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KOND TOSORRUFATINDA iNNOVASIiYA YONUMLU INVESTIiSiYA
QOYULUSLARININ MALiYYO MONBOLORI

Xiilasa

Kond tosorriifarinda innovasiya foaliyyeti yiiksok deracods geyri-miioyyenliyi va riskli olmasi
ilo forglonir. Bu sobobdon kond tosorriifatinda innovasiya yoniimlii investisiyalarin
maliyyslosdirilmasi investorlar ti¢lin calbedici deyil vo hamin investisiyalarin maliyys manbalorinin
axtarib tapilmasi ¢ox miirokkob maosolodir. Todqiqat apardigimiz movzunun aktualligi da elo
bununla sortlonir. Maqalodo kond tasarriifatinda innovasiya yoniimlii investisiya qoyuluslarinin
maliyyo monbolori aragdirilmis, miixtolif monbolor gostorilmis vo onlarin {istiin cohatlori vo
catismamazliqlart todqiq edilmisdir. Kond tesorriifatinda innovasiya yoniimli investisiyalarin
maliyyolosdirilmasinin toskili prinsiplori maliyyo monbalorinin  ¢oxluguna istigamatlonmali
olmasinin zoruriliyi asaslandirilmisdir. Bunun {i¢iin miixtalif elmi nosrlor aragdirilmisdir. Todgigatin
moqsadi kond tosorriifatinda innovasiya yoniimlii investisiyalarin maliyys monbolorinin axtarib
tapilmas1 vo istifadosinin osaslandirilmasidir. Tadqiqatin gedigindo tohlil, miigayisa, statistik
todqgiqat metodlarindan istifado edilmisdir.
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Financial sources of innovation-oriented investments in agriculture

Abstract

Innovation activity in agriculture is characterized by a high degree of uncertainty and risk. For
this reason, the financing of innovation-oriented investments in agriculture is not attractive for
investors, and finding sources of financing for those investments is a very complicated issue. The
relevance of the subject we are researching is conditioned by this. In the article, the financial
sources of innovation-oriented investments in agriculture were investigated, various sources were
indicated and their advantages and disadvantages were studied. The principles of organizing the
financing of innovation-oriented investments in agriculture are based on the need to focus on the
majority of financial sources. Various scientific publications were examined for this. The purpose of
the study is to find and justify the use of financial sources of innovation-oriented investments in
agriculture. In the course of the research, analysis, comparison, and statistical research methods
were used.

Keywords: innovation, uncertainty, risk, competitiveness skills, financial sources, venture
capitals

Giris
Olko igtisadiyyatmin aparic1 sahslorindon biri olan aqrar sahonin inkisaf etdirilmosinin ¢ox
mithlim shomiyyati var. ©halinin rifah soviyyasi, arzaqla tominati, xiisusilo kond ohalisinin islo
tomin olunmasi, emal sonayesinin xammalla tominati birbaga kond tesarriifatindan asili oldugu {igiin
hor bir dovlot bu sahonin inkisaf etdirilmosindo maraqlidir (Mustafayeva, Hotomov, Hosonova,
Stileymanov, 2022: 304).
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Miiasir soraitdo innovativ foaliyyot kond tosorriifatinin inkisafinda baslica amildir, 6lkomizdo
bundan maksimum istifade aqrar sahonin dayanigli inkigafin1 tomin edocokdir (Babayeva, 2020:
34). Yalniz innovativ inkisafin1 longidon amillor vardir. Bunlardan asas1 yliksok texnologiyalarin
todbiqi osasinda kond tosorriifati istehsalin1 tam miqyasli modernlosdirmok {i¢lin zoruri hocmdo
investisiya resurslarinin olmamasidir. Innovativ inkisafin investisiya tominati problemi sahodo
investisiya foaliyyotinin foallasmasi ilo baghidir. Bununla bagli Azorbaycanin aqrar sahosinin
innovativ inkisafinin tomin edilmasinin osas sorti innovasiya yoniimlii investisiyalarin maliyyo
monbalorinin axtarib tadilmasi vo diizgiin se¢ilmosidir.

Agrar sahonin innovativ inkisafi dedikdo aqgrar istehsalda yeni tofokkiiriin formalasdirilmasi vo
todbigindon ibarot innovasiya foaliyyotinin fasilosiz hoyata kegirilmasi basa disiiliir (Sayganov,
Chabatul, 2019: 112-120).

Yeni mohsul vo ya omoliyyat (texnologiya, proses) kapital qoyuluslarinin bazarda
reallagdirilmasinin noticosidir. Buna goro do miixtalif yeniliklorin ¢ox oldugu bir zamanda onlarin
hor hansi bir is tocriibasindo reallasdirilmasi tigiin vacib sort kifayst qodor investisiyalarin colb
edilmasidir. Bunun {i¢iin iqtisadiyyatin biitovliikkds, o ciimlodon do kond tosorriifati sahosinin
uzunmiiddatli, yiiksok vo dayanighh artimini qoruyub saxlamaq, bazarda raqabotqabiliyyatli
mohsulun xiisusi ¢okisinin aririlmasi sortdir. Kond tosarriifatinin investisiya-innovativ inkisafinin
saviyyasi asas vosaitlorin olmasindan vo voziyyotindon, habelo onlarin yenilonmasinin siiratindon
ohomiyyatli doracads asilidir. Bu isa investisiya qoyuluslar vasitasiylo hoyata kegirilir.

Maliyys voziyyotlori miirokkob oldugu fgiin yerli kond tesorriifati mohsul istehsalgilari
innovasiya yoniimlii investisiyalart istadiklori hocmdo vo 0Olgiido maliyyslosdirmoakds c¢otinlik
¢okirlor. Noticads kond tosorriifatinda innovasiya islomolorinin vo texnologiyalari todbiqi soviyyasi
cox asag1 olaraq qalir, diinya liderlari ilo miigayisads texniki-texnoloji geriddogalma davam edir.
Kond tosorriifati sahasi asagigalirli oldugu iigiin digor sahalorlo miigayisads investisiya baximindan
daha az ¢olbedicidir. Bu kond tesarriifatinin innovativ inkisafinin investisiya tominatinin miiasir
manbalarinin vo formalariin axtarib tapilmasini vo ya islonib hazirlanmasin1 zoruri edir. Maliyyo
vosaitlorinin ¢atigmamast problemini holl etmok {i¢lin innovasiya yoOniimlii investisiyalarin
maliyyslosdirilmosi manbalorini aragdirmaq va on alverislisini segmok lazimdir.

Diinya tocriibesi gostorir ki, innovatuv inkisafin siirotlondirilmosi prosesi yalniz vahid
maliyyalosdirma monbayi hesabina tomin oluna bilmoez. Burada maliyyalosdirms sistemi dedikdo
maliyys miinasibatlori vo mexanizmloari vasitesiyle qarsiliql slagads olan innovasiya faaliyyatinda
istirak edon subyektlorin vo institutlarin mocmusu basa diisiiliir. Maliyyalosdirmo mexanizmi —
innovasiyalarin yaradilmasi vo todbiq edilmasi {igiin zoruri olan maliyyo resurslarinin doyisdirilmasi
vo yenidonbdlgiisii vasitosiylo innovasiya layiholorinin maliyys tominatina yonolmis maliyyo
iisullar1 vo alatlori sistemidir (Chukin, 2020: 124-124).

Apardigimiz tadqiqat naticosindo askar edilmisdir ki, 6lkads tadqiqat vo islomalora ¢akilon
iimumi xarclor 2019-cu ildo 171, 1 milyon manat, 2021-ci ildo iso 201,2 milyon mant olmusdur.
Artim 18% olmusgdur. Todqgiqat vo islomalors ¢okilon timimi xorclorin i¢indo 2019-cu ildo 95,8 %,
2021-ci ilds 96,5 % todqiqat daxili xarclor olmusdur, xarici xarclor miivafiq olaraq 4,2% va 3,5%
olmusdur. Tadqgigat vo islomaloro ¢okilon daxili xorclorin torkibindo osasli xorclor 2019-cu ildo
1,5%, 2021-ci ildo 1% toskil etmisdir (5).

Innovasiya yoniimlii investisiyalari maliyyalosdirilmosinin asagidaki monbolori mévcuddur:
daxili vo xarici. Kond tesarriifatinda innovasiya yontimlii investisiyalarin maliyyolosdirilmasina
¢okilon xorclorin daxili monbalorino kond tosorriifatt miiossisolorinin 6z vosaitlori aiddir. Kond
tosarriifatt  miiossisolorinin  innovasiya yOniimlii investisiyalarimin 6z vesaitlori  hesabina
maliyyolosdirilmosinin  bir nec¢o variantt vardir. Daxili monbolordon biri  miiossisalorin
boliisdiiriilmomis monfaatidir. Boliisdiirilmomis monfaat miiossisonin xalis maonfaatdan tsis¢ilari ilo
hesablasdigdan sonra qalan monfostdir. Lakin kond tosorriifatt miiossisalorinin oksoriyyotindo bunun
iiclin kifayot qodor monfosti yoxdur. Digor monbo ismindo miiossisonin aktivlori ola bilor. Bir
layihonin maliyyslosdirilmasi li¢lin nozordo tutulan aktivlor sinerji prinsipi lizro innovasiya yoniimlii
investisiyalarin da maliyyoalosdirilmasing istifads oluna bilor. Debitor borclarinin azaldilmasi bu
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qobildon olan monbolordon sonuncusudur. Adston miiossisolorin daxili vesaitleri 6z ETTKI-nin,
texnologiyalarin alinmasinin, istehsalatin togkilinin ~ maliyyoalosdirilmasi {igiin istifado edilir.
Innovasiya yonimli investisiyalarin  maliyyolosdirilmosindo miiassisolorin 6z vasaitlorinin
istifadosinin xiisusi ¢okisinin yiiksok olmasi ondan xobor verir ki, innovasiyalarin ¢oxu baza
innovasiyalar deyil, asason movcud olan texnologiyalar1 yenilogdiron vo ya bazarda dovr edon
omtad vo xidmatlorin yaxsilasdirilmig variantlaridir. Bundan basqa bu 6lkods innovativ inkisaf tigiin
maliyyoalosdirmo monbalorinin genislondirilmasi potensialin olmasindan xabar verir.

Biitovliikds istonilon sirket innovasiya yoniimlii investisiyalart maliyyslosdirmok iiglin 6z
vasaitlorini soforbor eds bilor. Lakin hotta boytik sirkotlor {iglin belo miqyash innovasiya yoniimlii
investisiyalar1 maliyyolosdirmak kifayst qodor miirakkab vo risklidir. Bu sababdon do innovasiya
yoniimlii investisiyalarin maliyyolosdirilmasini asas monbalori xarici monbalordir. Istehsal prosesini
radikal sokildo doyison on yeni innovasiya texnologiyalarinin inkisaf etdirilmosi miixtolif
investorlarin maliyyo dostoyi olmadan miimkiin deyil. Yoni bunun ii¢lin xarici maliyyo
monbvalorindon istifads etmoyo ehtiyac var.

Kond tosorriifatinda innovasiya yoniimlii investisiyalarin maliyyaligdirilmasinin xarici
monbalaorindon biri dovlst maliyyslosdirmosidir. Miixtolif innovasiya faaliyyati formalariin
maliyyslosdirilmasinin vacib monbolorindon biri morkozlosdirilmis vosaitlordir (Alekseyeva, 2013:
45-48). Miixtalif soviyyado dovlot biidcasi vasitolori hesabina dovlst {i¢iin prioritet olan sahalordo
innovasiya fasliyyati maliyyslosdirilir. Azarbaycanda kond tasorriifat1 bels sahslordon biridir. Biidea
vosaitlorinin toqdim edilmosi asagidaki formalarda hoyata kegirilir: dovlotin moagsadli innovasiya
programlarinin maliyyatlosdirilmasi; miisabiqs asasinda miioyyan olunmus perspektivli innovasiya
layiholorinoin maliyysalosdirilmasi. Bu zaman miisabiqods istirak etmok hiiququna iqtisadiyyatin
prioritetli olan saholorinin inkisafina yonslmis innovasiya layihslori malik olurlar, onlarin 6doms
miiddoti iki ildon ¢ox olmamalidir vo onlar dovlst idaralori vo ya miistoqil sirkotlor aparan
ekspertizadan kecib miisbat roy almalidirlar.

Bizim o0lkodo kond tosorriifatinda foaliyyot gostoron istehsalgilar istifado etdiklori miiasir
istehsal vasitalorinin idxalini tosfiq etmok tiglin gdmriik giizostlori tadbiq olunur vo agrar kredit vo
inkisaf Agentliyi torofindon lizinq yolu ilo kondlilore satilan kond tesorriifati texnikasini vo
avadanligiin dayarinin 40% bilidcadon 6donilir.

Todqgigatin gedisindo xarici Olkolorin aqrar sahodo innovasiya yoniimlii investisiyalarin
maliyyolosdirilmasing vo stimullagdirilmasina dair tocriibasi dyronilmisdir. Burada dovlst torafindon
hoyata kecirilon asas stimullasdirma todbirloring giizostli vergiqoyma, amortizasiya siyasati, yeni
mohsul ndvlorini menimsayon miiassisolora biidcadon verilon birbasa dotasiyalar aid ol bilor. Vergi
todbirlori ABS, Kanada vo Avstriyada giiclii stimullagdirict effekto malikdir. Bu 6lkolordo ETTK
islorinin gqiymatinin azalmasi onlara ¢okilon xarclorin artmasi ilo miisayst olunur. Belo ki, ABS-da
vergiya colb olunmayan monfootin 40-60% ETTKI sahosino istehsalin yenilonmosino yonoldilir
(Sigarev, Narynbayeva, 2015: 156-160).

Innovasiya yoniimlii investisiyalarin maliyyalosdirilmasinin digor ndvii sshmdar maliyyasi.
Perspektivli innovasiya layiholorini hayata ke¢irmak iiglin sohmlorini ¢ox sayda investorlar arasinda
yerlogdirorok boylik maliyys resurslarini  akkumulyasiya etmays imkan veran bu ciir
maliyyslosdirmo formasi acgiq vo ya qapali sohmdar comiyyati formasinda togkil olunmus kond
tosarriifati miiossisoliorindo miimkiindiir. Azorbaycanda kond osorriifat1 sahosinds bu formada
miiossisalor movcuddur. Qiymatli kagizlarin emissiyasi vasitasiylo investisiya krediti bazara moxsus
borc ohdaliklori ilo avoz edilir. Bu da innovasiya layihslorina qoyulan maliyya resurslarinin
strukturunu optimallagdirmaga imkan.

Maliyyslosdirma monbalorindon digori borc vesaitloridir. Bank kreditlori bunlarin olda
edilmasinin osas yoludur. Bank kreditlori kond tasarriifatinda innovasiya yoniimlii investisiyalarin
biitiin marhalslordos maliyyslosdirilmasinin on vacib yollarindan biridir. Banklarin potensial
investorlar1 kreditlogsdirmak {iglin shamiyyatli potensiali vardir. Qoarbds vencur forndlarinin osas
investorlar1 onlardir ¢iinki, onlar ham innovasiya faaliyyatinin istirak¢ilarini maliyys resurslarina
olan tolabatlarini tomin edirlor, homdos innovasiya yoniimli investisiyalar bazarinin istirak¢ilarinin
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maraqlarini birlogdirs bilir. 2021-ci ildo Azorbaycanin kond tosorriifatinda foaliyyot gostoron hiiquqi
soxslora 563,2 milyon manat mabloginds kredit verilmisdir. Bu iso 2020-ci ilds verilon kreditdon 6
% coxdur. Bu 6lkads banklarin homin ilds etdiklori kredit qoyuluslarinin (17119,8 milyon manat)
3,3%-dir. Miiqayiso li¢iin geyd edok ki, ticarot vo xidmot sektoruna 2982,3 milyon manat, ev
tosorriifatlarma 8320, 5 milyon manat kredit verilmisdir. Olko iqtisadiyyatma yatirilan
investisiyalarin iso 2019-cu ildo 4,2%, 2021-ci ildo - 2% kond tosorriifatina yatirilmigdir.
Arasdirmalar gostordi ki, 2019-cu ilds tadqigat vo islomalors ¢okilon daxili xarclorin 74%, 2021-ci
ildo 79% biidca, 7,4% va 5,9% isa 6z vasaitlari hesabina olmusdur (5).

Kond tosorriifatinda innovasiya yoOniimlii investisiyalarin maliyyslogsdirilmosindo bank
sektorunun faaliyyatinin zoif olmasi onunla izah olunur ki, investisiya dovrii qisadir, innovasiya
layiholarino edilon investisiyalarin risklik soviyyasi iso yiiksokdir. Kond tosorriifatinda innovasiya
yonlimlii layihalori maliyyslosdiron investorun iso uzunmiiddotli bank kreditlorino ehtiyact var
¢linki, o investisiyadan golir yalniz innovasiya mohsulu bazara ¢ixarildigdan sonra gétiirocokdir.
Maliyys vosaitlorine iso on ¢ox onun tslobati innovasiyalarin ilkin morholoesindadir. Ciinki, bu
morholodo istehsalgr  dovriyya vesaitlorini  artirmali  vo  dovriyyodon konar aktivlorini
formalagdirmalidir. Innovasiya foaliyyetinin kreditlosdirilmasi adoton biznes tozo-tozo baslayanda
edilir.

Bu zaman borc alanin kredit faizlorini vermak ii¢iin kifayst edacok pul axinlari olmur. Bundan
basqa yliksok riskli uzunmiiddstli kredit qoyuluslar1 etmok ii¢iin banklar miisyyon sortlorin yerino
yetirilmasini tolob edirlor.

Masalon, garb dlkalerindo bank kreditlori almaq tiglin borcalan miiasisonin sohmlorinin nozarot
paketinin girov qoyulmasi sxemindan istifads edilir.

Kond tasorriifati sahosinds innovasiya yoniimlii investisiyalart maliyyolosdirmak ii¢lin vengur
maliyyalosdirmosindon do istifado olunur. Vengur maliyyslogdirilmasi tosorriifat¢iliq subyektinoe
tolob olunan vosaitlori onun nizamnamso kapitalina vesait qoymaq vo bagh kredit toqdim etmok
yolu ilo hayata kegirilir. Bunun miigabilinds vengur investoru nizamnama kapitalinda sozlosdiklori
pay1 alir vo onu satib ona ¢atacaq monfasti aldo edonadok 6ziindo saxlayir. Vengur kapitalinin iki
sektoru vardir: formal (investorlarin resurslarini birlosdiron fondlar) vo gqeyri-formal (biznes-
moloklar) (Ignatov, 2016: 379-383).

Innovasiya yoniimlii investisiyalarin maliyyalosdirilmosinin yeni formalarmdan biri do
kraudvestinqdir. Kraudvestinq vosaitlorin toplanmasinin 6z vesaitlorini onlar1 maraqlandiran layiha
vo ideyalara qoyan hiiquqi va fiziki soxslorin kollektiv omokdasligia osaslanan bir iisuludur. ideya
vo layihonin tosobbiiskarlar1 investisiyalari colb etmays imkan veran xiisusi internet platformalarin
vasitasiylo onlar1 genis auditoriyaya togdim edos bilorlor (Litvintsev, 2016: 22-26).

Boyiik hacmda maliyyslesdirmoni toqdim eds bilon banklardan, vengur togkilatlarindan, biznes-
moloklordon forqli olaraq kraudvesting ¢ox sayda 0zal investorlardan ¢ox olmayan maliyyo
qoyuluslarinin calb edilmasini nozorads tutur (Panova, 2018: 238-250).

Xarici tocriiba gostorir ki, innovasiya yoniimlii investisiyalarin vengur maliyyalosdirilmosinin
togkilinin on somorali formasi birbasa investisiya qoyuluslari, iri innovasiya layiholorinin birgs
investisiya qoyuluslari, vengur fondunun yaradilmasidir. Birbasa invrstisiyalar hom riski artirir, hom
do is ugurlu olarsa monfooti artirir. Boyiik innovasiya layiholorinin birgs investisiya qoyuluslari
istirakeilarin riskini minimallasdirir, hom do hor bir investorun soxsi monfostini azaldir. Vengur
fondlan riski ¢ox sayda investorlar arasinda boéliisdiiriir, konkret investorun payimnin azalmasi vo
vencur kapital qoyuluslar1 {izro miitoxossislorin innovasiya layiholorini idaro etmolori hesabina
vasaitlorin etibarliligini artirir. Vengur fondlarina vesaitlor tokco bdyiik togkilatlardan deyil, hom da
pensiya sigorta fondlarindan, sigorta toskilatlarinin sigorta fondlarindan, kicik biznesin
dostoklonmosi vo inkisaf etdirilmasi {izro ddvlot vo 6zal fondlardan daxil ola biler. Innovasiya
potensialinin formalasdirilmasinin, sahibkarlarin fealliginin artirilmasinin vo manfastin alinmasinin
on vacib monbalarindon biri vengur kapitalidir. Vengur kapitalinin 6zal investorlar1 vo ya “biznes-
moloklor’in  iqtisadi  ohomiyyoti  vengur  sirkotlorinin  ilkin  morhalolordo  inkisafinin
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dostoklonmosinds, sohmdar kapitalinin, kredit resurslarinin vo ya hor ikisino investisiya
qoyuluslarinin maliyyslasdirilmasinin dinamikasinda {izo ¢ixir (9hmadov, 2010: 484).

Innovasiyalarin dolayisina maliyyalosdirilmasinin bir formasi fran¢ayzinqdir. Fangayzinq sirkot
torofindon fiziki vo ya hiiquqi soxso bu sirkotin omtos nisan1 altinda vo ya onun texnologiyas ilo
omtoo vo xidmatlorin istehsalina vo ya satisina lisenziyanin (fransizanin) verilmosidir. Miigavilodo
lisenziyanin qiivvads oldugu miiddst, amtos vo xidmatlorin istehsal vo ya satis1 hoyata kecirilon
orazi, 6domo formalar1 gostorilir.

Natica

Kond tosarriifatinda innovasiya yoniimlii investisiyalar ¢oxlu maliyys vasaiti tolob etdiyino goro,
biidcays yiik olmamagq tigiin miixtalif biidcadonkonar maliyyslosdirma monbolarini axtarib tapmaq tolob
olunur. Bu todgigatlarin naticasinin kommersiya xarakterli olmasina sabab olur. Daxili va Xarici
maliyyslosdirmo monbolirinin axtarisi innovasiya yonimlii investisiyalarin maliyyalosdirlimasinin
Zoruri sortimna gevrilir.

Qarisiq maliyyslosdirmo innovasiya yoniimli investisiyalarin maliyyolosdirilmosine miixtolif
monbolardon maliyys vasaitlorinin calb edilmasi yolu ilo hoyata kegirilir. Inkisaf etmis olkalords
innovasiya yoniimlii investisiyalarin maliyyolosdirilmasine ham dévlat vasaitlori, ham do 6zal monbalor
colb olunur. Qarbi Avropa 6lkalaorinin ¢oxunda vo ABS-da ETTKI-n maliyyslosdirilmasi dovlet vo
xiisusi kapital arasinda toxminon barabar boliisdiirtiliir.

Igtisadiyyatin innovasiyali inkisaf yoluna kecmosi global miqyasda rogabotqgabiliyyotli milli
innovasiya sistemi formalasdirilmadan miimkiin deyil. Onun yaradilmasi igiin iso iqtisadiyyatin
innovasiyalara olan talobini artirmaq lazimdir. Innovasiya yoniimlii investisiyalarn maliyyslosdirilmasi-
nin movcud olan vo formalasdirilan sistemi hom daxili xarclorin maliyys tominatini lazimi saviyyads
saxlamaga ham da ilkin marhalalordan genislonmo moarhalasinadok innovasiya firmasinin inkisafi ti¢iin
sorait yaratmahidir. Bunun iglin do innovasiya faaliyyatinin maliyys sistemi ¢argivasindo olan
maliyyalogdirmo mexanizmi miioyyan prinsiplora cavab vermolidir (Trifilova, 2013: 5).

Koand tosarriifatinda innovasiya yoniimlii investisiyalarin maliyyalosdirilmasinin toskili prinsiplari
maliyya monbalarinin ¢oxluguna istiqgamotlonmalidir vo innovasiyalarin tez vo Samarali tadbigini,
onlarin komersiyalagdirilmasini nazards tutmalidir ki, innovasiyalarin todbiqinin verimi artsin.
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