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Аннотация: Ушбу мақолада тўлов балансининг иқтисодий моҳияти ва уни 

тузишнинг зарурияти ёритилган. Тўлов балансига нисбатан назарий 
қарашларнинг эволюцияси ва уларнинг асосий қоидалари таҳлил қилинган. 
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Abstract: This article describes the economic significance of the balance of payments 
and the need to compile it. The evolution of theoretical views on the balance of payments 
and their basic rules have been analyzed. 
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Кириш 
Сўнгги пайтларда республикамизда тўлов баланси ва мамлакатимизнинг 

халқаро инвестицион позиция бўйича ҳисоботлар халқаро стандарт талаблари 
асосида тайёрланиб, нашр қилиб борилмоқда. Тўлов баланси мамлакатнинг ташқи 
иқтисодий алоқалари ва жаҳон хўжалигига интеграциялашуви даражасини акс 
эттиради. Айни пайтда, тўлов баланси ҳар бир мамлакат учун индивидуал 
хусусиятларга эга бўлади ва бу ҳолат ўша мамлакат иқтисодий сиёсати, иқтисодий 
ривожланиши ва иқтисодий хавфсизлиги, ресурс таъминоти кабилар билан 
изоҳланади. Шунингдек, тўлов балансига халқаро муҳит ва шарт-шароитлар 
сезиларли таъсир кўрсатади. 

Тўлов баланси давлатнинг тартибга солиш объекти ҳисобланганлиги боис, бу 
борада қатор назарий ёндашувлар шаклланган. Тўлов баланси назарияларининг 
асосий мақсади халқаро ҳисоб-китобларни тартибга солиш усулларини ишлаб чиқиш 
ҳисобланади. 

Мавзуга оид адабиётлар таҳлили 
Тўлов баланси назарияларининг таҳлили шуни кўрсатадики, вақт ўтиши билан 

тўлов баланси инқирозининг асосий омиллари ўзгариб туради. Агар макроиқтисодий 
кўрсаткичлар ўтган асрнинг 80-йилларида асосий омил бўлиб хизмат қилган бўлса, 
эндиликда ташқи муҳит ва асосий савдо ҳамкор ҳисобланган мамлакатлар 
томонидан кучли таъсир кўрсатилмоқда [2]. 

Айрим иқтисодчилар тақсимланмаган фойдани (retained earnings) хорижий 
акциядорларга тақсимлаб бериш жорий ҳисобварақ динамикасини ўзгартириши 
мумкинлигини таъкидлашади[3]. Ушбу чоралар асосан фонд бозори ривожланган 
молиявий марказларга таъсир қилса-да, акцияларга инвестициялардан олинган 
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даромадлар миқдори сезиларли ўзгармайди, бироқ вақт ўтиши билан бир неча 
мамлакатлар учун унинг даражаси кескин фарқ қилиши мумкин. 

Тадқиқот методологияси 
Тадқиқот жараёнида гуруҳлаш, тизимли таҳлил, таққослаш, эксперт баҳолаш, 

анализ ва синтез усулларидан фойдаланилган. 
Таҳлил ва натижалар 
“Тўлов баланси” тушунчасининг пайдо бўлиши “савдо баланси” атамаси билан 

узвий боғлиқдир. “Савдо баланси” атамаси илк бор Э.Мисселденнинг “Савдо 
доираси” (1923 й.) асарида фойдаланилган бўлиб, унда Англия савдо балансининг 
дастлабки ҳисоб-китоблари берилган [11]. 

“Савдо баланси” тушунчаси кейинчалик Т.Манн асарларида янада 
ривожлантирилган.  У “Англиянинг ташқи савдодаги бойлиги” (1664 й.) асарида 
“умумий савдо баланси” тушунчасини киритади ва бу орқали мамлакатнинг қолган 
барча мамлакатлар билан муносабатларини яхлитликда ифодалашга ҳаракат қилади 
[6]. Т.Манн таъкидлашича, муайян мамлакатлар билан ташқи савдодаги дефицит 
бошқа мамлакатлар билан ижобий қолдиқ (сальдо) орқали қопланиши мумкин, шу 
боисдан ташқи савдо фаолияти умумий савдо баланси асосида баҳоланиши керак.  
 “Тўлов баланси” атамаси илк маротаба Д.Стюарднинг “Сиёсий иқтисод 
тамойиллари ҳақида тадқиқотлар”  (1767 й.) асарида фойдаланилган бўлиб, унда 
ташқи савдо ва капитал ҳаракати ўртасидаги боғлиқлик кўрсатиб берилган [5]. 

Д.Стюард фикрича, тўлов баланси мустақил тушунча бўлиб, қуйидагилардан 
таркиб топади: 

1) фуқароларнинг чет элдаги харажатлари; 
2) қарзлар бўйича тўловлар, асосий қарз ва фоизлар бўйича хорижликларга 

тўловлар; 
3) бошқа мамлакатларга пул маблағларини қарзга бериш.  
Тўлов баланси ва савдо баланси биргаликда дунё мамлакатлари билан умумий 

балансни ташкил этган. Бошқача айтганда, дастлаб 200 йилдан ортиқ давр мобайнида 
“тўлов баланси” атамаси фақатгина молиявий активлар халқаро ҳаракати билан 
боғлиқ бўлиб, савдо балансидан ажратилган ҳолда тузилган. Бу даврда тўлов баланси 
тушунчаси муайян даврий оралиқда (ёки муайян санага) чет элдан олинган ва бошқа 
давлатларга ўтказиб берилган тўловларнинг ялпи суммасини акс эттирган. 

Давлат органлари томонидан “тўлов баланси” атамаси илк бор 1819 йилда 
Англияда парламент комиссиясининг мамлакатлар халқаро ҳисб-китоблари ҳолатини 
тадқиқ қилишга бағишланган маърузасида фойдаланилган. Маърузада тўлов баланси 
деганда йил мобайнида мамлакатга олиб келинган ва мамлакатдан олиб чиқиб 
кетилган олтин (олтин тангалар) қиймати тушунилган. Бироқ тўлов балансини 
тизимли равишда нашр этиш Англияда юз йилдан кейин йўлга қўйилган. 

XIX аср мобайнида ва Биринчи Жаҳон урушига қадар бўлган даврда тўлов 
балансини баҳолашга қаратилган тадқиқотлар Англияда М.Кай, Р.Гиффен,  
Ч.Гобсонлар томонидан, АҚШда ғазначилик ва Ф.Пейш томонидан амалга оширилган. 
Шунингдек, Австрия-Венгрия тўлов баланси таҳлили М.Т.Губер томонидан олиб 
борилган бўлса [8], Швейцария ва Венгриянинг тўлов баланслари мос равишда 
В.Цоллингер ва У.Фелнерлар томонидан тадқиқ қилинган [9, 1]. 
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Унификациялашган ва ягона халқаро атаманинг мавжуд эмаслиги вақт ўтган 
сари яққол сезила бошлади. Ушбу муаммони бартараф этишга бўлган дастлабки 
уриниш 1905 йилда Лондонда Халқаро статистика институти (International Statistical 
Institute) сессияда амалга оширилиб, унда И.Грубер ва М.Фовилленинг икки мустақил 
маърузалари тингланди [4]. Сессия натижалари бўйича 1907 йилга келиб, тўлов 
балансининг қайта ишланган схемаси намойиш этилди. 

Биринчи Жаҳон уруши якунлангач жаҳон иқтисодий тизимида кескин 
ўзгаришлар содир бўлди. Биринчидан, Англия жаҳон пул бозорларининг захира 
маркази мақомидан маҳрум бўлди ва натижада йирик миқдордаги қисқа муддатли 
хорижий капитал ҳажмидан айрилди. Йирик банкир-кредитор мақоми эса АҚШга 
ўтди. Иккинчидан, валюта курсларининг янада мослашувчан (эгилувчан) тизимини 
ишлаб чиқиш зарурати туғилди. Чунончи асосан инфляцион босим туфайли юзага 
келган валюта бозорининг беқарор ҳолати кредитор-мамлакатларнинг рискларини 
сезиларли даражада ошишига олиб келди. Шу боисдан, капитал репатриацияси ва 
ҳарбий характердаги қарз мажбуриятлари билан боғлиқ давлатлараро капиталлар 
оқими ҳисобини юритиш муаммосини ҳал этиш талаб қилинар эди. Бу эса, ўз 
навбатида, тўлов балансига бўлган қизиқишларнинг сезиларли даражада ортишига, 
хусусан, мазкур масала юзасидан қилинган тадқиқотлар ва нашрлар сонининг 
ўсишига олиб келди. Айрим мамлакатларнинг ҳукуматлари тўлов балансининг 
расмий маълумотларини мунтазам равишда чоп этиб боришни йўлга қўйишди. 

Хусусан, Англия тўлов балансини тузган ва нашр қилишни йўлга қўйган илк 
мамлакатга айланди. 1919 йилда Англия Савдо вазирлиги биринчи йиллик тўлов 
балансини намойиш этди. Англия ортидан АҚШ ҳам тўлов балансини тузиш ва нашр 
этишни йўлга қўйди. АҚШ савдо бошқармаси 1922 йилдан бошлаб тўлов баланси 
ҳақидаги маълумотларни чоп этишни бошлаган. 

Тўлов баланси шаклига нисбатан ягона ёндашув, унинг тушунчалари ва тузиш 
методологиясини ишлаб чиқиш мажбуриятини Миллатлар Лигасининг Иқтисодий 
комиссияси ўз зиммасига олган эди. 1924 йилдан бошлаб, Миллатлар Лигаси ягона 
методология бўйича мамлакатлар томонидан тақдим этилган маълумотлар асосида 
алоҳида мамлакатларнинг тўлов балансини  нашр қилишни бошлади. 1924 йилда 
нашр қилинган тўлов баланси тўпламидан 13 мамлакатнинг тўлов баланслари ўрин 
олган. 

1928 йилга келиб, Миллатлар Лигаси Халқаро савдо палатаси билан 
биргаликда тўлов балансининг дастлабки схемасини қайта ишлагач,  унинг янги 
схемасини тақдим этди. Янги схемага кўра, муҳим ўзгариш жорий операциялар ва 
капитал ҳаракати ҳисобварағи моддаларининг тенглигини (мувозанати) жорий 
қилинганлигида бўлди. Жорий ҳисобварақ қолдиғи капитал ҳаракати 
ҳисобварағининг тескари ишорали қолдиғи билан эквивалент бўлиши шарт этиб 
белгиланди. Юқоридаги ҳисобварақ моддалари ўртасидаги номувофиқлик (фарқ) 
“Соф хатолар ва йўқотишлар” моддаси билан ёпилиши кўзда тутилди. Бу ўринда 
олтин ҳаракатига мувозанатловчи модда сифатида қаралмади.  

Шундай қилиб, фақатгина тўловлар ҳаракатини акс эттирувчи тўлов баланси 
тушунчасидан воз кечилиб, янги иқтисодий мазмун касб этадиган тушунча томон 
қадам қўйилди. Натижада тўлов балансида ифодаланадиган иқтисодий жараёнлар 
қамрови сезиларли даражада кенгайди. Қайта ишланган тўлов баланси таркиби 
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ҳисоб-китоб ва капиталлар ҳаракати ва кредитлар моддаларини ўзида 
мужассамлаштирди (1-жадвал). 

1-жадвал 
Тўлов баланси таркиби1 

Тушумлар Тўловлар 

Ҳисоб-китоб баланси 

Товарлар экспорти Товарлар импорти 

Хизматлар экспорти Хизматлар импорти 

Хориждан олинган беғараз тўловлар Хорижга берилган беғараз тўловлар 

Капитал ҳаракати баланси 

Капитал импорти Капитал экспорти 

± “Соф хатолар ва йўқотишлар” 

 
Миллатлар Лигаси экспертлари бир давлатнинг хорижий давлатлар билан 

муайян вақт доирасида иқтисодий битимларни амалга оширишида тўловлар эмас, 
балки битим ва операциянинг ўзигина (масалан, ҳудудни кесиб ўтган товарлар) 
ҳисобга олинишини таъкидлашди [7]. Бу эса юқоридаги тартиб бўйича амалга 
ошириладиган ҳисоб-китобларни тўлов баланси деб аташни шубҳага олишга сабаб 
бўлди. Бунга жавобан Миллатлар Лигаси экспертлари “халқаро операциялар 
ҳисобварағи” атамасидан фойдаланишни таклиф этишди, бироқ бу атама 
кутилганидек кенг тарқалмади. 

Иккинчи Жаҳон урушидан сўнг 1947 йилга келиб, Бирлашган миллатлар 
ташкилоти Миллатлар Лигаси томонидан ишлаб чиқилган тўлов баланси схемасини 
чоп этди. Бироқ кейинчалик тўлов баланси методологиясини ишлаб чиқиш, унинг 
концептуал асослари, тузиш тамойиллларини аниқлаш функцияси Халқаро валюта 
фондига ўтказилди. Ҳозирги кунга қадар Халқаро валюта фонди ушбу функцияни 
бажариб келмоқда.   

Халқаро валюта фондининг тўлов баланси борасидаги дастлабки тушунчасига 
мувофиқ, тўлов баланси муайян мамлакат аҳолиси ва бошқа мамлакатлар аҳолиси 
ўртасидаги маълум вақт мобайнидаги барча иқтисодий трансакциялар ҳақидаги 
тизимли ҳисоботни намоён этади. Шундай қилиб, “тўлов баланси” атамаси барча 
ташқи иқтисодий операцияларни акс эттирувчи статистик ҳисоботга айланди. 
Статистик ҳисобот маъносида тўлов балансини атамасини ишлатиш дастлаб қатор 
танқидларга сабаб бўлган бўлсада, уни сақлаб қолишга қарор қилинди. 

Халқаро валюта фонди томонидан чоп этиладиган тўлов баланси бўйича 
йўриқнома мамлакатлар учун тўлов балансини тузиш бўйича ягона халқаро стандарт 
ҳисобланади. 

Шу кунга қадар, Халқаро валюта фонди томонидан тўлов баланси бўйича 
йўриқнома 6 марта нашрдан чиқарилган (1948, 1950, 1961, 1977, 1993 ва 2009 йй.) 
Йўриқноманинг амалдаги таҳрири (2009 й.) нафақат тўлов балансини тузиш ва чоп 
этиш тартибини, балки мамлакатнинг халқаро инвестицион позицияси бўйича 
маълумотларни ҳам қамраб олган. 

Ғарб адабиётларида “тўлов баланси” атамаси барча ташқи иқтисодий 
операцияларни акс эттирувчи статистик ҳисобот билан боғланар экан,  ушбу 

 
1 Тадқиқот натижалари асосида муаллиф томонидан шакллантирилган. 
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йўналишда мазкур атама кўпчилик иқтисодчи-олимлар томонидан жиддий танқид 
остига олинди. Бироқ, “тўлов баланси” атамасини сақлаб қолиш ва ундан 
фойдаланишга узил-кесил қарор қилинди.  

Совет Иттифоқи даврида ташқи иқтисодий операцияларни амалга ошириш 
устидан монополиянинг мавжудлиги тўлов балансининг моҳиятини қизғин муҳокама 
қилишга зарурат қолдирмаган. 

Бундан ташқари, аксарият Совет иқтисодчилари К.Маркснинг тўлов балансига 
нисбатан “муддати келган ва зудлик билан сўндирилиши шарт бўлган тўловлар 
баланси” дея берган таърифидан кўп ҳам узоқлаша олмаган. 

Халқаро муомалада пулнинг кредит табиати кучайишига мос равишда ХХ 
асрнинг 70-йилларига келиб, иқтисодчилар ҳисоб-китоб ва кредит балансини 
ажратиб кўрсатишни таклиф қилишди. Бунда тўлов балансининг тузилишида айрим 
ўзгаришлар бўлиб, қуйидагича кўринишда бўлган (2-жадвал): 

 2-жадвал 
Ҳисоб-китоб ва кредит баланси асосида тўлов балансини тузиш схемаси2 

Тўлов баланси Хусусий балансларнинг белгиланиши 

Тушумлар Тўловлар 
Товарлар экспорти Товарлар импорти Савдо баланси Ҳисоб-

китоб 
баланси 

Хизматлар экспорти Хизматлар импорти Хизматлар баланси 
Хориждан олинган 
беғараз тўловлар 

Хорижга берилган 
беғараз тўловлар 

Трансферт операциялари баланси 

Капитал импорти Капитал экспорти Капитал баланси Кредит 
баланси  Халқаро 

резервларнинг 
кўпайиши 

Валюта баланси (халқаро 
резервларнинг камайиши) 

  Тўлов балансини мувозанатлаш  

Тўлов балансига ҳисоб-китоб балансининг дебит ва кредит қолдиғи натижаси 
бўлган капитал ва олтин ҳаракатига оид, шунингдек, янги капитал қўйилмалар 
ҳақидаги барча маълумотлар киритила бошланди. Айни пайтда, жорий тўлов 
балансини шакллантириш манбалари ва унинг кредит қолдиғидан фойдаланиш 
масалалари долзарб аҳамият касб этди. Шу вақтдан бошлаб, иқтисодчилар тўлов 
балансини амалдаги тўловлар нисбати сифатида аниқлашдан воз кечиб, юзага 
келадиган пул мажбуриятлари ва сўнгги тўловлар ўртасидаги фарққа эътибор қарата 
бошладилар. Бундан келиб чиқадики, тўлов баланси мамлакатнинг барча ташқи 
иқтисодий операциялари натижасини намоён этиб, муайян давр мобайнида 
мамлакатнинг қолган дунё билан муносабатлари бўйича пуллик талаблари ва 
мажбуриятларининг соф ўзгаришини кўрсатади [10]. 

Бироқ, тез орада мамлакат ташқи иқтисодий фаолиятини ҳисоб-китоб ва тўлов 
усули бўйича тавсифловчи тушунчаларда ноаниқликлар келиб чиқди. Бу пайтга келиб, 
муайян санага тўлов баланси ва муайян даврга ҳисоб-китоб баланси тушунчалари 
пайдо бўлган эди. 

Муайян даврга ҳисоб-китоб баланси бир мамлакатнинг бошқа мамлакатларга 
нисбатан талаблари ва мажбуриятларини акс эттирса, тўлов баланси муайян давр 
учун бир мамлакатнинг чет давлатларга амалга оширган тўловлари ва улардан келиб 

 
2 Тадқиқот натижалари асосида муаллиф томонидан шакллантирилган. 
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тушган тушумлар суммалари нисбатини ифодалаб, мамлакат ташқи иқтисодий 
позицияси ва иқтисодиётининг реал ҳолатини гавдалантирган. 

Ушбу икки тушунча ўртасидаги фарқ қуйидагиларда намоён бўлади: 
– ҳисоб-китоб баланси мамлакатнинг чет мамлакатлар учун мажбуриятлари 

(хусусан сўндирилмаган) ва талабларини ўз ичига олади, тўлов баланси эса ҳақиқатда 
амалга оширилган тўловлар ва тушумларни акс эттиради; 

– ҳисоб-китоб баланси таркибига барча олинган ва тақдим этилган кредитлар 
(хусусан сўндирилмаган) киради, тўлов балансида эса улар акс этмайди; 

– тўлов ва ҳисоб-китоб балансларининг пировард қолдиғи (актив ёки пассив) 
ўзаро мос келмайди ва одатда бир-бирига тескари бўлади. Масалан, кредитор 
мамлакатлар (АҚШ, Япония ва ҳ.к.) ҳисоб-китоб баланси одатда актив бўлгани ҳолда, 
жорий операциялар бўйича тўлов баланси пассив бўлади. Худди шу сингари, қарздор 
мамлакатларнинг пассив ҳисоб-китоб баланслари актив тўлов балансига мос тушади; 

– тўлов балансида фақат тўланган экспорт ва импорт, ҳисоб-китоб балансида эса 
товар айланмасининг кредит ҳисобига амалга ошириладиган, яъни тўланмаган қисми 
ҳам акс эттирилади. 

Фикримизча, тўлов ва ҳисоб-китоб баланслари тушунчалар талқинидаги бундай 
фарқлар, узоқ вақт мобайнида тўлов балансининг ҳисоб-китоб ва кредит 
балансларидан таркиб топган деган қарашлар амал қилганлиги натижаси 
ҳисобланади. 

Шунингдек, аниқ санага ҳисоб-китоб баланси тушунчаси ҳам мавжуд бўлиб, у 
мамлакатнинг муайян санага бошқа мамлакатларга нисбатан тўлов муддатидан 
қатъий назар талаблари ва мажбуриятлари нисбатини ифодалайди. Бундай талаб ва 
мажбуриятлар товар ва хизматлар экспорти (импорти), қарз ва кредитларни тақдим 
этиш (жалб этиш) натижасида юзага келади. Бироқ, замонавий иқтисодий адабиёт ва 
ҳисоботларда “аниқ санага ҳисоб-китоб баланси” тушунчасидан фойдаланилмайди. 
Унинг ўрнига ҳозирги кунда “халқаро инвестицион позиция” тушунчаси қўлланилади. 

Халқаро инвестицион позиция муайян давр учун (одатда йил якуни) 
резидентларнинг норезидентларга нисбатан талаблари ва мажбуриятларининг 
ҳажми ва таркибини акс эттиради. 

Халқаро инвестицион позициянинг тўлов балансидан ажралиб чиқиши, 
фикримизча, биринчидан, пулнинг кредит табиати кучайганлигидан далолат беради; 
иккинчидан, мамлакат иқтисодий хавфсизлигини таъминлаш ва ҳисоб-китобларда 
халқаро захираларнинг роли ва аҳамияти ортганлигини кўрсатади. 2000 йилдан 
бошлаб, Халқаро валюта жамғармаси мамлакатларга тўлов баланси билан 
биргаликда халқаро инвестицион позиция бўйича ҳисобот тузишни тавсия қилиб 
келади. Шунга қарамай, аксарият расмий миллий нашрларда тўлов балансига асосий 
эътибор қаратилаётганлигини кузатиш мумкин. 

Шундай қилиб, тўлов баланси ва халқаро инвестицион позиция мамлакатнинг 
жаҳон хўжалигидаги иштироки, унинг ташқи иқтисодий алоқалари кўлами, таркиби 
ва характерини намоён этади. 

Хулоса ва таклифлар 
Ҳозирги кунда тўлов балансларининг номутаносибликларни автоматик тарзда 

бартараф этиш, молиявий инқирозлар юзага келиши рискини камайтириш имконини 
берадиган, мамлакатлар ўртасидаги молиявий-иқтисодий муносабатларни самарали 
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йўлга қўйишни рағбатлантирадиган мутлақо янги халқаро молия тизими 
шакллантириш бўйича турли қарашлар мавжуд бўлишига қарамай, ривожланган 
мамлакатлар ўзларининг Иккинчи жаҳон урушидан кейинги позицияси ва 
манфаатларидан келиб чиқиб тузган халқаро молиявий архитектурани ислоҳ қилишга 
шошилмаётир. Бундай шароитда, ҳар бир мамлакат ички монетар ва фискал сиёсат 
дастакларидан фойдаланган ҳолда ўз тўлов балансини тартибга солишига тўғри 
келади.  

Таъкидлаш лозимки, тўлов балансини тартибга солишга нисбатан ёндашувлар 
мутлақ устунликка эга эмас ва уларнинг ҳар бири мавжуд вазиятдан келиб чиқиб, 
қатор афзалликларга эга. Шунга қарамай, инқирозли вазиятларда давлат аралашуви 
тўлов балансини тартибга солишда самарали ҳисобланади. 

Фикримизча, рақамли иқтисодиёт кўламининг ортишига монанд тарзда, 
мамлакатлар ўртасидаги ҳисоб-китобларни ҳаққоний ва тўлиқ акс эттиришга алоҳида 
эътибор қаратиш лозим. Блокчейн технологиялари орқали амалга ошириладиган 
трансакцияларни ҳам тўлов баланси тузишда ҳисобга олиш зарур. Шунингдек, бу 
жараёнда ахборотларни рақамлаштириш, улкан маълумотлар ва сунъий интеллект 
имкониятларидан кенгроқ фойдаланиш чораларини кўриш мақсадга мувофиқ. 
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