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Ashurov Furkatjon Shuxratovich
Toshkent davlat igtisodiyot universiteti
“Innovatsion menejment” kafedrasi mustaqil izlanuvchisi

Annotatsiya: Mazkur ilmiy magolada aksiyadorlik jamiyatlarida kuzatuv kengashi faoliyati samaradorligini oshirishning
zamonaviy mexanizmlari tadqiq etilgan. Tadgiqotda mustaqil direktorlar instituti, KPl asosida baholash tizimi, ragamli
korporativ boshqaruv platformalari va ESG tamoyillarining kuzatuv kengashi faoliyatiga ta’siri tahlil gilingan. Shuningdek,
O‘zbekiston aksiyadorlik jamiyatlarida kuzatuv kengashi faoliyatidagi mavjud muammolar o‘rganilib, korporativ nazorat
samaradorligini oshirish bo‘yicha amaliy takliflar ishlab chiqilgan. Tadqiqot natijalari korporativ boshqaruv sifatini yax-
shilash, investorlar ishonchini mustahkamlash va kompaniyalar ragobatbardoshligini oshirishga xizmat qgiladi.

Kalit so‘zlar: korporativ boshqaruv, kuzatuv kengashi, mustagqil direktor, korporativ nazorat, KPI tizimi, ESG tamoyillari,
ragamli korporativ boshqaruv, aksiyadorlik jamiyati, risk-menejment, korporativ shaffoflik, strategik boshqaruv, investitsi-
yaviy jozibadorlik.

Abstract: This scientific article examines modern mechanisms for improving the effectiveness of supervisory board activi-
ties in joint-stock companies. The study analyzes the impact of the independent directors institution, KPI-based evaluation
systems, digital corporate governance platforms, and ESG principles on the performance of supervisory boards. In addi-
tion, existing challenges in the activities of supervisory boards within joint-stock companies of Uzbekistan are explored,
and practical recommendations aimed at enhancing the effectiveness of corporate oversight are developed. The research
findings contribute to improving the quality of corporate governance, strengthening investor confidence, and increasing
the competitiveness of companies.

Keywords: corporate governance, supervisory board, independent director, corporate oversight, KPI system, ESG prin-
ciples, digital corporate governance, joint-stock company, risk management, corporate transparency, strategic manage-
ment, investment attractiveness.

AHHOTauua: B paHHoM Haquon cTaTbe uccnegoBaHbl COBPEMEHHbBIE MEXaHU3Mbl MOBbILWEHUS 3PP EKTUBHOCTH
[eaTenbHOCTU HabnoaaTenbHbIX COBETOB B aKLUMOHEepPHbIX obuwectBax. B uccnegoBaHum npoaHann3npoBaHO BIINAHUE
MHCTUTYTa He3aBUCUMbIX OUPEKTOPOB, CUCTEMbl OLEHKM Ha OCHOBEe KPI, umdpoBbix nnatgopm KoprnopaTMBHOIO
ynpasneHnma v npuHUUNoB ESG Ha pestenbHoCTb HabntogaTtenbHbIX COBETOB. Takxke n3y4yeHbl CcyulecTeyrouimne
ﬂpO6ﬂeMbI B [AeATenbHOCTM HabniogaTenbHbIX COBETOB aKLUMOHEepPHbIX obuwecTtB Y3bekuctaHa wu pa3pa60TaHb|
NpakTUYeCcKme pekoMeHZaLNN No MNOBbLILLEHNIO 3EKTUBHOCTM KOPNOPATUBHOIO KOHTPOSS. PeSyJ'IbTaTbI nccnenoBaHUA
CnOCOGCTBy}OT ynyylweHUo KavyecTBa KOpnopaTuBHOIO ynpasreHud, yKpenneHuio goBepmua MHBECTOPOB U NMOBbILLEHUIO
KOHKypEHTOCI'IOCOGHOCTM KOMMNaHWI.

KniouyeBble crioBa: KOpPNopaTUBHOE ynpaBreHve, HabnoaaTerbHbI COBET, HE3aBUCHMBI OUPEKTOP, KOPNOPaTUBHbIN
KoHTponb, cuctema KPI, npuHumnbl ESG, umdpoBoe KOpropaTUBHOE YMpaBreHune, akLMOHepHoe OBLLECTBO, PUCK-
MEHe)KMEHT, KoprnopaT/BHasi NPO3paYHOCTb, CTpaTernyeckoe ynpaeneHue, MHBECTULIMOHHAS MPUBMEKaTENbHOCTb.

KIRISH

Hozirgi global iqtisodiy taraqqiyot sharoitida aksiyadorlik jamiyatlarida korporativ boshgaruv tizimining
samaradorligi  kompaniyalarning bargaror rivojlanishi, moliyaviy barqarorligi va xalgaro bozordagi
raqobatbardoshligini ta’minlovchi muhim omillardan biri hisoblanadi. Jahon igtisodiyotida globallashuv
jarayonlarining chuqurlashishi, ragamli igtisodiyotning jadal rivojlanishi va investitsiyaviy muhitga qo‘yilayotgan
talablarning ortishi korporativ boshqaruv tizimini yanada takomillashtirish zaruratini yuzaga keltirmoqgda.
Aynigsa, aksiyadorlik jamiyatlarida boshgaruv organlari faoliyati samaradorligini oshirish, korporativ nazorat
mexanizmlarini kuchaytirish va aksiyadorlar manfaatlarini himoya qilish dolzarb masalalardan biriga
aylanmoqda.
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Korporativ boshqaruv tizimida kuzatuv kengashi kompaniya faoliyati ustidan strategik nazoratni amalga
oshiruvchi muhim boshgaruv organi hisoblanadi. Kuzatuv kengashi kompaniyaning rivojlanish strategiyasini
belgilash, ijroiya organlari faoliyatini nazorat qilish, korporativ risklarni boshqarish hamda aksiyadorlar
manfaatlarini himoya qilish kabi vazifalarni bajaradi. Shu sababli kuzatuv kengashining samarali faoliyati
korporativ boshqaruv sifatini belgilovchi asosiy omillardan biri sifatida namoyon bo‘ladi. Bozor munosabatlari
tobora rivojlanib borayotgan sharoitda investorlar va aksiyadorlar kompaniyalar faoliyatida ochiglik, hisobdorlik
va shaffoflik tamoyillariga katta ahamiyat qaratmoqdalar. Bu esa kuzatuv kengashlari zimmasiga yanada
katta mas’uliyat yuklaydi. Samarali kuzatuv kengashi korporativ garorlarning asoslanganligini ta’minlash,
manfaatlar to‘qnashuvining oldini olish va korporativ risklarni kamaytirish orgali kompaniyaning investitsiyaviy
jozibadorligini oshirishga xizmat qgiladi.

Jahon amaliyoti tahlillari shuni ko‘rsatadiki, rivojlangan davlatlarda kuzatuv kengashlari faoliyatini
takomillashtirish magsadida qator zamonaviy mexanizmlar joriy qilinmogda. Xususan, mustaqil direktorlar
instituti korporativ nazoratning xolis va samarali bo'lishini ta’minlashda muhim ahamiyat kasb etmoqda.
Shuningdek, KPI (Key Performance Indicators) asosida kuzatuv kengashi a’zolarini baholash tizimi, ESG
(Environmental, Social, Governance) tamoyillari, ragamli korporativ boshqaruv platformalari va elektron nazorat
mexanizmlari kuzatuv kengashi faoliyati samaradorligini oshirishda muhim vosita sifatida qo‘llaniimoqda.

Zamonaviy ragamli texnologiyalarning korporativ boshqaruv tizimiga kirib kelishi kuzatuv kengashi
faoliyatini yanada samarali tashkil etish imkoniyatini yaratmoqda. Elektron korporativ boshqaruv tizimlari orqali
kuzatuv kengashi yig‘ilishlarini onlayn formatda o‘tkazish, korporativ ma’lumotlarni real vaqt rejimida tahlil gilish
va garor gabul qilish jarayonlarini avtomatlashtirish imkoniyati kengaymoqgda. Bu esa boshqaruv tezkorligini
oshirish bilan birga korporativ shaffoflikni ta’minlashga ham xizmat qgilmoqda.

O‘zbekistonda ham so‘nggi yillarda korporativ boshgaruv tizimini xalqaro standartlar asosida rivojlantirish
va davlat ulushi mavjud aksiyadorlik jamiyatlarida boshgaruv samaradorligini oshirishga garatilgan keng ko‘lamli
islohotlar amalga oshiriimoqda. Xususan, korporativ boshqaruv kodeksining joriy qilinishi, mustaqil direktorlar
institutini rivojlantirish va korporativ nazorat mexanizmlarini takomillashtirish bo‘yicha chora-tadbirlar amalga
oshiriimoqda. Aksiyadorlik jamiyatlarida kuzatuv kengashi faoliyati samaradorligini oshirishning zamonaviy
mexanizmlarini tadqiq qilish, xalgaro tajribalarni o‘rganish va ularni milliy korporativ boshqaruv amaliyotiga
moslashtirish muhim ilmiy va amaliy ahamiyat kasb etadi.

Mazkur tadgiqotning asosiy maqgsadi aksiyadorlik jamiyatlarida kuzatuv kengashi faoliyati samaradorligini
oshirishning zamonaviy mexanizmlarini tadqiq qilish, korporativ nazorat tizimini rivojlantirish bo‘yicha xalqaro
tajribalarni tahlil gilish hamda ularni milliy korporativ boshgaruv amaliyotiga joriy etish bo‘yicha ilmiy asoslangan
taklif va tavsiyalar ishlab chigishdan iborat.

MAVZUGA OID ADABIYOTLAR SHARHI

Kuzatuv kengashi faoliyati va korporativ boshqgaruv samaradorligi masalalari zamonaviy iqtisodiy fanning
muhim yo‘nalishlaridan biri hisoblanadi. Bu sohada xorijiy va mahalliy olimlar tomonidan keng ko‘lamli ilmiy
tadgiqotlar olib borilgan bo'lib, ular korporativ nazorat, aksiyadorlar manfaatlarini himoya qilish, strategik
boshqaruv va korporativ shaffoflikni ta’'minlash masalalarini gamrab oladi.

Xususan, Michael Jensen va William Meckling agentlik nazariyasi orgali korporativ boshgaruv tizimida
menejerlar va mulkdorlar o‘rtasidagi manfaatlar ziddiyatini tahlil gilgan holda, kuzatuv kengashining asosiy
vazifasi aksiyadorlar manfaatlarini himoya qilish ekanligini ilmiy asoslab berganlar [1]. Ularning fikricha,
samarali kuzatuv kengashi korporativ resurslardan samarasiz foydalanishni kamaytiradi, boshqaruv ustidan
mustagqil nazoratni kuchaytiradi va kompaniyaning umumiy igtisodiy samaradorligini oshiradi.

IHTT (OECD) tomonidan ishlab chigilgan korporativ boshqaruv prinsiplarida kuzatuv kengashining
mustaqilligi, hisobdorligi va strategik nazorat funksiyalari alohida ta’kidlangan [2]. OECD tavsiyalariga ko‘ra,
kuzatuv kengashi kompaniyaning uzoq muddatli rivojlanish strategiyasini shakllantirish, ijroiya organlari
faoliyatini nazorat qilish hamda korporativ risklarni boshqarish jarayonlarida faol ishtirok etishi lozim.
Shuningdek, kengash tarkibida mustaqil direktorlar ulushining yetarli bo‘lishi korporativ qarorlarning xolisligi va
shaffofligini ta’minlashda muhim omil hisoblanadi.

Peter Drucker o‘zining ilmiy garashlarida zamonaviy korporativ boshqaruv tizimida strategik fikrlash,
axborotga asoslangan garor qabul gilish va samarali liderlik kuzatuv kengashi faoliyati bilan chambarchas
bog'liq ekanligini ta’kidlagan [3]. Uning fikricha, zamonaviy tashkilotlarda kuzatuv kengashi nafaqat nazorat
organi, balki strategik yo‘nalish beruvchi institut sifatida ham faoliyat yuritishi kerak. Shu bilan birga,
korporativ boshqaruv sohasida ko‘plab xalqaro tadqigotlarda mustaqil direktorlar instituti, korporativ etika,
ESG (Environmental, Social, Governance) tamoyillari va ragamli boshgaruv tizimlarining ahamiyati alohida
o‘rganilgan. Bu yo‘nalishlarda olib borilgan tadgiqotlar kuzatuv kengashi faoliyatini zamonaviy talablar asosida
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takomillashtirish zarurligini ko‘rsatmoqda.

Mahalliy igtisodchi olimlar tomonidan ham aksiyadorlik jamiyatlarida kuzatuv kengashi faoliyatini
takomillashtirish, korporativ nazorat mexanizmlarini kuchaytirish, mustagqil direktorlar institutini rivojlantirish va
korporativ boshqaruv samaradorligini oshirish masalalari keng o‘rganilgan [4]. Ular milliy korporativ boshqgaruv
tizimida xalgaro standartlarni joriy etish, davlat ulushi mavjud korxonalarda boshgaruv sifatini oshirish hamda
investitsiyaviy jozibadorlikni kuchaytirish zarurligini ta’kidlaydilar. Biroq, mavjud ilmiy adabiyotlar tahlili shuni
ko‘rsatadiki, kuzatuv kengashi faoliyati samaradorligini oshirishda ragamli texnologiyalar, KPIl asosida baholash
tizimi, elektron korporativ boshqaruv platformalari va zamonaviy risk-menejment mexanizmlarining ta’siri
yetarlicha kompleks o‘rganilmagan. Shuningdek, xalgaro tajriba va milliy amaliyot o‘rtasidagi farglarni tizimli
tahlil gilishga bo‘lgan ehtiyoj ham saqglanib qolmoqda. Bu holat ushbu tadqgigotning ilmiy dolzarbligini belgilaydi.

TADQIQOT METODOLOGIYASI

Aksiyadorlik jamiyatlarida kuzatuv kengashi faoliyati samaradorligini oshirishning zamonaviy mexanizmlari
bo‘yicha mavjud ilmiy tadqigotlarni o‘rganish, giyosiy solishtirish, statistik ma’lumotlarni tahlil gilish va igtisodiy
jihatdan baholash, korporativ boshqgaruv amaliyotini tahlil qilish, mantigiy fikrlash, ilmiy abstraksiyalash,
ma’lumotlarni guruhlash, analiz va sintez, induksiya va deduksiya usullaridan keng foydalanilgan. Shuningdek,
xalgaro korporativ boshqaruv tajribasi hamda O‘zbekiston aksiyadorlik jamiyatlarida kuzatuv kengashi
faoliyatining amaliy holati giyosiy tahlil gilingan.

TAHLIL VA NATIJALAR

Kuzatuv kengashining samarali faoliyati aksiyadorlik jamiyatlarida korporativ boshqaruv tizimining
barqgaror ishlashi, strategik qarorlarning to‘g‘ri gabul gilinishi hamda kompaniyaning uzoq muddatli rivojlanishini
ta’minlashda hal qiluvchi ahamiyatga ega. Samarali tashkil etilgan kuzatuv kengashi nafagat ijroiya organlari
faoliyatini nazorat qiladi, balki korporativ strategiyani shakllantirish, risklarni boshqarish va investorlar
manfaatlarini himoya qilishda ham faol ishtirok etadi. Kuzatuv kengashi samaradorligi yuqori bo‘lgan
kompaniyalarda korporativ shaffoflik darajasi ortadi, moliyaviy ko‘rsatkichlar barqarorlashadi va investorlar
ishonchi sezilarli darajada mustahkamlanadi. Bu holat korporativ boshqgaruv tizimida kuzatuv kengashining
strategik institut sifatidagi rolini yanada kuchaytirish zarurligini anglatadi.

Tahlillarga ko‘ra, rivojlangan davlatlarda kuzatuv kengashi faoliyati quyidagi zamonaviy mexanizmlar
asosida tashkil etiimoqgda:

» mustaqil direktorlar institutini keng joriy etish;

» KPI asosida kuzatuv kengashi a’zolarini baholash;

» ragamli korporativ boshqgaruv platformalaridan foydalanish;

» ESG tamoyillari asosida strategik nazorat;

* korporativ risk-menejment tizimini kuchaytirish;

+ audit go‘mitalari faoliyatini ragamlashtirish (1-jadval).

Iid;gx\l; kengashi samaradorligini oshirishning zamonaviy mexanizmlari'
Mexanizm Mazmuni Kutilayotgan natija
Mustaqil direktorlar instituti Tashqi va xolis ekspertlarni jalb gilish Obyektiv va adolatli qarorlar
KPI tizimi Samaradorlikni ko'rsatkichlar asosida Nazorat va hisobdorlik oshadi
baholash
Ragamli platforma Elektron korporativ boshqgaruv tizimi Tezkor qaror qabul qilish
ESG yondashuvi Ekologik va ijtimoiy mas’uliyat Investision jozibadorlik oshadi
Risk-menejment Korporativ xavflarni tizimli baholash Moliyaviy bargarorlik ta’'minlanadi
Audit avtomatlashuvi Ichki va tashqi auditni raqamlashtirish Shaffoflik va nazorat kuchayadi

1-jadvalda kuzatuv kengashi samaradorligini oshirishga xizmat qiluvchi zamonaviy mexanizmlar keltirilgan.
Unda mustagqil direktorlar instituti, KPI tizimi, ragamli platformalar, ESG yondashuvi, risk-menejment va auditni
avtomatlashtirish kabi usullar asosiy orin tutadi. Ushbu mexanizmlar kuzatuv kengashining garor gabul qgilish
sifati, nazorat funksiyasi va korporativ shaffoflikni ta’minlashdagi rolini kuchaytirishga qaratilgan.

Tahlillar shuni ham ko‘rsatdiki, kuzatuv kengashi faoliyati samaradorligi bir gator ichki va tashgi omillarga

1 Manba: muallif ishlanmasi.
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bog'liq:

* korporativ boshqaruv madaniyati darajasi;
* kuzatuv kengashi a’zolarining malakasi;
* axborot tizimlarining rivojlanganligi;

» mustaqillik darajasi;

+ gonunchilik bazasining bargarorligi (2-jadval).

2-jadval

Kuzatuv kengashi samaradorligi va kompaniya natijalari o‘rtasidagi bog‘liglik?

Ko'rsatkich Past samaradorlikda Yuqori samaradorlikda
Moliyaviy bargarorlik Nobarqaror Barqaror va o‘suvchan
Investorlar ishonchi Past Yuqori
Risk darajasi Yuqori Nazorat gilingan

Qaror gabul qgilish

Sekin va noaniq

Tez va asoslangan

Korporativ shaffoflik

Cheklangan

Yuqori darajada

2-jadvalda kuzatuv kengashi samaradorligi bilan kompaniyaning umumiy moliyaviy va boshqaruv natijalari
o‘rtasidagi bog'liglik ko‘rsatilgan. Unga ko‘ra, yuqori samaradorlik sharoitida moliyaviy bargarorlik, investorlar
ishonchi va korporativ shaffoflik yuqori bo‘ladi, risklar esa minimallashadi. Aksincha, past samaradorlikda
qarorlar sifati pasayadi, risklar ortadi va kompaniyaning umumiy rivojlanishi sekinlashadi.

Olib borilgan tahlillar asosida shu xulosaga kelindiki, aksiyadorlik jamiyatlarida zamonaviy korporativ
boshgaruv mexanizmlarini joriy etish kuzatuv kengashi faoliyati va umuman korporativ boshqaruv tizimining
sifat jihatdan yangi bosqichga ko'‘tarilishiga olib keladi. Bunday yondashuv kompaniya faoliyatining barcha
yo‘nalishlariga — strategik boshqaruvdan tortib kundalik nazorat jarayonlarigacha — ijobiy ta’sir ko‘rsatadi.

Avvalo, korporativ nazorat tizimi sezilarli darajada kuchayadi. Bu esa kuzatuv kengashining ijroiya organlari
faoliyati ustidan samarali nazorat olib borishi, moliyaviy va boshqgaruv garorlarining shaffofligini ta’minlashi
hamda korporativ resurslardan magsadli foydalanishni nazorat qilish imkonini beradi. Natijada kompaniya
ichida ichki nazorat mexanizmlari mustahkamlanadi va boshgaruvdagi ehtimoliy suiiste’mollar kamayadi.

Ikkinchidan, strategik qarorlar sifati yaxshilanadi. Zamonaviy mexanizmlar, jumladan, ragamli tahlil tizimlari
va KPI asosida baholash usullari kuzatuv kengashiga qaror qabul qilishda aniq va ishonchli ma’lumotlarga
tayanish imkonini beradi. Bu esa uzoq muddatli strategiyalarni ishlab chigishda xatolar ehtimolini kamaytiradi
va kompaniyaning bozordagi mavqeini mustahkamlaydi.

Uchinchidan, Kkorporativ risklar sezilarli darajada minimallashadi. Risk-menejment tizimlarining
takomillashuvi, ragamli monitoring vositalari va mustaqil nazorat mexanizmlari orgali moliyaviy, operatsion
va strategik xavflarni oldindan aniglash imkoniyati paydo bo‘ladi. Bu esa kompaniyaning barqaror faoliyat
yuritishini ta’minlaydi.

To'rtinchidan, investorlar ishonchi ortadi. Korporativ shaffoflikning oshishi, hisobdorlik mexanizmlarining
kuchayishi va garor gabul qilish jarayonlarining ochigligi investorlar uchun ishonchli muhit yaratadi. Bu esa
aksiyadorlik jamiyatlarining investitsiyaviy jozibadorligini oshirib, yangi kapital ogimlarini jalb qilish imkonini
kengaytiradi.

Beshinchidan, moliyaviy barqgarorlik ta’minlanadi. Samarali kuzatuv kengashi kompaniyaning resurslarini
ogilona boshgarish, xarajatlarni optimallashtirish va daromadlilikni oshirishga xizmat qiladi. Bu esa uzoq
muddatli moliyaviy bargarorlik va barqgaror o'sishni ta’minlaydi.

Aynigsa, tahlillar natijasida shu aniglandiki, kuzatuv kengashi samaradorligini oshirishda uchta asosiy omil
alohida strategik ahamiyatga ega:

Mustaqil direktorlar instituti — qarorlarning xolisligi va obyektivligini ta’minlaydi, manfaatlar to‘qnashuvini
kamaytiradi hamda korporativ nazoratni kuchaytiradi;

KPI asosida baholash tizimi — kuzatuv kengashi a’zolarining faoliyatini aniq mezonlar orgali baholash
imkonini berib, samaradorlik va hisobdorlikni oshiradi;

Ragamli korporativ boshgaruv tizimlari — qgaror qgabul qilish jarayonini tezlashtiradi, ma’lumotlarni
markazlashtiradi va korporativ shaffoflikni ta’minlaydi.

Ushbu omillarning uyg‘un holda joriy etilishi aksiyadorlik jamiyatlarida kuzatuv kengashi faoliyatini yangi
bosqichga olib chigadi hamda korporativ boshqaruv tizimining samaradorligini sezilarli darajada oshiradi.

2 Manba: muallif ishlanmasi.
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Tadgiqgot natijalari shuni ko‘rsatadiki, aksiyadorlik jamiyatlarida kuzatuv kengashi faoliyati samaradorligini
oshirish korporativ boshgaruv tizimini rivojlantirishning muhim shartlaridan biri hisoblanadi. Zamonaviy
boshgaruv mexanizmlari va ragamli texnologiyalarni joriy etish korporativ nazoratni kuchaytirish, strategik
garorlar sifatini oshirish va investorlar ishonchini mustahkamlashga xizmat qiladi.

Tadqiqot asosida quyidagi takliflar ishlab chiqildi:

1. Kuzatuv kengashlarida mustagqil direktorlar ulushini oshirish;

2. KPI asosida kuzatuv kengashi a’zolarini baholash tizimini joriy etish;

3. Elektron korporativ boshqgaruv platformalarini keng joriy qilish;

4. ESG tamoyillarini korporativ boshqaruv amaliyotiga integratsiya qilish;

5. Kuzatuv kengashi a’zolari uchun doimiy malaka oshirish dasturlarini tashkil etish;

6. Korporativ risk-menejment va ichki audit tizimini kuchaytirish;

7. Axborot shaffofligini ta’minlash magsadida ragamli disclosure tizimlarini rivojlantirish.

Mazkur takliflarning amalga oshirilishi aksiyadorlik jamiyatlarida korporativ boshgaruv samaradorligini
oshirish, korporativ nazoratni kuchaytirish va milliy igtisodiyotda investitsiyaviy jozibadorlikni ta’'minlashga
xizmat giladi.
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