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Umirzoqova Aziza Olim qizi
TDIU mustaqil izlanuvchisi

Annotatsiya. Ushbu maqolada 2020-2024 yillarda O‘zsanoatqurilishbank va Ipotekabankda olib borilgan transformatsiya
va xususiylashtirish siyosatining bank faoliyati samaradorligiga, xususan aktivlar rentabelligi (ROA) ko'rsatkichiga ta’siri
tahlil gilinadi. Tahlil jarayonida davlat ulushi dinamikasidagi o‘zgarishlar va ularning ROA ga ta’siri solishtirma grafiklar
asosida ko'rib chiqiladi. Magolada xususiylashtirish orgali bank faoliyatini yanada samarali tashkil etish va moliyaviy
barqgarorlikni ta’minlash bo‘yicha amaliy xulosalar hamda takliflar keltirilgan.

Kalit so'zlar: ROA, transformatsiya, xususiylashtirish, davlat ulushi, bank samaradorligi, tijorat banklari,
O'zsanoatqurilishbank, Ipotekabank.

Abstract. This article analyzes the impact of transformation and privatization policies implemented in Uzsanoatqurilishbank
and Ipotekabank during 2020-2024 on bank performance efficiency, particularly on return on assets (ROA). The analysis
examines changes in the dynamics of state ownership and their effect on ROA using comparative graphs. The article
provides practical conclusions and recommendations aimed at improving bank efficiency and ensuring financial stability
through privatization.

Keywords: ROA, transformation, privatization, state ownership, bank efficiency, commercial banks, Uzsanoatqurilishbank,
Ipotekabank.

AHHOTauus. B ctaTbe aHanu3mpyeTcsa BNMsSHUE MNONUTUKX TpaHcdopmauum 1 npueaTtnsaummn, nposoammon B 2020-2024
rogax B YacaHoatkypunuibaHke n MinotekabaHke, Ha apeKTUBHOCTb AEATENBHOCTY GAaHKOB, B YaCTHOCTM Ha NokasaTterb
peHTabenbHocTn aktmBoB (ROA). B npouecce aHanm3a Ha OCHOBE CpaBHUTEMbHbIX rpachMKOB paccMaTpuBaeTcs
OVHaMVKa U3MEHEHUs1 Jonu rocygapctea v ee BnusiHue Ha ROA. B ctatbe npeacTaBreHbl NpakTUYeckue BbIBOAbI U
pekomeHAaLMmM No NoBbILLEHNIO APDEKTUBHOCTN BaHKOBCKOW AeATENbHOCTU 1 0becneveHnto hrHaHCOBON YCTOMYMBOCTH
3a CYeT npuBaTM3aLuu.

Kniouesele cnosa: ROA, TpaHcdhopmaums, npuBatusauns, Aonsa rocyaapcraa, adekTMBHOCTb 6aHKOB, KOMMepYeCKme
0aHku, Y3caHoaTkypunubaHk, inotekabaHk.

KIRISH

O‘zbekiston bank tizimi so‘nggi yillarda keng ko‘lamli islohotlar va institutsional transformatsiyalar davrini
boshdan kechirmoqda. Tarixan, tijorat banklarining asosiy gismi davlat ishtirokida faoliyat yuritib, ular orqgali
igtisodiyotning strategik tarmoglari moliyalashtirib kelingan. Shu bilan birga, davlat ishtirokidagi banklarda
korporativ boshgaruv tizimini takomillashtirish, resurslardan foydalanish samaradorligini oshirish hamda
moliyaviy ko‘rsatkichlarni yaxshilash zarurati mavjud bo'lib kelgan. Xususan, bank faoliyati samaradorligini
baholovchi asosiy moliyaviy indikatorlardan biri bo‘lgan aktivlar rentabelligi (ROA) ayrim hollarda yetarli
darajada yuqori bo‘lmagan. Shu sababli, O‘zbekistonda bank sektorini modernizatsiya qilish, jumladan, davlat
ulushini bosgichma-bosgich gisqgartirish va banklarni xususiylashtirish orgali ularning rentabelligini oshirish
masalasi ustuvor vazifalardan biriga aylangan.

2020-yilda gabul gilingan Prezident farmoniga muvofiq, 2025-yilgacha kamida olti yirik davlat bankini
transformatsiya qilish va ularning aksiyalarini xususiy sektor vakillariga taklif etish belgilab berilgan. Ushbu
strategik magsad banklarning operatsion samaradorligini oshirish, bozor tamoyillarini mustahkamlash va davlat
ishtirokini bosgichma-bosqich kamaytirish orqali bank sektorining raqobatbardoshligini ta’minlashga qaratilgan.
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Davlat banklarini xususiylashtirish dasturi doirasida O‘zsanoatqurilishbank va Ipotekabank muhim tajriba
maydoniga aylandi. O‘zsanoatqurilishbank sanoat tarmoglarini moliyalashtirishga ixtisoslashgan bo‘lib,
transformatsiya dasturini xalgaro moliyaviy institutlar bilan hamkorlikda izchil amalga oshirib kelmoqgda.
Ipotekabank esa ipoteka kreditlari bozorida yetakchi o‘ringa ega bo‘lib, 2023-yilda xorijiy strategik investor
— Vengriyaning OTP Banki — tomonidan to‘liq xususiylashtirildi. Mazkur banklar 2020-2024 yillar davomida
pandemiya sharoitlari, igtisodiy muhitdagi o‘zgarishlar, kredit siyosatining takomillashtirilishi va institutsional
islohotlar jarayonlarini bosgichma-bosgich boshdan kechirdi.

Ushbu maqolada aynan ushbu ikki bank misolida transformatsiya va xususiylashtirish jarayonlarining bank
faoliyati samaradorligiga, xususan aktivlar rentabelligi (ROA) ko‘rsatkichiga ta’siri tahlil gilinadi. Tadqgiqot davlat
ulushi qisqgarishi sharoitida ROA darajasining ganday o‘zgarishini hamda xususiy sektor ishtirokining bank
rentabelligini oshirishdagi ahamiyatini aniglashga qaratilgan. Ushbu tahlil O‘zbekiston bank sektorida amalga
oshirilayotgan islohotlarning amaliy samaradorligini baholashda muhim ilmiy va amaliy ahamiyatga ega.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Xalqaro va mahalliy tadqgiqotlar shuni ko‘rsatadiki, davlat banklari moliyaviy samaradorlik jihatidan xususiy
banklarga nisbatan pastroq ko‘rsatkichlarga ega bo‘lishi mumkin. La Porta va boshgalar (2002) davlatga tegishli
banklarda yuqori operatsion xarajatlar, past foiz marjasi va bozor intizomining yetarli darajada rivojlanmaganligi
ROA ko‘rsatkichiga ta’sir qilishi mumkinligini ta’kidlaydi. Jahon banki hisobotlariga ko‘ra, 2015-2020 yillarda
O'zbekistondagi davlat banklarining o‘rtacha ROAA darajasi xususiy banklarnikidan 2-3 baravar past bo‘lgan.

Davlat banklarida “ijtimoiy funksiyalar” va siyosiy qarorlar asosida ajratilgan imtiyozli kreditlar, shuningdek,
risk-menejment tizimining rivojlanish darajasi ROA ko‘rsatkichiga ta’sir qiluvchi omillar sifatida e’tiborga olinadi.
Masalan, Ipotekabank transformatsiyasi davomida xorijiy investor (OTP Bank) tomonidan AQR (Asset Quality
Review) asosida kredit portfeli gayta baholandi va 2023-yilda bankning yashirin muammoli kreditlari aniglangan.
Bu jarayon ROAning vaqtincha pasayishiga olib kelgan bo‘lsa-da, 2024-yilda boshqgaruvni takomillashtirish
natijasida foyda qayd etildi.

Mahalliy tadqiqotlar, jumladan Berlin Igtisodiyot maktabi ekspertlarining xulosalariga ko‘ra, xususiylashtirish
sur’ati sekin kechmoqgda. Rejada belgilangan olti bankdan faqat Ipotekabank va Asia Alliance Bank to'liq
xususiy sektor go‘liga o‘tdi. Shu bilan birga, Ipotekabank misolida xususiylashtirishdan so‘ng xalgaro kapital,
texnik yordam va samarali boshqgaruv orgali ROA ko‘rsatkichlarini yaxshilash imkoniyati tasdiglandi.

Fitch Ratings tahliliga ko‘ra, transformatsiya jarayonida xalgaro standartlarga moslashish gisqga muddatda
moliyaviy bosimlar, shu jumladan ROA pasayishiga olib kelishi mumkin. Biroq, uzog muddatda bu jarayon
bank faoliyatining barqaror va samarali bo'lishiga xizmat qiladi. Shu bois, davlat banklarini xususiylashtirish
jarayonida ROA ko‘rsatkichini nazorat ostida tutish va transformatsiyani daromadli modelga aylantirish muhim
shart hisoblanadi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Ushbu tadqgigotda kvazi-eksperimental solishtirma tahlil yondashuvi qo‘llanildi. Ya’ni, o‘zaro o‘xshash ikki
yirik tijorat banki — O'zsanoatqurilishbank (SQB) va Ipotekabank — faoliyatining 2020-2024 yillar davomidagi
samaradorlik dinamikasi, xususan ROA (Return on Assets) ko‘rsatkichi asosida solishtirildi. Tanlangan vaqt
oralig‘i 2020-2024 vyillar O‘zbekiston bank tizimidagi chuqur islohotlar, pandemiya ta’siri va xususiylashtirish
bosqichlarining kesishgan davrini gamrab oladi; bu omillar banklarning rentabellikka bo‘lgan natijaviy ta’sirini
aniglash imkonini beradi.

Tadqgiqotda asosiy o‘zgaruvchi sifatida banklar ustav kapitalidagi davlat ulushidagi o‘zgarishlar olinadi.
Ipotekabank 2023-yilda xususiylashtirilib, davlat ulushi taxminan 100% dan 20% gacha kamaygan bo'lsa,
O‘zsanoatqurilishbankda shu davrda davlat egaligi saglanib golgan. Shu sababli, ushbu banklar samaradorlik
ko‘rsatkichlaridagi farglarni davlat ishtirokidagi transformatsiya bosqichlari bilan bog‘lash imkoniyati mavjud.

TAHLIL VA NATIJALAR

Ma’lumotlar manbalari sifatida O‘zbekiston Respublikasi Markaziy banki statistikasi, banklarning yillik
hisobotlari hamda Fitch va S&P kabi xalgaro reyting-agentliklari sharhlari asos bo‘ldi. ROA ko‘rsatkichi —
bankning sof yillik foydasining o‘rtacha aktivlarga nisbati — moliyaviy samaradorlikni ifodalovchi asosiy mezon
sifatida gabul qilindi.

Tahlilda deskriptiv statistik yondashuv va grafik vizualizatsiya metodlari ishlatildi: har bir bank uchun
yillik ROA qgiymatlari yig‘ilib, ularning o‘zgarish trayektoriyasi aniglanib, o‘zaro solishtirildi. Ipotekabankda
xususiylashtirishdan so‘ng (2023) kuzatilgan ROA'dagi vagtincha pasayish va keyinchalik tiklanish tendensiyasi,
shuningdek, SQBda bargaror, ammo sekin o'suvchi ROA ko‘rsatkichlari grafiklar asosida aniq tasvirlandi.
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Ushbu ikki bankning solishtirilishi ichki nazorat (control group) funksiyasini bajaradi, chunki ular o‘xshash
makroiqtisodiy sharoitda faoliyat yuritgan; fargli jihati esa transformatsiya darajasi va egalik shakli hisoblanadi.
Holat tadqigi (case study) asosida olib borilgan bu yondashuv transformatsiya va xususiylashtirishning
moliyaviy samaradorlik (ROA) ko‘rsatkichiga ta’sirini real bank amaliyotida tahlil gilish imkonini beradi.

Gipoteza shuki, davlat ulushi gisgargan banklarda gisqga muddatli moliyaviy bosimlar bo‘lishi mumkin,
birog uzoq muddatda ROA ko‘rsatkichining oshishi kuzatiladi. Chunki transformatsiya jarayoni bank faoliyatida
bozor tamoyillarini kuchaytiradi va samaradorlikni oshirishga xizmat qiladi.

2-rasm. Aktivlar rentabelligi (ROA, %) dinamikasi
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1-rasm. O‘zsanoatqurilishbank va Ipotekabankda aktivlar rentabelligi (ROA)ning 2020-2024-yillardagi dinamikasi!

Ushbu grafik banklarning foydalilik darajasidagi o‘zgarishlarini solishtirish imkonini beradi. 2020-yilda
har ikki bankning ROA ko‘rsatkichi taxminan 1% atrofida bo‘lgan (O‘zsanoatqurilishbank ~1,1%, Ipotekabank
~0,9%). Shu davrda pandemiya boshlangan bo‘lsa-da, davlat banklariga ko‘rsatilgan qo‘llab-quvvatlash va
Markaziy bankning yengil pul-kredit siyosati hisobiga banklar ozmi-ko‘pmi foyda ko‘rsatishga erishgan.

2021-yilda ikki bankning yo‘nalishlari farglana boshladi: Ipotekabankda ROA sezilarli oshib, ~1,5% ga
yetgan bo‘lsa, O‘zsanoatqurilishbankda biroz tushib, ~0,8% ni tashkil etdi. Ipotekabankdagi o'sishga bir necha
omillar sabab bo‘lgan: birinchidan, bank pandemiya davrida ortigcha zaxira ajratgan bo‘lsa, igtisodiy faollik
tiklanishi bilan zaxiralarni gisqartirgan, natijada sof foyda oshgan; ikkinchidan, mazkur davrda Ipotekabank
xalgaro moliya institutlari (IFC, ADB va h.k.)dan taxminan 200 min. dollar migdorida arzon resurs jalb gilgan va
bu mablag‘larni yugori marjali kreditlarga yo‘naltirganligi rentabellikni oshirgan.

O‘zsanoatqurilishbankda esa 2021-yilda pandemiya ta’siri bilan kreditlar bo'yicha kechiktirilgan to‘lovlar
va zaxira ajratish zarurati tufayli foyda pastroq bo‘lgan; ayni paytda bank kapitali davlat tomonidan go‘shimcha
kiritilgan bo‘lishi ehtimoli mavjud. Natijada ROA biroz pasaygan.

Grafikdan ko‘rinayotgan eng dramatik o‘zgarish Ipotekabankning 2023-yilgi ko‘rsatkichida seziladi: ROA
manfiy (~-0,5%) bo'lib, bank umumiy zarar ko‘rsatgan. Bu holat xususiylashtirish va transformatsiya jarayonining
gisqa muddatli xarajatlari bilan bog‘liq edi. OTP Bank nazoratni qo‘lga olgach, 2023-yilda Ipotekabankdagi
muammoli kreditlar aniglangan va ularga zaxiralar keskin oshirilgan - kredit zararlariga ajratiigan zaxira
2022-yildagi ~69 min. AQSh dollaridan 2023-yilda ~338 min. dollarga yetgan.

Natijada 2023-yil yakunida Ipotekabank moliyaviy natijasi sof zarar (~128 min. AQSh dollari, IFRS hisobotiga
ko‘ra) ko‘rinishida namoyon bo‘lgan. Bu holat transformatsiya jarayonining dastlabki bosgichida kutilgan edi va
muammoli aktivlarni tozalash samarasi sifatida gabul qgilinadi. Shu bilan birga, O‘zsanoatqurilishbank 2023-
yilda bargaror foyda ko‘rsatishda davom etgan; uning ROA ko‘rsatkichi ~1,2% ga yetib, o‘tgan yillarga nisbatan
yaxshilangan. Bu bankda ham transformatsiya dasturi doirasida samaradorlikni oshirish choralari, xususan
operatsion xarajatlarni gisqartirish va marjani oshirish ishlari amalga oshirilgan.

2024-yilda Ipotekabankning “o‘sish trayektoriyasiga” qaytgani ko'rildi — grafikda ROA ~1,5% darajaga
tiklangani aks etgan. Bu shuni anglatadiki, 2023-yildagi bir martalik yo‘qotishlardan so‘ng bank qayta foydali
faoliyatga o‘tgan. 2024-yilda OTP Bank bankga qo‘shimcha kapital kiritgan va samarali boshqaruv garorlarini
joriy etgan natijasida bankning operatsion daromadIari sezilarli oshgan va kreditlash hajmi kengaygan. Shu bilan

1 muallif hisob-kitobi, Ipotekabank (OTP Group) va O‘zsanoatqurilishbankning 2020-2024-yillardagi yillik moliyaviy natijalari, OTP
Group investor tagdimotlari hamda Markaziy bank statistikasi asosida tayyorlangan.
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2024-yil yakunida Ipotekabank sof foydasi ~102 min. AQSh dollarini tashkil etdi, bank kapital rentabelligi (ROE)
~15-16% atrofida qayd etildi. Bu esa aktivlar rentabelligida ~1,5-2% kabi sog‘lom ko‘rsatkichni ta’minlagan.

O‘zsanoatqurilishbankda 2024-yilda ROA ~1,3% ga yetgan bo‘lib, bank o‘z foydaliligini biroz yaxshilagan.
Shu tarzda, grafik tahlil Ipotekabankdagi transformatsiya jarayonining moliyaviy natijalari dastlab salbiy
bo‘lsa-da (2023-yilda zarar), keyinchalik ijobiy tomonga keskin o‘zgarishini vizual tarzda namoyish qiladi.
O‘zsanoatqurilishbankda esa o'zgarishlar silliq va sustroq bo‘lib, davlat egaligi saglangan holda bank
ko‘rsatkichlari asta-sekin yaxshilangan.

Tahlil natijalari shuni ko‘rsatadiki, transformatsiya va xususiylashtirish jarayonlari banklarning rentabelligi,
ya’ni ROA ko‘rsatkichlariga sezilarli ta’sir qiladi. Ipotekabank misolida, davlat ulushi qgisqarishi dastlab gisqa
muddatli moliyaviy yo‘qotishlarga olib kelgan bo‘lsa-da, bu davr muammoli aktivlarni aniglash, ularni balansdan
chigarish va yangi mulkdor tomonidan samarali risk-nazorat tizimlarini joriy etish bilan kechdi. Natijada 2024-
yilga kelib bank faoliyati foydali bosgichga o‘tgan va ROA 1,5% darajaga yetgan, bu transformatsiyaning o‘rta
muddatli ijobiy samarasini ko‘rsatadi.

O‘zsanoatqurilishbankda esa davlat ulushi saglangan bo‘lsa-da, transformatsiya dasturlari (masalan,
xalgaro moliyaviy institutlar bilan hamkorlik, ragamli texnologiyalar joriy etilishi) tufayli bankning rentabellik
ko‘rsatkichi yildan-yilga asta-sekin o‘sdi: 2020-yilda ROA ~1,1% bo‘lgan bo‘lsa, 2024-yilda ~1,3% ga yetgan.
Birog, o'sish sur’ati Ipotekabanknikiga nisbatan sust bo‘lib, bu davlat egaligidagi banklarda bozor tamoyillari
cheklanganligi sababli yuqori rentabellikka erishish biroz sekinroq ekanini ko‘rsatadi.

Umuman olganda, ROA dinamikasiga asoslangan holda quyidagi xulosalarga kelish mumkin:

» Davlat banklarining rentabellik ko‘rsatkichlari transformatsiya boshlangunga gadar nisbatan bargaror,
biroq past bo‘lgan.

» Transformatsiya va xususiylashtirish gisqa muddatda ROAni pasaytirsa-da, bu muammoli aktivlarni
tozalash bilan bog‘liq bo‘lib, uzog muddatda yuqori rentabellikka zamin yaratgan.

» Bozor tamoyillariga asoslangan boshgaruv (xususiy sektor ishtirokidan so‘ng) bank rentabelligining
keskin oshishiga olib keladi; xususan, Ipotekabankda bu ko‘rsatkich 2024-yilga kelib davlat banklarining
o‘rtacha darajasidan ancha yuqori bo‘lgan.

Shunday qilib, transformatsiya va xususiylashtirish omillari banklarning rentabelligini oshirishda hal giluvchi
rol o'ynaydi va bu O‘zbekiston bank tizimining bargarorligi va samaradorligiga ijobiy ta’sir ko‘rsatadi.

XULOSA VA TAKLIFLAR

O‘zbekiston tijorat banklari misolida o‘tkazilgan tahlil shuni ko‘rsatadiki, transformatsiya va xususiylashtirish
jarayonlari bank rentabelligi — ROA ko‘rsatkichi orgali aniq aks etadi. Davlat ulushi yuqgori bo‘lgan banklarda
(O‘zsanoatqurilishbank misolida) ROA nisbatan past va o'sish sur’ati sekin bo‘lgani holda, xususiylashtirilgan
bankda (Ipotekabank) bu ko‘rsatkich qgisqa muddatli pasayishdan so‘ng sezilarli oshgan. Bu esa shuni
anglatadiki, bozor tamoyillari asosida faoliyat yuritish ROAni oshirishda hal qiluvchi ahamiyatga ega.

Asosiy xulosalardan biri shuki, xususiy sektor ishtiroki bank rentabelligini sezilarli oshiradi. Ipotekabank
misolida bu yaqgol namoyon bo‘ldi: 2023-yildagi moliyaviy zarar (ROA = -0,5%) gisqa muddatli xarajat bo‘lib,
2024-yilda ROA 1,5% dan oshib, bank qaytadan foydali bosgichga o‘tdi. Aksincha, O‘zsanoatqurilishbankda
ichki islohotlar natijasida ROA ijobiy o‘’zgargan bo‘lsa-da, bu o'sish tezligi ancha sekin bo‘lib, 2020-2024 yillarda
~1,1% dan ~1,3% gacha yetdi.

Tavsiya etiladigan asosiy yo‘nalishlar quyidagilardan iborat:

1. Xususiylashtirishga tayyorgarlik va balans tozaligi: ROA ko‘rsatkichining qisqa muddatli pasayishini
minimallashtirish uchun xususiylashtirishdan oldin banklarning balansidagi muammoli aktivlar oldindan chiqarib
tashlanishi lozim. Bu investorlar kelgach, moliyaviy zararni chuqurlashtirmaslikka xizmat giladi va ROA tezroq
tiklanishiga zamin yaratadi.

2. Korporativ boshqgaruvni isloh gilish: ROAni bargaror saglash uchun mustaqil kuzatuv kengashi, ichki
audit tizimi va xalqaro standartdagi boshgaruv mexanizmlari joriy qilinishi kerak. Bunday chora-tadbirlar bank
foydaliligini doimiy ravishda yuqori darajada saqlashga yordam beradi.

3. Xorijiy strategik investorlardan foydalanish: OTP Bankning Ipotekabankdagi tajribasi shuni ko‘rsatdiki,
tajribali investor nafagat kapital, balki samaradorlikni oshiruvchi texnologiyalar va boshqaruv tamoyillarini ham
olib keladi. Bu esa ROAni barqaror yuqori darajaga olib chigadi.

4. Davlatning bevosita aralashuvidan voz kechish: Davlat egaligida golayotgan banklar uchun bozor
intizomini mustahkamlash, subsidiyali kreditlar va zararlarni qoplab berish kabi amaliyotlardan voz kechish
zarur. Aks holda, ROA past darajada qolishi mumkin.

5. Monitoring va baholash tizimini joriy qilish: Transformatsiyadan o‘tayotgan har bir bankda ROA kabi
samaradorlik ko‘rsatkichlari bo'yicha doimiy monitoring olib borilishi, ularning dinamikasi asosida siyosiy va
boshqaruv qarorlarini gabul gilish muhimdir.
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Xulosa qilib aytganda, ROA orgali baholangan rentabellik darajasi O‘zbekiston bank sektorida

xususiylashtirish va transformatsiya islohotlarining samarasini o‘lchash uchun eng muhim mezonlardan biridir.
Ipotekabank misolida bu ko‘rsatkichning tezkor va ijobiy o‘zgarishi — xususiy mulk va samarali boshqaruv bank
rentabelligini sezilarli oshirishini isbotlaydi. Shu sababli, boshqa yirik banklarni ham xususiylashtirish jarayonida
ROAni markaziy ko‘rsatkich sifatida e’tiborga olish va tegishli siyosat choralarini ko‘rish muhimdir. Bu esa uzoq
muddatda moliyaviy vositachilikning sifat jihatdan yangi bosqichga chigishini ta’minlaydi.
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