Iqtisadiyyatin kredit yiikii: “qizil orta” axtarisinda

(Miiallif: Bohruz Ohmadov, ABA-nin eksperti)

***

Miiasir banklar, salofi olduglar: orta asr Venesiya, Florensiya vo Genuya
banklarindan istor gostordiklari xidmatlar, istorsa da igtisadiyyatda oynadiglar
rol baximindan ahamiyyatli daracado forqlonir. Hazirda kommersiya banklart oz
miistariloring ¢ox genis cesidli xidmoatlor toklif edir vo amoliyyatlar yerina
yetirir. Ayriligda har bir bank amaliyyati lokal saCiyya dagsisa da, banklar timumi
igtisadi inkisafda, onun yénlondirilmasi va idara olunmasinda son daraca
miihiim rol oynayrr.

Kommersiya banklar: igtisadiyyatdaki sorbast vasaitlori investisiyaya
cevirmakla, iri  Dbiznes layihalorinin  gercoklosdirilmasi  iiciin ~ kapitalin
tomoarkiizlogsmasini, bazonsa  kicik layiholorin  hayata kecgirilmasi  iigiin
parc¢alanmasmi  tomin edir. Eyni zamanda, banklar maliyys resurslarinin
saholorarast aximina va bu yolla igtisadi artimun balanslasdiriimasina,
resurslardan daha effektiv istifada olunmasina yardim edir, homginin pul
todaviiliinii ~ stiratlondirir, doviat organlarimin  pul siyasati  sahasindaki
Qorarlarmin real igtisadiyyata otiiriilmasinda ahamiyyatli rol oynayr.

Biitiin bunlar o zaman bas verir ki, banklarin iqtisadi proseslorda istirak
payt - No az, na da ki cox - yetorli saviyyada olsun. Banklar vasitocilik
funskiyalarint agagr saviyyada yerino yetirdikdo igtisadiyyatda formalasan
sorbast pul vasaitlorinin investisiyalara ¢evrilmasi longiyir vo ya iimumiyyatlo
bas vermir, naticada igtisadiyyatin artim potensiall reallasmamis galir. Banklar
iqtisadiyyatt haddon artiq kreditlogdirdikda 1so onun borc yiikiinii artirmaqla
maliyya stabilliyino tohliika yaradir vo bu yolla igtisadiyyatin uzunmiiddatli
artim tempini zaiflatmis olur. Demoli, asas masala imkanlarla risklarin arasinda

“qizil orta’ni tapmaqdir.
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Kredit yiikii vo onun 6l¢iilmasi hagqinda

Kommersiya banklarinin miixtalif moqgsadlorlo verdiyi kreditlor bir torafdon
ayri-ayri sirkatlorin vo soxslarin biznes foaliyyatinin genislondirilmasine, diger
torofdon insanlarin hoyat soraitinin yaxsilasdirilmasma (ev, avtomobil, ev
osyalar1 vo s. alinmasina) sorait yaradir.

Olbatto, kredit, 6zliiyiindo borcun bir novii oldugundan, hom ayriliqda
fordlor va sirkatlor, ham do biitdvliikds igtisadiyyat {li¢iin onun balli bir soviyyasi
moveuddur ki, bu soviyyadon artiq kreditlo yiiklonmo sonraki dovr igilin
miioyyan problemlor yarada bilir: fardlor {i¢iin hayat standartinin asag1 diismasi,
sirkatlor iiglin defolt (miiflislosmo), iqtisadiyyat {i¢iin isa Krizis vo ya maliyya
turbulensi. Sozsiiz ki, bu riskli saviyya zamana va 6lkonin xiisusiyyatlorina gora
doyiso hilir.

Hazirda iqtisadgilar torofindon Kredit yiikiiniin Ol¢lilmasinds miixtalif
gostaricilordon istifado edilmokdadir ki, bunlarin on genis yayilani (elo hom do
on sadosi) iqtisadiyyatin vo ev toSorriifatlarinin (ailolorin) kredit yiiki
gostariciloridir. Iqtisadiyyatin  kredit yiikii iqtisadiyyata mocmu kredit
qoyuluslarnin iimumi daxili mohsula (UDM-o) nisbati, ev tosorriifatlarmimn
kredit yiiki iso fiziki soxslora verilon kreditlorin onlarin galirlorina nisbati
soklinda ifada olunur. Belo sads ifado formasi igtisadiyyatin kreditlo yiiklonma
saviyyasinin dinamikasini izlomok va tohlil etmok, eyni zamanda beynolxalg-

miiqayisali tohlillor aparmagq {igiin do kifayat gadar alverislidir.

Diinya iqtisadiyyatinda kredit yiikii manzarasi

Biitovliikdo diinya iqtisadiyyatinda 1980-ci illordon baslayaraq kredit
yiikiindo siiratli artim miisahido edilmisdir. Xiisusilo, 1980-99-cu illordo artim
daha kaskin xarakterli olmus, bu illar arzinds diinya iqtisadiyyatinin kredit yiikii
91.5%-don  168.1%-0 qodor yiiksalmisdir. 90-c1 illorin  sonlarinda,
formalasmaqda olan bazar igtisadiyyat: lkalorinds (FBO) bas veron bdhranlar -

1997-98-ci illor Conub-sorqi Asiya, 1998-ci il Rusiya, 1999-cu il Braziliya va
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Tiirkiyo bohranlart - vo 2001-ci ildo ABS iqtisadiyyatindaki durgunluq 1999-
2002-ci illarda kredit yiikiiniin azalmasi (156.6%-o diismiisdiir), daha sonra iso
2003-2007-ci illordo stabillogsmasi (159-161% araliginda) ilo naticolonmisdir.
Ardinca 2008-ci ildo bas veran global maliyys boéhranmin tasirilo 155.7%-2
godor azalan kredit yiikii, asas hissasi 2009-cu ildo reallasdirilan “xilas
paketlori”nin naticasi Kimi yenidon koskin artaraqg 2009-cu ildo 169.4%-o
catmigdir. Sonraki dévrda nisbaton stabillogon bu gostorici 2014-cii ildo 172.6%
toskil etmisdir.

Ayriligda 6lkalor vo 6lko qruplart tizro kredit yiikii gostoricisino goldikda,
burada diinya 6lkalorinin igtisadi inkisaf soviyyasino goro doyiskonlik miisahido
olunmaqdadir. Yiksok golirli Olkolorin daha yaxsi inkisaf etmis maliyyo
bazarlarina vo bank sistemins, homg¢inin daha miiasir risk menecment vo
informasiya sistemlorino malik olmasi homin iqtisadiyyatlara daha ¢ox kredit
reallasdirmaq imkani verir. Nisbaton asagi vo orta golirli 6lkalords iso sadalanan
faktorlarin formalasma morhoalosindo olmasi kredit yiikiiniin daha asagi
Soviyyasini sortlondirir. Basqa ifads ilo desok, kredit yiikii ilo iqtisadi inkisaf
Soviyyasi arasinda miisbat Xatti alage movcuddur — iqgtisadiyyat inkisaf etdikca
onun kreditlo yiiklonma saviyyasi do artir, tabii ki, har sonraki marhalods daha
az siiratla.

Diinyanin 148 6lkosinin kredit yiikii vo inkisaf soviyyosi (burada inkisaf
soviyyasi hor 6lko {izro adambasma diison UDM-lo 6l¢iilmiisdiir) gostoricilori
arasindaki olagoelorin tohlili gostorir ki, soziigedon gostoricilor arasinda orta
soviyyali miisbat Xotti bagliliq moévcuddur (korrelyasiya omsali 0.66-ya
barabardir). Qiymatlondirmalora géra adambasina diison UDM-in hor 1000 ABS
dollar1 artmasi 6lkanin kredit yiikiiniin orta hesabla 2.6 faiz bandi yiiksalmoasi ilo

miisaiyat olunur. (Diagram 1.)



Diagram 1. Igtisadiyyatin kredit yiikii ilo adambasina UDM olagosi
(miixtolif inkisaf soviyyali 148 6lko tizra')
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Monba: Diinya Bankinin malumatlar1 (World Development Indicators) asasinda tortib edilmisdir.

Adambasina diison UDM-in on yiiksok oldugu Avstraliyada igtisadiyyatin
kredit yiikii 169% toskil edir. Soziigedon gdstorici adambasina UDM hacmina
gora ikinci yerdo dayanan Danimarkada 230.8%, iiciincii yerdoki Isvecdo iso
daha asag1, 149%-dir. Adambasina UDM géstoricisina gora ilk besliyi Singapur
vo ABS tamamlayir ki, adigokilon 6lkalords kredit yiikii, uygun olaraq, 126.3%
Va 234.5% toskil edir. Goriindiiyii kimi, ilk beslikda olan yiiksok galirli 6lkalarin
hamisinda kredit yiikii iqtisadiyyatin 6z dlglisiindon xeyli boyiikdiir, xiisusila do
ABS va Danimarkada.

Kreditlo on ¢ox yiiklonmis iqtisadiyyat Yaponiyanindir. Burada
iqtisadiyyatin kredit yiikii fantastik dl¢iidodir - 6lko UDM-nin 374.2%-i. Tobii
ki, bu saviyyadoa kreditlo yiiklonma iqtisadiyyat {i¢iin boyiik risk manbayidir va
bu, haqqinda bir az sonra danisacagimiz “faydali hadd”don xeyli yiiksokdir.

Ustolik Yaponiya dovlet borcu saviyyasine gora da diinya “lideri”dir. Mohz bu

! Basqa geyd olmadig1 halda, tohlillardoki molumatlar 2014-cii ilin sonuna olan voziyysti oks etdirir.



sobabdon bazi iqtisadgilar bu dlkanin iqtisadiyyatini partlamaga hazir “saath
bomba” adlandirirlar.

Kreditlo yiiklonmo soviyyasino gora 308.6%-lo ikinci yerdo dayanan
Conubi Kipr ise artiq bohran voaziyystindadir. Avropa borc béhraninin basladigi
2010-cu ildan etibaran, Canubi Kipr banklarmin maliyys voziyyatinds do kaskin
pislosmo miisahido edilmokdadir. Tokca onu demok kifayatdir ki, geyd olunan
dovrdo (2010-2014-cii illardo) 6lka bank sisteminin kredit portfelinds geyri-islok
kreditlorin pay1 5.8%-don 45.4%-0 (Qodor yiiksolmisdir. Avropa borc
béhranindan digar zororgokanlor, daha dogiq desok béhran ocaqlar1 — Ispaniya,
Portugaliya vo Yunanistan da kredit yiikii yiiksok olan Olkalor sirasindadir,
uygun olaraq, 207.1%, 174.3% vo 137.5%.

Inkisaf etmokdo olan &lkolordo iso kreditlo yiiklonma soviyyasi xeyli
asagidir. Adambas1 UDM-i 20 min ABS dollarindan az olan 6lkalorin (burada
119 6lko) 70%-o yaxininda (82 6lkoda) kredit yiikii 6lko UDM-nin 60%-ni
kegmir. Umumilikda, bu qrup 6lkalorin 106-sinda kredit qoyuluslarinin hacmi
igtisadiyyatin 6l¢iisiindan kigikdir, yani kredit yiikii 100%-don azdir.

Diagram 2. Diinya iqtisadiyyatinda kredit yiikii manzorasi:
miixtalif 6lka qruplar1 vo Azarbaycan
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Manba: Diinya Bankimim (World Development Indicators) vo Azarbaycan Markazi Bankinin malumatlari

osasinda tortib edilmisdir.



Diinyanin on inkisaf etmis Olkolorini 6ziindo birlosdiron OECD (The

Organisation for Economic Co-operation and Development - Igtisadi

Omokdasliq vo Inkisaf Toskilatr) iizra kredit yiikiiniin orta gostoricisi 210.8%

toskil edir ki, bu tohlil edilon 6lko qruplar iizro on yiiksok gostoricidir. Avropa

Birliyino daxil olan 28 6lko tizro iso orta kredit yiikii nisbaton asagi, 157.4%

toskil edir. Markazi-sorqi Avropanmn (MSA) 11 inkisaf etmokdo olan 6lkesinde?

(Tiirkiya do sorti olaraq bu qrupa daxil edilmisdir) soziigedon gostarici inkisaf
etmis Olkolordokindon xeyli asagi, 65.2%-dir. MDB vo Baltik 6lkalorinds (12
6lka®) iso igtisadiyyatin kredit yiikii MSA &lkolorindokinden do asagidir —

UDM-in togribon yarisina yaxin, 48.1%. (Diagram 2.)

Cadval 1. MSA, MDB vo Baltik dlkalorinds kredit yiikii (UDM-da %-15)

Sira Olko adi l;;fl:t Sira Olko adi };:ﬁg:t
1 | Ukrayna 96,6 13 | Latviya 52,9
2 | Turkiys 88,0 14 | Serbiya 52,8
3 | Cexiya 73,4 15 | Rusiya 52,4
4 | Estoniya 72,0 16 | Giirciistan 48 5
5 | Polsa 70,7 17 | Ruminiya 48,2
6 | Sloveniya 68,7 18 | Litva 45,6
7 | Albaniya 67,3 19 | Belarus 42,8
8 | Slovakiya 66,0 20 | Moldova 39,0
9 | Bolgaristan 63,6 21 | Qazaxistan 37,6
10 | Bosniya va Herzeqovina 60,8 22 | Azarbaycan (iimumi) 33,8
11 | Montenegro 57,9 23 | Tacikistan 19,6
12 | Azarbaycan (q.n.* sektoru iizra) 55,5 24 | Qurgizistan 15,9

Manba: Diinya Bankmm (World Development Indicators) vo Azorbaycan Markazi Bankinin mslumatlart

osasinda tortib edilmisdir.

*Qeyd: g.n. - burada geyri-neft sektorunu ifads edir.

? Albaniya, Bolqaristan, Bosniya vo Herzeqovina, Cexiya, Monteneqro, Polsa, Rumuniya, Serbiya, Slovakiya,

Sloveniya va Tiirkiya.

¥ Bu qrupa 8 MDB 6lkesi (Tiirkmonistan vo Ozbokistanda kredit yiikii ilo bagli molumatlar slgatan
olmadigindan, Azarbaycan ise miiqayiss ti¢iin ayr1 gostarildiyinden grupa daxil edilmemisdir), Giirciistan vo 3

Baltik 6lkosi daxil edilmisdir.



Azorbaycana goldikdo, burada kredit yiikii tohlil edilon 6lko gruplarinin
hamisinin orta gostaricisindon asagidir. Azarbaycan iqtisadiyyatinda kredit ytikii
6lko UDM-nin togribon 1/3-i godordir (33.8%). Azorbaycan iqtisadiyyati, eyni
inkisaf pillosindo dayandigi Morkozi-sorqi Avropa, MDB vo Baltik 6lkoalorinin
(23 6lko) demok olar ki, hamisindan (Tacikistan vo Qirgizistan xaric) daha az
kreditlo yiiklonib ki, bu iqtisadiyyatin makro-maliyys stabilliyi baximindan
xiisusi 6nom dasiyir, eyni zamanda bank sektorunun golocok iqtisadi inkisafda
daha aktiv rol oynaya bilocayins isaradir.

Tobii ki, Azorbaycan neftlo zongin iqtisadiyyat oldugundan burada geyri-
neft sektorunun kredit yiikii ayrica nozordon kecirilmolidir. Hazirda (2014-cii
ilin sonuna olan moalumatlara asason) 6lkanin geyri-neft igtisadiyyatinin kredit
yiikii 55.5% toskil edir. Bu gostariciya gora Azorbaycan Moarkoazi-sorgi Avropa
ilo MDB va Baltik 6lkalorinin arasinda, gqeyd olunan qruplara daxil olan 23 6lko
lizro orta gostoriciya (56.3%) yaxin, homginin diinya trendindon (diinya
olkolarinin adambasi UDM-na uygun kredit yiikii trendi — Azorbaycan {iciin
uygun noqta togribon 60%-dir) azaciq asagida yerlosir.

Ev tosorriifatlarimin  kredit yiikii gostoricisi ilizro do bonzor meyllor
miisahido edilmokdadir. OECD o6lkalorinds ev tosarriifatlarinin orta bore yiikii
golirlorin 128.4%-i godordir: toskilata iizv inkisaf etmis Olkolor {izro 152.5%,
inkisaf etmokdo olan Olkalor iizro 63%. Azorbaycanda iso ev tosarriifatlarina

verilon kreditlor shalinin nominal pul galirlarinin 19.6%-i godarini togkil edir.

Kreditls yiiklanmanin faydah haddi va ya “quzil orta” haradadir?

Tohlillordon aydin sokildo goriiniir ki, son bir ne¢o dekadada diinya
igtisadiyyatinda kredit yiikii ohamiyyatli doracods artmisdir vo ayri-ayri olkalar,
eloco do inkisaf saviyyasino goro miixtolif 6lko qruplari arasinda soziigedon
gostarici tizro koskin forglor miisahido olunmaqdadir. Xisusila, inkisaf etmis
Olkalorin daha ¢ox kreditlo yiiklonmis oldugu va yiikklonmonin artmagqda davam

etdiyi do bir gercokdir. Nozari cohotdon o da bilinir ki, kredit yiikii qeyri-
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mohdud sokilds artirila bilmoz. Balli bir haddo godor iqtisadiyyat {igiin faydali,
hotta zoruri olan kredit qoyuluslari, homin hoddon sonra iqtisadi artimi longido
vo maliyys sektorunda (daha sonra hom do real sektorda) qeyri-stabillik
manbayina ¢evrils bilar.

Bu nozori miilahizani siibut edon bir sira empirik todqiqatlar da mévcuddur.
Homin tadgigatlarin bazilarinin® naticslerine gora maliyys dorinliyinin “tadricen
iton effekt”i (vanishing effect), asason, daxili kreditlorin UDM-2 nisbati - kredit
yiikii 100%-o yaxinlagdiqda hiss edilmoya baslayir.

Basqa ciir desok, kredit yiikii UDM-in 100%-i hoddini asdiqda, igtisadiyyat
kredit qoyuluslarindan fayda oldo edo bilmir, aksino, bu saviyys iqgtisadiyyat
ticlin agir yiiko ¢evrilo vo homin kreditlorin geri 6deanmasinds ¢atinliklor yarana
bilir. Belo olan halda iss igtisadi artim tempi zaiflayir, geyri-islok kreditlor artir
vo Dbank sektorunun maliyys stabilliyinin pozulma chtimali yiiksalir.
Igtisadiyyatm kredit yiikii ilo geyri-islok kreditlorin olagesinin tohlili do banzor

naticalar verir. (Diagram 3.)

* Daha otrafli: Jean Louis Arcand, Enrico Berkes, Ugo Panizza. (2012). “Too much finance?” IMF Working
Paper /12/161/. 49 s.. Homginin: Leonardo Gambacorta, Jing Yang, Kostas Tsatsaronis. (2014). “Financial
structure and growth”. BIS Quarterly Review, March 2014. s.21-35.



Diagram 3. Igtisadiyyatim kredit yiikii ilo geyri-islok kreditlorin slagosi
(miixtalif inkisaf saviyyali 94 6lko {izro)
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Monba: Diinya Bankinin malumatlar1 (World Development Indicators) ssasinda tortib edilmisdir.

Miixtalif inkisaf soviyyali 87 0lko iizro (konar noqtolora diison 7 6lko
diagramda tosvir edilsa do, hesablamalarda nozors alinmamigdir) kredit yiikii vo
geyri-islok kreditlor arasinda olagonin tohlili gostarir ki, adigokilon indikatorlar
arasinda ¢ox six olmasa da, U-vari (kvadratik funksiya osasli) slage miisahido
edilmoakdadir: kredit yiikiiniin 101.5%-o Qgodor artmasi geyri-islok kreditlorin
azalmasi, geyd olunan saviyyadon sonraki kredit yiikii artimi iso geyri-islok
kreditlorin do artmasi ilo miisaiyat olunur. Yoni, bu natica do kredit yiikiiniin
“qizil orta’s1 (optimal noqtasi) kimi togriban 100% haddins isars edir.

Olbatto Ki, optimal noqtanin biitiin 6lkalor va biitiin dovrler tiglin kecorli
oldugunu iddia etmok yanlis olardi. ©On az1 ona gors Ki, diinyanin heg bir 6lkasi
istor iqtisadi model, istorso do mental xiisusiyyatlor baximindan bir-birini
tokrarlamir. Digor torafodon, igtisadiyyatin inkisafi, maliyys bazarlarinin
darinlagmasi, kredit moahsullarinin gesidinin genislonmasi, risk menecment va
kredit informasiya sistemlorinin inkisafi “qizil orta”nin todricon saga siiriismasi
(artmasi) ila naticalonmalidir. Yani, sadalanan istigamatlorin inkisafi banklara
kredit qoyuluslarin1 artirmaqla igtisadi inkisafa daha ¢ox tohfo vermoak imkani
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yaradir. ABS, Avstraliya, Niderland, Danimarka kimi inkisaf etmis o6lkalor bu
yolda ugura nail olanlardir.

Diagram 3.-doki tosvirdon goriindiiyi  kimi, Diinya Bankinin
moalumatlarina asasan, Azarbaycanda qeyri-islok kreditlor tohlil edilon 6lkalor
izro imumi inkisaf meylindon (burada polinomial trenddon) nisbaton yuxaridir
— kredit portfelinin 12,7%-i (hargond bir ¢ox olkolor tizro trenddon banzor
konarlagmalar miisahido olunmaqdadir). Ancaq bu rogom Azorbaycan Moarkazi
Bankinin (AMB) vaxti ke¢mis kreditlorlo bagli agigladigi rogomdon Xxeyli
farglonir. AMB-nin malumatina asasan vaxti ke¢gmis kreditlorin iimumi portfelda
payt homin dovr iiglin comisi 5.3% toskil etmisdir ki, bu da timumi inkisaf

meylina yaxin, hotta ondan asagidadir.

Azarbaycan bank sektoru ii¢iin bazi naticalor
Aparilan tohlillor Azorbaycan bank sektoru {igiin bir sira noticolor

cixarmaga imkan verir:

1. Azorbaycan iqtisadiyyatinin (hamginin, geyri-neft sektorunun) Kkredit
yiikii onun inkisaf saviyyasine uygundur va hazirda iqtisadiyyat kreditlo
cox yiklonmomigdir. 2014-cii ilin yekunlarina osason, qeyri-neft
iqtisadiyyati iizro kredit yikii 55.5% toskil etmisdir ki, bu gostariciya gora
Azaorbaycan, Markazi-sarqi Avropa ilo MDB va Baltik 6lkalari gruplarinin
arasinda yerlosir. Bu movge oOlkonin inkisaf soviyyasine vo golocok

hodaflorina tam uygun galir;

2. Kredit yiikii ¢ox olmasa da, miimkiindiir ki (bu barads rosmi molumat
olmadigindan yalniz ehtimal etmok olar), kredit yiikiiniin paylanmasi,
xiisusilo son dovrlords, 6denis qabiliyyati asagi olan miistarilora dogru
“stirigmiisdiir” vo bu da kredit risklorinin nisbaton yiiksalmasina sobob

olmugdur. AMB-nin kommersiya banklarina totbiqini tovsiyo etdiyi
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mosuliyyatli kreditlogsdirmo haqqinda “Metodoloji rohborlik™, mohz artan
kredit risklorinin  mohdudlasdirilmast mogsadi dasiyir vo artiq bu
istigamotdos ilkin miisbat naticalor oldo edilmokdadir. Bununla yanasi
banklarda daxili daracalondirma sistemlarinin formalasdirilmasi, hamginin
skorkardlardan istifado kredit layiholorinin  giymotlondirilmasinds
subyektivliyi azaltmaqg vo kredit yiikiinii 6donis qabiliyyati yiiksok olan
miistarilora dogru “stirtisdiirmok™la, kredit risklorini shomiyyatli doracada

azalda bilar;

. Risk menecment vo kredit informasiya sistemlorinin inkisafi, eyni
zamanda biznes miihitinin tokmillagdirilmasi istigamotinds islor davam
etdirilocoyi halda banklar kredit qoyuluslarinin iqtisadiyyatdak: payimi iki
dofoys yaxin artirmaqla, post-neft dovriinde davamli iqtisadi artimin vo

inkisafin tomin olunmasinda ¢ox vacib missiyani yerina yetira bilor.
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