную мощность. Основная причина этого в том, 
что стартап-экосистема к этому не готова. В результате недостаточности иностранных инвестиций 
широкое распространение получило финансирование из местных источников, собственных средств и 
различных банковских кредитов. Но все это не может достичь эффективности развития стартапов при 
финансировании иностранных инвесторов. [3]

Нам предстоит изучить опыт не только России, но и европейских стран, изучить наиболее эффективные 
его аспекты и создать теоретическую основу для их внедрения. Кроме того, опубликован ряд научных 
книг по финансированию стартапов. Например, “Привлечение инвестиций в стартап”, опубликованное 
Фельдом Брэдом и Мендельсоном Джейсоном. Возьмем книгу “Как догориться с инвестором об условиях 
финансирования”. Эта книга посвящена венчурному взгляду на финансирование. Если быть более 
конкретным, то речь идет об основных моментах периода реализации взаимного договора между 
инвестором, вкладывающим средства в стартап-проект, и владельцем проекта. Мы можем найти ответы 
на такие вопросы, ответив на следующие несколько вопросов: как определить ценность стартапа? Какую 
прибыль приносит финансирование инвестора? Каковы права сторон по договору? Как защищаются 
интересы сторон? такие вопросы освещены.

М Е Т О Д О Л О Г И Я  И С С Л Е Д О В А Н И Я
(Сравнительный анализ и сравнение с зарубежным опытом) Прежде чем финансировать стартапы, 

проекты изучаются инвесторами. В случае одобрения проекта между инвестором и руководителем 
стартапа подписывается договор. При привлечении инвесторов в стартап-проекты, если руководитель 
проекта проводит определенные исследования и имеется образец продукта, это имеет большое 
значение в привлечении инвесторов. В стартап-проектах также большое значение имеют бизнес-
инкубаторы, бизнес-ангелы, венчурные фонды, государственные фонды и гранты. В мировом опыте при 
финансировании стартап-проектов широко используются такие практики, как прямое финансирование и 
банковские кредиты, краудфандинговые инвестиции. 

Недавно в Узбекистане проводились исследования по финансированию и исследованию стартап-
проектов, и одним из интересных вопросов, которые рассматривались, было участие и доля женщин в 
стартап-проектах. Для сравнения можно сказать, что доля женщин в стартап-проектах в технологически 
развитых странах составляет 28%. По данным Госкомстата, доля женщин в наших руководящих 
должностях составляет 26–27%. При изучении доли 120 стартап-проектов по возрасту 10% были от 15 до 
20 лет, 48% – от 21 до 25 лет, 23% – от 26 до 30 лет, 16% – от 31 до 25 лет. 40 лет, а от 40 доля пожилых 
людей составила 5%. [4]

Стартап-проекты приносят много пользы не только руководителю проекта, но и экономике страны. 
Прежде всего, в стартапах создаются новые рабочие места, так как проекты требуют уникальных 
инноваций и современных взглядов, от их персонала также требуется высокий потенциал и соответствие 
современным требованиям, кроме того, новые современные продукты также приводят к увеличению 
качество жизни.

В качестве примера того, насколько полезными могут быть стартап-проекты, возьмем пример 
Miro. com в России. В 2017 году этот стартап привлек 1,3 миллиона долларов инвестиций, на данный 
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момент в этот стартап-проект вложено 476 миллионов долларов. Стоимость проекта достигла 17 
миллиардов долларов. Бизнес-ангел, который когда-то профинансировал сумму в 25 тысяч долларов, 
имел доход около 65 миллионов. 

В настоящее время в нашей стране создано несколько бизнес-ангелов и венчурных фондов. Их 
число постепенно увеличивается. Но для полноценного функционирования экосистемы необходимы 
сотни бизнес-ангелов и фондов различных форм. В настоящее время количество инвесторов, которые 
могут стать перспективными бизнес-ангелами, достаточно увеличивается. Но необходимо научить 
их правилам, требованиям, ориентирам быть бизнес-ангелом, объединить их, объединить в группы и 
распространить определенные работы в этом направлении.

Даже если бизнес-ангелов и венчурных фондов достаточно, количество стартап-проектов тоже должно 
достичь определенного предела. В настоящее время по статистике в самих ИТ-парках насчитывается 
около 600 компаний. Это хороший показатель за три года. Необходимо формировать понятие стартапа 
среди населения. Кроме того, такие понятия, как бизнес-ангел и венчурное предприятие, должны стать 
общими понятиями, такими как ИТ, и известными большинству населения.

А Н А Л И З  И  О Б С У Ж Д Е Н И Е  Р Е З УЛ ЬТ А Т О В
Есть вопросы, которые еще нужно изучить в стартап-проектах, есть аспекты работы, которые мы 

не видим. В настоящее время основная часть многих стартап-проектов, предлагаемых в Узбекистане, 
предназначена для экспорта только на территорию Узбекистана и преимущественно в соседние страны.

По сути, стартап-проекты – это быстро развивающиеся и быстрорастущие проекты. Рентабельность 
стартапов должна быть высокоэффективной. Стартапы такого типа еще называют стартапами-газелями. 
Поэтому при планировании стартап-проектов следует ориентироваться не только на местный, но  
и на зарубежные рынки. Необходимо учитывать экспорт продукции в США и страны Европы.

Еще один недостаток многих стартап-проектов заключается в том. Руководители проектов не могут 
видеть будущее потребление предлагаемого продукта и спрос на него. Есть еще несколько факторов, 
определяющих перспективность продуктов стартапа. А именно, квалифицированные менеджеры 
по продуктам и проектам, персонал системного управления, макетологи. Имеются случаи работы с 
иностранными организациями и отсутствия достаточных навыков у имеющегося персонала. 

Если проанализировать стартапы по уровню эффективности и доходу, который они приносят,  
то первое место занимают США с 63 703 проектами, за ними следует Индия с 8 301 проектом, а на 
третьем месте Великобритания с 5 377 проектами.

Кроме того, мы можем наблюдать следующую интересную информацию о стартап-проектах. 
Индивидуальные предприниматели – это стартапы стоимостью от 1 миллиарда долларов и более. Среди 
них самый эффективный и ценный стартап-проект – ANT Financial, его стоимость – 150 миллиардов. 
превышает Более половины таких стартапов находятся в США. Два из каждых пяти стартапов в мире 
могут работать эффективно. В США стартапы с направлением и правильным направлением растут в 3,5 
раза быстрее и достигают дохода в 7 раз быстрее, чем другие стартапы.

По данным источников финансирования, 66% стартапов в европейских странах финансируются за счет 
самофинансирования, 9% стартапов финансируются бизнес-ангелами и венчурным финансированием. 

В Великобритании, Канаде и США 42% источников финансирования составляют венчурный капитал. 
При этом Сан-Франциско и Кремниевая долина послужили базой для 13,5% самых эффективных 
стартап-проектов в мире. Если мы посмотрим на статистику финансирования, каждый третий стартап 
имеет капитал около 5000 долларов. Из-за нехватки финансовых ресурсов 65% руководителей стартапов 
выразили неуверенность в эффективности проекта. 93% стартапов подсчитали, что имеющихся средств 
не хватит на 18 месяцев. [5]

Многие исследования сосредоточены на углубленном изучении технологических инноваций и 
зеленой экономики. Кихимбо и ряд других зарубежных исследователей проводили исследования по 
этому вопросу с 1990 по 2017 год. Многолетние исследования показали, что технологические инновации 
оказывают прямое влияние на экологию окружающей среды. [6]

В последний раз в 2015 году Узбекистан занимал 122-е место из 141 страны в рейтинге Global 
Innovation Index. В 2015 году Россия – 48-е, Казахстан – 82-е, Кыргызстан – 109-е, Таджикистан – 
114-е место. За последние 5 лет Узбекистан опустился из рейтинга Глобального инновационного 
индекса. Основной причиной этого стало недостаточность данных по показателям Глобального 
инновационного индекса и устаревшие статистические данные. В 2015 году наша республика заняла 
4 место среди 141 страны по недостаточности данных и устаревшим статистическим данным. В целях 
возвращения Узбекистана в рейтинг Глобального инновационного индекса и правильного определения 
национальных измерений инновационного развития, обеспечения инновационного развития страны 
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Узбекистан. –2021. Одной из ее главных задач было включение нашей республики в число 50 лучших 
стран Глобального инновационного индекса к 2030 году. Для достижения этой высокой цели и устранения 
имеющихся недостатков в этом году Министерство инновационного развития, Корнеллский университет, 
Всемирная организация интеллектуальной собственности (ВОИС), Статистический институт ЮНЕСКО, 
Международный валютный фонд (МВФ), Международная организация труда Организации Объединенных 
Наций (МОТ), Международная торговая организация Объединенных Наций. Серия встреч с более чем 
15 международными организациями, такими как Comtrade и Всемирная торговая организация (ВТО), 
Всемирный банк, Международная организация по стандартизации (IOS), Thomson Reuters, Организация 
Объединенных Наций. Организацией промышленного развития (ЮНИДО), Викимедиа (Фонд Викимедиа) 
были проведены индивидуальные переговоры, изучены проблемы, препятствующие включению 
Узбекистана в рейтинг. [7]

1-диаграмма: Процент факторов, влияющих на эффективность проекта
Манба: https://www. pwc. com/uz/en/assets/uz-ceo-survey–2022-rus. pdf

К 2020 году этот показатель несколько улучшился. Оценено 43 входных и 22 выходных показателя. 
Тогда стало известно, что Узбекистан поднялся на 93 место из 131 страны. В 2020 году 1 место заняла 
Швейцария, 2 место Швеция и 3 место США. По этому показателю можно сказать, что меры, принятые в 
сфере инноваций в последние годы, начали приносить свои плоды. 

По данным опроса, когда было изучено мнение многих предпринимателей, 60% предпринимателей 
заявили, что считают перспективу предпринимательства эффективной и перспективной. По мнению 
предпринимателей, большое влияние на эффективную предпринимательскую деятельность оказывают 
технологическое развитие, цифровизация, реконструкция экономики, система льгот, здоровая конкуренция 
и экологические факторы. Результат опроса мы можем увидеть на диаграмме ниже. диаграмма-1.

Из данных приведенной выше диаграммы можно сказать, что предприниматели оценили 
технологическое развитие, цифровизацию, восстановление экономики, систему льгот, здоровую 
конкуренцию и экологические факторы как эффективные в долгосрочных секторах – 60% и неэффективные 
– 3%. Что касается правовой среды, в которой работают компании, 33% оценили ее как эффективную, 
а 13% – как неэффективную. Что касается макроэкономических факторов, то 43% из них назвали их 
эффективными, а 3% – неэффективными. 

Если рассматривать некоторые моменты, касающиеся нормативно-правовой базы для стартап-
проектов и данного вида бизнеса, то, по мнению председателя правления Универсалбанка, нормативно-
правовая база не очень эффективна. Основная причина этого в том, что в Узбекистане существуют 
некоторые проблемы с современными технологиями. Наш центральный банк не может предложить 
новых решений в этом отношении. Причина этого в том, что центральный банк постоянно сталкивается 
с противоречивыми положениями “Инструкции ЦБ”. В качестве макроэкономического фактора могу 
сказать, что эти технологии в нашей стране не производятся и стоимость их импорта очень высока.

В Ы В О Д Ы  И  П Р Е Д Л О Ж Е Н И Я
В заключение отметим, что каждая страна имеет свою собственную экономическую систему. 

Кроме того, в разных странах факторы влияния различны. Исходя из особенностей каждой страны, 
необходимо создавать среду для стартап-проектов. В процессе формирования экосистемы должны быть 
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подготовлены к экосистеме уровень экономического развития государства, экономические отношения, 
граничащие страны, а также созданная для бизнеса нормативно-правовая среда.

Наряду с подготовкой среды для стартап-проектов необходимо повысить грамотность населения  
о стартапе, сформировать у населения достаточные знания и навыки о понятиях, связанных с поня-
тием стартап. В процессе возникновения интереса и идей к стартапам среди населения, создание 
государственных льгот, проведение различных конкурсов стартапов приводят к формированию 
экосистемы.

В процессе формирования экосистемы должны быть собраны тысячи стартап-проектов, 
сформированы источники финансирования, сформированы бизнес-ангелы и фонды венчурного финан-
сирования. Увеличение источников финансирования приведет к увеличению различных стартап-проектов 
и дальнейшему развитию экосистемы.

Защита всего этого процесса государством льготами и правовыми нормативными документами 
повысит доверие населения к стартап-проектам и их эффективной деятельности. Разумеется, такая 
последовательность открывает путь к привлечению инвесторов и источников финансирования не только 
из местных, но и из зарубежных источников. 
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