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TADBIRKORLIK FAOLIYATINI MOLIYALASHTIRISH
MEXANIZMLARI VA ULARNI TAKOMILLASHTIRISH
ISTIQBOLLARI

Rahmatov Azizbek Iskandar o‘g’li,
Toshkent davlat yuridik universiteti
mustagqil izlanuvchisi,

O‘zbekiston Respublikasi

Adliya vazirligi bo‘lim boshlig‘i
ORCID: 0000-0001-8590-4161
e-mail: rahmatov-azizbek95@mail.ru

Annotatsiya. Bugun tadbirkorlik sohasini rivojlantirish va tadbirkorlarning o‘z faoliyatlarini boshlash
jarayonida ularni qo‘llab-quvvatlashga alohida e’tibor qaratilmoqda. Faoliyatini qisqa muddatda
tugatmaslik hamda turli byurokratik to‘siqlarga uchramasligi uchun qonunchilik bazasini takomillashtirish
orqali bir qancha soliq imtiyozlari qo‘llanib, litsenziya va ruxsatnomalarni olish jarayonlari
soddalashtirilmoqda. Qolaversa, turli davlat idoralari tomonidan talab etiladigan bir qancha hujjat va
ma’lumotlarni so‘rab olish bekor qilinib, tegishli axborot tizimlari orqali zarur axborotni vakolatli organlar
orqali bevosita olish tartiblari belgilandi. Har bir tadbirkor uchun o’z faoliyatini boshlashda zarur bo‘lgan
asosiy manba mablag” hisoblanadi. Ushbu mablag’ bilan tadbirkor davlat ro’yxatidan o'tib, faoliyat yuritishi
uchun joyga egalik qiladi. Qolaversa, faoliyatni boshlash uchun asosiy vositalarni xarid qilib, xodimlarning
ish hagqini to‘laydi. Shu sababli bugungi kunda faoliyatni moliyalashtirish tartiblarini osonlashtirish,
ularning turlarini kengaytirish muhim ahamiyatga ega. Bugungi kunda har bir moliyalash usulining o‘ziga
xos afzallik va noqulay tomonlari mavjud. Tadbirkorlik faoliyatini moliyalash bilan boglig munosabatlarni
tartibga soluvchi qonunchilik hujjatlari gabul qilingan bo‘lsa-da, ularning turlari va foydalanish tartibi turli
xilligi va murakkabligi sohaga oid qonunchilik hujjatlarini takomillashtirishni, shuningdek, qo‘shimcha
moliyalashtirish mexanizmlarini qonunchilikka joriy etishni talab qiladi. Mazkur maqolada moliyalashning
ahamiyati, uning turlari hamda o‘ziga xos jihatlari, faoliyatni moliyalash bilan bog‘liq munosabatlarning
huqugqiy tartibga solinishi turli olimlarning izlanishlari hamda O‘zbekiston Respublikasining milliy
qonunchiligi asosida ilmiy-nazariy va ilmiy-amaliy jihatdan tahlil qilingan.

Kalit so‘zlar: tadbirkorlik, moliyalash, kredit, subsidiya, faktoring, venchur kapital, kraudfanding,
shaxsiy mablaglar
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AHHomayus. B Hacmosiujee epems ocoboe 8HUMAHUE ydeasiemcs pa3gumuio npeonpuHuUMameabCckoll
cgepvl U noddepicke npednpuHumamesell Ha smane Hayada ux OJdesmesavHocmu. C  yeswvio
HedonyujeHusl npexcoespeMeHHO20 NnpeKpaweHus: dessmeabHOCMU U npedomepawjeHust pasAuvHbIX
6lopokpamuveckux npensimcmeull cosepuleHcmeyemcsl 3akoHodamenbHasi 6a3d, 8 pamkax Komopoll
npedocmasisiemcsi psi0 HA/N0208bIX /Ab20M, YNpowarmcs npoyedypsbl NOAYYEHUS JAuyeH3ull U
paspeweHull. Kpome mozo, ommeHeHo mpebosaHue o npedocmasieHuu psida doKymeHmos u ceedeHul],
3anpawuaemMbslx pasAu4HbIMU 20CY0aPCMBEHHbIMU OP2AHAMU, U YCMAHO8/1eHbl NPABUAA UX NOAYYEHUs
YNOJIHOMOYEHHbIMU OP2AHAMU HANPSIMYH 4Hepe3 coomeemcmeyrujue UHPOPMAYUOHHbIE CUCMEMbL.
/Jlna kaxcdozo npednpuHumMameisi OCHOBHbIM UCMOYHUKOM, HE06X00UMbBIM 01 Havaaa dessmenbHOCMU,
saeast0mesl puHaHcoswvle cpedcmea. UmeHHo 3a cuém amux cpedcme hpednpuHumameasb npoxodum
20cydapcmeeHHy0 pecucmpayutro, nojy4aem nomeujeHue 015 sedeHus desimebHOCMU, hpuobpemaem
OCHO8Hble cpedcmea U ebinaayueaem 3apabomuyro njaamy pabomuukam. B cesasu ¢ smum Ha
ce200HAWHULl OeHb B8aJCHOe 3HAYeHUe umeem ynpoujeHue npoyedyp @GUHAHCUPOBAHUS, A MAKKHCE
pacwupeHue ux sudos. Caedyem ommemums, Ymo y Kaxcdoz2o cnocoba pUHAHCUPOBAHUS Cyujecmayrom
Kak npeumywecmea, mak u Hedocmamku. Hecmompss Ha mo, umo 3aKoHoOamesbHble aKMbl,
pez2yaupyroujue OmHoweHusl, C8sI3aHHble ¢ PUHAHCUPOBAHUEM NPednpuUHUMamMensckol desimeabHocmu,
yice NpuHsmMbl, MHO2006paszue 8udo8 U CA0HCHOCMb NopsidKad UX NpuMeHeHusl 06yc/aasauearm
HEeobxo0uMocmb  COBEPUWIEHCMBOBAHUSI COOMBEMCMBYIOWUX HOPMAMUBHbIX AKMO08, d Makxice
gHedpeHUs1 ONOMHUMENbHbIX MEXAHU3MO8 (PUHAHCUPOBAHUS 8 3aKOHOJdame/ibcmeo. B danHoill cmamube
Ha OCHoBe UCCAed08aHULl pPA3AUYHLIX YYEHbIX U HAYUOHAABbHO20 3akoHodamesnvcmea Pecnybauku
Y36ekucman 6 HayvHo-meopemuyeckoM U HAY4HO-NPAKMUYECKOM acnekmax npoaHa/au3uposaHbl
3HaYeHue GUHAHCUPOBAHUS, €20 8Udbl U 0CO6EHHOCMU, @ MAKX}Ce NPAsosoe pe2yAuposaHue OmHoweHul,
C853QHHbIX C (PUHAHCUPOBAHUEM NPednpUHUMamMeabckoll desimesabHOCMU.

Kaioueswie caoea: npednpuHumamenbcmeso, uHaHcuposaHue, kpedum, cybcudusi, pakmopuHe,
8eH4ypHblll Kanumasa, kpaydganduHe, cobcmeeHHble cpedcmsa

MECHANISMS FOR FINANCING ENTREPRENEURIAL ACTIVITIES AND PROSPECTS FOR
THEIR IMPROVEMENT

Rahmatov Azizbek Iskandar ugli,

Independent researcher at Tashkent State University of Law,
Head of Department of the Ministry of Justice

of the Republic of Uzbekistan

Abstract. Today, special attention is paid to the development of the entrepreneurial sphere and
supporting entrepreneurs in the process of starting their activities. In order to avoid the short-term
termination of activities and avoid various bureaucratic obstacles, a number of tax benefits are being
applied, and the process of obtaining licenses and permits is being simplified by improving the legislative
framework. In addition, the request for a number of documents and information required by various
government agencies has been canceled, and the procedure for obtaining the necessary information
directly from authorized bodies through relevant information systems has been established. The
main source necessary for every entrepreneur to start their business is funds. With these funds, the
entrepreneur undergoes state registration and acquires a place for business. Moreover, they purchase
fixed assets to start operations and pay employees’ salaries. Therefore, today it is important to simplify
the procedures for financing activities and expand their types. Today, each financing method has its
own advantages and disadvantages. Despite the fact that legislative acts regulating relations related to
the financing of entrepreneurial activity have been adopted, the diversity and complexity of their types
and procedures of use require improvement of legislative acts in this area, as well as the introduction
of additional financing mechanisms into legislation. In this article, the significance of financing, its types
and features, and the legal regulation of relations related to the financing of activities are analyzed from
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a scientific-theoretical and scientific-practical point of view based on the research of various scientists
and the national legislation of the Republic of Uzbekistan.
Keywords: entrepreneurship, financing, credit, subsidy, factoring, venture capital, crowdfunding,

personal funds

Kirish

Tadbirkorlik subyektlari har ganday
igtisodiyotning muhim tarkibiy qismi hisob-
lanadi. Ular yangi ish o‘rinlari yaratish, inno-
vatsiyalarni joriy qilish, raqobat muhitini ku-
chaytirish va iqtisodiy o‘sishni ta’'minlashda
asosiy rol o‘ynaydi. Shu bois respublikamizda
tadbirkorlik faoliyatini qo‘llab-quvvatlash,
ularga qo‘shimcha qulaylik va yengilliklar
yaratish bo‘yicha qonunchilik bazasini tako-
millashtirishga alohida e’tibor berilmoqda.
Xususan, bugunga qadar tadbirkorlik sub-
yektlarini davlat ro‘yxatidan o‘tkazish, ularga
solig imtiyozlarini taqdim etish, imtiyozli
bank kreditlari va davlat ko‘magini ajratish,
litsenziya va ruxsatnomalar olish tartibini
soddalashtirishga oid bir qancha normativ-
huquqiy hujjatlar qabul qilindi.

Amalga oshirilgan amaliy choralar natija-
sida so‘nggi 3 yil ichida 160 turdagi litsenziya
va ruxsatnomalar bekor qilindi, 120 turdagi
ma’lumot va hujjatlarni fugarolar va tad-
birkorlik subyektlaridan talab qilish bekor
qilindi.

Tadbirkorlik subyektlariga barcha litsen-
ziya va ruxsatnomalarni yagona tizim orqali
berish amaliyotini yo‘lga qo‘yish maqgsadida
“Litsenziya” axborot tizimi yaratildi, natijada
ushbu tizim orqali 140 dan ortiq turdagi
davlat xizmatlarini olish imkoniyati mavjud.
Tadbirkorlik faoliyatini boshlashda uni mab-
lag’ bilan ta’'minlash, ya’ni moliyalashtirish
muhim ahamiyatga ega. Moliyaviy manbalar-
ga ega bo'lish tadbirkorlarga oz faoliyatini
rejalashtirish va barqaror o'sishni ta'minlash
imkonini beradi. Tadbirkorlik faoliyatini mo-
liyalashtirishning huquqiy tartibga solinishi
investitsiya muhitining shakllanishi, inves-
torlar va qarz beruvchilar huquglarining
himoyasi hamda moliyaviy barqarorlikni
ta’'minlash uchun muhimdir.
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Alan Moris moliyalashtirishning huquqiy
asoslarini tahlil gilar ekan, aniq va tushunarli
gonunchilikning mavjudligi kredit shart-
nomalarining  bajarilishini  ta’'minlashini,
investorlar uchun xavflarni kamaytirishini
va shu orqali uzoq muddatli sarmoyalarni
jalb qilishga yordam berishini ta’kidlaydi.
Uning fikricha, busiz bozor ishtirokchilari
o‘rtasida ishonch paydo bo‘lmaydi [1]. Haver
Smit moliyaviy huquq bo‘yicha ekspert sifa-
tida, moliyalashtirish manbalarini tartibga
soluvchi normativ-huquqiy bazaning zaifligi
korrupsiyaga yo‘l ochishi va moliyaviy bo-
zorda tartibsizlikka olib kelishi mumkinligini
aytgan. Uning ta’kidlashicha, huquqgiy me’yor-
lar moliyalashtirish jarayonlarini shaffof va
adolatli qilib, igtisodiy jinoyatlarning oldini
oladi [2]. Piter Druker menejment bo‘yicha
olim bo‘lsa-da, tadbirkorlik va moliyalashti-
rish haqidagi asarlarida huquqgiy mubhitning
ahamiyatiga ham to‘xtaladi. Uning fikricha,
samarali moliyalashtirish tizimi vazifalaridan
biri - kapitalning eng samarali sarflanadigan
loyihalarga yo‘naltirilishini ta’'minlash. Bu esa
kuchli huquqiy himoya mexanizmlari mavjud
bo‘lgandagina imkonlidir [3].

Tadbirkorlik faoliyatini boshlashda ro‘y-
xatdan o‘tishdan tortib xodimlarning oylik
ish haqini to‘lashgacha bo‘lgan davrda dast-
labki mablag'ga ega bo‘lishi kelgusida faoli-
yatining samarali yo‘lga qo‘yilishiga yordam
beradi. Mamlakatimizda xo‘jalik yurituvchi
subyektlarni moliyalashtirish bilan bog'liq
munosabatlarni tartibga soluvchi qonunchilik
hujjatlari qabul qgilingan bo‘lsa-da, moliyalash
usullari, turlari va tartibi turfa xilligi hamda
murakkabligi sohaga oid hujjatlarni takomil-
lashtirishni va ularni huqugqiy tartibga solish
mexanizmlarini qayta ko‘rib chiqib, muqobil
moliyalash usullarini amaliyotga joriy etishni
talab qiladi.
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Material va metodlar

Mazkur maqola tadqgiqot sifatida turli
manbalar tahlilini oz ichiga oladi. Ushbu
maqolada sohaga oid ilmiy tushunchalar,
amaliyotchi olimlarning qarashlari, xulosa va
fikrlari o‘rganilgan. Shuningdek, tadbirkorlik
sohasiga oid qonunchilik hujjatlari qiyosiy-
huquqiy jihatdan tahlil gilingan. Magola mav-
zuga oid asosiy tushunchalarni o‘rganishdan
boshlangan hamda tadbirkorlik faoliyatini
moliyalashtirishning turli mexanizmlari taq-
goslangan, ularning ijobiy va tadbirkor uchun
noqulaylik tug‘dirishi mumkin bo‘lgan jihat-
lari solishtirilgan. Shuningdek, moliyalash-
tirishning yangi mexanizmlarini amaliyotga
keng joriy etish, qonunchilik hujjatlarini
takomillashtirish bo‘yicha xulosalar berilgan.
Bu xulosalarning amalga oshishi tadbirkor-
larning oz faoliyatini amalga oshirishda
mustahkam moliyaviy-huquqiy yechimlar-
ning vujudga kelishi, moliyaviy institutlar
va investorlar o‘rtasida o‘ziga xos raqobat
shakllanishiga, shuningdek, investorlarning
huquglari kafolatlanib, ular hamda tadbirkor-
lar o‘rtasida ishonch mubhitini yaratish kabi
magqsadlarga erishishga xizmat qiladi.

Tadqiqot natijalari

Tadbirkorlik faoliyatini moliyalashtirish
manbalarini ikkita katta guruhga ajratish
mumkin: ichki va tashqi manbalar [4].

Ichki moliyalashtirish manbalari biznes-
ning o‘zida, ya’ni ichki rezervlar hisobidan
shakllanadigan mablag‘lardir. Ichki moliya-
lashtirish manbalari sifatida foyda, amor-
tizatsiya ajratmalari va debitorlik qarzlari
keltiriladi.

Ayrim Kkorxonalar faoliyatidan olingan
sof foydaning bir qismini qayta investitsiya
qilsa, ayrimlari asosiy vositalar (uskuna, bino
va h.k.) eskirishi uchun hisoblanadigan mab-
lag‘larni yangi aktivlar sotib olish yoki mav-
judlarini yangilash uchun ishlatishi mumkin.
Shuningdek, korxonaga boshqa subyektlar
tomonidan to‘lanishi kerak bo‘lgan mablag'-
lar ham korxona faoliyatini kengaytirishga
yordam berishi mumkin.
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Tashqi moliyalashtirish manbalari
kompaniya tashqarisidan jalb qilinadigan
mablag‘lar bo‘lib, ko‘pincha qarz yoki kapital
shaklida bo‘ladi. Bularga bank kreditlari,
lizing, mikroqarzlar, venchur fondlari va turli
investorlardan olingan mablag'lar kiradi.

Shuningdek, tadbirkorlik sohasiga kirib
kelish davri va qo‘llanish doirasiga qarab mo-
liyalash usullarini an’anaviy va noan’anaviy
turlarga bo‘lishimiz mumkin.

Ko‘pgina subyektlar tomonidan amali-
yotda qo‘llanayotgan bank kreditlari, lizing,
faktoring va davlat jamg‘armalaridan olingan
ko‘makni an’anaviy moliyalash turlariga ki-
ritsak, qonunchiligimizga endi kirib kelayot-
gan venchur fondlari, kraudfanding, biznes
farishtalar, mezanin moliyalashtirish hamda
konvertatsiya gilinadigan notalar noan’ana-
viy usullar sirasiga kiradi.

Har bir moliyalash usulining huquqiy
tartibga solish mexanizmlari bir-biridan farq
qiladi hamda o‘ziga xos afzallik va noqulaylik
taraflari mavjud. Bank krediti keng tarqalgan
an’anaviy moliyalashtirish usuli bo‘lib, uning
huquqiy asoslari kredit shartnomalari va
garov qonunchiligi bilan belgilanadi. Uning
mohiyati bank va tadbirkor o‘rtasidagi qarz
munosabatlariga asoslanadi, bunda bank
ma’lum muddatga va foiz evaziga pul mab-
lag‘larini beradi.

Mamlakatimizda  kreditlash  sohasini
huquqiy tartibga solishga qaratilgan bir
gancha gonun hujjatlari mavjud. Xususan,
Fuqarolik kodeksi, “Banklar va bank faoliyati
to‘g'risida”gi, “Nobank kredit tashkilotlari va
mikromoliyalashtirish faoliyati to‘g'risida”gi
gonunlarda kreditlashning umumiy qoidalari
aks etgan. Qonunchilikka asosan, respublika-
mizda tadbirkorlik subyektlarini kredit bilan
ta’'minlovchi tuzilmalarni 2 turga bo‘lishimiz
mumkin: banklar va mikromoliya tashkilot-
lari. Fuqarolik kodeksining 744-moddasiga
asosan, kredit shartnomasi bo‘yicha bir
taraf - bank yoki boshga kredit tashkiloti
(kreditor) ikkinchi tarafga (qarz oluvchiga)
shartnomada nazarda tutilgan migdorda va
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shartlar asosida pul mablag‘lari (kredit) be-
rish, qarz oluvchi esa olingan pul summasini
qaytarish va uning uchun foizlar to‘lash maj-
buriyatini oladi.

Kreditlash jarayonida eng muhim huquqiy
hujjat - kredit shartnomasi. Bu hujjatda qarz
miqdori, foiz stavkasi, tolov muddatlari,
jarimalar va garovga oid barcha shartlar
aniq ko‘rsatilishi kerak. Bu qarz oluvchining
huquqglarini himoya qilishda asosiy vosita
hisoblanadi. Statistik ma’lumotlarga asosan,
2025-yilning yanvar-iyun oylarida milliy
valyutada bank kreditlarining o‘rtacha foizi
23,1 foizni tashkil etmoqda. Joriy yilning
dastlabki 6 oyi davomida jami qiymati 63 583
mlrd so‘mlik 373 678 ta kredit ajratilgan.
Bu, 0z navbatida, o‘tgan yilning mos davriga
nisbatan 126 335 taga yoki 14 801 mlird
so‘mga ko‘p [5]. Mazkur ragamlardan ko‘rish
mumkinki, foizlar yuqori va rasmiylashtirish
tartibi murakkab bo‘lmasin bank kreditlariga
bo‘lgan talab yuqoriligicha qolmoqda.

Banklar kredit berishdan oldin tadbir-
korning kredit tarixi, moliyaviy holati va
garov ta’'minoti sinchkovlik bilan o‘rganiladi.
Qolaversa, aksar kreditlar, ayniqsa, yirik
miqdordagilari garov ta’'minotini talab giladi.
Agar biznesda garovga qo‘yish uchun yetarli
aktivlar bo‘lmasa, kredit olish imkoniyati
keskin kamayadi. Kredit olish bilan tadbirkor
zimmasiga qat’iy to‘lov majburiyatini oladi.
Agar biznes kutilganidek daromad keltirmasa,
kredit to‘lovlari moliyaviy qiyinchiliklarni olib
kelishi mumkin [6]. Bank kreditlarining shart-
lari odatda qat’iy bo‘ladi. Biznesda kutilmagan
vaziyatlar yuzaga kelganda, kredit shartlarini
o‘zgartirish yoki to‘lovlarni kechiktirish juda
qiyin. Bu, ayniqsa, beqgaror bozor sharoitida
jiddiy muammo tug'diradi [7].

Professor Jozef Stiglisning fikricha, bank
kreditlarini tartibga solishdagi eng katta
muammolardan biri axborot asimmetriya-
sidir. Ya’ni bank garz oluvchining haqiqiy
moliyaviy holati hagida to‘liq ma’lumotga
ega bo‘lmasligi mumkin. Shu sababli huquqiy
mexanizmlar, masalan, garov huquqgini mus-
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tahkamlash va kredit axboroti almashinuvi
tizimini rivojlantirish muhimdir [8].

Xorijiy davlatlarda ham bank krediti hu-
quqiy jihatdan gat’iy tartibga solinadi, lekin
turlicha yondashuvlar mavjud. AQShda bank
kreditini tartibga soluvchi markazlashgan
gonunchilik mavjud emas, aksincha, turli
federal va shtat qonunlari majmuasi amal
qiladi. Masalan, “Truth in Lending Act” (TILA)
hujjati iste’'molchilarning kredit huquqlarini
himoya qiladi. Unda kreditga oid shartnoma-
larda foiz stavkalari va boshqa xarajatlar aniq
ko‘rsatilishi majburiy qilib belgilangan. Ger-
maniyada “Blirgerliches Gesetzbuch” (BGB),
ya'ni Fuqarolik kodeksi kredit shartnoma-
larining asosiy huquqiy bazasi hisoblanadi.
Ushbu kodeksda qarz va kredit munosabat-
larining barcha jihatlari atroflicha yoritilgan
[9].

Lizing munosabatlari asosan Fuqarolik
kodeksi hamda “Lizing to‘grisida”gi Qonun
bilan tartibga solinadi. Qonunning 2-modda-
siga asosan, lizing moliyaviy ijaraning alohida
turi bo‘lib, unda bir taraf (lizing beruvchi)
ikkinchi tarafning (lizing oluvchining) top-
shirigiga binoan uchinchi tarafdan (sotuv-
chidan) lizing shartnomasida shartlashilgan
mol-mulkni (lizing obyektini) mulk qilib
oladi va uni lizing oluvchiga shu shartnomada
belgilangan shartlarda haq evaziga egalik
qilish va foydalanish uchun o‘n ikki oydan
ortiqg muddatga beradi. Ushbu normadan ko'-
rinadiki, lizing beruvchi hamda lizing oluvchi
o‘rtasidagi huquqgiy munosabatlar lizing
shartnomasi bilan tartibga solinadi. Milliy qo-
nunchiligimizda lizing obyekti va subyektlari
doirasi, taraflarning huquq va majburiyatlari
aniq belgilangan bo‘lib, ushbu normalar Fu-
qarolik kodeksining 587-599-moddalarida
aks etgan. Lizingning asosiy huquqiy afzalligi
obyektga mulk huquqining lizing beruvchida
golishi. Bu holat lizing shartnomasini bank
kreditiga nisbatan ancha ishonchli va kam xa-
tarli qiladi, chunki qarzdor majburiyatlarini
bajarmasa, lizing beruvchi obyektni qaytarib
olish huquqiga ega [10].
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Xorijiy adabiyotlarda lizing haqidagi aso-
siy g'oyalardan biri shuki, u mulkka egalik
gilishdan ko‘ra undan foydalanishga urg‘u
beradi [11]. Shuni ham inobatga olish lozim-
ki, lizing shartnomasining umumiy to‘lov
miqdori odatda o‘sha mulkni to‘liq sotib olish
narxidan yuqori bo‘ladi. Bu foizlar, komissiya
va lizing kompaniyasining foydasi hisobiga
amalga oshadi. Shu bilan birga, lizing shart-
nomalari mulkdan foydalanish bo‘yicha
ko‘plab cheklovlarni 0z ichiga olishi mumkin.
Masalan, mulkni ijaraga berish yoki unda
o‘zgarishlar qilish uchun lizing beruvchining
roziligi talab qilinishi mumkin [12].

O.T. Hazratqulov tomonidan lizing mu-
nosabatlarining huquqiy ta’minlanganlik
darajasiga ko‘ra mamlakatlar uch asosiy
guruhga ajratilgan: lizing shartnomalarini
muvofiqlashtiruvchi maxsus qonunlarga ega
bo‘lgan mamlakatlar (O‘zbekiston, Qozo-
g‘iston, Rossiya, Fransiya, Belgiya, Italiya va
boshga davlatlar); maxsus qonunosti hujjat-
lariga ega mamlakatlar (Angliya, Avstraliya,
Yangi Zelandiya); maxsus qonunchilikka ega
bo‘lmagan davlatlar (AQSh, Germaniya) [13].

Birinchi guruh mamlakatlarida gabul qi-
lingan qonunlar uchun xos bo‘lgan xususiyat
- ularda nafaqgat ikki asosiy hamkor (lizingga
oluvchi va lizingga beruvchi), balki lizing
kompaniyasi va yetkazib beruvchi o‘rtasidagi
munosabatlar, ya'ni lizingda yuzaga keladi-
gan uch tomonlama mulkiy munosabatlar-
ning butun majmui tartibga solinadi. Mazkur
gonun hujjatlariga muvofig, uch tomonlama
asosli lizing shartnomasida albatta usku-
nalar kelajakda lizingga berish magsadida
olinayotganligi va undan faqat ko‘zlangan
magqsadlarda foydalanish mumkinligi ko‘rsa-
tilishi shart. Shartnomada sotib olish huquqi
to‘g'risidagi shartlar va shartnoma muddati
tugaganidan so‘ng u sotib olinishi ko‘zda tu-
tilgan narxlar kelishiladi.

Ikkinchi guruh mamlakatlarida lizing
vaqgtincha foydalanishga berilayotgan mol-
mulk giymatidan hamda lizing shartnomasi
subyektlariga bog‘liq ravishda tartibga soli-
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nadi. Xususan, Angliyaning “Ijara va oldi-sotdi
to‘grisida”gi qonuniga asosan, lizing oluvchi
fagat yuridik shaxs hisoblangan va lizing
mulkining qiymati 2000 funt sterlingdan
ortiq bo‘lmagan shartlar belgilangan. Mazkur
shartlarga mos tushmagan barcha boshqa ho-
latlar “umumiy huquq” me’yorlari yordamida
tartibga solinadi.

Uchinchi guruh mamlakatlari hisoblan-
gan AQSh va Germaniyada yaqin vaqtgacha
asosan amortizatsiya va soliq imtiyozla-
ridan foydalanishni maqgsad qilib qo‘ygan
holda lizingga murojaat qilishgan. Shuning
uchun ham lizing soliqga tortish masalala-
riga bag‘ishlangan qonun hujjatlarida belgi-
langan.

An’anaviy moliyalash usullaridan yana
biri faktoring hisoblanadi. Fugarolik kodek-
sining 749-moddasiga asosan, pul talabno-
masidan boshqa shaxs foydasiga voz kechish
evaziga moliyalash (faktoring) shartnomasi
bo‘yicha bir taraf (moliya agenti) ikkinchi
tarafga (mijozga) shu mijozning (kreditor-
ning) uchinchi shaxsga - yuridik shaxsga
yoki tadbirkorlik subyektiga (qarzdorga)
pul talabnomasi hisobidan pul mablag‘larini
beradi yoki berish majburiyatini oladi, mijoz
esa moliya agentiga ushbu pul talabnomasini
beradi yoki berish majburiyatini oladi. Ush-
bu shartnoma pul talabnomasini tavsiflab
bergan holda yozma ravishda tuziladi. Ko-
deksning 750-moddasiga ko‘ra, pul talabno-
masidan boshqa shaxs foydasiga voz kechish
evaziga moliyalashtirish shartnomalarini
moliya agenti sifatida banklar, faktoring
tashkilotlari va boshqga kredit tashkilotlari
tuzishi mumkin.

Professor Jeyms Fosett huqugshunos olim
sifatida faktoring munosabatlarining huqu-
giy asosini “haq evaziga huquqgni o‘tkazish”
sifatida talqin qiladi [14]. Odatda faktoring
operatsiyasi bank kreditlariga nisbatan ancha
tez amalga oshiriladi. Hujjatlarni topshirish
va naqd pulni olish jarayoni bir necha kun
ichida yakunlanishi mumkin. Biroq mijozlar
oz hisob-fakturalarining faktoring kompa-
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niyasiga sotilganini bilib golishsa, bu korxo-
naning moliyaviy holati barqaror emasligi
haqgida noto‘g'ri tasavvur uyg‘otishi mumkin.
Bundan tashgqari, agar faktoring shartnomasi
doirasida debitorlik qarzlarini undirish huqu-
qi faktoring kompaniyasiga o‘tsa, tadbirkor
mijozlar bilan bo‘lgan to‘lov munosabatlari
ustidan nazoratni yo‘qotadi [15].

O‘zbekiston Respublikasi Prezidentining
2024-yil 12-avgustdagi “Faktoring xizmatlari
bozorini jadal rivojlantirish chora-tadbirlari
to‘grisida” PF-109-son Farmoni faktoring
xizmatlari bozorini huquqiy tartibga solishga
qaratilgan yana bir katta qadam bo‘ldi. Xu-
susan, farmon bilan faktoring xizmatlaridan
foydalanish uchun zarur hujjatlarni kiritish
hamda qarzdorlar to‘g‘risidagi ma’lumotlarni
tezkor yig‘ish va ularning real vaqt rejimida
tahlil qilish imkonini beruvchi faktoring
xizmatlari elektron platformasini joriy etish,
faktoring bozori ishtirokchilarining huquq
va manfaatlarini himoya qilish maqgsadida
Faktoring milliy assotsiatsiyasini tashkil etish
kabi vazifalar belgilandi.

Xalgaro miqyosdagi faktoring operatsiya-
larini huqugqiy tartibga solish uchun yaratil-
gan muhim hujjatlardan biri UNIDROIT xal-
qgaro faktoring konvensiyasi (Ottava, 1988)
hisoblanadi. 1988-yilda qabul gilingan ushbu
konvensiyaga dunyoning bir qator mamlakat-
lari, jumladan, Fransiya, Germaniya, Italiya,
Xitoy, Rossiya, Buyuk Britaniya, Vengriya va
AQSh kabi davlatlar qo‘shilgan. Uning asosiy
magqsadi turli davlatlarning faktoringga oid
gonunchiligidagi farqglarni bartaraf etib,
xalqgaro savdoni moliyalashtirish uchun
yagona va ishonchli huquqiy asos yaratish.
Shunga qaramay, konvensiyaga qo‘shilgan
davlatlar soni nisbatan kam. Buning asosiy
sababi uning qoidalari ba’zi davlatlarning
milliy huquq tizimlariga to‘gri kelmasligidir.
Dunyodagi barcha yirik savdo sheriklarining
konvensiyaga qo‘shilmaganligi sababli xalqa-
ro faktoring amaliyotlari ko‘pincha ikki to-
monlama shartnomalar va milliy qonunchilik
asosida olib borilmoqda.
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Tadqiqot natijalari tahlili

Bank krediti, lizing va faktoring kabi an’-
anaviy moliyalashtirish usullari hozirda ham
biznesni rivojlantirishda muhim rol o‘ynab
kelmoqda. Ularning asosiy afzalligi barqa-
rorlik, aniq qoidalar va keng tarqalganlikdir.
Biroq bugun tez o‘zgaruvchan, ragamlashgan
va innovatsiyalar rivojlangan davrda ularning
moslashuvchanlik va tezkorlik borasidagi
kamchiliklari ko‘zga tashlanmoqda. Bank
kreditlarini rasmiylashtirish va lizing shart-
nomalarini imzolash jarayonlari uzoq vaqtni
talab qiladi, garov ta’'minoti va rasmiyatchilik
jarayonlari tadbirkorga qiyinchiliklar tug'-
dirishi mumkin. Faktoring ham ma’lum bir
doirada cheklangan bo‘lib, biznesning barcha
ehtiyojlarini qondira olmaydi. An’anaviy
moliya institutlari yuqori tavakkalchilikka
asoslangan loyihalardan qochadi. Global
bozorda tadbirkor va investorning huquqlari
kafolatini mustahkamlash uchun tadbirkorlik
moliyalashtirishni tez va moslashuvchan
usullarda olishni talab qiladi.

Aynan shu kamchiliklar sababli noan’-
anaviy moliyalashtirish mexanizmlari bugun
tobora muhim ahamiyat kasb etib bormoqda.
Xususan, venchur fondlari, farishta inves-
torlar, kraudfanding kabi usullar qonunchi-
ligimizga kirib keldi. Venchur kapital yuqori
o‘sish salohiyatiga ega, asosan texnologik
startaplarga sarmoya Kkiritadigan xususiy
investitsiya fondlaridir. Ular loyihaning dast-
labki bosgichida aksiya yoki ulush evaziga
pul kiritishadi va ma’lum vaqt o‘tgach (odat-
da 5-10 yil ichida) kompaniyaning aksiyala-
rini sotish yoki kompaniya IPOga chigganida
0‘z ulushini sotish orqali katta foyda ko‘rishni
magsad qiladi [16]. Banklardan farqli o‘laroq,
venchur investorlar loyihaning moddiy aktiv-
lariga emas, balki intellektual mulki, g‘oyasi
va jamoasining salohiyatiga baho beradi [17].

Venchur moliyalash tizimi rivojlangan
aksariyat rivojlangan davlatlarda sohani
to‘liq tartibga soluvchi yagona maxsus qonun
mavjud emas. Bunda venchur investitsiyalash
faoliyati investitsiya yoki innovatsiya faoliya-
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tiga oid qonunchilik bazasi asosida tartibga
solinadi. Maxsus qonun hujjatlari faqatgina
Hindiston va Vengriyada qgabul qgilingan xolos
[18]. AQShda venchur kapital bozorining rivoj-
lanishiga “Securities Act of 1933” (Qimmatli
qgog‘ozlar to‘g'risidagi qonun) va “Investment
Company Act of 1940” (Investitsiya kompani-
yalari to‘g‘risidagi qonun) kabi hujjatlar katta
ta’sir ko‘rsatgan bo‘lsa, Germaniyada venchur
fondlari “Investitsiya fondlari to‘g‘risida”gi qo-
nun bilan tartibga solingan. Rossiya Federat-
siyasida ham innovatsion faoliyat intellektual
mulk sohasidagi qonunchilik bilan belgilansa,
venchur investitsiya faoliyati umumiy qonun-
chilik hujjatlari bilan tartibga solinadi [19].

Venchur moliyalashda fond va startap o‘r-
tasida investitsiya shartnomasi tuziladi. Unda
investitsiya miqdori, kompaniyadagi ulush,
pul o‘tkazish bosqichlari (transhlar) va in-
vestorning huquglari aniq ko‘rsatiladi. Inves-
titsion kelishuvning birinchi va eng muhim
bosqichi termshit (term sheet) deb ataluvchi
hujjatni tuzishdan boshlanadi. Unda investit-
siya miqdori, kompaniyaning investitsiyadan
oldingi bahosi (pre-money valuation), aksi-
yalarning turi (masalan, imtiyozli aksiyalar),
investorning direktorlar kengashidagi o‘rni
va asosiy huquglar (masalan, kompaniyani
sotishdagi huquqlar) belgilanadi.

Shundan so‘ng fondning yuristlari, mo-
liyachilari va boshqa mutaxassislari startap
faoliyatini chuqur o‘rganishga kirishadi (Due
Diligence). Bu bosqichda startapning moliya-
viy hisobotlari, huquqiy hujjatlari (masalan,
ro‘yxatdan o‘tish hujjatlari, shartnomalar),
intellektual mulkka oid huqugqlari (patentlar,
savdo belgilari) va asoschilar haqidagi ma’lu-
motlar batafsil tekshiriladi. Agar tekshiruv
natijasida jiddiy muammolar aniqlansa, in-
vestor bitimdan voz kechishi yoki shartlarni
qayta ko‘rib chiqgishi mumkin. Due Diligence
muvaffaqiyatli yakunlangach, huqugshunos-
lar tomonidan Investitsiya shartnomasi (Sha-
re Purchase Agreement) hamda Aksionerlar
shartnomasi (Shareholders’ Agreement) kabi
hujjatlar imzolanadi [20].
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Respublikamizda ham venchur fondlar
ekotizimi endigina shakllanib bormoqda.
Bizning milliy qonunchiligimizda ham ushbu
sohani alohida tartibga soluvchi qonun hujja-
ti gabul gilinmagan. UzVC va Aloga Ventures
kabi milliy venchur fondlari Hukumatning
2020-yilda qabul qilingan qarorlari asosida
tashkil etilgan bo‘lsa, O‘zbekiston Respubli-
kasi Prezidentining 2024-yil 14-oktabrdagi
“Startap loyihalar va venchur moliyalashti-
rish ekotizimini yanada rivojlantirish chora-
tadbirlari to‘grisida”gi PQ-357-son qarori
venchur investitsiyalarini jalb etish uchun
shart-sharoitlar yaratish bo‘yicha asosiy qa-
damlardan biri bo‘ldi.

Kraudfanding esa - internet platformalar
orqali ko‘plab kishilardan (jamoatchilikdan)
loyiha uchun kichik miqdordagi mablag'-
larni jalb qilish. Uning asosiy turlari sifatida

xayriya  kraudfandingi  (donation-based
crowdfunding), mukofotli kraudfanding
(reward-based crowdfunding) hamda

investitsiya kraudfandingi (lending-based
crowdfunding) kabilarni ko‘rsatish mumkin
[21]. Kraudfanding moliyalashtirishni erkin-
lashtirib, oddiy odamlar uchun ham investit-
siya imkoniyatlarini ochadi. Bunda an’anaviy
moliyalashdagidek qattiq garov talablari
va byurokratik jarayonlar yo‘q. Asosiysi
g'oyaning o‘ziga xosligi va uning atrofida
jamoatchilikni birlashtira olishdir. Kraud-
fanding munosabatlari odatda uch asosiy
subyekt o‘rtasida amalga oshiriladi: loyiha
egasi (tadbirkor), investor (yoki donor) va
kraudfanding platformasi.

Turli davlatlarda kraudfandingni huquqiy
tartibga solish bo‘yicha turlicha yondashuv-
lar mavjud. AQShda kraudfandingni tartibga
solish uchun 2012-yilda “Jumpstart Our Bu-
siness Startups (JOBS) Act” (Biznes startap-
larni rivojlantirish to‘g‘risidagi qonun) gabul
qilindi. Ushbu hujjat kraudfandingga maxsus
imtiyozlar berdi, bunda kichik kompaniyalar
va startaplar oz aksiyalarini keng doiradagi
investorlarga, ya’'ni oddiy fuqarolarga ham
sotishi mumkin bo‘ldi.
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Qonunga ko‘ra, kompaniyalar AQSh
Qimmatli qog‘ozlar va birjalar komissiyasi
(SEC)ga murojaat qilishi va ma’lum talablarni
bajarishi kerak. Jumladan, ular o‘z faoliyati,
moliyaviy ahvoli va investitsiya maqsadlari
haqgida batafsil ma’lumotni oshkor qilishi
shart [22].

Yevropa Ittifoqi miqyosida 2020-yilda
“European Crowdfunding Service Providers
Regulation (ECSPR)” (Yevropa kraudfanding
xizmatlarini ko‘rsatuvchilar to‘g'risida) ni-
zom qabul qilindi. Ushbu nizom Ittifoq mam-
lakatlarida faoliyat yurituvchi kraudfanding
platformalari uchun yagona qoidalar o‘rnata-
di. Unga asosan, kraudfanding platformalari
faoliyatini boshlash uchun Yevropa Qimmatli
qog'ozlar va bozorlar boshqarmasi (ESMA)
yoki milliy vakolatli organlardan litsenziya
oladi va tegishli reyestrga Kkiritiladi [23].
Professor Uitni Morrisning ta’kidlashicha,
kraudfandingni huquqiy tartibga solishda
investorning turi muhim ahamiyatga ega.
Masalan, akkreditatsiyadan o‘tgan (ya’ni boy
va tajribali) investorlar uchun cheklovlarni
kamroq qilish mumkin, oddiy fuqarolar
uchun esa gat’iyroq himoya mexanizmlari
(masalan, investitsiya miqdoriga cheklovlar)
joriy etilishi kerak [24].

Mamlakatimizda kraudfanding tizimining
huquqiy asoslari hali yaratilmagan. Prezident
hujjatlari va Hukumat qarorlarida ushbu
tushunchalardan foydalanilgan bo‘lsa-da,
moliyalashning aniq mexanizmlari, xusu-
san, platformalarni yaratish va ro‘yxatdan
o‘tkazish, investorlarning huquq va majbu-
riyatlari, investitsiya kiritish jarayonlarining
ochiqligi va shaffofligini ta’'minlash bo‘yicha
huquqiy mexanizmlar aniq bir hujjat bilan
tartibga solinmagan. Amaliyotda ijtimoiy

loyihalarni amalga oshirish, xususan, imko-
niyati cheklangan shaxslarga yordam berish,
yoshlar sportini rivojlantirish, maktablarning
moddiy-texnik bazasini yaxshilash uchun
mablag’ yigishga mo‘ljallangan bir nechta
platformalar yaratilgan. Shuningdek, mo-
amalga oshiruvchi

liyaviy operatsiyalarni
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ayrim fin-tech platformalari ham yordamga
muhtoj shaxslarga mablag’ to‘plash imkoni-
yatini taklif qilmoqda. Biroq ushbu faoliyatni
amalga oshirishning tartibi, taraflarning
huquq va majburiyatlari normativ-huquqiy
hujjat doirasida belgilanmasligi, kelgusida
turli firibgarlik holatlariga va mablag‘larning
noto‘g'ri magqsadlarda ishlatilishiga sabab
bo‘lishi mumkin.

Farishta investorlar (Angel investors)
0‘z shaxsiy mablag‘larini yuqori o‘sish salo-
hiyatiga ega bo‘lgan dastlabki bosqichdagi
(startap) kompaniyalarga sarmoya sifatida
kiritadigan badavlat jismoniy shaxslardir.
Ular odatda o‘zlari muvaffaqiyatga erishgan
tadbirkorlar bo‘lib, nafagat pul, balki oz
tajribalari bilan ham boshqgalarga yordam be-
rishadi. Farishta investorlar startaplar uchun
dastlabki kapitalni (seed funding) taqdim
etadi. Bu bosqgichda venchur fondlar ham,
banklar ham loyihaga qizigmasligi mumkin,
chunki xavf juda yuqori [25].

Venchur fondlar va banklardan farqli
ravishda farishta investorlarning qaror gabul
qilish jarayoni tez va moslashuvchan hisob-
lanadi. Ular bir necha oylab davom etadigan
byurokratik jarayonlarni chetlab o‘tib, tezkor
kelishuvlarga erishishlari mumkin. Biroq
shuni ham inobatga olish lozimki, farishta in-
vestorlarning kiritadigan sarmoyasi venchur
fondlarga nisbatan kichikroq bo‘ladi. Agar
biznes tezkor kengayishni talab qilsa, bir yoki
ikki farishta investorning mablag‘ yetarli
bo‘lmasligi mumkin.

Farishta investorlarning faoliyati venchur
kapital fondlari kabi maxsus qonunlar bilan
tartibga solinmaydi. AQShda asosiy huquqiy
tartibga solish “akkreditatsiyadan o‘tgan
investor” tushunchasi orqali amalga oshiri-
ladi. Ularning maqomi 1933-yilgi “Qimmatli
gog'ozlar to‘g'risida”gi qonun (Securities Act
of 1933) bilan tartibga solinadi. Unga ko'ra,
agar kompaniya aksiyalarini faqat akkreditat-
siyadan o‘tgan investorlarga sotsa, u Qimmatli
qog‘ozlar va birjalar komissiyasiga to‘liq hiso-
bot topshirish majburiyatidan ozod qilinadi.
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Bu esa startaplar uchun sarmoya jalb qilish
jarayonini tezlashtiradi va soddalashtiradi.

Buyuk Britaniyada farishta investorlarni
qo‘llab-quvvatlash uchun “Investitsiya solig‘i
imtiyozi sxemasi” (Seed Enterprise Invest-
ment Scheme - SEIS) va “Korxona solig‘i im-
tiyozi sxemasi” (Enterprise Investment Sche-
me - EIS) kabi maxsus soliq imtiyozlari joriy
etilgan. Unga ko'ra, EIS investitsiyasi bo‘yicha
investorlar 30 %gacha, SEIS investitsiyasi
bo‘yicha esa 50 %gacha daromad solig‘idan
ozod qilinadi. Bu investorlar uchun xatarni
sezilarli darajada kamaytirib, erta bosqgichda-
gi investitsiyani himoya qiladi.

Professor Maykl Klassens farishta inves-
torlarning huquqiy maqomi ko‘p hollarda
rasmiy venchur fondlaridan farqli ekanligini
ta’kidlaydi. Uning fikricha, farishta inves-
torlar bilan tuziladigan bitimlar ko‘pincha
kamroq huquqiy murakkablikka ega, chunki
ularning har biri bilan alohida kelishuvga
erishiladi [26].

Farishta investor bilan bitimni rasmiy-
lashtirish bosqichlari ham venchur fondlari
bilan kelishuvga erishish jarayonlariga
o‘xshab ketadi. Bunda tadbirkor dastlab o'z
biznes-rejasini taqdim etadi. Agar investor
loyihaga qiziqsa, tomonlar asosiy shartlarni
aks ettiruvchi termshit imzolashadi. Investor
tadbirkorning moliyaviy va yuridik holatini
tekshiradi (Due diligence). Biroq bu jarayon
venchur fondlaridagiga qaraganda soddaroq
bo‘lishi mumkin. Tekshiruvlar muvaffaqgiyatli
o‘tgach, investitsiya shartnomasi, aksiyalarni
sotish shartnomasi va aksionerlar shartno-
masi kabi hujjatlar imzolanadi.

Farishta investorlar tushunchasi ham mil-
liy qonunchiligimizga kirib kelishga ulgurma-
gan. Tadbirkorlarimiz orasida farishta inves-
tor sifatida investitsiya kiritish imkoniyatiga
ega subyektlar bo‘lsa-da, ularning maqomi,
investitsiya kiritish tartibi va shartlari belgi-
lanmaganligi ushbu sohaning rivojlanishiga
to‘'siq bolib kelmoqda. Ayrim rivojlangan
davlatlarda tadbirkorlik sohasida mezanin
moliyalashtirish turi ham mavjud. Mezanin
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moliyalashtirish konsepsiyasi eng ilg‘or va
moslashuvchan yondashuvlardan biri bo‘lib,
butun dunyodagi rivojlangan moliya bozorla-
rida kompaniyalar tomonidan keng qo‘llanadi.

Mezanin - ham qarz, ham to‘g‘ridan to‘g'-
ri investitsiya xususiyatlariga ega bo‘lgan
moliyalashtirish turi. Unga ko‘ra, investor
odatda kompaniya kapitaliga kirmaydi, balki
uni rivojlantirish uchun qarz majburiyatlari
orqali mablag’ taqdim etadi, shu bilan birga,
kelajakda qarz oluvchining aksiyalarini oldin-
dan belgilangan narxda sotib olish huquqiga
ega bo‘ladi [27].

Mezanin  moliyalashtirish  (Mezzanine
financing) AQShda 1980-yillarda paydo
bo‘lgan bo‘lsa, Rossiyada birinchi mezanin
moliyalashtirish fondi 2009-yilda Volga River
Credit Opportunity nomi bilan tashkil etilgan
[28]. AQShda mezanin bozori ancha rivojlan-
gan va standartlashtirilgan bo‘lib, unda ko‘p-
roq xususiy kapital firmalari faoliyat yuritadi.
Yevropa bozorida esa mezanin moliyalashti-
rish ko‘proq tijorat banklari tomonidan amal-
ga oshiriladi. Ushbu moliyalashning ijobiy ji-
hatlari shundaki, mezanin kreditorlar bankka
garaganda kamroq garov talab qiladi, chunki
ular xavfni kompaniyaning kelajakdagi da-
romadlari hisobidan qoplashni mo‘ljallaydi.
Bundan tashqari, kompaniya aksiyalarining
katta ulushini sotmasdan, katta miqdordagi
kapitalni jalb qilish imkonini beradi [29].

Mezanin moliyalashning yana bir o'ziga
x0s xususiyati, korxona bankrotlik holatida
mezanin qarzni qoplash o‘rta bosqichdagi za-
rurat deb hisoblanadi. Ya'ni majburiyatni ta’-
minlash birinchi navbatda bank kreditlariga,
ikkinchi navbatda mezonin garzlarga, so‘ngra
aksiyadorlarning talabiga qaratiladi [30].
Professor Jeyms Fosettning fikricha, bu bitim-
lardagi asosiy huquqiy muammo “kreditorlar
iyerarxiyasi”dir. Mezanin qarz beruvchi odat-
da yuqoridagi kreditorlarga nisbatan (masa-
lan, banklarga) past darajadagi himoyaga ega.
Shu sababli huqugqiy hujjatlarda to‘lovlarga oid
barcha tartib-qoidalar va ehtimoliy bankrotlik
holatlaridagi huquqglar aniq ko‘rsatilishi kerak.

YURIDIK FANLAR AXBOROTNOMASI / BECTHUK HOPUOWHECKMX HAYK / REVIEW OF LAW SCIENCES ” ‘



12.00.03 - FUOARDLIK HUQUQL. 2025-YIL 3-SON
VOLUME 3

[SSUE 3 / 2023

TADBIRKORLIK HUQUAI. DILA HuQudl.
XALOARD XUSUSIY HUQUQ

NIHIN

Mezanin moliyalashtirish dastlab bozor
amaliyotida paydo bo‘lgan va keyinchalik
aksariyat rivojlangan mamlakatlar (AQSh,
Buyuk Britaniya, Germaniya) qonunchi-
ligida oz aksini topgan. AQShda mezanin
bitimlari “Uniform Commercial Code”), ya’'ni
Birlashgan tijorat kodeksi hamda 1933-yilgi
Qimmatli qog‘ozlar to‘grisidagi qonun bilan
tartibga solinadi. Yevropa Ittifoqi davlatlarida
mezanin moliyalashtirishga oid maxsus qo-
nunlar mavjud emas. Uning huquqiy jihatlari
asosan fuqarolik kodekslari, tijorat qonunchi-
ligi va investitsiya fondi faoliyatini tartibga
soluvchi qoidalar doirasida tartibga solinadi.

Rossiya Federatsiyasining Fuqarolik ko-
deksiga asosan, mezanin moliyalashtirishda
dastlab qarz shartnomasi, songra opsion
shartnoma imzolanadi. Opsion shartnomada
investorning subyektga tegishli aksiya yoki
ulushlarni olish tartibi belgilanadi [32].

Moliyalashni rasmiylashtirish jarayonlari
ham qolgan investitsiya turlarini rasmiylash-
tirishga o‘xshab ketadi. Xususan, mablag'ga
ehtiyoji bo‘lgan korxona dastlab mezanin
fondga ariza beradi. Fond kompaniyaning
moliyaviy holati, biznes modeli va o'sish
istigbollarini chuqur tahlil giladi. Fond va
kompaniya moliyalashtirish shartlari, jumla-
dan, foiz stavkasi, tolov muddati va kapitalga
kirish shartlari bo‘yicha kelishib oladi. Keli-
shuvga erishilgandan so‘’ng fond mablag‘larni
kompaniyaga o‘tkazadi. Kompaniya kelishil-
gan muddat davomida foiz to‘lovlarini amal-
ga oshiradi va belgilangan muddatda asosiy
qarzni qaytaradi. Agar kompaniya sotilsa
yoki IPOga chiqgsa, fond o‘z ulushini sotish
orqali foyda ko‘radi [31].

Yuqoridagilardan  ko‘rish  mumkinki,
rivojlangan davlatlarda amalda bo‘lgan me-
zanin moliyalashtirish mexanizmlari milliy
gonunchiligimizda mavjud bo‘lgan boshqa
turdagi moliyalashtirish tartiblariga o‘xshab
ketadi. Huquq va moliya sohasida moliyalash
manbalari xilma-xil bo‘lsa, tadbirkor o‘zining
mavjud imkoniyatlaridan kelib chiqib to‘g'ri
garor qabul qilishi shuncha oson bo‘ladi,
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golaversa, investorlar o‘rtasida raqobat mu-
hitining shakllanishiga ham yordam beradi.

Xulosalar

Tadgiqotda an’anaviy va noan’anaviy
moliyalashtirishning o‘ziga xos jihatlari va
huquqiy tartibga solish mexanizmlari o‘zaro
taqqoslangan holda o‘rganildi. Maqolada ko*-
rib chiqilgan bank krediti, lizing va faktoring
kabi an’anaviy usullar hali ham iqtisodiyot-
ning asosiy ustuni bo‘lib qolmoqgda. Biroq
zamonaviy huquq va iqtisodiyotning tezkor
rivojlanishi, innovatsion startaplarning ko‘-
payishi bilan an’anaviy moliyalashtirishning
cheklanganlik jihatlari yaqqol ko‘zga tash-
lanmoqda. Garov talabi, byurokratik jarayon-
larning uzoqligi va xavfi yuqori loyihalarga
moslashmaslik kabi kamchiliklar noan’anaviy
moliyalashtirishning paydo bo‘lishi va rivoj-
lanishi uchun zamin yaratmoqda.

Venchur kapital, farishta investorlar, kra-
udfanding va mezanin moliyalashtirish kabi
noan’anaviy usullar an’anaviy tizim to‘ldira
olmaydigan “bo‘shliq”ni to‘ldirishi mumkin.
Biroq buning uchun yangi huquqiy normalar
va qoidalar ishlab chiqish zarurati mavjud.
Xususan, noan’anaviy moliyalash usullarining
ilmiy-nazariy jihatlarini yaratish dolzarb hi-
soblanadi. Ushbu moliyalashtirish turlarining
mazmuni hamda taraflar o‘rtasida huquq va
majburiyatlarni rasmiylashtirish tartibi fuqa-
rolik qonunchiligida aks ettirilishi lozim. Shu-
ningdek, har bir moliyalash usulining o‘ziga
xos jihatlarini inobatga olgan holda investor
hamda tadbirkorning huquq va majburiyatlari,
majburiyatlarni ta’'minlash usullari, investor-
larning huquqgiy maqomi va ularga qo‘yilgan
talablarni o‘zida aks ettiruvchi “Tadbirkorlik
faoliyatini moliyalashtirish to‘g‘'risida”gi qo-
nun qabul qilinishi magsadga muvofig. Ushbu
sohadagi qonunchilikni takomillashtirish, har
bir moliyalash usulining huqugqiy tartibga so-
lish mexanizmlarini aniq belgilab qo‘yish nafa-
gat faoliyatini boshlayotgan tadbirkorlarning
imkoniyatlarini kengaytiradi, balki respubli-
kaga kirib kelayotgan xorijiy investitsiyalar
oqimining ortib borishiga xizmat qiladi.
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