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Номгӯи ихтисораҳо ва (ё) аломатҳои шартӣ 

ММД – маҷмуи маҳсулоти дохилӣ 

СММ – Созмони миллали мутаҳид  

ИМА - Иёлоти мутаҳидаи Амрико 

 ИА – Иттиҳоди Аврупо 

МОИ - Минтаќањои озоди иќтисодї 

КОА – Коммисияи олии атестатсионӣ 

ЮНКТАД - United Nations Conference on Trade and Development 

ЉМЧ- Ҷумҳурии мардумии Чин 

IT – Технологияи информатсионӣ  

ХБА - Хазинаи байналмилалии асъор 

 ББТР - Бонки байналмилалии таљдид ва рушд 

 ГАТТ - Генеральное соглашение по тарифам и торговле 

СУС – Созмони умумиҷаҳонии савдо 

БАТР – Бонки АвруОсиё таҷдид ва рушд 

ШСМ – Шўрои суботи молиявї  

САЊА - Созмони амният ва ҳамкорӣ дар Аврупо 

НАТО - Организация Североатлантического договора, 

ИЉШС - Иттиҳоди Ҷумҳуриҳои Шӯравии Сосиалистӣ 

МСТ - Мамлакати сусттараќќикарда 

СМХ - Сармоягузории мустаќими хориљї 

ФСН - Фондњои соњибихтиёр некўањволї 

ЕАБР - Бонки АвруОсиёии Рушд 

ЊАЉ - Ҳисоби амалиёти љорӣ 

ФАСР - Фонди АвруОсиёии субот ва рушд 

БРА – Бонки рушди Авруосиё  

БОСИ - Бонки Осиёгии сармоягузорињои инфрасохторї 
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БОР - Бонки Осиёгии Рушд 

ЉФО - Љумњурии Федеративии Олмон 

КИТТК - Корњои илмї-тадќиќотї ва таљрибавї-конструкторї 

FIRRMA – Foreign Investment Risk Review Modernization Act (Санади 

модернизатсияи баррасии хавфи сармоягузории хориҷӣ) 

JETRO - Japan External Trade Organization 

МИА - Минтаќаи иќтисодии Аврупо 

СЊИР - Созмони Њамкории Иќтисодї ва Рушд 

MAI – Multilateral Agreement on Investment 

ШФМ - ширкатњои фаромилалї 

КИАЛ - Комиссияи иќтисодии Америкаи Лотинї  

БДС - Барномањои давлатии сармоягузорї 

OLI - Ownership-specific advantages; Location-specific variables; 
Internationalization advantages 

АЯИ - андози ягонаи иљтимої 

КМ - корхонањои муштарак 

СХ - Сармоягузории хориљї 

ЉСК – Ҷамъияти саҳомии кушода 

КДС - Кумитаи давлатии сармоягузорї ва идораи амволи давлатї 

МС - Минтаќаи саноатї 

ЊХДТ - Њизби Халќии Демократии Тољикистон 

СЊШ – Созмони ҳамкориҳои Шанхай 

БЊОМ - Бонки њамкории Осиёи Марказї 

ИИА - Иттињоди иќтисодии АвруОсиё  

IFC - Корпоратсияи молиявии байналмилалї 

АКСБ - Агентии бисёрљониба оид ба кафолати сармоягузорї 
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МУЌАДДИМА 

Мубрам будани мавзуи тањќиќот. Љузъи муњимми амнияти миллии 

кишвар дар шароити тамоюлњои муосири љањонишавї таъмини амнияти 

сармоягузорї ба њисоб рафта, чунин њамкории мутаќобилаи байни худи 

нињодњоеро дар назар дорад, ки онњо ба раванди сармоягузорї масъул 

буда, дар он рушди устувори иќтисодиёти кишвар амалї карда мешавад.  

Зарурати истифодаи равиши институтсионалї дар тањлили 

ќонуниятњои дар иќтисодиёти љањонї дар марњилаи имрўзаи рушди 

равандњои љањонишавї рўйдињанда мубрам гардида, аз омилњои зерин 

вобаста аст. Пеш аз њама, дар зери таъсири равандњои љањонишавї 

иќтисодиёти љањони муосир дар сохтори худ ба таѓйирот дучор мешавад, 

ки ба барќароршавии иттињодияњои иќтисодии минтаќавї алоќаманд аст. 

Дуюм, љањоншавї ба дигаргуншавии таркиби институтњои 

амалкардаистодаи иќтисодиёти љањонї ва ба ташаккули сохторњои нави 

институтсионалї меоварад, ки ба њифзи манфиатњои кишварњо нигаронида 

шудаанд. Сеюм, љањонишавї робитањои мутаќобила ва вобастагии 

мутаќобилаи иќтисодиёти кишварњои мухталифро таќвият мебахшад ва 

бинобар ин, сармоягузорон њангоми интихоби объект барои 

сармоягузории байналмилалї кишварро вобаста ба сатњи раќобатпазирии 

байналмилалї ва љолибияти он барои сармоягузорињои љањонї интихоб 

мекунанд. Њамчунин, дар айни замон таѓйирёбии самти љањонишавї ба 

љониби таъсис додани иттињодияњои минтаќавии њамгирої ба назар 

мерасад, ки ба амнияти сармоягузории давлат таъсир мерасонад. 

Амнияти сармоягузорї њамчун звенои муњими амалї намудани 

маљмуи тамоми чорабинињо оид ба таъмини амнияти иќтисодии давлат 

тавсиф меёбад. Ин аз он сабаб аст, ки кишварњои донори сармоягузорињо 

манфиатњои шахсии худро дар раванди сармоягузорї пайгирї намуда, ба 

ивази соњиб шудан ба  захирањои табиї, сармояи инсонї, гирифтани 

фоидаи зиёд сармоягузорї мекунанд, ки дар бисёр њолат бар зарари 

манфиатҳои иќтисодии мамлакати сармоя воридкунанда мебошад. 
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Аксар ваќт равандњои байналмилалии сармоягузорї њамчун воситаи 

фишороварии сиёсї тавассути љорї намудани тањримњо ва эмбаргоњои 

гуногун истифода мешаванд. Дар баробари ин, мављудияти бўњронњои 

гуногун (молиявї, сиёсї) дар доираи иќтисодиёти љањонї ва дар дохили ин 

ё он кишвар ба таври оммавї баровардани сармояи хориљї тањти таъсири 

ба истилоњ «консепсияи сироятии бўњронї» мусоидат мекунад, ки ин 

масъалаи омўзиши омилњои институтсионалии таъмини амнияти 

сармоягузории хориљиро дар шароити глобализатсияи иќтисодиёти љањонї 

боз њам мубрам мегардонад. 

Аз ин рў, барои Тољикистон њамчун кишвари манфиатдор ба 

сармоягузории хориљї, зарурати тањкими робитаи мутаќобил бо бозори 

љањонии сармоя ба миён омадааст. Имрўз дар Љумњурии Тољикистон 

сиёсати саноатї ва махсусан, саноатикунонии босуръат љузъи 

људонашавандаи сиёсати иќтисодии давлат буда, ба таъмини амнияти 

иќтисодї нигаронида шудааст ва ќисми таркибии он амнияти 

сармоягузорї мебошад. 

Умуман, дар шароити дар сатњи баланд кушод будани иќтисодиёти 

миллї, давлат бояд тадбирњои пайгиронаро дар кишвар барои ба вуљуд 

овардани асосњои иќтисодиёти бисёрукладї омехта ва рушди муњити 

боинсофона ва одилонаи бозорї роњандозї намояд. Ин кўшишњо ба рушди 

раќобат ва љалби сармояњои хориљї нигаронида шудааст, ки онњо бояд 

омилњои њавасмандкунандаи молистењсолкунандагони ватанї дар 

истењсоли мањсулоти раќобатпазир ва коњиш додани харољоти истењсолот 

гарданд. Дар ин ҳошия имрўз дар љумњурї раванди љалби сармояи хориљї 

идома дошта, раванди такмили заминаи ќонунгузорї давом ёфта, инчунин, 

муайяннамоии асосњои ташкилию њуќуќии љилавгирї, мањдуднамої ва 

пешгирии фаъолияти инњисорї ва раќобати беинсофона пеш рафта 

истодааст. 

Дар тўли 31 соли рушди соњибистиќлолї дар Тољикистон таљрибаи 

муайяни љалби сармояи хориљї љамъоварї шудааст, ки тањлил ва 
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истифодаи онњо дар марњилаи кунунї дар баробари таљрибаи хориљї, 

метавонад дар асосноксозии усулњо ва ташкили сиёсати давлатии 

сармоягузорї муфид бошад, ки ба таъмини шароит барои сармоягузории 

хориљии бехатар дар давраи шиддатгирии раќобати байналмилалї вобаста 

ба љалби сармоягузорињо дар шароити глобализатсияи муосири 

иќтисодиёти љањонї нигаронида шудааст. 

Тавре ки таљрибаи таърихии кишварњои рў ба тараќќї ва дар њоли 

гузариш ќарордошта нишон медињад, воридшавии аз њад зиёд фаъоли 

сармоягузории хориљї ба кишвари воридкунанда – ќабулкунандаи 

сармоягузорињо метавонад, бо чунин оќибатњои манфии алоњида, ба 

монанди вобастагии номатлуби иќтисодї ва сиёсї аз кишварњои донор ва 

хатари ташаккули муносибати «туфайлихўрї» ба манбањои дохилии 

сармоягузорињо дар кишвар алоќаманд бошад. Дар баробари ин, 

самаранокии истифодаи сармоягузорињои хориљї ва инчунин, дараљаи 

њавасмандии корхонањои миллї ба њамкорињои байналмилалї на танњо ба 

«кушодагї ба берун», балки ба механизми хољагии кишвари ќабулкунанда 

ворид намудани як ќатор дигаргунињои институтсионалї вобаста мебошад, 

ки ташаккули њамаљонибаи муносибатњои бозорї, дур шудан аз усулњои 

бюрократии идоракунї ва роњандозии низоми васеи робитањои мустаќими 

иќтисодиро бо бозори љањонї пешбинї менамояд. 

Мутаассифона, назарияи муосири иќтисодї љанбаи таъсири 

мутаќобилаи омилњои институтсионалии дохилї ва берунии 

сармоягузорињои хориљиро амалан инкор мекунад, ки ин ба баландшавии 

назарраси хавфи ба њисоб нагирифтани бавуљудоии тањдидњои доимї ба 

амнияти сармоягузорї ва имкони паст кардани онњо меоварад. 

Дараљаи тањќиќи мавзуи илмї. Дар айни замон аз љониби олимон 

омилњои институтсионалии амнияти сармоягузорї фаъолона тањќиќ шуда 

истодааст. Таваљљуњи олимон ба омўзиши омилњои институтсионалї дар 

кишварњои иќтисодиёти давраи гузариш ба аз байн рафтани институтњое, 
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ки ба иќтисодиёти наќшагї хос буданд ва нокифоя ташаккул ёфтани 

институтњое, ки ба иќтисодиёти бозорї хосанд, вобаста аст. 

Омўзиши иќтисоди љањонї дар давраи љањонишавї ва таъсири 

равандњои љањонишавї ба амнияти иќтисодии давлатњо дар корњои 

олимони хориљї ва ватанї, аз ќабили: Айхенгрин Б., Асламов А.И., Кейнс 

Љ.М., Чиниев Д.Б., Бойченко А., Максимова М., Семина Л., 

Самогородская М.И., Назаров Т.Н., Саидмуродов Л.Х., Мирсаидов А.Б., 

Мамадов А.В., Султанов Н.М., Бойченко А., Довгал Е., Тамбовцев В.Л., 

Богомолов О.Т., Звонова Е., Гордеев В.В., Глухарев Л., Михеев В.В., 

Поморина М. ва бисёр дигарон баррасї шудаанд. 

Омўзиши масъалањои амнияти иќтисодии Тољикистон дар шароити 

глобализатсияи иќтисодиёти љањонї аз љониби олимони ватанї: 

Абдусамадов Ѓ., Ќаюмов Н.Ќ., Рањимов Р.К., Каримова М.Т., Шарипов 

Б.М., Рањматов Р.К., Розиќов В.А., Бањриев Б., Бердиев Р., Дадаљонова 

Н.М., Љабборов Р., Ќодиров Ш., Мирсаидов Н.М., Асрорзода У.,  Орипов 

А.А., Расулов Г., Узоќова Г., Хољаев Х.А., Таѓоев Љ., Њакимов С.Н., 

Фасихов М., Хайитбоева Н., Аќилова М., Муњитдинова Ш., Фасихов И., 

Ќосимова Д., Љураев X.Г., Маъруфов Д.М., Нурмахматов З.Ч., Мирсаидов 

А.Б., Урунов А., Узоќова Г.М., Набиев Т.Т., Тољибоев А., Кинжаева Р., 

Мамадов А.В., Султонов Н.М., Асламов А.И., Дадабоева З., Самадов Б., 

Тамбовсев В.Л., Рањмон Е., Ќодиров Ф.А. ва дигарон мавриди омўзиш 

ќарор дода шудаанд. 

Аз он љумла, масъалањои алоњидаи амнияти сармоягузории кишвар 

вобаста ба љалби сармояи хориљї дар шароити љањонишавї дар асарњои 

Асроров И.А., Бойматов А., Чиниева Д.Б., Шамсиев К.Б., Муњитдинова 

Ш.С., Каримова Ш.К., Љабборов Р.Т., Маликова К., Власов М.В. ва 

дигарон баррасї гардидаанд. 

Баъзе масъалањои амнияти берунииќтисодии Љумњурии Тољикистон 

дар асарњои Саидмуродов Л.Њ., Солиев А.А., Бобкова В.А., Дийканбаева 
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И.С., Фасихов И.С., Зиядуллаев Н., Негматова С.А., Сафаров С. ва 

дигарон тањќиќ шудаанд. 

Таљрибаи байналхалќии таъмини амнияти сармоягузорї, дар маљмуъ 

сармоягузории хориљї, аз љумла, дар корњои Сенчагов В., Николаев М.А., 

Махотаева М.Ю., Овчинникова Е.А., Петрушенко Д.Е., Бирюков А.П., 

Аксенов П.А., Хошобина Н.А., Новоселова Л., Райская Н., Френкел А., 

Чубаков Г. ва дигарон баррасї гардидаанд. 

Масъалањои институтсионалии таъмини амнияти сармоягузорї дар 

ќаринаи пуршиддат шудани раќобат дар соњаи љалби сармоягузорињои 

хориљї дар корњои олимони ватанї ва хориљї Кобяков А., Сенчагов В., 

Пребиш Р., Сузуки М., Рањимов Р.К., Саидмуродов Л.Њ., Максимова М., 

Кувалдин В.Б., Мирсаидов А.Б., Шумилов В.М., Фишер П., Бойченко 

А.А., Ходжаев Х.А., Шишков Ю.В., Кудряшова В.С., Кручинин И.Н., 

Чуприн Д.А., Довгаль Е.А., Фаминский И.П., Рыбакова М.В., Орлова Е.Р. 

ва дигарон мавриди омўзиш ќарор дода шудаанд. 

Масъалањои назария, сохтор ва миќёси љалби сармоягузорињои 

хориљї, инчунин, таъсири онњо ба рушди иќтисодиёти миллї дар корњои 

олимони рус: Бочаров В.В., Глазев С.Ю., Аксенов П.А., Очинников Е.А., 

Бирюков А.П., Куклин А.А., Хошобин Н.А., Николаев М.А., Махотаев 

М.Ю., Кобяков А, Кувалдин В.Б., Шумилов В.М., Колесов В.П., Шишков 

Ю.В., Кудряшов В.С., Чуприн Д.А., Рыбаков М.В., Хоперская Л.Л., 

Харченко В.А., Орлов Е.Р., Дереникян К.А.,  Паштов Л.Г., Драпкин И.М., 

Мариев О.С., Галенков А.Д., Волгин Н.А. ва бисёр дигарон тањќиќ 

гардидаанд. 

Мавќеъ, наќш ва ањамияти сармоягузорињои хориљї дар Љумњурии 

Тољикистон дар корњои муњаќќиќони ватанї, ба мисли Солиев А.А., 

Саидмуродов Л.Њ., Тошматов М.Н., Шоидарвозова М., Ќосимов А.А., 

Таѓоев Љ.Х., Фасихов И.С. ва дигарон баррасї шудаанд. 

Бо вуљуди љой доштани таваљљуњи бисёре аз олимон ба ин масъала, 

бояд ќайд кард, ки дар адабиёти илмї ба проблемаи амнияти сармоягузорї 
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аз нуќтаи назари њамкорињои байналмилалии кишварњо эътибори зарурї 

дода намешавад. Дар шароити гузариш тадќиќоти маќсаднок ва амиќи 

тамоюлњои муосир, дурнамои ташаккулёбї ва рушди омилњои 

институтсионалии таъмини амнияти сармоягузории хориљї талаб карда 

мешавад. Ба таври зарурї масъалањои амнияти сармоягузории Љумњурии 

Тољикистон дар раванди байналмилалишавии робитањои хољагї, таъсири 

механизми давлатии њавасмандгардонї ва њифзи сармоягузорон, омилњои 

институтсионалии дохилї ва хориљии таъмини амнияти сармоягузории 

хориљї ва таљрибаи байналмилалии таъмини амнияти сармоягузории 

хориљї омўхта нашудаанд, ки интихоби мавзуи тањќиќоти мазкурро 

муайян мекунад.  

Робитаи тањќиќот бо барномањо (лоињањо) ва мавзуъњои илмї. 

Тањќиќоти диссертатсионї ба наќшаи корњои илмї-тадќиќотии факултети 

молиявию иќтисодии Донишгоњи миллии Тољикистон дар мавзуї 

«Таъмини молиявии рушди устувори саноатї - инноватсионии Љумњурии 

Тољикистон дар шароити муосир» ва кафедраи иќтисодиёти љањонї тањти 

унвони «Механизми таъмини манфиатњои иќтисодии хориљии Љумњурии 

Тољикистон дар шароити љањонишавї ва њамгироии иќтисодї» алоќаманд 

аст, ки дар он диссертатсия иљро гардидааст. Тањќиќоти диссертатсионї ба 

талаботи Ќарори Њукумати Љумњурии Тољикистон «Дар бораи самтњои 

асосии тадќиќоти илмї ва илмию техникї дар Љумњурии Тољикистон дар 

давраи солњои 2021-2025» аз 26 сентябри соли 2020, №503 дар ќаринаи 

масъалањои саноатикунонии босуръат ва роњњои гузаронидани захирањо ба 

бахши саноат, инчунин, тайёр намудани кадрњо дар сатњи раќобатпазир 

љавобгў мебошад.  

ТАВСИФИ УМУМИИ ТАЊЌИЌОТ 

Маќсади тањќиќот. Маќсади тањќиќоти диссертатсионї муайяннамої 

ва омўзиши омилњои институтсионалии беруна ва дохилии таъмини 

сармоягузории хориљї ва амнияти сармоягузории Љумњурии Тољикистон 
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дар шароити равандњои љањонишавии муосир дар иќтисодиёти љањонї 

мебошад. 

Вазифањои тањќиќот. Барои ноил шудан ба њадафи тањќиќот, њалли 

вазифањои зерин зарур аст: 

- асоснок кардани раќобати байнидавлатии байни кишварњои рў ба 

тараќќї дар бозори љањонии њаракати сармояњо, њамчун омили 

муайянкунандаи хусусият ва шаклњои љалби сармоягузорињои хориљї; 

- гузаронидани таснифоти хавфњои сармоягузории глобалї дар 

шароити глобализатсияи робитањои хољагии љањонї, аз љумла, барои 

Љумњурии Тољикистон: 

- гузаронидани тањлили муќоисавии нишондињандаи интегралии 

амнияти сармоягузории Љумњурии Тољикистон дар шароити 

байналмилалишавии робитањои хољагї; 

- маълум (исбот) кардани робитаи мутаќобилаи байни њаљми 

сармоягузорињои мустаќими хориљї ва њаљми ММД-и Љумњурии 

Тољикистон ва њамчунин нишондињандањои институтсионалї, ба монанди 

сатњи пасандозњои ањолї ва њаљми онњо, сатњи коррупсия ва озодии 

иќтисодї; 

- асоснокнамої ва муайян кардани тафриќаи байни сармоягузории 

хориљии суроѓавї (точечный) ва минтаќавї, таъсири эњтимолии онњо ба 

иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон; 

- асоснок кардани самаранокии корхонањои муштарак бо иштироки 

сармояи хориљї: 

- тањияи механизми институтсионалии њифзи сармоягузорони хориљї 

дар Љумњурии Тољикистон ва асосноккунии унсурњои алоњидаи он; 

- омўзиши таѓйироти сохторї дар иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон 

њангоми пайваст шудан ба низоми робитањои сармоягузории хољагии 

љањонї; 
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- муайян намудани омилњои институтсионалии беруна ва дохилии ба 

вуљудоварандаи тањдид барои таъмини амнияти сармоягузории Љумњурии 

Тољикистон дар шароити кунунии равандњои љањонишавї. 

Объекти тањќиќот. Объекти тањќиќоти диссертатсионї маљмуи 

омилњои институтсионалии таъмини амнияти сармоягузории Љумњурии 

Тољикистон дар раванди сармоягузории хориљї ба иќтисодиёти он дар 

шароити љањонишавї мебошад. 

Мавзуи (предмет) тањќиќот. Мавзуи тањќиќотро низоми 

муносибатњои иќтисодї ва ташкилї-иќтисодии таъмини амнияти 

сармоягузорї дар раванди сармоягузории хориљї ба иќтисодиёти 

Љумњурии Тољикистон дар шароити љањонишавї ташкил мекунад. 

Асосњои назариявии тањќиќот. Асоси назариявии тањќиќотро 

интишороти илмию методии муаллифони ватанї ва хориљї оид ба мавзуи 

интихобшуда ва заминаи меъёрї-њуќуќии ќонунгузории Љумњурии 

Тољикистон дар самти љалби сармоягузорињои хориљї, инчунин, маводњои 

методии конференсияњои байналмилалї ва љумњуриявии илмию амалї 

ташкил медињад. 

Асосњои методологии тањќиќот. Асоси методологї ва методии 

тањќиќотро принсипњо ва консепсияњои илмии тањлили амнияти 

сармоягузории иќтисодиёти миллї дар низоми робитањои хољагии љањони 

муосир дар раванди сармоягузории хориљї ташкил менамояд. Дар раванди 

њалли вазифањои гузошташуда дар тањќиќоти диссертатсионї усулњои 

тањлили системавї, вазъиятї, сохторї-функсионалї, мантиќї, муќоисавї, 

омилї, тањлили функсионалї-арзишї, инчунин, дигар усулњои иќтисодї ва 

умумиилмии донишњо истифода шудаанд. 

Сарчашмаи маълумот. Базаи иттилоотии тањќиќотро инњо ташкил 

додаанд: Фармонњои Президенти Љумњурии Тољикистон, ќонунњои 

Љумњурии Тољикистон, ќарорњо ва фармонњои Њукумати Љумњурии 

Тољикистон, гузоришњои тањлилии Бонки рушди Авруосиё, Бонки 

байналмилалии таљдид ва рушд, Бонки љањонї, инчунин, маводњое, ки 
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муаллиф дар рафти кори тањлилї гирд оварда ва љамъбаст кардааст. Базаи 

иттилоотии тањќиќотро њамзамон, маводи маълумотї, оморї ва меъёрию 

њуќуќї оид ба рушди раванди сармоягузорињои хориљї ва ташкили 

минтаќањои озоди иќтисодї дар Љумњурии Тољикистон; санадњои 

ќонунгузорї ва меъёрию њуќуќии кишварњои мутараќќии саноатї, 

кишварњои рў ба тараќќї ва кишварњои нави саноатї, интишороти 

ташкилотњои байналмилалии СММ оид ба мавзуи тањќиќотї, инчунин, 

маводи назариявї ва таљрибавї дар монографияњои муаллифони ватанї ва 

хориљї мављудбуда ташкил намуданд. 

Навгонии илми тањќиќот. Натиљањои зерини муњимтарин ба даст 

оварда шудаанд, ки навгонии илмии тањќиќотро муайян мекунанд: 

1. Асоснок карда шудааст, ки раќобати байнидавлатї дар бозори 

љањонии њаракати сармояњо, махсусан, байни давлатњои рў ба тараќќї 

хусусият ва шаклњои љалби сармояи хориљиро дар мамлакатхои Осиё 

тавсиф мекунад. Чунин муборизаи раќобатї пеш аз њама дар соњаи 

таѓйирёбии нињодњо барои бењтар кардани фазои сармоягузорї дар ин 

кишварњо зоњир мешавад ва зиёдтар аз вазъи геосиёсии љањон ва минтаќаи 

Осиё вобаста аст. Воситањои асосии љалби сармояи хориљї дар кишварњои 

рў ба тараќќї имтиёзњои андозї, гумрукї ва дигар имтиёзњо, аз љумла, 

ташкили минтаќањои махсуси иќтисодї мебошанд, ки онњо ба рушди 

соњањои афзалиятноки иќтисодиёти ин кишварњо нигаронида шудаанд. 

Њамзамон, чунин сиёсати раќобатпазир оид ба љалби сармояи хориљї ба 

таќвияти таъсири бозингарони асосии љањонии геосиёсї (ИМА, ИА, Чин, 

Россия) ба кишварњои минтаќаи Осиё мусоидат мекунад. Дар диссертатсия 

нишон дода шудааст, ки барои Љумњурии Тољикистон чунин вазъият 

љињати таъмини амнияти миллї, иќтисодї, аз љумла, сармоягузорї дар 

давраи ташаккулёбї ва татбиќи сиёсати љалби сармояи хориљї ањамияти 

хеле муњим дорад. 

2. Таснифоти хавфњои глобалии сармоягузорї барои Љумњурии 

Тољикистон дар асоси принсипњои минтаќаи таъсиррасонї, давомнокї ва 
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миќёси таъсири онњо, сабабњои пайдоиши онњо, пешгўии натиљањо ва сатњи 

имконпазири таъсири онњо дар шароити глобализатсияи робитањои 

хољагии љањонї пешнињод карда шудааст. Дар кор нишон дода шудааст, ки 

таљрибаи моделњои амрикої, љопонї ва тайвании танзими давлатии 

сармоягузорї ва таъмини амнияти сармоягузорї талаб мекунад, ки дар 

баробари институтњо барои бењтар намудани фазои сармоягузорї, 

шарикии фаъоли давлат бо бахши хусусї, низоми бонкии рушдкарда ва 

бозори фондї, диверсификатсияи босуръати сохтори иќтисодиёти кишвар 

зарур аст. 

3. Таќсимот (дезагрегатсия)-и нишондињандаи интегралии амнияти 

сармоягузории Љумхурии Тољикистон дар шароити байналмилалишавии 

робитањои хољагї гузаронида шуда, тањлили муќоисавии он нисбат ба 

мамлакатњои узви Бонки рушди Авруосиё пешниход карда шудааст. Дар 

кор ќайд карда, шудааст, ки аз рўи бисёр нишондињандањои амнияти 

сармоягузорї Љумњурии Тољикистон нишондињандањои пасттар, нисбат ба 

аксари кишварњои узви Бонки рушди Авруосиё дорад ва ин ба мављудияти 

хавфњои маъмурї, иќтисодї ва асъорї вобаста мебошад, ки сармоягузори 

хориљї бо онњо дучор мегардад. 

4. Њангоми омўзиши иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон дар низоми 

робитањои хољагии љањонї дар давраи љањонишавї, муаллиф модели 

тањлилии регрессионї-коррелятсиониро тањия намудааст, ки таъсири 

њаљми сармоягузорињои мустаќими хориљиро аз њаљми ММД Љумњурии 

Тољикистон, њаљми пасандозњои ањолї, шохиси коррупсия ва озодии 

иќтисодиро тавсиф мекунад. Хусусияти модел ин њисобкунии вобастагии 

омории њаљми сармоягузорињои хориљї аз љузъњои таъсиркунанда ба фазои 

сармоягузорї мебошад, ки бањисобгирии миќдории онњо (шохиси 

коррупсия ва озодии иќтисодї) душвор аст ва дар асоси арзёбињои 

коршиносони байналмилалї муайян карда шуда, аз маљмўи кулли 

нишондињандањо иборат аст. Дар асоси њисоби гузаронидашуда, муаллиф 

тавсия медињад, ки ба таркиби сиёсати сармоягузории кишвар (дар 
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баробари рељаи аллакай истифодашавандаи зиёдтар мусоидаткунанда) 

низоми шаффофияти сармоягузорї ворид карда шавад, ки он фазои 

сармоягузории кишварро бењтар намуда, воридшавии устувори сармояи 

хориљиро ба кишвар таъмин менамояд. 

5. Фарќи байни институтњои дорои хусусияти нуќтавї (точечный) ва 

минтаќавии сармоягузории хориљї ва таъсири эњтимолии онњо ба 

иќтисоди кушоди Љумњурии Тољикистон нишон дода шудааст. Асоснок 

карда шудааст, ки шакли минтаќавии сармоягузории хориљї дар намуди 

минтаќањои озоди иќтисодї воситаи муассири њамгироии иќтисодиёти 

кишвар ба равандњои иќтисодиёти љањонї, инчунин, фишанги танзимкунии 

давлатї мебошад, ки ба бартараф намудани тањдидњои сармоягузории 

суроѓавї нигаронида шудааст. Дар диссертатсия ќайд карда шудааст, ки ба 

иќтисодиёти кушоди Љумњурии Тољикистон мањдудиятњои геоиќтисодї 

барои тавсеаи шаклњои минтаќавии сармоягузорињои хориљї хос мебошад, 

ки бо бунбасти њудудию коммуникатсионии кишвар алоќаманд аст. 

Имкониятњои тањкими амалияи шакли минтаќавии сармоягузории хориљї 

дар чунин шаклњои МОИ, аз ќабили минтаќањои рекреатсионї ва 

инноватсионї пешнињод гардидаанд, ки ба ворид намудани иќтидори 

захиравии кишвар ба робитањои хољагии љањонї нигаронида шудаанд. 

6. Дар асоси модели эконометрикї, ки вобаста будани њаљми 

мањсулоти содиротии истењсолкардаи корхонањои муштаракро бо љалби 

сармояи хориљї аз шумораи онњо ва њаљми сармояи ба онњо гузошташуда 

тавсиф мекунад, исбот карда шудааст, ки воридшавии сармояи мустаќими 

хориљї барои мамлакат хеле муфид мебошад, нисбат ба ќарзњо, ки онњо 

сатњи баланди ќарзи беруниро ташкил медињанд. Дар кори диссертатсионї 

муодилаи тамоюл (тренд) барои пешгўии њаљми сармоягузории хориљї ба 

корхонањои муштарак дар Тољикистон ва њаљми содироти корхонањои 

муштарак барои асоснок намудани тањкими иќтидори содиротии 

Љумњурии Тољикистон дар шароити муосир њисоб карда шудааст. 
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7. Њангоми омўзиши фаъолияти ширкатњои фаромиллї ва њамкории 

мутаќобили онњо бо иќтисодиёти миллии Тољикистон, муаллиф механизми 

ташкилию иќтисодии њимояи сармоягузоронро дар Љумњурии Тољикистон 

тањия намудааст, ки он дар худ усулњои идоракунии иќтисодї, шаклњои 

ташкилии мусоидат ба сармоягузорон, рушди инфрасохтори 

сармоягузориро дар шакли МОИ ва чорањоро оид ба њифзи сармоягузорон 

дар бар мегирад.  

8. Роњњои њамгироии Љумњурии Тољикистонро ба низоми робитањои 

хољагии љањонї мавриди тањќиќ ќарор дода, муаллиф њисоби дигаргунињои 

сохториро дар соњањои гуногуни иќтисодиёти Тољикистон њисоб намуда, 

дар асоси он хулоса баровардааст, ки дар шароити иќтисодиёти кушод 

соњањои саноат ва хизматрасонињои молиявї бештар динамикї, каме 

сусттар, вале хеле самаранок соњањои хољагии ќишлок, наќлиёт ва алоќа 

рушд кардаанд. Самараи пасти маблаѓгузорї дар рушди соњањо дар 

сохтмон, савдо ва хўроки умумї мушоњида карда мешавад. Дар кори 

диссертатсионї иштироки Љумњурии Тољикистон дар таќсимоти 

байналхалќии мењнат бо истифода аз модели коррелятсионие тасвир 

шудааст, ки таѓйироти сохтории соњањоро вобаста аз њаљми 

сармоягузорињо ба назар мегирад. Њисобњои анљомдода собит намуданд, 

ки љалби сармоя ба соњањои саноат, сохтмон, наќлиёт ва алоќа ба бузургии 

шохиси интегралии рушди устувор ва чун натиља ба раќобатпазирии 

љањонии иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон таъсири мусбат мерасонад. 

9. Омилњои берунї ва дохилї муайян карда шудаанд, ки барои 

таъмини амнияти сармоягузории Љумњурии Тољикистон тањдид эљод 

мекунанд. Ба омилњои берунї равандњои љањонишавие дохил мешаванд, ки 

рушди нобаробари иќтисодии кишварњоро тањким мебахшанд ва дар онњо 

кишварњои мутараќќї дар мубориза барои захирањои табиї ва доираи 

таъсир ба кишварњои донор ба ивази сармоягузорї шартњои худро 

мегузоранд. Омилњои дохилї иборатанд аз: сатњи баланди коррупсия, 

сарбории баланди андоз, сатњи пасти озодии иќтисодї ва идоракунии 
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давлатї, самаранокии нокифояи низоми бонкї дар кишвар. 

Сармоягузорони берунї тањлили омилњои мазкурро мегузаронанд, зеро 

муњиммияти баланди ин нишондињандањо хавфи фаъолияти 

сармоягузориро барои сармоягузорони берунї зиёд мекунанд. 

Нуќтањои ба њимоя пешнињодшаванда.  

Ба њимоя муќаррароти зерини илмї ва натиљањои тањќиќот, ки 

муаллиф ба даст овардааст, пешнињод карда мешавад: 

- раќобати байнидавлатї дар бозори љањонии њаракати сармояњо пеш 

аз њама дар соњаи дигаргуншавии институтњо барои бењтар намудани 

фазои сармоягузорї дар кишварњои ќабулкунанда зоњир мегардад ва ба 

тањкими таъсири бозингарони асосии геосиёсии љањонї (ИМА, ИА, Чин, 

Россия) ба кишварњои минтаќаи Осиё, аз љумла, Љумњурии Тољикистон 

мусоидат мекунад. 

- дар асоси тањлили таљрибаи љањонї равиши консептуалї љињати 

коркарди самтњои афзалиятноки дастгирии давлатии фаъолияти 

сармоягузорї тањия гардида, хавфњои глобалии сармоягузорї барои 

Љумњурии Тољикистон дар раванди сармоягузории хориљї муайян ва 

тасниф карда шуданд; 

- таќсимот (дезагрегатсия)-и нишондињандаи интегралии амнияти 

сармоягузории Љумњурии Тољикистон дар шароити байналмилалишавии 

робитањои хољагї ва мављудияти хавфњои маъмурї, иќтисодї ва асъорї, ки 

бо онњо сармоягузори хориљї дучор мешавад, нишон медињад, ки 

Љумњурии Тољикистон аз нигоњи амнияти сармоягузорї нишондодњои 

нисбатан пастро, назар ба аксари кишварњои узви Бонки рушди Авруосиё 

дорад; 

- муаллиф модели тањлили регрессивї-коррелятсиониро тањия 

кардааст, ки таъсири њаљми сармоягузорињои мустаќими хориљиро ба 

њаљми ММД-и Љумњурии Тољикистон, пасандозњои ањолї, њаљми 

пасандозњои ањолї, шохисњои коррупсия ва озодии иќтисодиро тасвир 

мекунад. Пешнињод шудааст, то ба таркиби сиёсати сармоягузории кишвар 
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нишондињандаи низоми шаффофи сармоягузорї ворид карда шавад, ки он 

ба бењтар шудани фазои сармоягузории кишвар мусоидат мекунад, 

устувории вуруди сармоягузории хориљиро таъмин мекунад ва муњиммияти 

он барои татбиќи њадафи чоруми миллї - саноатикунонии босуръати 

кишвар мусоидат мекунад; 

- нишон дода шудааст, ки шакли минтаќавии сармоягузории хориљї 

дар намуди минтаќањои озоди иќтисодї воситаи муассири њамгироии 

иќтисодиёти кишвар ба равандњои иќтисодиёти љањонї мебошад, вале 

барои он мањдудиятњои геоиќтисодии вобаста ба бунбасти њудудї ва 

коммуникатсионии кишвар хос аст; 

- модели эконометрикии вобастагии њаљми мањсулоти истењсолкардаи 

корхонањои муштарак барои содирот бо иштироки сармояи хориљї аз 

миќдор ва њаљми сармоягузорињо пешнињод гардидааст ва муодилањои 

тамоюл (тренд) барои пешгўии њаљми сармоягузорињои хоричї ба 

корхонањои муштарак њисоб карда шудаанд; 

- механизми ташкилию иќтисодии њифзи сармоягузорон дар 

Љумњурии Тољикистон тањия карда шудааст, ки он шаклњои иќтисодї ва 

ташкилии мусоидат ба сармоягузорони хориљиро дар бар мегирад ва 

параметрњои дурнамои њаљми сармоягузорињои хориљї ба корхонањои 

муштараки Тољикистон ва њаљми содироти корхонањои муштарак дар 

давраи солњои 2021-2022 њисоб ва асоснок карда шудааст. 

- модели иќтисодию риёзї тањия карда шудааст, ки дигаргунињои 

сохториро дар соњањо вобаста аз њаљми сармоягузорињо тасвир менамояд 

ва  дар асоси њисобњо исбот гардидааст, ки љалби сармоя ба саноат, 

сохтмон, наќлиёт ва алоќа ба бузургии шохиси интегралии рушди устувори 

кишвар таъсири мусбат мерасонад; 

- мураттабгардонии омилњои берунї ва дохилии тањдид эљодкунанда 

ба таъмини амнияти сармоягузорї дар шароити сармоягузории хориљї ба 

Љумњурии Тољикистон дар раванди љањонишавї. 
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Ањамияти назариявї ва амалии тањќиќот. Ањамияти назариявии 

тањќиќот - дар љамъбаст кардани корњои илмї-амалии тањќиќоти 

чандинсолаи муаллиф аз рўи нуќтаи назари гуногуни ташаккулёбї ва 

рушди тамоми љанбањои амнияти сармоягузории Љумњурии Тољикистон 

дар раванди љањонишавии робитањои хољагии он ва љалби сармояи хориљї 

иборат мебошад. Татбиќи пешнињодњо ва тавсияњои дар кор тањияшуда, ки 

ба тањия ва танзими тадбирњои амнияти сармоягузорї дар заминаи 

сармоягузории хориљї дахл доранд, ба рушди њамкорињои байналмилалии 

кишвар ва рушди иќтисодии он мусоидат мекунад. Тавсияњои дар 

диссертатсия зикргардидаро метавонанд дар фаъолияти худ муассисањои 

давлатии масъул ба назорати фаъолияти сармоягузорони хориљї ва рушди 

фаъолнокии сармоягузории кишвар истифода намоянд. Маводњои 

тањќиќотро метавон дар таълими фанњои «Иќтисодиёти љањон», «Амнияти 

сармоягузории байналхалќї», «Сармоягузорињои байналмилалї», 

инчунин, дар курсњои махсус оид ба масъалањои назария ва амалияи 

«Сиёсати сармоягузорї», «Бизнеси байналхалќї», «Бозори байналхалќии 

коѓазхои ќиматнок», «Амнияти иќтисодї», «Иќтисодиёти минтаќавї» ва 

«Минтаќањои озоди иќтисодї» истифода бурд. 

Мутобиќати диссертатсия ба шиносномаи ихтисоси илмї. Соњаи 

тањќиќот ба шиносномаи ихтисосњои КОА-и назди Президенти Љумњурии 

Тољикистон аз рўи самти 08.00.14 «Иќтисодиёти љањонї», аз љумла: б.28 

Роњњо ва шаклњои њамгироии Тољикистон ба низоми робитањои хољагии 

љањонї. Вижагињои фаъолияти иќтисодии берунї дар сатњи корхонањо, 

соњањо ва минтаќањо; б.27 Амнияти иќтисодии байналмилалї ва миллї; 

б.27 Асосњои назариявї ва методологии таъмини амнияти 

берунииќтисодии Љумњурии Тољикистон; б.25 Иќтисодиёти миллии 

мамлакатњои алоњида дар низоми робитањои хољагии љањонї: масъалањои 

муносибгардонии њамкорињои мутаќобил ва таъмини манфиатњои 

иќтисодии миллї. Тазодњои байналхалќии иќтисодї, сабабњо ва тарзњои 
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њалли онњо; б. 24 Фаъолияти байналмилалии бонкњо, ширкатњои 

сармоягузорї ва суѓуртавї, фондњои нафаќавї ва дигар нињодњои молиявї.  

Сањми шахсии довталаби дарёфти дараљаи илмї дар тањќиќот. Сањми 

шахсии довталаб. Тањлили тањќиќоти диссертатсионї ва интишороти 

асосии муаллиф сањми шахсии ўро дар ба даст овардани натиљањои 

њимояшавандаи тањќиќот муайян мекунад. Аз љумла, муаллиф бори нахуст 

роњњои њамгироии Љумњурии Тољикистонро ба низоми робитањои хољагии 

љањонї мавриди тањќиќ ќарор дода, њисоби дигаргунињои сохториро дар 

соњањои гуногуни иќтисодиёт, вобастагии онњоро аз њаљми сармоягузорињо 

ва таъсиррасонї ба рушди иќтисодиро гузаронида, равиши консептуалиро 

ба муайян кардани самтњои афзалиятноки дастгирии давлатии фаъолияти 

сармоягузорї тањия намудааст. 

Тасвиб ва амалисозии натиљањои диссертатсия 

Апробатсияи мавзуи тањќиќот дар љаласаи кафедраи (дар љаласаи 

кафедраи муносибатњои иќтисодии байналхалќии факултети молиявию 

иќтисодии Донишгоњи миллии Тољикистон, аз 28.12.2013, №5), факултет 

(дар љаласаи Шўрои олимони факултети молиявию иќтисодии Донишгоњи 

миллии Тољикистон, аз 21.01. 2014, №6) ва Шўрои олимони Донишгоњ 

(ќарори Шўрои олимони Донишгоњи миллии Тољикистон, аз 28.02.2014, № 

10) гузаронида шудааст. Инчунин, натиљањои тањќиќот дар шакли 

маърузањои шифоњї пешнињод гардида, дар конференсияњои илмию 

амалии байналмилалї ва љумњуриявї, аз љумла: Конференсияи 

байналмилалии илмї-амалї дар мавзўи: «Стратегияњои трансформатсияи 

раќамї ва идоракунии бизнес-равандњо», (Москва 2021), Конференсияи 

љумњуриявии илмию амалї дар мавзуи: «Масъалањои такмили 

механизмњои молиявию ќарзии рушди иќтисоди миллї» (Душанбе 2021), 

Конференсияи байналмилалии илмї-амалї дар мавзуи: «Масъалањои 

мубрами муносибатњои байналмилалї ва дипломатия» ва «Тољикистон ва 

кишварњои Осиёи Марказї: векторњои њамкорї ва дурнамои рушд» 

(Душанбе 2021), Семинари љумњуриявии илмию амалї бахшида ба «Рўзи 
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кормандони маќомоти молияи Љумњурии Тољикистон» дар мавзуи: 

«Танзими давлатии молиявии рушди иќтисодиёти миллї дар шароити 

љањонишавї», (Душанбе 2021), Конференсияи байналмилалии илмї-амалии 

«ХII Ломоносовские чтения» бахшида ба 30-солагии барќарор шудани 

муносибатњои дипломатї байни Љумњурии Тољикистон ва Федератсияи 

Россия, филиали Донишгоњи давлатии Москва ба номи М.В. Ломоносов 

дар шањри Душанбе (ш.Душанбе 2022), Конференсияи љумњуриявии илмї-

амалї дар мавзуи «Омилњои иќтисодии хориљии татбиќи њадафњои 

стратегии рушди Љумњурии Тољикистон» (ш.Душанбе 2022) ироа шудааст. 

Интишорот аз рўйи мавзуи диссертатсия. Муќаррароти асосии 

тањќиќоти диссертатсионї дар 29 корњои илмї бо њаљми умумии матни 

муаллифї 918 сањ., аз љумла, 3 монография бо њаљми 15.63 љ.ч. ва 22 маќола 

дар нашрияњои таќризшавандаи КОА-и назди Президенти Љумњурии 

Тољикистон, дар маљмуъ 60,26 љ.ч. нашр карда шудаанд.  

Сохтор ва њаљми диссертатсия. Рисола аз муќаддима, панљ боб, аз 15 

зербоб, хулоса ва библиография иборат аст. Кор дар 428 сањифа, 54 љадвал 

ва 106 расм оварда шудааст. Рўйхати библиографї 413 номгўйро дар бар 

мегирад. 
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БОБИ 1. ФАЗОИ САРМОЯГУЗОРИИ ЉАЊОНЇ ВА МАСЪАЛАЊОИ 

ИНСТИТУТСИОНАЛИИ ТАЪМИНИ МАНФИАТЊОИ МИЛЛИИ 

МАМЛАКАТ 

 

1.1. Раќобати байнидавлатї дар бозори љањонии њаракати сармояњо: 

хусусиятњо, институтњо ва вазъи геосиёсї 

 

Марњилаи муосири рушди системаи љањонии иќтисодї њанўз бо 

мављудияти системањои мустаќили миллии иќтисодї дар дохили давлатњои 

алоњида ё иттињодияњои минтаќавии давлатњо алоќаманд аст. Дар 

адабиёти иќтисодї оид ба ин масъала ду нуќтаи назари ба њам мухолиф 

мављуд аст. Масалан, Кинон М. ва Роланд И. чунин мешуморанд, ки 

љомеаи љањонї њанўз дар солњои 50-60-уми асри XX дар муносибатњои 

иќтисодии љањонї ба равишњои неолибералї такя мекунад ва дар шарњу 

тавзењи онњо равиши кейсианї ањамияте надорад.1  

Дар адабиёти муосири иќтисодї барои омўзиши тамоюлњо равишњои 

гуногун мављуданд, ки системаи муносибатњои сармоягузориро, ки дар 

доираи иќтисоди муосири љањонї ба вуљуд меоянд, муайян мекунанд.  

Якум, ин равиши «глобализатсионї» мебошад, ки дар он чунин фарз 

мешавад, ки глобализатсия хусусиятњои муносибатњои муосири 

сармоягузории байналмилалиро пешакї муайян намуда, ба ташаккули 

манфиатњои миллии кишварњо таъсир мерасонад. 

Дуюм мафњум, ин «марказ-периферия» мебошад. Тибќи ин равиш, 

мањз марказ эљод ва љараёнњои сармоягузориро ба периферия таќсим 

мекунад. Мутаносибан, манфиатњои миллии кишварњое, ки бо ин равиш 

чунин муносибат мекунанд, чунин мешаванд: барои марказ васеъ шудани 

сармояи истењсолї, молиявї ва сиёсї ва барои периферия — ба вуљуд 

 
1 McKinnon, Roland I. The Exchange Rate and Macroeconomic Policy: Changing Postwar 
Perceptions [Text] / McKinnon, Roland I. // Journal of Economic Literature. – 1981. – Vol.19 
(June). – Р.531-557. [Қурби асъор ва сиёсати макроиқтисодӣ: Тағйир додани тасаввуроти 
баъдиҷанг] 
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овардани симои байналхалќии ќобилияти баланди азхудкунии сармоя 

характернок мегардад. 

Муносибати сеюм далели ташаккули иќтисоди љањониро рад мекунад. 

Дар мењвари ин консепсия масъалаи нотавон будани кишварњои рў ба 

тараќќї дар иќтисоди миллии худ ва љалби сармояи хориљї тибќи 

талаботи замон аст.2  

Аммо њанўз дар охири асри XX дар мисоли мамлакатњои Америкаи 

Лотинї, ки нисбат ба сармояи хориљї сиёсати хеле ошкоро гузаронданд, 

бори аввал бўњрони модели либералии њаракати байналхалќии сармоя 

намоён гардид. 

Дар шароити муосир категорияи «интернатсионаликунонии њаёти 

иќтисодї» торафт мураккабтар шуда, љои онро категорияи 

«глобализатсияи иќтисоди љањонї» иваз мекунад, ки асоси моддии 

пайдоиши он иќтисоди љањонї мебошад, ки дар он равишњои неолибералї 

бартарї доранд. Аммо воќеахои ваќтњои охир дар конфронтатсияи байни 

мамлакатњои Ѓарб ва Федератсияи Россия бўњрони муайяни муносибати 

неолибералї ба фаъолияти иќтисодиёти љахониро инъикос мекунанд. Аз 

нуќтаи назари манфиатњои миллии Љумњурии Тољикистон ин маънои онро 

дорад, ки имрўз ваќти он расидааст, ки сиёсати муосири иќтисодии 

хориљии кишвар ба гузариш ба фаъолгардонии њамкорињои минтаќавї дар 

соњаи иќтисод ва сармоягузорї, бахусус, бо кишварњои Осиёи Марказї 

равона карда шавад.3 

 
2 Иноземцев, В. “Глобализация” национальных хозяйств и современный экономический 
кризис [Манбаи электронӣ] / В. Иноземцев. – Ҳолати дастрасӣ: 
http://www.ptpu.ru/issues/3_99/4_3_99.htm, кушода. Санаи муроҷиат:  15.27.2019. 
3 «… пришло время переходить от гуманитарной помощи к взаимовыгодному 
экономическому сотрудничеству». Из выступления Э.Рахмонова на встрече с первым 
заместителем Госсекретаря США. «… таджикская сторона заинтересована в 
налаживании фундаментального сотрудничества во взаимовыгодных сферах с 
Японией…». Из выступления Э.Рахмонова на встрече с Чрезвычайным и Полномочным 
Послом Японии в Таджикистане. Саидов, З.Ш. Внешняя политика Президента 
Рахмонова [Текст] / З.Ш. Саидов. – Душанбе, 2001. – С.52, 124. 

http://www.ptpu.ru/issues/3_99/4_3_99.htm
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Айни замон минтаќаи Осиёи Марказї, ки Ќазоќистон, Ќирѓизистон, 

Тољикистон, Туркманистон ва Ўзбекистонро фаро мегирад, њамчун фазои 

ягонаи иќтисодї ба њисоб намеравад. Баъзе аз ин давлатњо аъзои Иттињоди 

иќтисодии АвруОсиё ва дигар иттињодияњои њамгироии минтаќавї буда, 

баъзеи онњо ба ин гуна сохторњо шомил нестанд. Ин давлатњо дар сатњњои 

гуногун савдои байналмилалї ва минтаќавї, њаракати ќувваи корї ва 

сармоя ва дигар шаклњои њамкориву кооператсияро  роњандозї намуда 

истодаанд. Аммо дар байни ин давлатњо шуруъ аз мавќеи љуѓрофї ва 

робитањои аллакай барќароршудаи иќтисодї то бо таърихи муштарак, 

наздикии забонї ва фарњангї умумияти зиёд љой доранд. Аз ин рў, 

монеањои имрўз љойдоштаро дар роњи фаъолияти иќтисодии хориљии онњо 

метавон як падидаи муваќќатї арзёбї намуд. 

Дар Осиёи Марказї 71,3 миллион нафар одамон зиндагонї мекунанд 

ва њаљми ММД-и минтаќавї 265,2 миллиард доллари ИМА-ро ташкил 

медињад.  

Ќисми асосии содироти молии кишварњои Осиёи Марказиро 

сарватњои табиии истихрољшуда ва мањсулоти коркарди ибтидоии онњо 

ташкил медињанд. (87,6% тамоми содироти мол дар соли 2020). Воќеан њам 

кишварњои минтаќа ин молњоро нисбат ба фурўши он ба берун аз минтаќа 

бо њамдигар ба андозаи хеле кам савдо мекунанд. Аммо бо назардошти 

њаљми содироти молњо ба истиснои мањсулоти минералї ва металлњо, яъне 

содироти молњои ѓайриашёвї (расми 1.1.) мушоњида мешавад, ки бе 

назардошти содироти мањсулоти минералї ва металлњо, иќтидори савдои 

дохилиминтаќавї баландтар аст. 

Аз расми 1.1. дида мешавад, ки њиссаи содироти молњои ѓайриашёвї 

ба кишварњои минтаќаи Осиёи Марказї то 28,2% меафзояд. Ин аз љой 

доштани савдои фаъоли дохилиминтаќавии молњои ѓайриашёвї дар байни 

кишварњои Осиёи Марказї, сарфи назар аз мављудияти монеањои гуногун 

дар роњи он шањодат медињад.  
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Расми 1.1. – Њиссаи содироти кишварњои Осиёи Марказї 

Сарчашма: Аз љониби муаллиф дар асоси www.trademap.org тартиб дода шудааст. 

 

Ќазоќистон дар савдои минтаќавї пешсаф аст, ки ба андозаи 

иќтисодиёти он мувофиќ аст. Аммо ба њар њол њиссаи Ќазоќистон дар 

гардиши савдои минтаќавї (41,8%) аст. Дар љои дувум Ўзбекистон ќарор 

дорад ва дар њаљми воридоти мањсулот аз кишварњои минтаќа њатто аз 

Ќазоќистон пеш гузаштааст. Њиссаи Ўзбекистон дар гардиши савдои 

минтаќавї 29,5% ташкил дода, аз њиссаи он дар ММД минтаќавї (18,4%) 

зиёдтар аст. Њиссаи Ќирѓизистону Тољикистон дар гардиши савдои 

минтаќавї (14,3 ва 10%) аз њиссаи онњо дар ММД минтаќавї (2,9 ва 2,7%) 

хеле зиёд аст. Яъне, ин кишварњо дар таќсимоти минтаќавии мењнат аз 

кишварњои дигар бештар ширкат мекунанд ва аз тиљорати минтаќавї 

бештар вобаста мебошанд. 

Туркманистон бошад, вобастагии камтаринро нишон медињад: 4,5% 

иштирок дар гардиши савдо дар муќоиса бо сањми 16% ба ММД минтаќа.  

Дараљаи баланди вобастагии иќтисодиёти Осиёи Марказї аз 

содироти ашёи хом хавфу мушкилоти зиёдеро дар худ ба миён меорад. 

Хавфњо ба ноустувории нархњои љањонї ба ашёи хом марбутанд. 

Пастшавии онњо метавонад, ба иќтисодиёти кишварњои содиркунанда 
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таъсири хеле манфї расонад, ки ин онњоро бенињоят аз омилњои беруна 

вобаста месозад. Аз ин рў, њамаи кишварњо, аз љумла, кишварњое, ки дорои 

захирањои бойи табиї мебошанд, мехоњанд молњои ба дараљаи баланд 

коркардшудаи ба истеъмоли нињої нигаронидашударо истењсол ва содир 

намоянд.  

Тавре ки таљрибаи љањонї нишон медињад, аксари ташкилотњои 

минтаќавиро кишварњое таъсис медињанд, ки дар наздикии љуѓрофї ќарор 

доранд ва пайвастшавињои умумии наќлиётї доранд. Давлатњои Осиёи 

Марказї аз љињати љуѓрофї ба њам наздик буда, сарњадњои умумии давлатї 

доранд, ки ин заминањоро барои рушди муносибатњои тиљоратию иќтисодї 

фароњам меорад. Илова бар ин, мавќеи љуѓрофии кишварњои Осиёи 

Марказї ба рушди инфрасохтори наќлиётї барои ворид шудан ба 

бозорњои байналмилалї мусоидат мекунад.  

Масалан, рушди равандњои њамгирої дар кишварњои Осиёи Марказї 

ба фаъолияти Бонки рушди Авруосиё нигаронида шудааст, ки захирањои 

молиявиро барои сармоягузорї ба иќтисодиёти кишварњои Осиёи Марказї 

бо маќсади рушди иќтисодии онњо људо мекунад. Хусусияти асосии 

фаъолияти Бонки рушди Авруосиё ин динамикаи таѓйирот дар сохтори 

сандуќи сармоягузории љории он мебошад, ки вобаста ба кишварњо ба 

њолати 1 апрели соли 2020 сањмияњои кишварњо дар сандуќи сармоягузории 

љории Бонк ба таври зайл таќсим шудаанд: Ќазоќистон (39,5%), Россия 

(36,4%), Белорусия (20,2%), Армения (2,3%), Ќирѓизистон (1,6%), 

Тољикистон (0,03%). 

Ба њолати 31 декабри соли 2020 сандуќи сармоягузории љории Бонки 

рушди Авруосиё дар Љумњурии Ќазоќистон 1 миллиарду 675 миллион 

доллари ИМА-ро ташкил дода, 34 лоињаро дар 8 соња дар бар гирифтааст4. 

 
4 Годовой отчет ЕАБР за 2020 г. [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 
https://eabr.org/investors/information-disclosure/annual-report/, кушода. Санаи муроҷиат: 
28.09.2019. 

https://eabr.org/investors/information-disclosure/annual-report/
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Дар сохтори асъории сандуќи сармоягузорї рубли русї ва тангаи 

Ќазоќистон 62,4%, доллар ва евро 37,6%-ро ташкил медињанд. 

Сохтори сандуќи сармоягузории Бонки рушди Авруосиё дар 

Љумњурии Ќазоќистон дар соли 2020 дар расми 1.2. нишон дода шудааст. 

 

Расми 1.2. – Сохтори портфели сармоягузории Бонки рушди 

Авруосиё дар Љумњурии Ќазоќистон дар соли 2020 
 

Сарчашма: Аз тарафи муаллиф тартиб дода шудааст. 

 

Ќазоќистон фазои сармоягузории худро пайваста бењтар мекунад. 

Равандњои бюрократї ба низом дароварда шуда, расмиёти тезонидашудаи 

роњандозии стартапњо тањия карда шудаанд, талаботи њадди аќалли сармоя 

паст карда шуда, тартиби баќайдгирии моликият ва гирифтани иљозат 

барои сохтмон содда карда шуданд. Такмилњои охирин дар доираи 

татбиќи стратегияи рушди Ќазоќистон то соли 2050 ба даст омадаанд. 

Дастрасии мањдуд ба молиякунонї ба рушди бахши хусусї монеа 

шуда, раванди диверсификатсияи иќтисодиётро бозмедорад. Ќарздињии 

бонкї манбаи асосии моликунонї барои ширкатњо мебошад, аммо 

таносуби ќарздињии дохилии бахши хусусї ба ММД нисбатан паст (27%) 

боќї мемонад. Ќазоќистон аз рўи ин нишондињанда аз дигар кишварњо, 

масалан аз Россия (52,7%), Чили (78,6%) ё Чин (155,8%) ќафо- мондааст. 
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Бонки рушди Авруосиё наќши калидии худро њамчун як нињоди рушд дар 

татбиќи лоињањои сармоягузории инфрасохторї, пеш аз њама, дар таъсири 

назарраси самараи фузуншавии (мултипликативии) чунин сармоягузорї 

мебинад. 

 

 Расми 1.3. – Сохтори сандуќи сармоягузории Бонки рушди Авруосиё 

дар Љумњурии Ќирѓизистон дар соли 2020 
 

Сарчашма: Аз тарафи муаллиф тартиб дода шудааст. 

 

Сармоягузорони байналмилалї Ќирѓизистонро пеш аз њама њамчун 

як самт барои истихрољи захирањои табиї медонанд. Мамлакат дорои 

захирањои бузурги металл мебошад: тилло ва дигар металлњо ќариб 50 

фоизро дар њаљми умумии содироти ашёи хом ташкил медињанд, аз ин рў, 

њиссаи сармоягузорї ба саноати истихрољи маъдан 28 фоизро ташкил 

медињад. Дар баробари идомаи талошњо љињати бењтарсозии фазои 

сармоягузорї, барои љалби сармоягузорони хориљи кишвар, инчунин, ба 

рушди соњаи энергетика ва инфрасохтор ниёз дорад.  

Сармоягузории давлатї ва хусусї барои рушди инфрасохтори базавї 

арзиши муњим доранд. Барои давлат дар сатњи зарурї таъминоти энергия, 

махсусан, берун аз њудуди пойтахт душвор аст. Бар асари фарсудашавии 

инфрасохтор, афзоиши истеъмоли нерўи барќ бо тарофањои паст ва сарфаи 

нокифояи нерўи барќ, Ќирѓизистон дар солњои 2010-2020 аз барзиёдии 
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нерўи барќ ба норасоии он гузашт. Азнавсозии (замонавигардонии) 

инфрасохтор, бо фарогирии нерўгоњњои барќї, роњњои дорои ањамияти 

дуюмдараља, сармоягузорињои калонро талаб мекунад. 

Љумњурии Тољикистон базаи мањдуди содиротї (асосан пахта, 

алюминий ва нерўи барќ), мавќеи заифро дар бозори хориљї дошта, аз 

интиќоли маблаѓњои муњољирони мењнатї вобаста мебошад. Бо вуљуди ин 

Тољикистон дорои захирањои бузурги табиї мебошад. Дар мамлакат 

бузургтарин кони нуќра дар љањон ва инчунин, конњои бои тилло вуљуд 

дорад, ки муайянкунандаи њиссаи зиёди сармоягузорињо дар саноати 

истихрољи маъдан мебошад. (расми 1.4.). 

  

Расми 1.4. - Сохтори сандуќи сармоягузории Бонки рушди Авруосиё 

дар Љумњурии Тољикистон дар соли 2020 
 

Сарчашма: Аз тарафи муаллиф тартиб дода шудааст. 

 

Њиссаи гидроэнергетикаи Тољикистон 60% тамоми иќтидори 

гидроэнергетикии Осиёи Марказиро ташкил медињад. Њарчанд ќисми 

бештари нерўи барќ дар Тољикистон аз њисоби нерўгоњњои барќи обї 

тавлид мешавад, аммо иќтидори ин соња то њол дар сатњи зарурї мавриди 

истифода ќарор дода нашудааст. 

Мувофики арзёбии њукумат, то имрўз њамагї 5 дарсади иќтидори 

гидроэнергетикии кишвар истифода шудааст. Азнавсозии низоми таъмини 
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нерўи барќ дар Осиёи Марказї ба Тољикистон кўмак мекунад, то тавозун 

байни талабот ва пешнињодро дар фасли зимистон ба даст орад. Сарфи 

назар аз бењбудињои ваќтњои охир, ба рушди ин соња нарасидани 

сармоягузорињои иловагї халал мерасонад.  

Ўзбекистон то њол њамчун самти сармоягузорї нодида гирифта шуда, 

њаљми сармоягузорињои мустаќими хориљї нисбат ба кишварњои 

муќоисашаванда ба таври назаррас камтар аст. Тибќи иттилои Кумитаи 

давлатии сармоягузории Љумњурии Ўзбекистон, дар кишвар беш аз 6 њазор 

ширкат бо иштироки хориљињо фаъолият мекунанд. То моњи декабри соли 

2020 сандуќи лоињањои сармоягузорї 456 лоињаро дар соњањои мухталиф бо 

арзиши умумии 23 миллиард доллар дар бар мегирад. Бо вуљуди ин, 

воридоти сармоягузории мустаќими хориљї ба Ўзбекистон асосан дар 

соњаи нафту газ мутамарказ шудааст - дар солњои охир он беш аз 40% 

њаљми умумии сармоягузории мустаќими хориљиро ташкил медињад. 

(расми1.5.). 

  

Расми 1.5. - Сохтори сандуќи сармоягузории Бонки рушди Авруосиё 

дар Љумњурии Ўзбекистон дар соли 2020. 
 

Сарчашма: Аз тарафи муаллиф тартиб дода шудааст. 

Айни замон фазои сармоягузорї дар Ўзбекистон босуръат бењтар 

шуда, нигаронињои сармоягузоронро аз байн бурда истодааст. Дар кишвар 



32 

 

ислоњоти зиёде љараён дорад, ки барои содда кардани заминаи меъёрї, 

низоми гумрукї ва андоз ва шаффофтар гардонидани онњо пешбинї 

шудаанд. Яке аз барљастатарин ислоњоти даврони нав ин либерализатсияи 

низоми асъор дар моњи сентябри соли 2017 буд. Ба туфайли 

либерализатсияи низоми асъор сармоягузорони хориљї Ўзбекистонро ба 

сифати самт барои сармоягузорї пазируфта истодаанд. 

Туркманистон ба гурўњњои њамгироии минтаќавї ва ба њайати 

иштирокчии Бонки рушди Авруосиё шомил нашудааст. Мамлакат берун аз 

соњаи нафту газ бобати ба дигар соњањои саноат љалб намудани 

сармоягузорон муваффаќ нагардидааст. Назорати сахти маъмурї ва 

умуман наќши назарраси бахши давлатї дар иќтисодиёт монеањои асосии 

рушди бахши хусусї дар Туркманистон боќї мемонанд. 

Њукумат тамоми соњањои асосии иќтисодиётро назорат мекунад, 

корхонањои давлатї бе иштироки тарафњои дигар нафт, газ, ќувваи барќ, 

нахи пахта (пахтаи хом), мањсулоти нафтї ва дигар навъњои ашёи хом ва 

мањсулоти нимтайёрро истењсол ва содир мекунанд.  

Њамчунин, ба фазои сармоягузории кишвар њимояи сусти њуќуќи 

моликият, сатњи баланди коррупсия ва бюрократия таъсири манфї 

мерасонанд. Бо вуљуди изњори хоњиши љалби сармоягузорони бештар, 

иќтидори Туркманистон аз сабаби сарбаста (пўшида) будани иќтисодиёт 

мањдуд аст.  

Тањлили сохтори сандуќи сармоягузории кишварњои Осиёи Марказї, 

аз ќабили Ќазоќистон, Ќирѓизистон, Ўзбекистон ва Тољикистон нишон 

медињад, ки сарфи назар аз њиссаи калони сармоягузорї ба саноати 

истихрољи маъдан, афзоиши сармоягузорї ба инфрасохтор ва комплекси 

агросаноатї мушоњида мешавад, зеро мањсулоти комплекси агросаноатї 

барои кишварњои минтаќа иќтидори баланди содиротї дорад. 

Бонки рушди Авруосиё ба иншооти зерини комплекси агросаноатї 

дар кишварњои Осиёи Марказї сармоягузорї мекунад:  
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- бо истифодаи технологияи пешќадам, комплексњои гармхонањои 

сикли солона алоќамандбуда; 

- барои коркарди сабзавоти мавсимї ва кам кардани талафот њангоми 

нигоњ доштани онњо нигаронидашуда; 

- лоињањо оид ба парвариш ва коркарди зироатњои равѓандор бо 

коркарди равѓани растанї ва иловањои гуногуни хўроки чорво. Рушди 

истењсоли равѓани растанї ба зиёд шудани гардиши тиљоратї байни 

мамлакатњои ба Бонки рушди АвруОсиё дохилбуда, мусоидат мекунад; 

- лоињањои бо коркарди њаматарафаи зироатњои ѓалладона (аз љумла, 

ѓалла) алоќамандбуда; 

- лоињањои бо истењсоли мањсулоти сатњи баланди чорводорї 

вобастабуда. 

Осиёи Марказї барои љалби сармоя ба истењсоли гўшт бартарињои 

раќобатї дорад. Барои сармоягузорони сатњи миёна иќтидори асосї дар 

соњаи чорводорї, аз љумла, бењтар кардани зоти чорво ва хусусиятњои 

генетикї њангоми наслгирї мављуд аст. Барои сармоягузорони калон дар 

сохтмони майдонњои фарбењкунї (бўрдоќикунї), комбинатњои гўшт ва 

ташкили каналњои таќсимот (дистрибутсия) имкониятњо ба миён омада 

истодаанд. Пахтаи хом ва пашм барои истењсоли нассољї имкониятњо 

мекушояд. Айни замон пахта дар њамаи мамлакатњои минтаќа истењсол 

карда мешавад. Дар Ўзбекистон ва Тољикистон пахта дар иќтисодиёт 

наќши калидиро бозида, њавасмандии эљоди занљирњоро аз истењсоли ашёи 

хоми аввалия то ба истењсоли матоъ ва либос имконпазир мегардонад. 

Аммо барои то ба сатњи бозингари комилњуќуќи бозори љањонии либос 

расидан, зарур аст, њамкорињои хеле зич ва сармоягузорї роњандозї 

гардад. Ширкатњои хориљї метавонанд, стандартњои байналмилалии 

сифатро љорї намуда, захирањои дизайнериро инкишоф дињанд.  

Дар Тољикистон, Ќирѓизистон ва Ўзбекистон љолибтарин љойгоњи 

сармоягузорї дар инфрасохтори телекоммуникатсионї мављуд аст, ки 

дастрасии Интернет дар њоли њозир мутаносибан 20,5%, 34,5% ва 46,8% 
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мебошад. Ин кишварњо аз Ќазоќистон хеле аќиб (74,6%) мондаанд. Дар 

Ќазоќистон њокимият талош доранд, ки технологияњои раќамиро дар соњаи 

кишоварзї, саноат ва автоматкунонии соњаи наќлиёт љорї намоянд. 

Бахшњои доништалаб ва соњањо умуман дар маљмуъ њанўз 

азхуднакардашуда боќї мондаанд, аммо дар айни замон аз сабаби 

набудани бартарињои раќобатї њавасманд кардани сармоягузорон душвор 

аст. Соњањои биотехнология, истењсоли муњаррикњо, турбинањо ва љузъњои 

электронї дар Осиёи Марказї дар сатњи пасти рушд ќарор доранд. 

Кўшишњои густурдаи њукуматњои кишварњои минтаќа барои бунёди 

иќтисодиёти ба дониш асосёфта ва баланд бардоштани сифат ва дастрасии 

тањсилоти олиро талаб мекунад, ки метавонад раќобатпазирии Осиёи 

Марказиро дар ин бахшњо ва љалби сармоя таъмин намояд.  

Тањлилгарони байналмилалї дурнамои љалби сармояро ба бахшњои 

ѓайриашёвии иќтисодиёти кишварњои Осиёи Марказї дар њаљмњои зерин 

баррасї мекунанд (расми 1.6). 

 

 Расми 1.6. – Љалби сармояи хориљї ба бахшњои ѓайриашёвии 

кишварњои Осиёи Марказї, млрд. доллар. 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф дар асоси маълумоти Boston Consulting Group.  
 

Дар тафовут аз дигар кишварњои Осиё, лоињањои сармоягузорї дар 

Осиёи Марказї хеле кам њамчун унсури занљири љањонии таъминот 
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мебошанд, ки ин асосан ба нокифоя рушд кардани њамкорињои минтаќавї 

ва инфрасохтори наќлиётї, инчунин мушкилоти убури сарњадњо вобаста 

аст. 

Њамин тариќ, Бонки рушди Авруосиё ба бахшњои ѓайриашёвии 

иќтисодиёти кишварњои Осиёи Марказї сармоягузорї мекунад, ки ин ба 

афзоиши гардиши молии дохилии онњо ва њаракати сармоя байни 

кишварњои минтаќа мусоидат менамояд. 

Байни кишварњои рў ба тараќќї, пешрафта ва кишварњои дар њоли 

гузариш дар љалби сармояи хориљї тафовути љиддї вуљуд дорад. Масалан, 

тибќи омори ЮНКТАД, дар соли 2019 ба кишварњои мутараќќї 60%-и 

сармоягузорињои мустаќими хориљии воридшавандаи љањон рост омадаанд 

(сармоягузории умумї дар соли 2019 1,5 трлн. доллари ИМА-ро ташкил 

дод)5. Дар охири соли 2021 њаљми сармоягузорињои мустаќими хориљї дар 

кишварњои пешрафта дар сатњи 1 трлн. доллари ИМА муќаррар карда 

шуд. Сохтори љалби сармояи хориљї дар соли 2020 дар расми 1.7. нишон 

дода шудааст. 

      

Расми 1.7. – Воридоти сармоягузорињои мустаќими хориљї дар соли 2020 аз 

рўи гурўњи кишварњо 

 
5 Официальный сайт UNCTAD [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 
https://unctad.org/statistics, кушода. Санаи мурољиат 17.10.2020. 

https://unctad.org/statistics
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Сарчашма: Тањияи муаллиф дар асоси маълумоти омории ЮНКТАД 

Коњиши вуруди сармоягузорињои мустаќими хориљї дар минтаќањои 

рў ба тараќќї нобаробар буда, дар Амрикои Лотинї ва њавзаи Кариб 45% 

ва дар Африќо -16% камшавї ба амал омад.  

Баръакс, воридшавї ба Осиё 4% афзоиш ёфта, дар натиља, дар соли 

2020 ба ин минтаќа нисфи сармоягузорињои мустаќими хориљии љањон рост 

меояд. Дар кишварњои иќтсодиёти давраи гузариш њаљми сармоягузорињои 

хориљї 58% коњиш ёфт. 

Афзоиш аз љониби Чин, Њонконг, ИМА ва Љопон сурат гирифт 

(расми 1.8.). Дар дигар кишварњои минтаќа, сармоягузории мустаќими 

хориљї коњиш ёфтааст. Дар кишварњое, ки сармоягузорињои мустаќими 

хориљї дар соњаи сайёњї ё саноати коркарди мањсулот мутамарказ 

гардидаанд, коњишёбї махсусан шадид буд. 

 

Расми 1.8. – Њаљми сармоягузорињои мустаќими хориљї дар иќтисоди 

кишварњое, ки дар соли 2020 нисбат ба соли 2019 афзоиш нишон доданд, 

млрд. доллар. 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф дар асоси маълумоти омории ЮНКТАД. 
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Дар соли 2020, корхонањои бисёрмилалї дар кишварњои мутараќќї 

сармоягузории хориљии худро 56%, то 347 миллиард доллар коњиш доданд, 

ки сатњи пасттарин аз давраи соли 1996 аст. Бо вуљуди ин, љараёни 

сармоягузорї дар Осиёи Шарќї 21% афзоиш ёфта, ба 292 миллиард доллар 

расид, ки аз барќароршавии сармоягузорињои мустаќими хориљї дар 

Њонконг пас аз коњиши якбораи сармоягузорињои мустаќими хориљї дар 

соли 2019 ва аз њисоби азнавташкилдињии корпоративии корхонањои 

бисёрмилалї бармеояд. 

Дар Чин афзоиши сармоягузории мустаќими хориљї дар соли 2020 

суръат гирифт, ки ин аз муваффаќияти кишвар дар љилавгирї аз пандемия 

ва барќароршавии босуръати афзоиши ММД шањодат медињад. Рушд 

бошад аз љониби соњањои марбут ба технология, тиљорати электронї, 

тадќиќот ва коркардњо таъмин гардид.  

Дар Љумњурии Корея сармоягузории мустаќими хориљї 50 миллиард 

доллар афзоиш ёфтааст, зеро ин кишвар яке аз аввалинњоест, ки хуруљи 

COVID-19-ро пешгирї кард ва рушди иќтисодии он баланд боќї монд. 

Дар маљмуъ дар Осиёи Љанубу Шарќї, ки муњаррики рушди љањонии 

сармоягузорињои мустаќими хориљї дар дањ соли охир ба њисоб меравад, 

коњиши сармоягузорињои мустаќими хориљї ба 25% то 136 миллиард 

доллар ба миён омад. 

Индонезия ва Ветнам, ки бузургтарин гирандагони сармоягузории 

мустаќими хориљї дар минтаќа мебошанд, дар ин тартиб коњиши 

сармоягузорињои мустаќими хориљиро ба ќайд гирифтанд. Сармоягузории 

мустаќими хориљї дар Индонезия 22%, то 19 миллиард доллар ва дар 

Ветнам 2%, то 16 миллиард доллар коњиш ёфт. Ин вазъ бо андешидани 

чорањои мањдудсозї, мављњои пай дар пайи сироятёбї ба COVID-19 

алоќаманди дошта, халалдор шудани занљири таъминот, коњиши 

даромадњои корпоративї, номуайянии иќтисодї ва ба таъхирандозии 

наќшањои сармоягузорї сабабњои асосии камшавї буданд. 
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Сармоягузории мустаќими хориљї дар дигар кишварњои Осиёи 

Љанубї, ки ба истењсоли либосњои ба содирот нигаронидашуда такя 

мекунанд, коњиш ёфт. Воридшавии сармоя ба Бангладеш ва Шри-Ланка 

мутаносибан 11 фоиз ва 43 фоиз кам шуд. Сармоягузории мустаќими 

хориљї дар Покистон 6%, то 2,1 миллиард доллар коњиш ёфт ва ба ин 

идомаёбии сармоягузорї дар соњаи энергетика ва телекоммуникатсия 

мусоидат намуд. 

Сармоягузории мустаќими хориљї аз Осиё 7% афзоиш ёфта, ба 389 

миллиард доллар расид ва ин ягона минтаќаест, ки дар он афзоиши 

содироти сармояњои мустаќими хориљї мушоњида карда шуд. Ин нуфузи 

минтаќаро њамчун сармоягузори муњим барои минтаќаи рў ба тараќќї 

нињода нишон медињад.  

Дар Чин, бузургтарин кишвари сармоягузор дар соли 2020, њаљми 

сармоягузории мустаќими хориљї 133 миллиард долларро ташкил намуд. 

Пурзўрнамоии назорати сармоягузорињо дар кишвар бо дарназардошти 

таќвияти назорат аз љониби ИМА ба сармоягузорињои аз Чин воридшуда, 

ба сармоягузорињои ин кишвар таъсир расонид. Идомаи ѓасбнамої аз 

љониби  корхонањои чинї ва амалиёти фаъол оид ба ва муттањиднамої ва 

забткунї дар хориља барои ба эътидол овардани љараёни сармоягузорї дар 

соли 2020 мусоидат намуд. 

Дар шароити коњиши сармоягузории мустаќими хориљї дар аксари 

кишварњои њам мутараќќї ва њам рў ба тараќќї, масоили раќобат байни 

кишварњо барои сармоягузорї шадидтар шудааст. 

Дар љалби сармоягузорињои мустаќими хориљї дар љањон Чин 

пешсаф аст. Дар тўли чанд сол њукумати Чин суботи сиёсї ва 

пешгўишавандагии сиёсати иќтисодии давлатро таъмин намуд, ки ин 

њавасмандии муњим дар љалби сармояи мустаќими хориљї мебошад. 

Давлат сармоягузорињои мустаќими хориљиро тавассути пешнињоди 

миќдори зиёди имтиёзњои андозї, таътилњои андозї барои ширкатњое, ки 

сармояи хориљї доранд, дастгирї мекунад. Њукумати Чин монеањои 
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зиёдеро, ки ќаблан садди роњи дастрасии сармояи хориљї ба бозори дохилї 

буданд, бартараф кард. 

ЉМЧ сиёсатеро ба амал мебарорад, ки маќсад аз он зиёд намудани 

воридшавии сармоягузорињои хориљї ба иќтисодиёт дар бахшњо, 

минтаќањо ва соњањои афзалиятнок мебошад. Дар робита ба ин, маќомоти 

Чин ба либерализатсияи тадриљии иќтисодиёт ва савдои хориљї шуруъ 

карданд ва инчунин, ба хориљиён имкон доданд, ки дар бахшњои ќаблан 

басташуда вобаста ба пакети назоратиии сањмияњо бартарї дошта бошанд. 

Ба ин соњањо, аз љумла: металлургия, саноати хўрокворї, истењсоли молњои 

гуногуни истеъмоли халќ ва саноати автомобилсозї дохил мешаванд. 

Стратегияи љалби сармоягузорињои мустаќими хориљї ба иќтисоди Чин ба 

тавсеаи тадриљии иќтисодиёти кушод асос ёфтааст.  

ИМА инчунин, сармоягузориро ба иќтисоди кишвар бомуваффаќият 

љалб мекунад. Аз рўи иттилои Вазорати савдои ИМА, дар чанд соли охир 

њукумати ИМА барои љалби сармояи мустаќими хориљї барномањои 

калони миллї тањия наменамояд. Бо вуљуди ин, њар як штат мустаќилона 

љустуљўи шарикони хориљиро анљом медињад. Сармоягузории мустаќимро 

корпоратсияњои амрикої бидуни кўмаки њукумат љалб мекунанд6. 

Дар ИМА инчунин, як ќатор омилњое мављуданд, ки ба љалби 

сармоягузорињои мустаќими хориљї таъсир мерасонанд:  

- ИМА дар њифзи њуќуќи моликияти зењнї дар љањон пешсаф аст. Ин 

аз њифзи инноватсия шањодат медињад, ки барои сармоягузорони хориљї 

хеле муњим аст, чунки барои ба даст овардани фоидаи калон имкон 

медињад;  

- ИМА низоми нисбатан баландсифат ва одилонаи њуќуќї дорад, ки 

он инчунин барои њавасмандгардонии сармоягузорињои мустаќим дар 

иќтисодиёт муњим аст;  

 
6 ABOUT SELECTUSA [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 
https://www.selectusa.gov/about-selectusa, кушода. Санаи мурољиат: 25.12.2020. 

https://www.selectusa.gov/about-selectusa
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- яке аз омилњои муњим инфрасохтори наќлиётии ИМА мебошад. 

Мамлакат бо љањони беруна ба воситаи бандарњои бањрї, фурудгоњњо, 

роњњои автомобилгард ва роњи охан алоќаи зич дорад;  

- дар ИМА донишгоњњои пешрафтаи љањон љойгиранд, ки ин имкон 

медињад кормандони илмї аз дигар кишварњо љалб карда шаванд. 

Дар байни кишварњои рў ба тараќќии барои љалби сармоягузории 

мустаќими хориљї раќобаткунанда, Њиндустонро баррасї мекунем, ки дар 

љалби захирањои сармоягузорї тавассути бењтар кардани фазои 

сармоягузорї муваффаќ аст. Ба туфайли ислоњот њукумати Њиндустон 

воридоти сармоягузории мустаќимро ба бахшњои мухталифи иќтисод 

њавасманд мекунад. Дар сохтмони пулњо, роњњо ва дигар объектњои 

инфрасохтор, Бонки захиравии Њиндустон иљозат медињад, ки 100% 

сармоягузории хориљї љалб карда шавад. Соњањои љолибтарин барои 

сармоягузорони хориљї инњоянд: мошинсозї, таъминоти барномавї ва IT-

хизматрасонињо, хизматрасонии молиявї ва наќлиёт. Дар соњањои 

зикршуда лоињањои асосї барои љалби сармояи мустаќими хориљї ба 

иќтисодиёти Њиндустон роњандозї карда мешаванд.  

Њиндустон инчунин, дар бахши технологияњои иттилоотї аз воситаи 

зерин, ба монанди минтаќањои озоди иќтисодї (МОИ) истифода мебарад, 

ки ин њам ба афзоиши воридшавии сармоягузорињои мустаќими хориљї ба 

иќтисоди миллї мусоидат мекунад. 

Бразилия низ дар љањон, дар байни кишварњои рў ба тараќќї яке аз 

бузургтарин ќабулкунандагони сармоягузории мустаќими хориљї ба њисоб 

меравад, ки он бо фароњам овардани шароити мусоид барои 

сармоягузорони хориљї алоќамандї дошта, ба низоми тиљорати мањаллї 

мувофиќ аст. Сармоягузорони хориљї ќариб ба тамоми соњањои 

иќтисодиёт, ба истиснои энергетикаи атомї, саноати аэрокайњонї, 

наќлиёти њавоии дохилї, васоити ахбори омма, почтаю телеграф, 

тандурустї ва баъзе дигар соњањо дастрасї доранд. Илова ба ин, барои 

рушди соњањое, ки ба содирот ва истењсоли мањсулоти бо тарзи баланди 
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технологї истењсолшуда, инчунин, ба воридоти таљњизоти њосилнокии 

баланддошта машѓуланд ва истифодаи IT-технологияњоро истифода 

мекунанд, имтиёзњои гуногун (андозї, гумрукї, молиявї ва ѓайра) љорї 

карда шудаанд. Ба афзоиши воридшавии сармоягузорињои мустаќими 

хориљї иљозаи ширкатњои хориљї барои иштирок дар хусусигардонї дар 

бахши бонкї, энергетика ва телекоммуникатсия мусоидат намуд. 

Тадбирњои махсус оид ба љалби сармоя ба баъзе ноњияњои кишвар 

андешида шудаанд, ки дар онњо минтаќањои озоди иќтисодї таъсис дода 

шудаанд. Ин амал яке аз ќадами муњим дар ташаккули механизми 

дастгирии давлатии сармоягузорињои хориљї аз љониби Бразилия 

мебошад. Дар баробари ин, аз љониби давлат таъсис додани Фонди миллии 

мустаќил (бо дорои наздик 9 миллиард доллар), ки барои сармоягузорї дар 

хориља амал мекунад, сариваќтї ба шумор меравад. 

 Аз солњои аввали истиќлолият Ќазоќистон захирањои хориљии 

сармоягузорињоро ба таври васеъ дар иќтисодиёти худ истифода мебарад. 

Сармоягузорињо аз хориља ба азхудкунии интенсивии конњои бузурги 

нафту газ мусоидат намуда, ба рушди фаъоли иќтисодї замина фароњам 

оварданд. Дар Ќазоќистон имтиёзњои андозї, озодкунї аз бољњои гумрукї, 

субсидияњои сармоягузорї ва грантњои натуравї ба сифати њавасмандкунї 

барои сармоягузории хориљї ва дохилї дар бахшњои афзалиятнок, ба 

монанди: кишоварзї, металлургия, саноати кимиё ва нафту кимиё, 

истењсоли мањсулоти хўрокворї ва мошинсозї пешбинї гардидааст.  

Дар муборизаи раќобатї оид ба сармоягузорињои хориљї Россия низ, 

ширкат мекунад, ки дар он 28 минтаќаи махсуси иќтисодї таъсис дода 

шудааст. Муњимтарин бартарии минтаќањои махсуси иќтисодии Россия дар 

он аст, ки сармоягузорони хориљї, ки тасмим гирифтаанд, дар он љо 

ширкат ифтитоњ намоянд, дар муќоиса бо дигар минтаќањои кишвар оѓози 

фаъолияти худро бо харољоти таќрибан 30% камтар ба роњ монанд. 

Резидентњои россиягии минтаќањои махсуси иќтисодї низ, бо истифода аз 

меъёри пасти андоз аз фоида дар диапазони аз 0 то 13,5% дар муќоиса бо 



42 

 

меъёри муќаррарии 20% фоида мегиранд. Молњо дар њудуди минтаќањои 

махсуси иќтисодї бидуни пардохти бољњои гумрукї, андозњо, инчунин, 

бидуни истифодаи чорањои танзими ѓайритарифї нисбат ба молњои хориљї 

ва бе татбиќи чорањои танзими ѓайритарифї нисбат ба молњои хориљї ва 

бидуни татбиќи мамнуъиятњо ва мањдудиятњо нисбат ба молњои Иттињоди 

иќтисодии АвруОсиё љойгир кардашуда истифода мешаванд.  

Тавре ки таърих нишон медињад, њаракати байналхалќии сармоя бо 

роњи содирот ва воридоти он бевосита дар байни мамлакатњо тавассути 

бозорњои молиявии байналмилалї ё ташкилотњои байналмилалии ќарзию 

молиявї ба амал бароварда мешавад.  

Пас аз Љанги дуюми љањонї бо иштироки бевоситаи ИМА ва 

Британияи Кабир низоми институтњо (ХБА, ББТР, ГАТТ - баъдтар СУС) 

ташкил карда шуд, ки онњо имрўз низ асоси институтсионалии савдо ва 

молияи байналхалќиро ташкил медињанд. Тавассути ин институтњо бори 

аввал дар таърихи љањон модели макроиќтисодии љањонї дар амал татбиќ 

карда шуд. 

Љањонишавии молиявї дар шакле, ки дар он вуљуд дорад, ин фароњам 

овардани шароит барои иштироки баробари марказњои иќтисодии 

минтаќавї дар низоми молиявии байналмилалї набуда, балки њамгироии 

онњо ба матритсаи аллакай мављудбудаи институтњои молиявии љањонии 

тањти назорати англо-амрикої љойдошта мебошад.  

Дар айни замон, ИМА дар чунин институтњои молиявии бонуфузи 

байналмилалї, аз ќабили ХБА, Бонки Љањонї, БАТР, Бонки 

байниамрикоии Рушд, Бонки Осиёгии Рушд (сармояи баробар бо Япония) 

сањми бештари сармояро дорад. Мањз њамин институтњо барои пешбурди 

доллар њамчун асъори номиналї барои ќарзњои байналмилалї, аз љумла, 

тавассути барориши вомбаргњо миёнаравї мекунанд. ИМА се агентии 

рейтингии пешрафтаи љањонро (Moody's, S&Pи Fitch) назорат мекунад, ки 

ба онњо 95% рейтингњои кредитии љањон рост меояд. Бо шарофати 

баландтарин рейтингњои кредитї, даромади коѓазњои ќиматноки ИМА ва 
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дигар дороињои молиявї чун ќоида, аз даромади воситањои молиявии 

дахлдори дигар кишварњо камтар аст. Ба дороињои молиявии хориљї 

сармоягузорї карда, ИМА дар ин фарќияти фоизи фоизњо таъмин карда, 

ба таври сунъї талабот ба долларро эљод мекунад ва ќарзи дигар 

кишварњоро афзоиш медињад. Бо сармоягузорї ба дороињои молиявии 

хориљї, ИМА аз њисоби ин фарќияти меъёрњои фоизї арзи вуљуд карда ба 

таври сунъї талаботро ба доллар ба вуљуд меоварад ва ќарзи дигар 

мамлакатњоро зиёд мекунад. 

Дар нишасти G20 дар Лондон як созмони нави байналмилалї бо 

салоњиятњои васеъ - Шўрои суботи молиявї (ШСМ) таъсис дода шуд, ки он 

дорои мустаќилияти васеи молиявї, салоњиятњои истисної ва имкониятњо 

барои њамоњангсозии кори маќомот ва муассисањои идоракунии миллии 

молиявї, тањияи стандартњои байналмилалї ва инчунин, таъмини 

мониторинги татбиќи меъёрњо оид ба танзим ва назорати бахши молиявї 

дар сатњи байналмилалї мебошад. 

Бо рушди институтњои молиявї ва афзоиши њаљм ва ањамияти 

љањонии бозори молиявии Амрико, сиёсати ИМА оид ба либерализатсияи 

њаракати байналхалќии сармоя алоќаманд аст, ки он ба њамгироии 

бозорњои молиявии љањонї мусоидат менамояд  ва ба таѓйироти назаррас 

дар самтњои њаракати он меоварад. Муњимтарин аз ин таѓйирот, табдил 

ёфтани ИМА ба минтаќаи калонтарини љањон барои љалб намудани 

сармояи хориљї мебошад.  

Дар кишварњои пешрафтаи Аврупо, сарфи назар аз васеъ шудани 

мавќеъњои ширкатњои сармоягузорї, ширкатњои суѓуртавї њамчун 

сармоягузорони асосї боќї мемонанд. Ба онњо дар соли 2020 34% дороињо, 

ба ширкатњои сармоягузорї 29% дороињо, ба фондњои нафаќа 28% дороињо 

ва ба дигар сармоягузорон 9% дороињо рост омаданд. 

Асоси ѓасби сармоягузорони институтсионалии амрикої ин бартарии 

онњо дар соњаи технологияи молиявї мебошад, ки онњо дар доираи 

васеътар, сифати баланд, эътимоднокї ва даромаднокии воситањо ва 
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амалиётњои ба мизољон пешнињодшаванда зоњир мешавад. Бонки Љањонї 

ва Сандуќи байналмилалии асъор барои сармоягузорињо маблаѓњои 

сармоягузорони институтсионалии амрикоиро истифода мебаранд. 

Яке аз њадафњои муњиме, ки Амрико дар љараёни ислоњоти низоми 

байналмилалии молиявї пайгирї мекунад, тањкими мавќеи доллар ба 

сифати пули љањонї дар шароити раќобати он бо евро аст.  

Дар љадвали 1.1. њиссаи асъорњоро дар бозори байналмилалии асъор 

дида мебароем. 

Љадвали 1.1. – Њиссаи асъорњо дар бозори байналмилалии асъор, % 

дар муомилоти миёнаи шабонарузї. 
 

Асъор соли 2001 соли 2007 соли 2013 соли 2016 соли 2020 
Доллар 89,9 85,6 87 87,6 88,9 

Евро 37,9 37 33,4 31,3 31,9 
Йени Љопон 23,5 17,2 23 21,6 20,4 

Фунт стерлинг 13 14,9 11,8 12,8 11,9 
Рупияи Њиндустон 0,2 0,7 1 1,1 1,0 

Рубли русї 0,3 0,7 1,6 1,1 1,3 
Юани Хитої 0 0,5 2,2 4 3,8 

Реали Бразилия 0,5 0,4 1,1 1 0,9 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф  

 

Аз љадвали 1.1. дидан мумкин аст, ки љуфти асъори доллар ва евро 

таќрибан аз се ду њиссаи шумораи умумии амалиёт дар бозори 

байналмилалии асъор рост меояд, њаљми миёнаи рўзонаи савдо дар он дар 

моњи апрели соли 2020 5,1 триллион долларро ташкил додааст. Гузашта аз 

ин, доллар нисбат ба евро вазни ќиёсии хеле баланд дорад.  

Дар маљмуъ, рисолати Бонки Љањонї ва бонкњои рушди минтаќавї 

унсурњои зеринро дар бар мегирад:  

- мусоидат ба рушди иљтимої-иќтисодї (аз љумла, ислоњоти 

институтњои молиявии миллї);  

- баланд бардоштани сатњи зиндагї;  

- паст кардани камбизоатї;  

- таъмин тањвили молњо ва хизматрасонињо ба ањолї дар сатњи 

глобалї ва минтаќавї.  
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Дар расми 1.9.  њаљми молиякунонї оварда шудааст. 

 

Расми 1.9. – Њаљми маблаѓњои захиракардашуда ва додашудаи 

Гуруњи Бонки Љањонї, млн. долл. ИМА 
 

 Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Аз ин рў, ба институтњои молиявии байналмилалї айни замон 

таѓйироти зерин хос мебошад: 

- сатњи нисбатан баланди њамкории институтњои молиявии 

байналмилалї ва вусъатёбии фаъолияти онхо; 

- аз нав арзёбї кардани салоњиятњо ва њадафњои онњо барои таъмини 

њамоњангии бештар; 

- ба вуљуд омадани институтњои нави байналмилалї ё шаклњои 

њамкорие, ки аллакай барои њалли проблемањои конкретии љањонишавї 

амал мекунанд; 

- таъсиси системаи танзими байналмилалии молиявї барои тањияи 

стандартњои ягонаи байналмилалї ва назорат аз болои фаъолияти 

муассисањое, ки дар миќёси љањонї фаъолият мекунанд. 

Кишварњои Осиёи Марказї бо назардошти ањамияти геополитикї 

(њамсоягї бо Чин, Покистон, Њиндустон, Эрон, Афѓонистон) ва иќтисодї, 
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захирањои табиию инсонї, имконоти транзитї дар тиљорат ва наќлиёти 

трансконтиненталї таваљљуњи љомеаи љањониро ба худ љалб мекунанд. 

Осиёи Марказии муосир майдони бархўрди лоињањои бешумори фарњангї, 

сиёсї ва иќтисодї мебошад. 

Мавќеи геополитикии давлатњои Осиёи Марказї, ки дар минтаќаи 

муњими стратегї њам барои Ѓарб ва њам Осиё љойгиранд, барои онњо 

имконияти мусоидро барои иштироки баробар дар равандњои њам  

умумиаврупої (САҲА, НАТО ва диг.) ва њам осиёгї (СКИ) ва инчунин, дар 

сатњи љањонї њамчун узви баробарњуќуќи СММ фароњам меоварад. 

Кишварњои минтаќа ин имкониятњоро фаъолона барои ворид шудан ба 

љомеаи љањонї ва пайдо кардани мавќеи сазовор дар низоми муносибатњои 

байналмилалї истифода мекунанд. 

Россия њамеша Осиёи Марказиро минтаќаи манфиатњои њаётан 

муњими худ медонад ва бо он асоснок карда мешавад, ки дар гузашта дар 

њайати як кишвар – ИЉШС буд. Барои Россия зиёд кардани иштироки худ 

ва љилавгирї аз њузури низомиёни хориљї дар минтаќа, тањкими таъсири 

иќтисодї, азхудкунии захирањои нави ашёи хом ва гидроэнергетикї, 

назорат аз болои хатсайрњои кашондани нафту газ, инчунин, ташкили 

фазои умумии иттилоотї ва фарњангї бо давлатњои Осиёи Марказї, ки ба 

таъмини бартарияти (њукмронии)  иттилоотии Россия нигаронида шудааст, 

ањамияти хоса дорад. 

Љониби Россия ба диверсификатсияи иќтисодиёти миллии кишварњои 

минтаќа аз њад зиёд манфиатдор нест, зеро ин раванд метавонад таъсири 

онро суст карда, боиси пайдоиш ва лоињањои алтернативии рушди 

иќтисодї (бе иштироки Россия) гардад. 

Чин дар дурнамои дарозмуддат кишварњои Осиёи Марказиро њамчун 

минтаќаи њукмронии (бартарии) худ ва манбаи арзони интиќоли энергия ва 

захирањои табиї медонад. Чин муносибатњои худро бо мамлакатњои 

минтаќа оњиста-оњиста, пай дар пай ва эњтиёткорона ба роњ монда, кўшиш 

дорад, ки таъсири иќтисодии худро ба онњо зиёд кунад. Вазифаи стратегии 
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Чин ин мустањкам кардани мавќеи худ дар Осиёи Марказї мебошад, ки 

барои ѓасби њаматарафаи иќтисодї зарур аст. 

Имкониятњои калони сармоягузории Чин ба он имкон медињанд, ки 

ба иќтисоди минтаќа ворид шуда, барои таъсири сиёсї замина муњайё 

кунад. Њадафи дарозмуддати Чин тобеияти максималии иќтисодии 

давлатњои Осиёи Миёна ва ба базаи ашёи хоми худ табдил додани онњо 

мебошад. 

Дар бораи вазъи геополитикии кишварњои њамсоя сухан ронда, ќайд 

намудан ба маврид аст, ки Россия яке аз шарикони асосии иќтисодии 

кишварњои Осиёи Марказї ба њисоб меравад. Дар робита бо њамроњ 

шудани Ќрим дар соли 2014 бо ташаббуси ИМА ва кишварњои Иттињоди 

Аврупо (ИА) Россия тањти тањримњои байналмилалї ќарор дорад, ки ба 

шариконаш дар Иттињоди иќтисодии АвруОсиё таъсир расонд. Тањримњо 

алайњи Федератсияи Россия аз соли 2014 ба соњањои асосии раќобатпазирї 

иќтисоди Россия: нафту газ, бонкдорї таъсир расониданд. Ин тањримњоро, 

ки њоло амал мекунанд, метавон омили љиддие арзёбї намуд, ки ба суботи 

молиявии корхонањои Федератсияи Россия, дар маљмуъ ба суботи 

иќтисодии кишвар таъсир мерасонад. Онњо падидањои зерини манфиро аз 

љумла, беќурбшавии рубл (пули миллї), паст шудани нархи нафтро дар 

љањон ба бор оварданд.  

Тањримњои зидди Россия ба иќтисоди кишварњои Осиёи Марказї 

бинобар сатњи баланди њамгироии иќтисодиёт дар доираи минтаќа таъсир 

расониданд. 

Тањримњои иќтисодї алайњи Россия дар соли 2014 аз љониби 

кишварњои Ѓарбї љоришуда, воќеан аввалин имтињони љиддї барои 

Иттињоди иќтисодии АвруОсиё буд. Дар њамон соли 2014 Россия алайњи 

кишварњои ѓарбї, ки барои фишор овардан болои Россия њамроњ шуданд, 

чорањои љавобї андешид (эмбаргои озуќаворї). 

Шароити номусоиди сиёсї ва иќтисодии феълї дар атрофи Россия 

барќароргашта, њамчун локомотиви њамгироии Авруосиё дигар 
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иштирокчиёнро дар њолати душвор ќарор додааст. Аз як тараф, мантиќи 

њамгироии авруосиёї тањкими мавќеъро бо шарики худ, расонидани кўмак 

ва дастгириро нисбат ба ў пешбинї мекунад, аммо дар баробари ин, њар як 

иштирокчии лоињаи њамгирої таљрибаи хоси њамкории мутаќобил бо 

дигар кишварњо ва манфиатњои иќтисодии худро дорад. 

Барои Љумњурии Тољикистон вазъ дар кишварњои њамсоя њамчун 

«раќибони» эњтимолї оид ба љалби сармоя хеле муњим аст.  

Масалан, тибќи Фармони Президенти Љумњурии Ўзбекистон аз 28 

январи соли 2019 №11-4135 «Дар бораи ташкили фаъолияти Вазорати 

сармоягузорї ва савдои хориљии Љумњурии Ўзбекистон» Девони Вазирон 

Агентии љалби сармояи хориљии назди Вазорати сармоягузорї ва савдои 

хориљии Љумњурии Ўзбекистонро таъсис дод, ки вазифањо ва самтњои 

асосии стратегии зеринро ба амал мебарорад: 

- иштирок дар татбиќи сиёсати ягонаи давлатии сармоягузорї, ки ба 

љалби сармояи хориљї ба иќтисодиёти љумњурї, фароњам овардани 

шароити мусоид барои сармоягузорони хориљї нигаронида шудааст;  

- дастгирии иттилоотї, њуќуќї ва дигар намудњои дастгирии 

сармоягузорони хориљї, инчунин, мусоидат ба онњо дар ташкили 

њамкорињои мутаќобил бо маќомоти давлатї;  

- ташаккул ва пешбурди махзани иттилоотии лоињањои 

сармоягузории ояндадор ва татбиќшаванда бо иштироки сармоягузорињои 

хориљї, гузаронидани мониторинги мунтазами њолати татбиќи онњо; 

- ташкили васеи тарѓибот ва муаррифии иќтидори иќтисодї, 

захиравї ва иќтидори сармоягузории љумњурї. 

Ўзбекистон барои сармоягузорони хориљї як ќатор имтиёзњои андозї 

ва гумрукї фароњам оварда, ба корхонањо бо иштироки сармояи хориљї 

кафолатњо медињад. Дар натиљаи тадбирњои андешидашуда љињати 

минбаъд фароњам овардани фазои мусоиди сармоягузорї ва баланд 

бардоштани љолибияти сармоягузорї њаљми азхудкардашудаи 

сармоягузорињои мустаќими хориљї ва ќарзњо афзуда истодааст. Дар 
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расми 1.10. сармояи хориљї ба Ўзбекистон аз рўи кишварњо оварда 

шудааст. 

 

Расми 1.10. - Сармоягузории хориљї дар Ўзбекистон аз рўи кишварњо 

дар соли 2020 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Россия дар сохтори сармоягузории хориљї ба Ўзбекистон пешсаф аст. 

Бо иштироки сармояи ин кишвар сармоягузорињо дар соњањои зерин аз худ 

карда шудаанд: истихрољи нафту газ — 9016,3 млрд. сум, рушди иттилоот 

ва алоќа 467,4 млрд. сум, истењсоли мањсулоти минералї - 10,5 млрд. сум, 

саноати металлургия 10,4 млрд. сум ва ѓайра. 

Бо иштироки сармояи Чин ба соњањои зерин сармоя љалб карда 

шудааст: истењсоли маснуоти резинї ва пластмасса – 458,8 млрд. сум, 

истењсоли мањсулоти кимиёвї – 460,5 млрд. сум, истихрољи гази табиї –

451,5 млрд. сум, алоќа - 544,0 млрд. сум,ва ѓайра. 

Санади асосии меъёрии њуќуќие, ки фаъолиятро дар соњаи 

сармоягузорї танзим менамояд, Ќонуни Љумњурии Ќиргизистон «Дар 

бораи сармоягузорї дар Љумњурии Ќиргизистон» аз 27 марти соли 2003 

№66 мебошад. Љумњурии Ќирѓизистон мутобиќи Ќонуни мазкур ба 

сармоягузорони хориљї кафолатњои зерин медињад:  
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- низоми мусоиди пешбурди соњибкорї дар дохили кишвар, њуќуќи 

баробари сармоягузории њам барои сармоягузорони дохилї ва њам 

сармоягузорони хориљї; 

- дахолат накардан ба фаъолияти соњибкорї, њифз ва љуброннамої 

барои вайрон кардани њуќуќњои сармоягузорон тибќи созишномањои 

байналмилалї;  

- ихтиёрдории озоди фоидае, ки аз сармоягузорихо гирифта шудааст, 

њифз аз экспроприатсия (милликунонї, реквизитсия ё усулњои ба он 

баробар);  

- низоми озоди мубодилаи асъор. 

Њукумати Ќирѓизистон барои бењтар кардани фазои сармоягузорї як 

ќатор тадбирњоро пешбинї кардааст: 

- ба сармоягузорони хориљї тартиби миллї, ки нисбат ба шахсони 

њуќуќї ва воќеї дар Ќирѓизистон татбиќ карда мешавад, пешбинї 

мешавад; 

- як ќатор созишномањои байналмилалии дуљониба оид ба дастгирї, 

пешбурд ва њифзи сармоягузории байни якдигар, аз љумла, бо Чин, Туркия, 

Фаронса, Британияи Кабир, Олмон, Њиндустон, Ќазоќистон, Дания ба 

имзо расонида шудааст; 

- имтиёзњои андозї барои дивидендњои ташкилотњои хориљї љорї 

карда шудааст; 

- имконият барои сармоягузорї дар њама гуна шакл ба объектњо ва 

намудњои фаъолият, ки ќонунгузории Љумњурии Ќирѓизистон манъ 

накардааст, аз љумла, ба намудњои фаъолияти иљозатномагиранда фароњам 

оварда шудааст; 

-бењбудињо дар доираи такмили пешбурди бизнес пешбинї 

гардидаанд. 

Дар расми 1.11. сармоягузории хориљї ба Ќирѓизистон аз рўи 

кишварњо дар соли 2020 оварда шудааст. 



51 

 

Расми 1.11. - Сармоягузории хориљї ба Љумњурии Ќирѓизистон аз рўи 

кишварњо дар соли 2020 

 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Дар байни сармоягузорони хориљї дар иќтисоди Ќирѓизистон чунин 

кишварњо, ба монанди Чин, Канада ва Швейтсария бартарї доранд.  

Таљрибаи Чинро дар љалби сармоягузории мустаќими хориљї 

мавриди тањќиќ ќарор дода, ќайд мекунем, ки бизнес-пурсишномаи 

гузаронидаи ЮНКТАД дар доираи омодасозии Гузориши љањонии 

сармоягузорї (соли 2020) нишон медињад, ки ин кишвар љолибтарин 

кишвар барои сармоягузорї мебошад. 

Њукумати Чин барои сармоягузорони хориљї имтиёзњои зеринро 

муќаррар кардааст: 

- дар соњаи сиёсати андоз (меъёри андози даромад аз фоида барои 

корхонањое, ки бо љалби сармояи хориљї дар асоси шартњои зерин кам 

карда мешаванд: давраи корї зиёда аз 10 сол, њангоми риояи шарти њаљми 

муайяни содирот, њангоми истифода бурдани технологияи пешќадам ва 

ѓайра); 

- дар соњаи истифодабарии замин (дароз кардани муњлати 

истифодабарии замин, ба муддати 5 сол озод намудан аз андози хољагии 
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ќишлоќ, кам кардани муњлати баррасї ва тасдиќи аризањо оид ба њуќуќи 

истифодабарии замин); 

- дар соњаи назорати асъор (низоми мувозинати ќурби асъор, нигоњ 

доштани имтиёзњо дар соњаи даромад ва харољоти корхонањои дорои 

сармояи хориљї, њавасмандгардонии корхонае, ки тавозуни асъорро 

мустаќилона нигоњ дошта наметавонад, иљозат ба сармоягузорони хориљї 

барои бозтамвили фоида бо пули миллии Чин, њуќуќњои махсус њангоми 

сармоягузории асъорї). 

Режим рољеъ ба аниќ муайян кардани соњањо барои сармоягузории 

хориљї љорї карда шудааст: њавасмандкунанда, мањдуд ва манъкардашуда, 

ки онро Шурои давлатии Љумњурии Мардумии Чин муќаррар мекунад. 

Тибќи маълумоти расмї, донори асосии сармоягузории Чин Њонконг 

(минтаќаи маъмурии ЉМЧ) мебошад, пас аз он љазирањои оффшори 

Вирљиния, Љопон ва Кореяи Љанубї ќарор доранд. Тайван ва Макао низ, 

ба дањгонаи сармоягузорони хориљї ин кишвар дохил мешаванд. Сарфи 

назар аз андаке коњиш ёфтани рушди иќтисоди Чин дар соли 2020, њаљми 

сармоягузорињои мустаќими хориљї дар Чин дар панљ соли охир дар як сол 

аз 120 миллиард доллари ИМА поин нарафтааст. 

Бо дарназардошти љалби сармоягузорињои мустаќими хориљї ба 

Афѓонистон, ќайд менамоем, ки ин кишвар мамлакати сусттараќќикарда 

(МСТ) бо љалбшавии минималї дар муносибатњои иќтисодии 

байналмилалї мебошад.  

Афѓонистон иќтисоди сусттараќќикардаи аграрї бо пойгоњи хеле 

хурди истењсолї, теъдоди ками соњањои арзиши иловашуда оварандаи 

ќисман долларизатсияшуда дорад. Тараќќиёти иќтисодиёти Афѓонистон ба 

амнияти мамлакат ва вазъи сиёсии он зич алоќаманд аст. 

Тибќи маълумоти Бонки марказии Афѓонистон, то нимаи соли 2020 

ќарзи хориљии ин кишвар њудуди 2,14 млрд долларро ташкил додааст. Аз 

љумла, ќарзи дуљониба аз Федератсияи Россия њудуди 790 миллион доллар, 
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аз ХБА, Бонки Љањонї ва Бонки Осиёии Рушд таќрибан 1,2 миллиард 

долларро ташкил медињад. 

Ба иттилои нозири генералии Амрико оид ба эњёи (таљдид) 

Афѓонистон, то соли 2021 таќрибан 80 дарсади буљаи Афѓонистон аз 

њисоби пулљудонамоињои хориљї ташкил карда шуда буд, ки баъди ба сари 

ќудрат омадани Толибон дар соли 2021 боздошта шуданд. Фаъолияти 

сармоягузорони байналмиллалї бинобар вазъи ноустувори сиёсии кишвар, 

инчунин, бар асари ќоидањои шариат, ки њаракати ултрадинии «Толибон» 

љорї кардааст, хеле душвор гардидааст. 

Маљрои љањонии сармоягузории мустаќими хориљї (СМХ) дар соли 

2020 35% коњиш ёфта, аз 1,5 триллион доллари соли гузашта то 1 триллион 

доллар поён рафтааст. Дар саросари љањон, чорањои мањдудкунанда дар 

иртибот ба пандемияи COVID-19 лоињањои сармоягузории оѓозшударо 

суст карда, дурнамои таназзул корхонањои фаромиллиро маљбур кардааст, 

ки лоињањои навро аз нав арзёбї намоянд. Таназзул бештар дар кишварњои 

мутараќќї ба миён омад, ки дар онњо сармоягузории мустаќими хориљї 

58% коњиш ёфт ва он ќисман ба таљдиди сохтори корпоративї ва 

љараёнњои молиявии дохили ширкатњо вобаста буд. 

Дар кишварњои рў ба тараќќї, сармоягузории мустаќими хориљї 

асосан аз сабаби устувории љараёни он дар Осиё 8% камтар коњиш ёфт. 

Коњиши вуруди сармоягузорињои мустаќими хориљї дар минтаќањои рў ба 

тараќќї нобаробар буд: дар Амрикои Лотинї ва њавзаи Кариб 45% ва дар 

Африќо 16% коњиш ёфтааст. 

Баръакси ин, дар Осиё воридшавї 4 фоиз афзуд, ки чун натиља ба ин 

минтаќа нисфи сармоягузорињои мустаќими љањонї дар соли 2020 рост 

омад. Дар кишварњои иќтисодиёти давраи гузариш њаљми сармоягузорињои 

хориљї 58% коњиш ёфт7. 

 
7 Доклад ЮНКТАД о мировых инвестициях в 2021 г. [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати 
дастрасӣ: https://unctad.org/system/files/official-document/wir2021_overview_ru.pdf, 
кушода. Санаи муроҷиат: 07.12.2019.  

https://unctad.org/system/files/official-document/wir2021_overview_ru.pdf
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Пандемия фаъолнокии иќтисодиро дар 32 кишвари рў ба тараќќї, ки 

ба бањр дастрасї надоранд, ба таври љиддї халалдор намуд ва ба воридоти 

сармоягузории мустаќими онњо осеб расонд, ки 31% коњиш ёфта, 15 

миллиард долларро ташкил дод. Паст шудани њаљми умумии 

сармоягузорињои мустаќими хориљї ба сатњи пасттарин аз соли 2007 ба 

инљониб ба њамаи кишварњои ин гуруњ, ба истиснои Ќазоќистон, Љумњурии 

Халќии Демократии Лаос ва Парагвай фаро гирифт. Њиссаи ин гуруњ дар 

воридоти љањонии сармоягузорињои мустаќими хориљї муътадил, гарчанде 

ночиз њам бошад, дар њаљми 1,5% боќї монд. 

 

Расми 1.12. – Љараёни љањонии сармоягузорињои мустаќими хориљї 
дар љањон дар солњои 2015-2021 

 

Сарчашма: Тањияи муаллиф дар асоси маълумоти ЮНКТАД. 
 

Сармоягузорони институтсионалї мавќеи ќавиро барои 

гузаронидани таѓйироти таркибї дар самти устувории сармоягузогињои 

хориљї доро мебошанд. Наќши муњимро дар устувории љалби 

сармоягузорињо ва дар он манфиати калони институтсионалидошта чор 

гуруњи сармоягузорони институтсионалї дар саноати истихрољ иљро 

мекунанд: дуи аввал, фондњои нафаќа ва фондњои соњибихтиёр некўањволї 

(ФСН) мебошанд, ки оид ба дороињои љањонї дар њаљми мутаносибан 52 

триллион доллар ва 9,2 триллион доллари ИМА-ро дар соли 2021 иттилоъ 

доданд. Ду ширкати дигар, ширкатњои суѓурта ва бонкњо дороињоро идора 
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мекунанд, аммо асосан ба мизољони худ хизматрасонињои молиявиро дар 

намуди мањсулот барои идоракунии хавфњо ва ќарзњо пешнињод мекунанд. 

Таназзуле, ки COVID-19 ба миён овард, пас аз чанд соли пастравї ё 

рукуди он сурат гирифт. Коњиши назарраси фаъолнокии сармоягузорї, ки 

дар натиљаи пандемия ба вуљуд омадааст, тамоюли коњиши дарозмуддатро 

шадидтар мекунад.  

Ба аќидаи олимон, њамагуна афзоиши љараёни љањонии 

сармоягузории мустаќими хориљиро дар соли 2022 на аз њисоби 

сармоягузорињои нав ба дороињои истењсолї, балки аз њисоби якљояшавї 

ва муттањиднамоињои фаромарзї, бахусус, дар соњаи технологияњо ва 

тандурустї ба даст меояд. 
 

1.2. Хавфњо, тањдидњо ва нишондињандањои сармоягузорї дар 

хољагии муосири љањонї  
 

Категорияњои «сармоягузорї» ва «љолибияти сармоягузорї» 

категорияњои бештар истифодашавандаи иќтисодї мебошанд.  Ба 

сармоягузорињо дороињои зерин дохил мешаванд: воситањои пулї, 

пасандозњои маќсадноки бонкї, њисса, сањмияњо, технологияњо, 

иљозатномањо, њама гуна амвол ё њуќуќи моликият8.  

Мафњуми «сармоягузорї» бо мафњуми «љолибияти сармоягузорї» 

алоќамандии зич дорад, ки новобаста аз таваљљуњи олимон ба ин мафњум, 

муњаќќиќон онро гуногун тафсир мекунанд.  

Семина Л.А. љолибияти сармоягузориро њамчун маљмуи аломатњои 

объективї, воситањо, имкониятњое тавсиф мекунад, ки талаботи 

потенсиалии пардохтпазирро ба сармоягузорї дар минтаќаи муайян 

ташаккул медињад9. 

 
8 Большой экономический словарь [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: https://rus-
big-economic-dict.slovaronline.com/, кушода. Санаи мурољиат: 03.10.2021 
9 Семина, Л.А. Инвестиционная привлекательность: теоретический аспект [Текст] / Л.А. 
Семина // Вестник Челябинского государственного университета. – 2016. – №14 (195). – 
С.17. 

https://rus-big-economic-dict.slovaronline.com/
https://rus-big-economic-dict.slovaronline.com/
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Ба аќаидаи Самогородская М.И. барои муайян намудани љолибияти 

сармоягузории минтаќа аз мафњумњое ба мисли «фазои сармоягузорї», 

«иќтидори сармоягузорї» ва «хавфњои сармоягузорї» истифода бурдан 

лозим аст10. Ба андешаи ў, фазои сармоягузорї маљмуи омилњои иќтисодї, 

сиёсї, љуѓрофї ва дигар омилњоест, ки ба тасмимгирии сармоягузорон 

таъсири мусбат ё манфї мерасонанд11. 

Њамин тариќ, масалан, иќтисодчии ватанї дар соњаи сармоягузорї 

Таѓоев Љ.Х. љолибияти сармоягузориро тавсиф намуда, ќайд мекунад, ки 

он натиљаи ташаккули фазои сармоягузорї мебошад 12.  

Олимони ватанї Њакимов С.Н. ва Фасихов М.С. фазои 

сармоягузориро њамчун маљмўи мушаххаси шартњои муайян маънидод 

мекунанд, ки ба туфайли он раванди самараноки сармоягузории минтаќавї 

амалї карда мешавад ва љолибияти иќтисодии сармоягузорињои пулї дар 

њамин ќаламрав ба даст оварда мешавад13. 

Њайитбоева Н.А. иќтидори сармоягузории минтаќаро њамчун маљмуи 

сармоягузорињои эњтимолан имконпазири ба минтаќа љалбшаванда 

њангоми истифода аз сарчашмањои гуногуни маблаѓгузорї (дохилї, 

беруна), такя ба бартарињои мављудаи раќобатї дар шакли захирањои 

иќтисодї, иљтимої ва табиї, хусусиятњои мавќеи љуѓрофии он ва ѓайра 

муайян мекунад14.  

 
10 Самогородская, М.И. Цели, задачи и принципы формирования региональной 
инвестиционной политики [Текст] / М.И. Самогородская // Региональная экономика: 
теория и практика. – 2004. – №3 (6). – С.10. 
11 Њамон љо. – С.11. 
12 Тагоев, Дж.Х., Фасихов, И.С. Государственные инвестиции и проблемы развития 
предприятий аграрного сектора [Текст] / Дж.Х. Тагоев, И.С. Фасихов // Вестник 
Таджикского национального университета. – 2012. – №2/5. – С.14. 
13 Хакимов, С.Н. Социально-экономическая сущность и принципы региональных 
инвестиций [Текст] / С.Н. Хакимов, М.С. Фасихов // Наука и образование сегодня. – 
2019. – №4. – С.32. 
14 Хайитбоева, Н.А. Развитие инвестиционной активности - фактор роста экономики 
региона [Текст] / Н.А. Хайитбоева // Вестник Таджикского национального 
университета. Серия: Экономика. – 2018. – №5 (53). – С.190. 
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Акилова М. бар ин назар аст, ки ба афзоиши љолибияти 

сармоягузорї мављудияти захирањои табиї, дастрасии наќлиёт ва 

инфрасохтори пешрафта мусоидат мекунад15. 

Хавфи сармоягузориро Муњитдинова Ш.С. дар шакли ќарори 

мушаххаси дар асоси алтернативї ќабул карда шаванда тавсиф мекунад, ки 

дорои эњтимолияти гуногуни натиљањои мусоид ва номусоид барои рушди 

сармоягузории минтаќа мебошад16.  

Барои сифатан арзёбї кардани хавфњо муайяннамоии соња ва андозаи 

таъсири манфии пешбинишавандаи онњо гузаронида мешавад. Барои 

арзёбии миќдории хавфњо эњтимолияти ба миён омадани онњоро њисоб 

мекунанд. Барои њисоб кардани нишондињандањои миќдорї эњтимолияти 

тањдидњои эњтимолї тавассути системаи нишондињандањо бањо дода 

мешавад, ки дараљаи устувории низоми иќтисодиву молиявї, њаљм ва 

сохтори савдои хориљї, сатњи зиндагии ањолии минтаќаро муайян 

мекунанд. 

Њакимов С.Н. ва Фасихов М.С. робитаи байни иќтидори 

сармоягузории минтаќа ва дараљаи хавфи сармоягузориро ба таври зайл 

муайян кардаанд: сатњи љолибияти сармоягузории минтаќа, ки аз он њаљми 

сармоягузорињои имконпазир вобаста аст, нишондињандаи интегралиест, 

ки аз як ќатор омилњои хусусї вобаста аст17.   

Бархе аз ин омилњо сатњи иќтидори сармоягузории минтаќаро баланд 

мебардоранд, баъзеи дигар сатњи хавферо тавсиф медињанд, ки бо 

пешбурди фаъолияти сармоягузорї дар минтаќа алоќаманди доранд. 

 
15 Акилова, М. Интеграция Республики Таджикистан в процесс глобализации [Текст] / 
М. Акилова // Учёные записки Худжандского государственного университета им. 
Академика Б.Гафурова. – 2015. – №1. – С.189. 
16 Мухитдинова, Ш.С. Формирование и развитие национального рынка труда в 
условиях глобализации (на материалах Республики Таджикистан) [Текст]: дисс... канд. 
эконом. наук: 08.00.05 / Мухитдинова Шоирахон Саидюсуфовна. – Душанбе, 2017. – 
C.28 
17 Хакимов, С.Н., Фасихов, М.С. Социально-экономическая сущность и принципы 
региональных инвестиций [Текст] / С.Н. Хакимов, М.С. Фасихов // Наука и образование 
сегодня. – 2019. – №4. – С.32. 
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Намудњои хавфњои љањонии сармоягузорї дар расми 1.13. оварда 

шудаанд. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Расми 1.13. – Намудњои хавфњои љањонии сармоягузорї  

Сарчашма: Тањияи муаллиф 

 

Амали якљояи омилњои гуногун ба чунин нишондињандањо, аз ќабили 

иќтидори сармоягузорї ва хавфи кишвар таъсир мерасонад. Ин 

нишондињандањо ду љанбаи ба њам вобастаи љолибияти сармоягузории 

давлат мебошанд. Ба андешаи мо, навъњои асосии хавфи сармоягузориро 

дар Љумњурии Тољикистон ба таври зайл тавсиф кардан мумкин аст: 

- мављудияти хавфи иќтисодї вобаста ба тамоюлњо ва хусусиятњои 

гуногуни рушди иќтисодї; 

- мављудияти хавфи молиявї вобаста аз сатњи мутавозунии буљети 

кишвар; 

- мављудияти хавфи сиёсї, ки бо хусусиятњои вазъияти сиёсї ва 

низоми њокимият алоќаманд аст; 

- мављудияти хавфи иљтимої вобаста ба сатњи шиддати иљтимої дар 

кишвар, вобаста аз сатњи бекорї ва хизматрасонии тиббї, сатњи музди 

мењнат, андозаи њадди аќали зиндагї, рушди инфрасохтор;  

Хавфњои умумї 

Хавфњои ѓайрисистемавї Хавфњои системавї 

Хавфи тиљоратї Хавфи бозорї 

Хавфи молиявї Хавфи таѓйирёбии меъёри фоизї 

Хавфи асъорї 

Хавфи таваррумї 

Хавфи сиёсї 
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- хавфи экологї вобаста ба њолати муњити зист ва мављудияти 

равандњои номусоиди табиї ва техногенї, ки метавонанд оќибатњои 

назарраси экологиро ба вуљуд оранд; 

- мављудияти хавфи љиноятї, ки ба сатњи љиноят дар кишвар вобаста 

аст.  

Ба гуфтаи Дыйканбоева Т.С. ва Фасихов И. хавфњои асосии 

макроиќтисодї, ки метавонанд ба љолибияти сармоягузории кишвар 

таъсир расонанд, аз хавфњои асъорї, хавфњои таваррум, хавфњои сохторї, 

хавфи аз даст додани иќтидори илмии кишвар, хавфњои геополитикї 

иборатанд18.  

Таснифоти хавфњои глобалии сармоягузории кишвар дар љадвали 1.2. 

оварда шудааст.  

Љадвали 1.2. - Намудњои хавфњои глобалии сармоягузории кишвар 

Асос барои таснифот Хавфњо 

Минтаќаи таъсир 
Беруна 
Дохилї 

Давомнокии таъсир 
Кўтоњмуддат 
Дарозмуддат 
Доимї 

Миќёси таъсир 
Мањаллї (локалї)  
Љањонї (глобалї) 

Сабаби ба амал омадан 
Дар робита ба масъалањои сиёсї 
Дар робита ба набудани иттилоот 
Дар робита ба хусусияти фаъолияти хољагидорї 

Натиљаи пешбинишуда 
Оддї 
Фалокатовар 
Њаннотї (спекулятивї) 

Сатњи ќобили ќабул 
Кобили ќабул (допустимый) 
Хатарнок 

Сарчашма: Тањияи муаллиф  

 

Ба аќидаи мо, ин хавфњо метавонанд самаранокии иќтисодиёти 

кишварро коњиш дода, фаъолияти иќтисодии њар як корхона ва ё хољагии 

хонаводаро халалдор намоянд. 

 
18 Дыйканбаева, Т.С. Альтернативные стратегии развития системы продовольственной 
безопасности [Текст] / Т.С. Дыйканбаева, И.С. Фасихов // Economics. – Россия-Москва. 
– 2016. – №8 (17). – С.7. 



60 

 

Хавфи асъорї аз хавфи якбора таѓйир ёфтани ќурби асъор ба вуљуд 

меояд, ки ба рушди иќтисодиёт таъсири гуногунљабња мерасонад. Тањдиди 

бўњрони асъорї, ки ин хавф бо худ меорад, дар шароити љањонишавї 

метавонад, иќтисодиётро хеле ноустувор гардонад. Бинобар сабаби 

таъсири ќурби асъор ба талаботи умумї хавфи мазкур комилан ба њама 

субъектњои хољагидор таъсир мерасонад. 

Афзоиши танишњо дар савдои љањонї ва ё коњиш ёфтани суръати 

рушди иќтисодї дар кишварњои бузурги минтаќа ба вуруди сармояи 

мустаќими хориљї ва интиќоли пул ва њамчун натиља ба рушди иќтисодии 

дохилї таъсири манфї мерасонад. 

Ба хавфњои геополитикї хавфњои марбут ба татбиќи сиёсати хориљї 

ва дохилии кишварњо ва иттифоќњои гуногуни сиёсї, мављудияти низоъњои 

байналмилалї ва дохилї, афзоиши љиноятњои муташаккил, терроризми 

байналмилалї ва коррупсия дохил мешаванд.  

Дар кишварњои Осиёи Марказї хавфњои террористї вобаста бо 

афзоиши радикализм дар байни ањолї вуљуд дорад, ки ба он сатњи баланди 

камбизоатї, бекорї, фоизи назарраси љавонон дар байни ањолї, вакууми 

идеологї, коррупсия ва сатњи пасти маърифати динї мусоидат мекунад. 

Як хавфи љиддї барои Тољикистон ин афзоиши ќарзи хориљї 

мебошад. Сармоягузории Чин дар њаљми хеле калон ба иќтисодиёти мо, ки 

њаљми умумии он дар соли 2020 маблаѓи 262,3 миллион долларро ташкил 

намудааст, барои кишвар нигаронкунанда аст.  

Тањлилгарони Бонки АвруОсиёии Рушд (ЕАБР) хавфи афзоиши 

вобастагии ќарзиро аз Чин ба далели њамкорињои мутаќобили иќтисодии 

марбут ба зери назорати ширкатњои чинї додани сарватњои зеризаминї 

бар ивази сармоягузорї ё њамчун василаи пардохти ќарзњо ќайд мекунанд. 

Пандемияи сироятии коронавирус барои иќтисодиёти Љумњурии 

Тољикистон, ки буљети он ба касри зиёд дучор шудааст, як озмоиши љиддї 

гардид. Дар ин шароит љалби ќарзњои хориљї ба яке аз имконоти калидї 

табдил ёфт, ки дар солњои наздик барои татбиќи сиёсати иљтимої 
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мањдудиятњои љиддї ворид намуда, боиси зиёд шудани чолишњо барои 

истиќлолияти иќтисодии кишвар мегардад. 

Омили демографї низ, минтаќаи хавф барои Тољикистон мебошад. 

Олимон аз афзоиши босуръати ањолї дар баробари љой доштани сатњи 

баланди камбизоатї нигаронанд. Ба аќидаи тањлилгарони Бонки Љањонї 

сабаби асосии камбизоатї, бекорї ва мизони баланди муњољирати корї 

дар Тољикистон афзоиши босуръати демографї дар шароити мављуд 

набудани бозори муассири мењнат мебошад. 

Ба андешаи мо, бояд гуфт, ки дар робита ба хавфњои бахши давлатї 

хавфњои макроиќтисодї вуљуд доранд, ки ба љолибияти сармоягузории 

Љумњурии Тољикистон таъсир мерасонанд. Дар бахши дохилї сатњи 

баланди ќарзи давлатї ва сиёсати њавасмандкунандаи буљетї хавфро барои 

устувории ќарз баланд мебардорад. 

 

 Расми 1.14. – Сохтори ќарзи давлатии Љумњурии Тољикистон  

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

Аз расми 1.14. бармеояд, ки дар солњои 2014-2020 тамоюли устувори 

афзоиши ќарзи давлатї љой доштааст. Босуръат зиёд кардани ќарз аз 

њисоби дастгирии буљетии бонкњои давлатї, барориши евровомбаргњо 
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(еврооблигация) дар њаљми 500 миллион доллари ИМА дар соли 2017 

барои маблаѓгузории НОБ-и Роѓун ба амал омад19.  

Таѓйирот дар сохтори ќарзи давлатии Љумњурии Тољикистон аз 

њисоби омилњои зерин ба амал омад.: 

- афзоиши њиссаи ќарзњои гаронбањои хориљї;  

- афзоиши шумораи ўњдадорињо дар асъори хориљї;  

- афзоиши ќарзи дохилї бо фоизи баланд;  

- афзоиши њиссаи ўњдадорињои шартї ва харољоти квазифискалї бо 

маќсади дастгирии низоми бонкї ва корхонањои давлатї.  

Сарфи назар аз он, ки ќисми асосии ќарзи давлатї имтиёзнок буда, 

муњлати дарозмуддати пардохт доранд, хавфњо ба устувории ќарз, пеш аз 

њама, бо сабаби таконњои эњтимолии ба беќурбшавии ќурби асъор ва нигоњ 

доштани сиёсати њавасмандкунандаи буљетї алоќаманд буда, баланд 

мебошанд. 

Дар солњои 2018-2019 тамоюли камшавии ќарзи давлатї мушоњида 

карда шуд. Дар соли 2019 касри савдо, асосан аз њисоби коњиш ёфтани 

воридот паст гардид.   

Дар расми 1.15. сохтори молияи давлатї дар солњои 2018-2020 оварда 

шудааст. 

Аз расми 1.15. бармеояд, ки дар соли 2020 тамоми намудњои 

даромади буљети давлатї паст шуда, њаљми грантњо ва маблаѓњои махсуси 

пешнињодшаванда кам гардидааст. Њамчунин коњиши харољоти љорї ва 

асосї то 21,6% ММД дар соли 2019 нисбат ба 23,1% ММД дар соли 2018, 

коњиш додани харољоти асосї то сатњи 8,2% ММД дар соли 2019 нисбат ба 

11,7% ММД дар соли 2018 ба ќайд гирифта шудааст. Дар натиља касри 

буљети кишвар аз -1,7% ММД дар соли 2019 то -2,8% ММД дар соли 2020 

афзоиш ёфт. 

 
19 Сайт Министерства экономического развития и торговли Республики Таджикистан 
[Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: https://tajtrade.tj/menu/28?l=ru, кушода. Санаи 
мурољиат 03.10.2020 

https://tajtrade.tj/menu/28?l=ru
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 Расми 1.15. – Сохтори молияи давлатї дар солњои 2018-2020, % нисбат ба 

ММД 

 

Сарчашма: Тањияи муаллиф аз рўи маълумоти Фонди Авруосиёии Субот ва Рушд 
ФАСР. 

 

Сарфи назар аз тамоюли то андозае бењтар шудани сохтори ќарзи 

давлатї, хавфњо барои устувории ќарз њамчунон баланд боќї мемонанд. Бо 

назардошти зиёд будани њиссаи ќарзи берунї бо асъори хориљї, 

беќурбшавии пули миллї хавфи иловагии афзоиши гаронии ќарз мебошад. 

Дар бахши беруна хавфњои макроиќтисодї бо татбиќи баъзе 

лоињањои сармоягузорї ва вориднамоии таѓйирот ба сиёсати гумрукии 

давлат алоќаманд мебошад, ки боис ба бад шудани вазъи тавозуни пардохт 

мегардад. 

Динамикаи њисоби амалиёти љориро (ЊАЉ) тибќи арзёбии (ФАСР) 

баррасї мекунем (расми 1.16.)20. 

 
20 Евразийский фонд стабилизации и развития ЕФСР [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати 
дастрасӣ: https://efsd.eabr.org/, кушода. Санаи мурољиат 03.10.2020. 

https://efsd.eabr.org/
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Расми 1.16. – Динамикаи њисоби амалиёти љорї дар Љумњурии 

Тољикистон аз рўи арзёбии ФАСР 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

Дар солњои 2015-2016 касри њисоби амалиёти љорї мутаносибан - 6,2 

ва -11,5% ММД ба ќайд гирифта шудааст. Дар соли 2018 касри њисоби 

амалиёти љорї (ЊАЉ) дар муќоиса бо 2,1 фоизи соли 2017 5,1 фоизи ММД-

ро ташкил дод. Бад шудани ЊАЉ бо зиёд шудани воридот њам барои 

лоињањои сармоягузорї (мошинњо ва таљњизот) ва њам барои истеъмол ва 

афзоиши њаљми пардохти фоизњо аз рўи ќарзи беруна алоќаманд аст. Дар 

натиља, дар соли 2018 касри назарраси тавозуни савдо ба вуљуд омад, ки 

ќисман аз њисоби даромадњои аввалин ва дуюмин, пеш аз њама интиќоли 

маблаѓњои муњољирони мењнатї љуброн карда шуд. 

Бењтар шудани мувозинати савдо боиси кам шудани касри ЊАЉ аз -

5,1% ММД дар соли 2018 то -3,6% ММД дар соли 2019 ва то -2,7% дар соли 

2020 гардид. Бењтаршавии ЊАЉ аз њисоби љалби ќарзњои тиљоратї ва 

пешпардохт аз љониби бахши хусусї ба маблаѓи 212 млн. доллари ИМА ба 

даст омадааст21. 

 
21 Республика Таджикистан: социально-экономическая ситуация и краткосрочные 
перспективы: обзор аналитиков ЕФСР [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 
https://efsd.eabr.org/upload/iblock/ee9/RT_makroobzor_ 2019_final200610chis.pdf, кушода. 
Санаи мурољиат 03.10.2020 

https://efsd.eabr.org/upload/iblock/ee9/RT_makroobzor_%202019_final200610chis.pdf
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Дар расми 1.17. сохтори бахши хориљии Љумњурии Тољикистон дар 

солњои 2018-2020, % ММД оварда шудааст22. 
 

 

Расми 1.17. – Сохтори бахши беруна дар солњои 2018-2020, % ММД 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
 

Сохтори бахши берунаро тањлил намуда, ќайд менамоем, ки дар соли 

2019 содироти молу хизматрасонї каме коњиш ёфтааст, аммо воридоти мол 

ва хизматрасонї ба таври назаррас коњиш ёфта, 40,6% ММД нисбат ба 

42,8% ММД дар соли 2018, 2,4 п.п њаљми интиќоли маблаѓњои хориљї кам 

шуд. 

Муносибати Тољикистон ба сармоягузории бузург хавфи марбут ба 

ќарзи хориљиро бештар мекунад. Ба гуфтаи коршиносони Бонки Љањонї ва 

Хазинаи байналмилалии асъор, Тољикистон њамчун кишвари вазъи 

бўњронї бо «хавфи баланди» дар робита ба ќарзи хориљї арзёбї 

мегардад23. 

 
22 Составлено автором по данным Евразийского фонда стабилизации и развития ЕФСР 
[Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: https://efsd.eabr.org/, кушода. Санаи мурољиат 
23 Сайт Всемирного банка [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 
https://www5.worldbank.org/eca/russian/data/, кушода. Санаи мурољиат 18.04.2021 

https://efsd.eabr.org/
https://www5.worldbank.org/eca/russian/data/


66 

 

Ба ќатори хавфњои макроиќтисодї инчунин, бояд пандемияи 

инфексияи коронавирус ва паст шудани нархи нафт ворид кардан љоиз аст. 

Чунончи, сустшавии фаъолияти иќтисодї дар кишварњое, ки шарикони 

тиљоратии Љумњурии Тољикистон ба њисоб мераванд, таназзули интизорї 

дар Федератсияи Россия дар натиљаи тањримњо, ба коњишёбии талаботи 

дохилї ва хориљї тавассути каналњои тиљорат, сармоягузорї ва интиќоли 

маблаѓ мусоидат мекунад24. 

Пандемияи COVID-19 ба рушди иќтисоди бисёре аз кишварњои љањон 

тањдид кардааст. Тадбирњое, ки маќомот дар бисёр кишварњо барои 

љилавгирї аз пањншавии ин беморї андешидаанд, дар якљоягї бо паст 

шудани талаботи беруна ва нарх ба захирањои ашёвї ба фаъолнокии 

иќтисодии минтаќа таъсири назаррас расониданд. 

То охири соли 2022 эњтимолияти таќвиятёбии тамоюлњои манфї дар 

иќтисоди љањонї боќї мемонад, ки метавонад сабаби боз њам поин 

рафтани нархи молњои асосии содиротии кишварњои узви Бонки рушди 

Авруосиё гардад. 

Дар расми 1.18. динамикаи ММД-и кишварњои узви Бонки рушди 

Авруосиё дар солњои 2017-2021 оварда шудааст. 

Пешгўињои тањлилгарони Бонки рушди Авруосиё нишон медињанд, 

ки коњиши назарраси ММД дар Љумњурии Беларус (коњиш 3,3%) ва 

Федератсияи Россия (коњиш 2,3%) дар назар аст. Пешгўии нисбатан 

сабуктар, вале манфии њаљми ММД-ро, инчунин Љумњурии Арманистон 

(коњиш 1,7%) ва Љумњурии Ќазоќистон (коњиш 1%) интизор аст. Пешгўї 

барои Љумњурии Тољикистон нисбатан мусоидтар аст: сарфи назар аз каме 

суст шудани суръати афзоиши ММД, дар љумњурї афзоиши ММД дар 

солњои 2020-2022 ва нисбат ба соли 2019 пешбинї шудааст.   

 

 
24 Республика Таджикистан: социально-экономическая ситуация и краткосрочные 
перспективы: обзор аналитиков ЕФСР [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 
https://efsd.eabr.org/upload/iblock/ee9/RT_makroobzor_ 2019_final200610chis.pdf, кушода. 
Санаи мурољиат 03.10.2020 

https://efsd.eabr.org/upload/iblock/ee9/RT_makroobzor_%202019_final200610chis.pdf
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             Расми 1.18. - Динамикаи ММД-и кишварњои узви Бонки рушди 

Авруосиё дар солњои 2017-2021 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф 

 

Таѓйирёбии сатњи таваррумро дар кишварњои узви Бонки рушди 

Авруосиё пеш аз ва баъд аз пандемияи инфексияи коронавирус баррасї 

мекунем. (расми 1.19)25. 

Сатњи пасттарини таваррум дар соли 2017 дар Федератсияи Россия 

(2,5%) ва Љумњурии Арманистон (2,6%) мушоњида шудааст. Аз њама 

баландтарин дар Љумњурии Ќазоќистон (7,1%) ва Љумњурии Тољикистон 

(6,7%) љой доштааст. Дар солњои 2018-2019 дар њамаи кишварњои 

тањлилшуда афзоиши сатњи таваррум ба ќайд гирифта шудааст. Аз њама 

сусттар таваррум дар Љумњурии Ќирѓизистон ва ва аз њама баландтар дар 

Љумњурии Тољикистон афзоиш ёфт.  

 
25 Макрообзор ЕАБР за 2020 г. [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 
https://eabr.org/analytics/ceg-quarterly-reviews/aprel-2020-obnovlennyy-prognoz/, кушода. 
Санаи мурољиат 15.10.2020 

https://eabr.org/analytics/ceg-quarterly-reviews/aprel-2020-obnovlennyy-prognoz/
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Расми 1.19. – Таваррум дар кишварњои узви Бонки рушди Авруосиё 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
 

Коњиши љањонии рушди иќтисодї, ки бо пандемияи инфексияи 

коронавирус алоќаманд аст, ба афзоиши таваррум дар соли 2020 дар самти 

болоравии назарраси он таъсир расонд. Дар соли 2021 пешгўї оид ба 

афзоиши таваррум боз њам номусоидтар ба наќша гирифта шуда буд. 

Пандемияи инфексияи коронавирус тањдид ба рушди иќтисодиёти тамоми 

кишварњо мебошад. Тибќи пешгўињои Бонки рушди Авруосиё, 

барќарорсозии иќтисодиёти кишварњои мавриди назар дар солњои 2021-

2022 оѓоз мешавад. Аз ин рў, барои њамаи кишварњои узви Бонки рушди 

Авруосиё (аз љумла, барои Љумњурии Тољикистон) љињати барќарор 

кардани иќтисодиёт то сатњи пеш аз пандемия њаљми иловагии 

сармоягузорињо зарур аст. 

Тањлили фазои сармоягузорї дар Љумњурии Тољикистон, ки дар 

диссертатсия гузаронида шудааст, вобаста ба љой доштани масоили зерин 

дар соњаи фаъолияти сармоягузорї шањодат медињад. (расми.1.20.). 
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Расми 1.20. – Мушкилоти фаъолияти сармоягузории Тољикистон 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Аз рўи маълумоти Бонки Љањонї, ки вазъи сармоягузориро дар 

Тољикистон арзёбї кардааст, монеа дар роњи љалби сармоя ба кишвар 

инњоянд: 

- љой надоштани сиёсати аниќ муайянкардашуда дар ќонунгузорї; 

- мављудияти монеањои аз њад зиёди маъмурї; 

- номувофиќ будани ќонунгузории миллї ба талаботи байналмилалї; 

- рушди нокифояи инфрасохтори наќлиётї; 

- њимояи нокифояи њуќуќњои сармоягузорон тавассути низоми судї 26. 

Дар робита ба пурзўр шудани љањонишавї ва афзоиши раќобат њам 

байни кишварњо ва њам байни минтаќањои алоњидаи кишвар, сармоягузорї 

ба рушди иќтисодии минтаќањо ва кишварњо мусоидат мекунад ва аз ин рў 

љалби сармоя наќши хеле муњим дорад.  

Ба љолибияти сармоягузории кишвар иќтидори истењсолии он, 

хусусиятњои сифатї ва миќдории он, сохтори соњавї ва такрористењсолии 

истењсолот таъсир мерасонад.  
 

26 Сайт Всемирного банка [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 
https://www5.worldbank.org/eca/russian/data/, кушода. Санаи мурољиат 18.04.2021 

https://www5.worldbank.org/eca/russian/data/
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Дар љадвали 1.3. хусусияти таъсири нишондињандањо ба фазои 

сармоягузорї дар Љумњурии Тољикистон баррасї гардидааст. Хусусияти 

бевоситаи таъсиррасонї маънои онро дорад, ки афзоиши бузургии ададии 

нишондињанда ба бењтар шудани фазои сармоягузорї мусоидат мекунад, 

дар њолати баръакс бошад, - афзоиши бузургии ададии нишондињанда ба 

бад шудани фазои сармоягузорї меоварад. 
 

Љадвали 1.3. - Хусусияти таъсири нишондињандањо ба фазои 

сармоягузорї дар Љумњурии Тољикистон 
 

Номгўи нишондињанда Хусусияти таъсир 

Нишондињандањое, ки сармояи инсониро тавсиф мекунанд 

Њосилнокии мењнат Бевосита  

Устувории муњити тиљорат Бевосита 

Сатњи зиндагии ањолї Бевосита 

Муњољирати ањолї Баръакс 

Њавасмандї ба кор дар бахши воќеии иќтисодиёт Бевосита 

Нишондињандањои тавсифкунандаи ќонунгузорї 

Мутобиќати ќонунгузории миллї ба меъёрњои 

њуќуќи байналмилалї 

Бевосита 

Мављудияти монеањои маъмурї Баръакс 

Самаранокии низоми судї Бевосита 

Самаранокии механизмњои њифзи сармоягузорон Бевосита 

Сатњи сарбории андозї Баръакс 

Нишондињандањои тавсифкунандаи инфрасохтор 

Рушди инфрасохтори наќлиёт Бевосита 

Рушди наќлиёти автомобилї ва њавої Бевосита 

Дастрасии хизматрасонињои лизингї ва суѓурта Бевосита 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Олимони ватанї Саидмуродова М.А. ва Ќосимова Д.И. дар асарњои 

худ ќайд мекунанд, ки барои рушди иќтисодї дар кишвар (тадбирњои 

зарурї барои ноил шудан ба онњо алоќаманданд ба азнавсозии соњањои 

саноат, зиёд кардани интенсификатсияи истењсолот, афзоиши њосилнокии 
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мењнат, ки њалли проблемањои сершумори иљтимої мебошанд), 

фаъолгардонии равандњои сармоягузорї ва рафъи бўњрони сармоягузорие, 

ки дар баъзе минтаќањои Тољикистон ва њамчунин, дар як ќатор соњањои 

муњими саноат ба амал меояд, зарур аст. Фаъолсозии раванди 

сармоягузорї самти афзалиятноки рушди иќтисодиёти кишвар мебошад27.  

Дар бораи фаъолияти сармоягузорї сухан ронда, бисёре аз 

коршиносони байналмилалї сармоягузорињои мустаќимро 

самараноктарин шакли љалби сармоя ба кишвар медонанд. Ин ба он 

вобастагї дорад, ки онњо нисбат ба дигар шаклњои љалби сармоя як ќатор 

афзалиятњо доранд. Бартарии асосии сармоягузорињои мустаќими хориљї 

дар он аст, ки онњо воситањои ќарзї намебошанд ва аз ин рў, ба њаљми 

ќарзи хориљии кишвар таъсир намерасонанд. Воридшавии 

сармоягузорињои мустаќим ба иќтисодиёти Тољикистон замина ва 

имкониятњоро барои дастрасии саноати ватанї ба технологияњои 

инноватсионии хориљї фароњам меорад. 

Љадвали 1.4. - Њаљм ва динамикаи сармоягузорињои хориљї ба 

иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон 

Нишондињанда  
Соли 

2012  

Соли 

2013  

Соли 

2015  

Соли 

2017  

Соли 

2018  

Соли 

2019  

Соли 

2020 

Соли 

2021  

Њаљми 

сармоягузорињои 

мустаќими 

хориљї, млн.долл. 

391,3 341,2 377,3 470,8 434,3 354,4 348,3 331,2 

Њиссаи 

сармоягузорињои 

мустаќими хориљї 

дар ММД, % 

5,1 4,2 4,5 6,7 6,2 5,2 4,8 4,7 

 
27 Саидмуродова, М.А., Косимова, Д.И. К вопросу об исследовании индикаторов 
вовлеченности страны в глобализационные процессы [Текст] / М.А. Саидмуродова, 
Д.И. Косимова // Вестник Таджикского государственного университета права, бизнеса и 
политики. – 2019. – №1. – С.7. 
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Идомаи ҷадвали 1.4.  

Нишондињанда  

Соли 

2012  

Соли 

2013  

Соли 

2015  

Соли 

2017  

Соли 

2018  

Соли 

2019  

Соли 

2020 

Соли 

2021  

Њиссаи СМХ дар 

њаљми умумии 

сармоягузорињо, % 

52,4 33,9 41,5 48,1 51,3 31,9 30,7 30,2 

Сарчашма: Омори солонаи Љумњурии Тољикистон дар солҳои мувофиқ  

 

Аз рўи љадвали 1.4. дида мешавад, ки њаљми сармоягузорињои 

мустаќими хориљї дар соли 2015 ба бузургии максималї расида, дар 

солњои 2016-2019 ба таври доимї коњиш ёфтааст. Њиссаи сармоягузорињои 

мустаќими хориљї дар ММД дар Љумњурии Тољикистон то њол дар сатњи 

паст ќарор дорад (дар њудуди 4-6% ММД). Ин њаљми СМХ эњтиёљоти 

иќтисодиёти миллиро ќонеъ намегардонад ва ба паст шудани фаъолнокии 

иќтисодии ањолї, инчунин ба мављуд надоштани захирањо барои навсозии 

истењсолот дар соњањои пешбарандаи истењсолї меоварад. 

Сармоягузории мустаќими хориљї (СМХ) дар айни замон омили 

муњимтарини љањонишавї ва рушди иќтисоди љањонї мебошад. Њаљм ва 

динамикаи сармоягузории хориљиро ба иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон 

баррасї мекунем. 

Љанбаи мусбї афзоиши сармоягузорињои мустаќими хориљї дар 

солњои 2012 ва 2021 ба туфайли зиёдшавии аз нав сармоягузорї кардани 

даромад ва афзоиши њаљми сармоягузорињо ба сармояи сањњомї аз љониби 

ѓайрирезидентњо ба њисоб меравад.  (расми 1.21.).  

Ба туфайли бастани созишномањои нави консессионї дар соњањои 

истихрољ, аз љумла, дар бахши истихрољи маъдан, ки дар соли 2018 61% 

њаљми умумии сармоягузорињои мустаќими хориљиро ба бахши истихрољи 

маъдан љалб намудааст, воридшавии сармояи хориљї ба ин бахш идома 

дорад. Чин њамчунон бузургтарин манбаи љалби сармоягузорињои 

мустаќими хориљї барои Љумњурии Тољикистон боќї мемонад. 
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 Расми 1.21. – Воридшавии сармоягузории мустаќими хориљї ба 

Љумњурии Тољикистон дар солњои 2012-2021 (млн. долл.) 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф 
 

Дар давраи баррасишаванда њиссаи СМХ дар њаљми умумии 

сармоягузорињо дар сатњи 40-50 фоиз ќарор дошт. Ин чунин маъно дорад, 

ки дар оянда бояд барои зиёд кардани њиссаи онњо дар њаљми умумии 

сармоягузорињо чорањои таъљилї андешида шавад.  

Тибќи маълумоти Бонки љањонї, аз соли 2003 то соли 2021 Љумњурии 

Тољикистон имконияти љалби лоињањои гуногуни фаромарзии СМХ-ро ба 

корхонањои нав ба маблаѓи таќрибан 7 миллиард доллари ИМА дошт, ки 

нисбат ба дигар кишварњои њамсони минтаќа ба таври назаррас камтар 

мебошад28. Њаљми камтари сармоягузорињоро танњо Љумњурии 

Ќирѓизистон дорад. 

Сохтори соњавии сармоягузорињои хориљї ба иќтисодиёти Љумњурии 

Тољикистон дар расми 1.22. оварда шудааст 29. 

 
28 Сайт Всемирного банка [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 
https://www5.worldbank.org/eca/russian/data/, кушода. Санаи мурољиат 18.04.2021 
29 Материалы заседания ОЭСР «Стратегическое планирование инфраструктуры для 
устойчивого развития в Таджикистане» [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 

https://www5.worldbank.org/eca/russian/data/
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Расми 1.22. - Сохтори соњавии сармоягузорињои хориљї ба 

иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

Омилњои институтсионалии љалби сармоягузорињо дар худ аз љониби 

Њукумати Тољикистон таъсис додани сохторњои махсусро барои њалли 

такмили минбаъдаи сиёсати сармоягузорї дар бар мегирад.  

Масъулияти сиёсати сармоягузорї дар кишвар ба Кумитаи давлатии 

сармоягузорї ва идораи амволи давлатї вогузор шудааст. Идораи 

«ТољИнвест» барои мусоидат ба сармоягузорї ваколатдор аст, Вазорати 

рушди иќтисод ва савдо фаъолияти иќтисодии корхонањоро дар 

минтаќањои озоди иќтисодї ба танзим дароварда, маљмуи тадбирњоро оид 

ба љалби сармоя ба минтаќањои озоди иќтисодї баррасї менамояд. Дар 

сатњи Президент аз соли 2007 то имрўз Шўрои машваратї оид ба бењтар 

намудани фазои сармоягузорї ва мусоидат ба ислоњот амал мекунад30.  

Барои ташаккули сиёсати оќилонаи иќтисодї зарур аст, ки 

мониторинги динамикаи нишондињандањои макроиќтисодии рушди 

 
https://www.oecd.org/env/outreach/Item3-Assessment-Tajikistan-RUS.pdf, кушода. Санаи 
мурољиат 03.10.2020 
30 Саидмуродова, М.А. К вопросу об исследовании индикаторов вовлеченности страны 
в глобализационные процессы [Текст] / М.А. Саидмуродова, Д.И. Косимова // Вестник 
Таджикского государственного университета права, бизнеса и политики. – 2019. – №1. – 
С.10. 

https://www.oecd.org/env/outreach/Item3-Assessment-Tajikistan-RUS.pdf
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иќтисоди Тољикистон, арзёбии тањдидњои эњтимолї ба рушди иќтисодї, 

омўзиши тамоюлњои дарозмуддате, ки ќонуният ва равандњои инерсиалии 

рушдро муайян мекунанд, дар асоси омори расмї ва нишондињандањои 

рушди иљтимоию иќтисодї назорат карда шавад. 

Баррасии хавфњо ва тањдидњои сармоягузорро ба амал бароварда, 

бояд ба мафњуми амнияти иќтисодї таваќќуф намуд. Олимони тољик 

Мамадов А.В. ва Султонов Н.М. амнияти иќтисодиро њамчун «вазъи 

иќтисодиёт ва институтњои давлатї, ки дар он њифзи манфиатњои миллї, 

рушди мутаносиб, ба соњаи иљтимоиёти нигаронидашудаи кишвар сарфи 

назар аз таъсири омилњои номусоидтарин кафолат дода мешавад», тавсиф 

мекунанд31. 

Амнияти иќтисодї, ки амнияти сармоягузориро низ дар бар мегирад, 

ба таќвияти устувории иќтисодиёти ватанї ба тањдидњои гуногун, (дар 

вазъияти номусоиди иќтисодї ё сиёсии кишвар, дар минтаќа, берун аз 

кишвар) мусоидат мекунад. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Расми 1.5. – Амнияти иќтисодї ва љузъњои он 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 
31 Мамадов, А.В. Дилемма вектора интеграции экономики Республики Таджикистан в 
мировую экономику: проблемы и перспективы [Текст] / А.В. Мамадов, Н.М. Султанов // 
Вестник таджикского государственного университета права, бизнеса и политики. – 2016. 
– №1. – С.56. 

Амнияти иќтисодї  

Молиявї Сармоягузорї Сиёсї 

Муќовимат ба тањдидњо 

Вазъияти номусоиди 

иќтисодї дар мамлакат 

Вазъияти номусоиди 

геосиёсї 

Танзими давлатї 

Бўњрони глобалии 

љањонї 
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Њамин тариќ, бо назардошти тањдидњо ва хавфњои сармоягузорие, ки 

ба иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон хосанд, чунин хулосањо баровардан 

мумкин аст. 

Дар солњои 2014-2018 тамоюли устувори афзоиши ќарзи давлатї 

мушоњида карда шуд. Сарфи назар аз тамоюли як андоза бењтаршавии 

сохтори он дар соли 2019, хавфњои афзоиши сарбории ќарзї баланд боќї 

мемонанд, ки ба љой доштани њиссаи баланди ќарзи хориљї дар асъори 

хориљї ва пастравии ќурби асъори миллї алоќаманд аст. 

Дар бахши беруна хавфњои макроиќтисодї бо хусусиятњо ва 

шароитњои татбиќи лоињањои сармоягузорї, бо таѓйирёбии сиёсати 

гумрукї алоќаманданд, ки дар маљмуъ ба бад шудани вазъи тавозуни 

пардохт оварданд. 

Пандемияи инфексияи коронавирус барои иќтисодиёти њамаи 

кишварњо, аз љумла барои Љумњурии Тољикистон низ як тањдиди иловагї 

буд, зеро аз рўи маълумоти тањлилгарон, бо сабаби пандемия суръати 

афзоиши ММД паст шуд ва сатњи таваррум дар њамаи кишварњои узви 

БРА афзоиш ёфт. Барои њамаи ин кишварњо (аз љумла, барои Љумњурии 

Тољикистон) сармоягузории иловагї барои барќарор кардани иќтисодиёт 

то ба сатњи пеш аз пандемия зарур аст. 

Дар солњои 2017-2020 њиссаи сармоягузорињои мустаќими хориљї дар 

њаљми умумии сармоягузории Љумњурии Тољикистон дар њудуди 40-50% ба 

ќайд гирифта шудааст. Барои зиёд намудани њиссаи сармоягузорињои 

мустаќими хориљї дар њаљми умумии сармоягузорињо чорањои 

таъхирнопазир андешидан зарур аст, зеро љалб намудани ин намуди 

сармоягузорї ба васеъ ё нав кардани фондњои асосии љумњурї нигаронида 

шудааст, ки ин омили муњимтарини навсозии бисёр соњањои захираталаби 

саноат мебошад. 
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1.3 Масъалањои назариявии арзёбии шохисњои институтсионалии 

амнияти сармоягузории хориљї дар раванди байналмилалишавии 

робитањои хољагї 

 

Дар айни замон дар сохтор ва шакли ташкили хољагии љањонї, 

муносибатњои байналхалќии иќтисодї ба амалоии таѓйирот ба назар 

мерасад. Ин тамоюлњо Љумњурии Тољикистонро низ дар бар мегирад, ки 

дар таќсимоти байналмилалии мењнат иштирок намуда, ба иќтисодиёти 

љањонї њамгиро шуда истодааст. 

Дар замони љањонишавї њама кишварњо ба бартарияти иштирок 

намудан дар њаракати байналмилалии сармоя ва истифода бурдани 

сармояи хориљї барои эњтиёљоти иќтисодиёти миллї бањои баланд доданд. 

Норасоии захирањои молиявї барои рушди иќтисодиёти Тољикистон 

дар њаракати байналмилалии сармоя ба сифати воридоткунанда ба 

Тољикистон мусоидат мекунад. 

Вале ба мамлакат љалб намудани миќдори зиёди сармояи хориљї ўро 

вобастаи сармоягузорони хориљї мегардонад.  Барои пешгирии ин раванд 

низоми амнияти сармоягузорї истифода мешавад. 

Амнияти сармоягузории кишвар маънои раванди муайян намудани 

чунин сатњи сармоягузорињоеро дар назар дорад, ки барои ќонеъ 

гардонидани талаботи имрўзаи иќтисодиёт ба маблаѓгузорињои асосї бо 

дарназардошти тавозуни оптималии байни њаљми сармоягузорињои хориљї 

ба мамлакат ва ватанї ба хориља кифоя мебошад. 

Ба аќидаи олими ватанї Мирсаидов Н.М. амнияти сармоягузорї ин 

ќобилияти маќомоти њокимияти давлатї барои таъсир расонидан ба 

равандњои мављудаи сармоягузорї мебошад, ки раќобатпазирї ва рушди 

устувори иќтисодиёти миллиро муайян мекунанд32. 

 
32 Мирсаидов, М.Н. Теоретические основы обеспечения экономической безопасности в 
условиях глобализации, а материалах Республики Таджикистан [Текст]: дисс. канд. 
эконом. наук: 08.00.01 / Мирсаидов Мухаммаднаим Негматович. – Душанбе, 2012. – 
С.59. 
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Муњаќќиќ Хољаев Х.А. ин таърифро пурра намуда, амнияти 

сармоягузориро дар намуди чунин фаъолияти тамоми ќисмњои комплекси 

сармоягузорї ва институтњои он тавсиф кардааст, ки он барои ноил шудан 

ба рушди мутаносиби иљтимої нигаронидашудаи иќтисодиёти кишвар 

мусоидат мекунад33. 

Дар асарњои илмии худ Овчинникова Е. амнияти сармоягузориро 

њамчун ќобилият барои дастгирии пасандозњои истењсолї ва 

сармоягузории асосї дар сатње баррасї кардааст, ки он аз тарафи 

роњбарияти кишвар муќарраркардаи суръати бозсозии сохтор ва 

азнавсозии технологии иќтисодиётро таъмин намояд34. 

Ба аќидаи Њайитбоева Н. бояд мафњуми «таъминоти сармоягузорї» 

ба маънои васеъ ва мањдуд баррасї карда шавад. Ба маънои васеъ, амнияти 

сармоягузорї бо сатњи имкониятњо барои љалби сармояи хориљї ва сатњи 

рушди иљтимоию иќтисодии давлат, ки он тавассути воридшавии 

сармоягузорињо ба даст меояд, тавсиф карда мешавад.  

Ба маънои мањдуд, амнияти сармоягузорї хусусиятњои кишварро 

тавсиф мекунад, ки барои раќобат ба љалби сармоягузорї бо дигар 

кишварњо бо дарназардошти шароити мављудаи иќтисодї, иљтимої ва 

дигар шароити объективї, ки барои сармоягузор њангоми ќабули ќарори 

сармоягузорї муњиманд, мусоидат мекунад35. 

Њакимов С.Н. ва Фасихов М.С. гуруњњои зерини омилњои хоси 

амнияти сармоягузориро муайян мекунанд: мусбат - нерўи сармоягузорї ва 

љолибияти сармоягузорї; харобиовар: хавфњои сармоягузорї ва тањдидњои 

сармоягузорї36. 

 
33 Ходжаев, Х.А. Таджикистан в интеграционных процессах на экономическом 
пространстве СНГ [Текст]: дисс… канд. эконом. наук: 08.00.01 / Ходжаев Хасан 
Ашурович. – Худжанд, 2011. – С.69. 
34 Овчинникова, Е.А. Инвестиционная безопасность России в современных условиях 
[Текст] / Е.А. Овчинникова // Факторы успеха. – 2017. – №2 (9). – С.66-70. 
35 Хайитбоева, Н.А. Развитие инвестиционной активности - фактор роста экономики 
региона [Текст] / Н.А. Хайитбоева // Вестник Таджикского национального 
университета. Серия: Экономика. – 2018. – №5 (53). – С.191. 
36 Хакимов, С.Н. Социально-экономическая сущность и принципы региональных 
инвестиций [Текст] / С.Н. Хакимов, М.С. Фасихов // Наука и образование сегодня. – 
2019. – №4. – С.33. 
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Таърифњои дар боло баррасишударо љамъбаст намуда, самтњои 

афзалиятноки рушди амнияти сармоягузории кишварро људо мекунем:  

- андозаи маљроњои сармоягузории сармоягузорони хориљї; 

- њаљми сармоягузорињои мустаќим ва љузвдонї (портфелї) аз 

ширкатњои фаромиллї; 

- имконияти љалб намудани миќдори зарурї ва кофии 

сармоягузорињо, раванди самаранок истифода бурдани сармоягузорї дар 

иќтисодиёт;  

- тањияи механизмњо ва воситањо, ки ба табдили пасандозњо ба 

сармоягузорї мусоидат мекунад;  

- истифодаи оптималии маблаѓњои буљетї тавассути тањия ва татбиќи 

барномањои маќсадноки давлатии сатњи гуногун. 

Таърифњое, ки олимони гуногун доир ба ин мавзуъ додаанд, 

љамъбаст намуда, метавон ба хулосае омад, ки таъмини амнияти 

сармоягузорї татбиќи раванди фаъоли сармоягузориеро дар назар дорад, 

ки ба баланд бардоштани љолибияти сармоягузории бахшњои пешбари 

иќтисодиёт бо маќсади фароњам овардани фазои мусбии сармоягузорї 

мусоидат мекунад.  

Дар байни манфиатњои содироткунандагон ва воридоткунандагони 

сармоя зиддиятњои объективї вуљуд доранд, ки онњо дар шароити 

нобаробарии иќтисодии шарикон содироткунандаи сармояро њангоми 

интихоби шартњои сармоягузорї дар мавќеи афзалиятнок ќарор медињанд. 

Ин дар Тољикистон ба он оварда расонд, ки сармояи воридшавандаи 

хориљї суботи иљтимоию иќтисодиро дар кишвар таъмин намекунад, ки ин 

хилофи манфиатњои дарозмуддати рушди кишвар аст. 

Ба аќидаи Шамсиев К.Б. се сатњи амнияти сармоягузории кишвар 

вуљуд дорад: давлатї, фаромиллї ва корпоративї 37. 

 
37Шамсиев, К.Б. Финансово-кредитная и инвестиционная поддержка производственных 
и инновационных предприятий малого и среднего бизнеса [Текст] / К.Б. Шамсиев, С.Б. 
Ризоев // Известия Академии наук. Серия: Экономика. – Душанбе: Дониш, 2005. – №1. – 
С.18. 
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Сатњи давлатї бо он таъсире тавсиф меёбад, ки ба иќтисодиёт дар 

натиљаи амали маљроњои сармоягузорї аз кишварњои хориљї расонида 

мешавад. Дар сатњи фаромиллї, таъсири назаррастарини њисшаванда, 

таъсири сармоягузории мустаќим ва портфелї мебошад, ки ба сифати 

сармоягузор ва ширкатњои фаромиллї баромад мекунанд. Сатњи 

корпоративии сармоягузорї аз таъсири манфиатњои корпоративии 

корпоратсияњои фаромиллї ва ширкатњои хориљие, ки онњо бо 

молистењсолкунандагони тољик раќобат мекунанд, ташаккул меёбад. 

Ба љанбањои афзалиятноки таъмини амнияти сармоягузории кишвар 

нишондињандањо (нишондињандањое, ки барои пешгўии вазъи ояндаи 

амнияти сармоягузории кишвар мусоидат мекунанд) дохил мешаванд. 

Нишондињандањои амнияти сармоягузорї дар сатњњои гуногун љой дорад 

(расми1.23.). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

Расми 1.23. – Нишондињандањои амнияти сармоягузорї дар сатњњои 

гуногун  
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
 

Дар њама сатњњо омилњои хавфњои сармоягузорї ба назар гирифта 

мешаванд (љадвали 1.6.). 
 

Нишондињандањои амнияти сармоягузорї 

Сатњи макро Сатњи мезо Сатњи микро 

 

Иќтисодиёти кишвар дар 

маљмуъ 

Минтаќањо ва 
соњањои алоњидаи 

иќтисодиёти 
мамлакат 

 

Корхонањо, 

ширкатњо, 

ташкилотњо, 

корпоратсияњо 
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Љадвали 1.6. – Нишондињандањои амнияти сармоягузорї 

Нишондињандањо Омилњои хавф 

– њиссаи пасандозњои умумии сармоягузорї дар ММД ва 

МММ;  

– таносуби суръати афзоиши маблаѓгузорї ва ММД дар 

соњањои алоњидаи саноат ва минтаќахои гуногуни мамлакат; 

– сатње, ки дарачаи нав кардан ва модернитсацияи фондњои 

асосиро тавсиф мекунад 

Макроиќтисодї 

– мављудияти афзалиятњои соњавї њангоми сармоягузорї ба 

истењсолоти илмталаб ва инноватсионї; 

– мављудияти афзалиятњои минтаќавии љойгиркунии 

объектњои фаъолияти иќтисодї ва объектњои соњаи иљтимої; 

– мављудияти афзалиятњои байниминтаќавї ва байнисоњавї 

дар рушди муносибатњои бозорї 

мезоиќтисодї 

– бозпардохт ва даромаднокии лоињањои сармоягузорї бо 

назардошти давомнокии татбиќи онњо ва зариби 

дисконткунонї; 

– сањми унсури сармоягузорї дар афзоиши ММД ва 

самаранокии сиёсати буљетї; 

– сатњи раќобатпазирии кишвар дар раванди сармоягузорї 

Микроиќтисодї 

Сарчашма: Таҳияи муллиф.  
 

Мављудияти нишондињандањои амнияти сармоягузорї ба олимон 

кўмак мерасонад, ки вазъи кунунии онро арзёбї кунанд ва бузургињои 

пешгўишавандаро барои давраи кўтоњ, миёна ё дарозмуддат њисоб кунанд. 

Љўраев Д.М. ќайд мекунад, ки масоили таъмини амнияти 

сармоягузорї бояд ба блокњои зерин таќсим карда шаванд 38: 

- масоили амалисозии фаъолияти сармоягузорї, ки онњо бо самти 

равандњои сармоягузорї, хусусиятњои фазои сармоягузорї, иќтидори 

сармоягузории кишвар алоќаманданд; 

- масъалањои соњаи сармоягузорї, ки бо нигоњ доштани тавозуни 

манфиатњои њамаи субъектњои амнияти сармоягузорї, дараљаи 

идорашавандагии равандњои сармоягузорї алоќаманданд; 

- масоили пешбурди сармоягузорињо, ки онњо њифзи њуќуќи 

субъектњои сармоягузорї, арзёбии љузъњои љиноятї ва коррупсионї, 

мављудияти раќобати беинсофонаро дар бар мегирад. 
 

38 Джураев, Д.М. Инвестиционная среда Республики Таджикистан: проблемы и пути их 
преодоления [Текст] / Д.М. Джураев // Экономика и управление. – 2015. – №3 (53). – С.6. 
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Њар яке аз ин блокњо бо мављудияти тањдидњое тавсиф мешаванд, ки 

онњо метавонанд ба амнияти сармоягузорї таъсири манфї расонанд. Ба ин 

тањдидњо дохил мешаванд:  

- мављуд будани монеањои маъмурї; 

- хусусиятњои андозбандии миллї; 

- сўиистифода аз ваколатњои маќомоти давлатї; 

- табъизи ширкатњои хориљї; 

- шароити будубоши шањрвандони хориљї дар ќаламрави 

Тољикистон; 

- хусусиятњои ќонунгузорї дар бораи њифзи њуќуќи моликият. 

Рушди амнияти сармоягузории кишвар имкон медињад, таносуби 

оптималии чунин њаљми сармоягузории хориљї муайян карда шавад, ки он 

тавонад, рушди устувори иќтисодиёти Љумњурии Тољикистонро бо нигоњ 

доштани вобаста набудани он аз сармоягузорон таъмин намояд. 

Дар тадќиќоти амнияти сармоягузорї ду равиши асосї вуљуд дорад, 

ки ба муќаррароти асосии методологї барои тањлили амният бо 

назардошти хусусиятњои вазифањои њалшаванда мувофиќат мекунанд. Ин 

равишњо дар тадќиќотњои Куклин А.А. ва Мирсаидов М.Н. оварда 

шудаанд (љадвали 1.7.).  

Љадвали 1.7. - Усулњои тањлили њамгирошудаи амнияти сармоягузорї 
 

Методикае, ки аз љониби 

 А.А. Куклин тањия шудааст39 

Методикае, ки аз љониби 

М.Н. Мирсаидов тањия шудааст 40 

1. Таснифоти тањдидњои амнияти 

сармоягузорї 

1. Љустуљўи сарчашмањо ва сабабњои 

тањдиду хатарњои берунї ва дохилї. 

Пешгўињои љањонї, минтаќавї ва миллии 

тамоюлњои рушди муносибатњои 

иќтисодї 

 
39 Куклин, А.А. Методика диагностики инвестиционной безопасности региона [Текст] / 
А.А. Куклин. – М.: Ин-тэкономики УрО РАН, 2010. – С.29. 
40 Мирсаидов, М.Н. Теоретические основы обеспечения экономической безопасности в 
условиях глобализации, а материалах Республики Таджикистан [Текст]: дисс. канд. 
эконом. наук: 08.00.01 / Мирсаидов Мухаммаднаим Негматович. – Душанбе, 2012. – 
С.52. 
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Идомаи ҷадвали 1.7. 

Методикае, ки аз љониби 

А.А. Куклин тањия шудааст41 

Методикае, ки аз љониби 

М.Н. Мирсаидов тањия шудааст 42 

2. Гузаронидани гуруњбандии объектњои 

назорати амнияти сармоягузорї 

2. Муайян кардани мављудият ва 

хусусияти тањдидњо ва хатарњо, манбаи 

пайдоиши онњо 

3. Муайян намудани маљмуи 

нишондињандањое, ки барои ташхиси 

амнияти сармоягузорї зарур мебошанд 

3. Мониторинг барои тањдидњои 

муайяншуда, ки имкон медињад 

тадбирњои муњофизат аз онњо тањия 

карда шаванд 

4. Интихоби нишондињандањои 

индикативї ва блокњои ташхисї 

4. Тањияи моделњои муњофизатї мутобиќ 

ба њар як намуди хатар 

5. Тањлили индикативии њар як блоки 

нишондињанда барои арзёбии амнияти 

сармоягузорї 

5. Эљоди заминаи меъёрї барои њар як 

модели муњофизат аз хавфњо ва 

тањдидњои сармоягузорї 

6. Гузаронидани тањлили индикативї оид 

ба вазъ дар маљмуъ 

6. Ташаккули сохторњои ташкилї, ки 

вазифањои амниятиро иљро мекунанд 

7. Љамъбаст ва тахлили натичахои хисобу 

китоб 
7. Татбиќи функсияи муњофизат 

8. Тањияи чорабинињо оид ба барњамдињї 

ва безараргардонии тањдидњои амнияти 

сармоягузорї 

8. Назорат ва танзими раванди 

муњофизат 

Сарчашма: Таҳияи муллиф  

 

Усулњои баррасишуда њашт марњиларо дар бар мегиранд, вале 

бартарии методикаи Мирсаидов М.Н. дар он аст, ки коркарди фаъолияти 

амалї, аллакай дар марњилаи чорум шуруъ мегардад. Дар методикаи 

Куклин А.А. бошад, њафт марњилаи тањлил ба ташаккули нишондињандањо, 

тањлил ва љамъбасти натиљањои он бахшида шудааст, танњо дар марњилаи 

њаштум чорабинињои амалї барои њифзи амнияти сармоягузорї тањия 

карда мешаванд. 

Ба андешаи мо, методикаи тањиякардаи Мирсаидов М.Н. 

самараноктар аст, зеро дар он афзалият ба чорабинињои амалї дар 

 
41 Куклин, А.А. Методика диагностики инвестиционной безопасности региона [Текст] / 
А.А. Куклин. – М.: Ин-тэкономики УрО РАН, 2010. – С.29. 
42 Мирсаидов, М.Н. Теоретические основы обеспечения экономической безопасности в 
условиях глобализации, а материалах Республики Таджикистан [Текст]: дисс. канд. 
эконом. наук: 08.00.01 / Мирсаидов Мухаммаднаим Негматович. – Душанбе, 2012. – 
С.52. 
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мубориза бо тањдидњои амнияти сармоягузорї дода шудааст ва на ба 

тањлили назариявї, ки дар методикаи Куклин А.А. мушоњида мешавад. 

Илова бар ин, Мирсаидов М.Н. дар методикаи худ таъсири тамоюлњои 

љањонї, минтаќавї ва миллиро ба рушди муносибатњои иќтисодї, таъсири 

онњоро ба фаъолияти сармоягузорї ва њамкории байни давлатњо баррасї 

менамояд. 

Орипов А.А. ќайд мекунад, ки вазъи амнияти сармоягузории кишвар 

шохиси амнияти инноватсиониро тавсиф менамояд, ки дар асоси он 

давлатхо бо сатхи баланд, миёна ва пасти амнияти сармоягузорї чудо 

карда мешаванд43. 

Бонки Љањонї њамчун муассисаи махсусгардонидашудаи Созмони 

Милали Муттањид дар фаъолияти худ њадафи дастгирии рушди 

њамаљониба ва устуворро дар миќёси љањонї, аз байн бурдани 

камбизоатиро дар тамоми љањон ќарор додааст.  

Таваљљуњи махсуси Бонки љањонї ба самтхои зерини стратегї равона 

карда шудааст: 

- расонидани кўмак ба кишварњои камбизоаттарин ва давлатњои 

ноустувор; 

- дастгирии барномањои таљдид ва рушд дар кишварњои дорои сатњи 

даромади миёна; 

- њалли вазифањои марбут ба неъматњои глобалии оммавї; 

- пањн намудани донишњое, ки ба одамон дар саросари љањон барои 

пайдо кардани њалли масъала дар соњаи рушд кўмак мерасонад. 

Фаъолияти Бонки љањонї дар 142 кишвари љањон амалї карда 

мешавад. Бонк тавсеаи њузури худро дар кишварњое, ки аз бесуботї, низоъ 

ва хушунат осеб дидаанд идома медињад ва ин ба ў имкон медињад, ки бо 

њукуматњо ва дигар шарикон самараноктар ва муассиртар њамкорї намояд. 

 
43 Орипов, А.А. Инвестиции - главный фактор развития сельского хозяйства Республики 
Таджикистан [Текст] / А.А. Орипов // Вестник Таджикского государственного университета 
права, бизнеса и политики. – 2014. – №1. – С.95. 
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Бонки Љањонї дар шакли карзхои камфоиз ва бефоиз (ќарзњо) ва 

грантњо кўмаки молиявї мерасонад. Бонк ќарзњоро дар ду намуди асосї 

медињад: ќарзњои сармоягузорї ва ќарзњо ба маќсади рушд. Ќарзњои 

сармоягузорї барои маблаѓгузории истењсоли молњо, корњо ва 

хизматрасонињо дар доираи лоињањои рушди иљтимоию иќтисодї дар 

соњањои гуногуни иќтисодиёт пешнињод карда мешаванд. Ќарзњо барои 

рушд барои дастгирии ислоњоти сиёсї ва институтсионалї пешбинї 

шудааст. 

Методикаи тањияи шохиси амнияти сармоягузориро Бонки Љањонї 

дар асоси тањлили 23 нишондињандаи марбут ба фаъолияти сармоягузорї, 

фазои сармоягузорї, вазъи кунунии рушди иќтисодии кишварњо, хавфњои 

сармоягузорї ва интизорињои сармоягузорон тањия кардааст.  

Љадвали 1.8. - Гуруњњои нишондињандањои шохиси амнияти 

сармоягузорї 

Гурўњњои 

нишондињанда 
Вазни гуруњ Нишондињандањо 

Фаъолнокии 

сармоягузорї 
1 

1. Воридоти сармоягузории мустаќими хориљї 

дар соли охир 

2. Воридоти сармоягузории мустаќими хориљї 

дар 3 соли охир 

3. Содироти сармоягузорињои мустаќим 

4. Сармоягузорињо ба сармояи асосї 

Фазои 

сармоягузорї 
0,8 

1. Шохиси сабук будани пешбурди бизнес 

2. Шохиси коррупсия 

3. Шохиси озодии иќтисодї 

4. Шохиси раќобатпазирии љањонї 

5. Шохиси рушди инсонї 

Вазъи рушди 

иќтисодї 
0,6 

1. Суръати афзоиши ММД 

2. Суръати афзоиши таваррум 

3. Вазъи тавозуни пардохт 

Рейтинги 

мустаќили 

кредитї 

0,5 

1. Рейтинги кредитии Moody's 

2. Рейтинги кредитии Standard & Poor's 

3. Рейтинги кредитии Fitch 

Интизории 

сармоягузорон 
0,5 

1. Тадќиќоти дурнамоњои сармоягузорї 

UNCTAD 

2. Шохиси боварии сармоягузории мустаќими 

хориљии A.T. Kearney 

Сарчашма: Таҳияи муллиф  
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Маљмуи нишондињандањои дар љадвали 1.8. овардашуда 

нишондињандаи њамгирошудаи амнияти сармоягузориро ташкил медињад. 

Њар як нишондињандаро муфассалтар баррасї менамоем.  

Воридоти сармоягузории мустаќими хориљї дар кишварњои ИДМ 

дар солњои 2017-2019 коњиш ёфт, ки он бо коњиши назарраси воридоти 

сармоягузорї ба Федератсияи Россия алоќаманд аст, ки он аз омилњои 

сиёсии байналмилалї ва тадбирњои сиёсати дохилї ба миён омадааст.  

Дар расми 1.24. динамикаи сармоягузорињои мустаќими хориљї дар 

кишварњои узви Иттињоди иќтисодии АвруОсиё оварда шудааст44. 

 

Расми 1.24. – Динамикаи сармоягузорињои мустаќими хориљї дар 

кишварњои узви Иттињоди иќтисодии АвруОсиё 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
 

Дар доираи тањќиќоти мазкур муќоиса бо кишварњои Иттињоди 

иќтисодии АвруОсиё ба он вобаста аст, ки кишварњои ба ин иттињодияи 

њамгироии минтаќавї шомил буда, дар як минтаќа љойгиранд, роњи бо њам 

монанди рушди иќтисодї ва сатњи онро дар айни замон доранд. Њадафи 

Иттињоди иќтисодии АвруОсиё рушди иќтисодии кишварњои узв, навсозї 

 
44 Составлено автором на основании доклада о мировых инвестициях, 2019 [Манбаи 
электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: http://unctad.org/en/pages/PublicationWebflyer.aspx-
?publicationid=1555, кушода. Санаи мурољиат: 25.04.2020 
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ва баланд бардоштани раќобатпазирии ин давлатњо дар бозори љањонї 

мебошад. 

Дар соли 2019 бузургтарин воридкунандагони сармояи мустаќими 

хориљї ба Арманистон кишварњои Иттињоди иќтисодии АвруОсиё, 

Британияи Кабир ва Олмон буданд. 

Дар соли 2019 воридоти таќрибан нисфи сармоягузориро ба Беларус 

кишварњои шарик дар Иттињоди иќтисодии АвруОсиё таъмин кардаанд. 

Сармоягузорони калон инчунин Австрия, Чин, Кипр мебошанд. 

Шарикони Иттињоди иќтисодии АвруОсиё ба Ќазоќистон 10% 

сармоягузории мустаќимро таъмин мекунанд. Сармоягузори асосї дар ин 

кишвар ИМА ба њисоб меравад.  

Ќариб нисфи сармоягузорињо ба иќтисодиёти Ќирѓизистон (41%) аз 

њисоби Нидерландия сурат гирифтааст. Инчунин њиссаи сармоягузорињои 

Олмон, Швейтсария ва Ќатар низ назаррас аст.  

Дар байни кишварњои узви Иттињоди иќтисодии АвруОсиё Россия 

сохтори диверсификатсияшудаи воридоти сармоягузорї дорад. Британияи 

Кабир, Швейтсария, Нидерландия, Сингапур сармоягузорони асосї мањсуб 

меёбанд45. 

Сармоягузорони хориљї ва шарикони тиљоратї ба бозори Иттињоди 

иќтисодии АвруОсиё бо сабабњои зерин таваљљуњ зоњир менамоянд: 

- фазои ягонаи иќтисодї, ки ба Иттињоди иќтисодии АвруОсиё хос 

аст, имкон медињад, ки љои истењсоли барои сармоягузор муносиб интихоб 

карда шавад.;  

- ќарор гирифтан дар фазои ягонаи гумрукї ва иќтисодї ба 

шарикони тиљоратї имкон медињад, ки шабакањои молистењсолкунии 

нисбатан самаранок ва ќулайро барои онњо ташкил кунанд; 

 
45Доклад о мировых инвестициях, 2019 [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 
https://unctad.org/system/files/official-document/wir2019_overview_ru.pdf, кушода. Санаи 
мурољиат: 25.04.2020 
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- иќтидори баланди илмию истењсолии кластерњои мављуда ба 

сармоягузорони хориљї имкон медињад, ки инфрасохтори онњоро бо 

маќсади дар заминаи кластер љойгир кардани соњањои самарабахш 

истифода баранд, ки ба онњо роњи осони дастрасї доштанро медињад ва ба 

бозорњои минтаќавї имконпазир мегардонад.   

Кишварњое, ки сармоягузории мустаќими хориљиро ба иќтисодиёти 

Љумњурии Тољикистон амалї менамоянд, дар расми 1.25. нишон дода 

шудааст. 

 

Расми 1.25. – Сохтори сармоягузорињои мустаќими хориљї дар 

Љумњурии Тољикистон дар соли 2020  
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф 

 

Њиссаи хеле зиёди сармоягузории мустаќими хориљї ба Тољикистон 

аз Чин ворид мешавад. Воридкунандагони калони сармоягузорї ба 

кишвар, инчунин Россия, Ќазоќистон, Британияи Кабир ва ИМА ба њисоб 

мераванд. 

Нуфузи баланди сармоягузорї аз кишварњои сеюм дар сохтори 

љуѓрофии воридоти сармоягузорињои мустаќими хориљї ба кишварњои 

Иттињоди иќтисодии АвруОсиё аз нокифоя будани захирањои 

сармоягузории дохилииттињодї шањодат медињад. Чин афзоиши њузури 
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сармоягузории худро дар кишварњои узви Бонки рушди АвруОсиё идома 

медињад. 

Талаботи кишварњои рў ба тараќќї ба сармоягузории мустаќими 

хориљї аз пешнињоди онњо хеле зиёд аст, бинобар ин, кишварњо ва 

ширкатњо барои љалби сармоягузории мустаќими хориљї бо њамдигар 

раќобат мекунанд. Дар натиља, сармоягузорї ба он кишварњое ворид 

мегардад, ки дар он љо барои сармоягузорон шароити мусоид фароњам 

оварда мешавад. Самтгирии соњавї ва љуѓрофии љараёнњои сармоягузории 

љањонї, сохтор ва самтгириии онњо ба таѓйирёбии доимї дучор мешаванд. 

Онњо инчунин, ба таѓйирот ва навсозии доимии технологияњо барои ба 

даст овардани фоида тавассути сармоягузорї дучор мешаванд.  

Омилњои иќтисодї ва институтсионалии муайянкунандаи динамикаи 

воридоти сармоягузории мустаќими хориљиро мавриди омўзиш ќарор 

дода, гуруњњои зерини чунин омилњоро људо мекунем: 

- сиёсати умумии сармоягузории кишвар (мављудияти суботи 

иќтисодї ва иљтимої, хусусиятњои танзими тарифї ва андозї); 

- мављудияти дастгирии сармоягузорони хориљї дар тамоми 

марњилањои пешбурди лоиња, мављудияти имтиёзњо барои сармоягузорони 

хориљї, суботи сиёсї, рафъи харољоти марбут ба коррупсия ва идоракунии 

бесамари маъмурї; 

- омилњои иќтисодї, ки њаљми бозор, сохтор ва суръати афзоиши он, 

мављудияти дастрасї ба бозорњои минтаќавї ва љањонї, њаљми даромад ба 

њар сари ањолї, арзиши захирањо, њосилнокии мењнат, омилњои 

маркетингиро дар бар мегирад. 

Ду гуруњи аввал омилњои институтсионалї ба њисоб мераванд. 

Наќши онњо дар љалби сармоягузорињои мустаќими хориљї аз омилњои 

иќтисодї камтар нест, махсусан, барои кишварњои иќтисодиёти давраи 

гузариш бо институтњои бозории ба миён омада истода, ки ба онњо њамаи 

кишварњои аъзои Бонки рушди АвруОсиёро мансуб донистан мумкин аст. 
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Наќши онњо дар љалби сармояи мустаќими хориљї аз омилњои 

иќтисодї камтар нест, махсусан барои кишварњои давраи гузариш бо 

институтњои бозории рушдёбанда, ки њамаи кишварњоеро, ки аъзои Бонки 

рушди АвруОсиё мебошанд, дар бар мегиранд. 

Аксари кишварњои Бонки рушди АвруОсиё (ба ѓайр аз Россия ва 

Ќазоќистон) асосан сармоягузорињоро бинобар сабаби надоштани 

захирањои кофии сармоягузорї барои содироти онњо, ворид мекунанд. 

Дар љадвали 1.9. омилњои сармоягузории мустаќими хориљї ва 

нишондињандањо барои арзёбии онњо оварда шудааст. 

Љадвали 1.9. - Омилњои сармоягузории мустаќими хориљї ва 

нишондињандањо барои арзёбии онњо 

Омилњои СМХ бо 
консепсияњои 

назариявї муайян 
кардашуда 

Нишондињандањо барои арзёбии ин омилњо 

Омилњои маркетингї 

Иќтидор (ѓунљоиш) ва андозаи бозор, тамоюли рушди 

бозор, кўшиш барои назорат аз болои бозор, мављудияти 

робитањои зич бо харидорон ва тањвилгарон, мављудияти 

каналњои гуногуни фурўш, мављудияти заминаи содирот, 

ќобилияти харидории ањолї 

Мањдудияти савдо 
Мављудият ё набудани монеањои тиљоратї, афзалияти 

харидорон, сифати мањсулоти ватанї 

Омилњои арзишї 

Дар наздикї љой доштани манбаъњои таъминотї, 

мављудияти захирањои соњибихтисоси мењнатї, 

мављудияти сарчашмањои ашёи хом, технологияњои 

инноватсионї, љой доштани кадрњои соњибихтисос, 

арзиши начандон баланди ќувваи корї, паст кардани 

харољоти истењсолї ва харољоти трансаксионї, дастгирии 

давлатии сармоягузорон, таносуби мусоиди нархњо барои 

сармоягузорон 

Фазои сармоягузорї 

суботи сиёсї дар кишвар, мављуд набудани мањдудият 

барои моликият, ќурби муътадили асъори хориљї, сиёсати 

андозии даќиќ ва мувофиќ 

Сарчашма: Таҳияи муллиф  
 

Њамаи омилњои дар љадвал овардашуда, дар раванди тањия ва 

асосноккунии љанбањои асосии сиёсати сармоягузорї бо истифода аз 

системаи нишондињандањо тањлил ва љамъбаст карда мешаванд, ки 
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шумораи зиёди нишондињандањоеро дар бар мегиранд, ки аз тарафи 

мутахассисони соњаи иќтисодиёт, њуќуќшиносї, дар соњаи техникї, дар 

соњаи инкишофи муносибатњои љамъиятї бањо дода шудаанд. Маълумоте, 

ки тавассути тањлил ба даст меояд, љињати муайян кардани иќтидори 

кишвар барои амал кардан ба сифати воридкунандаи сармоягузорињои 

мустаќим имкон медињад ва бањо додан ба арзёбии иќтидори 

раќобатпазирии кишвар гузаронида шавад. 

Њаракати байналхалќии сармоя ќувваи асосии такондињандаи 

љањонишавии иќтисодї мебошад. Сармоягузорї ба сармояи асосї имкони 

дар истењсолот љорї кардани технологияи инноватсионї, гузаронидани 

навсозии мањсулот, афзун кардани арзиши бозории корхона ва ба даст 

овардани фоидаро медињад. Њаљми сармоягузорї ба сармояи асосї 

тавсифи муњими фаъолияти сармоягузории давлат мебошад (расми 1.26.)46. 

Расми 1.26. – Суръати афзоиши сармоягузорї ба сармояи асосии 

кишварњои аъзои Бонки рушди АвруОсиё дар соли 2021 

 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Раќамњои дар расми 1.26. овардашударо  тањлил  намуда, бояд ќайд 

кард, ки суръати баландтарини афзоиши сармоя ба сармояи асосї дар 
 

46 Макрообзор ЕАБР за 2020 г. [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 
https://eabr.org/analytics/ceg-quarterly-reviews/aprel-2020-obnovlennyy-prognoz/, кушода. 
Санаи мурољиат 15.10.2020 

https://eabr.org/analytics/ceg-quarterly-reviews/aprel-2020-obnovlennyy-prognoz/
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Ќазоќистон ва Ќирѓизистон ва суръати пасттарин дар Россия ва 

Тољикистон мушоњида шудааст. 

Њайитбоева Н.А. сармоягузорї ба сармояи асосиро љузъи муњими 

нишондињандаи интегралии амнияти инноватсионї меномад47. Паст 

шудани суръати сармоягузорї ба сармояи асосии Љумњурии Тољикистон, 

ки дар соли 2019 мушоњида мешавад, тамоюли манфї барои таъмини 

амнияти сармоягузории љумњурї мебошад. 

Нишондињандањои амнияти сармоягузориро, ки ба фазои 

сармоягузории кишвар таъсир мерасонанд, тањлил менамоем.   

Шохиси дарки коррупсия њамчун нишондињандаи маљмуї дар асоси 

маълумоти коршиносони байналмилалї њисоб карда мешавад. Њама 

сарчашмањои коршиносї дараљаи пањншавии коррупсияро (суръат 

(басомад) ва андозаи ришваро ба назар мегиранд) дар бахшњои давлатї ва 

иќтисодии кишварњои гуногун муайян мекунанд. Коршиносон сатњи дарки 

коррупсияро аз љониби ањолї тавассути пурсиши соњибкорон, тањлилгарон 

ва мутахассисони созмонњои мухталифи байналмилалї арзёбї мекунанд. 

Шохиси сабукии (озод) пешбурди тиљорат аз љониби коршиносони 

байналмилалї дар асоси дањ нишондињандаи асосї њисоб карда мешавад, 

ки љанбањои зерини фаъолияти соњибкориро дар бар мегиранд48: 

- содда ва ќулай будани баќайдгирии корхонањо; 

- сариваќтї ва мувофиќ будани баррасии иљозатномаи сохтмон; 

- бо зудї ва ќулай будани пайвастшавї ба ќувваи барќ; 

- сабукии тартиби баќайдгирии моликият; 

- бе мамониат гирифтани ќарз; 

- мављудияти чорањои њифзи сармоягузорон; 

- шаффофияти низоми андозбандї; 
 

47 Хайитбоева, Н.А. Развитие инвестиционной активности - фактор роста экономики 
региона [Текст] / Н.А. Хайитбоева // Вестник Таджикского национального 
университета. Серия: Экономика. – 2018. – №5 (53). – С.191. 
48 Рейтинг стран мира по Индексу ведения бизнеса. Гуманитарная энциклопедия: 
Исследования. Центр гуманитарных технологий, 2006-2020 (последняя редакция: 
27.06.2020) [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: https://gtmarket.ru/ratings/doing-
business, кушода. Санаи мурољиат 29.06.2020 

https://gtmarket.ru/encyclopedia/
https://gtmarket.ru/research/
https://gtmarket.ru/ratings/doing-business
https://gtmarket.ru/ratings/doing-business
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- љалб шудан ба гардиши байналмилалии савдо; 

- таъмини иљрои ќарордодњо; 

- барњам додани корхонањо. 

Тибќи њисобњо, ки барои њар як банд анљом дода шудааст, рейтинги 

кишварњо аз рўи сабукии пешбурди бизнес тартиб дода мешавад. 

Кишварњое, ки дар љойњои аввали рейтинг ќарор доранд, роњи сабуки 

пешбурди бизнесро пешнињод мекунанд. Бо баробари наздик шудан ба 

охири рўйхати кишварњо меравем, сабукии пешбурди бизнес коњиш 

меёбад.49. 

Шохиси озодии иќтисодї бо роњи дарёфти миёнаи арифметикии 

меъёрњои зерини назоратї њисоб карда мешавад: 

- дараљаи њифзи њуќуќи моликият; 

- сатњи коррупсия; 

- доштани озодии молиявї-буљетї (фискалї); 

- мављудияти танзими давлатї; 

- озодии соњибкорї; 

- мављудияти озодии пулї; 

- набудани мањдудият дар тиљорат; 

- фазои мусоиди сармоягузорї; 

- озодї дар соњаи молиёт50. 

Барои њар як нишондињандаи овардашуда коршиносони 

байналмилалї аз рўи холњо нисбат ба њар як кишвар бањо медињанд. Њар 

ќадаре, ки холњои умумї баланд бошанд, њамон ќадар сатњи озодии 

иќтисодї дар кишвар баланд мебошад.  

Њисоби шохиси љањонии раќобатпазирї дар асоси 113 таѓйирёбанда 

гузаронида мешавад, ки раќобатпазирии њар як кишвари љањонро тавсиф 

 
49 Чиниев, Д.Б. Экономическая безопасность Республики Таджикистан в условиях 
глобализации [Текст]: дисс... канд. эконом. наук: 08.00.14 / Чиниев Джами 
Бадридинович. – М., 2010. – С.62. 
50 Comparing Business Regulation in 190 Economies [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати 
дастрасӣ: https://gtmarket.ru/files/research/doing-business/Doing_Business_ 2020.pdf, 
кушода. Санаи муроҷиат: 25.02.2020   

https://gtmarket.ru/files/research/doing-business/Doing_Business_
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мекунанд. Дар байни таѓйирёбандањои ба назар гирифташуда, натиљањои 

пурсиши љањонии роњбарони корпоратсияњо оид ба фазои тиљорат дар 

кишварњои мавриди назар, тањлили маълумоти омории дар сарчашмањои 

кушод интишор ёфта, натиљањои тањќиќоти аз љониби созмонњои 

байналмилалї мунтазам гузаронидашаванда љой дода мешаванд. Њама 

таѓйирёбандањои бо ин тарз баррасї гардида, дар 12 нишондињандаи 

назоратї муттањид карда мешаванд, ки хусусиятњои раќобатпазирии 

миллиро тавсиф мекунанд51: 

- сифат, миќдор ва хусусиятњои фаъолияти муассисањои давлатї; 

- нишондињандањои сифати инфрасохтор; 

- нишондињандањои устувории макроиќтисодї; 

- нишондињандањои сифатии соњаи иљтимої (тандурустї ва тањсилоти 

ибтидої); 

- нишондињандањое, ки захирањои мењнатии кишварро тавсиф 

мекунанд (сифати тањсилоти олї ва тайёрии касбї); 

- нишондињандањои иќтидори (ѓунљоиши) бозори мол; 

- нишондињандањои шуѓли ањолї; 

- нишондињандањои дараљаи рушди бозори молиявї; 

- нишондињандањои дараљаи тараќќиёти технологии мамлакат; 

- инкишофёфта будани бозори дохилї (дараљаи тараќќиёти саноати 

ватанї, савдо, ќобилияти харидорї); 

- нишондињандањои дараљаи раќобатпазирии корхонањо; 

- нишондињандањои сатњи иќтидори инноватсионї. 

Раќобатпазирии љањонї њамон ќадар баланд мебошад, њамон ќадар 

холи гирифташуда баланд бошад. (100 хол - кишвари комилан 

раќобатпазир)52. 

 
51 Шамсиев, К.Б. Финансово-кредитная и инвестиционная поддержка 
производственных и инновационных предприятий малого и среднего бизнеса [Текст] / 
К.Б. Шамсиев, С.Б. Ризоев // Известия Академии наук. Серия: Экономика. – Душанбе: 
Дониш, 2005. – №1. – С.17. 
52 Индекс человеческого развития [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 
https://gtmarket.ru/ratings/human-development-index, кушода. Санаи мурољиат 03.10.2020 

https://gtmarket.ru/ratings/human-development-index


95 

Муќоисаи Тољикистон бо кишварњои узви Иттињоди иќтисодии 

АвруОсиё ба њамбастагии роњи таърихии онњо вобаста аст (њамаи 

мамлакатњо љумњурињои собик ИЉШС мебошанд), кишварњо мушкилот ва 

тамоюли рушди якхелаи иќтисодї доранд. Бонки рушди АвруОсиё (БРА) 

дар ноил гардидан ба рушди иќтисодии кишварњои узви ин нињоди молї 

мусоидат мекунад. Лоињањои аз љониби Бонки рушди АвруОсиё 

маблаѓгузоришаванда оид ба рушди истењсолот, логистика, энергетика 

барои пайдоиши самараи фузунсозї (мултипликаторї) тавассути муттањид 

кардани кишварњои Осиёи Марказї бо робитањои гуногуни 

кооператсионї, бо фароњам овардани такон дар рушди тамоми минтаќа 

мусоидат мекунанд. 

Нишондињандањои амнияти сармоягузории дар боло тавсифшуда 

барои кишварњои Бонки рушди АвруОсиё, ки аз љониби коршиносони 

байналмилалї њисоб карда шудаанд, аз љониби мо дар љадвали 1.9. 

љамъбаст карда шудааст. 

Љадвали 1.9. – Нишондињандањои амнияти сармоягузорї, ки ба фазои 

сармоягузорї дар кишварњои узви Бонки рушди АвруОсиё дар солњои 

2020-2021 таъсир мерасонанд 

Номи кишвар 

Шохиси дарки 

коррупсия53 

Дар рейтинги 

кишварњо аз 

рўи сабукии 

бизнес љой 

гирифтан54 

Шохиси 

озодии 

иќтисодї55 

Шохиси љањонии 

раќобатпазирї 56 

Соли 

2020 

Соли 

2021 

Соли 

2020 

Соли 

2021 

Соли 

2020 

Соли 

2021 

Соли 

2020 

Соли 

2021 

Армения 35 42 47 48 67,1 67,7 61,3 61,5 

Беларус 44 45 49 49 57,9 57,5 58,3 58,6 

53 Рейтинг стран по уровню коррупции [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: https://
take-profit.org/statistics/corruption-index/, кушода. Санаи мурољиат 23.02.2022 
54 Рейтинг стран мира по Индексу ведения бизнеса. Гуманитарная энциклопедия: 
Исследования. Центр гуманитарных технологий, 2006-2020 (последняя редакция: 
27.06.2020) [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: https://gtmarket.ru/ratings/doing-
business, кушода. Санаи мурољиат 29.06.2020 
55 Њамон љо. 
56 Њамон љо. 

https://take-profit.org/statistics/corruption-index/
https://gtmarket.ru/encyclopedia/
https://gtmarket.ru/research/
https://gtmarket.ru/ratings/doing-business
https://gtmarket.ru/ratings/doing-business
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Идомаи ҷадвали 1.9.  

Номи кишвар 

Шохиси дарки 

коррупсия 

Дар рейтинги 

кишварњо аз 

рўи сабукии 

бизнес љой 

гирифтан 

Шохиси 

озодии 

иќтисодї 

Шохиси љањонии 

раќобатпазирї 

Соли 

2020 

Соли 

2021 

Соли 

2020 

Соли 

2021 

Соли 

2020 

Соли 

2021 

Соли 

2020 

Соли 

2021 

Ќазоќистон 31 34 25 26 65,3 65,4 62,1 62,4 

Ќирѓизистон 29 30 80 79 62,3 62,2 54,5 54,0 

Россия 28 28 28 28 58,8 58,9 66,9 66,7 

Тољикистон 25 25 106 105 55,5 55,6 52,3 52,4 

Сарчашма: Аз љониби муаллиф дар асоси маълумотномаи сомонаҳо тартиб дода 
шудааст. https://take-profit.org/statistics/corruption-index/ ; https://gtmarket.ru/ratings/doing-business ; 

 

Аз маълумоти љадвали 1.9. метавон хулоса кард, ки шохиси 

пасттарини коррупсия дар байни кишварњои узви Бонки рушди Авруосиё 

дар Тољикистон мушоњида шуда, дар солњои 2020 ва 2021 бузургии 

устуворро нигоњ доштааст. Нишондињандањои баландтарини коррупсия 

дар Беларус ва Арманистон мушоњида мешаванд, ки дар соли 2021 дар 

муќоиса бо соли 2020 афзоиш ёфтааст. 

Аз љињати сабукии пешбурди бизнес дар миёни кишварњои мавриди 

назар Ќазоќистон ва Россия дар љои аввал ќарор доранд. Дар миёни 

кишварњое, ки мавриди баррасї ќарор доранд, пешбурди бизнес дар 

Тољикистон мушкилтар аст. 

Баландтарин шохиси озодии иќтисодї дар солњои 2018-2019 дар 

Арманистон ва Ќазоќистон ва пасттарин - дар Тољикистон ва Беларус 

ошкор карда шудааст. 

Баландтарин шохиси раќобатпазирии љањонї дар миёни кишварњои 

узви Бонки рушди АвруОсиё дар Россия ва Ќазоќистон ва пасттарин 

шохиси раќобатпазирї дар Тољикистон ва Ќирѓизистон муайян карда 

шудааст. 

https://take-profit.org/statistics/corruption-index/
https://gtmarket.ru/ratings/doing-business


97 

 

Ба ќатори нишондињандањои амнияти сармоягузорї, коршиносон 

шохиси рушди инсониро низ дохил мекунанд, ки нишондињандаи маљмуї 

буда, рушди касбии шахсро дар кишварњои мухталифи љањон тавсиф 

мекунад. Мувофиќи консепсияњои иќтисодии классикї, инсон, ќобилият ва 

мењнати он њамчун воситаи афзун гардондани даромади миллї, њамчун 

муњаррики пешрафти љамъиятї њисоб карда мешуданд.  

Њангоми муќоисаи сифати зиндагї дар байни кишварњо, љанбањои 

зерин муќоиса карда мешаванд: 

- суръати рушди иќтисодї;  

- сатњи шуѓл ва бекорї; 

- таќсимоти даромадњо;  

- фаро гирифтани ањолї бо таъминоти иљтимої ва хизматрасонии 

тиббї;  

- муњофизати муњити зист ва истифодаи захирањо.  

Аз ин рў, таърифи васеътари консепсияи некўањволї на танњо 

љанбањои шуѓл ва таќсими даромадњо, балки дараљаи њифзи иљтимоии 

ањолї, њифзи муњити зистро низ дар бар мегирад.  

Ин нишондињандањо ба фазои сармоягузорї дар кишвар таъсир 

мерасонанд ва аз љониби сармоягузорони эњтимолї њангоми ќабули 

ќарорњо оид ба сармоягузорї омўхта мешаванд. 

Шохиси рушди инсонї њамасола аз љониби коршиносони СММ ва 

коршиносони мустаќили байналмилалї њисоб карда мешавад. Шохиси 

рушди инсонї дастовардњои њар як кишварро аз рўи љанбањо, аз ќабили 

вазъи саломатии ањолї, имконияти гирифтани тањсилот, мављудият ва 

андозаи даромади воќеии шањрвандон тавсиф мекунад. Шохиси рушди 

инсон аз рўи се самт њисоб карда мешавад, лекин њар як соња аз рўи шохиси 

муайян арзёбї карда мешавад: 

- шохиси интизорбудаи давомнокии умр; 

- шохиси дастрасии тањсилот, ки дар асоси давраи миёнаи тањсили 

кўдакон ва калонсолон њисоб карда мешавад; 
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- шохиси даромади умумии миллї, ки арзёбии сатњи зиндагии 

ањолиро дар бар мегирад ва вобаста аз таносуби даромадњо, харољот ва 

ќобилияти харидории сокинони кишвар њисоб карда мешавад.  

Дар расми 1.27. бузургии шохиси рушди инсонии кишварњои узви 

Бонки рушди АвруОсиё оварда шудааст 57. 

 

Расми 1.27. - Шохиси рушди инсонии кишварњои узви Бонки рушди 

АвруОсиё  
Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Дар асоси маълумоти овардашуда ќайд менамоем, ки баландтарин 

шохиси рушди инсон дар соли 2021 дар Россия (0,824) мушоњида мешавад. 

Шохиси баланди рушди инсонї аз њисоби шањрњои миллионнафара ва 

минтаќањои мутараќќї бо саноати нафту металлургї таъмин карда 

мешавад, ки ба онњо рушди нисбатан мутавозин, фарогирии баланди ањолї 

ба тањсилот ва сатњи нисбатан баланди нишондињандањои дарозумрї хос 

мебошанд. 

 
57Индекс человеческого развития [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 
https://gtmarket.ru/ratings/human-development-index, кушода. Санаи мурољиат 03.10.2020 

https://gtmarket.ru/ratings/human-development-index
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Беларус ва Ќазоќистон сатњи якхелаи шохиси рушди инсонро (0,817) 

доро мебошанд. Рушди неруи инсонї дар ин кишварњо бо афзоиши пай дар 

пай тавсиф меёбад, ки он дар муваффаќиятњо дар баланд бардоштани 

давомнокии њаёт ва тањсилот зоњир мешавад. 

Пасттарин шохиси рушди инсонї дар Ќирѓизистон (0,674) ва 

Тољикистон (0,710) мушоњида шудааст. Тањлили љузъњои шохиси рушди 

инсонї аз он шањодат медињад, ки Тољикистон дар сатњи дастовардњо дар 

тањсилот ва тандурустї нисбат ба даромад ба њар сари ањолї 

нишондињандањои баландтар дорад: аз рўи сатњи тањсилот ва тандурустї 

Тољикистон ба гуруњи кишварњои дорои сатњи баланди тањсилот (зиёда аз 

80%), дарозумрї хуб (65-75 сол) шомил аст. Аммо аз рўи њаљми ММД ба 

сари ањолї Тољикистон ба гуруњи кишварњои дорои сатњи пасти рушди 

инсонї шомил аст58.  

Муњимтарин шарти таъмини амнияти иќтисодї рушди иќтисодиёт 

мебошад. Амнияти сармоягузорї муњимтарин намуди амнияти иќтисодї 

буда, сатњи он аз рўи дараљаи таъмини равандњои такрористењсолї дар 

маљмуъ њам дар иќтисодиёт, яъне тавассути чунин нишондињандањои 

рушди иќтисодї, ба монанди афзоиши ММД, суръати афзоиши таваррум 

ва вазъи тавозуни пардохт муайян карда мешавад. 

Тањлили додањои нишондињандањои рушди иќтисодї барои 

сармоягузори хориљї њангоми ќабули ќарор оид ба дараљаи хавфи 

фаъолияти сармоягузории худ ва эњтимолияти ба даст овардани сатњи 

пешбинишудаи фоидаи сармоягузорї муњим аст. Аён аст, ки дар шароити 

бўњрони ноустувории иќтисодї ва ноустувории вазъи сиёсї, сармоягузор 

метавонад, на фаќат фоида намегирад, балки маблаѓи гузоштаашро низ аз 

даст дињад.  

 
58 Comparing Business Regulation in 190 Economies [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати 
дастрасӣ: https://gtmarket.ru/files/research/doing-business/Doing_Business_ 2020.pdf, 
кушода. Санаи муроҷиат 17.05.2020. 

https://gtmarket.ru/files/research/doing-business/Doing_Business_
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Тањлили суръати рушди ММД, суръати рушди таваррум, вазъи 

тавозуни пардохтро дар асоси маълумотњои тањлилии Бонки рушди 

АвруОсиё59  дар љадвали 1.10. мегузаронем. 

Љадвали 1.10. – Нишонињандахои рушди иќтисодии кишварњои аъзои 

Бонки рушди АвруОсиё 60 

Номи кишвар 
Суръати рушди 

ММД, % 

Суръати рушди 

таваррум, % 

Таѓйирёбии тавозуни 

пардохт, % ММД 

Армения 7,5 0,50 2,4 

Белорус 1,0 0,88 2,9 

Ќазоќистон 4,3 0,50 -1,5 

Ќирѓизистон 6,1 1,4 -0,5 

Россия 1,1 0,63 3,9 

Тољикистон 7,3 0,6 -0,7 

Сарчашма: Аз љониби муаллиф дар асоси Маљмуаи тањлилии Бонки рушди 

АвруОсиё тартиб дода шудааст. 

Љадвали 1.10. нишон медињад, ки суръати баландтарини афзоиши 

ММД дар соли 2021 дар Арманистон ва Тољикистон мушоњида шудааст. 

Рушди ММД-и Тољикистон аз Стратегияи миллии рушди кишвар барои 

солњои 2016-2030 вобаста аст, ки дар он тадбирњои табдил додани 

Тољикистон ба кишвари индустриалї-аграрї пешбинї шудааст. Барои ин 

иќтидорњои саноатї ва энергетикї сохта мешаванд. Содироти афзоиши 

њаљми мањсулоти хољагии ќишлоќ пешбинї шудааст. 

Пасттарин суръати рушди ММД дар Љумњурии Беларус мушоњида 

мешавад, зеро кўшиши якљоя кардани унсурњои иќтисоди наќшавї бо 

механизми бозорї, рушди саноат дар заминаи моликияти давлатї, пахш 

кардани ташаббуси хусусї ва дахолати давлат ба фаъолияти иќтисодї, ба 

паст шудани самараи иќтисодиёт мусоидат мекунад. 

 
59 Аналитический сборник ЕАБР [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 
https://eabr.org/upload/iblock/24a/EABR_Thematic_Report_11_2019_RU.pdf, кушода. 
Санаи мурољиат 03.10.2020 
60 Њамон љо. 

https://eabr.org/upload/iblock/24a/EABR_Thematic_Report_11_2019_RU.pdf
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Таѓйирёбии тавозуни пардохти кишварњо дар расми 1.28. нишон дода 

шудааст. 

Расми 1.28. – Таѓйирёбии супоришномаи тавозуни кишварњои Бонки 

рушди АвруОсиё 

 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
 

Суръати баландтарини афзоиши тавозуни пардохт дар соли 2021 дар 

Россия ва Белорус мушоњида шудааст. Касри тавозуни савдо дар 

Ќазоќистон (-1,5% ММД) ба ќайд гирифта шудааст, ки ин ба поин рафтани 

нархи молњои асосии содиротии Ќазоќистон алоќаманд аст; Ќирѓизистон (-

0,5% ММД) ва Тољикистон (-0,7% ММД) аз њисоби коњиши њаљми 

содироти нахи пахта ва поин рафтани нархи алюминийи содиротї вобаста 

аст61. Ба ќатори шохиси амнияти сармоягузории кишварњо инчунин 

нишондињандањои рейтинги кредитии соњибихтиёр дохил 

мешавад:рейтинги кредитии Moody's, рейтинги кредитии Standard & Poor's, 

рейтинги кредитии Fitch. Инњо бузургтарин агентињои рейтингї мебошанд, 

ки дар тамоми љањон фаъолият мекунанд. Рейтинги кредитї бањодињии 

ќобилият ва омодагии кишвар, воњидњои молиявию ѓайримолиявии он 

барои баргардонидани ўњдадорињои ќарзии худ тибќи шарту шароитњо ва 

муњлатњои дар созишномањо инъикосшуда мебошад. 

 
61 Сайт Международного валютного фонда [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 
https://www.imf.org/external/index.htm, кушода. Санаи мурољиат 03.11.2021 

https://www.imf.org/external/index.htm
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Аксар ваќт, рейтингњои кредитиро сармоягузорон истифода 

менамоянд, ки онњо дар арзёбии хавфи ќарзї ва муќоисаи эмитентњои 

гуногун ва воситањои гуногуни ќарзї њангоми ќабули ќарорњои 

сармоягузорї кўмак мекунанд. 

Бонкњои сармоягузорї низ рейтинги кредитиро ба сифти замина 

барои муайян кардани сатњи нисбии хавфи ќарзї аз рўи ўњдадорињои 

гуногуни ќарзї ва инчунин барои муќаррар кардани нархи ибтидої ба 

абзори ќарзие, ки онњо ташкил медињанд ва муайян кардани сатњи меъёри 

фоизе, ки  барои он талаб кардан мумкин аст, истифода мебаранд. 

Љадвали 1.11. - Рейтинги кредитии соњибихтиёрии кишварњои узви 

Бонки рушди АвруОсиё 

Номи 

кишвар 
Рейтинги кредитии Moody's 

Рейтинги кредитии 

Standard & Poor's 
Рейтинги кредитии Fitch 

А
р

м
а
н

и
ст

о
н

 

B
a
3
/S

ta
b

le
 

Ўњдадорињои 

њаннотї, 

хавфи кредитии 

назаррас 

н
/д

 

- 

B
B

-/
S

ta
b

le
 

Осебпазирии баланд 

ба хавф. Чандирї 

вуљуд дорад, ки 

имкони нигоњ 

доштани 

пардохтпазириро 

медињад    

Б
ел

а
р

у
с 

B
3
/S

ta
b

le
 Ўњдадорињои 

њаннотї,  

хавфи кредитии 

назаррас B
/S

ta
b

le
 

Гирифторшаванд

агии баланди 

хавф, гарчанде ки 

ўњдадорињо дар 

айни замон иљро 

карда мешаванд 

 

B
/S

ta
b

le
 Хавфи назарраси 

дефолт. Мављудияти 

захираи мањдуди 

бехатарї. 

Ќ
а

зо
ќ

и
ст

о
н

 

B
a

a
3

/ 

P
o

si
ti

v
e 

Ўњдадорињои 

эътимоднокии 

миёна, 

хавфи кредитии 

муътадил B
B

B
-/

 S
ta

b
le

 

Ќобилияти кофї 

барои иљрои 

ўњдадорињои 

молиявї, 

њассосият ба 

таъсири 

конъюнктураи 

номусоид 

 

B
B

B
/ 

S
ta

b
le

 Ќобилияти 

пардохтпазирии 

хуб, аммо эњтимоли 

бад шудан вуљуд 

дорад 

Ќ
и

р
ѓи

зи
ст

о

н
 

B
2
/S

ta
b

le
 Ўњдадорињои 

њаннотие, ки ба 

хавфи баланди 

кредитї дучор 

мешаванд 

н
/д

 

- н
/д

 

- 
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Идомаи ҷадвали 1.11.  

Номи 

кишвар 

Рейтинги кредитии 

Moody's 

Рейтинги кредитии 

Standard & Poor's 
Рейтинги кредитии Fitch 

Р
о

сс
и

я
 

B
a

a
3

/S
ta

b
le

 Ўњдадорињои 

эътимоднокии 

миёна,  

хавфи кредитии 

муътадил B
B

B
-/

 S
ta

b
le

 

Ќобилияти кофї 

барои иљрои 

ўњдадорињои 

молиявї, 

њассосият ба 

таъсири 

конъюнктураи 

номусоид 

 

B
B

B
/S

ta
b

le
 

Ќобилияти 

пардохтпазирии хуб, 

аммо эњтимоли бад 

шудан вуљуд дорад 

Т
о

љ
и

к
и

ст
о

н
 

B
3
/N

eg
a

ti
v

e Ўњдадорињои 

њаннотие, ки ба 

хавфи баланди 

кредитї дучор 

мешаванд 

B
-/

 S
ta

b
le

 

Гирифторшаванд

агии баланди 

хавф, гарчанде ки 

ўњдадорињо дар 

айни замон иљро 

карда мешаванд 

н
/д

 

- 

 

Сарчашма: Аз љониби муаллиф дар асоси Маљмуаи тањлилии БРА тартиб дода 

шудааст. https://eabr.org/upload/iblock/24a/EABR_Thematic_Report_11_2020_RU.pdf  

 

Мутахассисони агентињои бонуфузи љањонї рейтинги кредитии 

Ќазоќистон ва Россияро њамчун сармоягузорї тавсиф мекунанд. 

Рейтингњои кредитии кишварњои боќимондаи узви БРА ба гуруњи њаннотї 

дохил мешаванд, ки осебпазирии баланд дар њолати конюктураи 

номусоиди иќтисодї доранд. Дар кишварњо эњтимоли дефолт вуљуд дорад 

ва дар сурати ба вуљуд омадани конъюнктураи номусоиди молиявии 

байналмилалї (масалан, љорї кардани тањримњо), њар гуна њолатњои 

фавќулоддаи ѓайричашмдошт, њукумати кишвар иќтисодиёт ва молияи 

мамлакатро њифз карда наметавонад. Ин вазъият барои сармоягузорон 

хавфи зиёд дорад. Рейтингњои кредитии кишварњо бузургии доимї 

намебошад: онњо вобаста ба омилњои иќтисодї ва сиёсї, ки дар дохили 

кишвар амал мекунанд, баланд ва паст мешаванд. 

https://eabr.org/upload/iblock/24a/EABR_Thematic_Report_11_2020_RU.pdf
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Дар натиљаи тањлили динамикаи таѓйироти бузургињои рейтингї 

метавон оид ба вобастагии зичи иќтисодиёти кишварњое муњокимаронї 

кард, ки онњо умумияти минтаќавї, иќтисодї ё таърихиро доро мебошанд, 

њамчун давлатњои БРА, ки динамикаи рейтинги мустаќили онњо 

тамоюлњои умумї доранд. 

Њамин тариќ, истифодаи рейтингњои кредитии мустаќил барои 

њадафњои арзёбии вазъ дар кишвар, аз нуќтаи назари банаќшагирии 

сармоягузорї комилан ќобили ќабул аст. Бузургии рейтинг бањои умумии 

устувории иќтисодии давлат ва самаранокии фаъолияти институтњои онро 

медињад. 

Дар шароити љањонишавии иќтисодиёти љањонї ногузир масъала оид 

ба таѓйир додани шаклњои љойдошта ва пайдо шудани шаклњои нави 

институтсионализатсияи муносибатњои байналмилалии иќтисодї ба миён 

меояд. Ин тамоюл ба шаклњои гуногуни робитањои байни кишварњое, ки 

ба раванди њамгирої љалб гардидаанд, дахл дорад. Дар ин бобат олимон 

институтњои зеринро људо мекунанд (расми 1.29.). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Расми 1.29. – Намудњои институтњои давлат дар љањони 

глобализатсияшуда  
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
 

Тамоюлњое хоси тањкими равандњои љањонишавї дар љањон, оид ба 

афзоиши унсурњои институтсионалие, ки масъули равандњои эљод ва 

Институтњои 
истеъмолї 

Институтњои таќсимот 

Институтњои мубодила, 

робитањои иљтимої 

љамъиятї 

Институтњои истењсолот 

(аз љумла, ѓайримоддї) 
Институтњои давлат 

Институтњои идоракунї Институтњо барои иваз 

кардани институтњо 
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татбиќи оммавии технологияњои инноватсионї буда, ба таъмини 

бартариятњои раќобатии техникї ва технологии кишвар нигаронида 

шудаанд, шањодат медињанд. Њадафи донорњои сармоягузорї дар 

шахсияти ширкатњои фаромиллї ин забт кардани бозорњои нав барои зиёд 

кардани њачљи фурўши корпоратсия бо маќсади зиёд кардани фоидаи 

пешбинишуда мебошад.  

Њамин тариќ, амнияти сармоягузориро дар раванди сармоягузории 

хориљї њамчун як звенои муњими амалї намудани маљмўи тамоми амалњо 

оид ба њифзи амнияти иќтисодии давлат тавсиф кардан мумкин аст. Дар 

методикаи аз љониби мо баррасї гардида, амнияти сармоягузорї бо 

истифода аз арзёбии коршиносон бо дарназардошти бузургии интегралии 

ин нишондињанда муайян карда мешавад. 

Масъалањои марбут ба таъмини амнияти сармоягузории Љумњурии 

Тољикистон, ки мо дар раванди интернатсионаликунонии робитањои 

хољагї муайян кардем, дида мебароем. Љузъњои шохиси амнияти 

сармоягузориро, ки Бонки Љањонї дар асоси тањлили зиёда аз бист 

нишондињандаи марбут ба фаъолнокии сармоягузорї, фазои сармоягузорї, 

вазъи кунунии рушди иќтисодии кишварњо, хавфњои сармоягузорї ва 

интизорињои сармоягузорон тањия кардааст ва мо барои тавсифи амнияти 

сармоягузории Љумњурии Тољикистон интихоб кардем, баррасї мекунем.    

Воридоти софи сармоягузории мустаќими хориљї дар соли 2019 то ба 

17,1 миллион доллар коњиш ёфт. Ќисми зиёди сармоягузории мустаќими 

хориљї ба Тољикистон аз Чин ворид мешавад. Тољикистон ба мисли аксари 

кишварњои БРА (ба истиснои Россия ва Ќазоќистон) асосан 

сармоягузориро бидуни доштани захирањои кофии сармоягузорї барои 

содироти онњо ворид мекунад.  

Суръати афзоиши сармоягузорї ба сармояи асосї дар соли 2019 дар 

Тољикистон 8% коњиш ёфт. Поинтарин шохиси коррупсия дар миёни 

кишварњои узви БРА дар Тољикистон мушоњида шуда, дар солњои 2018 ва 

2019 бузургии муътадилро нигоњ доштааст. Бо баробари ин, Тољикистон 
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дар муќоиса бо дигар кишварњои узви БРА шохиси пасти раќобатпазирии 

љањонї дорад. 

Љузъњои шохиси рушди инсонро мавриди омўзиш ќарор дода, бояд 

ќайд кард, ки Тољикистон дар сатњи дастовардњо дар соњаи маориф ва 

тандурустї нисбат ба даромад ба њар сари ањолї нишондињандањои 

баландтар дорад: Тољикистон аз љињати сатњи тањсилот ба гуруњи 

кишварњои дорои сатњи баланди тањсилот шомил шуда, аз љињати 

давомнокии умр аз бисёр кишварњои БРА дар пеш аст. Аммо аз рўи њаљми 

ММД ба њар сари ањолї, кишвар дар гуруњи камбизоатон ќарор дошта, аз 

дигар кишварњои минтаќа ќафо мондааст. 

Дар натиља, аз рўи бисёр љузъњои шохиси амнияти сармоягузорї 

Тољикистон нишондињандањои нисбатан пасттар, назар ба аксари 

кишварњое, ки ба БРА шомиланд, дорад. 

1.4. Наќши сармоягузории хориљї дар суръатбахшї ба рушди 

иќтисодї: нигоњ ба иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон 

Татбиќи сиёсати оќилонаи љалби сармояи хориљї дар назди давлат 

масъалањоии зиёдеро вобаста ба бењтарнамоии фазои иљтимоию иќтисодї, 

рушди шабакаи машваратї ва муайян намудани соњањое, ки ба 

сармоягузорї ниёз доранд, ба миён меорад. Ба вуљуд овардани фазои 

мусоиди сармоягузорї дар кишвар раќобатпазирии ин кишварро дар 

бозори сармоя афзоиш медињад. 

Арзиши аслии пасти омилњои истењсолї дар кишварњои рў ба 

тараќќї боиси баланд шудани фоиданокии сармоягузорињо дар ин 

кишварњо дар муќоиса бо сармоягузорї ба иќтисоди кишварњои мутараќќї 

мегардад. Масалан, дар Тољикистон, ки музди мењнат (дар муќоиса бо 

сатњи љањонї) паст аст, кадрњои соњибихтисос, нархњои паст ба чунин 

захирањои истењсолї, аз ќабили мавод, об ва нерўи барќ, њангоми ташкили 

дурусти мењнат ва роњандози гардидани сармоягузорї сармоягузорони 

хориљї фоидаи хеле баланд мегиранд. Бо вуљуди ин, дар кишварњои рў ба 
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тараќќї хавфи хеле баланди сармоягузорї дар робита бо ноустувории 

сиёсї ва иќтисодї љой дорад62. 

Дар бозорњои рушдёбанда сармоягузори хориљї бо се гурўњи хавфњо 

дучор мешавад: 

- хавфњои сиёсие, ки бо мављудияти дахолати назарраси давлат ба 

фаъолияти ширкатњо алоќаманданд: ногањонї љорї намудани 

мањдудиятњои љиддї, гузоштани талаботњои нав ба фаъолияти ширкатњо; 

- хавфњои иќтисодї: бозорњои рў ба тараќќї аксар ваќт аз нарасидани 

ќувваи корї ва ашёи хом, таваррум ё дефлятсияи баланд, бозорњои 

танзимнашаванда ва сиёсати асоснокнабудаи пулию ќарзї азият мекашанд; 

- хавфњои асъорї - арзиши асъорњои бозорњои рушдёбанда нисбат ба 

доллар метавонад хеле ноустувор бошад; таѓйирёбии ќурби асъор 

метавонад фоидаи сармоягузорро хеле кам кунад. 

Мониторинги гузаронидаи ЮНКТАД дар чањорчўбаи Созмони 

Милали Муттањид нишон дод, ки баъзе кишварњои рў ба тараќќї монеањои 

вуруди сармоягузоронро ба бозорњои миллї коњиш дода, сармоягузорони 

хориљиро ба бозорњои дохилї љалб менамоянд. Коњиши монеањо 

метавонад ба таври якљониба (соддагардонии ќонунгузории сармоягузории 

кишвар, татбиќи низомњои сармоягузорї) ва бисёрљониба (имзои 

созишномањои байналмилалии сармоягузорї, манъи андозбандии 

дукарата) амалї карда шавад.  

Лаѓви як ќатор мањдудиятњо барои сармоягузорон дар ќонунгузории 

сармоягузории Тољикистон бо муњимияти сармоягузории хориљї њамчун 

манбаи молиякунонии дарозмуддати рушди иќтисодї шарњ дода мешавад.  

Сармоягузории мустаќими хориљї (СМХ) дар пешбурди рушди 

иќтисодї дорои бартарињои зерин мебошад: њаљми субсидияњои зарурии 

давлатиро кам мекунад, барои истифодаи маблаѓњое, ки барои навсозии 

 
62 Ходжаев, Х.А. Таджикистан в интеграционных процессах на экономическом 
пространстве СНГ [Текст]: дисс… канд. эконом. наук: 08.00.01 / Ходжаев Хасан 
Ашурович. – Худжанд, 2011. – С.96. 
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корхонањо пешбинї шудаанд, мусоидат мекунад. Воридгардии 

сармоягузории хориљї ба таъсиси љойњои нави корї дар иќтисодиёт, навсозии 

истењсолот ва афзоиши фоидаи корхонањо мусоидат мекунад. 

Дар расми 1.30. динамикаи рушди воќеии ММД дар Тољикистон 

барои солњои 2010-2021 нишон дода шудааст.63 

 

Расми 1.30. - Динамикаи рушди воќеии ММД дар Тољикистон барои 
солњои 2010-2021 

Сарчашма: Тањияи муаллиф 

Аз расми 1.30. дида мешавад, ки дар соли 2021 афзоиши воќеии ММД 

назаррас буда, бузургии баландтаринро дар тамоми давраи солњои 2010-

2021 нишон медињад. Дар соли 2020 афзоиши ММД дар робита бо паст 

шудани рушди иќтисодиёт дар тамоми љањон, ки ба пандемияи COVID-19 

алоќаманд буд, коњиш ёфт. 

Соњањои саноат ва хизматрасонї омилњои асосии рушди иќтисодї аз 

тарафи пешнињод буданд. Дар мавриди талабот бошад, афзоиши 

иќтисодиёт аз њисоби фаъол шудани талабот дар бозори дохилї дастгирї 

ёфт. Касри њисоби амалиёти љорї то 7% ММД дар нимаи аввали соли 2019 

дар муќоиса бо 11% ММД дар соли 2018 дар робита бо кам шудани 

тавозуни савдо паст шуд. 

 
63 Агентство по статистике при Президенте Республики Таджикистан [Манбаи 
электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: https://www.stat.tj/ru,  кушода. Санаи мурољиат 
12.11.2021 

https://www.stat.tj/ru
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Таъсири сармоягузорињои хориљиро ба бузургии ММД мавриди 

баррасї ќарор дода,, ќайд менамоем, ки њангоми зиёдшавии ММД љойњои 

корї ба вуљуд оварда мешаванд ва иќтисодиёт метавонад шоњиди суръати 

нисбатан баланди рушди иќтисодї гардад. Чунин муњит барои 

сармоягузорони эњтимолї љолиб мегардад. Агар сармоягузорон ба кишвар 

сармоягузорї кунанд, пас сармоягузорињои мустаќими хориљї аз њисоби 

афзоиши ММД афзоиш меёбанд. Дар сурати паст шудани ММД акси ин ба 

вуљуд меояд. 

Илова бар ин, афзоиши сармоягузорињои мустаќими хориљї 

метавонад ММД-и кишварро тавассути тавсеаи имкониятњои шуѓл ва 

зиёдшавии эњтимолии њаљми истењсолот ё хизматрасонињо афзоиш дињад. 

Дар солњои 2019-2020 њаљми сармоягузорињои мустаќими хориљї дар 

тамоми соњањои иќтисодиёти Тољикистон коњиш ёфт. Бештар ин тамоюл 

дар саноати истихрољи маъдан ва коркард ва дар бахши хизматрасонї 

зоњир гардид. Њаљми маблаѓњои сармоягузорї ба лоињањои нав дар соли 

2019 14% коњиш ёфта, 720 миллиард доллари ИМА-ро ташкил дод. 

 

Расми 1.31. - Даромаднокии воридоти сармоягузорињои мустаќими 
хориљї, % 

Сарчашма: Тањияи муаллиф дар асоси махзани маълумоти ХБА оид ба тавозуни 
пардохт 
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Аз расми 1.31. бармеояд, ки њаљми сармоягузорињои мустаќими 

хориљї дар љањон мунтазам меафзояд, сармоягузорињо дар фаъолияти 

хољагии љањонї ва равандњои љањонишавї фаъолона иштирок мекунанд. 

Мављудияти чунин тамоюлњо кишварњоро водор мекунад, ки 

таъсирбахшии воситањои сиёсати сармоягузории худро мутобиќ ба 

талаботи муосир назорат кунанд. Воситањои сиёсати сармоягузорї, ин 

таѓйир додани самти њавасмандињои сармоягузорї, ташкил ё 

замонависозии минтаќањои махсуси иќтисодї, истифодаи воситањои 

тамоман нави њавасмандгардонии сармоягузорон ва тањияи механизмњои 

гуногуни санљиши (озмоиши) сармоягузории хориљї ба њисоб мераванд.  

Дар давоми дањ соли охир, СМХ устувортарин механизми рушди 

иќтисодї ба сифати манбаи маблаѓгузории беруна барои бисёре аз 

кишварњои рў ба тараќќї буд. Њамаи мамлакатњои рў ба тараќќиро 

мавриди баррасї ќарор дода, ќайд менамоем, ки дар миёни 

ќабулкунандагони сармоягузорї њиссаи кишварњои рў ба тараќќї 39%-и 

њаљми умумии маблаѓњои сармоягузориро ташкил медињад, аммо дар 

кишварњое, ки дар рушди иќтисодї хеле аќиб мондаанд, ин нишондод 

њатто ба 25% намерасад64. 

Дар соли 2020 соњаи асосии пешбарандаи рушди Тољикистон аз рўи 

маълумотњои оморї соњаи саноат мебошад. Афзоиши назарраси ММД-ро, 

мувофиќи маълумоти ББТР, чунин соњањо, аз ќабили истихрољи маъдан 

(25,2%), энергетика (24,7%), озуќаворї (19,5%), сохтмон (10%), пахтакорї 

(5,5%), истихрољи ангишт (1,2%), истихрољи нафту газ (0,6%) таъмин 

кардаанд (расми 1.32.). 

Мувофиќи пешгўињо, касри љории тавозуни пардохт фаќат каме, аз 

5% дар ММД дар соли 2020 то 4% дар ММД то охири соли 2021 коњиш 

ёфтааст, ки он афзоиши содироти нерўи барќро аз њисоби барќарор 

 
64 Доклад о мировых инвестициях, 2018 год. Основные тезисы и обзоры [Манбаи 
электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: https://unctad.org/system/files/official-
document/wir2018_overview_ru.pdf,  кушода. Санаи мурољиат 23.05.2020 

https://unctad.org/system/files/official-document/wir2018_overview_ru.pdf
https://unctad.org/system/files/official-document/wir2018_overview_ru.pdf
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намудани пайвастшавии системаи энергетикии Тољикистон ба системаи 

ягонаи энергетикии Осиёи Марказї инъикос менамояд. 

 

Расми 1.32. – Истењсоли мањсулоти саноатии Љумњурии Тољикистон 

дар соли 2020 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Тибќи тањќиќоти олимони мактаби бизнеси Њарвард65, љалби 

сармоягузорињои мустаќими хориљї ба соњањои истихрољ (ё бахши 

ибтидоии иќтисод) ба рушди иќтисодиёт таъсири манфии бештар 

мерасонад, ки бо содироти ашёи хоми коркарднашуда аз кишвар 

алоќаманд аст. Сармоягузорї ба соњањои коркард (бахши дуюмдараљаи 

иќтисод) - ба рушди иќтисодї таъсири мусбї мерасонад. Љалби 

сармоягузорї ба бахши хизматрасонї (бахши сеюми иќтисод) ба назари 

коршиносон ба рушди иќтисодї таъсири номуайян дорад. 

Барои муайян кардани таъсири наќши СМХ ба сатњи рушди 

иќтисодї, мо модели эконометрикиро тартиб медињем, ки вобастагии 

эконометрикиро аз њиссаи СМХ дар њаљми ММД ва суръати рушди 

иќтисодї ба назар мегирад. 
 

65 Alfaro Laura. Foreign Direct Investment and Growth: Does the Sector Matter? [Манбаи 
электронӣ] / Laura Alfaro. – Ҳолати дастрасӣ: http://www.grips.ac.jp/teacher/ 
oono/hp/docu01/paper14.pdf, кушода. Санаи мурољиат 01.11.2020 

http://www.grips.ac.jp/
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Љадвали 1.12. - Њаљм ва динамикаи сармоягузории хориљї ба 

иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон 

 с 2013  с 2014 с 2015  с 2016 с 2017 с 2018  с 2019 с 2020 с 2021 

У 391,4 341,1 377,4 470,9 434,2 354,5 348,2 331,1 330,4 

Х1 52,3 33,8 41,4 48,0 51,4 31,8 30,6 30,1 30,6 

Х2 7,5% 7,4% 6,7% 6,0% 6,9% 7,1% 7,0% 7,5% 8,7% 

Х3 5,2 4,1 4,4 6,8 6,3 5,1 4,9 4,6 4,8 

Сарчашма: Таҳияи муллиф  

Нишондињандаи натиљадињанда: У - њачми СМХ, млн. доллар. 

Омилњое, ки аз нишондињандањои натиљадињанда вобастаанд: 

Х1 – њиссаи СМХ дар њаљми умумии сармоягузорињои хориљї, %  

Х2 – рушди иќтисодї (афзоиши воќеии ММД), % 

Х3 – њиссаи СМХ ба ММД, % 

Њисобњоро бо истифода аз барномаи Stata 14 ба амал мебарорем 

(расми 1.33.). Њамаи коэффитсиентњо дар сатњи ањамияти 5% муњиманд, 

модел дар маљмўъ муњим аст ва аъзои озод аз љињати оморї муњим ва 

боэътимод намебошад.   

 

Расми 1.33. – Њисобњо бо истифода аз барномаа Stata14 

Сарчашма* Тањияи муаллиф. 

  

Дар натиљаи њисобњо муодилаи регрессионии сершумор ба даст омад: 
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У=1,25Х1+0,483Х2+0,514Х3                (1) 

 

Омилњоеро, ки ба нишондињандаи натиљадињанда таъсир мерасонанд, 

шарњ медињем:  

- њангоми афзоиши њиссаи сармоягузории мустаќими хориљї ба 1 

млн. доллари ИМА њиссаи сармоягузории мустаќими хориљї дар њаљми 

умумии сармоягузорињои хориљї ба 1,25 фоиз меафзояд; 

- њангоми афзоиши њиссаи сармоягузории мустаќими хориљї ба 1 

млн. доллари ИМА рушди воќеии ММД ба 0,483 фоиз меафзояд; 

- њангоми афзоиши њиссаи сармоягузории мустаќими хориљї ба 1 

млн. доллари ИМА њиссаи сармоягузории мустаќими хориљї дар ММД 

0,514 фоиз меафзояд.  

Аз ин рў, модели тањиякардаи мо нишон медињад, ки афзоиши 

сармоягузорињои мустаќими хориљї дар шароити иќтисодиёти 

Тољикистон, ки дар равандњои хољагии љањонї иштирок мекунад, ба 

афзоиши ММД-и воќеї мусоидат мекунад. 

Ба љузъи асосии фазои сармоягузорї, олимон танзимнамоии 

ќонуниро мансуб медонанд, ки дар њаёт фаъолияти механизми њуќуќии 

кафолатњои давлатиро барои сармоягузорон амалї менамояд. 

Танзимнамоии ќонунї ба сармоягузор кафолатњое медињад, ки хавфњои 

ўро њангоми татбиќи лоињањои сармоягузорї коњиш медињанд ва дар 

њолатњои пешбининамудаи ќонун ба љуброни зиён мусоидат мекунанд. 

Барои иќтисодиёти миллї, танзимнамоии ќонунї дастрасиро ба бозори 

љањонии сармоя имконпазир мекунад.  

Дар тамоми кишварњое, ки сармоягузорињои хориљиро љалб 

мекунанд, ки дар байни онњо кишварњои пешрафта, рў ба тараќќї ва 

кишварњои иќтисодашон дар марњилаи гузариш њастанд, дар раванди 

танзимнамоии ќонунии сармоягузорї аз воситањои њуќуќии низомњои 

байналмилалї ва миллї истифода мебаранд. Дар зери таъсири љањонишавї 
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ва татбиќи васеи њуќуќи байналмилалї дар ќонунгузории миллї шумораи 

бештари давлатњо барои њимояи сармоягузорон аз меъёрњои њуќуќи 

байналмилалї истифода мекунанд.  

Сарфи назар аз муњимияти љалби сармоягузорињои мустаќими 

хориљї барои эњтиёљоти иќтисодиёти миллї, мавќеи Љумњурии Тољикистон 

дар љалби маблаѓњои сармоягузорї хурд (андак) аст, зеро то њол љалби 

њаљми зарурии сармоягузорињо барои рушди устувори иќтисодиёт ба даст 

наомадааст. 

Бонки байналмилалии таљдид ва рушд (ББТР) – ин созмони глобалии 

рушд аст, ки 189 кишвари узв шариксоњиби он мебошанд. Њамчун 

бузургтарин бонки рушд дар љањон, сањми ББТР дар татбиќи рисолати 

Гуруњи Бонки Љањонї аз пешнињоди ќарзњо, кафолатњо, мањсулоти 

идоракунии хавфњо ва хизматрасонињои машваратї ба њукуматњои 

кишварњои даромади миёнадошта ва инчунин кишварњои пардохтпазир бо 

сатњи  даромади паст иборат аст. 

Илова бо додани ќарз, ББТР инчунин, мањсулоти молиявиро 

пешнињод мекунад, ки онњо ба маблаѓгузории самараноки барномањои 

рушди кишварњои ќарзгир, њамзамон, идоракунии хавфњои асъорї, фоизї, 

биржавї ва хавфњои марбут ба офатњои табиї мусоидат мекунанд. 

ББТР ба кишварњои рў ба тараќќї ќарз медињад, ки ќобилияти 

пардохти фоизи наздик ба меъёрњои бозориро надоранд. Бонк ба ин 

кишварњо нисбат ба бонкњои тиљоратї бо фоизи камтар ва ба муњлати 

дарозтар ќарз медињад. 

Дар соли 2021 ББТР њаљми зерини ќарзњои мустаќил, кўмакњои 

техникї ва грантњоро ба кишварњо ба таври зайл људо намуд. (расми 1.34.). 

Кишвари пешсаф аз рўи љалби маблаѓгузории мустаќил аз ББТР дар 

ИДМ Ќазоќистон ба њисоб меравад, ки тавонистааст маблаѓгузории 

муштаракро аз БОСИ (Бонки Осиёгии сармоягузорињои инфрасохторї) ва 

Бонки Осиёгии Рушд (БОР) ба кишвар барои сиёсати коњиш додани 

оќибатњои манфии пандемияи COVID-19 ба иќтисодиёт љалб намояд. Бо 
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њамин маќсад БОР љињати коњиш додани оќибатњои номусоиди иќтисодї 

ва иљтимоии пандемияи COVID-19 ба Тољикистон грантро тасдиќ кард. 

Дар назар аст, ки аз њисоби ин грант маблаѓгузории тадбирњои њукумат 

оид ба тањкими низоми тандурустї, тавсеаи кумаки иљтимої ба табаќањои 

камбизоат ва осебпазири ањолї, таъмини амнияти озуќаворї ва њифзи 

бизнеси хурд ба роњ монда шавад66.  

 

Расми 1.34. – Сохтори кишварии ќарзњои тасдиќшуда, кумакњои 

техникї ва грантњо 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Дарњол пас аз пошхўрии Иттињоди Шўравї, дар тафовут аз дигар 

кишварњое, ки гузариши нисбатан муътадил аз иќтисоди наќшавї ба 

иќтисоди бозорї доштанд, Тољикистон ба љанги тањмилии шањрвандї 

дучор шуд. Дар натиљаи рисолати нахустин баъд аз он, ки  Тољикистон ба 

узвияти расмии ба Бонки Љањонї пазируфта шуд, барќарорсозии 

иќтисодиёти он баъд аз амалиёти љангї мебошад. Соли 1997 Тољикистон 

 
66 Макрообзор ЕАБР за 2020 г. [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 
https://eabr.org/analytics/ceg-quarterly-reviews/aprel-2020-obnovlennyy-prognoz/, кушода. 
Санаи мурољиат 15.10.2020 

https://eabr.org/analytics/ceg-quarterly-reviews/aprel-2020-obnovlennyy-prognoz/
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ќарзро дар њаљми 10 миллион доллар барои Лоињаи барќарорсозии пас аз 

низоъ гирифт. Ќарзи пешнињодгардида барои анљом додани воридоти 

зарурї ва барќарор кардани истењсолот истифода карда шуд. Дар даврањои 

мухталиф Бонки Љањонї ва Тољикистон барои њалли масоили мухталиф 

њамкорї карданд.  

Њадафњои асосии њамкорињои сармоягузории Љумњурии Тољикистон 

ва Бонки љањонї рушди соњањои асосии иќтисодиёти Тољикистон мебошад, 

ки фаъолияти онњо сатњи зиндагии ањолиро баланд, ба рушди низоми 

тандурустї ва њифзи иљтимої мусоидат мекунад.  

Бонки Љањонї молиякунонии иловагии грантиро барои Марњилаи 

дуюми лоињаи таљдиди НБО-и Норак дар Тољикистонро тасдиќ намуд. Аз 

њисоби ин маблаѓ молиякунонии таъмири 6 агрегати НБО-и Норак, 

азнавсозии пули гузариш дар Норак ва таъмири асосии бинои НБО-и -и 

Норак амалї гардонида мешавад. 

Маќсадњои сармоягузорони хориљиро њангоми сармоягузорї ба 

иќтисодиёти Тољикистон баррасї мекунем (расми 1.35.). 

 

 

 

 

 

   

 

 

 

Расми 1.35. – Гуруњи маќсадњои сармоягузорони хориљї 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

  

Сармоягузор ба иќтисоди кишвари дигар сармоягузорї намуда, 

наќшаи васеъ кардани бозори фурўши мањсулот ё хизматрасониро дорад. 

Барои ин маќсад сармоягузор маълумотро оид ба иќтидори потенсиалии 

Раванди васеъшавии 
бозорњои фурўш 

Рушди самараноки 

истењсолот 

Дастрасї ба манбаъњои 

нави ашёи хом 

Афзоиши иќтидори 
бозор, бозорњои нави 

фурўши мол ва 
хизматрасонї 

Паст кардани харољоти 

истењсолї 

Дастрасии сармоягузор ба 

љойгирнамоии иќтидорњои 

истењсолї 

Шароити бароњати пешбурди бизнес, сиёсати пешбинишавандаи иќтисодї,  
мављудияти манбаъњои ашёи хом, арзиши аслии пасти истењсолот 
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бозори фурўши мањсулот, ќобилияти харидории ањолї, суръати рушди 

иќтисодиёт ва дурнамои рушди њамин навъи бизнес љамъоварї менамояд. 

Минбаъд, сармоягузори потенсиалї имкони баланд бардоштани 

самаранокии истењсолотро бо роњи кам кардани харољот ба истењсолот то 

бузургии камтарини имконпазир бањодињї мекунад, ки он бо зарурати 

баланд бардоштани њосилнокї алоќаманд аст67.  

Ба сифати лањзаи мусбат дастрасї ба сарчашмањои ашёи хомро 

сармоягузори потенсиалї ба назар гирифта, имкони дастрасї ба захирањои 

табиї ва канданињои фоиданокро дар ќаламрави кишвари ќабулкунандаи 

сармоягузорї бањогузорї мекунад. Таърихан ин маќсади сармоягузорони 

хориљї авлавияти баландтарин буд, зеро то миёнањои асри ХХ-ум беш аз 

нисфи сармояњои хориљї ба истихрољи маъдан сармоягузорї мешуд. Дар 

охири асри ХХ дар робита ба рушди истењсолот ва сармояи инсонї њиссаи 

сармоягузорї ба истихрољи маъдан 15-17%-ро ташкил дод68. 

Вобастагии мутаќобилаи њаљми маблаѓњои сармоявї ва рушди 

иќтисодии кишвари ќабулкунандаи сармоя бо истифода аз усулњои 

гуногуни эконометрикї муайян карда мешуданд. Маълумоти бадастомада 

имкон медињад, ки хулоса оид ба љой доштани таъсири мусбии 

сармоягузории мустаќими хориљї ба рушди иќтисодии кишвари 

ќабулкунандаи сармоя, ба афзоиши минбаъдаи њаљми сармоягузории 

миллї ба сармояи асосї бароварда шавад. Сарфи назар аз тамоюли 

мушоњидашуда, натиљањои љалби сармоягузорињо асосан аз рўи 

хусусиятњои кишвар, яъне омилњои зерин муайян карда мешаванд: 

- сиёсати иќтисодии давлатї; 

- сатњи рушди бозори молиявии мамлакат; 

- сатњи рушди технологии мамлакат; 

 
67 Марупов, Д.М. Оценка инвестиционного климата и условий привлечения инвестиций 
организациями Республики Таджикистан [Текст] / Д.М. Марупов // Современные 
проблемы науки и образования. – 2013. – №6. – С.12. 
68 Доклад о мировых инвестициях, 2020 год. Основные тезисы и обзоры [Манбаи 
электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: https://unctad.org/system/files/official-
document/wir2020_overview_ru.pdf, кушода. Санаи мурољиат 20.01.2021 

https://unctad.org/system/files/official-document/wir2020_overview_ru.pdf
https://unctad.org/system/files/official-document/wir2020_overview_ru.pdf
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- сифати сармояи инсонии кишвар. 

Тањлили натиљањои фаъолияти сармоягузорї нишон медињад, ки 

љалби сармоягузорињои мустаќими хориљї ба кишвар ва таѓйирёбии рушди 

иќтисодии он ба њамдигар вобаста буда, метавонанд њамдигарро таќвият 

дињанд, ки ба туфайли он љалби сармоягузорињои мустаќими хориљї 

катализатор-фузунсози институтсионалии махсус ба њисоб меравад.  

Њукумати Тољикистон љињати тањкими раванди љалби сармояи 

мустаќими хориљї маљмуи тадбирњоро љињати баланд бардоштани сатњи 

кушодии иќтисодиёти кишвар амалї намуд. Дар байни тадбирњои мавриди 

баррасї мавќеи муњим ба њавасмандгардонии содирот, рушди дастрасии 

наќлиёт ва инфрасохтори иљтимої, яъне омилњое, ки љолибияти 

сармоягузории Тољикистонро афзоиш медињанд, дода мешавад. 

Њамин тариќ, мо њадафи идоракунии сармоягузории хориљиро дар он 

бахшњои иќтисодиёт тањия кардем, ки рушди онњо ба афзун шудани 

иќтидори истењсолии кишвар ва баланд бардоштани раќобатпазирии он 

дар бозори љањонї мусоидат мекунад. Модели эконометрикии њисобкардаи 

дар бораи он шањодат медињад, ки воридшавии сармоягузорињои 

мустаќими хориљї ба кишвар ба баландшавии рушди иќтисодї мусоидат 

мекунад.  

Хулосањо оид ба боби якум 

Глобализатсияи иќтисодиёти љањонї иќтисодиёти миллии 

мамлакатњои гуногунро ба раванди ягонаи такрористењсолкунии љањонї 

љалб менамояд.  Њамгироии минтаќавї њамзамон дар баробари 

љањонишавї инкишоф меёбад, аммо њамчунин ба тањкими раванди 

љањонишавї мусоидат намуда, кишварњои ба гуруњи минтаќавї 

дохилшударо ба сатњи баланди љањонишавї омода месозад. 

Ба аќидаи бисёре аз олимон, раванди институтсионализатсия дар 

иќтисоди љањонї дар њоли њозир аз сабаби мављудияти таѓйироти бунёдї 

дар арсаи байналмилалї, ки ба сустшавии суръати рушди иќтисоди љањонї, 

сатњи баланди харољоти трансаксионии марбут ба коррупсия ва рафтори 
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оппортунистї алоќаманд мебошанд, шиддат гирифта истодааст. Њамаи ин 

омилњо ба инкишофи равандњои њамгирої таъсири калон мерасонанд. 

Бо назардошти тањдидњо ва хавфњои сармоягузорие, ки ба 

иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон хосанд, мо метавонем хулосањои 

зеринро барорем. 

Дар солњои 2014-2018 тамоюли устувори афзоиши карзи давлатї 

мушоњида карда шуд. Сарфи назар аз тамоюли як андоза бењтар шудани 

сохтори он дар соли 2019-2021, хавфњои афзоиши сарбории ќарз баланд 

боќї мемонанд, ки бо мављудияти њиссаи баланди ќарзи хориљї дар асъори 

хориљї, суст шудани ќурби асъори миллї алоќаманд мебошанд. 

Аз рўи натиљањои тањлили адабиёти илмї амнияти сармоягузорї 

њамчун звенои муњим дар татбиќи маљмуи тамоми чорабинињо оид ба 

њифзи амнияти иќтисодии давлат тавсиф меёбад. Дар методикањои, ки мо 

баррасї кардем, амнияти сармоягузорї бо истифода аз арзёбии 

коршиносон бо назардошти бузургии интегралии ин нишондињанда 

муайян карда мешавад. 

Њисобњои гузаронида нишон медињанд, ки аз рўи аксари љузъњои 

шохиси амнияти сармоягузорї Тољикистон нишондињандањои нисбатан 

пасттарро назар ба бештари кишварњои узви Бонки рушди АвруОсиё 

дорад. 

Зарурати рушди минбаъдаи Љумњурии Тољикистон дохил шудани 

Љумњурии Тољикистонро ба фазои сармоягузории љањонї ба миён меорад. 

Барои ин бањогузорї ва ба њисобгирии тамоми омилњои иќтисодї ва 

институтсионалї (сохтори иќтисодиёт, иќтидори илмию техникї, рушди 

сармояи инсонї) зарур аст.  

Барои таъмини ин шароит талаб карда мешавад, ки маљмуи 

тадбирњои давлатї дар соњаи сиёсати пулию ќарзї, андозї, буљетї, дар 

соњаи татбиќи тадбирњо оид ба дастгирї ва устувории фаъолияти 

соњибкорї, дар соњаи бењтар намудани фазои сармоягузории кишвар амалї 

карда шаванд. 
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БОБИ 2. ТАЉРИБАИ БАЙНАЛМИЛАЛИИ ТАЪМИНИ 

АМНИЯТИ САРМОЯГУЗОРИИ ХОРИЉЇ:  

МУНОСИБАТИ ИНСТИТУТСИОНАЛЇ 

2.1. Танзими фаъолияти сармоягузорї дар кишварњои мутараќќии 

саноатї 

Масъалаи танзими фаъолияти сармоягузорї давра ба давра дар назди 

њукуматњои давлатњои гуногуни љањон ба миён меояд, ки он бо зарурати 

танзими фаъолнокии иќтисодї дар дохили кишвар, гирифтани пеши роњи 

њукмронии монополияњо ва њамзамон, иштирок дар блокњои њамгироии 

байналмилалї алоќаманд аст. 

Тадбирњои танзими фаъолияти сармоягузориро, ки дар мамлакатњои 

мутараќќии саноатї истифода мешаванд, дида мебароем. 

Дар Љумњурии Федеративии Олмон (ЉФО) маќомоти махсуси 

танзими сармоягузории хориљї вуљуд надорад. Танзими сармоягузорї ва 

амалиёти асъорї дар асоси ќонун «Дар бораи робитањои иќтисодии 

хориљї» амалї карда мешавад. Њама гуна пулгузаронињои байналмилалї 

метавонад, бидуни мањдудияти њаљм аз љониби њар шахс бо њар асъор 

анљом дода шавад.  

Ќонун «Дар бораи робитањои иќтисодии хориљї» ба њукумати ЉФО 

ваколати танзим кардани робитањои иќтисодии беруниро дода, њуќуќ 

медињад, ки дар баъзе њолатњои пешбининамудаи ќонун фаъолияти баъзе 

моддањои Ќонуни мазкур, махсусан моддањои танзими сармоягузории 

мустаќими хориљиро мањдуд намояд. Дар ќонун ќайд шудааст, ки татбиќи 

мањдудиятњо нисбати сармоягузорони хориљї набояд ба вайрон кардани 

механизми фаъолияти иќтисоди кишвар мусоидат намояд. Њадаф аз ин 

мањдудиятњо њимояи бозори дохилии Олмон аз воридоти молњои 

ѓайристандартї мебошад, ки аз љониби ширкатњои бевиљдони хориљї 

истењсол карда шудаанд69. 

 
69Бирюков, А.П. Зарубежный опыт государственного регулирования инвестиционной 
деятельности [Текст] / А.П. Бирюков // Вестник российского государственного 
университета управления. – 2014. – №14. – С.201. 
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Тибќи ќонунгузории Олмон, мањдудиятњо барои сармоягузорон дар 

њолатњое иљозат дода мешавад, ки сармоягузории хориљї ба иљрои 

ўњдадорињои кишвар аз рўи созишномањое халал мерасонад, ки дар 

тиљорати байналмилалї баста шудаанд, ё боис ба наќзи амният ва 

манфиатњои сиёсати хориљии Олмон мегардад.  

Барои ба ќайд гирифтани корхонањо бо љалби сармояи хориљї дар 

Олмон як ќатор муќаррарот ва ќоидањои муњимро дар муассисањои 

дахлдори давлатии љои баќайдгирии ширкат риоя намудан зарур аст. 

(расми 2.1.). 

 

Расми 2.1. – Тартиби баќайдгирии корхонањо бо иштироки сармояи 

хориљї дар ЉФО 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
 

Ќонунгузории Олмон ба сармоягузорони хориљї имкон медињад, ки 

корхонањои муштаракро дар шакли љамъиятњои сањњомї, љамъиятњои 
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дорои масъулияти мањдуд, корхонањои инфиродї таъсис дињанд. Ба 

сармоягузор њуќуќ дода мешавад, ки шакли њуќуќии корхонаи муштаракро 

бо салоњдиди худ мустаќилона интихоб намояд. Дар айни њол шакли 

маъмултарини њуќуќии корхонаи муштарак Љамъияти дорои масъулияти 

мањдуд мебошад.  
 

Љадвали 2.1. - Воридоти сармоягузорињои мустаќими хориљї ба 

иќтисоди Олмон дар солњои 2019-2021 

Нишондињанда Соли 2019 Соли 2020 Соли 2021 

Воридоти СМХ, млн.долл.ИМА 60 354 73 570 36 359 

Захирањои СМХ, млн. долл. ИМА 963 099 934 445 953 306 

Арзиши сармоягузорињо ба 

корхонањои нав, млн. долл. ИМА 
16 895 22 196 21 324 

Сарчашма: аз љониби муаллиф дар асоси маълумоти сомонаи расмии UNCTAD 

тартиб дода шудааст. https://unctad.org/statistics 

 

Олмон бо фазои соњибкории худ, ки ба стандартњои байналмилалї ва 

шаффофияти маќомоти судї мувофиќ аст, фарќ мекунад. Сармоягузорони 

хориљї метавонанд, дар сармояи ширкати мањаллї њиссаи назоратї дошта 

бошанд. 

Дар ЉФО зиёда аз панљоњ сол боз низоми муассири дастгирии 

соњибкороне, ки дар хориља сармоягузорї мекунанд, вуљуд дорад, ки онњо 

аз сохторњои давлатї, ташкилотњои љамъиятї ва тиљоратї иборатанд. 

Мутобиќи ќонунгузории сармоягузорї вазифањои асосии онњо 

иборатанд аз: 

- суѓуртаи маблаѓгузорињои ширкатњои олмоние, ки дар хориља 

фаъолият мекунанд, аз хавфњои сиёсї ва иќтисодї; 

- субсидия додан ба баъзе соњањои саноат; 

- дастгирии молиявї, корњои илмию тањќиќотии ба содирот 

нигаронидашуда; 
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- озод намудани содироткунанда аз андоз аз арзиши иловашуда 

(њамчун шакли ѓайримустаќими дастгирии молиявї); 

- муњайё намудани шароити имтиёзнок барои содироти мол ва сармоя 

ба давлатњои рў ба тараќќї тавассути Вазорати њамкории иќтисодї ва 

рушд; 

- мусоидат дар ташкил ва гузарондани фаъолияти намоишдињию  

ярмаркавии ширкатњои олмонї дар хориља; 

- таъминоти иттилоотї. 

Масъалањои асосии дастгирии сармоягузорони Олмон аз ду самт 

иборат буд ва боќї мондааст: маблаѓгузории содирот ва суѓуртаи ќарзњои 

содиротї. Њамоњангсози асосии ин намудњои фаъолиятро Њукумати 

Федералии Олмон ба душ дорад ва маќоми амалии онро Кумитаи 

байнивазоратї ташкил медињад, ки тањти раёсати вазири иќтисод ва 

технология мебошад. Мувофиќи ваколати Њукумати федералї иљрои 

супоришњои кумита ба зиммаи ташкилотњои тиљоратии тањти назорати 

давлат ќарордошта, вогузор карда мешавад. 

Пешбурди назорат аз болои ташкили сармоягузории коллективї ва 

назорати бозори сармоягузорї ва молиявии кишвар ба зиммаи Идораи 

федералии назорати бозори молиявї гузошта шуд, ки фаъолияти 

ташкилотњои олмониеро, ки дар соњаи ќарз, суѓурта ва савдои коѓазњои 

ќимматнок фаъолият мекунанд, танзим ва назорат мекунад.  

Барои назорати аз рафти фаъолияти фондњои сармоягузорї, бо 

маќсади њифзи манфиатњои сармоягузорон, сармоягузорон ўњдадоранд ба 

истилоњ «шаффоф»-и ќоидањои пур кардани њисоботи солонаро риоя 

кунанд ва бо тартиби њатмї ба маќомоти назоратї оид ба харољот ва 

сарфњо иттилоъ дињанд. Талаботи ягона ба сармоягузор имкон медињад, ки 

мањсулоти пешнињодшудаи ватанї ва хориљиро дар бозори хизматрасонї 

муќоиса намояд. 

Дар Фаронса маќомоти танзимкунандаи сармоягузории хориљї вуљуд 

надорад. Раванди сармоягузорї бо ќонунњои зерин танзим карда мешавад: 
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«Дар бораи муносибатњои молиявї бо хориља», ва «Дар бораи 

сармоягузорињои мустаќими Фаронса дар хориља ва сармоягузорињои 

хориљї дар Фаронса». 

Танзими сармоягузорињои хориљї дар ќаламрави кишвар аз љониби 

ташкилотњои давлатї: Бонки Фаронса, Вазорати иќтисод, молия ва буљет 

амалї карда мешавад.. 

Корхона бо љалби сармояи хориљї, ки дар Фаронса ба ќайд гирифта 

ва дар ќаламрави он фаъолият мекунад, аз њуќуќњои корхонаи миллї, аз 

љумла, низоми миллии пардохти андоз, имкони ќарздињии бонкї ва 

гирифтани имтиёзњои гуногун бархурдор мебошад.  

Ќонунгузории Фаронса байни сармоягузории мустаќими хориљї ва 

дигар маблаѓгузорињо аз љониби сармоягузорони хориљї њудуди возењ 

мегузорад, ки бо мављудияти њавасмандгардонї барои танзими дигар 

маблаѓгузорињои асосї алоќаманд аст. Таркиби дигар маблаѓгузорињои 

асосии хориљї дар расми 2.2. нишон дода шудааст. 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

Расми 2.2. - Таркиби дигар маблаѓгузорињои асосии хориљї дар 

Фаронса 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Тибќи ќонунгузории Фаронса, барои сармоягузорон аз кишварњои 

Иттињоди Аврупо низоми имтиёзноки сармоягузорї татбиќ мешавад.  

Дигар маблаѓгузорињои асосии хориљї 

Ќарзњо ва 
кафолатњое, ки 
ѓайрирезидентњо ба 
резидентњои 
Фаронса пешнињод 
мекунанд, ки ба 
сармоягузории 
мустаќим мутааллиќ 
нестанд. 

Хариди 

сарватњои 

моддии дорои 

арзиши 

баланд 

(киштињо, 

њавопаймоњо) 

Сармоягузории 

портфелї 

Сармоягузорї 
ба амволи 
ѓайриманќул 
барои 
истифодаи 
шахсї ё 
фурўши 
дубора 
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Сарфи назар аз соддагардонии ќонунњо оид ба сармоягузорї дар 

солњои охир барои амалиёте, ки сармоягузорињои мустаќими хориљиро дар 

ќаламрави Фаронса дар бар мегирад, огоњии пешакї  оид ба маќсадњо ё 

иљозати пешакии маќомоти давлатии масъули сармоягузорињои хориљї 

зарур аст.  

Љадвали 2.2. - Воридоти сармоягузорињои мустаќими хориљї ба 

иќтисоди Фаронса дар солњои 2019-2021 

Нишондињанда Соли 2019 Соли 2020 Соли 2021 

Воридоти СМХ, млн.долл.ИМА 24 833 38 185 33 965 

Захирањои СМХ, млн. долл. ИМА 819 308 820 572 868 691 

Арзиши сармоягузорињо ба 

корхонањои нав, млн. долл. ИМА 
14 216 19 116 17 847 

Сарчашма: Аз љониби муаллиф дар асоси маълумоти сомонаи расмии UNCTAD 

тартиб дода шудааст. https://unctad.org/statistics  

 

Танњо чунин амалиёти сармоягузорињое, ки онњо аз љониби сар-

моягузорони хориљї нисбат ба ширкати фаронсавї ба амал баровар-

дашуда дар он њиссаи сармояи хориљї на камтар аз 75% ташкил медињад, 

огоњї ё иљозати пешакї талаб карда намешавад. Дар солњои охир 

либерализатсияи амалиёти гуногуни молиявї ба амал бароварда шуд, ки 

ташкилотхои хориљї дар ќаламрави Фаронса гузарондаанд. 

Дар Фаронса барномаи сармоягузорие ќабул шудааст, ки мувофиќи 

он панљ самти стратегї барои сармоягузории воситањои пулї пешбинї 

шудааст. Пеш аз њама сухан дар бораи корњои илмї-тадќиќотї ва 

таљрибавї-конструкторї (КИТТК) меравад. Инноватсия як љузъи 

муњимест, ки дар мадди назари сармоягузорон љойгир аст. 

Дар Фаронса 29 бизнес-инкубаторњо фаъолият мекунад, ки вазифаи 

асосии онњо дастгирии корхонањои навбунёд, пешнињоди маслињатњо, аз 

љумла, дар њолати њамроњшавї ва зери назоратгирї мебошад. Аз ин 

функсия аллакай ду њазор корхона истифода кардаанд ва њоло 

https://unctad.org/statistics
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омўзонидани кормандони корхонањои инноватсионии навтаъсис дар 

инкубаторњо идома дорад. 

Дар Британияи Кабир ќонунгузории махсус дар бораи сармоягузории 

хориљї вуљуд надорад. Дар робита ба директивањои Идтињоди Аврупо 

танзими фаъолияти сармоягузорони хориљї бо истифода аз њуљљате бо 

номи «Санадњо оид ба ширкатњо» сурат мегирифт. Мутобиќи 

ќонунгузории Англия, сармоягузорони хориљї тибќи њамон ќоидањое, ки 

ширкатњои ватанї амал мекунанд, фаъолияти худро роњандозї менамоянд. 

Барои сармоягузорони хориљї дар Британияи Кабир мањдудиятњои зерин 

ќонунї муќаррар карда шудаанд (расми 2.3.) 

Дар Британияи Кабир назорати асъорї вуљуд надорад, ки содирот ва 

воридоти сармояро осон мекунад, бонки марказии кишвар рафти њаракати 

сармояро бидуни монеагузорињо барои ќарзгирандагони хориљї мушоњида 

мекунад ва назорат мебарад. 

 

Расми 2.3. – Мањдудиятњо барои сармоягузорони хориљї дар 

Британияи Кабир 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
 

Сармоягузорони хориљї барои имтиёзњои сармоягузорї, ки 

ширкатњои ватанї ва хориљї дар Британияи Кабир пешнињод мекунанд, аз 

љумла субсидияњои бебозгашт, ќарзњо, кафолатњои давлатї барои ќарзњои 

бонкї, имтиёзњои андозї њуќуќ доранд. 
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Аксари љараёнњои сармоягузории мустаќими хориљї ба бахши 

хизматрасонињои молиявї, хизматрасонињои касбї, илмию техникї, 

технологияњои иттилоотї, савдо, таъмир ва наќлиёт равона гардидаанд. 

Љадвали 2.3. - Воридоти сармоягузорињои мустаќими хориљї ба 

иќтисоди Британияи Кабир дар солњои 2019-2021 
 

Нишондињанда Соли 2019 Соли 2020 Соли 2021 

Воридоти СМХ, млн.долл. ИМА 101 241 65 300 59 137 
Захирањои СМХ, млн. долл. ИМА 1 805 818 1 930 484 2 075 271 

Харољоти сармоягузорї ба корхонањои нав, 
млн. долл. ИМА 

28 328 38 849 36 078 

Сарчашма: Аз љониби муаллиф дар асоси маълумоти сомонаи расмии UNCTAD 
тартиб дода шудааст https://unctad.org/statistics 
 

Сарфи назар аз нишондињандањои баланди бахши сармоягузорї, 

њукумати Британия барои бењтар намудани фазои сармоягузорї дар 

кишвар кўшишњои зиёд ба харљ медињад ва ба туфайли чунин сиёсати 

Британияи Кабир њамчун макон барои пешбурди бизнес, бартариятњои 

зерин ба даст оварда шудаанд: 

- бозори васеи дохилї; 

- шароити бењтарин барои дастрасї ба бозорњои љањонї; 

- муњити мусоиди корї; 

- низоми раќобатпазири андозбандї; 

- дар сатњи байналмилалї эътирофшудаи системаи самараноки њуќуќ; 

- ќонунгузории чандирї ва самараноки мењнат; 

- кадрњои баландихтисос; 

- базаи илмї-техникии рушдёфта; 

- дастрасии молиякунонї; 

- дараљаи баланди њифзи моликияти зењнї; 

- стандартњои олии идоракунии корпоративї. 

Яке аз роњњои муассири татбиќи сиёсати Британияи Кабир оид ба 

бењтар намудани фазои сармоягузорї дар кишвар ин созишномањои 

дуљонибаи сармоягузорї мебошад. Аксар ваќт, чунин созишномањо дар 
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форумњои байналмилалии сармоягузорї, ки њамин кишвар дар ќаламрави 

худ ташкил мекунад, ќабул карда мешаванд. 

Чорабинињои асосии дастгирии давлатии сармоягузорињо дар 

Норвегия ин низоми субсидиявї мебошад, ки ба татбиќи низоми ќарздињии 

содиротї, кафолатдињї ва суѓуртанамої, таъсиси инфрасохтори 

инноватсионии барои дастгирии фаъолияти соњибкорї нигаронида 

шудааст.  

Дар Норвегия ќонуни мушаххасе вуљуд надорад, ки фаъолияти 

сармоягузориро танзим намояд. Фаъолияти сармоягузорони хориљї бо 

ќонунњои мушаххасе танзим карда мешавад, ки соњањои гуногуни 

фаъолияти иќтисодиро танзим мекунанд ва аз љониби вазоратњои масъули 

роњбарикунандаи ин соњањо (масалан, кишоварзї, наќлиёт, рушди 

инфрасохтор) назорат карда мешаванд.  

Соњањои дорои иќтидори баланд барои сармоягузорон истењсоли 

таљњизот барои истихрољи нафту газ, телекоммуникатсия, таљњизоти 

киштиронї ва бањрї, таљњизот ва лавозимоти тиббї, таљњизот барои 

таъмини бехатарї мебошанд. 

Дар њоле ки ба Норвегия бозори хурди дохилї хос аст, кишвар як 

ќатор дороињо, аз ќабили љойгиршавии љуѓрофии он дар минтаќаи 

њосилхез, робитањои мусоид бо ИМА, ањолии соњибихтисос ва 

бисёрзабона, иќтисодиёти муосир ва захирањои фаровони энергетикї 

дорад. 
 

Љадвали 2.4. - Воридоти сармоягузорињои мустаќими хориљї ба 

иќтисодиёти Норвегия дар солњои 2019-2021 

Нишондињанда Соли 2019 Соли 2020 Соли 2021 
Воридоти СМХ, млн. долл. ИМА -2 577 2,087 4298 
Захирањои СМХ, млн. долл. ИМА 148 428 145 057 167 475 
Харољоти сармоягузорї ба 
корхонањои нав, млн. долл. ИМА 

1,119 915 1,177 

Сарчашма: Таҳияи муллиф дар асоси маълумотҳои оморӣ 
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Пас аз воридшавии манфии сармоягузорињои мустаќими хориљї дар 

соли 2019, Норвегия бозгаштанро ба тамоюли мусбати воридот аз соли 

2020 ба ќайд гирифтааст.  

Шакли маъмултарини пешбурди бизнес барои сармоягузори хориљї 

дар Норвегия филиал ё ширкати фаръии ба ќайд гирифташуда, ба њисоб 

меравад. 

Норвегия ба пайвастан ба созмонњои байналмилалии иќтисодї 

нобоварона муносибат мекард, зеро норвегињо метарсиданд, ки 

иќтисодиёти кишвар дар сурати пешнињоди шароити баробар барои 

истењсолкунандагон ва сармоягузорони миллї ва хориљї раќобатнопазир 

хоњад шуд. 

Танзими давлатии фаъолияти сармоягузорї дар Норвегия ба воситаи 

иштироки давлат дар сармояи ширкатњои бузурги миллї ва тавассути 

барномањои дастгирии сармоягузорињо, ки аз љониби ташкилотњои 

давлатии махсус таъсисдода татбиќ мегардад, амалї карда мешаванд. 

Њамин тариќ, кишварњои мутараќќии Аврупоро мавриди тањќиќ 

ќарор дода, ќайд менамоем, ки дар онњо дар бораи фаъолияти 

сармоягузорї ќонуни ягона  вуљуд надоранд. Фаъолияти сармоягузорї дар 

заминаи гуруњи ќонунњо аз соњањои гуногуни њуќуќ танзим карда мешавад. 

(расми 2.4.).  

Азбаски бахши хусусии хољагї асоси иќтисодиёт мебошад, дар њамаи 

кишварњои баррасишуда (Олмон, Фаронса, Британияи Кабир, Норвегия) 

ќонунгузор озодии интихоби шакл ва самтњои фаъолияти сармоягузориро 

таъмин менамояд. Танњо дар њолатњои истисної, баъзе соњањо дар як ќатор 

кишварњо барои сармоягузорони хусусї, аз љумла барои сармоягузорони 

хориљї пурра ё ќисман баста мебошанд.   

Ба меъёрњои асосии ба маќсад мувофиќ будани татбиќи лоињањои 

инвеститсионї маќсаднокии иќтисодї, самаранокї, фоиданокї вобаста аз  

вазъият дар бозор дохил мешаванд. Аммо њангоми ќабули ќарорњои 

сармоягузорї меъёрњои миллии иќтисодї ё маъмурї ба назар гирифта 
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мешаванд, новобаста аз он, ки таъсири онњо метавонад, ѓайримустаќим 

бошад, онњо муњити муайяни њуќуќї ва иќтисодиро барои фаъолияти 

сармоягузорї ба вуљуд меоранд. 

 

Расми 2.4. – Масъалањои фаъолияти сармоягузорї, ки дар асоси 

ќонунњо аз соњањои гуногуни њуќуќ танзим мешаванд. 
Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

Хусусиятњои танзими фаъолияти сармоягузориро дар чунин 

кишварњои мутараќќии саноатї, аз ќабили Канада ва ИМА баррасї 

менамоем. Иќтисодиёти Канада ба иќтисодиёти љањонї зич њамгирошуда 

мебошад. Аз рўи маълумот ба соли 2020, таќрибан 2 миллион канадагињо 

дар ширкатњои хориљї, ки аз љониби сармоягузорони хориљї таъсис дода 

шудаанд, кор мекунанд. 

Ба санадњои њуќуќии танзимкунандаи љалби сармоягузорињои хориљї 

ба иќтисодиёти Канада «Ќонун дар бораи сармоягузорињои Канада» ва 

созишномањои байнињукуматї оид ба њавасмандгардонї ва њифзи 

мутаќобилаи сармоягузорињо дохил мешаванд. Ќонунгузории Канада 

бахшњои махсусро оид ба тиљорати озоди Канада бо кишварњои хориљї 

дорад. 

Тибќи ќонун дар бораи сармоягузорињо сармоягузорињои хориљї дар 

рушди иќтисодиёти кишвар ва таъсиси љойњои нави корї наќши муњим 

дорад. Сарфи назар аз вуљуд надоштани маќоми махсуси танзимкунандаи 
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воридоти сармоягузорињои хориљї, барои бомуваффаќият амалї кардани 

дастуруламалњои ќабулшуда дар бораи сармоягузорї Вазорати саноати 

Канада масъул аст. 

Барои сармоягузорони хориљї дар Канада низоми огоњиномаї 

муќаррар карда шудааст. Дар њолати гузаштани корхонањои канадагї ба 

моликияти хориљї, ё дар сурати баќайдгирии корхонањои нави хориљї 

бояд њатман ба вазорати дахлдори Канада хабар дода шавад. 

Нотификатсия (огоњинома) дар бораи таъсиси корхонаи хориљї дар 

Канада бояд на дертар аз 30 рўз пас аз анљоми раванди сармоягузорї ба 

маќомоти дахлдори давлатї фиристода шавад70. 

Бо вуљуди ин, барои баъзе намудњои сармоягузорї, ба љои 

нотификатсия, тартиби иљозатдињї пешбинї шудааст. Тартиби мазкур 

сармоягузорро вазифадор менамояд, ки пеш аз ба амал баровардани 

фаъолнокии сармоягузорї барои гирифтани иљозатнома ба Вазорат ариза 

ирсол намояд. Тартиби иљозатномадињї ба фаъолияти сармоягузорони 

кишварњое, ки узви СУС нестанд, инчунин, њангоми сармоягузорї ба 

маблаѓи 5 миллион доллари канадагї ва бештар аз он татбиќ мешавад.  

Тибќи ќонунгузорї вазорати саноати Канада дар давоми 45 рўз пас 

аз гирифтани аризаи сармоягузор дар бораи додан ё рад кардани 

иљозатнома ба сармоягузорї бояд ќарор ќабул намояд. 

Агар иљозат барои сармоягузорї гирифтанї шавад, вазорат назорати 

фаъолияти сармоягузоронро дар тўли 18 моњ мегузаронад. Агар аз рўи 

натиљањои мониторинг мувофиќати фаъолияти сармоягузорони хориљї ба 

наќшањои аввалия ва иљрои ўњдадорињои асосие, ки сармоягузорон 

њангоми пешнињоди ариза ба зимма гирифтаанд, муайян карда шавад, 

низоми мониторинг ќатъ карда мешавад.  

 
70 The United Church of Canada General Funds «Investment policy» [Манбаи электронӣ]. – 
Ҳолати дастрасӣ: https:www.unitedchurchfoundation.ca/ investments/investment-contact/, 
кушода. Санаи мурољиат 16.10.2019 
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Дар сурати ошкор шудани номутобиќатї байни натиљаи наќшањои 

ќаблан эълоншуда, байни вазорат ва сармоягузор оид ба муњлатњои нави 

ноил шудан ба натиљањои пешбинишуда, гуфтушунид гузаронида мешавад. 

Дар њолати таъсири омилњое, ки сармоягузор онњоро пешбинї ва 

таъсир расонида натавонистааст, сармоягузор барои ноил нашудан ба 

натиљањои пешбинишуда масъулият надорад. 

Њангоми додани иљозатнома барои сармоягузорї масъалаи 

муайянкунанда он аст, ки оё сармоягузорї фоидаи холисро барои Канада 

бо назардошти як ќатор омилњо таъмин карда метавонад, ё не (расми 2.5.). 

 

Расми 2.5. – Омилњое, ки ба ќабули ќарор дар бораи сармоягузорї 

таъсир мерасонанд 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
 

Љадвали 2.5. - Воридоти сармоягузорињои мустаќими хориљї ба 

иќтисодиёти Канада дар солњои 2019-2021 

Нишондињанда Соли 2019 Соли 2020 Соли 2021 

Воридоти СМХ, млн. долл. ИМА 26 522 43 459 50332 

Захирањои СМХ, млн. долл. ИМА 966 685 852 196 1 037 092 

Арзиши сармоягузорї ба корхонањои нав, 

млн. долл. ИМА 

15 256 48 514 11 534 

Сарчашма: аз љониби муаллиф дар асоси маълумоти сомонаи расмии UNCTAD 
тартиб дода шудааст. https://unctad.org/statistics 

https://unctad.org/statistics
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Бархе аз тарафњои ќавии кишвар сабукии оѓози бизнес ва дарёфти 

ќарз, нерўи кории босавод ва инфрасохтори хуб, захирањои фаровон ва 

диверсификатсияшудаи энергетикї ва маъданї ва инчунин, бахши 

пурќуввати бонкї мебошанд. Бо вуљуди ин, Канада дар сатњи хеле баланд 

аз ИМА (нисфи захирањои сармояи мустаќими хориљї ва таќрибан аз се ду 

њиссаи содироти кишварро дар бар мегирад) ва таѓйирёбии нархњои 

љањонї ба молњои ашёвї, инчунин, сатњи баланди ќарзи хонаводањо 

вобаста боќї мемонад. 

Дар ИМА њељ гуна мамнуъияти ќонунї барои сармоягузории хориљї 

вуљуд надорад. Бо вуљуди ин, мањдудиятњо барои сармоягузорї дар баъзе 

соњањо вуљуд доранд ва ќонун тартиби санљиши сармоягузории хориљї дар 

соњањо ва бахшњои аз љониби давлат танзимшавандаро, масалан, дар њамлу 

наќли њавої, энергетикаи атомї муќаррар кардааст. Маќомоти давлатї – 

Комиссия оид ба сармоягузорињои хориљї вуљуд дорад, ки сармоягузории 

хориљиро аз нуќтаи назари тањдид ба амнияти миллии кишвар тањќиќ 

мекунад. Тањдидро ба амнияти миллии ИМА њукумати ин кишвар дар боло 

рафтани маќоми Чин ба сифати сармоягузори бузургтарин ва раќиби 

технологї мебинад. 

Ба танзими ќонунии чунин санљишњо ислоњоти љиддї моњи августи 

соли 2018 баъд аз ќабули Ќонун «Дар бораи модернизатсияи бањодињии 

хавфњои сармоягузорињои хориљї» гузаронида шуд. (кўтоњ FIRRMA) 

FIRRMA доираи назорати сармоягузорињои хориљиро дар соњањои 

калидї, бахусус, дар инфрасохтори муњим, технологияњои нозук ё дар 

ширкатњое, ки маълумоти махфии шахсиро коркард мекунанд, васеъ кард. 

Баъзе штатњои ИМА сармоягузорињои хориљиро дар ќаламрави худ дар 

соњаи њамлу наќли њавої, хизматрасонии бонкї, телекоммуникатсия, 

энергетика, киштигардї мањдуд мекунанд71. 

 
71 Аксенов, П.А. Регулирование иностранных инвестиций в США: ограничения в 
условиях торговой войны [Текст] / П.А. Аксенов // Международная торговля и торговая 
политика. – 2019. – №4 (20). – С.32. 



134 

 

Ќонунгузории ИМА ба нигаронињои амнияти миллї асос ёфтааст, 

аммо талаб мекунад, ки Комиссия оид ба сармоягузорињои хориљї 

омилњои зеринро њангоми тањлили аз љониби сармоягузорони хориљї 

харид кардани корхонањои амрикої ба эътибор гирад (расми 2.6). 

 

Расми 2.6. – Омилњое, ки њангоми харидории корхонањо аз љониби 

сармоягузорони хориљї ба назар гирифта мешаванд. 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

ИМА њамзамон, давлати пешрафтаи иќтисодї дар љањон, 

бузургтарин маркази молиявии байналмилалї ва сеюмин кишвари 

калонтарин дар љањон аз рўи шумораи ањолї боќї мемонад. Иёлоти 

Муттањида яке аз кишварњо бо бењтарин нишондињандањои меъёрї аз 

љињати пардохти андозњо мебошад.   
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Љадвали 2.6. - Воридоти сармоягузорињои мустаќими хориљї ба 

иќтисоди ИМА дар солњои 2019-2021 

 

Нишондињанда Соли 2019 Соли 2020 Соли 2021 

Воридоти СМХ, млн. долл. 

ИМА 
277 258 253 561 246 215 

Захирањои СМХ, млн. долл. 

ИМА 
7 844 202 7 432 134 9 465 835 

Арзиши сармоягузорињо ба 

корхонањои нав, млн. долл. 

ИМА 

93 882 74 472 101 210 

Сарчашма: аз љониби муаллиф дар асоси маълумоти сомонаи расмии UNCTAD 

тартиб дода шудааст. https://unctad.org/statistics 
 

Сиёсати њукумати ИМА оид ба андозбандї ва танзимнамої ба 

сармоягузорони хориљї озодии васеъ фароњам меорад. Бо вуљуди ин, 

нисбати сармоягузорињое, ки аз љониби давлатњои хориљї назорат 

мешаванд, метавонанд мањдудиятњо татбиќ карда шаванд. 

Тањлили амалияи танзимнамоии давлатии фаъолияти сармоягузорї 

дар Иёлоти Муттањидаи Амрико ба мо имкон медињад, ки як ќатор 

мавќеъњои муњими асосиро ќайд намоем.  

1. Гуногуншаклии минтаќањои озоди иќтисодии дар иёлотњои 

алоњида таъсис дода шуда ва воситањои танзими давлатии онњо. Дар айни 

замон Иёлоти Муттањида Амрико аз рўи шумораи минтаќањои озоди 

иќтисодї дар љањон мавќеи пешсафро ишѓол мекунад. Дар кишвар се 

намуди асосии онњо амал мекунанд: минтаќањои савдои берунї, паркњои 

технологї ва минтаќањои соњибкорї. Онњо дар рушди минтаќањои кишвар 

сањми арзанда гузошта, ба тањкимёбї ва диверсификатсияи савдои хориљии 

он мусоидат мекунанд. Минтаќањои муосири савдои хориљї доираи васеи 

хизматрасониро пешкаш мекунанд. Дар онњо молњои воридотї на танњо 

нигоњ дошта мешаванд, балки ба навъњо људо карда, бандубаст карда 

мешаванд. Дар минтаќањо онро аз нав коркард кардан мумкин аст, 

васлкунии намудњои алоњидаи мањсулот аз љузъњои истењсолоти мањаллї ё 

https://unctad.org/statistics
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хориљї ба амал бароварда мешавад, ё њатто намудњои алоњидаи 

истењсолотро дар асоси мањсулоте, ки ба минтаќа ворид мешавад, ё дар он 

истењсол мегардад, метавонад таъсис дода шавад.  

Одатан, заминањои таъсис додани минтаќањои озоди тиљоратї маќеи 

мусоиди љуѓрофї – наздик будан ба шоњроњњои байналмилалии наќлиётї, 

марказњои бузурги саноатї, ноњияњои савдои наздисарњадї ва мављудияти 

инфрасохтори пешрафта - терминалњои боркашї, анборњо, роњњои 

даромад, техникаи боркунию борфарорї, таъминоти устувори ќувваи барќ, 

об ва гармї ба њисоб мераванд. Аз ин рў, минтаќањои тиљорати хориљї 

одатан дар наздикии бандарњо ва фурудгоњњо љойгир карда мешаванд. 

Минтаќањои соњибкорї минтаќањоеро дар бар мегиранд, ки бевосита 

ба хизматрасонии савдои хориљї алоќамандї надоранд. Мафњуми аслии 

минтаќаи озод дар ин љо норавшан аст, зеро имтиёзњои гумрукї дар мадди 

дуввум ќарор мегиранд ва ё умуман вуљуд надоранд ва наќши асосиро 

њавасмандињои гуногуни андозї, молиявї ва маъмурї мебозанд. Онњо 

одатан дар ноњияњои аз љињати иќтисодї депрессиявии шањрњои калон, ки 

сатњи хеле баланди бекорї доранд, љойгир карда мешаванд. 

Паркњои технологї (минтаќањои техноинноватсионї) маљмуи 

њудудан гуруњбандишудаи озмоишгоњњои илмї ва иншооти истењсолї 

мебошанд ва бо шартњои имтиёзнок ба фирмањои венчурї ба иљора дода 

мешаванд, ки ба азхудкунии тиљоратии навоварињои ояндадори илмї ва 

технологї машѓуланд. 

2. Истифодаи фаъолонаи шаклњои гуногуни институтсионалии 

шарикии давлат ва бахши хусусї барои таъмини воридшавии 

сармоягузорињо ба навсозии иќтидори инноватсионии иќтисодиёти кишвар 

ва ќаламрави он – иёлотњо пешбинї шудааст.  

Дар байни онњо шарикии Инноватсионии ИМА-ро метавон људо 

намуд, ки дар доираи он иёлотњо ва идорањои федералї, донишгоњњо ва 

саноат дар бартараф кардани монеањо барои истифодаи технологияњои 

нав, дар татбиќи барномаи њавасмандгардонии раќобатпазирии 



137 

 

технологии минтаќањое, ки маъмулан кам аз љониби њукумат маблаѓгузорї 

мешаванд, њамкорї мекунанд. Шакли ба таври васеъ истифодашавандаи 

кооператсияи сохторњои тањќиќотии донишгоњњо, идорањои федералї, 

озмоишгоњњои федералї, њукумати штатњо ва ќаламравњо, бахши хусусии 

саноат ва инчунин муассисањои ќарзию молиявї ин созишномањои 

кооператсионии давлат ва бахши хусусї дар соњаи тадќиќот ва коркард ва 

шарикии инноватсионї ва технологї мебошад. Њангоми бастани ин гуна 

шартномањо ташкилоти илмии давлатї барои истифодаи умум захирањои 

тадќиќотии худ - кадрњо, системањои хизматрасонї, базаи моддї ва 

моликияти зењнї, аз љумла дар намуди патентњо пешнињод менамояд.  

3. Таъмини њамкории байни сатњњои гуногуни њокимияти давлатї ба 

баланд бардоштани љолибияти сармоягузории њудудњо нигаронида 

шудааст. Ба сифати заминаи объекти он равандњои ташаккули кластерњои 

саноатї, рушди сармояи зењнї дар донишгоњњо, фароњам овардани фазои 

мусоиди андозї ва такмили низоми омодасозии соњибкорон људо карда 

шудаанд. 

Њамин тариќ, кишварњои мутараќќии саноатї, ба монанди Канада ва 

ИМА, назорати ќатъиро аз болои сармоягузорињои хориљї дар 

иќтисодиёти худ дар он соњањое, ки амнияти миллии ИМА-ро таъмин 

мекунанд ва ё ба пешсафии технологии ИМА дар бозори љањонї тањдид 

мекунанд, иштироки хориљиро мањдуд ва назорат намуда, амалї мекунанд. 

Танзими фаъолияти сармоягузориро дар Љопон баррасї мекунем.  

Ќонунгузории миллии Љопон оид ба ин масъала дар асри гузашта 

ќонунњоеро дар бар мегирифт, ки ба љалби сармоягузорони хориљї ва 

сармояи хориљї дар шаклњои гуногун нигаронида шуда буданд. Ќабули ин 

ќонунњо аз зарурати барќарорсозии иќтисодиёти Љопон пас аз таслим 

шудани он дар Љанги Дуюми Љањонї ба вуљуд омадааст. Бисёре аз 

санадњои ќонунгузорї оид ба љалби сармояи хориљї дар айни замон бо 

вориднамоии таѓйиротњои гуногун амал карда истодаанд.  
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Љадвали 2.7. - Воридоти сармояи мустаќими хориљї ба иќтисодиёти 

Љопон дар солњои 2019-2021 

Нишондињанда Соли 2019 Соли 2020 
Соли 

2021 

Воридоти СМХ, млн. долл. 

ИМА 
10 977 9 858 14552 

Захирањои СМХ, млн. долл. 

ИМА 
202 441 204 780 222 527 

Харољоти сармоягузорї ба 

корхонањои нав, млн. долл. 

ИМА 

6 612 10 983 8 427 

Сарчашма: аз љониби муаллиф дар асоси маълумоти сомонаи расмии UNCTAD 

тартиб дода шудааст. https://unctad.org/statistics 

Санади муњими танзимкунандаи фаъолияти сармоягузорї Ќонуни 

Љопон «Дар бораи савдои содирот ва воридот» ба њисоб меравад, ки ба 

њукумати Љопон барои танзими масъалањои тиљорати байналмилалї 

ваколат медињад. Ба аќидаи Хошобина Н.А. ба маќомоти давлатї додани 

ваколати танзими муносибатњои молиявї, содирот ва воридот ба сатњи 

иштироки Япония дар савдои байналхалќї таъсири калон расонид72. 

Барои назорати сармоягузорињо, њукумати Љопон Ташкилоти 

тиљорати хориљии Љопон JETRO (Japan External Trade Organization)-ро 

таъсис дод, ки соли 2003 маќоми ташкилоти мустаќил ва ваколатњои 

васеъро дар соњаи њамкорї бо сармоягузорони хориљї пайдо намуд. 

Дар ибтидои асри XXI тамоми монеањои иќтисодї, ки монеи 

сармоягузории хориљї ба иќтисоди кишвар буданд, аз байн бардошта 

шуданд. Њукумати Япония сиёсати њамкории зичро бо дигар давлатњо 

барои мустањкам намудани иќтисодиёти миллї мегузаронад.  

Дар «Барномаи љалби сармояи хориљї», ки аз љониби њукумати 

кишвар тањия шудааст, соњањои асосии љалби сармоягузорони хориљї ва 

 
72 Хошобина, Н.А. Инвестиционное законодательство Японии: ретроспективный 
обзор…[Текст] / Н.А. Хошобина // Проблемы экономики и юридической практики. – 
2018. – №5. – С.231. 

https://unctad.org/statistics
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тадбирњои бењтар намудани фазои сармоягузорї дар Љопон муайян карда 

шудааст.  

Љопон дарњои худро барои бизнеси хориљї фаъолона мекушояд, зеро 

кўшиш дорад барои сармоягузорони хориљї шароити бењтаринро фароњам 

оварад. Афзалиятњои калидии кишвар мавќеи он њамчун пешсаф дар соњаи 

технологияњои пешрафта ва КИТТК ба њисоб меравад. Монеањои 

эњтимолї барои сармоягузорї асосан омилњои демографї, забонї ва 

фарњангї ба њисоб мераванд. Илова бар ин, дар соли 2019 ба ќонун «Дар 

бораи асъор ва савдои хориљї» таѓйирот ворид карда шуд, ки низоми 

дастрасии сармояи хориљиро дар Љопон бењтар гардонид. Ќонун моњи 

майи соли 2020 эътибор пайдо кард ва огоњии пешакии њукуматро дар 

бораи њадди нињоии сармоягузорони хориљї аз 10% дар бахшњое, ки 

метавонанд ба амнияти миллї хавф эљод кунанд, то 1% поин бурд. Бо 

вуљуди ин, Љопон њамчун бозори калидї барои сармоягузорон боќї 

мемонад (расми 2.7). 

 

 Расми 2.7. – Љолибияти Љопон барои сармоягузорони хориљї. 

 Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Љопон як ќатор имтиёзњои миллї ва мањаллии андозро пешнињод 

мекунад, ки онњо барои сармоягузорони хориљї дар кишвар дастрасанд. 
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Ин тарњњои њавасмандкунї ба манфиати њам сармоягузорони хориљї ва 

њам ба њама ширкатњои Љопон пешбинї шудаанд. 

Дар мавќеъгирии дастовардњои таљрибаи муосири идоракунии 

давлати рушди фаъолияти сармоягузорї дар Љопон мо ба хусусиятњои 

зерин таваљљуњ мекунем. 

1. Мукаммал гардонидани низоми мављудаи банаќшагирии рушди 

иќтисодиёт тавассути истифодаи воситањои идоракунии барномавии 

маќсаднок ба амал меояд, ки њангоми тањияи лоињањои бузурги 

сармоягузории вобаста ба институтсионализатсияи фазои иќтисодии 

њудудњо - таъсиси паркњои технологї ва инчунин, минтаќањои иќтисодии 

намудњои гуногун татбиќ карда мешаванд. 

2. Баланд шудани наќши давлат дар ташкил ва маблаѓгузории рушди 

паркњои технологї њамчун унсурњои низоми инноватсионї ифода меёбад, 

ки бо фаъолияти онњо амалигардонии фаъолонаи самти рушди тањќиќот ва 

коркардњои илмии худї, тањкими иќтидори илмию техникии мамлакатро 

алоќаманд медонанд.  

3. Шарикии давлат ва бахши хусусї, ки њамгироии кўшишњои 

њукумати марказї, маќомоти мањаллии њокимият ва соњибкории хусусї 

мебошад, барои њалли масъалаи фаъолгардонии раванди љалби сармояи 

хориљї амалї карда мешавад. Яке аз самтњои татбиќи онњо минтаќањои ба 

истилоњ озоди воридотї мебошад, ки маблаѓгузории таъсиси онњо аз 

љониби маќомоти мањаллї ва ширкатњои хусусї бо иштироки Бонки 

марказии Љопон, ки барои молиякунонии инфрасохтори онњо ќарз 

медињад, ба амал бароварда мешавад. Чунин минтаќањо дар бандарњои 

бањрї ва фурудгоњњои байналмилалї таъсис дода мешаванд, ки дар худ 

тавъамшавии минтаќањои озоди савдо ва минтаќањои истењсолии 

воридотивазкунандаро ифода мекунанд. 

Аз расми 2.8. бармеояд, ки ба иќтисодиёти ИМА њаљми аз њама 

бештари сармоягузорињои мустаќими хориљї ворид мешавад, баъд аз он аз 

рўи њаљми сармоягузорї иќтисодњои Британияи Кабир ва Олмон ќарор 
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доранд. Норвегия дар муќоиса бо дигар кишварњои мутараќќии саноатї 

њаљми камтарин сармояи мустаќими хориљиро ворид кардааст. 

 

Расми 2.8. – Њаљми сармояи мустаќими хориљии воридгаштаи 

кишварњои мутараќќї дар солњои 2019-2021. 
 Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

Дар љадвали 2.8. муаллиф хусусиятњои танзими фаъолияти 

сармоягузориро дар кишварњои мутараќќии саноатии баррасигардида 

љамъбаст менамояд. 

 Љадвали 2.8. - Хусусиятњои танзими фаъолияти сармоягузорї дар 

кишварњои мутараќќии саноатї 

М
а
м

л
а
к

а
т 

Мављудияти 

ќонунгузории 

танзимкунандаи 

сармоягузории хориљї 

Мављудияти 

маќомоти 

танзимкунанда

и воридоти 

сармояи хориљї 

Хусусиятњои танзими фаъолияти 

сармоягузорони хориљї 

О
л

м
о

н
 Ќонун «Дар бораи 

робитањои иќтисодии 

хориљї» 

Нест Талаботи махсус барои 

баќайдгирии корхонањо бо 

иштироки сармояи хориљї 
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Идомаи ҷадвали 2.8. 

М
а
м

л
а
к

а
т 

Мављудияти 

ќонунгузории 

танзимкунандаи 

сармоягузории хориљї 

Мављудияти 

маќомоти 

танзимкунанда

и воридоти 

сармояи хориљї 

 

Хусусиятњои танзими фаъолияти 

сармоягузорони хориљї 
Ф

а
р

о
н

са
 

Ќонун «Дар бораи 

муносибатњои молиявї 

бо мамлакатњои 

хориљї», 

Ќонун «Дар бораи 

сармоягузории 

мустаќими Фаронса 

дар хориља ва 

сармоягузории хориљї 

дар Фаронса» 

Бонки Франсия, 

Вазорати 

иќтисодиёт, 

молия ва буљет 

Рељаи афзалиятноки 

сармоягузорї барои 

сармоягузорон аз ИА. 

Зарурияти огоњии пешакї ва ё 

иљозати махсус барои пешбурди 

сармоягузории хориљї  

Б
р

и
т
а
н

и
я
и

 

К
а
б

и
р

 

«Санадњо оид ба 

ширкатњо» 

Нест Барои сармоягузорони хориљї 

дар чунин соњањо, аз ќабили 

саноати аэрокайњонї, наќлиёти 

бањрї ва ѓайра як ќатор 

мањдудиятњо ва мамнуъиятњо 

мављуданд 

Н
о

р
в
ег

и
я

 Санадњои гуногуни 

ќонунгузорї дар 

соњањои гуногуни 

иќтисодиёт 

Нест Низоми ќарздињии содиротї, 

кафолатдињї ва суѓуртанамої, 

таъсиси инфрасохтори 

инноватсионї барои дастгирии 

фаъолияти соњибкорї 

К
а
н

а
д

а
 

Ќонун дар бораи 

сармоягузории Канада, 

созишномањои 

байнињукуматї оид ба 

њавасмандгардонї ва 

њифзи мутаќобилаи 

сармоягузорињо 

Вазорати 

саноати Канада 

Мављудияти низоми 

огоњиномадињї ва иљозатгирї 

барои сармоягузорон 

И
М

А
 «Дар бораи навсозии 

арзёбии хавфи 

сармоягузории хориљї» 

Комиссия оид 

ба 

сармоягузории 

хориљї 

Назорати сармоягузории хориљї 

дар соњањои муайян, ки ба 

амнияти миллии ИМА таъсир 

мерасонанд. 

Љ
о

п
о

н
 «Дар бораи савдои 

содирот ва воридот» 

Ташкилоти 

љопонии савдои 

берунї JETRO 

Дар сатњи давлатї сиёсат дар 

бораи љалби сармоягузорони 

хориљї ќабул шудааст. 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
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Њамин тариќ, дар аксари кишварњои пешрафтаи Аврупо ягон нињоди 

махсуси танзимкунї вуљуд надорад ва њукумат ба сармоягузорон озодии 

фаъолияти сармоягузорї медињад. Танњо дар њолатњои истисної, баъзе 

соњањо ва ё бахшњои фаъолият ќисман барои сармоягузорони хориљї баста 

мешаванд. 

Бар хилофи кишварњои аврупої, кишварњои пешрафтаи нимкураи 

ѓарбї, Канада ва ИМА аз болои сармояи хориљї ба иќтисодиёти худ 

назорати нисбатан ќатъї бурда, иштироки сармояи хориљиро дар соњањое, 

ки амнияти миллии ин кишварњоро таъмин мекунанд, мањдуд ва назорат 

мекунанд. 

 Аз њамаи кишварњои мутараќќии саноатї, ки мавриди баррасї ќарор 

гирифтаанд, Љопон барои сармоягузорони хориљї шароити 

мусоидтаринро бо мањдудиятњои камтарин фароњам овардааст, ки 

иќтисодиёти инноватсионии устувор ва низоми босуботи сиёсиро доро 

мебошад.  

 

2.2 Хусусиятњои танзими фаъолияти сармоягузорї дар кишварњои 

дорои иќтисодиёти гузариш 

 

Тибќи таснифоти СММ, кишварњое, ки иќтисодашон дар марњилаи 

гузариш ќарор доранд, давлатњое мебошанд, ки низоми мутамаркази ба 

наќшагирифтаи муносибатњои иќтисодї доштанд ва дар њоли њозир 

иќтисодиёти худро барои шароити бозор мутобиќ мекунанд. Ба ин намуди 

давлатњо собиќ мамлакатњои сотсиалистии Аврупои Шарќї ва Марказї, 

мамлакатхо — љумњурињои собиќи ИЉШС ва инчунин, мамлакатхои Осиё, 

ки роњи сотсиалистии тараќќиётро интихоб кардаанд (Чин, Муѓулистон, 

Ветнам), дохил мешаванд.  

 Хусусиятњо ва тамоюлњои танзими фаъолияти сармоягузориро дар 

ин кишварњо баррасї мекунем.  

Дар Булѓористон, воридоти сармоягузорињои мустаќими хориљї аз 

аввали солњои 2000 шуруъ гардида, муътадил боќї монд ва тибќи 
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маълумоти ЮНКТАД дар соли 2007 ба сатњи рекордии 12,4 миллиард 

доллари ИМА расид73. Дар соли 2020 воридшавии сармоягузории 

мустаќими хориљї афзоиш ёфта, сарфи назар аз бўњрони љањонии 

иќтисодї, ки дар натиљаи пандемияи Covid-19 сар зад, аз 1,7 миллиард 

доллари соли 2019, ба 2,4 миллиард доллар расид.  

Кишварњои асосии сармоягузор Австрия, Олмон, Швейтсария, 

Нидерландия ва Италия ба њисоб мераванд. СМХ асосан ба бахшњои 

амволи ѓайриманќул, истењсолот, фаъолияти молиявї ва суѓуртавї равона 

карда шудааст. 

Ба туфайли яке аз пасттарин меъёрњои андози корпоративї дар 

минтаќа (10%) ва арзиши пасти ќувваи корї, кишвар барои сармоягузории 

хориљї мавќеи нисбатан хуб дорад, ки тањти назорати њукумат ќарор 

надорад.  

Мањдудияти юридикї ба моликияти хориљї ва ё назорат аз болои 

фирмањо вуљуд надорад ва ба ширкатхои хориљї расман њамон низом, ки 

ба ширкатхои ватанї пешбинї шудааст, дода мешавад. Бо вуљуди ин, 

тибќи Ќонун дар бораи ширкатњои оффшорї, фирмањое, ки беш аз 10% 

иштироки сармояи хориљї доранд, наметавонанд пешбурди бизнесро дар 

28 бахши мушаххас (аз љумла, хариди давлатї, коркарди захирањои табиї, 

хизматрасонињои бонкї ва суѓуртавї, гарчанде ки баъзе истисноњо 

мавчуданд) роњандозї намоянд.  

Агентии сармоягузорї дар Булѓористон маќоми њамоњангсози 

њукумат оид ба сармоягузорињои мустаќими хориљї ба њисоб меравад, ки 

иттилоот, хизматрасонињои маъмурї ва арзёбии њавасмандињоро барои 

сармоягузорони эњтимолии хориљї пешнињод менамояд. Бо вуљуди ин эњёи 

сармоягузории хориљї аз бењтар шудани вазъи иќтисодии кишварњои 

дигари ИА, бахусус, њамсояњои наздики Булѓория вобаста аст. 

 
73 Официальный сайт UNCTAD [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 
https://unctad.org/statistics, кушода. Санаи мурољиат 17.10.2020 

https://unctad.org/statistics
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Дар ќатори мушкилоте, ки ба онњо сармоягузорон рў ба рў мешаванд, 

норасоии ќувваи кории ихтисоснок, коррупсия, пешгўинашаванда будани 

чањорчўбаи меъёрию ќонунгузорї, ки ба онњо зуд-зуд ислоњ ворид карда 

мешавад ва нигаронињо дар бораи волоияти ќонун мебошанд. Илова бар 

ин, низоми судї суст кор мекунад ва њуќуќи моликияти зењнї на њамеша 

риоя мегардад. Дар гузориши Бонки Љањонї дар соли 2020, Булѓористон 

дар байни 190 кишвари љањон дар љои 61-ум ќарор гирифт, ки нисбат ба 

соли ќаблї ду зина поинтар аст. 

Љадвали 2.9. - Воридоти сармояи мустаќими хориљї ба иќтисодиёти 

Булѓористон дар солњои 2019-2021 

Нишондињанда Соли 2019 Соли 2020 Соли 2021 

Љараёни воридоти СМХ, млн.долл.ИМА 1829 1214 1223 

Захирањои СМХ, млн. долл. ИМА 50960 50382 51856 

Харољоти сармоягузорї ба корхонањои нав, 

млн. долл. ИМА 
1946 2926 2220 

Сарчашма: аз љониби муаллиф дар асоси маълумоти сомонаи расмии UNCTAD 

тартиб дода шудааст.  https://unctad.org/statistics 

 

Њукумати Булѓористон низоми хеле мусоиди андозбандиро барои 

љалби сармоягузорон муайян ва инчунин, харољотро љињати таъсиси 

ширкат паст кардааст. Давлат ба хусусигардонии як катор ширкатхо иќдом 

намудааст. Дар расми 2.9. омилњое оварда шудаанд, ки барои 

сармоягузорони хориљї бештар љолибият доранд. 

Иљрои маќсадноки барномањои маљмуї ва сармоягузории миќёсан 

калони рушди љомеа асосан аз самаранокии идоракунии коллективї, ки аз 

љониби раисони шањрњо ва шуроњои љамоатї якљоя амалї карда мешаванд, 

ба миён меояд (њукумати мањаллї дар Булѓория). 

Дар шароити узвияти Булѓористон дар Иттињоди Аврупо маќомоти 

мањаллї метавонад аз фондњои сохторї ва дигар воситањои молиявии 

Иттињоди Авруподар раванди татбиќи сиёсати сармоягузорї худ ва 

маблаѓгузории барномањои мунисипалї истифода барад. Љомеањо 

бенефитсиарњои асосї дар азхудкунии маблаѓњои еврофондњо мебошанд, 

https://unctad.org/statistics
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ки барои барномањои фаврии (оперативии) «Рушди минтаќавї» ва 

«Муњити зист» људо карда шуда, равона карда шудани сармоягузорињоро 

ба рушди инфрасохтор (роњњо, таъминоти об, корез, экология, сайёњї) 

имконпазир мегардонанд. 

 

Расми 2.9. – Омилњое, ки барои сармоягузорони хориљї бештар 
љолибият доранд 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

Љомеањо инчунин, метавонанд дар лоињањои муайян дар доираи 

барномањои фаврии «Рушди захирањои инсонї» ва «Имкониятњои 

маъмурї», асосан њамчун гуруњњои маќсаднок барои татбиќи лоињањои 

иљтимої ва баланд бардоштани имкониятњои маъмурї иштирок намоянд. 

То чї андоза ин имкониятњо њамчун такони мусбат барои рушди минтаќа 

истифода хоњанд шуд, аз ташаббуси маќомоти мањаллї ва маъмурият 

вобаста аст. 

Њарчанд кишвар барои сармоягузорон диќќатљалбкунанда, бахусус, 

пас аз шомил шудан ба Иттињоди Аврупо гардид, дар Булѓористон њанўз 

њам њал намудани як ќатор масъалањо зарур аст: 



147 

 

- пешрафти суст дар мубориза бо коррупсия ва ислоњоти низоми судї 

сарфи назар аз фишороварињои Иттињодияи Аврупо; 

- риоя накардани њуќуќи моликияти зењнї; 

- ќисми зиёди ањолї даромади мањдуд дорад (яке аз камбизоаттарин 

дар минтаќа); 

- ќарзи баланди беруна; 

- бахши бонкї, хеле осебпазир дар назди бўњронњои бонкии минтаќаи 

евро; 

- инфрасохтори нокофї. 

Вуруди сармояи хориљиро ба Маљористон мавриди баррасї ќарор 

дода, ќайд мекунем, ки ин кишвар сатњи баланди сармоягузории мустаќими 

хориљиро ба њар сари ањолї дар Аврупои Марказї ва Шарќї нигоњ 

медорад. Бо вуљуди ин, бўњрони солњои 2009-2010 ба гардиши 

сармоягузорињои мустаќими хориљї ба Маљористон таъсири сахт расонд 

ва аз он ваќт инљониб, њаљми воридоти сармояи мустаќими хориљї камтар 

шуд.  

Механизми санљиши сармоягузорињои хориљї, ки дар соли 2019 

ќабул гардида буд, то моњи июни соли 2021 бо љорї намудани рељаи дуюми 

санљиш тамдид карда шуд, ки ба њифзи соњаи саноати Маљористон, ки 

Covid-19 зарар расонидааст, равона карда шудааст.  

Сармоягузорони асосї љазирањои Кайман, Нидерландия, Ирландия, 

Олмон, ИМА, Канада ва Австрия ба њисоб мераванд. СМХ асосан ба 

хизматрасонињои молиявї, истењсолї, савдо, амволи ѓайриманќул, 

фаъолияти шахсї, илмї ва техникї нигаронида шудааст. (расми 2.10.). 

Механизми якум бахшњои дорои ањамияти стратегиро дар бар 

мегирад, аз ќабили мудофиа, мањсулоти дуљониба, криптография, 

хизматрасонињои коммуналї, саноати молиявї, алоќаи электронї ва 

системањои алоќаи љамъиятї. Механизми дуюм доираи хеле васеътар дорад 

ва аксари фаъолиятњои истењсолї, инчунин, тиљорати мењмондорї, 

энергетика ва сохтмон ва ѓайрањоро дар бар мегирад. 
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          Расми 2.10. – Соњањои асосии сармоягузоришаванда дар Маљористон 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Маљористон дар гузориши Бонки Љањонї дар соли 2021 дар байни 

190 кишвари љањон дар љои 52-юм ќарор гирифтааст. 
 

Љадвали 2.10. - Воридоти сармояи мустаќими хориљї ба иќтисоди 

Маљористон дар солњои 2019-2021 
 

Нишондињанда Соли 2019 Соли 2020 Соли 2021 

Воридоти СМХ, млн. долл. ИМА 3 502 8 365 5205 

Захирањои СМХ, млн. долл. 

ИМА 
93 619 95 787 97 841 

Арзиши сармоягузорињо ба 

корхонањои нав, млн. долл. ИМА 
3055 4894 7 515 

 

Сарчашма: аз љониби муаллиф дар асоси маълумоти сомонаи расмии UNCTAD 

тартиб дода шудааст. https://unctad.org/statistics 
 

Маљористон дарвозаи Аврупои Марказї ва Љанубу Шарќї мањсуб 

мешавад, ки онро ба бозори љолиб барои сармоягузорињои хориљї табдил 

https://unctad.org/statistics
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медињад. Тарафњои боиќтидори Маљористон барои љалби сармоягузорони 

хориљї инњоянд: 

- ќувваи кории Маљористон донишманд ва соњибихтисос, бо 

таваљљуњи махсус ба соњањои муњандисї, тиб ва иќтисод мебошад; 

- арзонии ќувваи корї ба кишвар имкон медињад, ки ба занљири 

истењсолии аврупої ба таври бењтарин њамгиро гардад ва коргоњи 

самараноки истењсолї бошад; 

- вуљуд доштани яке аз низомњои хеле пешрафтаи молиявї дар 

минтаќа; 

- инфрасохтори хуб ба роњ мондашуда ва заминаи батартиби њуќуќї-

меъёрї; 

- њамгирої ба Иттињоди Аврупо суботи сиёсиву иќтисодии онро 

тањким мекунад, дастгирии созмонњои бузурги байналмилалї бошад, 

оќибатњои бўњронро коњиш медињад. 

Монеањо барои љалби сармоягузорони хориљї дар Маљористон дар 

расми 2.11. нишон дода шудаанд.   

 

 Расми 2.11. - Монеањо барои љалби СМХ дар Маљористон 

 Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
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Дар солњои охир Маљористон аз таѓйир додани самти 

сармоягузорињои мустаќими хориљї аз бахши нассољї бо арзиши паст ва 

саноати хўрокворї ба савдои яклухт, чакана ва таъмири мошинњо фоида ба 

даст овард. Аммо таназзули демографї дар кишвар ва пешрафти сусти 

низоми маориф ба дигаргунсозињои ќатъии сохторї халал мерасонад.  

Модели муосири љалби сармояи мустаќими хориљї дар Маљористон 

аз давраи солњои 1990 ё 2000-ум кам фарќ мекунад. Сармоягузории хориљї 

њамоно њавасманд карда мешавад, зеро он дар рушди иќтисодиёти 

Маљористон наќши бенињоят муњим мебозад. Дигаргунињои муосир дар 

бобати ба Маљористон љалб намудани сармояи хориљї бо иштироки 

нисбатан боэњтиёт ва мутавозин дар равандњои љањонишавї алокаманд аст, 

ки бо вазифањои рўзмараи тараќќиёти иќтисодиёти мамлакат вобастагї 

дорад: агар дар ибтидои солњои 90-ум самти љањонишавии босуръат ва 

тањкими иштироки кишвар дар иќтисоди љањонї баръало мушоњида 

мегардид, он гоњ имрўз дар шароити коњиши эњтимолии суръати худи 

љањонишавї, инчунин, муайян кардани мавќеи кишвар дар љањон ба гумон 

аст комилан бетаѓйир нигоњ доштани модели хос барои охири асри бистум 

мувофиќи маќсад бошад. 

Лањистон ба ќатори љолибтарин кишварњои Аврупо аз рўи њаљми 

сармоягузорињои мустаќими хориљї шомил буда, аввалин ќабулкунандаи 

сармоягузорињои мустаќими хориљї дар Аврупои Марказї ба њисоб 

меравад. Аксарияти сањмияњо ба Олмон, Нидерландия, Люксембург ва 

Фаронса тааллуќ доранд, дар њоле ки сармоягузорї асосан ба фаъолияти 

истењсолї, молиявї ва суѓурта, инчунин, ба бахшњои савдои яклухт ва 

чакана равона шудааст. Илова бар ин, маълумот дар тўли чанд соли охир 

нишон дод, ки фоизи баланди сармоягузорон аз Чин ва Кореяи Љанубї 

мебошанд. 

Дороињои асосии Лањистон мавќеи стратегии он, шумораи зиёди 

ањолї, узвият дар Иттињоди Аврупо, суботи иќтисодї, арзиши арзони 
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ќувваи кории соњибихтисос ва низоми љолиби андоз барои соњибкорї 

мебошанд.  

Илова бар ин, Лањистон дорои як ќатор минтаќањои махсуси 

иќтисодии босуръат рушдёбанда мебошад ва њукумат љињати бењтар 

кардани шароит барои сармоягузорињои мустаќими хориљї Агентии 

сармоягузорї ва тиљорати Лањистонро таъсис додааст.  Ќонуни Лањистон 

ширкати хориљиро дар бахшњое, ки барои амнияти кишвар масъуланд, 

манъ карда, барои сармоягузорони хориљї хариди заминњои кишоварзї ва 

љангалро мањдуд мекунад.  

Илова бар ин, моњи июли соли 2020 ќонуни нав эътибор пайдо кард 

ва тибќи он Идораи раќобат ва њифзи њуќуќи истеъмолкунандагон ба 

президент ваколати гузаронидани санљиши сармоягузорињои мустаќими 

хориљиро аз кишварњои ба Минтаќаи иќтисодии Аврупо (МИА) ва 

Созмони Њамкории Иќтисодї ва Рушд (СЊИР) шомил набуда, бо сабабњои 

амнияти љамъиятї, тартибот ва саломатї медињад. Умуман, фазои 

соњибкорї дар Лањистон хуб аст ва Бонки Љањонї дар рейтинги Doing 

Business-2020 Лањистонро дар байни 190 кишвар, дар љои 40-ум ќарор 

додааст.  

Љадвали 2.10. - Воридоти сармояи мустаќими хориљї ба иќтисоди 

Лањистон дар солњои 2019-2021 

Нишондињанда Соли 2019 Соли 2020 
Соли 

2021 

Воридоти СМХ, млн. долл. ИМА 9 179 13 947 13 221 

Захирањои СМХ, млн. долл. 

ИМА 
238 483 228 501 236 506 

Арзиши сармоягузорињо ба 

корхонањои нав, млн. долл. ИМА 
16 406 18 220 24 462 

 

Сарчашма: аз љониби муаллиф дар асоси маълумоти сомонаи расмии UNCTAD 

тартиб дода шудааст. https://unctad.org/statistics 
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Иќтисодиёти хуб диверсификатсияшудаи Лањистон осебпазирии онро 

ба таконњои беруна коњиш медињад, гарчанде ки он аз ИА њамчун бозори 

содирот сахт вобаста аст. Лањистон яке аз љойњои љолибтарин барои 

сармоягузорињои хориљї мебошад. 

Кўмаки минтаќавї - маъмултарин намуди кўмак барои ширкатњое 

мебошад, ки лоињањои сармоягузориро дар Лањистон амалї менамоянд. Он 

танњо барои сармоягузорињои «аввалї» ё «нав» дода мешавад, ки одатан 

њамчун сармоягузорињои марбут ба: таъсиси корхонаи нав; васеъ намудани 

иктидори муассисаи мављуда; диверсификатсияи мањсулоти корхона аз 

њисоби мањсулоте, ки пештар истењсол намегардид. Сатњи њадди аксар 

кўмаке, ки лоиња метавонад дастрас кунад, аз андозаи ширкат ва 

љойгиршавии лоиња дар Лањистон вобаста аст. 

 

 Расми 2.12. – Тарафњои ќавї ва заифи иќтисоди Лањистон барои 

љалби сармоягузорињои мустаќими хориљї 

 Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Гранти давлатї ё Барномаи дастгирии бисёрсола – ин тарњи кўмаки 

минтаќавї мебошад, ки аз љониби њукумати Лањистон маблаѓгузорї 

мешавад ва барои дастгирии сармоягузорињои калон дар чунин соњањо, ба 

монанди автомобилсозї, электроника, авиатсия, биотехнология, иљрои 
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корњои илмию тадќиќотї ва таљрибавию конструкторї нигаронида 

шудааст. 

Ќонунгузории Лањистон ба шањрвандони кишварњое, ки узви ИА 

нестанд, то 49% сањмия дар сармояи ширкатњо дар бахшњои наќлиёти 

њавої, телевизион ва радио, инчунин фурудгоњњо ва бандарњои бањрї 

мањдудиятњо љорї намудааст. Ќонун дар бораи озодии фаъолияти 

иќтисодї талаб мекунад, ки ширкатхо аз њукумат њуќуќ барои ташкили 

муассиса, литсензия ё иљозатномаро барои пешбурди бизнес дар бахшњои 

алоњида, аз ќабили радиошунавонї, авиатсия, энергетика, аслиња, 

таљњизоти њарбї, саноати истихрољи маъдан ва хадамоти хусусии бехатарї 

гиранд. 

Дар моњи майи соли 2020 њукумати Лањистон ќарореро тасдиќ намуд, 

ки њадафи он барои сармоягузорони берун аз Иттињоди Аврупо мушкил 

кардани азхуднамоии ширкатњои камхарље, ки Лањистон барои иќтисоди 

худ стратегї мешуморад. Ќарор ќисми бастаи тадбирњои њукумат оид ба 

наљотдињї ба маблаѓи беш аз 300 миллиард злота мебошад, то ки ба 

кишвар барои паси сар кардани пандемияи нави коронавирус ва бўњрони 

иќтисодии ба он алоќаманд кўмак расонад. 

Фаъолияти сармоягузориро дар Россия баррасї мекунем.  Дар соли 

2020 њаљми сармоягузорињои мустаќими хориљї њудуди 447 миллиард 

доллари ИМА-ро ташкил дод. Сарфи назар аз таъсири манфии пандемия, 

Федератсияи Россия бузургтарин ќабулкунандаи сармоягузорињои 

мустаќими хориљї дар минтаќа боќї монд ва њиссаи он беш аз 40% 

воридоти онњоро ташкил дод. Воридшавии сармоягузорињои мустаќими 

хориљї дар семоњаи аввали соли 2020 бинобар сабаби бозгардонии хеле 

зиёди дигарбораи ќарзњои дохиликорпоративї манфї шуд, вале дар 

семоњањои минбаъда тадриљан барќарор гардид.  

Ба бахшњои дарёфткардаи дастгирии сармоягузорони байналмилалї, 

соњањои саноати истихрољи маъдан ва коркард, фаъолияти молиявї, савдо 

ва хизматрасониро дохил мешаванд. 
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Бо вуљуди гузаронидани ислоњоти иќтисодї дар Россия, мављудияти 

мушкилоти маъмурї дар кишвар, коррупсия ва бесуботї барои љалби 

сармоягузорон монеа эљод мекунанд. Ќонуни ќабулкардаи Россия, ки 

њуќуќи мусодира кардани дороињои давлатњои хориљиро дар ќаламрави 

худ дар робита ба ќазияи ЮКОС медињад, њамчунин хавфи 

сармоягузорони хориљиро, ки бо Россия кор мекунанд, зиёд мекунад. 

Љадвали 2.11. - Воридоти сармояи мустаќими хориљї ба иќтисодиёти 

Россия дар солњои 2019-2021 

Нишондињанда Соли 2019 Соли 2020 Соли 2021 

Воридоти СМХ, млн. долл. ИМА 13228 32076 9676 

Захирањои СМХ, млн. долл. ИМА 408097 493156 446656 

Арзиши сармоягузорињо ба корхонањои 
нав, млн. долл. ИМА 

18352 24602 8037 

 

Сарчашма: аз љониби муаллиф дар асоси маълумоти сомонаи расмии UNCTAD 
тартиб дода шудааст. https://unctad.org/statistics 

Дар маљмуъ, фазои сармоягузорї дар Россия мураккаб ва ноустувор 

боќї мемонад. Ба норасоињои фазои сармоягузорї дар Россия инњоро 

дохил кардан мумкин аст: (расми 2.13.). 

 

Расми 2.13. –Норасоињои фазои сармоягузорї дар Россия 
Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
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Дар байни њавасмандгардонии самарабахш барои сармоягузорон дар 

Россия инњоро ќайд кардан мумкин аст. 

- мављудияти имтиёзњои минтаќавї, ки онњо дар сатњи минтаќавї ва 

мањаллї оид ба андозњо дар буљетњои дахлдор дода мешаванд; 

- мављудияти минтаќањои махсуси иќтисодї бо низомњои махсуси 

андозбандї; 

- њавасмандгардонии намудњои муайяни фаъолият, масалан, 

(коркардњои IT, корњои гуногуни тадќиќотї).  

Аз ин рў, раванди љалби сармоя дар Россия хеле бањсбарангез боќї 

мемонад. 

Дар Россия мављуд набудани сиёсати комил барои љалби сармояи 

хориљї омили боздоранда боќї мемонад. Низоми сармоягузорї даќиќ 

муайян карда нашудааст (ё давлат имтиёзњо медињад ё режими баробар ё 

табъиз ба фоидаи истењсолкунандаи ватанї); афзалиятњо аз рўи соњањо ва 

намудњои сармоягузорї нишон дода нашудаанд ва муайян нагардидаанд; 

механизмњои кафолат — њифзи њуќуќи моликият, ба ватан бозгардондани 

фоида пурра таъмин карда нашудааст; конюнктураи манфии амалияи 

њуќуќистифодабарї, шуруъ аз муфлисшавии ба таври сунъї оѓозшуда ва 

анљом то иљро накардани ќарорњои суд. Яъне, низоми миллии мављудаи 

фаъолияти иќтисодї дар Россия барои ширкатњои хориљї бенињоят љолиб 

нест. 

Раванди љалби сармояи хориљиро ба Ќазоќистон баррасї мекунем. Аз 

замони ба даст овардани истиќлолият дар соли 1991 Ќазоќистон дар 

бунёди иќтисоди бозорї ба пешрафтњои назаррас расида, дар талошњои 

худ барои љалби сармояи хориљї ба натиљањои баланд ноил 

шудааст. Тибќи омори расмии њукумати Ќазоќистон, ба 1 январи соли 2020 

њаљми сармоягузорињои мустаќими хориљї ба Ќазоќистон 161,2 миллиард 

доллари ИМА, аз љумла 36,5 миллиард долларро аз ИМА ташкил додааст. 

Сармоягузорињои мустаќими хориљї дар Ќазоќистон аз соли 2001 то 

2021 ба њисоби миёна 4408,07 миллион доллари ИМА-ро ташкил дода, дар 
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семоњаи аввали соли 2012 ба њадди баландтарини 8206,11 миллион доллар 

ва дар семоњаи аввали соли 2002 бошад, ба њадди пасттарини рекордии 

864,32 миллион доллар расидааст. 

Фазои мусоиди сармоягузориро дар кишвар нишондињандањои 

гуногун, аз ќабили Шохиси раќобатпазирии љањонї, Шохиси осонии 

пешбурди бизнес, Шохиси озодии иќтисодї ва ѓайра тасдиќ мекунанд. 

Бо вуљуди ин, пандемия ва поин рафтани нархи нафт ба динамикаи 

сармоягузорињои мустаќими хориљї дар иќтисодиёти Ќазоќистон дар соли 

2021 таъсири манфї расониданд. Тибќи маълумоти Бонки миллии 

Ќазоќистон, дар соли 2021 воридоти сармоягузорињои мустаќими хориљї 

ба Ќазоќистон 30% нисбат ба соли 2020  коњиш ёфта, 17,1 миллион 

долларро ташкил додааст. 

Љадвали 2.12. - Воридоти сармояи мустаќими хориљї ба иќтисоди 

Ќазоќистон дар солњои 2019-2021 
 

Нишондињанда Соли 2019 Соли 2020 Соли 2021 

Воридоти СМХ, миллион доллари ИМА 
 

19,5 22,3 17,1 

Захирањои СМХ, млн. долл. ИМА 
 

18099 19156 44665 

Арзиши сармоягузорињо ба корхонањои 
нав, млн. долл. ИМА 
 

1835 4602 3037 

Сарчашма: аз љониби муаллиф дар асоси маълумоти сомонаи расмии UNCTAD 

тартиб дода шудааст. https://unctad.org/statistics 
 

Аз рўи љамъбасти соли 2021 воридоти сармоягузории мустаќими 

хориљї ба соњаи кишоварзї, љангал ва моњипарварї 13% коњиш ёфта, 12,6 

миллион долларро ташкил дод. Дар доираи амалиёти глобалї оид ба 

маблаѓгузории лоињавї, дар охири соли 2020 лоињаи корхонаи автобусњои 

QazTechna бо иштироки сармояи Чин ба истифода дода шуд. 

Сарфи назар аз чорањои пешгирии оќибатњои бўњрон, пешгўињои 

коршиносон барои соли 2021 барои кишварњои дар њоли гузариш 

ќарордошта, ки ба онњо Ќазоќистонро низ мансуб донистан мумкин аст, 

боэњтиёт боќї мемонад. Тибќи њисобњои пешакии ЮНКТАД, љараёни 

СМХ ба кишварњои иќтисодиёти гузариш метавонад ба 10-15% ба шарти 

https://unctad/
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муътадилгардонии минбаъдаи низоми тандурустї, эмгузаронињои 

самаранок ва барќарорсозии иќтисодиёт дар маљмуъ афзоиш ёбад. 

Мутобиќи ќонунгузории сармоягузории Љумњурии Ќазоќистон 

њимояи пурра ва бечунучарои њуќуќ ва манфиатњои сармоягузор таъмин 

карда мешавад. Сармоягузор њуќуќ дорад:  

- ба њама гуна объектњо ва намудњои фаъолияти соњибкорї, ба 

истиснои њолатњои пешбининамудаи санадњои ќонунгузорї сармоягузорї 

намояд; 

- барои љуброни зараре, ки дар натиљаи аз љониби маќомоти давлатї 

баровардани санадњои ба санадњои ќонунгузории Љумњурии Ќазоќистон 

мувофиќат надошта ба ў расонида шудааст ва инчунин, дар натиљаи 

амалиёти ѓайриќонунии (беамалии) шахсони мансабдори ин маќомотњо 

тибќи ќонунгузории шањрвандї;  

- бо салоњдиди худ пас аз пардохти андоз ва дигар пардохтњои њатмї 

ба буљет, истифода кардани даромадњои аз фаъолияти худ гирифтааш. 

Ќонунгузории амалкунандаи Љумњурии Ќазоќистон баробариро дар 

вазъи њуќуќии сармоягузорони миллї ва хориљї муќаррар намуда, инчунин 

муайян мекунад, ки ба сармоягузор метавонад маќоми сармоягузори 

тасдиќшуда дода шавад, ки мутобиќи он ба ў имтиёзу бартарињои назаррас 

дода мешавад. 

 Љадвали 2.13. – Хусусиятњои танзими фаъолияти сармоягузорї дар 

кишварњое, ки иќтисодиёташон дар њоли гузариш мебошанд. 

К
и

ш
в
а
р

 

Мављудияти 
ќонунгузорї дар бораи 

танзимнамоии 
сармоягузорињои хориљї 

Мављудияти 
маќомоти 

танзимкунандаи 
воридоти 

сармояи хориљї 

Хусусиятњои танзими фаъолияти 
сармоягузорони хориљї 

Б
у
л

ѓо
р

и
ст

о
н

 Нест Агентї оид ба 
сармоягузорї дар 
Булѓористон 

Сармоягузории шахсони хориљї 
мањдуд карда нашудааст. 
Шарикии давлат ва бахши хусусї 
барои ба даст овардани замин, 
бунёди инфрасохтор ва рушди 
захирањои инсонї истифода 
мешавад 
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Идомаи ҷадвали 2.13.  

К
и

ш
в
а
р

 

Мављудияти 
ќонунгузорї дар бораи 
танзимнамоии 
сармоягузорињои хориљї 

Мављудияти 
маќомоти 

танзимкунандаи 
воридоти 

сармояи хориљї 
 

Хусусиятњои танзими фаъолияти 
сармоягузорони хориљї 

М
а
љ

о
р

и
ст

о
н

 

Ќонун дар бораи 
санљиши сармоягузорї 

Вазорати 
иќтисодиёти 

миллї 

Мањдудиятњои умумї ё назорат 
ба соњибикунии хориљї вуљуд 
надорад: моликияти хориљї то 
100% иљозат дода мешавад, ба 
истиснои холдингњои 
муайяншудаи «стратегї» дар 
баъзе соњањое, ки ба мудофиа 
алоќамандї доранд 
 

Л
а
њ

и
ст

о
н

 Нест Агентии 
сармоягузорї ва 
тиљорати 
Лањистон 

Мањдуднамоии хариди амволи 
ѓайриманќул, махсусан заминњои 
кишоварзї ва љангал 

Р
о

сс
и

я
 

«Дар бораи 
сармоягузории хориљї 
дар Федератсияи 
Россия», «Дар бораи 
фаъолияти сармоягузорї 
дар Федератсияи Россия 
дар шакли 
маблаѓгузории асосї» 

Комиссия оид ба 
назорати 
сармоягузории 
хориљии Россия 

Ќонунгузории Россия барои 
соњибикунии замин ба хориљињо 

мањдудиятњо пебинї мекунад. 
Мањдуднамоии сармоягузорї дар 
соњањое, ки ба амнияти миллї 
таъсир мерасонанд 

Ќ
а
зо

ќ
и

ст
о

н
 

Кодекси шањрвандї; 
Кодекси андоз; Кодекси 
гумрук; 
Кодекси соњибкорї 

Шурои 
сармоягузорони 
хориљї 

Њадди 20%-аи нињої барои 
соњибикунии хориљї дар ВАО, 
меъёри 49%-а барои њамлу наќли 
дохилї ва байналмилалии њавої 
ва мањдудияти 49%-а барои 
хизматрасонињои 
телекоммуникатсионї 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
 

Љадвали 2.13.- ро тањлил намуда, ќайд мекунем, ки дар аксари 

кишварњои дар њоли рушд ќарордошта (ба истиснои Булѓористон) 

санадњои меъёрии њуќуќии танзимкунандаи фаъолияти сармоягузорї ва 

маќомоти давлатие мављуданд, ки воридшавии сармоягузорињои хориљиро 

назорат мекунанд. Дар аксари кишварњои дар њоли рушд ќароргирифта, 

фаъолияти сармоягузорони хориљї дар соњањое, ки манфиатњои миллии 

кишварро таъмин мекунанд, манъ карда шудааст. Дар Лањистон ва Россия 

https://translate.google.com/website?sl=en&tl=ru&nui=1&prev=search&u=http://government.ru/en/department/8/about/
https://translate.google.com/website?sl=en&tl=ru&nui=1&prev=search&u=http://government.ru/en/department/8/about/
https://translate.google.com/website?sl=en&tl=ru&nui=1&prev=search&u=http://government.ru/en/department/8/about/
https://translate.google.com/website?sl=en&tl=ru&nui=1&prev=search&u=http://government.ru/en/department/8/about/
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ба сармоягузорони хориљї барои соњибикунии замин мањдудиятњо љорї 

карда шудааст. 

Дар кишварњои дар њоли рушд ќарордошта сарфи назар аз 

мављудияти заминаи ѓании ашёвї, захирањои кадрии соњибихтисос, 

суръати баланди рушди иќтисодиёт ва механизмњои коркардашудаи њифзи 

сармоягузорон, љалби сармояи мустаќими хориљї ба иќтисодиёти онњо 

нисбат ба иќтисодиёти кишварњои мутараќќии саноатї хавфњои баланд 

дорад, ки бо ноустувории вазъи сиёсї, ќурби асъор, ки аз нархњои љањонии 

захирањо вобаста аст, хусусиятњои сиёсати пулию ќарзии кишвар ва 

танзими фаъолияти сармоягузорї, муњити номусоиди њуќуќию меъёрии 

танзимнамої барои баргардонидани сармоя муайян карда мешавад. Барои 

кам кардани хавфњо, сармоягузорони хориљї таќсимнамоии сармояро дар 

байни якчанд кишварњои дар њоли рушд ќароргирифта мегузаронанд, ки 

идоракунии портфели сармоягузориро бењтар мекунад.  

То ибтидои асри XXI беш аз 150 кишвари љањон ќонунњои махсус оид 

ба сармоягузорињои хориљї доштанд. Ин ќонунњо аз зарурати нигоњ 

доштани назорати давлатї аз болои ќабул ва фаъолияти сармоягузорони 

хориљї дар ќаламрави кишвари ќабулкунанда бармеоянд. Ва ин њатто 

барои кишварњои дорои иќтисоди кушод хос буд. Нигоњ доштани ин 

тамоюл бо танзим нашудани ин тадбирњо дар сатњи байналмилалї (саъю 

кўшиши кишварњои Созмони њамкории иќтисодї ва рушд барои ба имзо 

расондани Созишномаи бисёрљониба оид ба сармоягузорињо – Multilateral 

Agreement on Investment - MAI ва баъдан пањн кардани асосњои он ба 

давлатњои манфиатдор, бо нокомї анљом ёфт, зеро дар соли 1999 эълон 

шуда буд, ки идомаи музокирот оид ба ин масъала имконнопазир аст), 

инчунин, бо зарурати андешидани тадбирњо барои њифзи иќтисодиёти 

миллї аз таъсири манфии сармоягузорињои хориљї (СМХ ё ба истилоњ 

пули гарм ё сармояи кўтоњмуддати спекулятивї, ки аз як кишвар ба 

кишвари дигар бо сабаби баланд шудани меъёри фоизї гузаронида 

мешавад), шарњ дода мешавад. Давлатњо ба нигоњ доштани чорањои 
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танзимкунанда оид ба коњиш додани таъсири номатлуб аз љониби 

сармоягузорињои хориљї оид ба аз байн бурдани сармоягузорињои миллї, 

оид ба кам кардани таъсири манфї ба мутавозини баланси пардохт, ба 

мављуд будани чорањо оид ба мониторинги нархгузории трансфертї, ба 

мањдуд кардани дастрасї ба бозорњои молиявии мањаллї, мониторинги 

муомилот дар соњаи хариди байналмилалї ва муттањидшавии ширкатњо, 

ниёз доранд. 

Дар муќоиса бо сиёсати сармоягузории кишварњои пешрафтаи 

саноатї, сиёсати сармоягузории кишварњои рў ба тараќќї асосан ба љалби 

сармояњои хориљї нигаронида шудааст. Моделњои хоси системањои 

сармоягузорї дар ин кишварњо системањои сармоягузории Аргентина ва 

Бразилия мебошанд. Асоси танзими сармоягузорињои хориљї дар ин 

кишварњо ќонунгузории миллї мебошад, ки санадњои меъёрии махсусро 

(ќонунгузории сармоягузорї) дар бар мегирад. Санадњои меъёрї дар 

механизми танзими муносибатњои сармоягузорї мавќеи асосиро ишѓол 

намуда, барои танзими чунин масъалањо пешбинї шудаанд: 

- муайян намудани сиёсати сармоягузории хориљии давлат; 

- иљозати ќабули сармояњои хориљї ба ин ё он соњаи иктисодиёт; 

- низоми њуќуќии сармоягузорињои хориљї; 

-шартњои сармоягузорї: милликунонї ва баргардонидани сармоя ва 

фоида, андозбандї ва танзими асъор, бољњои гумрукї ва масъалањои шуѓл 

ва ѓайра; 

- муќаррар намудани имтиёзу бартарињо барои сармоягузорони 

хориљї; тартиби сармоягузорї; масъулияти тарафњо ва њалли бањсњо ва 

ѓайра. 

Фазои мусоиди сармоягузорї дар ин кишварњо, ки барои љалби 

сармояи хориљї зарур аст, тавассути имтиёзу бартарињои гуногун, фароњам 

оварда шудааст. Имтиёзњо ба сармоягузороне дода мешуданд, ки 

фаъолияти барои иќтисодиёти кишвар муњимро пеш мебаранд, аз љумла, 

истифода бурдани ќувваи кории миллии аз кор фориѓ ва омодасозии 
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кадрњо; истифодаи ашёи хоми миллї, мањсулоти нимтайёр ва воситањои 

асосии истењсолї; мусоидат ба ѓайримарказонии љуѓрофї дар 

љобаљогузории куввањои истењсолкунанда ва соњањои гуногуни иќтисодиёт; 

ўњдадории сармоягузорї кардани як ќисми фоидаи гирифташуда, яъне аз 

нав сармоягузорї намудан. 

Аммо ин равандњо дар мамлакатњои Америкаи Лотинї дар асоси 

модели неолибералї ба амал омада, барои таъсири фаъолонаи сармояи 

байналхалќї роњ кушодан ва чунон ки маълум аст, боиси бўњрони ќарзї 

гардиданд. Дар натиља дар охири асри XX сиёсати давлатњои Америкаи 

Лотинї оид ба љалб намудани сармояи хориљї, афзалиятњои худро таѓйир 

додан гирифт. Масъалањои њалли мушкилоти тавозуни пардохт, њалли 

мушкилоти касри буљет, коњиш додани вобастагї аз омилњои беруна, 

баланд бардоштани раќобатпазирии миллї ва корпоративї, ба даст 

овардани манбаъњои иловагии маблаѓ ба мадди аввал гузошта шуданд ва 

танњо баъдан баланд бардоштани афзоиши шуѓл. 
 

2.3 Имкониятњо ва самтњои танзими сармоягузории хориљї дар 

раванди ноил шудан ба њадафњои стратегии Љумњурии Тољикистон 

 

Љумњурии Тољикистон сарвати миллї беназир дорад ва хавфњои он 

суботи сиёсї, шаффофияти сармоягузорї ва муњити бизнесро дар бар 

мегирад. 

Дар масъалаи љалби сармоягузорони хориљї принсипњои асосии 

сиёсати давлатии Љумњурии Тољикистон инњоянд: 

- тадбирњои таъминкунандаи тараќќиёти мутавозин ва устувори 

иќтисодиёти мамлакат; 

- дар ќонунгузорї муќаррар намудани ќоидањои фаъолияти 

сармоягузорї, дар асоси манфиатњои стратегии кишвар ва афзалиятњои 

рушди иќтисодиёт, дар ояндаи кўтоњмуддат ва дарозмуддат; 

- таъмини дастрасии пурраи њамаи сармоягузорон ба иттилоот, 

барномањои сармоягузорї, озмунњои сармоягузорї; 
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- њамоњангсозии муќаррароти асосии сиёсати љалби сармоя дар байни 

ташкилотњое, ки барои фаъолияти сармоягузорї дар сатњи давлатї ва 

минтаќавї масъуланд. 

Тањлили таљрибаи кишварњои мутараќќии саноатї ва нисбатан 

муваффаќ (ИМА, Канада, кишварњои ИА) нишон медињад, ки тамоми 

усулњо ва равишњои истифодашуда дар самтњои асосии зерин љамъбаст 

карда мешаванд (расми 2.14.) 

 

Расми 2.14. – Таљрибаи кишварњои мутараќќї дар 

њавасмандгардонии фаъолияти сармоягузорї  
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Дар маводи тањќиќотии мазкур аз љониби муаллиф тањлили танзими 

фаъолияти сармоягузории кишварњои иќтисодии дар њоли гузариш 

ќарордошта гузаронида шудааст, ки он аз мављудияти хавфњои сиёсї, 

иќтисодї ва асъорї њангоми сармоягузорї ба ин кишварњо шањодат 

медињад. 
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Бисёре аз олимони ватанї ва хориљї алоќамандии мутаќобили байни 

иќтидори сармоягузорї ва хавфи сармоягузориро ќайд мекунанд, ки ба 

таври возењ дар таснифоти ин унсурњои љолибияти сармоягузорї зоњир 

мешавад. (расми 2.15.). 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

  

 

 

  

 

 

  

  

  

Расми 2.15. – Робитаи мутаќобилаи иќтидори сармоягузорї ва хавфи 

сармоягузорї 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Тањлили расми 2.15. нишон медињад, ки њангоми рушди иќтидори 

сармоягузорї коњиши хавфи сармоягузорї ба назар мерасад. Баръакс низ 

дуруст аст: кам кардани хавфи сармоягузорї ба рушди иќтидори 

сармоягузории кишвар мусоидат мекунад. 

Љолибияти сармоягузорї 

Иќтидори сармоягузорї Хавфи сармоягузорї 

Институтсионалї (дараљаи 

рушди институтњои иќтисоди 

бозорї) 

Инноватсионї (дарачаи комёбињои 
илмї ва дар иќтисодиёт татбиќ 
намудани онњо) 

Инфрасохторї (инфрасохтори 

рушдкардаи сармоягузорї) 

Истеъмолї, ки сатњи 

ќобилияти харидории ањолиро 

дар бар мегирад. 

Иќтисодї (таѓйир ёфтани ќурби 

пули миллї, таназзул дар 

иќтисодиёти кишвар)  

Сиёсї (ноустувории сиёсї, 

таѓйирёбии фазои сармоягузорї) 

Ќонунгузорї (таѓйирот ба 

ќонунгузорї, ки фаъолияти 

сармоягузориро танзим 

мекунанд) 

Љинояткорї: сатњи љиноят, 

мављудияти иќтисодиёти 

нињонї 
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Кишварњои рў ба тараќќї метавонанд аз як ќатор сарчашмањои 

маблаѓгузории беруна, аз љумла, сармоягузорињои мустаќими хориљї, 

сармоягузории портфелї, кўмаки расмии фондњои байналмилалї ва 

бонкњо ва дигар сарчашмањои маблаѓгузорї истифода баранд. Дар байни 

сарчашмањои маблаѓгузории боќимонда, сармоягузорињои хориљї 

бузургтарин ва инчунин, устувортарин манбаи маблаѓгузорї ба таъсири 

таконњои иќтисодї ва молиявї ба њисоб мерафтанд. Таљрибаи љањонї 

нишон медињад, ки тавассути сиёсати оќилона ва воќеан татбиќшавандаи 

ќарзию сармоягузорї метавонад, масъалањои асосии рушди иќтисоди 

бозорї њал карда шаванд. (расми 2.16.) 

 

 Расми 2.16. – Мушкилоте, ки бо сиёсати оќилонаи инвеститсионї њал 

карда мешаванд  

 Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
 

Пандемия сармоягузоронро дар бисёр кишварњо маљбур кардааст, ки 

барномањои сармоягузориро банданд. Бисёре аз кишварњои љањон барои 

дастгирии сармоягузорон дар шароити бўњроне, ки дар натиљаи пањншавии 

сирояти коронавирус ба вуљуд омадааст, тадбирњо андешидаанд. 
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Њамзамон, як ќатор сармоягузорони бузурги байналмилалї бо 

сабаби коњиши якбораи даромад дар солњои 2020-2021 барномањои 

сармоягузориро коњиш додаанд. Ширкатњои бисёрмилалии кишварњои 

мутараќќї коњиши даромад ва коњиши њиссаи даромади бозтамвилшударо 

61%, корпоратсияњои бисёрмилалии кишварњои рў ба тараќќї 40% ва 

кишварњои иќтисодиёти дар њоли гузариш ќароргирифта дар њаљми 93% 

(расми 2.17.) пешгўї мекунанд. 

  

Расми 2.17. – Бузургии даромадњои реструктуризатсияшуда дар 

сохтори СМХ 
Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Пастшавии минбаъдаи сармоягузории бозтамвилшуда аз давомнокии 

пандемия ва таркиби чорањои мањдудкунандае, ки њукуматњо маљбур 

мешаванд, ќабул кунанд, вобаста хоњанд буд. 

Бахусус, аз таъсири коронабўњрон корхонањои хурду миёна, бинобар 

ќатъ шудани њамлу наќл аз хориља ва вайрон шудани занљирањои 

байналмилалии истењсолї сахт осеб диданд. Њамаи гуфтањои боло ба 

иќтисодиёти Тољикистон низ таъсир расонд. Айни замон роњбарияти 

кишвар гуфтушунидњо бо ББТР, Бонки Љањонї, Бонки сармоягузории 

Аврупо љињати дарёфти дастгирии молиявї, барои барќарорсозии 

иќтисодиёт пас аз пандемия бурда истодааст. 
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Муњимтарин љузъи фазои сармоягузорї ба танзимнамоии ќонунгузорї 

алоќаманд аст, ки он татбиќи механизми њуќуќии кафолатњои давлатии 

љалби сармоягузории хориљиро амалї менамояд. Чунин танзимкунии 

ќонунгузорї ба сармоягузор барои татбиќи лоињањои сармоягузорї 

кафолат медињад ва барои иќтисодиёти миллї дастрасии бозори љањонии 

сармояро таъмин менамояд.  

Бо дарназардошти тавсияњои ЮНКТАД ва таљрибаи пешќадами 

хориљї, ба сифати афзалиятњои сиёсати сармоягузории Љумњурии 

Тољикистон амалигардонии тадбирњои зерин пешнињод карда мешавад. 

(расми 2.18.). 

 

Расми 2.18. – Тадбирњои пешнињодшудаи њифзи сармоягузорон 

Сарчашма: Тањияи муаллиф 

 

Амнияти сармоягузории Љумњурии Тољикистон тавассути муайян 

намудани чунин њаљми даромадњои сармоягузорї ба даст оварда мешавад, 

ки он метавонад талаботи кунунии иќтисодиётро аз рўи њаљм ва сохтор бо 

дарназардошти истифодаи самаранок ва баргардонидани маблаѓњои 

сармоягузоришуда ба шарти нигоњ доштани тавозуни мусбии пардохт 

ќонеъ намояд. 
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Яке аз муњимтарин роњњои њамгиронамоии иќтисодиёти миллї ба 

хољагии љањонї ќабул ва татбиќи ќонунњо, консепсияњо, барномањо ва 

санадњои меъёрии њуќуќї дар сатњи давлатї мебошад.  

Барои ноил шудан ба маќоми саноатї дар кишвар Стратегияи миллии 

рушди Љумњурии Тољикистон барои давраи то соли 2030 амалї шуда 

истодааст.  

 

Расми 2.19. – Самтњои Стратегияи миллии рушди Љумњурии 

Тољикистон барои давраи то соли 2030 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Татбиќи Стратегияи миллии рушди Љумњурии Тољикистон барои 

давраи то соли 2030 ба баланд бардоштани диверсификатсияи иќтисодиёт 

ва раќобатпазирии кишвар нигаронида шудааст. Њадафњои Стратегияи 

миллї дар сурати таъмини рушди бахши хусусї, таъсиси љойњои корї ва 

ноил шудан ба нишондињандањои пешбинишудаи рушди иќтисодї амалї 

карда мешаванд. 

Татбиќи стратегия дар худ коркарди равиши стратегиро ба СМХ, 

андешидани тадбирњоро оид ба баланд бардоштани љолибияти 

иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон барои сармоягузорони хориљї ва ба 
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њадди аксар расонидани самараи мусбатро аз сармоягузории хориљї дар 

самти воридот ва пањн намудани малакањо, донишњо ва технологияњо дар 

бар мегирад. 

Зарур аст, ки сармоягузорони хориљї, ки ќодир њастанд ба 

иќтисодиёти Тољикистон сармоягузорї намоянд ва барои њамкорї бо 

ширкатњои ватанї омодаанд, бо маќсади пањн кардани малакаву 

технологияњои нав дар тамоми иќтисодиёт љалб карда шаванд. 

Ташкилотњои молиявию иќтисодии байналмилалї ба барќароршавии 

иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон ва институтњои он мусоидат намуда, ба 

њамгироии кишвар ба робитањои хољагии љањонї мусоидат 

намуданд.

Расми 2.20. – Маблаѓњое, ки Гуруњи Бонки Љањонї барои сармоягузорї ба 

иќтисоди Тољикистон ба захира гузоштааст, млрд. долл. ИМА  
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
 

Бонки Љањонї пешгўї кардааст, ки афзоиши ММД воќеии Тољикистон 

дар соли 2023 дар сатњи 5,2% ќарор гирифта, дар дурнамои миёнамуњлат 

муътадил хоњад монд. 

Маљмуи моделњои танзимкунии давлатии сармоягузорињо дар љадвали 

2.14. баррасї шудаанд. 
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Љадвали 2.14. - Моделњои танзимкунии давлатии сармоягузорї 

Параметрњо Модели амрикої Модели љопонї Модели тайванї 

Моњияти 

модел 

Тавассути имтиёзхо ва 

преференсияњои 

андозї сиёсати 

либералии 

макроиќтисодї амалї 

карда мешавад, ки ба 

устуворгардонии  

иќтисодиёт бо 

истифода аз  нархњо ва 

фоизњо нигаронида 

шудааст 

Шарикии ќавии 

давлат ва бахши 

хусусї. Барои ин 

бахши 

пуриќтидори 

хусусї ва давлати 

пурќувват  бо 

дастгоњи 

муассири 

идоракунї лозим 

аст 

Дорои унсурњои 

моделњои амрикої ва 

љопонї мебошад. 

Њамоњангсозии 

ќарорњои 

сармоягузорї аз 

љониби корхонањои 

хусусї 

Институтњои 

молиявї 

Мављудияти бозори 

рушдкардаи коѓазњои 

ќиматнок. Наќши 

дуюмдараљаи низоми 

бонкї. 

Молиякунонии 

сармоягузорињо 

бо истифода аз 

ќарзњои 

имтиёзноки 

бонкї. 

Карзњои имтиёзноки 

бонк ба корхонањои 

содироткунанда. 

Наќши 

давлат 

Давлат пешгўии 

тараќќиёти 

иќтисодиётро ба амал 

мебарорад; њангоми 

зарурат ба 

инфрасохтор 

сармоягузорї мекунад. 

Сармоягузорињо танњо 

дар њолатњои истисної 

унсурњои стратегияи 

умумї- иќтисодї 

мегарданд. 

Давлат 

пасандозњои 

ањолиро бо 

шартњои 

имтиёзнок ба 

корпоратсияњо 

медињад. Дар 

баробари ин 

давлат 

ўњдадорињои 

гирифтаи худро 

иљро мекунад. 

Таъмини дастрасии 

баробари њамаи 

содироткунандагон ба 

инноватсия. 

Афзалиятњои 

модел 

Таъмини таќсимоти 

самараноки захирањои 

сармоягузорї 

Сафарбар 

намудани 

захирањои 

молиявї барои 

сармоягузорї 

Рушди шарикии 

давлат ва бахши 

хусусї 

Камбудињои 

модел 

Набудани 

њавасмандињои 

пасандознамої ва бо 

ин сабаб 

имконнопазир будани 

бо зудї  зиёд кардани 

пасандозњо 

Сиёсаткунонии 

раванди 

сармоягузорї, 

коррупсия дар 

доирањои сиёсї. 

Ба ќоидањои нави СУС 

мухолиф аст 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
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Ба андешаи мо, нисбат ба Љумњурии Тољикистон аз унсурњои алоњидаи 

њар се модел истифода кардан зарур аст: шарикии фаъоли давлат ва бахши 

хусусї, низоми рушдёфтаи бонкї ва бозори фондї, дастрасии баробари 

ташкилотњои содироткунанда ба коркардњои илмї, дастгирии давлатии 

фаъолияти инноватсионї. 

Аз таљрибаи иќтисодиёти љањонї маълум аст, ки кўшишњои ба таври 

механикї истифода кардани моделњо дар сурати мављуд набудани заминаи 

институтсионалї бесамар аст. Масалан, дар Олмони Шарќї сиёсати љалби 

сармоягузорон тавассути имтиёзњои зиёди андоз муваффаќ набуд. 

Аз ин рў, барои эљоди моделњои сиёсати сармоягузорї як ќатор 

институтњое заруранд, ки фазои мусоиди сармоягузориро фароњам меоранд. 

Наќши давлат дар ташкили институтњои зарурї аз татбиќи сиёсати 

мувофиќи фискалї ва пулию ќарзї, татбиќи чорањои 

њавасмандгардонандаи лоињањои сармоягузорї иборат аст. 

Дар расми 2.21. тадбирњои аввалиндараљаи зарурї барои рушди 

фазои сармоягузорї нишон дода шудаанд. 

 

 Расми 2.21. - Тадбирњои аввалиндараљаи зарурї барои рушди фазои 

сармоягузорї дар Љумњурии Тољикистон 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
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 Њамин тариќ, натиљањои бадастомадаро љамъбаст намуда ќайд 

мекунем, ки Стратегияи миллии рушди Љумњурии Тољикистон барои 

давраи то соли 2030, ки аз љониби Њукумати Љумњурии Тољикистон ќабул 

шудааст, маљмуи тадбирњоро оид ба баланд бардоштани љолибияти 

иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон барои сармоягузорони хориљї 

пешбинї мекунад. 

Моделњои амрикої, љопонї ва тайвании танзими давлатии 

сармоягузорињоро муќоиса намуда, бартариятњо ва нуќсонњои онњоро 

тањлил карда, мо пешнињод менамоем, ки унсурњои алоњидаи њар се модел 

истифода шаванд: шарикии фаъоли давлат ва бахши хусусї, низоми бонкии 

рушдёфта ва бозори фондї, дастрасии баробари ташкилотњои 

содироткунанда ба коркардњои илмї, диверсификатсияи босуръати сохтори 

иќтисодиёти кишвар дар асоси дастгирии давлатии фаъолияти 

инноватсионї. 

Имкониятњои сармоягузории давлат ва истифодаи самараноки онњо, 

дуруст љо ба љо кардани афзалияти сиёсати сармоягузорї мустаќиман ба 

модели рушди устувори кишвар таъсир мерасонад. Масъалаи љалби 

сармояи хориљї ба иќтисодиёти Тољикистон дар иртибот бо сатњи 

нокифояи ѓункунии дохилии сармоя дар кишвар, ки барои сармоягузорї ба 

иќтисодиёт кофї нест, хеле мубрам мебошад. 

Иќтисодиёт азнавсозии фондњои асосиро бо назардошти истифодаи 

таљњизоти инноватсионї ва технологияи пешрафта талаб мекунад, ки ин ба 

рушди навъи сармоягузории такрористењсол мусоидат мекунад. Барои 

ноил шудан ба ин њадафњо воридгардии доимї ва пуриќтидори воситањои 

сармоягузорї зарур аст. 

Сарчашмањои дохилии маблаѓгузорї дар кишвар – ин аз захирањои 

молиявии худи корхонањо, захирањои бозори молиявї, пасандозњои ањолї 

иборатанд74. Аммо воситањои худии молиявии корхонањо на њама ваќт 

 
74 Дададжанова, Н.М. Особенности формирования и проблемы развития 
инвестиционного потенциала Республики Таджикистан в условиях рыночной 
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барои амалї намудани давраи љории истењсолї кифоя мебошанд, бозори 

молиявї бошад, дар Тољикистон нав рушд карда истодааст. Аз ин рў, аз 

њамаи ин имкониятњо ќисми муњимтарин ва воќеии ташкилкунандаи 

сарчашмањои сармоягузорї пасандозњои ањолї мебошанд, чунки онњоро ба 

зудї метавон барои истифода дар иќтисодиёт љалб кард, бахусус, аз соли 

2010 тамоюли афзоиши пасандозњои дарозмуддат мушоњида мешавад, ки 

хиссаи онхо дар хачми умумии пасандозхо 72 фоизро ташкил медихад. Дар 

љадвали 2.15. динамикаи пасандозњо ва депозитњои ањолї дар солњои 2010-

2021 оварда шудааст75. 
 

Љадвали 2.15. – Динамикаи сањмњо ва пасандозњои ањолии Љумњурии 

Тољикистон дар солњои 2010-2021 

Давра 
Пасандозњо ва 

депозитњо бо пули 
миллї, млн. сомонї 

Пасандозњо ва 
депозитњо бо 

асъори хориљї, 
млн. сомонї 

Маблаѓи умумии 
пасандозњо ва 

депозитњо, млн. 
сомонї 

Соли 2010 4034,8 9566,6 13601,4 

Соли 2011 3877,8 11372,4 15250,2 

Соли 2012 4315,7 12102,4 16418,1 

Соли 2013 5506,8 11263,1 16769,9 

Соли 2014 7330,7 10365,2 17695,9 

Соли 2015 4897,8 10264,1 15161,9 

Соли 2016 9292,5 9877,3 19169,8 

Соли 2017 9300,0 9964,1 19264,1 

Соли 2018 9325,1 10445,3 18891,2 

Соли 2019 9455,6 10699,3 19211,7 

Соли 2020 9355,1 10569,1 19924,2 

Соли 2021 9254,0 10423,9 19677,9 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

Соњаи бонкї бахши хеле серталабтарини бозори молиявї дар миёни 

шањрвандони Тољикистон боќї мемонад, зеро ки њиссаи пасандозњои 

шањрвандон динамикаи рушдро доро мебошад. 

 
экономики [Текст]: дисс… канд. эконом. наук: 08.00.01 / Дададжанова Насиба 
Мирзажоновна. – Худжанд, 2015. – С.49. 
75 Статистические банковские бюллетени [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 
https://islamicmarkets.com, кушода. Санаи муроҷиат: 02.06.2020 

https://islamicmarkets.com/
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Аммо омўзиши маълумотњои оморї нишон медињанд, ки танњо ќисми 

ками пасандозњои ањолї ба гардиши хољагї љалб карда шудааст. (расми 

2.22.) 

Ба њадди баландтарин расонидани њаљми пасандозњои 

муташаккилонаи ањолї њадафи нињоии танзими раванди пасандозњо ва 

шарти ибтидоии табдили пасандозњо ба сармоягузорї ба њисоб меравад. 

Дар ин љо наќши асосї ба бозори молиявї ва ташкилотњои молиявию 

ќарзї вогузор мегардад, чунки ќисми зиёди пасандозњои ањолї аз марњилаи 

сармоягузории молиявї гузашта, ба сармоягузории воќеї табдил меёбанд. 

Заминаи рушдёфтаи институтсионалии миёнаравии молиявї ва мављудияти 

воситањои рушдкарда низ, шарти муњимтарини табдили пасандозњо ба 

сармоягузорї мањсуб меёбанд. 

 

Расми 2.22. – Њиссаи сармоягузорињо дар њаљми умумии пасандозњои 

ањолї дар солњои 2010-2021 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Сафарбар намудани пасандозњои ањолї барои маблаѓгузории 

иќтисодиёт бе дараљаи муайяни эътимод ба муассисањои молиявию ќарзї 

ва умуман бозори молиявї ѓайриимкон аст. Дар ин росто, низоми ба роњ 

мондашуда ва возењи танзими амалиёт дар бозори молиявї, таъмини 

њуќуќи сармоягузорон, низоми кафолати маблаѓњои гузоштаи ањолї дар 
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бонкњо, ширкатњои суѓуртавї, фондњои нафаќавї ва сармоягузорї, ки чи 

дар асоси санадњои меъёрии њуќуќии миллї ва чи ба ќоидањои давлатию 

корпоративии фаъолияти ташкилотњои молиявию ќарзї асос ёфтааст, 

шарти дигари муњими ба сармоягузорї табдил додани пасандозњо ба њисоб 

меравад. 

Сармоягузории хусусї ба коѓазњои ќиматнок, пеш аз њама дар бозори 

аввалия, соддатарин модели табдил додани пасандозњои ањолї ба 

сармоягузорї ба шумор рафта, воридшавии захирањои молиявиро ба 

иќтисодиёти воќеї таъмин менамояд. Аммо, рушди ин модел шароити 

муайянро талаб мекунад. (расми 2.23.). 

 

Расми 2.23. – Шароити зарурии ба маблаѓгузорї табдил додани 

пасандозњои ањолї 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
 

Барои љалби пасандозњои ањолї ба раванди сармоягузорї низоми 

муътадили њамкории мутаќобила дар бозори молиявї, тањияи низоми 

самараноки кафолатњо барои таъмини амният ва бозпасгардонидани 

маблаѓњои гузошташуда, ки ба афзоиши иќтидори сармоягузории ањолї 

мусоидат мекунад, зарур аст. 

Вазифаи муњими раванди сармоягузорї табдил додани пасандозњои 

ањолї ба сармоягузорињои зарурї барои рушди иќтисоди Љумњурии 

Тољикистон ба њисоб меравад. Бисёре аз ин омилњоро наметавон танњо 
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тавассути роњи эволютсионии бозор бартараф кард. Барои ба гардиши 

иќтисодї пурратар љалб намудани пасандозњои ањолї ва зиёд намудани 

њаљми пасандозњои дарозмуддат, ки шаклњои муташаккилро мегиранд, 

таъсири маќсадноки давлат ба раванди сармоягузорї, њавасмандгардонии 

рушди воситањои гуногуни ба сармоягузорї табдил додани пасандозњои 

ањолї, тањкими заминаи институтсионалии он зарур аст. 

Гузариши мамлакат ба иќтисоди бозорї ба афзоиши талабот ба 

сармоягузорињо мусоидат менамояд ва васеъ намудани имкониятњои 

сармоягузориро дар назар дорад. Фасихов И.С. ва Таѓоев Љ.Х. ќайд 

мекунанд, ки муносибатњои бозорї барои субъектњои иќтисодї имкониятњои 

зиёди сармоягузориро мекушоянд: барориш ва фурўши коѓазњои ќиматнок 

ва гирифтани даромад аз барориши онњо, истифодаи ќарздињии дарозмуддат 

аз љониби бонкњои тиљоратї, љалби сармояи хориљии мустаќим ва портфелї, 

истифодаи ќарзњои буљетї76. 

Яке аз оќибатњои назарраси љањонишавї барои рушди иќтисодиёти 

миллї таѓйирёбии фаъолияти бозори сармоя мебошад. Њаракати озоди 

сармоя дар байни мамлакатњо ба оќибатњое оварда расонд, ки онњоро якхела 

бањо додан мумкин нест. Љањонишавї дар шароити мављуд набудани 

сиёсати дохилии танзими њаракати сармоя боиси вайроншавии љиддии 

бозори сармоя, берун шудани он аз раванди ташаккули сармоя дар 

иќтисодиёти миллї ва табдил додани он ба воситаи баланд бардоштани 

даромаднокї ва раќобатпазирии сармояи хориљии воридшаванда 

мегардад. 

Љараёни байниќитъавї ё байниминтаќавии њаракати сармоя, 

фаъолнокии иќтисодї, њамкорињои мутаќобила тавассути тањияи рушди 

моделњои гуногуни табаќабандии истењсолоти байналмилалї ва 

ташаккулёбии ширкатњои фаромилалї (ШФМ), ки дар заминаи љараёни 

 
76 Тагоев, Дж.Х. Государственные инвестиции и проблемы развития предприятий 
аграрного сектора [Текст] / Дж.Х. Тагоев, И.С. Фасихов // Вестник Таджикского 
национального университета. – 2012. – №2/5. – С.13. 
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сармоягузорї ва пеш аз њама сармоягузории мустаќими хориљї ташаккул 

ёфтаанд, ташкил карда мешаванд. 

Марњилаи муосири рушди бозори миллии сармоя дар кишварњои 

гуногун, инчунин, ба монанди фаромилаликунонии иќтисодиёти миллї, дар 

асоси худ равандњои умумигардонии захирањо ва истењсолот, тамаркуз ва 

мутамарказонии сармояро дорад, ки ба ин ё он тарз бо васеъшавї ва тезу 

тунд шудани раќобат ба њам алоќаманд мебошанд. 

Бо вуљуди ин, љањонишавї дар фаъолияти бозори сармоя дар 

кишварњои мухталиф гуногун зоњир мегардад. Дар сурати мављуд набудани 

сиёсати дохилии танзимнамоии љараёнњои сармоя, љањонишавї боиси 

вайроншавии љиддии бозори сармоя, талафоти он аз раванди ташаккули 

сармоя дар иќтисодиёти миллї ва табдил додани он ба воситаи баланд 

бардоштани даромаднокї ва раќобатпазирии воридшавии сармояи хориљї 

мегардад. Вазъияти бозорњои миллии сармоя аз дараљаи њамроњшавии онњо 

ба равандњои ташаккулёбиии сармоя вобаста аст ва аз рўи самаранокии 

танзимкунии давлатї муайян карда мешавад. 

Нурмахматов З.Љ. афзалиятњои зеринро аз љалб намудани сармояи 

хориљї ба маќсадхои иќтисодиёти гузариш тавсиф мекунад77: 

- љалб намудани сармояи хориљї барои азнавсозии куллии 

корхонањои истењсолии давлатї; 

- шиносої бо хусусиятњои таљрибаи љањонї дар соњаи ташкил ва 

идоракунии истењсолот ва сифати мањсулоти истењсолшаванда, истифодаи 

инноватсияњо барои баланд бардоштани самаранокї ва фоиданокии 

субъектњои иќтисодї. 

Дадаљонова Н.М. консепсияњои зерини рушди иќтисодњои давраи 

гузаришро дар робита ба сармоягузорињои хориљї баррасї мекунад: 

консепсияи монетаристї ва консепсияи раќобати номукаммал. Њарду 

 
77 Нурмахматов, З.Дж. Национальная инновационная система Республики Таджикистан 
[Текст] / З.Дж. Нурмахматов // Экономика Таджикистана: стратегия развития. – 2007. – 
№4. – С.25. 
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консепсия сармоягузорињои хориљиро њамчун манбаи маблаѓгузорї баррасї 

мекунанд. Аммо консепсияи монетаристї сармоягузории хориљиро дар 

намуди манбаи ягонаи рушди иќтисодї медонад, дар консепсияи раќобати 

номукаммал бошад, барѓалат ќайд меравад, ки он ба рушди иќтисодї 

мусоидат намекунад, балки дар шакли оќибатњои рушди иќтисодї амалї 

карда мешавад78. Мутобиќи консепсияи раќобати номукаммал, маблаѓњои 

сармоягузорони хориљї дар њолате ба воридшавї шуруъ мекунад, ваќте ки 

пешравии иќтисодиёт аллакай оѓоз ёфтааст ва ба суръатбахшии он мусоидат 

мекунанд. 

Маълум аст, ки сармоягузорињои хориљї дар баробари бартариятњо 

дар худ хавфњои гуногунро низ ба бор меорад. Соњибкории муштарак бо 

шарикони хориљї маљмуи созишњои ба њар ду љониб судманд ба њисоб 

меравад (расми 2.24.). 

  

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

Расми 2.24. – Соњибкории муштарак бо шарикони хориљї  

Сарчашма: (Тањияи муаллиф) 

 
78 Дададжанова Н.М. Особенности формирования и проблемы развития 
инвестиционного потенциала Республики Таджикистан в условиях рыночной 
экономики [Текст]: дисс. На соискание канд. экономич. наук / Н.М. Дададжанова. - 
Худжанд, 2014. – 58 с. 

Соњибкории муштарак бо шарикони хориљї 

Манфиатњои иќтисодиёти миллї Манфиатњои сармоягузорони хориљї 

Танзими 

сармоягузорї 

Низомњои 

сармоягузорї 

Фазои  

сармоягузорї 

Њифзи 

истењсолкунанда

гони ватанї 
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Њамин тариќ, сиёсати миллии сармоягузорї маљмуи ќоидањо ва 

воситањоро барои танзими фаъолияти сармоягузорон ба манфиати 

иќтисодиёти ватанї дар бар мегирад, аммо бояд манфиатњои 

сармоягузоронро ба инобат гирифт, вагарна онњо барои маблаѓњои 

молиявии худ макони дигар пайдо мекунанд. Барои ноил шудан ба созиши 

байни манфиатњои иќтисодиёти ватанї ва сармоягузорони хориљї, чунин 

воситае, ба монанди низомњои сармоягузорї истифода мешавад. 

Каримова Ш.К. низоми сармоягузориро њамчун маљмуи тадбирњое 

тавсиф мекунад, ки ба равонасозї ва њавасмандгардонии сармоягузорони 

хориљї нигаронида шудаанд79. 

Низоми ягонаи сармоягузорї вуљуд надорад, якчанд низомњои 

махсуси сармоягузорї вуљуд доранд, ки дар доираи онњо тартиби 

муносибатњои соњаи муайяни њаракати сармоягузорї танзим карда 

мешаванд.  

Либерализатсия ба кушода шудани иќтисодиёт, њавасмандгардонии 

фаъолияти сармоягузорї, барњам додани монеањо мусоидат мекунад.  

Либерализатсияи низоми дастрасии сармоягузорони хориљї ба 

бозори миллї тарафи дигар низ дорад: њукуматњои бисёре аз кишварњои рў 

ба тараќќї барои њифзи манфиатњои истењсолкунандаи ватанї бо роњи 

мањдуд намудани иштироки сармояи хориљї дар њудудњои муайян 

тадбирњо меандешанд 80. 

Дар адабиёт якчанд низомњои сармоягузорї тавсиф карда шудаанд, 

ки дар таљрибаи давлатї њангоми танзимкунии љараёнњои сармоягузорї 

васеъ истифода мешаванд. (љадвали 2.16.) 

 

 
79 Каримова, Ш.К. Пути активизации инвестиционных процессов в Республике 
Таджикистан [Текст] / Ш.К. Каримова // Вестник Таджикского государственного 
университета права, бизнеса и политики. – 2013. – №1. – С.182. 
80 Николаев, М.А. Основные составляющие инвестиционной безопасности и их оценка 
[Текст] / М.А. Николаев, М.Ю. Махотаева // Научно-технические ведомости Санкт-
Петербургского государственного политехнического университета. Экономические 
науки. – 2017. – Т.10. – №5. – С.40. 
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Љадвали 2.16. - Афзалиятњо ва норасоињои низомњои сармоягузорї 

Номи низоми 

сармоягузорї 

Моњияти низоми 

сармоягузорї 

Афзалиятњои 

низом 

Норасоињои низом 

Низоми хеле зиёд 

мусоидаткунанда 

Таъсиси сатњи 

якхелаи њимоя 

барои њамаи 

сармоягузорони 

хориљї, набудани 

табъиз вобаста ба 

аломатњои миллї 

Мављудияти 

имтиёзњои 

андозї ва 

пардохтњои 

гумрукиро 

пешбинї 

менамояд 

Доираи зарурии њуќуќу 

ўњдадорињоро меъёрњои 

ќонунгузории давлати 

ќабулкунанда ва 

шартномањои он бо дигар 

давлатњо танзим мекунанд 

(зуд-зуд ба таѓйирот дучор 

мешаванд) 

Низоми миллї Кишвари 

ќабулкунанда ба 

сармоягузорон 

њамон низоми 

мусоидеро, ки 

соњибкорони миллї 

доранд, фароњам 

меорад 

 

Либерализатс

ияи 

фаъолияти 

сармоягузорї 

Мањдуд кардани татбиќи 

он дар асоси ќабули 

истисноњо 

Низоми одилона 

ва баробарњуќуќ 

Ба сармоягузороне, 

ки имтиёз доранд, 

баробар ва одилона 

бо назардошти 

стандарти њадди 

аќали сармоягузорї 

барои 

сармоягузорон 

муносибат мекунанд 

  

Тадбирњои 

табъизкунанда 

манъ карда 

шудааст, 

иљроиши 

ќатъии 

ўњдадорињои 

шартномавї 

бо сармоягузор  

Имконияти поймол 

намудани њуќуќи 

сармоягузорон аз љониби 

давлат тањти ниќоби 

талаботи ќонунгузории 

миллї 

Низоми 

шаффофиятнокї  

Огоњонидани 

сармоягузорон дар 

бораи таѓйирот дар 

сиёсати 

сармоягузорї, шарњ 

додани хусусиятњои 

расмиёти 

баќайдгирї ва 

иљозатномадињї 

 

Коњиш 

додани 

харољоти 

транзаксионї 

барои ташкил 

ва идоракунї 

Мушкилоти дар амал 

татбиќ намудани он 

бинобар сабаби як катор 

тадбирњои идоракунии 

давлатї ва сиёсати миллї 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Аз таљрибаи љањонї бармеояд, ки аксаран ба сармоягузорон низоми 

хеле зиёд мусоидаткунанда ё низоми миллї дода мешавад. Воќеан, ќариб 
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дар њамаи шартномањои байналмилалии Љумњурии Тољикистон оид ба 

сармоягузорї низоми хеле зиёд мусоидаткунанда пешбинї шудааст.  

Баъзе кишварњо барои њавасмандгардонии сармоягузории хориљї 

фаъолона низоми чандирии андозбандии имтиёзнокро истифода мебаранд. 

Таъсири либерализатсияи низоми сармоягузорї ба њаљми воридоти 

сармояњои хориљї хусусияти амалї дорад81. 

Коршиносони Бонки Љањонї ќайд мекунанд, ки дар њоли њозир 

Кодекси андози Љумњурии Тољикистон шумори зиёди имтиёзњоро барои 

сармоягузорон дар бар мегирад. Аммо даромади аз даст рафта, дар буљет 

инъикос намеёбад. Тибќи тавсияњои амалияи байналмилалї, ки тибќи он 

имтиёзњои андозии татбиќшаванда, инчунин, бањрабардорони 

(бенефитсиарњои) онњо бояд ба ќайд гирифта шуда, назорат карда шаванд 

ва маълумот дар бораи онњо нашр карда шаванд. Азбаски дар Љумњурии 

Тољикистон системаи мониторинг вуљуд надорад, љой доштан ё надоштани 

таъсиррасонии имтиёзњои андозро ба иќтисодиёт дар маљмуъ ва ё ба 

фаъолияти мушаххаси соњибкории сармоягузорон арзёбї кардан 

имконнопазир аст. 

Нигоњ доштани имтиёзњои мављудаи андозро метавон њамчун 

муносибати нобаробар нисбат ба андозсупорандагон маънидод кард, ки 

боиси раќобати беинсофона мегардад. Ин вазъият таќозо мекунад, ки њама 

гуна имтиёзњои андозї аз нав дида шуда, имтиёзњои бесамар бекор карда 

шаванд82. 

Сармоягузории хориљии ба Тољикистон воридшаванда аз ќарзњои 

хориљї ба бахшњои гуногуни иќтисодиёт, инчунин сармоягузорињои 

мустаќим ва портфелї иборат аст. (расми 2.25.)83. 

 
81 Джураев, Д.М. Инвестиционная среда Республики Таджикистан: проблемы и пути их 
преодоления [Текст] / Д.М. Джураев // Экономика и управление. – 2015. – №3 (53). – С.8. 
82 Доклад Всемирного Банка об экономике Таджикистана [Манбаи электронӣ]. – 
Ҳолати дастрасӣ: http://pubdocs.worldbank.org/en/851101514559808994/Tajikistan-CEU-
Fall-2017-rus.pdf, кушода. Санаи мурољиат 13.11.2021 
83 Аналитический сборник ЕАБР [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 
https://eabr.org/upload/iblock/24a/EABR_Thematic_Report_11_2019_RU.pdf, кушода. 
Санаи мурољиат 03.10.2020 

http://pubdocs.worldbank.org/en/851101514559808994/Tajikistan-CEU-Fall-2017-rus.pdf
http://pubdocs.worldbank.org/en/851101514559808994/Tajikistan-CEU-Fall-2017-rus.pdf
https://eabr.org/upload/iblock/24a/EABR_Thematic_Report_11_2019_RU.pdf
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Расми 2.25. – Њаљми маблаѓгузорї ба иќтисодиёти Љумњурии 

Тољикистон, % аз ММД  
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Сармоягузорони хориљиро ба бозори кишварњои рў ба тараќќї 

имконияти шаклњои гуногуни амалигардонии маблаѓгузории хусусї дар ин 

кишварњо љалб мекунад. Динамикаи афзоиши назарраси сармоягузорињои 

портфелии хориљї ба иќтисодиёти кишварњои рў ба тараќќї бо афзоиши 

талабот ба воситањои сармоягузорї дар ин кишварњо муайян карда 

мешавад. 

Њаљми сармоягузорињои мустаќим, умумї ва портфелиро дар 

иќтисодиёти Тољикистон, ки дар расми 2.25. оварда шудааст, муќоиса 

намуда, дидан мумкин аст, ки бузургии њаљми сармоягузорињои портфелї дар 

Тољикистон сатњи начандон баланд дорад, ки он ба набудани низоми 

боэътимоди њисоббаробаркунињои байнидавлатї, халалдоршавї дар кори 

биржањои фондї, набудани механизмњои мувофиќи суѓуртанамої аз хавфњои 

гуногуни сармоягузорї вобаста аст. 

Сармоягузорињои портфелї шакли ояндадори сармоягузорї ба њисоб 

мераванд, зеро дар доираи номутавозунии љањонии пасандозњо ва истеъмол 
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кишварњои пешрафта (ИМА, Британияи Кабир, Љопон ва кишварњои 

Аврупои Ѓарбї) на танњо фаъолона сармояро дар шакли сармоягузорињои 

портфелї љалб мекунанд, балки худи онњо сармоягузории портфелиро дар 

тамоми љањон пеш мебаранд. 

Љабборов Р.Т. сармоягузорињои портфелиро дар намуди воситањое 

тавсиф мекунад, ки онњо ба рушди минбаъда ва баланд бардоштани 

самаранокии бозорњои фондии дохилї мусоидат мекунанд. Ба ин афзоиши 

болоравии кушод гардидани иќтисодиёти миллї нисбат ба бозорњои 

байналмилалии сармоя, паст шудани арзиши сармоя барои корхонањои 

ватанї мусоидат мекунад84. Аз тарафи дигар, метавон тањкими ноустувориро 

байни бозорњои миллии молиявї ќайд намуд. 

Осебпазирии Љумњурии Тољикистон дар рў ба рўи таконњои молиявии 

љањонї зарурати коркарди тадбирњои амнияти сармоягузориро бо 

назардошти таљрибаи љањонї ба миён гузошт.  

Мо модели тањлили регрессивї-коррексиониро барои омўзиши 

таъсири њаљми сармоягузорињои мустаќими хориљї аз њаљми ММД-и 

кишвар, пасандозњои ањолї, њаљми пасандозњои ањолї, шохиси коррупсия 

ва озодии иќтисодї тањия намудем. 

Нишондињандаи натиљадињанда (самарабахш): У – њаљми 

сармоягузорињои мустаќим, млн. долл. ИМА.  

Омилњои аз нишондињандаи натиљадињанда вобастабуда: 

Х1 – њаљми ММД Тољикистон, млн. сомонї  

Х2- њачми пасандозњои ањолї, млн. сомонї  

Х3 – шохиси дарки коррупсия, хол. Нишондињандањо дар фосилаи аз 

0 то 100 хол, 100- коррупсия нест, 0-коррупсияи максималї. 

Х4 – шохиси озодии иќтисодї, хол. Њар ќадар хол баланд бошад, 

њамон ќадар озодии иќтисодї зиёд аст. 

 
84 Джаббаров, Р.Т. О некоторых проблемах экономической политики Таджикистана 
[Текст] / Р.Т. Джаббаров // Экономика Таджикистана: стратегия развития. – 2011. – №2. 
– С.55. 
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Љадвали 2.17. - Матритсаи масъалањои тањлили оморї 

Нишон 
дињанда 

Соли 
2013 

Соли 
2014 

Соли 
2015 

Соли 
2016 

Соли 
2017 

Соли 
2018 

Соли 
2019 

Соли 
2020 

Соли 
2021 

Y 391 341 377 471 434 354 348 331 336 

X1 47373 51017 54661 56482 61949 64434 71059 72635 72604 

X2 16418 16770 17696 15162 19170 19264 18891 19212 19001 

X3 31 31 30 31 31 27 25 25 24 

X4 53 53 52 53 51 58 58 56 57 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Яке аз вазифањои муњимтарини моделсозии оморї муайян намудани 

ченаки миќдории таъсири маљмуи омилњо ба нишондињандаи 

натиљадињанда мебошад. Тањлили коорелятсионии вобастагии њаљми 

сармоягузорињои мустаќими хориљиро аз њаљми ММД-и кишвар, 

пасандозњои ањолї, њаљми пасандозњои ањолї, шохиси коррупсия ва озодии 

иќтисодї мегузаронем. 

Бо истифода аз барномаи Stata14 њисобњоро анљом медињем (Расми 

2.26.). 

 

Расми 2.26. – Натиљањои њисобкунї дар барномаи Stata 14 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
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Њама коэффитсиентњо дар сатњи 5% ањамиятноканд, модел дар 

маљмуъ муњим аст, аммо нишондињандаи озод аз љињати оморї муњим ва 

боэътимод мањсуб намеёбад.   

Дар натиљаи њисобњо муодилаи регрессивии сершумор ба даст омад:              

Y=9,43X1+0,119 X2+9,519 X3+6,06 X4             (2) 

Омилњоеро, ки ба нишондињандаи натиљадињанда таъсир мерасонанд, 

шарњ медињем:  

- њангоми афзоиши њаљми ММД ба 1 миллион сомонї, њаљми 

сармоягузорињои мустаќими хориљї 9,43 миллион доллар афзоиш меёбад; 

- њангоми афзоиши њаљми пасандозњои ањолї ба 1 миллион сомонї, 

њаљми сармоягузории мустаќими хориљї ба 0,119 миллион доллар афзоиш 

меёбад; 

- њангоми афзоиши шохиси дарки коррупсия ба 1 хол, њаљми 

сармоягузории мустаќими хориљї ба 9,519 миллион доллар афзун мешавад; 

- њангоми афзоиши шохиси озодии иќтисодї ба 1 хол, њаљми 

сармоягузорињои мустаќими хориљї ба 6,064 млн сомонї афзоиш меёбад. 

Натиљањои бадастомада муњимияти наќши шохиси дарки коррупсия 

ва шохиси озодии иќтисодиро дар њаљми љалби сармоягузорињои 

мустаќими хориљї нишон медињанд. 

Дар робита ба ин, дар Љумњурии Тољикистон дар баробари низоми 

аллакай истифодашавандаи хеле зиёд мусоидаткунанда бояд низоми 

сармоягузории шаффофиятнок истифода шавад, ки шаффофияти молиявї, 

њуќуќї, иттилоотиро дар бар мегирад, эътимодро дар байни шарикони 

байналмилалї зиёд мекунад ва барои сармоягузорони хориљї љолиб ба њисоб 

меравад.  

Таљрибаи аксарияти мамлакатњоеро, ки сармояи хориљиро фаъолона 

љалб мекунанд, тањлил намуда, Д.М. Марупов воќеияти ба ширкатњои дорои 

сармояи хориљї додани низоми имтиёзнокро эътироф мекунад, ки он ба 

сармоягузорон дар муќоиса бо корхонањои ватанї шароити нисбатан 
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мусоиди фаъолиятро фароњам меорад85. Аммо, ин мулоњиза хилофи 

муќаррароти байналмилалї дар бораи раќобати озод, инчунин, принсипњои 

СУС ва СИЊР мебошад, ки онњо низоми миллии амалї намудани 

фаъолияти иќтисодиро на танњо ба соњибкорони ватанї, балки барои 

сармоягузорони хориљї низ пешбинї менамоянд.  

Аммо ба андешаи бисёре аз олимон ва иќтисоддонњо, низоми «соф»-и 

миллї танњо дар кишварњои дорои рушди баланди иќтисодї ва фазои 

устувори мусоиди сармоягузорї ва сохтори оптималии институтсионалї 

самаранок аст. Таљрибаи танзимкунии низомњоро барои љалби 

сармоягузорони хориљї дар кишварњои рў ба тараќќї мавриди омўзиш ќарор 

дода, тамоюли устувори тањкими либерализатсияи низомњои сармоягузориро 

ќайд мекунем, ки ин дар кушода шудани соњањои иќтисодиёт, ки ќаблан барои 

сармояи хориљї дастнорас буданд; суст кардани мањдудиятњо бораи иштироки 

сармоягузорони хориљї дар корхонањои муштарак; дар содда кардани тартиби 

баќайдгирии сармоягузорињои хориљї; љорї намудани имтиёзњои гуногуни 

андозї ва гумрукї зоњир мегардад. 

Бояд гуфт, ки раванди либерализатсияи низомњои сармоягузорї бо 

назардошти зарурати њифзи бозори дохилї, андешидани тадбирњо оид ба 

амнияти иќтисодии кишварњои рў ба инкишоф суст рафта истодааст. 

Њамин тариќ, мо хусусиятњои сиёсати сармоягузории Тољикистон, 

инчунин афзалиятњо ва норасоињои низомњои сармоягузориро, ки дар 

таљрибаи љањонї истифода мешаванд, баррасї намудем. Модели тањлили 

регрессивї-коррелятсионииро мо барои омўзиши таъсири њаљми 

сармоягузории мустаќими хориљї аз њаљми ММД-и кишвар пасандозњои 

ањолї, њаљми пасандозњои ањолї, шохиси коррупсия ва озодии иќтисодї 

тањия намудем. Натиљањои дар асоси њисобњо ба даст омада аз афзоиши 

наќши шохиси дарки коррупсия ва шохиси озодии иќтисодї дар њаљми 

 
85 Марупов, Д.М. Оценка инвестиционного климата и условий привлечения инвестиций 
организациями Республики Таджикистан [Текст] / Д.М. Марупов // Современные 
проблемы науки и образования. – 2013. – №6. – С.15. 
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љалби сармояи мустаќими хориљї шањодат медињанд. Дар асоси њисобњои 

гузаронида тавсия медињем, ки ба сиёсати сармоягузории кишвар (дар 

баробари низоми хеле зиёд мусоидаткунанда, ки аллакай татбиќ карда 

мешавад) низоми сармоягузории шаффофиятнок ворид карда шавад. 

Хулосањо оид ба боби дуюм 

 Дар асоси тањлили танзими фаъолияти инвеститсионї дар 

мамлакатњои мутараќќии саноатї тамоюли зерин мушоњида мешавад. 

Бисёре аз кишварњои аврупої як нињоди махсуси танзими сармоягузорї 

надоранд, танњо дар њолатњои истисної баъзе соњањо ё самтњои фаъолият 

ќисман барои фаъолияти сармоягузорони хориљї баста мешаванд. 

Мамлакатњои тараќќикардаи нимкураи ѓарбї (Канада ва ИМА) аз 

болои сармоягузорони хориљї ба иќтисодиёти худ назорати ќатъї љорї 

намуда, соњањое, ки амнияти миллии давлатро таъмин мекунанд, зери 

назорати махсус гирифтаанд. 

Низоми мусоидтаринро барои сармоягузорони хориљї бо 

мањдудиятњои камтарин Љопон фароњам овардааст. Мамлакат иќтисодиёти 

устувори инноватсионї ва низоми устувори сиёсї дорад.   

Тањлили танзими сармоягузорї дар кишварњои рў ба тараќќї нишон 

медињад, ки дар аксари давлатњои рў ба тараќќї фаъолияти 

сармоягузорони хориљї дар соњањое манъ аст, ки манфиатњои миллии 

кишварро таъмин мекунанд. Дар Лањистон ва Россия сармоягузорони 

хориљї танњо дар соњибикунии захирањои замин мањдуданд. 

Дар кишварњои рў ба тараќќї сармоягузорони хориљиро заминаи 

бойи ашёи хом, захирањои кадрии соњибихтисос ва суръати баланди рушди 

иќтисодї љалб мекунад. Аммо љалби СМХ ба иќтисодиёти кишварњои рў 

ба тараќќї нисбат ба иќтисодиёти кишварњои мутараќќии саноатї аз 

сабаби ноустувории вазъи сиёсї, ќурби асъор, вижагињои сиёсати пулию 

ќарзии кишвар, шароити номусоиди њуќуќии бозпасгардонии сармоя 

хавфи бештар дорад. 
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Танзими фаъолияти сармоягузорї дар Љумњурии Тољикистон њам 

бартарї ва њам камбудињо дорад. Дар Стратегияи миллии рушди 

Љумњурии Тољикистон барои давраи то соли 2030, ки аз љониби Њукумати 

Љумњурии Тољикистон тасдиќ карда шудааст, маљмуи тадбирњоеро 

пешбинї менамояд, ки барои баланд бардоштани љолибияти иќтисодиёти 

кишвар барои сармоягузорони хориљї равзана мегардад. 

Тањлили моделњои амрикої, љопонї ва тайвании танзими давлатии 

сармоягузорї, ки дар кор сурат гирифтааст, муаллифро ба хулосае овард, 

ки аз њар яке аз ин моделњо метавон унсурњои алоњидаро истифода кард: 

шарикии фаъолонаи давлат ва бахши хусусї, низоми бонкии рушдёфта ва 

бозори фондї, диверсификатсияи босуръати сохтори иќтисодиёти кишвар 

дар асоси дастгирии давлатии фаъолияти сармоягузорї. 
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БОБИ 3. БЕХАТАРИИ САРМОЯГУЗОРЇ ЊАМЧУН 

ЗЕРСИСТЕМАИ ИНСТИТУТСИОНАЛИИ АМНИЯТИ ИЌТИСОДИИ 

ЉУМЊУРИИ ТОЉИКИСТОН  
 

3.1. Хусусиятњои њамгироии институтсионалии Љумњурии 

Тољикистон ба раванди њаракати байналмилалии сармоя: шаклњои 

«суроѓавї» ва минтаќавии сармоягузории хориљї 

 

Тамоюлњои рушди љањонишавї дар арафаи асрњои XX-XXI аз он 

гувоњї медињанд, ки њар давлат барои нигоњ доштани раќобатпазирї ва 

мавќеи худ дар тартиботи хољагии љањонї бояд дигаргун шавад. 

Муњимтарин хусусияти иќтисодиёти глобалї ва заминаи он кушода будани 

иќтисодиёти миллї мебошад. Иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон дар 

ибтидои асри XXI дар сатњи њаматараафзоянда таъсири равандњои 

љањонишавии ба вуќуъ пайвастаистодаро эњсос мекунад. Ин тамоюл дар 

дањсолаи охир дар ташаккули хислати боз њам кушодатари иќтисодиёти 

љумњурї зоњир мегардад, ки дар сатњи макро барќарорсозии устувории 

махсусгардонии берунииќтисодии кишвар; мављудияти таносуби 

муќоисашавандаи нархњои дохилї ва љањонї; устувории вазъи асъорию 

молиявї ва бадалшавандагии байналмилалии асъори миллиро дар назар 

дорад. Дар сатњи микро иќтисоди кушод озод ворид шудани корхонањои 

ватаниро ба бозори хориљии молу сармоя ва аз љониби онњо интихоб 

кардани шарикони хориљї, табдил додани амалиёти берунииќтисодиро ба 

як љузъи фаъолияти иќтисодии онхо пешбинї менамояд. 

Умуман, натиљаи умумии њаракат ба самти кушод будан дар дањсолаи 

сипаригардида барои кишварњок иќтисодашон дар њоли гузариш 

ќарордошта, чунон норавшан буд, ки иддае аз иќтисоддонњо ба идома 

додани он муќобил баромад мекунанд.86 Дар баробари ин равишњои хеле 

 
86 Кобяков, А. Нужна ли России открытая экономика? [Текст] / А. Кобяков // 
Безопасность, экономика, финансы. – 2004. – №1. – С.21-23; Сенчагов, В. 
Конкурентоспособность, открытость и безопасность российской экономики [Текст] / В. 
Сенчагов // Федерализм. – 2002. – №2. – С.226. 
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гуногун ба масъалаи вазъи амнияти сармоягузории кишварњое, ки сармояи 

хориљиро љалб мекунанд ва мутаносибан ба асосноккунии самтњои 

њамгироии мамлакатњои давраи гузариш дар раванди њаракати 

байналхалкии сармоя дар доираи таносуби манфиатњои иќтисодии дохилї 

ва берунии миллї вуљуд доранд. 

Бисёре аз муњаќќиќон ба хулосае меоянд, ки кушод будани 

иќтисодиёт фазои мусоиди сармоягузорї ва ба таври муносиб шароити 

заруриро барои тезонидани рушди иќтисодиёт дар давраи дарозмуддат 

фароњам оварда, паст шудани сатњи камбизоатии мутлаќ ва тавассути 

муњољирати озоди ќувваи корї ва сармоя камбизоатии нисбиро таъмин 

менамояд. 

Дар дањсолањои охир тамоюли устувори рушди љањонї тањкими 

раќобат байни кишварњои ќабулкунанда (ретсипиент) барои љалби њаљми 

зиёди сармоягузорињои байналмилалї гардидааст. Аз ин рў, дар Љумњурии 

Тољикистон зарур аст, ки ислоњоти љиддии иќтисодї ва институтсионалї 

барои бењтар намудани фазои сармоягузорї идома дода шавад, то ки ба 

кишвар њамон сармоягузорони хориљї ворид шаванд, ки тавонанд ба 

чунин дигаргунињо мусоидат намоянд. 

Давлатњои тозаистиќлол, ки Љумњурии Тољикистон низ, ба онњо 

дохил мешавад, ба азнавсозии сохтори иљтимоию иќтисодии худ шуруъ 

намуда, чун ќоида, норасоии шадиди маблаѓњои молиявиро эњсос 

мекунанд, ки зарурияти барои иљрои наќшањои рушди саноатї онњо зарур 

мебошанд. Ин норасоиро онњо саъй доранд бо мусоидати кредитњо ва 

ќарзњо дар асоси дуљониба ва бисёрљониба ва љалби сармояи хусусии 

хориљї тавассути фароњам овардани фазои мусоиди сармоягузорї љуброн 

намоянд. 

Наќши сарчашмањои хориљї дар молиякунонии маблаѓгузории асосї 

дар кишварњои тозаистиќлол яксон нест. Ин, пеш аз њама, аз њиссаи 

пасандозњо дар ММД вобаста аст. Табиист, ки сатњњои гуногуни 

пасандозњо миќдори гуногуни захирањои аз берун љалбшударо талаб 
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мекунанд. Масалан, дар Африка, ки ќисми зиёди даромад ба њар сари 

ањолї камтар аз 400 долларро ташкил медињад, онњо 50 фоизи 

маблаѓгузорињои асосии худро аз њисоби маблаѓњои хориљї ташкил 

мекунанд, њол он ки дар давлатњои хеле суст тараќќикардаи ќитъа дар 

даврањои муайяни таърихї, њиссаи онњо 75—80 фоиз ва дар баъзе мавридњо 

100 фоизро ташкил карда буд. 

Таваљљуњ ба масъалањои таъсири сармоягузории хориљї ба рушди 

кишварњои навсозї шудаистода таърихи хеле тўлонї дорад. Аксарияти 

муњаќќиќон ин масъаларо аз лињози сохтани муодилањои коррелятсионии 

байни њаљми захирањои молиявии берунї ва афзоиши даромади миллї, 

мањсулоти саноатї ё ММД тањќиќ мекунанд. 

Њамин тавр, иќтисоддонњои бритониёї Гриффин К. ва Инос Љ. бо 

њамин принсип таъсири сармоягузории хориљиро ба афзоиши ММД дар 

кишварњои ќабулкунанда муайян карданї шуда, дар бораи робитаи 

баръакси ин ду таѓйирёбанда ба хулосае омаданд. Ба фикри мо, ин хулоса 

тасодуфї набуд. Сухан дар сари он аст, ки худи кўшиши тањќиќи таъсири 

кўмаки беруна бе ба назар гирифтани таъсири сармояи хусусї ба чунин 

нишондињандањои калон, монанди ММД аз љињати илмї нодуруст аст. 

Њамин гуна равишро тадќиќотчиёни амрикої Краска М. ва Таира К. 

нишон доданд. Онњо ММД-ро танњо тавассути як унсури сохтории сармояи 

хусусии хориљї - сармоягузории мустаќим ислоњ карданд ва дар чунин 

њолат вобастагии коррелятсионии баробар ба 0,66 ба даст овардаанд. 

Ба чунин хулоса, аммо тањлилро ба гуруњи калони мамлакатњои 

ќабулкунандаи сармояи хориљї ба кор бурда, Д.Папанек низ, омадааст. 

Массел Б., Пирсен С. ва Фитч Љ. дар ин масъала назар ба дигарон 

каме пештар рафтаанд, ки онњо таъсири воридшавии сармояи хусусиро 

мустаќиман ба сармоягузории дохилї дар кишварњои ќабулкунандаи 

иќтисодиёти сусттараќќикарда дошта, њисоб кардаанд. Њисобњои аз 

тарафи онњо гузаронида, инчунин, робитаи нисбатан зичро байни 

таѓирёбандањои - 0,54, ки ба тањлил фаро гирифта шудаанд, нишон доданд. 
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Аммо ин муњаќќиќон танњо мављудияти чунин вобастагиро ба ќайд 

гирифтанд, вале барои шарњ додани сабабњои пайдоиши он кўшиш 

накардаанд. 

Кўшиши нишон додани вобастагии байни воридшавии сарчашмањои 

беруна ва даромади миллии мамлакатњои ќабулкунандаи иќтисодиёти 

сусттараќќикардаро К.Арескуга ба амал баровардааст. Аммо, дар 

тадќиќоти вай ѓайр аз ба майли худ интихоб кардани кишварњо камбудии 

љиддии њисобњо ин фарзияи статикї будани ин нишондињандањо мебошад. 

Сухан ба он аст, ки њисобњои ў динамикаи вобастагии даромади миллиро 

аз сарчашмањои берунии маблаѓгузорї нишон намедињанд. 

Дар адабиёти иќтисодї низ равишњои хоси кишварї ба масъалаи 

таъсири сармоягузорињои хориљї вуљуд доранд. Масалан, иќтисодчии 

америкої Мэй Г. сањми маблаѓгузорињои мустаќими хориљиро ба 

даромади миллии мамлакатњои Америкаи Лотинй њисоб кардааст. Аз рўи 

њисобњои ў, сармоягузорињои хусусии амрикої бевосита ба истењсоли 

даромади миллии ин минтаќа ба андозаи 13,7 % њамаи ММД истењсол 

кардашуда мусоидат кардааст. Аммо норасоии умумии њисобњои Мэй Г. аз 

он иборат аст, ки вай њаљми умумии фурўши филиалњои америкоиро ба 

сањми онњо ба ММД-и Америкаи Лотинї баробар кардааст.  

Назаррастарин ва муњимтарин пешрафт дар коркарди масъалаи 

таъсири сармоягузорињои мустаќими хориљї ба сохтори соњавии 

иќтисодиёти кишварњои модернизатсия шудаистода тањќиќоти 

иќтисодшиносони њолландї Боса Х., Сандерса М. ва Сечи К. буд, ки ба 

коркарди модели макроиќтисодии фаъолияти сармояи хусусї дар 

кишварњои ќабулкунанда бахшида шудааст. Муаллифон њадафи нишон 

додани таъсири сармоягузории хусусии хориљиро ба ягон нишондињандаи 

иќтисодии дохилї накарданд, балки кўшиш карданд, ки дар мисоли панљ 

кишвар (Филиппин, Њиндустон, Гана, Гватемала, Аргентина) муайян 

кунанд, ки захирањои беруна дар соњањои алоњидаи иќтисодиёти онњо чї 

гуна ањамияти калон доранд. Бо вуљуди ин, дар худи тањияи савол як 
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камбудии љиддї мављуд буд. Барои чунин тањлил равшан мушаххас 

кардани соњањои љалби сармояи хориљї, муайян намудани самараи 

фузунсозии (мултипликативии) он ба соњањои ба њам наздик талаб карда 

мешавад. Набудани чунин нишондињандањо ба таври муфассал 

муаллифони тањќиќотро ба хулосањои бањсталаб ва тазоднок нисбат ба њар 

як кишвар ва имконнопазир будани муайяннамоии ќонуниятњои умумї 

овардааст. 

Дар адабиёти иќтисодї инчунин кўшишњои муайян намудани 

таъсири сармоягузорињои хориљї ва ба тавозуни пардохти давлатњои 

ќабулкунанда ба назар мерасад. Њамин тариќ, муаллифони рисолаи 

«Муносибатњои асъорию молиявии кишварњои рў ба тараќќї» ба модели 

математикї маълумотњои зеринро ворид карданд: ба кишвар 1000 воњид 

сармоя ворид карда мешавад; фоидаи солона - 20%; 60% фоида ба хориљ 

бароварда мешавад ва 40% дигарбора сармоягузорї карда мешавад. Дар 

ин асос, онњо њисобњои дахлдор гузарониданд ва хулоса бароварданд, ки 

њангоми маблаѓгузории якдафъаинаи сармоя шуруъ аз соли њафтум хуруљи 

софи асъор дар як ваќт бо бад шудани тавозуни пардохти мамлакатњои 

ќабулкунандаи иќтисодиёти суст тараќќикарда дошта ба вуќуъ меояд.  

Ба гуфтаи иќтисоддон В.Е.Ганковский, ин модел як норасоии 

назаррас дорад - имкони љамъ овардани даромади содиротии соњибкорони 

хориљї дар бонкњои девизї (ки ба нигоњ доштани ќурби асъори худ машѓул 

мебошанд) кишварњои ќабулкунанда ва мубодилаи асъори хориљї ба пули 

миллї дуруст ба њисоб гирифта намешавад. Аз ин рў, вай бар ин назар аст, 

ки фаъолияти сармоягузорињои хориљї дар соњањои содиротии 

иќтисодиёти кишварњои ќабулкунандаи иќтисодиёти суст тараќќї карда 

дошта, метавонад ба вазъи тавозунњои пардохти онњо таъсири мусбат 

расонад. 

Дар маљмуъ, равишњои гуногуни дар боло зикршуда, оид ба тањлили 

таъсири сармоягузорињои хориљї ба иќтисодиёти кишварњои ќабулкунанда 

доираи хеле васеи масъалаи тањдидњои амнияти сармоягузориро нишон 
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медињанд, ки бо онњо, бавижа Љумњурии Тољикистон дар раванди љалби 

сармояи хориљї рў ба рў гардида истодааст.  

Дар илми муосири иќтисодї њаракати сармоягузорињои мустаќими 

хориљї аз се нуќтаи назар баррасї мешавад. Аввалан, ба вуљуд овардани 

сармояњои нав дар хориља, дуюм, имконот ва фароњам овардани шароит 

барои дигарбора сармоягузорї кардани даромадњо ва дар нињоят, сеюм, аз 

нигоњи механизми ќарздињии мутаќобила ба шабакаи фаромилалї дохил 

мешаванд. Дар дањсолаи охир афзоиши хеле назарраси сармоягузорињои 

мустаќими хориљї дар иќтисодиёти љањонї ба мушоњида мерасад. Агар то 

солњои 80-уми асри XX афзоиши солонаи сармоягузорињои мустаќими 

хориљї 1,3—1,6 фоизро ташкил карда бошад, пас имрўз он ба 20 фоиз 

расид ва њамин тавр аз суръати вусъати савдои љањонї панљ баробар пеш 

гузашт.87 

Афзоиши босуръати сармоягузорињои мустаќими хориљї пеш аз њама 

ба афзоиши шумораи кишварњои иштирокчии раванди сармоягузорињои 

хориљї вобаста аст. Ба ќатори чунин сармоягузорони байналмилалї, ба 

монанди ИМА, Љопон, Олмон сармоягузорони нав, аз ќабили Кореяи 

Љанубї, Чин, Тайван ва дигар кишварњои минтаќаи Осиё ва Уќёнуси Ором 

њамроњ шуданд. Иштироки кишварњои ИДМ дар њаракати сармояњои 

хориљї дар њоли њозир ночиз буда, асосан дар ќабули сармояњо зоњир 

мешавад. 

Масъалањои љалби сармояи хориљї ва баррасии онњо аз нуќтаи 

назари кишварњои ќабулкунанда бори аввал аз љониби мактаби илмии 

иќтисоддонњои Амрикои Лотинї мавриди тањлил ќарор гирифтаанд. Ин 

мактаб дар назди Комиссияи иќтисодии СММ барои Америкаи Лотинї 
 

87 Интенсивность внешнего финансирования возрастает после 1980-х годов в связи 
образованием мирового финансового рынка, и становится одним из главных факторов 
хозяйственного сближения отдельных стран. Особенно активно растет мировое 
движение капитала в 1990-е годы. В этот период темпы роста заимствований составляли 
от 20 до 50% в год, в то время как темпы роста ВВП и экспорта товаров в текущих ценах 
были равны примерно 5-8% в год. См.: Рубцов, Б.Б. Мировые фондовые рынки: 
современное состояние и закономерности развития [Текст] / Б.Б. Рубцов. – М.: 
Финансовая академия при Правительстве РФ, 2000. – С.143. 
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ташкил карда шудааст. (КИАЛ). Ба ин мактаб иќтисодчии машњури 

Аргентина Раул Пребиш роњбарї мекард, ки консепсияи назариявии 

«иќтисодиёти музофотї»-ро тартиб дод, ки он баъдтар дар асарњои 

иќтисодчиёни Мексика, Чили ва як катор мамлакатњои Африкаю Осиё 

инкишоф дода шудааст.  

Пребиш Р. ќайд мекард, ки яке аз норасоињои намоёнтарини 

назарияи умумии иќтисодї аз нуќтаи назари мамлакатњои 

сусттараќќикарда даъвои бардуруѓи он дар бораи “њаматарафа будан” 

мебошад. Пребиш Р. консепсияеро ба миён гузошт, ки асоси онро тањлили 

назариявии низоми «марказ-музофот» ташкил медињад. Мањз аз нуќтаи 

назари хамин низом иќтисодчии аргентинагї масъалањои муносибатхои 

байналхалќї, сармоягузорињои хориљї ва фаъолияти монополияњои 

байналхалќї ва ѓайраро мавриди тањќиќ ќарор додааст. 

Дар зери мафњуми «марказњо» Пребиш Р. мамлакатњои мутараќќии 

саноатї, дар зери мањфуми «музофот» бошад, мамлакатхои рў ба 

тараќќиро дар назар дорад. Дар модели рушди иќтисодии мактаби КИАЛ 

масъала оид ба вобастагии тараќќиёти мамлакатњои музофотї аз 

«марказњо» гузошта шудааст, ва дар зери вобастагї чунин вазъияте 

фањмида мешавад, ки дар он иќтисодиёти гуруњи муайяни кишварњо бо 

инкишоф ва рушди иќтисоди кишвари дигар вобаста аст. 

Мактаби КИАЛ ќайд мекунад, ки сармояи хусусии хориљї, инчунин, 

мисли ќарзњои беруна, бешубња, омили муњими пасандоз ва интиќоли 

технологияњо шуда метавонанд. Аммо, љомеаи истеъмол (кишварњои 

мутараќќї) хусусиятхои худро дар музофот доро мебошад. Хулосаи асосие, 

ки мактаби КИАЛ кардааст, аз он иборат аст, ки сањмњои молиявии 

хориљї, чун ќоида, ба табаќањои болоии љомеа дар кишвари ќабулкунанда 

таќсим карда мешаванд, ки боис ба пайдоиши тањдидњо ба амнияти 

иљтимоии кишвар мегардад. 

Иќтисоддонони мактаби КИАЛ ба сармоягузорињои хориљї дар 

шакли интиќоли технологияњо таваљљуњи махсус медињанд. Аз як тараф 
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интиќоли технологияро мусбат арзёбї намуда, онњо ќайд мекунанд, ки 

гарчанде афзоиши њосилнокии мењнат аз њисоби сармоягузорињои хориљї 

дар ин шакл назаррас њам бошад, аммо он чиз эњсос мегардад, ки онњо 

ќисми зиёди даромади миллиро ба берун аз њудуди иќтисодиёти миллї 

мегузаронанд.  

Иќтисоддонњои КИАЛ ќайд мекунанд, ки технологияе, ки дар 

кишварњои дорои бозори бузурги дохилї ва арзиши баланди ќувваи корї, 

яъне дар кишварњои мутараќќї тањия шудааст, ба шароити кишвари 

ќабулкунанда бо иќтисодиёти нисбатан суст рушдкарда, ки дар он љо 

ќувваи кории изофї мављуд аст, мувофиќат намекунад. Дар натиљаи 

воридоти техника ва технологияњо, ки харољоти мењнатро сарфа мекунад, 

ба бекории ќисман ва пурра дар минтаќа мусоидат карда, дар баробари 

тањдидњои иљтимої тањдидњоро ба амнияти иќтисодї ба вуљуд меорад. 

Аммо нуќтаи асосии манфї дар истифодаи сармояи хориљї, мегуяд Р. 

Пребиш, њамон воќеияте мебошад, ки афзоиши њосилнокии мењнат њамчун 

натиљаи ин раванд дар худ таѓйиротро дар таќсимоти даромади миллї, 

пеш аз њама, ба фоидаи табаќањои болоии љамъият ба амал меоварад. 

Масалан, вай ба оќибатњои муайяни номусоиди фаъолияти сармояи 

хориљї, пеш аз њама ба воќеияти рўёндани фоида ишора мекунад. Вале дар 

нињояти кор танќиди сармояи хориљї аз он иборат аст, ки сармоя вазифаи 

худро дар доираи кишвари ќабулкунанда иљро намекунад, яъне, а) ба 

ќадри кифоя сарчашмањои дохилии маблаѓгузории асосиро васеъ 

намекунад б) ба афзоиши даромад аз содирот ва кам кардани воридот ба 

маќсади коњиш додани касри тавозуни савдо ба таври кофї таъсир 

намерасонад. 

Ба андешаи мо, љанбаи мусбати андешањои мактаби КИАЛ, ки ба 

миёнањои асри XX хос аст, дар он мебошад, ки вай масъаларо дар бораи он 

матрањ кардааст, ки ба чї бояд кишвари ќабулкунандаи сармояи хориљї 

таваљљуњ намояд, барои он ки амнияти иќтисодии худро таъмини созад. 
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Имрўз, ба фикри мо, аз љињати назариявї ва амалї тањлил намудани 

пешомадњои ба миќёси калон ба мамлакат ворид гардидани сармояи 

хориљї хеле муњим мебошад, ки аз рўи характери кушодаи худ ба 

иќтисодиёти хурди кушод мутааллиќ аст.88 

Дар адабиёти иќтисодии ватанї аллакай равише мављуд аст, ки 

дараљаи кушодии Љумњурии Тољикистонро муайян мекунад.89 Аммо нуќтаи 

назари дар адабиёти иќтисодии ватанї барќарор гашта, ба назари мо, бояд 

бо чунин муќаррарот пурра карда шавад, ки дар шароити мављуд будани 

дараљаи баланди шаффофияти муњити сармоягузории он иќтисодиёти 

миллї кушода мањсуб меёбад. 

Њамин тавр, њаљми сармоягузорињои мустаќими хориљии (СМХ) 

љалбшуда, меъёри муњими таъмини рушди устувори иќтисодї дар ин ё он 

кишвари ќабулкунанда ба њисоб меравад ва њамзамон, нишондињандаи 

вазъи иљтимоию сиёсї мебошад. 

Яке аз шартњои асосии густариши воридоти сармояи хориљї дар њар 

як кишвар таъмини њуќуќии дурусти ин раванд мебошад. Дар Тољикистон 

санади умдаи ќонунгузории танзимкунандаи фаъолияти сармоягузорони 

хориљї Ќонуни Љумњурии Тољикистон «Дар бораи сармоягузорї дар 

Љумњурии Тољикистон» мебошад. Љанбањои муайяни воридоти сармояи 

хориљиро ба кишвар баъзе ќонунњои дигар низ танзим мекунанд: «Дар 

бораи моликият», «Дар бораи иљора», «Дар бораи фаъолияти соњибкорї», 

«Дар бораи коѓазњои ќиматнок ва биржањои фондї», «Дар бораи гарав», 

«Дар бораи хусусигардонии амволи давлатї», «Дар бораи суѓурта», «Дар 

бораи корхонањо», «Дар бораи љамъиятњои сањњомї», «Дар бораи 

муфлисшавии корхонањо», «Дар бораи консессияњо» ва ѓайра. 

Дар Љумњурии Тољикистон барои сармоягузорон тадриљан фазои 

мусоиди иќтисодї ташаккул ёфта истодааст. Корхонањои дорои 
 

88 Сузуки, М. Открытая макроэкономика и прямые иностранные инвестиции [Текст] / 
М. Сузуки, Л. Саидмурадов, А.Солиев. – Душанбе, 2007. – 278 с. 
89 Саидмуродов, Л.Х. Экономическая теория открытого хозяйства и проблемы 
современного Таджикистана [Текст] / Л.Х. Саидмуродов. – Душанбе: Ирфон, 2005. – 260 
с. 
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сармоягузории хориљї, ки ба истењсолоти моддї (ба истиснои корхонањое, 

ки бо коркард ва истифодаи захирањои табиї алоќаманданд) машѓуланд, 

ба шарте ки њиссаи пардохтшудаи сармоягузори хориљї дар сармояи 

оинномавї аз 30 фоиз зиёд бошад, ба ѓайр аз имтиёзњои пешбининамудаи 

ќонунгузории амалкунанда аз лањзаи гирифтани он аз пардохти андоз аз 

фоида озод карда мешаванд.  

Имрўз мањдудиятњо оид ба њиссаи иштироки сармояи хориљї дар 

сармояи оинномавии корхонањои муштарак бардошта шуданд. Ќонуни 

Љумњурии Тољикистон «Дар бораи сармоягузорї дар Љумњурии 

Тољикистон» муќаррар намудааст, ки низоми њуќуќии сармоягузории 

хориљї дар ќаламрави Тољикистон наметавонад нисбат ба низоми мувофиќ 

барои сармоягузории дохилї камтар мусоид бошад. Дар њолате, агар 

ќонунгузории минбаъдинаи кишвар шароити воридоти сармоягузориро 

бадтар кунад, пас барои сармогузории хориљї дар тўли 10 сол 

ќонунгузории дар лањзаи татбиќи онњо амалкунанда истифода карда 

мешавад. Сармоягузории хориљї дар ќаламрави љумњурї набояд 

миллигардонида ва мусодира карда шаванд. Амали охирин фаќат дар 

њолатњои фавќулодда танњо бо ќарори Маљлиси Олї (Парламент) иљозат 

дода мешавад ва набояд хислати табъизї дошта бошад. Њангоми 

андешидани чорањои мусодиракунї љуброн бо асъори муайянкардаи 

сармоягузор, ки метавонад ба хориљи кишвар интиќол дода шавад, 

пардохт карда мешавад. 

Инчунин, ба сармоягузорони хориљї интиќоли даромадњо ва дигар 

маблаѓњои онњо бо асъори хориљї, ки дар асоси ќонунї вобаста ба 

сармоягузорињо гирифтаанд, кафолат дода мешавад. Фоидаи 

сармоягузорони хориљие, ки дар њудуди љумњурї ба даст овардаанд, 

мумкин аст, тибќи ќонунгузории Тољикистон дигарбора сармоягузорї 

карда шавад. 

Арзёбии њамгироии иќтисодиёти кишвар ба хољагии љањонї аз 

нигоњи њаракати чунин омили истењсолот аз ќабили сармоягузорї барои 
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тавсифи раванди њаракат аз байналмилалишавии низоми иќтисодиёти 

миллї ба глобалї ањамияти муњим дорад. Аз ин рў, ба назари мо, љалби 

сармоягузорињои хориљї замина ва натиљаи њамкории мутаќобилаи 

иќтисодиёти миллии Тољикистон њамчун кишвари ќабулкунанда аз низоми 

хољагии љањонї мебошад. 

Тавре ки дар боло зикр гардид, омўзиши таљрибаи љалби сармояи 

хориљї аз љониби бисёр кишварњои љањон имкони ба даст овардани 

хулосањои умумиеро медињад, ки барои ташаккули принсипњои асосии 

истифодаи сармояи хориљї дар иќтисодиёти давраи гузариш ањамият 

доранд. Якум, принсипи истифодаи самараноки сармояи хориљї ва 

таъсири онњо ба вазъи макроиќтисодии кишвар, дуюм, дараљаи 

њавасмандии корхонањои миллї дар њамкории байналмилалї аз мавќеи 

роњандозии низоми васеи робитањои мустаќими иќтисодї.  

Сармоягузории мустаќими хориљї метавонад ба кишвари 

ќабулкунанда дар натиљаи интиќоли байналмилалии “ноу-хау” дар шакли 

ягон таљрибаи идоракунї, технология, дизайн ё тамѓаи молї фоидаи 

эњтимолї оварад, ки имкон медињад, мањсулоте истењсол кунанд, ки 

иќтисодиёти мањаллї ба истењсоли он ќодир набуд. 

Аммо дар назарияи иќтисодї нуќтаи назар, инчунин, дар бораи 

љињатњои манфии бо СМХ алоќамандбуда мављуданд, ки онњо аз дарки 

гуногуни хусусияти рушди иќтисодиёти миллї бармеоянд. Бояд ќайд 

намуд, ки ширкатњое, ки сармоягузорї мекунанд, дар назди худ вазифаи 

пешбурди рушди иќтисодиро дар кишвари ќабулкунанда намегузоранд, 

њадафи онњо ба њадди аксар расонидани даромадњо аз сармояи 

гузошташуда њангоми кам кардани хавф мебошад. Ба ин шартњо дар 

иќтисодиёти хурди кушоди Љумњурии Тољикистон чунин шакли 

сармоягузорї, ба монанди корхонањои муштарак љавобгў мебошад. 

Бо дарназардошти он, ки љалби сармояи хориљї метавонад ба 

иќтисодиёти миллї низ таъсири манфї расонад, аз ин рў омўзиши 

љанбањои институтсионалї дар самти њимояи манфиатњои иќтисодии 
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кишвар лозим аст. Бо ташкили минтаќањои озоди иќтисодї дар 

Тољикистон бояд ба љанбањои њуќуќии истифодаи низомњои сармоягузорї 

бо маќсади њифзи манфиатњои иќтисодии кишвар таваљљуњи зарурї дода 

шавад. 

Дар амалияи љањонї маъмул аст, ки барои њамаи сармоягузорон на 

низоми ягона, балки низоми тафриќашуда вобаста ба њавасмандии давлат 

дар барномањои мушаххаси сармоягузорї муќаррар карда шавад. Аз ин рў, 

ба маќсад мувофиќ аст, ки дар ќонун якчанд низоми њуќуќии 

сармоягузорони хориљї пешбинї карда шавад. Онҳо бояд вобаста ба 

хаљми сармоя аз он, ки ба кадом соњањо ва минтаќањо сармояњо равон 

карда мешаванд, аз љорї намудани технология ва таљњизоти пешќадам ва 

ѓайра пешбинї карда шаванд. 

Дар љадвали 3.1. натиљањои тањлили назариявии харољот ва фоида аз 

сармоягузорињои мустаќими хориљї оварда шудааст 

Љадвали 3.1. - Сармоягузорињои мустаќими хориљї: харољот ва фоида 

Фоида  Харољот  

1. Норасоии сармоягузориро 

дар шароити камчинии 

пасандозњо пурра мекунанд 

1. Мањдудсозии раќобат тавассути бастани 

созишномањои истисної бо њукуматњои кишварњои 

ќабулкунанда ва боздоштани рушди фирмањои 

мањаллї, ки дар раванди воридотивазкунї иштирок 

мекунанд 

2. Касри тавозуни пардохтро 

мепўшонанд 

2. Ташкил ёфтани номутавозинї дар њисобњои 

тавозуни пардохт аз њисоби њаљми зиёди воридоти 

молњои таъиноти истењсолї (њисоби љорї) ва 

содироти фоида ва фоизњо аз рўи сармоя (њисоби 

њаракати сармоя) 

3. Даромади буљети давлатиро 

тавассути андозбандии 

фаъолиятњои марбут ба 

сармоягузории хориљї зиёд 

мекунад 

3. Кам кардани пардохтњо ба буљети давлатї 

тавассути истифодаи низоми имтиёзњо дар 

андозбандї, трансфери нархњо, низоми 

сармоягузорї, инчунин, субсидияњои пинњонии 

давлатї ва истифодаи тарифњои њимоявї 

(протексионистї) 

4. Интиќоли таљрибаи 

идоракунї ва соњибкорї, 

технологияњо ва малакањои 

тахассусї 

4.Ташаккулёбии мавќеи инњисории сармоягузорони 

хориљї дар бозори дохилии кишвар 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
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Воќеан, сармоягузории мустаќими хориљї ба пур кардани камбуди 

маблаѓњо ва пасандозњо дар иќтисодиёт мусоидат мекунад.  

Сарфи назар аз он, ки њанўз иљрои корњои бисёр барои таъмини 

фазои воќеан мусоиди сармоягузорї дар Тољикистон зарур аст, 

сармоягузорињои мустаќими хориљї, бахусус, дар он њолате, агар 

истењсолот бевосита дар Тољикистон ташкил карда шавад, љолибтар ба 

њисоб меравад. Аз ин рў, эљоди симои љолибияти сармоягузории иќтисоди 

миллї бояд дар дурнамои миёнамўњлат авлавият дошта бошад. Ширкатњои 

хориљї њангоми ќабули ќарорњо оид ба пешбурди сармоягузорї ва 

интихоби макон барои татбиќи лоињањои сармоягузорї ба имтиёзњои 

андозї ањамияти љиддї намедињанд, зеро ба сармоягузорон на шароити 

имтиёзнок ва меъёрњои пасти андозї, балки пеш аз њама, ба низоми 

шаффоф ва пешгўишавандаи низоми андозї зарур аст. 

Сарфи назар аз тамаркузи бештари сармоягузорињои мустаќим дар 

соњаи истењсолот сохтори соњавии онњо аз таѓйир додани муайяни шакли 

(деформатсияи) он ба тарафи комплекси ашёвии Љумњурии Тољикистон 

шањодат медињад. 

Яке аз сабабњои њифзи ин номутаносибии сохторї мављуд набудани 

тадбирњои даќиќи сиёсати иќтисодї мебошад, ки афзалиятњои рушди 

иќтисоди миллиро муайян намуда, муносибати тафриќавиро дар љалби 

сармояи хориљиро амалї менамоянд. Сармоягузорон то њол самтњои 

фаъолияти худро бо назардошти меъёри фоида ба сармояи гузошташуда 

интихоб мекунанд, ки дар сатњи муайян ба амнияти сармоягузорї 

тањдидњоро ба вуљуд меорад. 

Фаъолсозии воридоти ќарзњо ба иќтисодиёти љумњурї бештар бо 

ќабули Барномањои давлатии сармоягузорї (БДС) алоќаманд аст. Охирин 

Барномаи татбиќшаванда давраи аз соли 2021 то 2023-ро дар бар 

мегирад.90 Барномањои давлатии сармоягузории (БДС) ќаблї барои њама 

даврањо аз соли 1996 то ба имрўз омода карда шудаанд.  

 
90 Барномаи давлатии сармоягузорӣ. [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 
www.rhd.tj/index.php?option=com_content&task=view&id=79&Itemid, кушода. Санаи 
муроҷиат: 24.07.2020 

http://www.rhd.tj/index.php?option=com_content&task=view&id=79&Itemid
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Дар ин љо бояд ќайд намуд, ки дар айни замон воќеан барои барпо 

намудани низоми давлатии идоракунии раванди љалби сармояи хориљї ба 

иќтисодиёти љумњурї хеле кам корбарї шуда истодааст. Бартарии андешае 

љой дорад, ки ба назарияњои иќтисодии неоклассикї хос буда, тибќи он 

њалли масъалањои рушди истењсолот вазифаи худи истењсолкунандагон 

мебошад, ки он бояд дар сатњи поёнї ба амал бароварда шавад. Ба 

вазифањои маќомоти њокимияти давлатї ва идоракунї дар соњаи љалб 

намудани сармоя ба иќтисодиёт, аслан танњо ташаккул додани фазои 

мусоиди сармоягузориро мансуб медонанд, ки ба назари мо, куллан 

нодуруст аст. 

Ањамияти ин самти сиёсати сармоягузориро асосан рад накарда, бояд 

ќайд кард, ки вазифаи аз ин њам муњими давлат дар кишвар ба вуљуд 

овардани механизми пешрафтаи идоракунии фаъолият барои љалби 

сармояи хориљї аз нуќтаи назари принсипи минтаќавї мебошад. Ин 

механизм бояд бо истифода аз усулњои ќонунгузорї ва иќтисодї ва 

иштироки фаъолонаи маќомоти зинањои гуногун сохта шавад. 

Њамин тариќ, масъалаи арзёбии таъсири сармояи хориљї ба 

низомњои иљтимоию иќтисодии минтаќа (вилоят) ба таври объективї 

тафовути калони равишњоро њангоми гузаронидани он муайян мекунад. 

Хусусияти асосии ин равиш муайян намудани њадафњои стратегї ва 

арзёбии дараљаи ноил шудан ба онњо аз рўи меъёри сифати зиндагии 

ањолии минтаќа (вилоят), вариантњои алтернативии рушди минтаќа 

(вилоят) вобаста ба вазъияти геосиёсї ва таъсири муњити берунї ва дохилї 

мебошад. Вобаста ба ин, мењвари стратегияи умумии рушди иљтимоию 

иќтисодии кишвар бояд стратегияи рушди њудудї бошад. 

Такмили механизми маблаѓгузорї ва идоракунии фаъолияти 

сармоягузории низомњои њудудии сатњи гуногун ва муайян намудани наќш 

ва љойи фаъолияти сармоягузорї дар таъмини рушди устувори минтаќањои 

љумњурї бо масъалањои нимкорагї, нопурра будани мантиќї, 
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номукаммалии низоми идоракунии хољагї дар раванди љалб намудани 

сармояи хориљї вобаста аст.  

Мањз барои њамин дар Љумњурии Тољикистон раванди ташкили 

минтаќањои озоди иќтисодї бо маќсади татбиќи сиёсати минтаќавї оѓоз 

гардид, ки ба љалби њам сармояи хориљї ва њам дохилї, эњё кардани фазои 

соњибкорї, ташкили корхонањои баландтехнологї, коркарди ашёи хом то 

мањсулоти нињої, зиёд намудани содирот, ташкили љойњои иловагии корї 

ва баланд бардоштани некўањволии ањолии минтаќањо нигаронида 

шудааст. 

Бо ин маќсад дар Љумњурии Тољикистон Ќонуни Љумњурии 

Тољикистон «Дар бораи минтаќањои озоди иќтисодї дар Љумњурии 

Тољикистон» ва Низомнома «Дар бораи минтаќањои озоди иќтисодї дар 

Љумњурии Тољикистон» ќабул карда шуд. То ба имрўз масъалаи 

минтаќањои озоди иќтисодї дар кишвар нокифоя, пай дар пай њал 

мегардид, асоси консептуалї ва заминаи њуќуќии кофї вуљуд надошт.91  

Минтаќањои озоди иќтисодї (МОИ) дар Љумњурии Тољикистон бо 

маќсади фароњам овардани шароити мувофиќ барои суръат бахшидан ба 

рушди иќтисодии кишвар ва љалби сармоягузории хориљї, таъсиси љойњои 

нави корї ва рушди босуръати иќтисодиёти минтаќањо дар асоси љалби 

техника ва технологияи нав, озмоиши усулњои нави хочагидорї, афзоиши 

содироти мањсулот ва њалли дигар масъалањои иљтимоию иќтисодї таъсис дода 

мешаванд.  

Ба андешаи мо, ташкили минтаќањои озоди иќтисодї шакли 

минтаќавии љалби сармоягузорињои хориљї мебошад, зеро маќсади ташкили 

чунин минтаќањо дар ќаламрави љумњурї рушди соњањо дар асоси коркарди 

ашёи хоми мањаллї ва мутаносибан, истењсоли мањсулоти нињої, баланд 

бардоштани иќтидори содиротии минтаќањо, истифодаи самараноки 

 
91 Республика Таджикистан на пути к открытой экономике [Текст] / под общ. ред. Л.Х. 
Саидмуродов. – Душанбе: Ирфон, 2008. – С.147. 
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захирањои табиї, таъмини рушди мувофиќи иљтимоию иќтисодї, ё 

минтаќањои ояндадор ва ё депрессиявї мебошад. 

Бар хилофи шаклњои нуќтавии сармоягузории хориљї дар шакли 

корхонањои муштарак дар ќаламрави кишвар, фаъолсозии шаклњои 

минтаќавии љалби сармояи хориљї дар намуди МОИ имкони паст кардани 

таъсири манфии чунин омилњоро ба фаъолияти соњибкорї ва фаъолнокии 

сармоягузорї, аз ќабили чунин сатњи пасти эътимоди сармоягузорон ва 

сармояи хусусї ба нињодњои давлатї ва ќарорњои ќабулкардаи онњо, сатњи 

аз њад зиёди сарбории маъмурї ва бюрократї ба соњибкорї, инчунин, 

коррупсия дар маќомоти фискалї ва идоракунї, ки дар якљоягї дар 

шароити муосир омилњои боздорандаи рушди иќтисодии Љумњурии 

Тољикистон мебошанд, медињад. 

Дар адабиёти иќтисодї нуќтаи назаре љой дорад, ки мувофиќи он 

дараљаи њамгироии сармоягузории хориљиро ба иќтисодиёти миллї 

метавон ба ду намуд људо кард: навъи экстравертивї - дорои хусусияти 

анклавї ва ба бозори беруна нигаронидашуда; ва намуди интеравертивї — 

ба иќтисодиёти миллї њамгирошуда ва ба бозори дохилї нигаронидашуда. 

Намуди алоњидаи њамгироиро метавон махсусгардонии соњавии 

сармоягузорї дар намуди паркњои технологї ва технополисњо арзёбї кард, 

ки онњо ба коркард ва истењсоли мањсулоти илмталаб (микроэлектроника, 

информатика, биотехнология, муњандисии геннї ва ѓайра) нигаронида 

шудаанд, вале онњо ба мавзуи тадќиќоти мо дохил карда нашудаанд. 

Азбаски иќтисодиёти хурди кишвари  мо ба ташаккули бозори 

байналмилалии сармоя таъсир намерасонад ва дар танзими он иштирок 

намекунад, мавќеи он мутобиќшавиро ба шароити бозор таќозо мекунад ва 

савол ин аст: «Оё чунин кишвар метавонад барои ноил шудан ба њадафњои 

рушди худ аз захирањои бозори байналмилалии сармоя истифода барад»?  

Наќши муњимро дар фароњам овардани шароит барои кушодагии 

сармоягузории кишвар «фишорњои» созмонњои байналмилалї иљро 

мекунад, ваќте ки онњо талаботро ба ташаккул додани муносибати муайян 
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ба воридоти сармоя ба миён мегузоранд, шарти иштирокро дар бозори 

байналмилалии сармоя «илќо (амр) мекунанд».   

Тањќиќотњои дар Љумњурии Тољикистон гузаронидашуда, нишон 

доданд, ки дар иќтисодиёти заиф ва тањрифшуда, сармоягузорињо самараи 

баланди фузунсозї (мултипликатсионї) доранд, нисбат ба иќтисодиёте, ки 

он дар њолати пурра ба кор андохтани захирањо ќарор дорад. Њамин тариќ, 

академик Рањимов Р.К.ќайд мекунад, ки «њар як воњиди сармоягузории 

мустаќил ба иќтисодиёти Тољикистон боиси баланд шудани суръати 

афзоиши даромади миллї мегардад ва аз ин рў, афзоиши њаљми 

сармоягузорињои зарурї (маљбурї), яъне сармоягузорињое, ки аз андозаи 

даромади миллї вобастагї доранд».92 Аз ин рў, сатњи пасти меъёри 

пасандозњо омили асосии боздоштани сармоягузории дохилї дар 

Љумњурии Тољикистон ба њисоб меравад.  

Маълум аст, ки тибќи назарияи Роузенстейн-Родан П. 

сармоягузорињои хориљї даромади иловагиро таъмин намуда, меъёри 

пасандозњоро зиёд мекунад. Дар адабиёти иќтисодии ватанї тадќиќотњое 

мављуданд, ки онњо бо истифодаи тафсири иќтисодї-риёзии модели 

Роузенстейн-Родан П. дар мисоли Љумњурии Тољикистон маълум кардаанд, 

ки ба кишвари мо бояд њар сол маблаѓи 130 миллион доллар љалб кардани 

сармояи хориљї зарур аст.93 Тибќи натиљањои арзёбии талабот барои 

расидан ба Њадафњои Рушди Њазорсола дар Тољикистон, ки аз љониби 

гуруњи коршиносон тањти сарварии Сакс Љ. анљом шудааст, бояд то соли 

2015 маблаѓгузории беруна дар Тољикистон 1137 млн. долларро ташкил 

мекард94, ки ин њам ба њисобњои дар боло оварда наздик буда, бо њиссаи 

баробар  дар як сол 137 млн. доллари ИМА  ташкил медињад. 

 
92 Рахимов, Р.К. Глобализация и проблемы экономического роста в Республике 
Таджикистан [Текст] / Р.К. Рахимов // Экономика Таджикистана: стратегия развития. – 
2004. – №1. – С.52. 
93 Саидмуродов, Л.Х. Экономическая теория открытого хозяйства и проблемы 
современного Таджикистана [Текст] / Л.Х. Саидмуродов. – Душанбе: Ирфон, 2005. – 
С.191. 
94 Инвестирование в устойчивое развитие: Оценка потребностей для достижения целей 
развития тысячелетия [Текст]. – Душанбе, 2005. – С.197. 
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Тавре ки ќайд гардид, дар назарияи иќтисод якчанд равишњо барои 

арзёбии наќш ва оќибатњои љалби сармояи хориљї ба иќтисодиёти кишвар 

ташаккул ёфтаанд. Таъсири мусбї ба бартарињо аз истифодаи 

сарчашмањои беруна барои рушди миллї, таъсири мусоиди 

сармоягузорињои хориљї ба иќтисодиёти кишвари ќабулкунанда 

алоќаманд аст. Самараи сармоягузорињои хориљї метавонад беасар бошад. 

Истифодаи коэффитсиенти коррелятсияи Пирсон барои тањлили таъсири 

њаљми сармоягузории мустаќими хориљии љалбгардида дар давраи аз соли 

1992 то соли 2002 ба ММД, сатњи шуѓл ва њаљми содирот дар мисоли 

кишварњое, чун Россия, Чин ва Маљористон мављуд набудани ин самараро 

нишон дод. 

Инчунин, оќибатњои манфии зиёди љалби сармояи хориљї ба кишвар 

низ, вуљуд дорад. Аз љумла, чунин оќибатњо бўњрон, масъалањо вобаста ба 

тавозуни пардохт ва ќурби асъор, харобшавї ва муфлисшавии корхонањои 

миллї, коњиши раќобатпазирии молњои миллї дар натиљаи ворид кардани 

технологияњои «аз љињати зењнї ифлос», паст шудани сатњи шуѓл ва гайра 

мебошанд.  

Аз нуќтаи назари тањќиќоти мо зарур аст, ки танњо як хатти таъсири 

мутаќобилаи сармоягузории хориљї ва иќтисодиёти хурди кушодро њамчун 

воридкунандаи сармоя људо намуд. Аз ин нуќтаи назар, ташаккул додани 

модели таъсири мутаќобилае, ки ба њарду љониб манфиат меорад, зарур 

мебошад, ба иќтисоди хурди кушод, ки талаботро дар бозори 

байналмилалии сармоя ба миён меорад ва ширкатњои фаромилалие, ки 

пешнињодро дар бозори байналмилалии сармоя фароњам меоваранд. 

Чунин фањмиши норавшани таъсири сармоягузорињои хориљї ба 

рушди иќтисодиёти хурди кушод ва инчунин бањисобгирии таљрибаи 

кишварњои ќаблан сармояи хориљиро љалб карда, тањия кардани назарияи 

сармоягузории кишвар – иќтисодиёти хурди кушод, нишондињандањои 

сиёсати сармоягузории онро таќозо менамояд, ки он имкони истифодаи 

таљрибаи мусбии љалби сармоягузории хориљиро медињад ва оќибатњои 
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имконпазири манфиро пешгирї намуда, амнияти сармоягузориро таъмин 

менамояд.   

Саволи табиие ба миён меояд? Кишваре, ки дар ташаккул ва танзими 

бозори сармоя иштирок намекунад, чї гуна метавонад аз захирањои бозори 

байналмилалии сармоя барои рушди худ истифода намояд?  

Ба назари мо, саволи хеле муњим ин аст, ки оё умуман ба иќтисодиёти 

хурди кушод, бахусус, Љумњурии Тољикистон сармоягузории хориљї зарур 

аст? Агар зарур бошад, чї ќадар, кадомњо ва бо кадом шартњо?  

Барои љавоб додан ба ин саволњо, зарур аст, пеш аз њама, асосњои 

назариявии њаракати байналхалќии сармоя омўхта шавад.  

Масъалањои асосии њаракати байналхалќии сармоя чї гунаанд? 

Раванди њаракати байналхалќии сармоя аз тарафи мактабњои гуногуни 

иќтисодї ва соњањои афкори иќтисодї чї тавр арзёбї ва асоснок карда 

мешаванд? Минбаъд меъёрњоеро тањия кардан лозим аст, ки аз рўи онњо 

ањамияти сармоягузорињои хориљї барои иќтисоди миллї бањо дода шуда, 

тарафњои «мусбат» ва «манфї»-и љалби сармояи хориљї ба кишвар 

муќоиса карда шаванд. 

Мо бояд дар хотир дошта бошем, ки њатман шаклњои мављудаи 

сармоягузорињои хориљї, илова бар ин ба низом даровардашуда аз рўи 

асосњои гуногун, ба назар гирифта шаванд.   

Таснифоти сармоягузорињои хориљї аз љониби созмонњои 

байналмилалї - СММ, СЊИР, ХБА ва Бонки Љањонї пешнињод ва 

истифода мешавад. Ба аќидаи мо, ба бозори талаботи сармояи 

байналхалќї ворид гардидани мамлакатњои иќтисодиёти дар давраи 

гузариш ќарордоштаро ба инобат гирифта, гуфтан љоиз нест, ки таснифоти 

пешнињодкардаи ин созмонњо тамоми асосњоро ба назар мегирад ва нињої 

мебошад. Ба фикри мо, таќсимоти амиќтар имконпазир аст. 

Маќсад аз таснифоти пешнињодкардаи созмонњои байналмилалї аз 

он иборат аст, ки барои кишвар шакли оптималии љалби сармоя интихоб 

карда шавад. Таќсимоти маъмултарини функсионалии сармоягузорињои 
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хориљї таќсимоти онњо ба мустаќим, портфелї ва дигарњо мебошад. Сарфи 

назар аз иштироки созмонњои байналмилалї дар муайян кардани мафњуми 

меъёрии «сармоягузории хориљї» ба таври якхела муайян кардани 

тафовути байни сармоягузории мустаќим ва портфелї бинобар љой 

доштани фарќиятњо дар ќонунгузории миллии кишварњо душвор аст.  

Аммо хулосаи муњимтарин, ки он аз љињати назариявї собит ва бо 

амалия тасдиќ шудааст, ин аст, ки иќтисодиёти хурди кушод бештар ба 

сармоягузорињои мустаќим назар ба сармоягузорињои портфелї 

манфиатдор аст. Амалия нишон медињад, ки ќонунгузории бисёр 

кишварњои дорои иќтисодиёти хурди кушод асосан воридшавии 

сармоягузории мустаќими хориљиро њавасманд мекунад.  

Аммо муайян кардани њудудњои сифатї ва миќдории ќарзгирии 

байналмилалї, сохтани модели њамкории мутаќобилаи оптималии 

сармоягузории миллї ва байналмилалї дар шароити раќобати байни 

кишварњо - довталабони сармоягузорї хеле муњим аст. Аз ин рў, кишваре, 

ки воридшавии сармояи хориљиро њавасманд мекунад, чун ќоида, бояд 

саъю кўшиши махсус ба харљ дињад ва шароити бењтаринро барои 

сармоягузорони хориљї нисбат ба раќибон фароњам оварад. 

Ба аќидаи мо, имрўз дар љумњурї сарчашмањои анъанавии 

сармоягузории миллї нокифоя мебошанд ва оќилона истифода 

намешаванд, ки ин зарурати арзёбии имкони љалби сармоягузорињои 

хориљиро барои рушди иќтисодиёти кишвар ба миён меорад. 

Зарурати объективии љалби сармояи хориљї дар он аст, ки 

кишварњои ицтисодиёти дар њоли гузаришдошта дар як њалќаи мањдуд 

(ногувор) ќарор доранд: барои баромадан аз бўњрон захирањои иловагї 

лозиманд ва барои ба даст овардани онњо, бартараф кардани бўњрон зарур 

аст. Бўњрони истењсолотро аз њисоби гузаронидани аз нав таљњизонии 

техникии истењсолот, љорї намудани техникаи нав ва технологияи 

пешрафта бартараф намудан мумкин аст. Аммо барои љалби маблаѓњои 

хориљї ба иќтисодиёти кишвар бояд фазои мусоиди сармоягузорї фароњам 
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оварда шавад. «Сармоягузории хориљї, - ќайд мекунад, Президенти 

Љумњурии Тољикистон муњтарам Эмомалї Рањмон, - ба он кишварњое 

равона мешаванд, ки дар онњо фазои мусоиди сармоягузорї фароњам 

оварда шудааст ва яке аз љузъњои он мављудияти инфрасохтори пешрафта 

ба њисоб меравад, ки фарогирї рушди шабакаи роњњо, алоќа, 

телекоммуникатсия, энергетика, обтаъминкунї, сатњи хеле баланди 

тањсилот ва тандурустї мебошад».95 Махсусан ба ин бояд њамон кишварњое 

таваљљуњ зоњир намоянд, ки онњо нишондињандањои хеле паст доранд, 

аќаллан аз рўи меъёрњои дар боло зикршуда, бахусус, кишварњое, ки 

иќтисодиёташон дар давраи гузариш ќарор доранд.   

Албатта, сармоягузории хориљї дар сурати истифодаи оќилона ва 

маќсаднок метавонад иќтисодиёти Тољикистонро аз марњилаи 

баркароршавї то ба рушди минбаъда расонад. Њамзамон, тавре 

Саидмуродов Л.Њ. ќайд мекунад: «...воридшавии аз њад зиёд фаъоли 

сармоягузории хориљї ба кишвари ретсипиент (ќабулкунанда) метавонад 

бо баъзе оќибатњои манфї алоќаманд бошад: вобастагии номатлуби 

иќтисодї ва сиёсї аз кишварњои донор, ташаккулёбии муносибати 

туфайлихўрї ба сарчашмањои дохилии сармоягузорї ва ѓ.»96 

Аз ин рў, стратегияи љалби сармояи хориљиро ба Љумњурии 

Тољикистон тањия карда истода, бояд њамонеро интихоб кард, ки он 

хилофи манфиатњои миллии кишвар набошад ва ба таъмини рушди 

устувори иќтисодї мусоидат намояд. 

Њаљми на чандон зиёди истењсолот, сатњи баланди бекорї ва 

инфлятсия, бад шудани дараљаи некўањволии умумии ањолии љумњурї 

раванди њалли масъалаи дарёфт намудани сарчашмањои рушди иќтисодї, 

ки ба принсипњои муносибатњои бозорї асос ёфтааст, душвор мегардонад. 

 
95 Паёми Президенти Љумњурии Тољикистон Э.Ш. Рањмонов ба Маљлиси миллї ва 
депутатњои Маљлиси Намояндагони Маљлиси Олии Љумњурии Тољикистон [Матн] // 
Иќтисодиёти Тољикистон. – 2001. – №2. – С.5. 
96 Саидмуродов, Л.Х. Внешнеэкономическая деятельность и интересы Республики 
Таджикистан: первые шаги независимого развития [Текст] / Л.Х. Саидмуродов // 
Сборник научных трудов НПИ. – 2000. – №2. – С.90. 



209 

 

Аз ин рў, яке аз сарчашмањои муњими рушд, ба назари мо, њам 

сармоягузории дохилї ва њам хориљї мебошад97. Тавре ки Президенти 

Љумњурии Тољикистон, муњтарам Эмомалї Рањмон дар Паёми худ ба 

Маљлиси Олии Љумњурии Тољикистон дар соли 2001 ќайд намуда буданд: - 

«Барои баланд бардоштани иќтисодиёти кишвар ва сатњи зиндагии мардум 

солњо ва сармоягузорињо лозиманд»98.  

Тањќиќоти олимони ватанї дар асоси тањлили регрессионї бо 

истифода аз усули квадрантњои хурдтарин вобастагии зеринро байни 

омилњои рушди иќтисодии кишварњое, ки иќтисодиёташон дар марњилаи 

гузариш ќарор доранд, нишон доданд ва ошкор намуданд. 

Љадвали 3.2. - Таъсири омилњои макроиќтисодї ба рушди иќтисодї 

дар кишварњои иќтисодиёти давраи гузариш 

 

Коэффитсиентњо 

T – Омор  

R2 – 
Коэффитсиенти 
детерминатсия F –Омор   

  
Хатои 

стандартї 

(Бузургии доимї)  8,8613 2,62 3,38  
0,582 

 
3,9803 

Сармоягузирињои  
мустаќими хориљї -0,149 0,18 -0,8 

Пасандозњои дохилї 0,162 0,04 3,5 

Харољотњои 
истеъмолї 0,02 0,0 -0,7 

Кўмаки расмї барои 
рушд -0,174 0,15 -1,09 

Ањолї 0,728 0,11 0,63 

Воридоти молњо ва 
хизматрасонињо -0,047 0,04 -1,14 

Хизматрасонии ќарз -0,145 0,06 -2,24 

Таѓйирёбандаи вобаста: Рушди иќтисодї 

Шумораи мушоњидањо: 28 

Сарчашма: Њисобкунї бо истифода аз барномаи эконометрикии Microfit 4.0, 

Oxford University Press – 1997 анљом дода шудааст.  

 
97 Саидмуродов, Л.Х. Открытая экономика Республики Таджикистан: 
макроэкономическое равновесие в условиях внешнего инвестирования Текст] / Л.Х. 
Саидмуродов, А.А. Солиев. – Душанбе: Ирфон, 2004. – С.59. 
98 Паёми Президенти Љумњурии Тољикистон Э.Ш. Рањмонов ба Маљлиси миллї ва 
депутатњои Маљлиси Намояндагони Маљлиси Олии Љумњурии Тољикистон [Матн] // 
Иќтисодиёти Тољикистон. – 2001. – №2. – С.6. 
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Тавре ки аз љадвали пешнињодшуда дида мешавад, пасандозњои 

дохилї, харољоти истеъмолї ва шумораи ањолї ба рушди иќтисодии 

кишварњои иќтисодиёти дар марњилаи гузариш ќарордошта, таъсири 

мусбат мерасонанд. Дар мавриди сармоягузории мустаќими хориљї, 

кўмакњои расмї барои рушд, воридоти молу хизматрасонї ва инчунин, 

хизматрасонии ќарзи хориљї бошад, ин таѓйирёбандањо ба афзоиши 

ММД-и ин кишварњо таъсири манфї мерасонанд. 

Хулосаи мазкур барои арзёбии вазъи љалби сармояи хориљї ба 

кишвар хеле муњим аст, зеро он нишон медињад, ки вазифаи 

аввалиндараљаи бењтар намудани раќобатпазирии мањсулоти ватанї 

њатман баланд бардоштани сифати рушди иќтисодї тавассути 

њавасмандгардонии воридотивазкунї дар асоси истифодаи технологияњои 

нав, навсозии сохтории сатњи техникї ва технологии истењсолот мебошад, 

ки танњо тавассути сиёсати маќсадноки љалби сармояи хориљї имконпазир 

аст. 

Тањќиќотњое, ки дар Љумњурии Тољикистон аз нигоњи тањлили 

манфиатњои љалби сармояи хориљї дар шароити кушод будан гузаронида 

шуданд, нишон доданд, ки кишвари хурд дар шароити кушод будан аз 

воридоти сармояи хориљї нисбатан бештар манфиат мебардорад99.  

Мутаассифона, сохтори муосири бахши воќеии иќтисодиёти 

Тољикистон ба он мусоидат мекунад, ки пахта, алюминийи аввалия ва 

дигар захирањои табиї ва ё коркарди аввалияи ин захирањои табиї аз 

кишвар берун рафта, ба љои онњо молњои истеъмолї ворид мешаванд.  

Ба назари мо, ба самтњои стратегии љалби сармояи хориљї дар 

иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон, пеш аз њама, дохил мешаванд:  

- рушди гидроэнергетика, ба анљом расондани сохтмони нерўгоњњои 

барќии обї ва дигар объектњои хољагии энергетикї; 

 
99 Саидмуродов, Л.Х. Открытая экономика Республики Таджикистан: 
макроэкономическое равновесие в условиях внешнего инвестирования Текст] / Л.Х. 
Саидмуродов, А.А. Солиев. – Душанбе: Ирфон, 2004. – 144 с. 
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- рушди саноати истихрољи маъдан, барпо намудани комплексњои 

истихрољи ашёи хоми минералї ва коркарди он; 

- азнавсозии корхонањои саноати сабук ва нассољї дар асоси 

коркарди пурраи нахи пахта; 

- ташкил ва таљдиди корхонањо оид ба коркард ва нигоњ доштани 

сабзавот, мева ва зироати полизї;  

- таъсиси корхонањои истењсоли мањсулоти бастабандї; 

- зиёд намудани афзоиши њаљми коркарди гранит, мармар, сангњои 

нимќиматбањо ва ороишї ва истењсоли мањсулот аз онњо; 

- рушди низоми телекоммуникатсия ва алоќа; 

- истењсоли молњои асбобњои рўзгор; 

- сохтмони комплексњои сайёњї, рушди алпинизм ва шикори 

байналмилалї, бунёди комплексњо (санаторию курортї) дар заминаи 

чашмањои минералї ва обњои гарми зеризаминї ва лойњои табобатї, ки 

ањамияти байналмилалї доранд. 

Њамин тариќ, метавон хулоса кард, ки сармоягузории хориљї 

метавонад хусусияти маќсаднок (таъсиси корхонаи алоњида ба монанди 

корхонаи муштарак КМ) ва минтаќавї дошта бошад (таъсиси МОИ, ки 

норасоињои сармоягузории суроѓавиро љуброн мекунад). 

Аммо дар маљмуъ, самти асосии сиёсати давлатї дар соњаи љалби 

сармояи хориљї бояд бењтар намудани фазои сармоягузории Љумњурии 

Тољикистон бошад.  

Бо аќидаи дар адабиёти иќтисодии ватанї мављудбуда розї шуда 

мумкин аст, ки дар асоси тањлили модели макроиќтисодии иќтисодиёти 

кушод гузаронида шуда, тибќи он воридшавии сармоягузории хориљї ба 

љумњурї бештар аз суръати ислоњоти бозорї ва институтсионалї вобаста 

аст,100.  

 
100 Саидмуродов, Л.Х. Экономическая теория открытого хозяйства и проблемы 
современного Таджикистана [Текст] / Л.Х. Саидмуродов. – Душанбе: Ирфон, 2005. – 
С.244. 
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Аз ин нуќтаи назар, консепсияи аз њама ќобили ќабули љолибияти 

сармоягузории шакли минтаќавии љалби сармоягузорињои мустаќими 

хориљї консепсияи ОЛИ (OLI – ownership-specific advantages; Location-

specific variables; internationalization advantages) мебошад, ки аз љониби Љ. 

Даннинг тањия шудааст, ки асоси онро ноил шудан ба бартарият аз нуќтаи 

назари сармоягузории суроѓавї (точечный) ва минтаќавї ташкил мекунад. 

Дар консепсияи «ОЛИ», O - ноил шудан ба бартарии муќоисавии 

фирма тавассути истифодаи технологияњои худї ё афзалиятњои идоракунї, 

Л - ноил шудан ба афзалиятњои муќоисавии миллї (имконоти бозор, 

харољоти пасти истењсолот, инфрасохтор ва ѓ.) ва И истифода бурдани 

бартарии байналмилалишавї ва раќобат дар мамлакат мебошад. Њамин 

тариќ, ба воридоти сармоягузорињои мустаќими хориљї омилњои зиёд 

таъсир мерасонанд, ки ањамияти онњо аз намуди сармоягузорињои анклавї 

ё њамгирошуда ба иќтисодиёти миллї (ба содирот нигаронидашуда, ба 

бозори дохилї, ба захирањои табиї ва ѓ.) вобаста аст. Аз ин рў, барои ноил 

шудан ба фањмиши њамаљонибаи фазои сармоягузорї дар Тољикистон ин 

омилњоро бояд дар маљмуъ баррасї кард, яъне дар шакле, ки ба шакли 

минтаќавии љалби сармояи хориљї љавобгў бошад,. 

Њаљми бозор барои сармоягузороне, ки ба бозори дохилї майл 

доранд, хеле муњим аст. Аз ин лињоз, Тољикистон дар ќиёс бо дигар 

кишварњо минтаќаи хурд аст ва аз ин рў, барои сармоягузорони ба бозори 

дохилї майлдошта чандон љолиб нест.  

Бо дарназардошти ин нишондињанда љолибияти сармоягузории 

кишвар бо тасњењ ба љолибияти ин ё он минтаќа таѓйир меёбад. 

Норасоињои сармоягузории суроѓавї метавон бо ташкили маљмуи 

тадбирњое, ки ба фароњам овардани љолибияти сармоягузорї, масалан, ба 

ташкили минтаќаи озоди иќтисодї нигаронида шудаанд, љуброн кард. 

Илова бар ин, таъсиси МОИ-и наздисарњадї метавонад озодии интиќоли 

молу сармояро байни кишварњои њамсоя густариш дињад. Баъзе 

нишондињандањои эндогенї дар дохили як давлат, аз ќабили њаљми бозори 
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дохилї, љойгиршавии љуѓрофї, дар доираи њамгироии васеи иќтисодии ду 

ё зиёда кишварњо ба экзогенї табдил мешаванд. 

Илова бар ин, шакли минтаќавии љалби сармоя метавонад яке аз 

роњњои њалли масъала дар мубориза бо коррупсия гардад: кам кардани 

шумораи иљозатгирињои зарурї барои сармоягузорї ва пешбурди 

фаъолият дар кишвар, баланд бардоштани шаффофият додани иљозатњоро 

чунон бояд кард, ки меъёрњои гирифтани иљозат ба салоњдиди шахсони 

мансабдор кам вобаста бошад ва раванди гирифтани онњо зиёдтар ба таври 

автоматї роњандозї кунонида шавад.  

Коршиносони байналмилалї дар соњаи сармоягузорї дар он 

аќидаанд, ки њангоми сармоягузории суроѓавї харољоти њифзи тиљорат 

одатан аз манфиатњои он дар робита ба афзоиши сармоягузорї зиёдтар 

аст. Агар њифзи тиљорат наќши њавасмандиро барои сармоягузорон бозад, 

чуноне ки маъмулан дар МОИ мушоњида мешавад, пас њавасмандињои 

фискалї асосан ба сармоягузорони ба содирот майлдошта нигаронида 

шудааст. 

Муњимтарин нуќта дар сиёсати љалби сармояи хориљї ин аст, ки 

инфрасохтор ба воридшавии сармоя таъсири калон мерасонад. Имрўз 

ташаббуси Њукумати Љумњурии Тољикистон оид ба њавасмандгардонии 

рушди инфрасохтор, ба аќидаи мо, роњи дуруст ба њисоб меравад. Ин, пеш 

аз њама, сохтмони роњњо, такмили низоми энергетикї ва дигар 

чорабинињоест, ки онњоро метавон бештар самаранок дар доираи шакли 

минтаќавии љалби сармояи хориљї њал кард. 

Сарфи назар аз он ки барои таъмини фазои воќеии мусоиди 

сармоягузорї дар Љумњурии Тољикистон корњои зиёдеро бояд анљом дод, 

сармоягузории мустаќими хориљї, махсусан дар шакли минтаќавї, барои 

иќтисодиёти миллї љолибтар ва самараноктар аст, назар ба он аќидае, ки 

дар асоси тањлили сармоягузории суроѓавї ба миён омадааст. 

Умуман, метавон хулоса кард, ки «бартараф» кардани норасоињои 

сармоягузории суроѓавї тавассути сиёсати фаъолгардонии шаклњои 
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минтаќавии сармоягузории хориљї имконпазир аст. Дар баробари ин, 

нињоят муњим аст, ки маќомоти иљроия ва ќонунгузори кишвар тадбирњои 

њамоњангшударо оид ба тањия ва тасдиќи маљмуи ќонунњо андешанд, ки 

маќсади бењтар намудани фазои сармоягузориро дорад.  Чунин имконият 

дар сатњи шаклњои минтаќавии љалби сармоя ба вуљуд меояд, ки дар он 

ташкили низоми устувори андоз, хислати андозбандии табъизнопазир, 

содда кардани расмиёти бюрократї, љорї намудани стандартњои 

байналмилалии бањисобгирии муњосибї, њадафмандона пеш бурдани 

сиёсати воридотивазкунї ва њавасмандгардонии содирот имконпазир 

мебошад. 

Сохтори љойдоштаи кунунии сармоягузории хориљї дар Љумњурии 

Тољикистон дар шакли сармоягузории суроѓавї  аз нигоњи рушди љумњурї 

сарбаста аст. Љумњурии Тољикистон бо чунин сохтори сармоягузорї дар 

бозори љањонї раќобатпазир нахоњад шуд.  

Дар доираи шаклњои минтаќавии сармоягузории хориљї љолибияти 

сармоягузорї дар шароити Љумњурии Тољикистон (ва дар дигар давлатњои 

иќтисодиёти дар њоли гузариш ќарордошта) пеш аз њама бо андозбандии 

ААИ ва АЯИ (андози ягонаи иљтимої) муайян карда мешавад. Кам 

кардани ААИ одатан барои љолибгардонии истењсоли мањсулоте, ки ба 

бозори дохилї нигаронида шудааст ва кам кардани АЯИ бошад, бо 

маќсади ба њадди пасттарин расонидани харољот аз фонди музди мењнат 

истифода мешавад. Мутаассифона, дар доираи МОИ ташкилшуда дар 

Љумњурии Тољикистон пурра аз байн бурдани андоз аз арзиши иловашуда 

вуљуд дорад, дар њаљми пурра АЯИ нигоњ дошта мешавад.  

Шакли минтаќавии сармоягузории хориљї барои сармоягузорї ба 

фондњои асосї шароитро тавассути имтиёзи андозии сармоягузорї ва 

истењлоки фавќуттезонидашуда, инчунин, истифода кардани принсипи 

тадбирњои љубронї фароњам меорад.  

Масъалањои бењбуди фазои соњибкорї ва фароњам овардани шароити 

мусоид барои љалби сармоя аллакай ончунон печида шудаанд, ки ба љуз 
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шубња чизеро дар расонањо ба вуљуд намеоваранд. Вале мо бояд дарк 

намоем, ки ба ин масъалахо ба њар њол бояд ба таври доимї машѓул шуд, 

агар мо хоњем, ки љумњурї ба баъзе пешравињои иќтисодї ноил гардад. 

Шояд таљрибаи корбарї дар такмил додани фазои соњибкорї ва 

бењтарнамоии фазои сармоягузорї дар Тољикистон комилан муваффаќ 

набуд, аммо њоло имкони тањияи сиёсати бењтар кардани фазои 

сармоягузорї ва муњити соњибкорї дар Тољикистон дар сатњи сифатан 

дигар ба вуљуд омадаанд. Сухан ба он аст, ки дар кишвар  Шўрои 

машваратии назди Президенти Љумњурии Тољикистон оид ба бењтар 

кардани фазои сармоягузорї таъсис дода шудааст, ки тавассути он корњо 

оид ба бењтар намудани фазои сармоягузорї мунтазам сурат мегиранд. 

Имрўз дар Љумњурии Тољикистон кори Шўрои машваратї оид ба 

бењтар намудани фазои сармоягузорї аз љониби фонди мултидонорї барои 

кишварњои иќтисодиёти дар њоли гузариш ќарордошта тавассути Бонки 

аврупоии таљдид ва рушд амалї карда мешавад, ки он пешбурди 

дастгириро оид ба бењтарнамоии фазои сармоягузорї дар 8 кишвар: 

Арманистон, Озарбойљон, Гурљистон, Ќирѓизистон, Молдова, 

Муѓулистон, Тољикистон ва Ўзбекистон амалї менамояд. Тољикистон пас 

аз Ќирѓизистон, Арманистон, Гурљистон ва Муѓулистон панљумин 

кишвари дорои иќтисоди барваќти гузариш ба њисоб меравад, ки 

роњбарияти олии кишвар ин Шўроро роњбарї мекунад. 

Шўрои машваратии назди Президенти Љумњурии Тољикистон оид ба 

бењтар намудани фазои сармоягузорї кўшиши иваз кардани сохторњои 

давлатиро намекунад. Бо кўмаки ин Шурои машваратї дар назар аст, ки як 

навъ форум таъсис дода шавад, ки ба он дар асоси афзалият намояндагони 

њокимияти давлатї, бахши хусусї ва донорњо шомил шаванд.  

Котиботи Шурои машваратї аз рўзњои аввали фаъолият барои 

корбарї бо созмонњои донорї ва бахши хусусї шуруъ намуд. Ќарор шуд, 

ки бизнес бояд ба дўши худ наќши асосиро дар омодасозии масъалањои ба 

љаласањои Шўрои машваратї пешнињодшаванда мегирад. Амалан, бизнес 
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ва сохторњои давлатї бояд меъёрњои муваффаќиятнокии фаъолияти 

муштаракро муќаррар намоянд. 

Натиљањои аввалини кори Шўрои машваратї ѓояи шакли 

минтаќавии љалби сармояи хориљиро тасдиќ мекунад, чунки барои 

њалнамої дар сатњи Њукумат вазифањои зерин гузошта шуда буданд: 

- такмил додани низоми иљозатномадињї - танзимнамоии Љумњурии 

Тољикистон 

- соддагардонии тартиби баќайдгирии давлатии шахсони њуќуќї 

тавассути љорї намудани низоми «Равзанаи ягона»; 

- соддагардонии амалиёти содиротию воридотї; 

- бењсозии ва муносиб гардонии танзими давлатии соњибкорї дар 

Љумњурии Тољикистон. 

Аз ин рў, масъалаи ислоњоти иќтисодиёти хурд ва дар гузариш 

ќарордоштаи Љумњурии Тољикистон бояд на аз мулоњизаи абстрактї дар 

бораи иќтисоди кушод, балки аз сиёсати мутавозин иборат бошад, ки сатњи 

муайяни иќтисодиёти кушодро бо дарназардошти манфиатњои миллї 

пешбинї менамояд,. 

3.2. Амнияти сармоягузории Љумњурии Тољикистон дар шароити 

њамгироии минтаќавї ва љањонишавї 

Глобализатсия падидаи беназири асри XX ба њисоб меравад, зеро он 

ба номувофиќатии байни миќёси умумиљањонии масъалањои инсоният боис 

гардид, ки онњоро равандњои љањонишавї ва маљмуи мањдуди воситањои 

мубориза бо онњо аз љониби њар як кишвари алоњида ба миён оварданд101.  

Рушди минбаъдаи љањонишавї боиси аз даст додани вазифањои 

давлати миллї мегардад. Њангоми баррасии дурнамои љањонишавї олимон 

ба ду гуруњ таќсим мешаванд. Намояндагони нуќтаи назари аввал 

(Кувалдин В.Б.) наќши љањонишавиро ба эљоди иттињоди љањонии инсонї 

рабт медињанд102.  

 
101 Максимова, М. Глобализация и внешнеэкономические связи в исследованиях ИМЭМО 
[Текст] / М. Максимова // МЭ и МО. – 2007. – №1. – С.23. 
102 Кувалдин, В.Б. Глобализация, национальное государство и новый миропорядок 
[Манбаи электронӣ] / В.Б. Кувалдин. – Ҳолати дастрасӣ: 
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Намояндагони нуќтаи назари дуюм (Мирсаидов М.Н.) бар ин 

назаранд, ки љањонишавї ба рушд ва тањкими вобастагии иќтисодї ва 

сиёсии кишварњо ва минтаќањо мусоидат мекунад, ки дар иртибот ба он 

тањия ва амали санадњои њуќуќии ягона, умумї барои њамаи кишварњо 

зарур аст, ки ба танзими фаъолияти иќтисодї ва сиёсии давлатњо кўмак 

мерасонанд103.  

Байни љањонишавї ва њамгирої як ќатор фарќиятњо мављуданд. 

Љањонишавї аз шиддат гирифтани таќсимоти байналмилалии мењнат ва 

рушди алоќањои кооператсионї ба миён меояд, ки ба робитаи иќтисодиёти 

миллии кишварњо тањким мебахшад104. Љањонишавї дар љанбањои 

гуногуни муносибатњои иќтисодии байналмилалї (ширкатњои 

фаромилалї, савдои байналмилалї ва ѓ.) зоњир мегардад. 

Иштирокчиёни мубоњисаи илмї раванди њамгироии байналхалќии 

иќтисодиро њамчуи ба њам наздик ва муттањид шудани иќтисодиёти 

кишварњои гуногун њангоми пешбурди муносибатњои иќтисодии 

байнидавлатї медонанд. 

Масалан, профессор Шумилов В.М. њангоми баррасии ин масъала 

њамгироиро дар шакли таъсири мутаќобилаи субъектњои иќтисодї ва 

шахсони воќеї дар доираи низоми байналхалќии иќтисодї барои ба вуљуд 

овардани фазои умумии иќтисодї, ки дар он гардиши озодонаи молњо ва 

хизматрасонињо, молия, сармоягузорињо ва ќувваи корї ба амал бароварда 

шудаанд, тавсиф мекунад105. 

 
http://ecsocman.hse.ru/data/2013/01/31/1251414690/3.pdf, кушода. Санаи мурољиат 
19.10.2021 
103 Мирсаидов, А.Б. Единый рынок Центральной Азии: сущность и необходимость 
создания [Текст] / А.Б. Мирсаидов // Вестник Таджикского государственного 
университета права, бизнеса и политики. – Худжанд, 2008. – №3. – С.101. 
104 Мухитдинова, Ш.С. Формирование и развитие национального рынка труда в 
условиях глобализации (на материалах Республики Таджикистан) [Текст]: дисс... канд. 
эконом. наук: 08.00.05 / Мухитдинова Шоирахон Саидюсуфовна. – Душанбе, 2017. – 
С.24. 
105 Шумилов, В.М. Международное экономическое право [Текст]: учебник / В.М. 
Шумилов. – Ростов н/Д., 2003. – С.102. 

http://ecsocman.hse.ru/data/2013/01/31/1251414690/3.pdf
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Олими ватанї Урунов А.А. њамгироии байналхалќии иќтисодиро, 

њамчун дар раванди танзими давлатї ба даст овардаи вобастагии 

тарафайни иќтисодии байни кишварњое, ки ба љараёни њамгирої ворид 

мешаванд, тавсиф мекунад. Дар раванди њамгироии минтаќавї таъсис 

додани комплекси ягонаи хољагї бо назардошти талаботи њамаи 

кишварњои минтака, аз љумла, бозори ягонаи дохилї мушоњида мешавад, 

ки дар доираи он кишварњои минтаќа фаъолияти иќтисодиро ба амал 

мебароранд. Фаъолият кардании бозори ягона ба раванди савдои байни 

кишварњо ва сатњи зиндагии кишварњои иттињод таъсир мерасонад106.  

Бо таърифи Урунова А.А. розї шуда, Бойматов А.А. дар асарњои худ 

ба чунин хосияти њамгироии байналхалќии иќтисодї, ба монанди дар 

доираи ин раванд то њадди аќал расонидани шумораи монеањои њуќуќї 

эътибор медињад. Њамгироии иќтисодї дар асоси созиш њал кардани 

шумораи зиёди манфиатњои гуногунтарафаи иќтисодии њамаи давлатњоеро 

дар бар мегирад, ки онњо дар иттињодияњои байналхалќии њамгирої 

ширкат мекунанд ва инчунин, ба наздикшавии иќтисодиёти миллї онњо 

мусоидат мекунад. Бойматов А.А. ба низоми институтсионалии дар 

натиљаи њамгирої ташкил кардашаванда таваљљуњ мекунад, ки ба 

идоракунии ба њам наздикшавии иќтисодиёти мамлакатњои гуногун дар 

асоси меъёрњои мављудаи њуќуќи байналхалќї мусоидат мекунанд107. 

Њамгироии байналхалќии иќтисодї дар як ваќт дар сатњњои зерин 

амалї карда мешавад: сатњи якум субъектњои иќтисодии дар арсаи 

байналмилалї амалкунандаро фаро мегирад; сатњи дуюм иттињодияњои 

њамгироии минтаќавии дар бозори љањонї фаъолияткунандаро дар бар 

мегирад. 

 
106 Урунов, A.A. Интеграция и экономический рост [Текст]: монография / А.А. Урунов. – 
М.: Грааль, 2003. – С.97. 
107 Бойматов, А.А. Причины и последствия региональной экономической интеграции в 
Центральной Азии [Текст] / А.А. Бойматов // Экономика Таджикистана: Стратегия 
развития. – 2001. – №1. – С.105. 
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Њамгироии байналхалќии иќтисодї ба баланд бардоштани 

самаранокии хољагињои миллии давлатњои иштирокчии иттињодияи 

њамгирої мусоидат мекунад ва ба истифодаи оптималии захирањои миллї 

кўмак мерасонад, ки дар нињояти кор суръати рушди иќтисодиёти 

мамлакатро метезонад, кўмак менамояд.108. 

Фикру мулоњизањои олимонро љамъбаст намуда, ба чунин хулоса оид 

ба дурнамоњои калони тараќќиёти иќтисодиёти љањонї дар шакли 

њамгироии байналмилалии иќтисодї омадан мумкин аст. Њамгироии 

байналмилалии иќтисодї ба пайдоиши робитањои махсуси хољагии 

љавобгў барои ташаккулёбии низомњои махсус   мусоидат мекунад, ки онњо 

ба танзими иттињодияњои сиёсї, иќтисодї ва њуќуќии давлатњои аъзои 

иттињодияи њамгирої дар асоси меъёрњои байналмилалї таъсир 

мерасонанд. Ин марњилаи њамгирої боиси ба њам наздик шудани 

иќтисодиёти миллии давлатњои дар њамкорињои тарафайн  ќарордошта ва 

ба вуљуд овардани заминаи умумии њуќуќї барои њалли муштараки 

вазифањои иќтисодї мегардад. 

Ба аќидаи Хољаев Х.А. ба њамгироии иќтисодї њамкории байни 

иќтисодиёти кишварњои иштироккунанда; ќисман ё пурра бартараф 

кардани монеањо барои њаракати захирањои гуногуни иќтисодї; ба њам 

наздик шудани бозорњои мамлакатхои гуногун ва ташкили бозори ягона; 

баробарии шарикон ва набудани табъиз хос аст. 109 

Бойченко А.А. самтњои зерини инкишофи њамгироии иќтисодиро 

ќайд мекунад:  

- мутобиќ ба инкишофи равандњои љањонишавї, ки ба шумораи 

номањдуди кишварњо пањн мешаванд;  

 
108 Акилова, М. Интеграция Республики Таджикистан в процесс глобализации [Текст] / 
М. Акилова // Учёные записки Худжандского государственного университета им. 
Академика Б.Гафурова. – 2015. – №1. – С.191. 
109 Ходжаев, Х.А. Таджикистан в интеграционных процессах на экономическом 
пространстве СНГ [Текст]: дисс… канд. эконом. наук: 08.00.01 / Ходжаев Хасан 
Ашурович. – Худжанд, 2011. – С.68. 
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- мутобиќ ба рушди њамгироии минтаќавї, бо фаро гирифтани аксари 

кишварњои минтаќа110. 

Дар байни олимон мубоњиса дар бораи робитаи байни 

байналмилалишавї ва љањонишавї идома дорад. Олими рус Колесов В.П. 

чунин мешуморад, ки «миќёси умумиљањонии байналмилалишавї моњияти 

љањонишавї мебошад»111. 

Чиниев Д.Б. афзудани яклухтии хољагии љањонї ва тањкими вобастагии 

мутаќобилаи байни њамаи иќтисодиёти миллии љањонро ќайд мекунад. 

Асоснокнамоии ин нуќтаи назар љалб намудани кишварњое ба њамгироии 

байналхалќии иќтисодї мебошад, ки онњо пештар иќтисодиёти пўшида 

доштанд112.  

Муњитдинова Ш.С. дар кори диссертатсионии худ глобалишавии 

иќтисодиёти љањониро њамчун раванди объективї ва бебозгашт, тартиби нави 

технологии дорандаи гуногунтаркибии муайян таъриф мекунад, ки ин 

тамоман маънои наздик шудани иќтисодиёти љањониро ба марњалаи 

тамаддуни њаматарафаи техникї надорад113.  

Профессор Шишков Ю.В. ќайд мекунад, ки ба хољагии љањонї 

шакливазкунї (трансформатсия) дар сохти иќтисодї хос аст, ки на танњо 

таќсимоти байналмилалии мењнатро танзим менамояд, балки як низоми азими 

сохторњои байналмилалии истењсолї ва фурўш, низоми молиявии љањонї ва 

шабакаи умумиљањонии иттилоотї мебошад114. 

 
110 Бойченко, А.А. Региональная интеграция в условиях глобализации мирового 
хозяйства [Текст]: дисс... канд. эконом. наук: 08.00.14 / Бойченко Анна Александровна. – 
М., 2007. – С.62. 
111 Глобализация мирового хозяйства и национальные интересы России [Текст] / Под ред. В.П. 
Колесова. – М.: Экономический факультет МГУ, ТЕИС, 2002. – С.68. 
112 Чиниев, Д.Б. Экономическая безопасность Республики Таджикистан в условиях 
глобализации [Текст]: дисс... канд. эконом. наук: 08.00.14 / Чиниев Джами 
Бадридинович. – М., 2010. – С.25. 
113 Мухитдинова, Ш.С. Формирование и развитие национального рынка труда в 
условиях глобализации (на материалах Республики Таджикистан) [Текст]: дисс... канд. 
эконом. наук: 08.00.05 / Мухитдинова Шоирахон Саидюсуфовна. – Душанбе, 2017. – 
С.92. 
114 Шишков, Ю.В. Интеграционные процессы на пороге XXI века. Почему не интегрируются 
страны СНГ [Текст] / Ю.В. Шишков. – М.: НП «III тысячелетие», 2001. – С.87. 
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Њама таърифњои баррасишуда имкон медињанд, ки љањонишавї њамчун 

раванде, ки ба он норавшан шудани наќши нињодњои давлатї ва ба вуљуд 

омадани муносибатњои нави љамъиятї хос мебошад, ки байни кишварњо дар 

раванди њамкорињои мутаќобилаи иќтисодии глобалї ба вуљуд меоянд, тавсиф 

карда шаванд. 

Сарфи назар аз баъзе шабоњатњо дар заминањо, сабабњо ва оќибатњои 

инкишофи љањонишавї ва њамгироии минтаќавї, таносуби байни онњо 

вобастагии диалектикї доро мебошад. 

Ба аќидаи Кудряшова В.С. љањонишавї зуњуроти байналмилалишавї 

дар раванди инкишоф ба пањної ва њамгирої бошад, зуњуроти љањонишавї 

њангоми инкишофи он ба дарун мебошад115. 

Рушди равандњои љањонишавї ва њамгироии минтаќавї бо суръати 

гуногун инкишоф меёбанд ва амалї мешаванд, вале раванди рушди онњо 

ростхат нест: аксар ваќт њарду раванд ба монеањо ва зиддиятњо дучор 

меоянд, ки далели он мављуд будани гуногуншаклии хољагии љањонї 

мебошад. 

Ба аќидаи Хољаев Х.А. рушди њамгироии минтаќавї ва љањонишавї 

њам дар як ваќт ва њам ба таври њолати имконпазир (алтернативї) ба 

якдигар сурат мегирад116. 

Кручинин И.Н. ќайд менамояд, ки шумораи кишварњои дар 

љањонишавї ва дар њамгирої иштироккунанда бемайлон афзуда истодааст 

ва тамоюли минбаъдаи болоравї низ дорад117. Шумораи зиёди кишварњое 

њастанд, ки дар як ваќт аъзои якчанд иттињодияњои байналмилалї мебошанд 

(масалан, Россия узви чунин созмонњои байналмилалї, ба мисли ИДМ, СУС, 

 
115 Кудряшова, В.С. Последствия глобализации для мирового экономического 
авангарда и «мировой периферии» [Манбаи электронӣ] / В.С. Кудряшова. – Ҳолати 
дастрасӣ: http://www.ereport.ru/articles/mirecon/regvsglob.htm, кушода. Санаи мурољиат 
13.12.2021 
116 Ходжаев, Х.А. Таджикистан в интеграционных процессах на экономическом 
пространстве СНГ [Текст]: дисс… канд. эконом. наук: 08.00.01 / Ходжаев Хасан 
Ашурович. – Худжанд, 2011. – С.57. 
117 Кручинин, И.Н. Процесс глобализации: проблема неравенства в глобализации 
[Текст] // Хроноэкономика. – 2019. – №2. – С.12. 

http://www.ereport.ru/articles/mirecon/regvsglob.htm
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БРИКС, ИИОУО, СММ Љумњурии Тољикистон узви ИДМ, СААД, СЊШ, 

СКИ, САЊА, СЊИ, БАТР, ЭСКАТО, ББТР, ХБА ба њисоб мераванд).  

Ба аќидаи муњаќќиќи рус Чуприн Д.А. ба љањонишавї нобаробарии 

инкишоф ва гуногунрангии сохторњои њудудиву хољагї, бинобар сабаби 

нобаробарии рушди иттињодияњои минтаќавї хос аст. Раванди инкишоф ва 

доимо печидаи робитањои њамгироии байни кишварњо дар натиљаи шиддат 

гирифтани муборизаи раќобатии байни давлатњо ба миён меояд, ки онњоро 

дар натиљаи љањонишавї ба вуљуд овардааст. Чунин тезутунд шудани 

раќобати байни кишварњо - омили мустањкам намудани робитањои минтаќавї 

мебошад, ки мубодилаи иќтисодиёти миллии кишварњоро бо дигар њудудњо 

мањдуд мекунад ва ба меъёр медарорад118. 

Дар охири асри XX - ибтидои асри XXI шавќу раѓбат ба њамгирої 

бинобар сабаби оќибатњои манфии љањонишавї таќвият ёфт, ки барои 

мубориза бо онњо кўшишњои иттињодияњои њамгироии минтаќавї равона 

карда шуданд. Ба аќидаи Рањимов А.М. таъсиси иттињодияњои минтаќавї 

намунаи бархўрди як ќатор кишварњои минтаќањои гуногуни љањонишавї 

дар самти таносуби манфиатњои миллї ва фаромиллї ба њисоб мераванд119. 

Бобков В.А. бартарињои њамгироии минтаќавиро нисбат ба љањонишавї 

чунин тавсиф мекунад120: 

- раванди бастани созишномањои минтаќавї назар ба созишномањои 

љањонї ваќти хеле камтарро талаб мекунад. Њангоми бастани созишномањо 

дар сатњи минтаќавї монеањо барои мувофиќа намудани њадафњо ва вазифањо 

назар ба сатњи љањонї хеле камтаранд;  

- дар татбиќи њамгироии минтаќавї њамаи иштирокчиёни ба 

иттињодия шомилбуда, барои њамдигар шароити нисбатан мусоидро дар 

 
118 Чуприн, Д.А. Принципиальные характеристики глобализации международных 
экономических отношений [Текст] / Д.А. Чуприн // Концепт. – 2018. – №6. – С.11-17. 
119 Рахимов, A.M. Внешнеэкономические и монополистические аспекты повышения 
конкурентоспособности национальной экономики [Текст] / А.М. Рахимов. – Худжанд, 
2005. – С.50. 
120 Бобков, В.А. Интеграция интеграций: стратегия возможностей [Текст] / В.А. Бобков 
// Большая Евразия: развитие, безопасность, сотрудничество. – 2019. – №4. – С.6. 



223 

 

савдо ва истењсолот ба вуљуд оварда, дар ин њол рушди муносибатњои 

иќтисодиро дар доираи тамоми гуруњ њавасманд мегардонанд. 

Довгал Е.А. ќайд мекунад, ки минтаќавишавї аз љањонишавї 

фарќиятњои зерин дорад121: 

- хусусиятњои миллї, этникї, иќтисодии сокинони кишварњои 

њамсояро комилан ба назар гирифта, ин тафовутњоро барои эљоди умумият 

истифода мебарад; 

- ба иштирок ва њамкории ихтиёрии кишварњо, бо дарназардошти 

эњтироми њуќуќњои соњибихтиёрии онњо асос ёфтааст; 

- механизмњои самарабахш ва муассири ташкили њаёти хољагии њар 

як кишварро бо дарназардошти манфиатњои мутаќобилаи њамаи 

давлатњои ба иттињодияи минтаќавї шомилбуда, аз љумла, барои њалли 

зиддиятњои ба вуљуд меомадаи байни манфиатњои кишвар ва иттињодияи 

минтаќавї фароњам меорад. 

Дар раванди омўзиши њамгироии минтаќавї Фаминский И.П. 

менависад, ки иттињодияи кишварњо дар гуруњњои минтаќавї ба таќвияти 

раванди љањонишавї мусоидат намуда, барои кишварњо, аз љумла, 

кишварњои рў ба тараќќї заминаро барои расидан ба сатњи баландтари 

љањонишавї фароњам меоранд122.  

Ба аќидаи дигар олимон, љањонишавї ва њамгироии минтаќавї  - ин 

равандњои гуногунљанбае мебошанд, ки ба њамдигар дар мухолифат буда, 

вазъи тазодиро ба вуљуд меоваранд. Барои рафъи ин зиддият Глухарев Л.И. 

муносибати мафњумњои тамаддун, њамгирої ва љањонишавиро тањлил намуда, 

кайд менамояд, ки мањз тамаддун асоси маънавии иттињоди њамгирої 

 
121 Довгаль, Е.А. Специфика международного разделения труда в процессе 
глобализации [Манбаи электронӣ] / Е.А. Довгаль. – Ҳолати дастрасӣ: 
http://dspace.univer.kharkov.ua/bitstream/123456789/8183/2/, кушода. Санаи мурољиат 
05.11.2020 
122 Фаминский, И.П. Глобализация - новое качество мировой экономики [Текст] / И.П. 
Фаминский. – М.: Магистр, 2009. – С.102. 

http://dspace.univer.kharkov.ua/bitstream/123456789/8183/2/
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мебошад123. 

Њамаи олимоне, ки ин масъаларо мавриди омўзиш ќарор додаанд, 

мављудияти зиддиятњои байни љањонишавї ва њамгироии минтаќавиро 

ќайд мекунанд. Њамгироии минтаќавї шароитро барои «њимояи 

(протексионизми) коллективї» фароњам меорад, ки метавонад суръати 

инкишофи љањонишавиро суст кунад.  

Љањонишавї ва њамгироии минтаќавї ягонагии диалектикиро доро 

мебошанд, ба вуљуд омадани низоъњо дар байни онњо бошад, њукумати 

кишварњоро водор месозад, ки сиёсати давлатии худро нисбат ба шароити 

таѓйирёфтаистода дигар намуда, роњи њалро бо созиш, ки ба њамаи 

иштирокчиён маъќул бошад, љустуљў намоянд.   

Олимони тољик Рањимов А.М., Саидмуродов Л.Њ., Урунов А.А., Расулов 

Г., Узакова Г.М., Хољаев Х.А., Чиниев Д.Б., Бойматов А.А., Љабборов Р.Т., 

Љўраев Д.М., Тољибоев А.Х. дар назарияи љањонишавї ва раќобатпазирї 

сањми арзанда гузошта, ќонуниятњои алоњидаи рушди хољагии љањониро дар 

марњилаи њозира муайян кардаанд. 

Тамоюлхои навтаринро дар инкишофи њамгироии иќтисодии минтаќавї 

ба назар гирифта, олими тољик Мирсаидов А.Б. ќайд мекунад, ки аксари 

вижагињои муосири њамгироии минтаќавї ба раванди љањонишавии хољагии 

љањонї марбут аст124. 

Марњилаи кунунии рушди њамгироии минтаќавї дар ду шакли асосї 

амалї карда мешавад: миќдорї (бо афзоиши шумораи созишномањои нави 

минтаќавї алоќаманд) ва сифатї (таќвияти баркамол гардидани  њамкорињои 

мутаќобилаи хољагї дар байни кишварњои минтаќа, истифодаи моделњои 

мукаммалтари њамгирої). 

Гуруњњои минтаќавии иќтисодї дар замони муосир маќоми 

 
123 Европа перемен [Текст]: концепции и стратегии интеграционных процессов / Под ред. Л.И. 
Глухарева. – М.: Крафт+, 2006. – С.117. 
124 Мирсаидов, А.Б. Единый рынок Центральной Азии: сущность и необходимость 
создания [Текст] / А.Б. Мирсаидов // Вестник Таджикского государственного 
университета права, бизнеса и политики. – Худжанд, 2008. – №3. – С.101. 
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«ќалъањои баста» -ро аз даст додаанд. Гуруњњои минтаќавї барои 

иштирокчиёни нав боз њастанд, дар солњои охир раванди њамгирої дар 

минтаќањои гуногун ба дарун ва ба пањної инкишоф меёбад, иттињодияњои 

њамгироии минтаќавї васеъ ва калон шуда истодаанд. Сиёсати 

«минтаќагароии нав» ба њамгироии иќтисодии кишварњо бо дараљаи 

гуногуни рушди иќтисодї мусоидат мекунад, ки њангоми он созишномањои 

сершуморе байни давлатњои мутараќќї ва рў ба тараќќї баста шуда 

истодаанд, ки ба рушди иќтисодии кишварњои сусттараќќикарда мусоидат 

мекунанд. 

Њукумати Тољикистон бо пуштибонї аз созмонњои байналмилалї 

ислоњоти робитањои берунииќтисодиро гузаронида истодааст, ки вай 

имкон дод, миќдори монеањоро дар роњи рушди савдои хориљї хеле коњиш 

дињад. 

Дар рафти тањкими равандњои њамгирої, бо фарогирии рушди 

њамгироии асъорї ва молиявї, ки бо масъалањои экологї ва амният 

алоќаманд аст, нињодигардонии (институтсионализатсияи) њамгироии 

минтаќавї ба назар мерасад, ки њангоми пешбурди он бараъло таъсири 

мутаќобилаи принсипњои миллї ва фаромиллї дар фазои њамгирої зоњир 

мегардад125. 

Равандњои њамгироии минтаќавиро дар Љумњурии Тољикистон 

мавриди омўзиш ќарор дода, Тољибоев А.Х. ду сенарияи ба њам муќобили 

рушди њодисањоро дар дурнамои наздик — сенарияњои ба ном «ашёвї» ва 

«саноатї»-ро пешбинї мекунад126. 

Варианти ашёвии тараќќиёти иќтисодиёти миллии Тољикистон аз он  

тамоюлњое бар меояд, ки дар рафти ислоњоти бозорї ба вучуд омадаанд. 

Мављудияти ин навъи рушд ба вуљуд доштани захирањое вобаста мебошад, 

 
125 Кручинин, И.Н. Процесс глобализации: проблема неравенства в глобализации 
[Текст] // Хроноэкономика. – 2019. – №2. – С.14. 
126 Точибоев, А.Х. Приоритетное направление стратегии развития 
внешнеэкономических связей Республики Таджикистан [Текст] / А.Х. Точибоев // 
Известия Санкт-Петербургского университета экономики и финансов. – 2009. – №2 (58). 
– С.170-173. 
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ки дар бозори љањонї онњо талаботи баланд доранд ва барои истењсоли 

онњо дар кишвар шароит мављуд аст (барои Тољикистон инњо пахта, 

алюминий, нерўи барќ).   

Ба аќидаи олимон, барои Тољикистон сенарияи саноатии рушди 

њамгироии иќтисодї афзалтар аст. Дар Стратегияи миллии рушди 

Љумњурии Тољикистон барои давраи то соли 2030 ба сифати яке аз 

принсипњои асосии рушд принсипи саноатикунонї ё баланд бардоштани 

самаранокии истифодаи захирањои миллї пешбинї шудааст.  

Барномаи саноатикунонии босуръати Љумњурии Тољикистон бо 

маќсади иљрои вазифањои дар Паёми Президенти Љумњурии Тољикистон, 

Пешвои миллат, муњтарам Эмомалї Рањмон аз 26 декабри соли 2018 «Дар 

бораи самтњои сиёсати дохилї ва хориљї» гузошташуда, бо дарназардошти 

ањамияти соњаи саноат дар њалли масъалањои иќтисодию иљтимої ва 

таъсиси љойњои нави корї, суръатбахшии саноатикунонии кишвар ва 

эълон гардидани њадафи чоруми миллї, тањия шудааст.  

Марњилаи рушди босуръат, ки ба љалби сармоя асос ёфтааст, бо 

маќсади таљдиди сохтори иќтисодиёт вазифаи асосї дар ин марњила 

сафарбар намудани захирањои молиявии субъектњои хољагидории миллї, 

бонкњои ватанї ва байналмилалї ва инчунин, шарикон оид ба рушд 

мебошад. Саноатикунонии босуръат маљмуи афзалиятњои зеринро дар бар 

мегирад (расми 3.1.). 

Роњи мазкур рушди воридотивазкунї ва ба бозорњои хориљї 

баромадани мањсулоти ватаниро дар назар дорад. Навъи саноатии рушди 

кишвар самараи фузунсозї дорад, яъне ба афзоиши њаљми иќтидорњои 

мављудаи истењсолї ва ба вуљуд овардани заминањо барои истењсолоти нав 

мусоидат мекунад. Урунов А.А. шартњои зарурии рушди саноатиро дар 

муњити мусоиди корї, афзоиши даромадњои ањолї ва талаботи дохилї 

мебинад127.  

 
127 Урунов, A.A. Интеграция и экономический рост [Текст]: монография / А.А. Урунов. – 
М.: Грааль, 2003. – С.26. 
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Расми 3.1. – Афзалиятњои саноатикунонии босуръат, ки дар 

Стратегияи миллии рушди Љумњурии Тољикистон барои давраи то соли 

2030 пешбинї гардидаанд. 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Тамоюлњое, ки дар иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон дар тамоми 

давраи пасошуравї љой доштанд, аз он гувоњї медињанд, ки дар шакли соф 

њамгироии ашёвї ё саноатї барои кишвар имконнопазир аст. Стратегияи 

оптималии њамгироии минтаќавї стратегияи мукаммале мебошад, ки 

рушди минбаъдаи содиротро дар асоси афзалиятњои раќобатї дар бахшњои 

табиї ва захиравї ва рушди инноватсионии истењсолоти 

воридотивазкунандаро дар бар мегирад. 

Барои чунин стратегияи мукаммал шартњои зерин зарур мебошанд: 

- тањияи стратегияи давлатї барои истифодаи захирањои табиии 

Љумњурии Тољикистон; 

- ташаккули инфрасохтори зарурї барои рушди иќтисодиёти 

инноватсионї; 

- истифодаи фишангњои иќтисодї барои дастгирии соњањои 

воридотивазкунанда ва истењсолоти ба содирот нигаронидашуда. 
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Кинжаева Р.Х. ќайд мекунад, ки кишварњои ИДМ дар таќсимоти 

байнисоњавии мењнат ширкат намуда, асосан ба тиљорати ашёи хом 

(энергетикї, маъданї, мањсулоти кишоварзї) машѓул мебошанд ва дар 

иртибот бо ин ба љузъи (сегменти) ашёвии бозори љањонї табдил ёфта 

истодаанд.128. 

Вазъ ва самти њамгироии Љумњурии Тољикистонро ба иќтисодиёти 

љањонї мавриди омўзиш ќарор дода, олимони ватанї Мамадов А.В. ва 

Султонов Н.М. ќайд мекунанд, ки сарфи назар аз як ќатор масъалањо, 

иќтисодиёти кишвар ќобилияти ба таври динамикї бо иќтисодиёти 

кишварњои узви Иттињоди иќтисодии АвруОсиё њамгиро шуданро дорад.129 

Тољикистон яке аз кишварњои узви Бонки рушди АвруОсиё (БРА) 

мебошад, ки фаъолияти он ба тањкими минбаъдаи равандњои њамгирої дар 

ќаламрави кишварњои узв нигаронида шудааст.  

Самтњои асосии фаъолияти Маркази тањќиќотии њамгироии Бонки 

рушди АвруОсиё (МТЊ Бонки рушди АвруОсиё) ташкил ва пешбурди 

тањќиќот оид ба доираи васеи масъалањои марбут ба њамгироии иќтисодии 

минтаќавї мебошанд.  

Ба мавзуи пайвастани Тољикистон ба Иттињоди иќтисодии АвруОсиё 

пажўњишњои тањлилгарони БАТР («Манфиатњо ва харољоти эњтимолї аз 

шомилшавии Љумњурии Тољикистон ба Иттињоди иќтисодии 

АвруОсиё»)130, олимони тољик ва рус: Дадабоева З.А. «Воридшавии 

Тољикистон ба Иттињоди иќтисодии АвруОсиё: афзалиятњо ва хавфњо»131, 

 
128 Кинжаева, Р.Х. Основные тенденции в области региональной экономической 
интеграции Республики Таджикистан [Текст] / Р.Х. Кинжаева // Наука без границ. – 
2017. – №1 (6). – С.53. 
129 Мамадов, А.В. Дилемма вектора интеграции экономики Республики Таджикистан в 
мировую экономику: проблемы и перспективы [Текст] / А.В. Мамадов, Н.М. Султанов // 
Вестник таджикского государственного университета права, бизнеса и политики. – 2016. 
– №1. – С.56-68. 
130 Потенциальные выгоды и издержки от вступления Республики Таджикистан в ЕАЭС 
[Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 
https://eabr.org/upload/iblock/8f7/EABR_TJ_04_2019.pdf, кушода. Санаи мурољиат 
03.04.2021 
131 Дадабаева, З.А. Присоединение Таджикистана к ЕАЭС: преимущества и риски 
[Текст] / З.А. Дадабаева // Россия и современный мир. – 2016. – №4 (93). – С.161-168. 

https://eabr.org/upload/iblock/8f7/EABR_TJ_04_2019.pdf
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Маликов К.К. «Иттињоди иќтисодии АвруОсиё ва Тољикистон: 

имкониятњои таъсири мутаќобил ва тавсеаи њамкорї»132, Асламов А. 

«Дурнамои рушди равандњои њамгирої дар чањорчуби Иттињоди 

иќтисодии АвруОсиё: назар аз Тољикистон»133, Рыбакова М.В. «Њамгироии 

Тољикистон дар фазои АвруОсиё: масъалањо ва дурнамо»134, Хоперская 

Л.Л., Харченко В.А. «Тољикистон ва Иттињоди иќтисодии АвруОсиё: 

самтњои дохилшавї ё канорагирї?»135 бахшида шудаанд. 

Дадабоева З.А. муътаќид аст, ки пайвастани Тољикистон ба 

Иттињоди иќтисодии АвруОсиё ба њалли як ќатор масъалањои муњим барои 

кишвар, ки на танњо ба таъмини амнияти низомї ва сиёсї, балки ба даст 

овардани суботи иќтисодї марбутанд, мусоидат мекунад136. 

Ба аќидаи Маликов К.К. шомил шудан ба Иттињоди иќтисодии 

АвруОсиё имкониятњои кишварњоро дар соњаи савдои байналхалќї васеъ 

мекунад ва инро ворид шудани шумораи зиёди дархостњо аз кишварњои 

сеюм оид ба таъсиси минтаќаи озоди савдо бо Иттињоди иќтисодии 

АвруОсиё тасдиќ мекунад. 

Рыбакова М.В. бар ин назар аст, ки шомилшавии Тољикистон ба 

Иттињоди иќтисодии АвруОсиё ба рушди комплекси агросаноатии 

минтаќавї мусоидат мекунад ва Тољикистон метавонад ба 

истењсолкунандаи асосии маводи ѓизої, пахта, ашёи хом барои саноати 

 
132 Маликов, К.К. Евразийский экономический союз и Таджикистан: возможности 
взаимодействия и расширения сотрудничества [Текст] / К.К. Маликов // Politbook. – 
2015. – №3. – С.46-55. 
133 Асламов, А. Перспективы развития интеграционных процессов в рамках 
евразийского экономического союза: взгляд из Таджикистана [Текст] / А. Асламов // 
Центральная Азия и Кавказ. – 2015. – Т.18. – №2. – С.17-26. 
134 Рыбакова, М.В. Интеграция Таджикистана в Евразийском пространстве: проблемы и 
перспективы [Текст] / М.В. Рыбакова // Государственное управление. Электронный 
вестник. – 2016. – №57. – С.186-200. 
135 Хоперская, Л.Л. Таджикистан и ЕАЭС: векторы присоединения или уклонения? 
[Текст] / Л.Л. Хоперская, В.А. Харченко // Государственное и муниципальное 
управление. Ученые записки СКАГС. – 2017. – №2. – С.141-146. 
136 Дадабаева, З.А. Республика Таджикистан в процессе евразийской интеграции [Текст] 
/ З.А. Дадабаева // Архонт. – 2017. – №1. – С.10. 



230 

 

сабук дар доираи Иттињоди иќтисодии АвруОсиё табдил ёбад, ки ба 

афзоиши даромади хонаводањо ва рушди ММД меоварад. 

Асламов А. Масъалањоеро муайян мекунад, ки дар назди Тољикистон 

дар ќаринаи шомилшавии эњтимолии он ба Иттињоди иќтисодии АвруОсиё 

ва њамкории мутаќобили муассири њамгирої дар чањорчубаи ин иттињодия 

ќарор гирифтаанд: самаранокии пасти иќтисоди миллї ва комплекси 

берунииќтисодии кишвар, вобастагии зиёд аз бозорњои хориљї (молњо, 

хизматрасонињо, мењнат ва сармоя), муборизаи раќобатї барои захирањо. 

Њалли ин масъалањо ва њифзи суботи сиёсї дар Љумњурии Тољикистон аз 

татбиќи сиёсати самараноки њамгирої вобаста аст. 

Њукумати Тољикистон тасмими шомил шудан ба Иттињоди 

иќтисодии АвруОсиёро ба таъхир гузошта истода, тамоми пањлўњои мусбї 

ва манфии онро барои кишвар аз татбиќи ин њамгирої баррасї мекунад. 

Ба далели мављуд набудани тасмими мутавозин дар масъалаи 

шомилшавии Тољикистон ба Иттињоди иќтисодии АвруОсиё, дар асоси 

тањлили корњои дар боло зикршуда мо тарафњои мусбї ва манфии ин 

тасмимро баррасї намудем. (љадвали 3.3.). 

Љадвали 3.3. – Тарафњои мусбї ва манфии шомилшавии Тољикистон 

ба Иттињоди иќтисодии АвруОсиё 

Номи омил Далелњо 

 

Тарафњои мусбии њамроњшавї ба Иттињоди иќтисодии АвруОсиё 

 

Таъсиси бозори умумии 

мењнат 

Гирифтани маќоми расмї аз љониби муњољирони тољик, 

бекор кардани иљозатномањо ва квотањои онњо њангоми ба 

кор ќабул кардан дар кишварњои Иттињоди иќтисодии 

АвруОсиё 

 

Афзоиши даромадњои 

муњољирони мењнатї 

Оќибати њамгироии муњољирони тољик ба бозори умумии 

мењнат баландшавии музди кор ва афзоиши њаљми 

интиќоли маблаѓњои пулї ба Тољикистон ба њисоб 

меравад, ки ба афзоиши даромади хонаводањои тољик ва 

мубориза бо камбизоатї мусоидат мекунад. 

Афзоиши интиќоли маблаѓњои пули муњољирон ба 1 банди 

фоизї афзоиши ММД-и Тољикистон мусоидат мекунад 
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Идомаи ҷадвали 3.3. 

Номи омил Далелњо 

Дохилшавии сармоя ба 

иќтисодиёт аз 

Федератсияи Россия ва 

Ќазоќистон 

Ба шарофати сармоягузории хориљї корхонањо ва љойњои 

корї нав таъсис ёфта, воридшавии даромад ба буљети 

давлат меафзояд 

Бе пардохти бољ 

воридшавии молњо ба 

бозорњои Иттињоди 

иќтисодии АвруОсиё 

Бидуни пардохти бољ воридшавї ба афзоиши гардиши 

савдои хориљии Тољикистон мусоидат мекунад 

Тарафњои манфии њамроњшавї ба Иттињоди иќтисодии АвруОсиё 

Њамоњангсозии сиёсати 

тиљорат 

Тољикистон узви СУС ба њисоб меравад, ки дар он мизони 

тарофањо нисбат ба кишварњои Иттињоди иќтисодии 

АвруОсиё пасттар аст. Тафовут дар танзими тарифї ба 

фаъолияти тиљорати берунии љумњурї таъсири манфї 

мерасонад 

Тафовут дар танзими 

ѓайритарифї 

Иттињоди иќтисодии АвруОсиё тадбирњои танзими 

ѓайритарифиро (бољњои зиддидемпингї, квотањо) татбиќ 

мекунад, ки Тољикистон аз онњо истифода намекунад. 

Љорї намудани танзими ѓайритарифї гардиши молро бо 

кишварњои берун аз Иттињоди иќтисодии АвруОсиё коњиш 

медињад ва боиси муфлисшавии бизнеси хурд, ки ба ин 

намуди тиљорат машѓул мешаванд, оварда мерасонад 

Хавфи талафи 

захирањои мењнатї 

Талафот барои иќтисодиёти кишвар рафтани кадрњои 

соњибихтисос ба маќсади коркунї ба хориљи кишвар. 

Зарурати такмил додани 

заминаи њуќуќї 

Зарурати мутобиќ кардани ќонунгузории Тољикистон ба 

ќонунгузории Иттињоди иќтисодии АвруОсиё 

Сарчашма: Таҳияи муаллиф. 

Њамин тариќ, пањлўњои мусбї ва манфии шомилшавии Љумњурии 

Тољикистон ба Иттињоди АвроОсиёро барраси намуда, ќайд мекунем, ки 

дар сурати ба ин иттидоњия дохил шудани кишвар, имтиёзњо ба савдо ва 

дигар муносибатњои мутаќобила бо кишварњои Иттињоди иќтисодии 

АвруОсиё дахл хоњад дошт, аммо харољот њангоми савдо ва муносибатњои 

мутаќобила бо дигар кишварњое, ки аъзои Иттињоди иќтисодии АвруОсиё 

нестанд, зоњир мешаванд. 

Тањлилгарони Бонки рушди АвруОсиё вуруди эњтимолии 

Тољикистонро ба Иттињоди иќтисодии АвруОсиё барои кишвар умедбахш 

медонанд. Тибќи арзёбињои онњо, иќтидори умумии афзоиши ММД 
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метавонад дар як сол то 3,5 банди фоизї бошад. Аммо ин бузургии барои 

оянда пешбинишудае мебошад, ки онро метавон њангоми татбиќи 

тадбирњои муайян оид ба бењтар намудани муњити институтсионалї, 

дастгирии иловагии буљети давлатї ба даст овард, вале нишондињандаи 

воќеии ММД метавонад аз пешгўишуда бо ин ё он тараф хеле фарќ кунад. 

Тањлилгарони Иттињоди иќтисодии АвруОсиё шакли њамкориии 

мутаќобиларо бо Тољикистон дар шакли «кишвари нозир» бинобар сабаби 

љой доштани номувофиќатињои зиёд дар ќонунгузории Тољикистон ва 

Иттињоди иќтисодии АвруОсиё ва имконнопазирии ба зудї бартарафи 

намудани ин номувофиќотињо пешнињод мекунанд. 

Бо дарназардошти амнияти сармоягузории Тољикистон дар шароити 

љањонишавї бояд ба оќибатњои манфии љањонишавї барои кишвар 

таваљљуњ кард: афзоиши нобаробарии иљтимої; таѓйир додани сиёсати 

иљтимоии давлат ба манфиати муносибатњои бозорї; конфронтатсияи 

байни сохторњои давлатї ва КФМ), ки ба амнияти иќтисодии љумњурї 

тањдид мекунад. 

Амнияти сармоягузории Љумњурии Тољикистон дар шароити 

минтаќакунонї (њамроњ шудан ба иттињодияи минтаќавии Иттињоди 

иќтисодии АвруОсиё) ба хавф аз сабаби коњиши гардиши савдои хориљї бо 

мамлакатхое, ки ба иттињодияњи минтаќавї шомил нестанд, бинобар 

«фирори маѓзњо» ва ќувваи корї аз кишвар, идомаёбии афзоиши 

танзимкуниии бозорї бар зарари сиёсати майли иљтимоидоштаи кишвар 

дучор меояд.  

Љадвали 3.4. – Гардиши молии Љумњурии Тољикистон137  

Кишвар Гардиши мол 
млрд. долл. 

ИМА 

Содирот 
млрд. долл. 

ИМА 

Воридот 
млрд. долл. 

ИМА 

Њисса аз 
гардиши 

умумии мол, % 
Россия 1053,4 44,3 1009,1 23,3 
Ќазоќистон 957,7 218,4 739,3 21,2 
Чин 660,9 55,4 605,5 14,6 

 
137 Сайт Министерства экономического развития и торговли Республики Таджикистан 
[Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: https://tajtrade.tj/menu/28?l=ru, кушода. Санаи 
мурољиат 03.10.2020 

https://tajtrade.tj/menu/28?l=ru
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Идомаи ҷадвали 3.4.  

Кишвар Гардиши мол 
млрд. долл. 

ИМА 

Содирот 
млрд. долл. 

ИМА 

Воридот 
млрд. долл. 

ИМА 

Њисса аз 
гардиши 

умумии мол, % 
Туркия 377,3 233,8 143,5 8,3 
Ўзбекистон 342 172 170 7,6 
Швейтсария 233,9 225,1 8,8 5,2 
Олмон 77 1 76 2,1 
Япония 68,1 1,2 66,9 1,5 
Эрон 64,3 18,1 46,2 1,4 
Покистон 56,3 10,4 45,9 1,2 

Сарчашма: Таҳияи муаллиф. 

Њиссаи давлатњои иштироккунанда дар гардиши савдои хориљии 

Љумњурии Тољикистон дар расми 3.2. нишон дода шудааст. 

 

Расми 3.2. – Сањми кишварњо дар њаљми умумии гардиши молии 

Љумњурии Тољикистон 

Сарчашма: Таҳияи муаллиф. 
 

Аз љадвали 3.4. ва расми 3.2. бармеояд, ки њиссаи назаррас дар 

гардиши молии Љумњурии Тољикистон ба Россия ва Ќазоќистон рост 

меояд, ки аъзои Иттињоди иќтисодии АвруОсиё мебошанд, аммо дар 

баробари ин, бештар аз нисфи гардиши молии мамлакат ба кишварњое 

рост меояд, ки шомили Иттињоди иќтисодии АвруОсиё нестанд. 

Њамин тариќ, таъсири њамгироии минтаќавї ва љањонишавии 

иќтисодиро ба иќтисодиёти љумњурї мавриди баррасї ќарор дода, 

хулосањои зеринро баровардан мумкин аст. Њамгироии байналхалќии 

иќтисодї марњилаи умуман нави байналмиллишавии робитањои хољагї 
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мебошад, ки дар ду самт: дар самти љањонишавї ва дар самти 

минтаќавишавї ба амал бароварда шуда истодааст. 

Сарфи назар, аз иќтидори пасти инноватсионии Љумњурии 

Тољикистон, раќобатпазирии нисбатан пасти иќтисодиёти кишвар, инчунин, 

тарафњои ќавие дорад, ки ба баланд шудани маќоми геосиёсии он дар 

раванди љањонишавї мусоидат мекунанд. Тољикистонро зарур аст, ки 

нисбатан фаъолтар ва њадафмандона иќтидори табиии кишварро истифода 

барад.  

Тамоюлњои рушди низоми иќтисодии глобалиро наметавон дар 

татбиќи амалии сиёсати иќтисодии Тољикистон њамчун љузъи 

људонашавандаи фазои љањонии хољагидорї ба њисоб нагирифт. 

Дохилшавии босамари кишвар ба равандњои љањонишавї истифодаи 

дурусти механизмњо ва воситањое, ки бартариятњои њадди аксари беруниро 

бо талафоти њадди аќалли дохилї таъмин мекунанд, дар бар мегирад. 

Стратегияи оптималї барои Љумњурии Тољикистон дар њадди аксар ба 

манфиати худ истифода бурдани он имкониятњои наве, ки равандњои 

љањонишавї ба вуљуд меоваранд ва кам кардани оќибатњои манфии он 

мебошад. 

Гуруњњои иќтисодии минтаќавї барои љањонишавии хољагии љањонї 

роњ кушоданд, аммо дар баробари инкишофи он, зарурати њимояи муайяни 

манфиатњои иќтисодии худро  аз таъсироти номатлуб ва пешгўинашаванда 

берун аз њудуди худ эњсос карданд. 

Глобаликунонии иќтисодиёти љањонї ин љалби иќтисодиёти миллї ба 

раванди ягонаи љањонии такрористењсолкунї мебошад. Њамгироии 

минтаќавї, дар як ваќт, дар баробари ва њамчун алтернативаи љањонишавї 

рушд карда истодааст. Гуруњњои минтаќавї барои омода намудани 

кишварњо, бахусус, кишварњои дорои сатњи пасти рушди иќтисодї ба сатњи 

нисбатан баланди љањонишавї мусоидат мекунанд. 

Мувофиќи аќидаи аксари иќтисоддонњо, давраи љањонишавии фаъол 

дар сиёсати иќтисодии кишварњо, ки тайи 30 соли охир идома дошт, ба 
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охир расида истодааст. Ба љои љањонишавї дигаргунињои бунёдї дар арсаи 

байналмиллалї омаданд, ки онњо сиёсисозии бисёр ќарорњо, сустшавии 

суръати рушди иќтисодиёти љањониро тавсиф мекунанд, ки ба рушди 

равандњои њамгирої таъсири назаррас мерасонанд. 
 

3.3. Самарањои манфї ва мусбї дар раванди сармоягузорињои 

мустаќими хориљї ва манфиатњои миллии Љумњурии Тољикистон  
 

Шарти муњими фаъол гардонидани вуруди сармояи хориљї ба њар як 

кишвар ташаккули муњити мувофиќи сармоягузорї мебошад. Фазои 

сармоягузорї мафњуми хеле васеъ аст. Он њама чизеро, ки сармоягузор 

њангоми арзёбї намудан то чї андоза дар ин ё он кишвар љой доштани 

шароити мусоид барои маблаѓгузорї кардани сармоя, бо дарназардошти 

идеология ва сиёсат, иќтисодиёт ва фарњанг дар бар мегирад. Дар рафти 

тањлил, ў ин аломатњоро ба як махраљи умумї меорад, ки дар 

нишондињандаи хавфи сармоягузорї ифода меёбад. Чї ќадаре ки фазои 

сармоягузорї дар кишвар бадтар бошад, њамон ќадар сармоягузор хавфи 

соњибкории худро баландтар мегузорад ва њамон ќадар харољот дар 

кишвари ќабулкунанда барои љалби сармоя зиёд мешавад. Њамин тариќ, 

барои кишвари ќабулкунандаи сармоя њолати муњити сармоягузорї, 

умуман хулосаи назарї набуда, он ифодаи пулии худро дорад, ки дар он 

талафоти моддї аз сабаби паст будани самаранокии маблаѓгузорињои 

асосии хориљї њисоб карда мешавад. 

Ќобили зикр аст, ки дар натиљаи тадбирњои андешида азтарафи  

Њукумати Љумњурии Тољикистон љињати ба эътидол овардани 

нишондињандањои макроиќтисодї ва њамкории зич бо институтњои 

гуногуни молиявии байналмилалї, озодкунии (либерализатсияи) нархњо ва 

савдо, ислоњоти замин гузаронида шуда, инчунин ислоњоти зарурии њуќуќї 

ва институтсионалї роњандозї карда шуданд. 

Тавре зикр гардид, аз соли 1996 инљониб барномањои сармоягузории 

давлатї, грантњо ва кўмакњои техникї барои њар ду-се сол ќабул 

гардидаанд. 
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Њамкории мутаќобилаи корхонањои ватанї ва сармоягузорони 

хориљї аз он иборат аст, ки њама гуна љойгиркунии сармояи хориљї 

метавонад рушди тамоми унсурњои корхонаи истењсолиро, пеш аз њама, 

тавассути таъсир ба муњити берунии минтаќае, ки корхона дар он љойгир 

аст, таѓйир дињад. Оќибатњои чунин таѓйирот метавонад хислати њам 

мусбї ва њам манфї барои худи корхона ва инчунин, барои минтаќа ва 

кишваре, ки дар он љойгир аст, дошта бошад. 

Сармоягузории хориљї ин љойгирнамоии сармояи хориљї ба объекти 

фаъолияти соњибкорї дар ќаламрави кишвар дар намуди объектњои њуќуќи 

шањрвандии мутааллиќ ба сармоягузори хориљї мебошад, агар чунин 

объектњои њуќуќи шањрвандї аз гардиш гирифта нашуда бошанд, ё 

мањдудият дар гардиш надошта бошанд, дар иќтисодиёт мувофиќи 

ќонунњо, аз љумла пул, коѓазњои ќиматнок, дигар амвол, њуќуќи амвол, ки 

арзёбии пулии истисноии њуќуќиро ба натиљањои фаъолияти зењнї 

(моликияти зењнї), инчунин хизматрасонї ва иттилоот доро мебошанд. 

Айни замон дар адабиёти иќтисодї бањсу мунозира дар бораи наќш 

ва ањамияти сармояи хориљї дар иќтисодиёти мамлакати ќабулкунанда 

давом дорад. Чун ќоида, ба назар гирифта мешавад, ки љалби сармояи 

хориљї ба кишвар ба он як ќатор бартариятњои муайян медињад, аз љумла: 

- имконияти маблаѓгузории иловагии лоињањои сармоягузорї; 

- истифодаи таљрибаи кишвари сармоягузор дар соњаи соњибкорї; 

- сармоягузорињои хориљї рушд ва афзоиши сармоягузории 

дохилиро њавасманд намуда, ба тавсеа ва диверсификатсияи иќтидори 

содиротї ва рушди истењсолоти воридотивазкунанда мусоидат мекунанд; 

- дастрасї ёфтан ба технологияњо, техникаи навтарин ва усулњои 

пешрафтаи ташкили истењсолот, инчунин пешбурди дастовардњои худ ба 

бозори хориљї; 

- дар сурати дучор шудани њукумати кишвар ба мушкилоти 

муваќќатии молиявї, сармоягузорињои хориљї барои рафъи ин мушкилот 

кўмак мекунад, гарчанде дар ин њолат ќарзи берунии кишвари 
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ќабулкунанда меафзояд; 

- њамгироии кишвар ба хољагии љањонї, ки рушди устувори 

иќтисодии онро таъмин менамояд138. 

Аммо, ба аќидаи мо, аз нуќтаи назари мавзуи тањќиќотї мо бояд 

таъсири сармоягузории хориљиро аз мавќеи мухталиф, яъне таъсири 

манфии онњо ба иќтисодиёти кишвари ќабулкунандаро тањлил намоем. 

Оќибатњои чунин таъсиррасонї дар асоси вазифањое муайян карда 

мешавад, ки онњоро сармоягузор њангоми сармоягузорї пешбинї мекунад: 

эљод ва азхудкунии намудњои нави мањсулот (корњо, хизматрасонињо), 

тарзњои ташкили истењсолот ва ѓ. 

Сармоягузорони хориљї метавонанд ќатори усулњоро барои 

таъсиррасонии худ ба иќтисодиёти хурди кушод истифода баранд. 

Якум, сарфи назар аз мањдуд карда щудани сармоягузорони хориљї 

барои иштирок дар равандњои хусусигардонї, сармоягузороне, ки чунин 

имкониятро ба даст овардаанд, кўшиши аз байн бурдани раќибони 

дохилиро бо роњи пешбурди сиёсати дахлдори истењсолї, содиротї ва 

иљтимоии корхона  амалї мекунанд. 

Дуюм, боз як шакли дигари таъсири сармоягузорї аз тарафи 

ширкатњои хориљї азхудкунии бозорњои минтаќавї ва умумимиллї дар 

кишвари ќабулкунандаи сармоя мебошад. Дар ин љо метавонад якчанд 

вариант љой дошта бошад: ба даст овардани бозорњои мањсулоти тайёр ва 

нимтайёр; истифодаи ќувваи кории арзон; истифода бурдани истењсолот, 

масалан, дар Тољикистон барои коркарди ашёи хом ва ѓайра.  

Бо роњандозии назорат аз болои инфрасохтори мављуда ё таъсиси 

инфрасохтори нав, истењсолкунандагони мањаллиро аз миён бурда ва 

номгўи талаботи мањаллиро таѓйир дода истода, ширкатњои хориљї ба 

навсозї ва раќобатпазирии корхонањои ватанї монеа мешаванд, ки 

 
138 Орлова, Е.Р. Инвестиции [Текст]: курс лекций / Е.Р. Орлова. – М.: Омега-Л, 2003. – 
С.130-132. 
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корхонањои ватанї мустаќилияти худро аз даст дода, комилан аз 

соњибмулк вобаста мешаванд.  

Сеюм, роњандозинамоии назорат аз болои бозорњо бо аз тарафи 

ширкатњои хориљї забт кардани корхонањои фоидаовар ё аз љињати 

стратегї муњимтарин, ки асоси иќтисодиёти хурд мебошанд, сурат мегирад. 

Ин тавассути ба даст овардани бастањои назоратии сањмияњо аъзоњаќќињо, 

бастани шартномањои дарозмуддат, ќарордодњои маркетингї, технология 

ва идоракунї, харидории ўњдадорињои ќарзї ва ѓайра ба даст оварда 

мешавад. 

Чорум, сармоягузориро дар насби таљњизоти воридотї ва 

бознигаронии корхона ба харидорон ва тањвилгарони хориљї истифода 

карда, инчунин, самти фурўши мањсулотро дар дохили минтаќа ва кишвар 

таѓйир дода, ширкатњои хориљї фаъолона ба таѓйир додани сохтори 

технологї, низоми алоќамандињои технологї, занчирањо ва даврањои 

корхона, ки ќисми таркибии комплекси миллии иќтисодии мамлакати 

ќабулкунандаи сармоя мебошанд, таъсир мерасонанд. 

Панљум, дар Тољикистон намуди маъмули таъсири хориљї 

истифодабарии захирањои табиию экологї мебошад, ваќте ки 

сармоягузорињо ба коркард ва содироти захирањои барќарорнашавандаи 

табиї, инчунин ба кишвар кўчондани истењсолоти аз љињати экологї 

зараровар равона карда мешаванд ва бо худ оќибатњои манфї ва амсоли 

онњоро ба бор меоваранд.  

Шашум, имкониятњои калонро барои барќарор кардани таъсири 

сармоягузорї ба ширкатњои хориљї ба маќсадхои худ истифода бурдани 

захирањои мањаллии кадрии баландихтисос, комёбињои илмию техникї 

медињад. 

Њафтум, дар баъзе мавридњо, сармоягузорињои хориљї њалќањои 

занљирањо оид ба «шустушў»-и пулњои бо роњи љиної ба даст овардаи њам 

гуруњњои љиноии хориљї ва њам дохилї мебошанд, ки сармояи љиноии 

ќаблан содиршуда ва шустушўшударо дигарбора сармоягузорї мекунанд. 
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Дар асоси гуфтањои боло хулоса баровардан мумкин аст, ки таъсири 

сармояи хориљї ба тараќќиёти корхонањои миллї на њамеша натиљањои 

мусбат мебахшад. Баъзан ба кишвари мо ворид шудани сармояи хориљї 

њамон усули махсуси муборизаи раќобатї мебошад, ки дар рафти он 

манфиатњои миллї амалан ба назар гирифта намешаванд. Аз ин рў, 

сиёсати воќеї нисбати сармоягузорињои хориљї бояд ба арзёбии одилона 

ва объективонаи тавозуни пурраи љињатњои мусбию манфии онњо асос 

ёбад. 

Хусусияти фарќкунандаи рушди муосири Тољикистон ин кўшиши 

љомеа ба навсозї дар посух ба чолишњое мебошад, ки дар раванди 

њамгирої ба љомеаи љањонї ва дигаргунињои бо инњо алоќаманд ба вуљуд 

омадааст. Ислоњоти куллии гузаронидашуда ба бунёди иќтисоди кушод, 

њифз ва ташаккули арзишњои умумибашарї ва рушди онњо нигаронида 

шудааст. Дар рафти ислоњоти куллї, ки баъди пошхўрии низоми 

фармонфармоии маъмурї ба амал омад, љамъият ба мушкилоти љиддии 

иќтисодї рўбарў гардид. 

Дар асоси гуфтањои боло, вазифањои асосии сиёсати сармоягузории 

љалби сармояи мустаќими хориљї ба Љумњурии Тољикистон аз инњо 

иборатанд: 

- рушди минбаъдаи заминаи меъёрию њуќуќї; 

- афзалият додан ба рушди иљтимоию иќтисодии љумњурї дар 

татбиќи лоињањои бузурги сармоягузорї; 

- татбиќи муносибатњои гаравї; 

- љорї намудани низоми мусоиди андозї ва гумрукї барои 

сармоягузорон; 

- љорисозї ва истифодаи њуќуќии механизмњо ва чорањои амалї оид 

ба њифзи њуќуќ ва манфиатњои сармоягузорон; 

- ѓайримарказикунонии идомаёфтаистодаи раванди сармоягузорї ва 

баланд бардоштани наќши захирањои худи корхонањо дар маблаѓгузории 

барномањои сармоягузории худ; 
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- њавасмандгардонии раванди љалби захирањои сохторњои тиљоратї, 

бонкњо ва ањолї. 

Имрўз дар Љумњурии Тољикистон мањдудиятњои љорї 

сармоягузорињо, ки аксар ваќт мањдудияти «ќобилияти фурўбаранда» 

номида мешаванд, метавон кам кард, аммо барои ноил шудан ба ин 

банаќшагирии доимї ва дарозмуддати сармоягузорї дар тамоми бахшњо 

талаб карда мешавад. Чунин наќша бояд дар барномањои рушди миллї 

аниќ муайян карда шуда, бо сохтори буљети давлатї мувофиќ бошад. 

Ба фикри мо, чунин барномањои калонмиќёсро, танњо тавассути 

истифода бурдани маблаѓгузорињои суроѓавї не, балки минтаќавї њал 

кардан имконпазир аст. Сухан бар он, ки дар шароити кунунии пайваста 

пешравии сатњи њамгироии фаъолияти хољагии љањонї, фаъолнокии 

сармоягузорї ва мутаносибан рушди иќтисодї дар бисёр кишварњо, на 

танњо рў ба тараќќї, балки мутараќќї бо иштироки сармояи хориљї 

дастгирї ва тањким меёбад. 

Масалан, дар ИМА њаљми љамъшудаи сармоягузорињои мустаќими 

хориљї, ки соли 1976 ќариб 30 миллиард долларро ташкил медод, то охири 

аср бештар аз 10 баробар афзуд, њаљми дороињои хориљї бошад дар 

иќтисодиёт то ин ваќт аз 1,5 триллион доллар гузашт.  

Бо дарназардошти мављуд будани низоми мукаммали танзими 

ќонунгузории фаъолияти сармоягузорї дар ИМА, чунин вуруди 

пурќудрати сармояи хориљї ба андозаи калон ба минбаъд болоравии 

иќтисодиёти кишвар, пеш аз њама, дар асоси баланд бардоштани 

њосилнокии мењнат ва рушди иќтидори содиротии раќобатпазир мусоидат 

намуд. 

 Наќши хеле фаъоли сармояи хориљї дар барќарор намудани 

иќтисодиёт, инчунин дар мамлакатњои нави саноатии Осиёи Љануби 

Шарќї низ равшан намоён аст. Бо иштироки бевоситаи сармояи хориљї 

(њаљми умумии сармоягузорињои мустаќими хориљї ба ин кишварњои 

нисбатан хурд дар охири асри ХХ аз 20 миллиард доллар гузашт) онњо аз 
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марњилањои аллакай классикии индустрикунонии муосир бо зуди 

гузаштанд: рушди соњањои воридотивазкунанда (солњои 60-ум), ба вуљуд 

овардани иќтидори содиротї (солњои 70-ум) ва рушди соњањои илмталаб 

(солњои 80-ум ва аввали солњои 90-ум). Дар натиља аз рўи истењсоли баъзе 

навъњои мањсулот, аз љумла илмталаб, кишварњои нави саноатї ба сафи 

пеш дар хољагии љањонї баромаданд. 

Сармояи хориљї ба Индонезия дар вактњои охир ба бузургии рекордї 

расид. Ба њиссаи маблаѓгузорињои хориљї наздик 22% тамоми 

сармоягузорињо дар иќтисодиёти Индонезия рост меояд. Дар рушди 

иќтисодиёти Бразилия низ сармоягузории хориљї наќши калидї дорад. 

Дар ин љо ба ибтидои асри ХХI њаљми сармоягузорињои мустаќим њудуди 

30 миллиард долларро ташкил дод, дар баробари ин ба њиссаи корхонањои 

муштарак ва хориљї ќариб 30 фоизи мањсулоти саноатї ва асосан дар 

соњањои муњимтарини он — мошинсозї, металлургия, химия ва нафту 

химия рост омадааст. Бо љалби сармояи хориљї дар Бразилия, ба монанди 

кишварњои нави саноатии Осиё, дар навбати аввал вазифањои рушди 

соњањои воридотивазкунанда ва пай дар пай афзун намудани иќтидори 

содиротї њал карда шуданд. Дар баробари ин калонтарин мамлакати 

Америкаи Љанубї на ба гирифтани кредитњо ва ќарзњои хориљї, ки онњо 

одатан барои кишварњои рў ба тараќќї асоратовар мешаванд, балки ба 

љалб намудани сармояи мустаќими хориљї барои ба вуљуд овардани 

истењсолоти саноатии замонавї бо шартњои ба њамдигар муфид кўшиш 

мекард. Њамзамон њамкории иќтисодї бо ширкатњои хориљї то њадди 

имкон тавре ташкил карда шуда буд, ки воситањои фирмавї ва бозорњои 

фурўши мањсулоти бразилиягии аллакай барќароргаштаи худро истифода 

баранд. Дар нињояти кор, љалби сармояи хориљї ба Бразилия имкон дод, 

ки бисёр истењсолоти фаъолиятдоштаро навсозї кунад ва инчунин, аз нав 

соњањои муосири зерин, аз ќабили электроника, робототехника, 

биотехнология, саноати аэрокайњониро ба вуљуд оварад, ба кишвар 
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воридшавии иловагии асъори хориљиро барои ќонеъ гардондани эњтиёљоти 

дохилї ва хизматрасонии ќарзи берунї дарёфт намояд. 

Дар њошияи таъмини амнияти иќтисодї, ки барои кишварњои рў ба 

тараќќї авлавият пайдо мекунад, масъалаи сармоягузории хориљї ба яке аз 

масъалањои калидї табдил меёбад. Дар ин хусус мубоњисањои пуршиддат 

идома доранд. Аксари иќтисоддонњо сармоягузорињои хориљиро яке аз 

муњимтарин манобеи таљдиди иќтисодиёти кишвар медонанд. Зимнан, 

амалияи бисёр мамлакатњои хориљї шањодат медихад, ки њатто вуруди хеле 

зиёди сармояи хориљї, суръати устувор ва баланди тараќќиёти 

иктисодиётро кафолат намедињад. 

Далели равшан, таљрибаи чунин мамлакатњои калони тараќќиёбанда, 

монанди Бразилия, Мексика, Аргентина мебошад. Дар дањсолањои охир 

онњо яке аз ќабулкунандагони асосии сармоягузорињои хориљї дар 

кишварњои рў ба тараќќї буданд. Аммо сарфи назар аз љалби миќдори 

зиёди сармояи хориљї, рушди иќтисодии онњо дар охири асри 20 ва 

ибтидои асри 21 нињоят ноустувор боќї мемонад. Гап дар сари он аст, ки 

пас аз бењбудии иќтисодї њар дафъа коњиши ММД ё коњиши суръати 

афзоиши он то њадди аќалл мушоњида мешавад. 

Таљрибаи мамлакатњои Америкаи Лотинї барои дигар мамлакатњо 

огоњии махсус аз хавфи дар пешистода мебошад, агар онњо чорањои 

дахлдори пешгирикунанда наандешанд. Зиёда аз он, ба истифодаи сармояи 

хориљї дар системаи бозсозї ва навсозии иќтисодиёт аз тарафи бисёр 

мамлакатњои минтаќа ањамияти аввалиндараља дода шуд. 

Сармоягузорињои хориљї дар рушди давлатњои Амрикои Лотинї 

таърихан мавќеи хосаро ишѓол менамоянд. Аз лањзае, ки онњо дар асри 

XIX мустаќилияти сиёсї ба даст оварданд, сармояи хориљї ба њар њол ба 

ташаккули сохтори иќтисодиёти миллии ин мамлакатњо ва њатто ба муњити 

љамъиятию сиёсї таъсири калон расонд. Бештар дар зери таъсири сармояи 

хориљї намуди экстенсивии тараќќиёти ба содироти захирањо асос ёфта, 

ташаккул ёфт. Дар натиља, бо вуљуди заминаи ѓании манобеъ ва бо мурури 
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замон ањолии босавод, сатњи рушди иќтисодии аксари кишварњои минтаќа 

дар њолати аќибмонї ќарор дошт. 

Дар чоряки охири асри XX дар Америкаи Лотинї муќовимати 

консептуалї дар атрофи масъалаи ахамияти сармояи хориљї дар рафти 

тараќќиёти пурављи мамлакатњои музофотї, инчунин наќши 

сармоягузорињои мустаќими хориљї хеле вусъат ёфт. Дар охири асри 20 

таъсири капитали хориљї дар иктисодиёти Американ Лотинй хеле афзуд. 

Дар зери фишори кредиторони хориљї дастрасии сармояњои хориљї 

ба иќтисодиёти миллї васеъ гардида, бо иштироки фаъолонаи 

сармоягузорони хориљї хусусигардонии назаррас ба роњ монда шуд. Дар 

натиља ќисми зиёди иќтисодиёти бисёр мамлакатњои Америкаи Лотинї дар 

зери назорати корпоратсияњои хориљї буд, ки онњо ба вазъияти иќтисодиёт 

ва соњаи сиёсии онњо таъсири љиддї мерасонанд. Паст шудани ќобилияти 

идоракунии иќтисодиёти миллї, вобастагии зиёд аз гардиши беназорати 

сармояи хориљї ва манфиатњои ширкатњои трансмиллї яке аз сабабњои 

муњимтарини бўњронњои даврї дар ин љо шудааст. 

Дар ибтидои асри XXI дар ин кишварњо ќонунгузории сармоягузорї 

таљдиди назар карда шуд, ки ба сармоягузорони хориљї њуќуќњои баробар 

бо моликони миллии сармоя дода шуд. Бисёре аз кишварњои Амрикои 

Лотинии минтаќа бо давлатњои марказї дар бораи љалби мутаќобилаи 

сармоягузорї ва њифзи мувофиќи онњо, инчунин дар бораи рафъи 

андозбандии дукарата аз сармоягузорињо, созишномањои махсуси 

дуљониба бастаанд. Барои мусоидат кардан ба афзоиши сармояи хориљї, 

комитетњо ва комиссияњои махсус ташкил карда мешуданд, ки ба њайати 

онњо баъзан вазирони иќтисодиёт, молия ва корњои хориљї, инчунин 

раисони бонки марказї дохил мешуданд. Дар ибтидои асри XXI дар 

Амрикои Лотинї беш аз 20 нињод вуљуд дошт, ки иштироки 

сармоягузорони хориљиро дар корхонањои хусусигардонидашуда баррасї 

мекарданд, ки ин боиси афзоиши ќарзи беруна ва вобастагї аз 

сармоягузорони хориљї гардид. 
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Тавре ки маълум аст, дар охири солњои 1990-ум иќтисодиёти 

Аргентина ба таназзули нав афтод ва дар моњи декабри соли 2001 

Аргентина дефолт эълон кард. Имрўз њатто барои њалли мушкилоти бахши 

манзилию коммуналї њукумати кишвар аз сармоягузорони хориљї имтиёз 

талаб мекунад. 

Муќовимати доимии консептуалї дар атрофи иштироки сармояи 

хориљї дар раванди сармоягузорї яке аз љанбањои муњими њаёти имрўзаи 

љамъиятию сиёсии кишварњои минтаќа мебошад. Дар баробари ин, сухан 

на дар бораи даст кашидан аз сармоягузорињои хориљї, ки кўтоњандешона 

ва ѓайривоќеї мебуд, балки дар бораи муносибати бештар бодиќќат ва дар 

љое бисёрљониба, њангоми ворид намудани онњо меравад.  

Асосхои иќтисодии амният яке аз мушкилотьи асосии Америкаи 

Лотинии муосир мебошад. Онро бидуни дарки наќши сармоягузории 

хориљї дар динамикаи рушди хољагии минтаќа воќеан фањмидан мумкин 

нест. Таљрибаи таърихии њамкории мамлакатњои Америкаи Лотинї бо 

сармоягузорони хориљї, махсусан, дар дањсолањои охир нишон дод, ки 

сармоягузории хориљї азнавсозии куллии сохтории иќтисодиётро 

наовардааст. Зиёда аз ин, мањз он аксар ваќт боиси пайдо шудани 

тањрифњои нав дар хољагии миллї мешуд. Вобастагии минтаќа аз 

шароитњои аксаран пешгўинашавандаи бозори љањонї афзоиш ёфтааст. 

Дар асоси таљрибаи ин кишварњо метавон хулоса кард, ки 

воридшавии сармоягузории хориљї ба рушди кишвар дар њоле таъсири 

мусбат мерасонад, ки агар маќомоти он сиёсати мустањками иќтисодии 

худро дошта бошанд ва сармоягузорињои хориљиро тибќи афзалиятњояшон 

љалб кунанд. Дар он љое, ки давлат аз назорати рушди иќтисодии худ дур 

карда, онро ба корпоратсияњои трансмиллї медињад, воридшавии 

сармоягузорихои хориљї рушди баланд ва устуворро таъмин намекунад ва 

аксар ваќт боиси паст шудани соњибихтиёрии миллї мегардад.  

Муњим он аст, ки дар ин кишварњо бахшњои бештар серталаби 

сармоягузорї, бахши ашёи хом (таќрибан 445% сармояи хориљї), бахусус, 
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истихрољи металлњо, карбогидридњо ва бахши хўрокворї, инчунин, бахши 

хизматрасонї (зиёда аз 30%), махсусан, дар бахшњои телекоммуникатсия ва 

таъминоти барномавї ба њисоб мерафтанд. 

Чунон ки аз мисолњои дар боло овардашуда дида мешавад, 

мамлакатњои гуногун бо тамоми фарќияташон аз љињати имконияту 

шароити рушди иќтисодї дар муносибат бо сармояи хориљї дар воќеъ 

умумияти зиёд зоњир менамоянд. Ва дар ин љо чизи асосї ин аст, ки 

сармоягузории хориљї ба иќтисодиёти ин ва ё он мамлакат як навъ 

суръатфизои тезондани рушди иќтисодию иљтимоии минтаќањои мамлакат 

гардида истодааст.  

Бо вуљуди ин, мансуб донистани њамаи кор ба бунёди ким-кадом 

истењсолоти нав дар асоси сармояи хориљї асос надорад, гарчанде ин, 

албатта хеле муњим мебошад. Аммо боз наќши чунин сармоягузорињо 

њамчун омили фаъолгардонии пайвастнамої ба раванди хољагї 

иќтидорњои табиї, истењсолї ва мењнатии пеш дуруст истифоданашаванда 

муњимтар аст. Сармояи хориљї ба таври органикї бо кўшишњо ва 

захирањои миллї пайваст гардида, аз рўи принсипи реак-сияи занљирї 

самараи баланди интегралиро дар асоси истифода бурдани воситањои 

пешрафтаи мењнат, такмили ихтисоси кормандон ва истифодаи бењтари 

захирањои мављудаи истењсолї ба вуљуд меоварад.  

Сармояи хориљї, махсусан имрўз ба он соњањои иќтисодиёт зарур аст, 

ки фаъол шудани онњо барои аз вазъи љойдоштаи бўњронї баровардани он, 

рафъи шиддати рўзафзуни иљтимої дар љомеа мусоидат мекунад. Ин, пеш 

аз њама, истењсоли мањсулоти озуќа, молњои истеъмоли умум ва 

хизматрасонињо, доруворї ва дигар мањсулоти њаётан муњим мебошад. Ва 

кор дар ин љо на танњо аз он иборат аст, ки ањолї бо молу 

хизматрасонињои зарурї таъмин карда шавад, балки дар он аст, ки 

воридотивазкунии онњоро амалї намуда, захирањои асъорие, ки айни 

замон барои воридоти молњои истеъмолї ё ашёи хом барои истењсоли онњо 

харљ мешаванд, сарфа намоем.  
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Ба таљдид ва азнавсозї бо иштироки сармояи хориљї амалан тамоми 

хољагии агросаноатї дар ќаламрави Тољикистон - аз равандњои ибтидоии 

истењсолї дар соњаи кишоварзї то истењсоли мањсулоти нињої ва 

расонидани он ба истеъмолкунанда ниёз дорад. Дар ин љо баланд 

бардоштани њосилнокии мењнат ва коњиш додани талафот, таъмини 

коркарди пурра ва њаматарафаи ашёи хоми аввалия бо маќсади хеле зиёд 

кардани барориши мањсулоти нињої ва баланд бардоштани сифатњои 

истеъмолии он нињоят зарур аст.  

Аз сабаби ќафомонии технологии соњаи агросаноатии иќтисодиёт њар 

сол намудњои зиёди молњои истеъмолї ба истеъмолкунандагон намерасанд. 

Дар баробари ин, кам кардани талафоти ашёи хоми хољагии ќишлок ва 

коркарди пурраи он ба он соњањое мансуб мебошанд, ки бо иштироки 

сармояи хориљї дар муњлатњои кўтоњ самараи калони иќтисодї ба даст 

овардан мумкин аст, аз љумла, тавассути ташкили минтаќањои нисбатан 

хурди озоди иќтисодї, ки сармоягузорињои калонро талаб намекунанд ва 

зуд баргардонидани харољоти аввалияро дар шароити хавфи дараљаи паст 

барои сармоягузорони хориљї таъмин менамоянд.  

Ба сармоягузорињои калонњаљми хориљї њоло ба соњањои сўзишворї 

ва энергетика, ки солњои зиёд на танњо аз љињати бо энергия таъмин 

намудани истењсолот ва соњаи иљтимої, балки дар таъмини содирот бори 

гарони бузургро ба дўши худ гирифтаанд, сахт эњтиёљ доранд. Љалби 

сармоя аз хориљи кишвар ба соњаи мавриди назар хеле муфид буда 

метавонад дар њалли як ќатор масъалањо, ба монанди: 

- фаъолгардонии истифодаи иќтидори мављудаи истењсолї барои 

истихрољ ва коркарди захирањои энергетикї, махсусан, дар он ќисматњо, ки 

имкон дорад дар муддати кўтоњ натиљаи хуб аз маблаѓњои гузошташуда ба 

даст оварда шавад.  

- якбора кам кардани харољоти хоси сўзишворию нерўи барќ дар 

хољагии халќ дар асоси гузаштан ба технологияњои энергиясарфакунанда; 
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- дар асоси таъсиси минтаќањои озоди иќтисодї замонависозии 

(модернизатсияи) њамаљонибаи фондњои истењсолии амалкунанда ва 

бунёди равандњои нав дар асоси техника ва технологияњои пешрафтаи 

муосир, ки љолибиятро барои сармоягузорони хориљї таъмин мекунанд, 

чунки дар он одатан, дар кўтоњтарин мўњлат харољоти аввалия бароварда 

мешавад ва якбора заминаи мусоиди моддї барои фаъолнокии минбаъдаи 

кории сармояи хориљї фароњам оварда мешавад. 

Таваљљуњ ба муњлатњои кўтоњи баровардани харољоти аввалия 

њангоми баррасии афзалиятњои сармоягузории хориљї ба сабабњои маълум 

вобастагї дорад. Имрўз, беш аз њарваќта дида, зудпасдењии маблаѓњои 

гузошташуда барои то њадди аксар мусоидат кардан љињати њар чї тезтар 

берун кашидани иќтисодиёт аз бўњрон зарур аст. Дар баробари ин, дар 

мисолњои мушаххас нуфузи њамкорињои байналмилалии сармоягузориро 

дар ќаламрави минтаќањои Љумњурии Тољикистон боло мебарад.  

Аммо, ин самтгирї ба њељ ваљњ ба муќобили барномањо ва лоињањои 

дарозмуддати сармоягузории дар оянда самараи эњтимолии баланд дошта, 

нигаронида нашудааст. Масалан, дар дораи њамкорињои сармоягузорї 

татбиќи лоињаи энергетикии асри ХХI бо содироти нерўи барќ ба бозорњои 

минтаќавї ва дохилї.  

Чунин лоињањо на танњо барои њалли масъалањои асосии илмию 

техникї, иќтисодї ва экологї, балки барои нигоњ доштани устувории 

фаъолияти сармоягузорї ва робитањои берунииќтисодї дар дурнамои 

дарозмуддат зарур мебошанд. Њамгироии кўшишњо ва захирањои 

сармоявии сармоягузорони хориљї ва дохилї барои татбиќи лоињањои 

бузурги дарозмуддат на танњо захирањои моддию молиявї, балки ваќтро 

низ сарфа мекунад. 

Њамин тариќ, муваффаќияти ислоњоти гузоронидашаванда дар 

Тољикистон бештар ба љустуљўи бомањорат ва дарёфти самтњои 

афзалиятноки сиёсати саноатї, агросаноатї ва минтаќавї, ки онњо њанўз 

пурра ташаккул наёфтаанд, вобаста аст. Мо фикр мекунем, ки дар чунин 
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вазъият яке аз иќдомњои мусбат дар роњи дигаргунсозии иќтисодиёт 

метавонад ташкили низоми миллии минтаќањои озоди иќтисодї (МОИ) 

бошад, ки он ба номгўи вазифањои афзалиятноки њукумат дохил карда 

шудааст. Дар љумњурї барои ташкил намудани минтаќањои махсуси 

саноатї ва сайёњї имкониятњои калон мављуданд ва онњоро бояд 

самаранок ба манфиати халќ ва баланд бардоштани сатњи зиндагии ањолї 

истифода кард. 

Дар сатњи минтаќавї ва байнидавлатї равандњои њамгирої амалї 

мешаванд, ки онњо ањамияти иќтисодиёти минтаќаро тањким мебахшанд. 

Бизнеси байналмилалї шаклњои гуногуни њамгироиро истифода мебарад, 

аммо наќши махсусро дар ташкили ширкатњои фаромиллї чунин шакли 

њамгирої, мањз корхонањои муштарак (КМ) иљро мекунанд. 

Самаранокии фаъолияти корхонањо пас аз таъсиси чунин шакли 

њамгироии корпоративї ба мисли корхонањои муштарак баланд мешавад, 

зеро маќсади таъсиси корхонањои муштарак аз љалби сармоягузории 

мустаќими хориљї барои бомуваффаќият ворид гардидани мањсулоти 

чунин корхона ба бозорњои байналмилалї мебошад. 

Дар айни замон чунин шакли њамгирої, монанди корхонањои 

муштарак барои аксари кишварњои рў ба тараќќї муњим арзёбї мегардад. 

(расми 3.3.1). 

 

 

 

 

 

 

Расми 3.3. – Афзалиятњои таъсис ва фаъолияти корхонањои муштарак 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
 
 

Корхонањои муштарак – ин шакли махсуси њамгироии корпоративї 

мебошад, ки њамчун шакли махсуси ташкилии њамкории сармоягузорон аз 

Афзалиятњои корхонањои муштарак 

Воридшавии 

захирањои 

молиявї 

Истифодаи 

технологияи 

пешрафтаи хориљї 

Баровардани 

мањсулот ба 

бозори љањонї 

Бо мањсулоти 

раќобатпазир пур 

кардани бозори 

дохилї 
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кишварњои гуногун дар соњаи идоракунї, истењсоли мањсулот, савдо, 

истифодаи даромадњо, таќсимоти хавфњои соњибкорї арзи вуљуд 

мекунад139.  

Корхонаи муштарак – шахси њуќуќие мебошад, ки дар сармояи 

оинномавии он сармоягузорињои хориљї ва ватанї бо шарти иштироки 

њиссавї мављуданд. 

Дар муќоиса бо дигар шаклњои њамкорї таъсиси корхонањои 

муштарак яке аз шаклњои мураккабтарини пешбурди бизшеси 

байналмилалї мебошад, зеро он њам бо мушкилоти њуќуќї ва њам бо љой 

доштани дараљаи баланди хавф алоќаманд аст. 

Одатан, таъсисдињандагони ширкатњои муштарак мехоњанд ба 

бозорњои нав дастрасї пайдо кунанд ва пойгоњи муштариёни худро васеъ 

намоянд. Аммо дар иќтисодиёти љањони муосир таъсисдињандагони 

корхонањои муштаракро маќсадхои нав ба нав пеш мебаранд. Масалан, 

маъмултарин сабабњо барои таъсиси корхонањои муштараки 

байналмилалї дар соли 2020 дастрасї ба технологияњои инноватсионї ва 

имконияти ворид шудан ба соњаи нав буданд (расми 3.4.). 

 

 

 

 

 

Расми 3.3.2 –  

 

 

 

 

Расми 3.4. - Сабабњои асосии ташкили корхонањои муштараки 
байналхалќї  

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 
139 Макарчук, Е.А. Транснационализация совместных предприятий как форма 
корпоративной интеграции в международном бизнесе: теоретический аспект [Текст] / 
Е.А. Макарчук // Бизнес Информ. – 2015. – №4. – С.47. 
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соњањои нав 
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Њангоми таъсиси корхонаи муштараки байналмилалї дар ќаламрави 

Тољикистон манфиати шарики хориљї дар корхонаи муштарак аз он 

иборат буда метавонад, ки ў бо мањсулоти худ ба бозорњои нав ворид 

мегардад, барои истењсол дар ќаламрави Тољикистон аз  ќувваи кории 

арзон, вале соњибихтисос истифода мебарад, дар раванди истењсоли 

мањсулот аз нерўи барќи арзон истифода менамояд, ки арзиши аслии 

мањсулотро коњиш дода, натиљаи молиявиро афзоиш медињад, имкони 

истифодаи имтиёзњои андозии барои корхонањои Тољикистон 

пешбинишуда ва тањвили мањсулотро ба бозори мањаллї ба даст меорад, 

ки бо чорањои њимоянамої (протексионистї) аз тањвили мањсулоти 

воридотї њифз карда шудаанд. 

Љадвали 3.5. - Маќсадњои интихоби шарикони хориљї барои таъсиси 

корхонаи муштарак 

Њадафњои интихоби 
шарикони хориљї 

Ба вуљуд овардани бозорњои нави фурўш 
Мављудияти ќувваи кории арзон, вале 
соњибихтисос 
Ќувваи арзони барќ 
Тањкими мавќеъ дар бозори рушдёбанда 
Афзоиши содироти сармоя 
Истифодаи имтиёзњои андозии Тољикистон 
Имконияти тањвили мањсулот ба бозори мањаллї, 
ки бо чорањои протексионистї аз тањвили 
мањсулоти воридотї њифз карда шудааст 

Њадафњои 
истењсолкунандагони 
ватанї 

Гирифтан ва имконияти истифода бурдани 
технологияњои хориљї, технологияњои 
инноватсионї бидуни харољоти иловагї барои 
харидани онњо 
Ба даст овардани маблаѓи устувори даромад дар 
асъори хориљї пас аз фурўши мањсулоти 
истењсолшуда дар бозори љањонї  
Истифодаи каналњои фурўши шарики хориљї 
барои фурўши мањсулот дар бозорњои хориљї 

Сарчашма: тањияи муаллиф. 

Ширкати тољикие, ки ба сањм сармояи хориљиро ќабул мекунад, 

манфиатњои худро дар алоќамандї ба истифодаи технологияњои хориљї 
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бидуни харољот барои хариди онњо ва иљозатномагирї, ба даст овардани 

њаљми устувори даромад бо асъори хориљї, истифодаи каналњои фурўши 

шарики хориљї барои фурўши мањсулот дар бозори љањонї амалї 

менамояд. Маќомоти давлати ќабулкунанда ин бартарињоро дарк ва 

арзёбї карда, ба сармоягузорони хориљї мусоидат мекунад, аммо бо 

истифода аз баъзе мањдудиятњо: њиссаи иштироки сармоягузорро дар 

сармояи сањомї мањдуд намуда, ба ў имкони гирифтани пакети назоратї ва 

назорати пурраи корхонаро намедињад; шарти ба кор ќабул кардани танњо 

ќувваи кории мањаллиро пешнињод мекунад; ўњдадории ба 

истењсолкунандагони мањаллї додани технологияњоро мегузорад; дар 

истењсолот истифодабарии танњо захирањои моддии мањаллиро пешбинї 

мекунад. 

Корхонањои муштарак аз бартарињои раќобатии ба ширкатњо хосе 

истифода мебаранд, ки онњо дар заминаи ин ширкатњо таъсис меёбанд, ва 

шакли самараноки сармоягузории мустаќими хориљї мебошанд. Дар 

муќоиса бо дигар шаклњои ташкилї-њуќуќии корхонањо истифода бурдани 

чунин шакли пешбурди соњибкорї (бизнес) ба монанди корхонањои 

муштарак ба муассисони корхона як ќатор бартариятњо медињад: 

- хавфи пешбурди бизнес кам мешавад;  

- навсозии раванди технологї ба туфайли истифодаи технологияњои 

хориљї;  

- имконияти муттањидсозии захирањои мањаллї ва хориљї ба вуљуд 

меояд;  

- имконияти ба таври чандирї эътино кардан ба дигаргуншавии 

конъюнктураи бозор ва чолишњои муњити беруна ба миён меояд;  

- имкони истењсоли мањсулоти аълосифат, ки дар бозорњои љањон 

бомуваффаќият раќобат карда метавонад140. 

 
140 Орипов, А.А. Инвестиции - главный фактор развития сельского хозяйства Республики 
Таджикистан [Текст] / А.А. Орипов // Вестник Таджикского государственного университета 
права, бизнеса и политики. – 2014. – №1. – С.95. 
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Таъсиси корхонањои муштарак ба татбиќи лоињањои сармоягузорие 

мусоидат мекунад, ки онњоро корхонаи миллї бе дастгирии сармоягузории 

хориљї ўњда карда наметавонад.  

Корхонањои муштараке, ки дар Љумњурии Тољикистон фаъолият 

мекунанд, аз рўи аломатњои гуногун: сохтори сармоя, њиссаи иштирок дар 

сармоя ва намуди фаъолият гуруњбандї карда мешаванд (расми 3.6.). 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

Расми 3.6. – Таснифи корхонањои муштарак 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Семина Л.А. тавсия медињад, ки њангоми ташкили фаъолияти 

корхонаи муштарак чунин омилњо, аз ќабили тафовут дар менталитети 

коргарони ватанї ва хориљї, тафовут дар соњањои фарњангї, тиљоратї, 

иќтисодии кишварњои шарик ба назар гирифта шаванд141. 

Корхонањои муштараки њозиразамон хусусиятњои асосии зеринро 

доранд: 

 
141 Семина, Л.А. Инвестиционная привлекательность: теоретический аспект [Текст] / 
Л.А. Семина // Вестник Челябинского государственного университета. – 2016. – №14 
(195). – С.17. 

Таснифи корхонањои 

муштарак 

Аз рўи сохтори 

сармоя  

Аз рўи њиссаи 
иштирок дар 
сармоя 

Аз рўи намуди 

фаъолият 

Сармоягузорони 
хусусї 

Сармояи хусусї ва 

давлатї 

Бартарии 

сармояи хориљї 

Ќисми ками 

сармояи хориљї 

Паритет 

Истењсолї 

Инноватсионї 

Тиљоратї 
Сармояи давлатї 
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- дар асоси сармоягузории як, ду ва зиёда субъектњои хољагидор 

ташкил карда мешаванд;  

- мустаќилияти њуќуќї доранд, ки танњо моликияти њиссавии 

ширкатњое мебошанд, ки дар асоси онњо таъсис дода шудаанд;  

- њамаи ширкатњои модарї аз болои фаъолияти корхонаи муштарак 

якљоя назорат мекунанд;  

- раёсати як ё якчанд ширкатњои модарї берун аз кишвар љойгир аст, 

ки дар он фаъолияти корхонаи муштарак амалї карда мешавад142. 

Иштирок дар корхонаи муштарак ба корхонањои шарик 

бартариятњои зерин медињад: 

- ба даст овардани сарфаи миќёс аз њисоби муттањид намудани 

захирањои якчанд корхонањо; 

- кам кардани хавф дар робита ба таќсим шудани он дар байни 

корхонањо - шарикон; 

- ба вуљуд омадани дурнамои ворид шудан ба бозорњои нав; 

- дарёфти дастрасї ба технологияњои инноватсионї; 

- ба даст овардани бартарињои раќобатї.  

Корхонањои муштарак бо шарикони хориљї моликияти муштарак 

доранд, якљоя даромад ва хавфњоро идора мекунанд.  

Дар Тољикистон аксари корхонањои муштарак бо ташаббус ва бо 

кўмаки маблаѓгузории сармоягузорони хориљї дар доираи ќонунгузории 

кишвар дар раванди сармоягузории онњо таъсис дода шуданд. Маќсади 

водоркунандаи таъсиси ин субъектњои хољагидорї ба даст овардани фоида 

аст.  

Ќонун «Дар бораи сармоягузорї дар Љумњурии Тољикистон» тартиби 

сармоягузорї ба иќтисодиёти кишвар, њуќуќу ўњдадорињои сармоягузорон 

ва чорањоро оид ба њифзи онњо муайян мекунад. 

 
142 Хайитбоева, Н.А. Развитие инвестиционной активности - фактор роста экономики 
региона [Текст] / Н.А. Хайитбоева // Вестник Таджикского национального 
университета. Серия: Экономика. – 2018. – №5 (53). – С.190. 
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Мављудияти корхонањои муштарак дар ќиёс бо корхонањои пурра 

хориљї бештар ба манфиати Тољикистон љавобгў аст, зеро баровардани 

мањсулоти инноватсиони ва ворид шудани онњо ба бозори дохилї ва 

њамчунин пардохти андоз дар ќаламрави Тољикистон ва таќсими фоидаи 

гирифташуда барои кишвар афзалтар аз равон кардани тамоми мањсулоти 

истењсолшуда ва натиљаи молиявии он ба хориља мебошад. Корхонањои 

муштарак бо робитањои зичтари иќтисодии шарикон дар љараёни 

њамкории мутаќобила бо тањвилгарони ашёи хом, ташкилотњои фурўши 

мањсулот ва ѓайра дар соњањои гуногуни хољагии халќ тавсиф меёбанд. 

 

Расми 3.7. – Динамикаи фаъолияти корхонањои муштараки 

амалкунанда дар Тољикистон  
Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Бузургтарин ва сершумортарини корхонањои муштарак корхонањои 

Тољикистону Россия ва Тољикистону Чин ба њисоб мераванд.  

Љадвали 3.5. - Сохтори бахшњои корхонањои муштарак дар иќтисоди 

Тољикистон дар соли 2020 

Мансубияти соњавї Кишварњо - шарикон Шумораи 

КМ 

Металлургияи ранга Россия, Британияи Кабир, Чин 9 

Саноати сабук Россия, Ветнам, Чин, Италия, Кореяи Љанубї 66 

Саноати кимиёвї Россия, Чин 11 

Мошинсозї Россия, Чин, Изроил 3 

Истењсоли истихрољи 

маъдан 

Британияи Кабир, ИМА, Канада 18 
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Идомаи ҷадвали 3.5.  

Мансубияти соњавї Кишварњо - шарикон Шумораи 

КМ 

Савдо Чин, Ўзбекистон, Ирландия, ИМА 51 

Саноати хўрокворї Чин, ИМА, Эрон, Австрия, Швейтсария 29 

Истењсоли масолењи 

бинокорї 

Россия, Чин 4 

Њамагї    191 

Сарчашма: Таҳияи муаллиф. 

Ќисми зиёди корхонањои муштарак дар шањри Душанбе ва вилоятњои 

Суѓду Хатлон љойгир буда, дар он љо шумораи зиёди корхонањои саноатї 

љамъ шудаанд ва инфрасохтори мувофиќ низ мављуд аст. 

 

 Расми 3.8. - Сохтори соњавии корхнањои муштарак дар иќтисодиёти 

Тољикистон дар соли 2020. 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Мањсулоти корхонањои муштарак дар соњаи саноати маъдани кўњї ба 

содирот равона карда мешавад ва дар бозорњои байналмилалї талаботи 

устувор дорад. Аз ин рў, мањсулоти соња асосан ба содирот нигаронида 

шудааст. Бузургтарин корхонањои муштарак, ки ба ин соња марбут аст, 

корхонањои ТАЛКО ва инчунин, корхонањо оид ба истихрољ ва каркарди 

тиллои «Зарафшон»-у «Дарвоз» ба њисоб мераванд. 
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Саноати истихрољи маъдан сармояи хориљиро барои амалї намудани 

тадбирњои ташкилию техникї, ки бо азхудкунии конњои нави канданињои 

фоиданок, барои аз нав коркарди консентратхо, аз маъдан њосил кардани 

элементњои нодир ва микроэлементњо ва дигар амалиёти технологие, ки 

дар раванди азхудкунии захирањои маъдан заруранд, истифода мебарад. 

Мањсулоти истењсол мекардаи корхонањои муштарак дар саноати 

сабук ба 18 кишвари љањон содир мешавад. Дар ин соња корхонањои 

муштараки зерин нисбатан самаранок кор мекунанд: якљоя бо 

сармоягузорони куриёвї - «Тољик-Кабоол-Текстайлз», бо сармоягузорони 

итолиёвї - «Абрешим» ва «Љавонї», бо сармоягузорони чинї - Ришта, бо 

сармоягузорони ветнамї - корхонањои муштараки «ВТ-Силк» ва «ВТ-Роњи 

Абрешим». 

Корхонањои муштарак дар саноати химия низ бомуваффаќият 

фаъолият карда, аз конњои бои ашёи хоми минералии Тољикистон 

истифода мебаранд: Хоља-Муъмин, Тут-Булоќ, Пусхур, Ак-Архар. 

Корхонањои муштараки дар саноати химия фаъолияткунанда хокаи 

љомашўї, воситањои зарфшўї ва дигар воситањои кимиёвии рўзгор, 

намудњои гуногуни лак ва ранг, коагулянти синтетикї барои тоза кардан аз 

ифлосшавї ва ифлосињои оби ошомиданї истењсол мекунанд. 

Иќтидорњои мављудаи истењсолиро азнавсозї карда, корхонањои 

муштараке, ки дар саноати мошинсозї кор мекунанд, дастгоњњо, ќисмњои 

эњтиётии трактору комбайнњо, хелњои гуногуни асбобњои рўзгор ва дигар 

молњои истеъмоли мардум истењсол мекунанд. Дар оянда корхонањои соња 

бо дастгирии сармоягузорони хориљї азхуд намудани мањсулоти нав: 

трактор, автомобил, автобусро дар наќша доранд. Барои мањсулоти 

металлургї ва мањсулоти мошинсозї ашёи хоми мањаллї — алюминии 

аввалия мављуд аст.  

Дар саноати хўрокворї низ фаъолнокии сармоягузорони хориљї ба 

назар мерасад. Корхонањои муштараке, ки дар ин соња фаъолият мекунанд, 

коркарди тухми пахта, истењсоли консервњо аз меваю сабзавот, хушкмева, 
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нўшокињои спиртї, навъњои зиёди нўшокињои ѓайриспиртї  амалї 

мекунанд.  

Корхонањои муштарак масолењи сохтмонї семент, шифер, масолењи 

бомпўшї истењсол мекунанд, ки ба Ўзбекистон, Афѓонистон ва 

Ќирѓизистон содир карда мешаванд.  

Тањлили фаъолияти корхонањои муштарак нишон дод, ки шарикони 

хориљї ба фаъолияти корхонањои муштарак дар шакли сармоягузорї ва 

љониби Тољикистон бошад, ба сармояи оинномавии ин корхонањо дар 

шакли бино, иншоот, таљњизоти истењсолї ва дигар амвол сањм 

мегузоранд.  

Њаљми мањсулоте, ки корхонањои муштарак истењсол мекунанд, 

тамоюли рушдро доро мебошад, аз љумла, њаљми мањсулоти содиротии ба 

бозорњои љањонї равонашаванда аз њисоби афзоиши сармоягузорї ба 

сармояи асосии корхонањои муштараки Тољикистон. 

Дар асоси маълумоти воќеї оид ба њаљми истењсоли корхонањои 

муштараки Љумњурии Тољикистон дар солњои 2013-2021 мо 

нишондињандањои дурнамои фаъолияти онњоро барои солњои 2022-2023 

њисоб мекунем. 

Љадвали 3.6. - Нишондињандањое, ки фаъолияти корхонањои 

муштараки Љумњурии Тољикистонро тавсиф мекунанд 

Нишондињандањо 

Маълумоти воќеї Пешгўї 

С
о

л
и

 2
0
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3
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о
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Њаљми маблаѓгузорї ба 
КМ, млн. доллар 2
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3
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Њаљми содироти КМ, млн. 
долл. 8

5
,2

 

6
5

,6
 

5
8

,5
 

5
7

,7
 

6
3

,2
 

7
8

,7
 

7
8

,1
 

8
7

,1
 

9
7

,2
 

1
2

0
,1

 

1
4

1
,0

 

Сарчашма: аз љониби муаллиф дар асоси макрообзори Бонки рушди АвруОсиё 

тартиб дода шудааст 
 

Барои ба даст овардани нишондињандањои пешгўии њаљми 

сармоягузорї дар корхонањои муштараки байналмилалї, мо муодилаи 
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тамоюл (тренд)-ро дар шакли функсияи логарифмии у=20,33ln(x) + 316,84 

бо эътимоднокии тахминии R2= 0,987 њисоб намудем (расми 3.8.). 

                   
 

Расми 3.8. – Муодилаи тамоюл барои пешгўии њаљми сармоягузории 

хориљї дар корхонањои муштараки Тољикистон  
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
 

Аз расми 3.8. бармеояд, ки дар солњои 2022-2023 њаљми 

сармоягузории хориљї ба корхонањои муштарак дар Тољикистон нисбат ба 

солњои 2019-2020 каме афзоиш хоњад ёфт, аз ин рў, корхонањои муштарак 

бояд аз сармоягузории хориљї ба кишвар хеле  самаранок истифода 

баранд. 

Коњиши афзоиши фаъолнокии сармоягузорї ба вазъи эпидемиологии 

Covid-19 вобаста аст, ки дар натиљаи он коњиши маблаѓгузорињои асосї аз 

њисоби маблаѓњои давлатї ва махсусан хориљї гардид. Њаљми 

сармоягузорї дар чањорчуби лоињањои энергетикї коњиш ёфта, инчунин, 

сармоягузорї ба корхонањои саноати истихрољ ва коркард кам шудааст. 

Муътадилшавии нисбии нишондињандањои сармоягузории хориљї 

тавассути љалби иловагии маблаѓгузории берунї дар шакли 

«сармоягузорињои дигар» (пеш аз њама ќарздињии тиљоратї ба 
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ташкилотњои ѓайримолиявї) бо кам кардани воридшавии сармоягузории 

хориљї таъмин гардид. 

Барои њисоб кардани нишондињандањои пешгўии њаљми содироти 

мањсулоти корхонањои муштараки Тољикистон мо муодилаи тамоюл 

(тренд)-ро дар шакли функсияи полиномии y= 1,9863x2-16,188x+93,955 бо 

эътимоднокии тахминии R2= 0,8914 њисоб намудем. (расми 3.9.). 

Расми 3.9. - Муодилаи тамоюл барои пешгўии њаљми содироти мањсулоти 

корхонањои муштарак дар Тољикистон 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Аз муодилаи тамоюл дида мешавад, ки њаљми содироти мањсулоти 

корхонањои муштараки Тољикистон дар солњои 2021-2022 ва давраи 

минбаъда тамоюли назарраси рушдро нишон медињад. Чунин афзоиши 

якбораи њаљми содиротро метавон бо он шарњ дод, ки мањсулоти 

корхонањои муштарак бо сармоягузории хориљї бо истифода аз 

технологияњои пешрафта истењсол карда мешавад, ки ба баланд шудани 

њосилнокии мењнат ва афзоиши самаранокии содирот овард.  

Корхонањои муштарак на танњо барои содирот, балки барои ќонеъ 

кардани ниёзњои дохилии Тољикистон мањсулот истењсол мекунанд, ки ин 

ба коњиши воридот мусоидат мекунад.  
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Мо модели эконометрикиро кор карда баромадем, ки он вобастагии 

њаљми мањсулоти содиротї, ки корхонањои муштарак истењсол мекунанд, аз 

миќдори корхонањои муштарак ва аз њаљми маблаѓгузорињои ба онњо 

гузошташуда тавсиф мекунад. 

Нишондињандаи натиљадињанда (самаранок) У – њаљми содироти 

мањсулоти корхонањои муштарак, млн. долл. 

Омилњое, ки аз нишондињандањои натиљадињанда вобастаанд: 

Х1 – шумораи корхонањои муштарак дар Љумњурии Тољикистон 

Х2 – њаљми маблаѓгузорињои хориљї ба корхонањои муштарак млн. 

долл. 

Љадвали 3.7. – Нишондињандањои тањлили эконометрикї 

Параметрњо 
Соли 

2013 

Соли 

2014 

Соли 

2015 

Соли 

2016 

Соли 

2017 

Соли 

2018 

Соли 

2019 

Соли 

2020 

Соли 

2021 

У 85,2 65,6 58,5 57,7 63,2 78,7 78,1 87,1 97,2 

Х1 121 129 147 158 162 172 180 191 204 

Х2 291,4 341,1 357,4 370,9 354,2 354,5 348,2 331,1 359,2 

 Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

  

Расми 3.10. - Натиљањои њисобкунї дар Барномаи Stata 14 

Сарчашма: Тахияи муаллиф. 
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Њисобкунї дар барномаи Stata 14 гузаронида шуд, њисобњои 

гирифташуда ањамияти моделро дар маљмуъ нишон медињанд.   

Дар натиљаи њисобњо муодилаи регрессионии сершумор ба даст омад:  

У = 0,463х1+0,5082х2                (3) 

 

Шарњи иќтисодии тафсири модели баррасишуда чунин аст:  

- афзоиши шумораи корхонањои муштарак дар Љумњурии Тољикистон 

ба 1 адад, њаљми содироти мањсулоти корхонањои муштаракро ба 0,4634 

млн. долл. афзун менамоял; 

- зиёд шудани сармоягузории хориљї дар корхонањои муштарак ба 1 

млн. долл барои афзудани њаљми содирот ба 0,5082 млн. долл мусоидат 

мекунад. 

Натиљањои моделсозии эконометрикиро тањлил намуда, ќайд 

мекунем, ки њарду омил, њам шумораи корхонањои муштарак ва њам њаљми 

сармоягузории хориљї ба сармояи оинномавии онњо ба афзоиши њаљми 

содироти мањсулоти корхонањои муштарак таъсири бештари баробар 

доранд. 

Ба аќидаи Г.Расулов, барои љалби самараноки сармояи хориљї 

Њукумати Тољикистонро зарур аст, ки аз низоми зерини воситањо истифода 

кунад: 

- истифодаи маљмуи механизмњои њавасмандгардонї; 

- тањияи низомњои иттилоотии барои сармоягузорон; 

- истифода намудан аз хизматрасонињои машваратї; 

- рушд додани низоми инжиниринги молиявї143. 

Воридоти сармоягузорињои мустаќими хориљї барои кишвар нисбат 

ба ќарзњо, бо сабаби ба вуљуд наомадани ќарзи беруна муфидтар аст. 

Сармоягузори хориљї барои сармоягузории худ аз корхонањои Тољикистон 

 
143 Расулов, Г. Иностранные инвестиции и их роль в развитии экономики Республики 
Таджикистан [Текст]: дисс... канд. эконом. наук: 08.00.05 / Расулов Гафур. – Душанбе, 
2005. – С.98. 
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сањмия мегирад. Коркарди љалби СМХ аз љониби њукумат бояд муттасил 

такмил додани фазои сармоягузорї ва баланд бардоштани љолибияти 

сармоягузории кишварро пешбинї намояд. 

Таъсири муњити институтсионалї ба фаъолияти корхонањои 

муштарак лоиќи таваљљуњи махсус аст. Дар замони ИЉШС њама корхонањо 

моликияти давлат буданд. Пас аз пошхўрии Иттињоди Шўравї дар тамоми 

кишварњои пасошўравї, аз љумла, дар Тољикистон низ хусусигардонї 

гузаронида шуд. 

Сенарияњои хусусигардонї дар якљоягї бо Бонки Љањонї (БЉ) ва 

Хазинаи Байналмилалии Асъор (ХБА) тањия шудаанд. Дар ин сенарияњо 

хусусиятњои иљтимоию иќтисодии Љумњурии Тољикистонро ба назар 

нагирифта буданд. Дар хусусигардонии моликияти давлатї ХБА ва БЉ 

танњо воситаи гузаронидани моликияти сотсиалистиро ба моликияти 

хусусї медиданд ва нодуруст (хато) фикр мекарданд, ки бо ин роњ 

табдил додани моликият бе чуну чаро ба афзоиши самаранокии 

истењсолот мусоидат мекунад.   

Дар марњалаи аввали хусусигардонї дар Тољикистон њадафи љалби 

сармоягузорони хориљиро надоштанд. Дар бораи љалби сармояи хориљї 

масъала дар марњалаи дуюми хусусигардонї дар шароити пайдо шудани 

зарурати модернизатсия ва аз нав муљањњазгардонии корхонањои 

пахтатозакунї ба миён омад, чунки ин чорабинихо хеле сармояталаб 

мебошанд. 

Љалби харидорони хориљї дар раванди хусусигардонии собиќ 

моликияти давлатї љалби онњоро њамчун сармоягузорони эњтимолї дар 

назар дорад. Ин бо он маънидод карда мешавад, ки сармоягузори хориљї 

њавасманд нест, ки танњо ба ягон объект дар ќаламрави кишвари бегона 

сармоягузорї кунад. Сармоягузорони хориљї кўшиш мекунанд, ки 

равандњои истењсолиро барои истењсоли мањсулот ва гирифтани фоида 

роњандозї намоянд, илова бар ин корхонае, ки ба он сармоягузорї равона 

гардидааст, бояд бештар даромаднок бошад, вагарна барои сармоягузорон 
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берун аз кишвари худ маблаѓ гузоштан мувофиќи маќсад намебошад144. 

Барои љалби сармоягузорони хориљї љињати иштирок дар равандњои 

хусусигардонї фароњам овардани фазои мусоиди сармоягузорї зарур аст, 

ки мављудияти он соњибони сармояи хориљиро дар хусусигардонии 

объектњо дар ќаламрави Тољикистон њавасманд хоњад кард. 

Стратегияи љалби сармоягузорони хориљї ба Тољикистон бояд 

самтњои зеринро дар бар гирад (расми 3.11.) 

 

Расми 3.11. - Стратегияи љалби сармоягузорони хориљї ба 

Тољикистон 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Мушкилоти бисёр корхонахои ватанї бо сатњи баланди 

фарсудашавии фондњои асосї (70-80%), ки навсозиро (модернизатсияро) 

талаб мекунанд, алоќаманд аст. Илова бар ин, шумораи зиёди корхонањои 

хусусигардонидашуда норасоии дороињоро дар шакли сармояи гардон 

эњсос мекунанд.  

 
144 Бердиев, Р.Б. Институциональные факторы инвестиционного развития в 
постсоветских странах (на материалах Республики Таджикистан) [Текст]: дисс… д-ра 
эконом. наук: 08.00.01 / Бердиев Рузмат Баротович. – Душанбе, 2012 – С.96. 
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Аз ин рў, дар айни замон рушди баланди махсусгардонї ва 

кооператсияи байналхалќии равандњои истењсолї ба назар мерасад. 

Фаъолияти корхонањои калони махсусгардондашуда, ки мањсулоти 

инноватсионї мебароранд, торафт бештар аз доираи њудудњои 

иќтисодиёти миллї берун мебарояд. 

Ба туфайли сиёсати дуруст андешидашудаи савдои хориљї бисьёр 

мамлакатњои «ќатораи дуюм» (Чин, Малайзия, Кореяи Љанубї) на танхо 

наздик шуданд, балки мавќеи пешсафро ишѓол карда тавонистанд. Онњо 

устуворона ба бозори љањонї таљњизоти электронї, техникаи кайњонї, 

асбобу анљом, доруворї пешнищод мекунанд. Ба кишварњои рў ба тараќќї 

истењсоли марњилањои мењнатталаби истењсолот гузаронида мешаванд 

(васлнамої, озмоиш), аммо марњалањои сармояталаби истењсолот (тањия, 

истењсоли љузъњои мураккабтарин)  дар мамлакатњои пешсафи саноатї 

боќї мемонанд. Њамин тариќ, љузъњои компютерї дар Ирландия, 

Малайзия истењсол карда мешаванд; васлкунї бошад дар Филиппин, 

Коста-Рика ва Исроил ба роњ монда мешавад. 

Раванди истењсоли мањсулоти мураккаб дар байни бисёр 

иштирокчиён таќсим карда мешавад; ќисмњо ва деталњои оддитарин ва 

арзонтарин дар мамлакатњои рў ба тараќќии дорои ќувваи кории арзон 

истењсол карда мешаванд.  

Фирмањои пешќадам як навъ занљирњои истењсолї ташкил мекунанд. 

Иштирокчиёни кооператсияи байналмилалї барои иљрои амалиёти муайян 

махсус гардонида мешаванд: баъзењо бозорњоро мељўянд, дигарон 

мањсулоти нав месозанд, сеюмин технология, чорумин мањсулот 

мебароранд, панљумї бошад, онро ба истеъмолкунанда пешкаш мекунанд. 

Муњити институтсионалї ба рафтори субъектњои хољагидорї ва 

љойгиркунонии захирањо таъсири калон мерасонад (сармоя, сармоягузорї, 

коѓазњои ќиматнок). Ин захирањоро бояд хеле самаранок дар фаъолияти 

истењсолии корхонањо барои ба даст овардани фоидаи њадди аксар 

истифода кард. 
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Таљрибаи љањонї ва таљрибаи Љумњурии Тољикистон нишон медињад, 

ки барои фароњам овардани фазои мусоиди сармоягузорї нињодњои ќавии 

давлатию ѓайридавлатї заруранд, ки дар заминаи онњо барои истифодаи 

самараноктари сармоягузорињо шароит фароњам оварда мешавад.  

Ба аќидаи Р.Б. Бердиев, нињодњои ќавии давлатї бояд танзими 

хусусигардониро ба таври оптималї бо дарназардошти манфиатњои љомеа, 

сармоягузорон ва истењсолкунандагони ватанї амалї намоянд145. 

Набудани љузъњои ќавии институтсионалї сабаби нокифоя будани 

фаъолнокии маблаѓгузории сармоягузорони хориљї гардид. 

Сарфи назар аз баррасии васеъ дар адабиёти ватанї оид ба 

масъалањои њаракати минбаъдаи иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон ба 

кушод будан ва воридшавии он ба СУС, ба назари мо, ба дурнамои 

инвеститсионии ин масоили комплексї таваљљуњи нокифоя дода 

мешавад146. 

Имрўз Љумњурии Тољикистон ба воридшавии миќёси васеи 

сармоягузорињои хусусї, аз љумла хориљї, манфиатдор аст. Дарачаи 

баланди фарсудашавии фондњои асосї дар мамлакат на танњо 

раќобатнопазирии корхонањоро нисбат ба корхонањои хориљї нишон 

медињад, балки ба такрористењсолкунии муътадили сармояи љамъиятї дар 

маљмуъ тањдид мекунад. 

 Яке аз омили пешбарандаи устуворнамої ва рушди иќтисодиёт бо 

маќсади таъмини амнияти иќтисодї  – сармоягузорињои хориљї мебошанд. 

Дар Ќонунгузории амалкунандаи Љумњурии Тољикистон зери мафњуми 

сармоягузорї фањмида мешавад: воситањои пулї, пасандозњои маќсадноки 

бонкї, сањмњо, сањмияњо ва дигар ќоѓазњои ќиматнок, технологияњо, 

мошинњо, таљњизотњо, литсензия, аз он љумла ба тамѓањои молї, ќарзњо, 

 
145 Бердиев, Р.Б. Институциональные факторы инвестиционного развития в 
постсоветских странах (на материалах Республики Таджикистан) [Текст]: дисс… д-ра 
эконом. наук: 08.00.01 / Бердиев Рузмат Баротович. – Душанбе, 2012 – С.103. 
146 Республика Таджикистан на пути к открытой экономике [Текст] / под общ. ред. Л.Х. 
Саидмуродов. – Душанбе: Ирфон, 2008. – 304 с. 
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њама гуна дигар амвол ё њуќуќњои амвол, моликияти зењнї, ки ба 

объектњои соњибкорї ва дигар намудњои фаъолият ба маќсади гирифтани 

фоида ва ноил гаштан ба самараи мусбии иљтимої сармоягузорї карда 

мешаванд. 

Дар баробари ин, дар соњаи муносибатњои байналмилалии иќтисодї 

яке аз масъалањои мушкилтарин ин масъала дар бораи сармоягузорињои 

хориљї дар ќаринаи ташаккулёбии тањдидњо ба амнияти иќтисодї ба њисоб 

меравад. Дар айни замон исбот кардан зарур нест, ки онњо яке аз усули 

самараноки дохилнамоии иќтисодиёти миллї ба иќтисодиёти љањонї, 

илова бар ин, муњимтарин, мањз самти истењсолї мебошад. Бекор кардани 

низоми «худљудогузорї», зарурати таъхирнопазир чї дар техника ва 

технологияњои ба сатњи љањонї мувофиќ ва чї дар шаклњои навтарини 

ташкил ва идоракунии истењсолот, фаъолона дохил намудани корхонањо ва 

минтаќањои љумњуриро ба таќсимоти байналхалќии мењнат тавассути 

ташкил намудани навъњои гуногуни минтаќањои озоди иќтисодї ва 

ташкили корхонањои муштарак пешбинї мекунад. 

Сармоягузории хориљї (СХ) як воситаи муњимтарини таъмини рушди 

устувори иќтисодї ва суботи иљтимої гардида истодааст. Илова бар ин, 

воридшавии СХ як шарти њатмии шомил намудани иќтисодиёти миллии 

Тољикистон њамчун кишвари ресипиент (ќабулкунанда) ба низоми 

иќтисодии љањонї мебошад. Њамзамон, воридшавии аз њад зиёди фаъоли 

СХ барои кишвари ќабулкунанда метавонад бо чунин оќибатњои манфии 

алоњида, ба монанди вобастагии номатлуби иќтисодї ва сиёсї аз 

кишварњои донор, хатари ба таври назаррас бад шудани вазъи мављудаи 

муњити зист, ташаккули муносибати вобастагї ба манбаъњои дохилии 

сармоягузорї ва ѓайра алоќаманд бошад. Бинобар ин, њангоми љалби 

сармоягузории хориљї ба љумњурї бояд стратегияеро интихоб кард, ки он 

оќибатњои ба манфиатњои миллии кишвар номувофиќро то њадди аќалли 

имконпазир кам карда, ба таъмини рушди устувори иќтисодї ва суботи 

иљтимоии љомеа мусоидат намояд. 
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Љадвали 3.8. - Вобастагии байни воридоти сармоягузорињои хориљии 

мустаќим ва вазъи љамъиятию сиёсии Љумњурии Тољикистон дар солњои 

ноустувори рушд (солњои 1991-1997) 

Солњо Њаљми СХМ ПИИ, 

млн. доллари ИМА 

 

Тавсифњои муњити љамъиятию сиёсї 

1991 52,100 Вазъияти нисбатан устувор 

1992 2.590 Љанги шањрвандї дар љануби љумњурї 
 

1993 0.445  Ба вуљуд овардани замина барои муътадилии вазъ, 

дар шароити муќовимати давомёфтаистода 
 

1994 10.910 Фароњам овардани шароит барои муътадил 

гардондани вазъият 
 

1995 36.510 Фароњам овардани шароит барои муътадил 

намудани вазъият дар њолати мављуд будани 

маконњои даргир дар гуруњи минтаќањои 

Ќаротегин 
 

1996 49.000 Ба вуљуд овардани шароит барои муътадил 

намудани вазъият дар њолати мављуд будани 

маконњои даргир, асосан дар Помир 

1997 60.000 Барќарор кардани шароит барои муътадил 

гардондани вазъият дар њолати љой доштани 

њодисањои тасодуфии номатлуб 

Сарчашма: Таҳияи муаллиф. 

 

Ин љанбаи хеле муњим барои Љумњурии Тољикистон аст, ки он якчанд 

сол пеш ба ноором шудани вазъи иљтимоию сиёсї дучор шуда буд. 

Маълумотњои дар љадвали 3.8. овардашуда алоќамандии хеле баланди 

байни воридшавии СХ ва аз вазъи иљтимоию сиёсии кишвар шањодат 

медињад. 

Омўзиши амалияи љалби сармояњои хориљї дар бисёре аз кишварњои 

љањон ба мо имкон медињад, ки хулосањои умумие барорем, ки барои 

ташаккули принсипњои асосии истифодаи сармояи хориљї дар иќтисодиёти 

давраи гузариш дар шароити кушод будани иќтисодиёт аз ањамият холї 

нестанд. Пеш аз њама бояд гуфт, ки самаранокии истифодаи сармояи 

хориљї, инчунин дараљаи њавасмандии корхонањои миллї дар њамкории 

байналмилалї на танњо аз «кушод будан ба берун», балки ба ворид 



268 

 

намудани як ќатор дигаргунињо ба механизми хољагии мамлакати 

кабулкунанда, ки инкишофи хамачонибаи муносибатхои молию пулї, дур 

шудан аз усулњои бюрократии хољагидорї, роњандозии низоми васеи 

алоќањои мустаќими иќтисодиро пешбинї менамояд. Дар баробари ин, 

чунон ки таљрибаи љахонї нишон медињад, пањншавии унсурњои 

механизми бозорї бояд бо коркард ва истифодаи фаъолонаи фишангњои 

иктисодии танзими давлатї, инчунин, тањкими асоснокии иќтисодии 

усулњои маъмурию њуќуќии идоракунии иќтисодиёт сурат гирад. 

Хулосањо оид ба боби сеюм 

Наќши корхонањои муштаракро дар байналмилалишавии робитањои 

иќтисодии љахонї омўхта, ба чунин хулоса омадан мумкин аст. 

Хусусиятњои фаъолияти институтњои миллї бевосита ба фаъолнокии 

сармоягузории кишвар таъсир мерасонанд, аз хусусиятњои онњо 

самаранокии пешбурди бизнес вобаста аст, яъне сифати институтњои миллї 

ба рушди иќтисодии кишвар таъсир мерасонад. Ба имконияти институтњои 

миллї дар таъмини фаъолияти самараноки корхонаи муштарак 

сармоягузорони хориљї бештар њассос мебошанд. 

Дар айни замон, дар иќтисодиёти љањонї махсусгардонї ва 

кооператсияи байналхалќии равандњои истењсолот хеле вусъат ёфта 

истодаанд. Корхонањои калони махсусгардонидашуда бунёд гардида, 

фаъолият мекунанд, ки мањсулоти инноватсиониро аксар ваќт берун аз 

њудуди иќтисодиёти миллї мебароранд. 

Аз љониби мо муодилаи тамоюл (тренд) барои пешгўии њаљми 

сармоягузорињои хориљї ба корхонањои муштараки Тољикистон ва њаљми 

содироти корхонањои муштарак барои солњои 2021-2022 њисоб карда шуд. 



269 

 

БОБИ 4. ВОСИТАЊОИ ИНСТИТУТСИОНАЛИИ ТАЪМИНИ 

АМНИЯТИ САРМОЯГУЗОРЇ ДАР РАВАНДИ ЊАМГИРОИИ 

ЉУМЊУРИИ ТОЉИКИСТОН БА ХОЉАГИИ ЉАЊОНЇ 

 

4.1. Сармоягузории хориљї дар шароити мањдуд будани имконияти 

нињодњои молиявї 

Вазъияти иќтисодиёти Тољикистонро дар даврае, ки дар он ваќт 

кишвар ба фазои умумии иќтисодии ИЉШС њамгиро буд, дида мебароем. 

Тољикистон њамчун љумњурии Иттињоди Шуравї, мувофиќи таќсимоти 

умумииттифоќии иќтисодии мењнат тараќќї мекард ва ќисми низоми 

иќтисод ии мутавозин буд. Њар як корхонаи Тољикистон бо муносибатњои 

мутаќобилаи иќтисодї бо дигар корхонањо аз љумњурињои гуногуни 

ИЉШС алоќаманд буд. 

 

Расми 4.1. - Сохтори мањсулоти умумии љамъиятии Тољикистон аз 

рўи соњањои иќтисодиёт дар солњои 1970—1988. (%)  
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф аз рўи «Хоҷагии халќи РСС Тољикистон дар соли 

1988». Душанбе, Ирфон, 1990, сањ. 16. 
 

Дар расми 4.1. нишон дода шудааст, ки дар таркиби мањсулоти 

умумии љамъиятї дар солхои 1970—1988 саноат бартарї дошт. Дар ЉШС 

Тољикистон чунин соњањои саноат, аз ќабили саноати электроэнергетика, 
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истихрољи маъданњои фоиданок дар ќўхсори Тољикистон бомуваффаќият 

тараќќї карда буданд, ба муваффаќиятњои назаррас металлургияи ранга 

ноил гардида, тамоми ИЉШС-ро бо алюминий таъмин мекард, чунин 

соњањои саноат, монанди мошинсозї ва коркарди металл такмил меёфтанд 

ва тараќќї карда буданд. Нерўи барќи арзонро дар љумњурї як ќатор 

стансияњои электрикии обї истењсол мекарданд, ангиштсанг, нафт ва гази 

табиї истихрољ карда мешуд, заводи алюминии Турсунзода ва заводи 

гидрометаллургии Исфара навъњои зиёди мањсулот мебароварданд. 

Корхонањои Тољикистон барои бисёр соњањои Иттињоди шуравї мошин ва 

таљњизот истењсол мекарданд. Мањсулоти корхонањои Тољикистон дар 

њамаи љумњурињои ИЉШС истифода мегардид.   

Маълум аст, ки рушди густурдаи иќтисодиёти Тољикистон 

сармоягузории зиёдро таќозо мекард. Њачми маблаѓгузории асосии зарурї 

(ё маблаѓгузорї ба фондњои асосї) барои тараќќиёти иќтисодиёти љумњурї 

дар Банаќшагирии давлатии (Госплани) ИЉШС бо иштироки 

Банаќшагирии давлатии (Госплани) ЉШС Тољикистон муайян карда 

мешуд. Дастурњои мувофиќашудаи наќшавии Госплани ЉШС Тољикистон 

бо људо кардани микдори зиёди маблаѓгузорињои асосии давлатї ва 

захирањои моддї таќвият дода мешуданд. Дар ин низоми банаќшагирии 

сармоягузорињо масъалаи амнияти сармоягузорї њатто ба миён намеомад, 

чунки сармоягузорони хориљї барои сармоягузорї ба сармояи асосии 

корхонањои Тољикистон љалб карда намешуданд. 

Самадов Б.О. ќайд мекунад, ки дар давраи гузариш аз иќтисодиёти 

сотсиалистї ба бозорї наќши давлат дар таъмини амнияти сармоягузорї 

хеле меафзояд. Чунин вазъият бо зарурати пешбурди танзими њуќуќии 

њамаи иштирокчиёни муносибатњои бозорї муайян  карда мешавад147. 

Тањлили равишњои мављуда барои муайян кардани моњияти амнияти 

 
147 Самадов, Б.О. Правовые аспекты обеспечения экономической безопасности [Текст] / 
Б.О. Самадов // Ученые записки Худжандского государственного университета. – 2014. 
– №3 (40). – С.255. 
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сармоягузории кишвар, имкон медињад, ки хусусиятњои муњимтарин ва 

алоќамандии онро бо сиёсати давлатї људо намоем (расми 4.2.). 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Расми 4.2. – Алоќамандии амнияти сармоягузорї бо сиёсати ягонаи 

давлат  
Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Дар Љумњурии Тољикистон дар назди давлат масъалаи тањияи сиёсате, 

ки ба фароњам овардани фазои самараноки институтсионалї мусоидат 

мекунад, истодааст, ки барои рушди дарозмуддати афзалиятдоштаи 

иќтисодии кишвар зарур аст.  

Ин масъала бе пайдо кардани љавоб ба саволњои сершуморе, ки бо 

њифзи њуќуќи моликияти зењнї, таъмини масъулияти баробар дар назди ќонун 

барои њамаи иштирокчиёни муносибатњои бозорї алоќаманданд, њалнашуда 

боќї мемонад148. 

Академик Рањимов Р.К. дар асарњои худ ќайд мекунад, ки кишвар 

бояд сиёсати сармоягузориро бо фазои нисбатан мусоиди сармоягузорї 

тањия кунад. Чунин мавќеъ бо далели он шарњ дода мешавад, ки бо 
 

148 Дереникьян, К.А. Институциональные основы развития экономики Таджикистана 
[Текст]: дисс… канд. эконом. наук: 08.00.01 / Дереникьян Каринэ Андраниковна. – 
Душанбе, 2009. – С.86. 

Амнияти сармоягузорї 

Истифодаи 

самараноки 

сармоягузорињо 

Њифзи соњањои 

таъминкунандаи 

манфиатњои миллї аз 

сармояи хориљї 

Сиёсати ягонаи давлатї 

Тадбирњои

њуќуќї 

Тадбирњои 
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механизмњои молиявии мављуда пасандозњои ањолї ба сармоя табдил дода 

намешавад149. 

Саидмуродов Л.Њ. сиёсати институтсионалиро дар соњаи иќтисодї 

њамчун дигаргуншавии (трансформатсияи) институтњои иќтисодї ба 

шароити нави иќтисодї мешуморад150. 

Сиёсати институтсионалї ба татбиќи њадафњои муайян нигаронида 

шудааст. Дар ќатори афзалиятњои асосї дар баробари баланд бардоштани 

некўањволии љомеа, мо таъмини амнияти њамаљонибаи миллиро ќайд 

мекунем. 

Сиёсати институтсионалї, ки дар Тољикистон тањия ва амалї 

мегардад, бояд мартаботи (иерархия) њадафњоро аз њамдигар људо кунад ва 

мувофиќ ба он низоми институтњоро барпо намояд.  

Бунёдгузории институтсионалї дар Љумњурии Тољикистон аз наќшањои 

тараќќиёти комплексии иќтисодї, аз љумла, на танњо дар тамоми ќаламрави 

Тољикистон, балки дар минтаќањои алоњида низ вобаста мебошад. Аз ин рў, 

такмили сиёсати минтаќавии институтсионалї зарур аст, ки њадафи он таъсир 

расонидан ба равандњои иљтимоию иќтисодии њар як минтаќа дар доираи 

низоми мављудаи идоракунї мебошад. Њамзамон,бояд ба чунин сатњи рушди 

иќтисоди миллї ноил гардид, то ки имконияти такрористењсоли васеи ањолї 

таъмин карда шавад, ки ин барои дастрас шудан ба рушди иќтисодї зарур 

аст151.  

 Дереникян К.А. дар бораи сабабњои нокомї дар соњаи сохтмони 

институтсионалї дар Љумњурии Тољикистон сухан ронда, ин нокомиро бо 

парадокси захирањои азнавбарќарорсозї рушд шарњ медињад. 

149 Рахимов, Р.К. О проблемах экономического роста в условиях перехода к рыночным 
отношениям [Текст] / Р.К. Рахимов // Экономика Таджикистана: стратегия развития. – 2008. – 
№1. – С.43. 
150 Саидмуродов, Л.Х. Экономическая теория открытого хозяйства и проблемы 
современного Таджикистана [Текст] / Л.Х. Саидмуродов. – Душанбе: Ирфон, 2005. – 
С.147. 
151 Дереникьян, К.А. Институциональные основы развития экономики Таджикистана 
[Текст]: дисс… канд. эконом. наук: 08.00.01 / Дереникьян Каринэ Андраниковна. – 
Душанбе, 2009. – С.96. 
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азнавбарќарорсозии рушди иќтисодї, ки пас аз бўњрон ба вуќуъ меояд, бо 

суръати баланди рушди иќтисодї тавсиф мешавад. Болоравии суръат аз 

њисоби мављуд будани захираи иќтидорњои истењсолї ва инфрасохторе, ки аз 

иќтисодиёти шуравї боќї монда, дар солњои 90-уми асри XX суст истифода 

мешуданд, имконпазир гардид.  

Дар солњои 2010-2019, ваќте ки ба истифодаи ин фондњои асосї ба 

таври интенсивї шуруъ карданд, љалби онњо ба давраи истењсолии корхонањо 

суръати рушди иќтисодиро бе истифода аз њаљми зиёди сармоягузорї баланд 

бардошт ва  ѓалати тасаввурро ба миён овард, ки гўё рушди иќтисодиро 

метавон бидуни сармоягузорї ва бунёди сохторњои институтсионалї ба даст 

овард. Чунин аќида хато мебошад, ки пас аз фарсудашавї ва кўњнашавии 

маънавии ин захира яќин маълум мегардад.  

Тањкими сиёсати институтсионалї бояд ба принсипњои зерин асос ёбад: 

- зарурати ба назар гирифтани инерсияи институтњо, дар њама 

марњилањои мављудияти онњо; 

- дигаргунињои институтсионалї дорои пай дар пайии оќилона 

(ратсионалї) мебошад; 

- зарурати ба назар гирифтани суст шудани мањдудиятњои 

институтсионалї (захиравї, технологї); 

- имконияти љуброни талафоти иќтисодї аз сабаби таѓйиротњои 

институтсионалии давлат; 

- њамоњангсозии сиёсати институтсионалї ва сиёсати давлатї, ки 

рушди иќтисодиро њавасманд мекунад.152 

Дар баробари ин, механизми танзими бозор бо ислоњоти дахлдори 

институтњо зич алоќаманд аст. Дар айни замон, вазифаи танзимии бозор бо 

љой доштани нокомињо, ки дар љомеа ќобили ќабул нестанд тавсиф карда 

мешавад ва ин боиси ба миён омадани зарурати ислоњнамоии 

нишондињандањо (параметрњо) бо истифода аз механизми танзими беруна 

 
152 Тамбовцев, В.Л. Основы институционального проектирования [Текст] / В.Л. Тамбовцев. – 
М.: Инфра-М, 2008. – С.123. 
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мусоидат мекунад. 

Сарчашмањои сармоягузорї барои рушди иќтисодиёти Тољикистон 

дар расми 4.3. нишон дода шудаанд. 

  

 

 

 

  

  

 

Расми 4.3. - Сарчашмањои сармоягузорї барои рушди иќтисодиёти 

Тољикистон  
Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Мављудияти раванди устувори тањкими низоми бонкї ва такмили 

сиёсати пулию ќарзї, тамоюли рушди бозори молиявии Тољикистонро 

бењтар мекунад. 

Бо вуљуди ин, низоми бонкии тамоми кишварњои љањон дар раванди 

љањонишавї таѓйирот (трансформатсия)-ро аз сар гузаронидааст. Дар 

низоми бонкњои миллї вобастагї аз бозори байналмилалии сармоя 

таќвият ёфта истодааст, ки ба рушди нобаробари иќтисодиёти кишварњои 

мухталиф мусоидат мекунанд. 

Таѓйироти низоми бонкии миллї, ки дар шароити љањонишавї сурат 

мегирад, ба рушди тамоюлњои зерин мусоидат мекунад: 

- либерализатсияи бахши бонкї; 

- тањким ёфтани байналмилалишавии сармояи бонкї; 

- таъсиси бозори љањонии виртуалии хизматрасонињои бонкї; 

- афзоиши раќобати бонкї; 

- мубориза барои сармоягузорињо байни кишварњои донор; 

- таќвияти наќши бонкњои фаромиллї дар иќтисодиёти љањонї ва 

таъсиси инфрасохтори љањонии бонкї. 

Сармояѓгузорињо барои рушди 
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Таѓйири низоми бонкї дар раванди љањонишавї ба низоми бонкии 

Тољикистон низ таъсир гузоштааст. Низоми муосири бонкии Тољикистон 

сохтори дузинагї дорад, ки дар зинаи аввали он Бонки миллї ва дар зинаи 

дуюм - бонкњои тиљоратї љой гирифтаанд. 

Вазифаи асосии Бонки миллии Тољикистон танзими сиёсати пулию 

ќарзї барои рушди бењтари иќтисодиёти кишвар мебошад. Каналњои 

татбиќи сиёсати пулию ќарзии кишвар бонкњои тиљоратї мебошанд. 

Бонки миллии Точикистон барои онњо ќоидањои анљом додан ва танзими 

амалиёти ќарзї ва муомилоти пулро муайян мекунад. 

Бонкњои низомташкилкунанда дар рушди иќтисодиёти Тољикистон 

мавќеи муњимро ишѓол намуда, вазифаи миёнаравњои молиявиро дар 

бозори сањмияњо иљро мекунанд ва дар суратњисобњои худ миќдори зиёди 

воситањои молиявии шахсони воќеї ва њуќуќиро љамъ мекунанд. Ба ќатори 

ин бонкњо дар соли 2021 БДА ЉТ «Амонатбонк», ЉСК «Ориёнбонк», ЉСК 

«Бонки Эсхата» ва ѓайра дохил мешаванд. 

Мављудияти раванди устувори тањкими низоми бонкї ва такмили 

сиёсати пулию ќарзї, тамоюли рушди бозори молиявии Тољикистонро 

бењтар месозад. 

                  Расми 4.4. – Нишондињандањои устувории молиявии низоми 
бонкии Љумњурии Тољикистон 

Сарчашма: Тањияи муаллиф 
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Аз расми 4.4. дида мешавад, ки таносуби сармояи тавозунї ба 

дороињои умумии низоми бонкии Тољикистон тамоюли устувори 

афзоишро дорад. Нишондињандањои боќимонда хислати бисёрсамтї 

доранд, ки онро бо мављудияти масъалањо дар иќтисодиёти кишвар 

метавон шарњ дод, ки ба рушди устувор халал мерасонанд:  

- мањдуд будани миќёси бозори молиявї, шумораи нокифояи 

механизмњои татбиќи сиёсати пулию ќарзї; 

- сатњи пасти маблаѓњои љалбшудаи бонкњо; 

- норасоии шумораи кормандони бонкии баландихтисос, мувофиќ 

ба стандартњои муосири касбї. 

Бояд гуфт, ки бонкњо дар ин ё он сатњ бо фаъолияти сармоягузорї 

алоќаманданд. Фаъолияти сармоягузории бонкхо ба 4 гурўњ таќсим карда 

мешавад (расми 4.5.). 

 

Расми 4.5. –Гуруњбандии сармоягузорињое, ки бонкњо ба амал 

мебароранд. 
Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
 

Меъёри устувории низоми молиявии кишвар, муайян кардани он аст, 
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ки чї гуна миёнаравњои молиявї, бозорњо ва инфрасохтори бозорї ба 

њаракати бемонеаи маблаѓњо байни амонатгузорон ва сармоягузорон ва 

афзоиши фаъолнокии иќтисодї мусоидат мекунанд.  

Таљрибаи бисёр давлатњои хориљї нишон медињад, ки сиёсати 

оќилонаи ќарзию сармоягузории давлат ба њалли масъалањои муњими 

иќтисоди бозорї мусоидат мекунад (расми 4.6.). 

 

 

 

 

   

 

 

 

 

    

 

 

 

 

 

Расми 4.6. – Њалли масъалањои иќтисоди бозорї бо истифода аз 

сиёсати ќарзї- сармоягузорї 
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Дар доираи сиёсати мављудаи ќарзї-сармоягузорї бонкњо 

наметавонанд раванди сармоягузории муњимтарин соњањоеро таъмин 

намоянд, ки ба амнияти иќтисодии Тољикистон таъсир мерасонанд ва ин аз 

сатњи нокифояи њамкорињои мутаќобила ва эътимоди байни корхонањо ва 

ташкилотњои ќарзї бармеояд. 

Дереникян К.А. барои њалли ин масъала чорањои зеринро пешнињод 
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мекунад: 

-  дар њисобу китоб ѓайр аз шаклхои пулї истифода бурдани амалиёт 

бо њуљљатњо; 

- додани кафолати бонкї њангоми хизматрасонињои ўњдадорињои 

ќарзии корхонањо; 

- истифодаи факторинг њангоми мављуд будани ќарзи дебиторї; 

- истифодаи ќоѓазњои ќимматнок, аз љумла, векселњо; 

- иштироки бонкњо дар идоракунии корхонањо бо истифода аз 

сањомигардонї 153. 

Солњои охир низоми анъанавии бонкии љањонї бо чолишњо ва 

хавфњои љиддие рў ба рў шуда истодааст, ки метавонад ба таѓйирёбии 

куллии он оварад. Ин пеш аз њама: 

- афзоиши бесобиќаи дороињо ва сатњи капитализатсияи низоми 

бонкии Чин ва ворид шудани бонкњои чинї ба ќатори пешсафони низоми 

бонкии љањонї; 

- меъёрњои пасти њисобкунии бонкњои марказї ва пайдоиши 

меъёрњои манфї аз рўи пасандозњо дар бонкњои тиљоратї; 

- рушди динамикии технологияњои раќамї ва молиявї, (финтех), 

интернет-бонкинг, крипто бонкњо ва низомњои молиявии мустаќили 

ѓайримарказонидашуда ва ѓайра; 

- зуњури раќобати шадид аз љониби бонкинги «ѓайриќонунї»  

(«теневой»), аз љумла, дар бозорњои фондї. 

Дар натиља, дар низоми молиявии љањонї вазъияти ѓайриоддї 

(парадоксалї), бењамтои ба худ хос ба вуќуъ пайваст – бонкњои марказии 

кишварњои пешрафтаи саноатї амалан (де факто) ба бузургтарин 

сармоягузорони институтсионалї дар љањон табдил ёфтанд. 

Тарафи дигари ќарзидињии пурављи дањсолаи охир афзоиши ќарзи 

љањонї, аз љумла ќарзи давлатї, ќарзи корпоративї, ќарзи бонкї, ќарзи 
 

153 Дереникьян, К.А. Институциональные основы развития экономики Таджикистана 
[Текст]: дисс… канд. эконом. наук: 08.00.01 / Дереникьян Каринэ Андраниковна. – 
Душанбе, 2009. – С.99. 
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хонаводањо аз рўи кредитњои истеъмолї ва ипотека мебошад. 

Илова бар ин, фоизи паст ва афзоиши назарраси ќарзи давлатї 

боиси коњиши даромаднокї аз рўи коѓазњои ќиматноки ќарзї гардид, ки 

онњо дороињои бонкњо мебошанд ва инчунин ба таркиби захирањои 

тиллою асъори аксари кишварњои љањон дохил мешаванд. 

Дар айни замон, дар бозори молиявии љањонї ба маблаѓи таќрибан 

14 триллион доллар вомбаргњои давлатї бо фоизи хеле паст ё манфї 

гардиш мекунад. 

Бояд тазаккур дод, ки аксари ин коѓазњои ќиматноки давлатї дар 

тавозуни бонкњои марказии кишварњои мутараќќии саноатї љамъ 

шудаанд. 

Дар шароити љањонишавии молиявї ва афзоиши ноустуворї 

таѓйирёбии наќши нињодњои танзимкунанда њам дар сатњи миллї ва њам 

дар сатњи байналмилалї ба вуќуъ пайваста истодааст. 

Зарурати ислоњоти сохтори молиявии љањонї дар марњилаи муосир 

пеш аз њама аз он вобаста аст, ки чунин ташкилотњои молиявию ќарзии 

љањонї, ба мисли Хазинаи Байналмилалии Асъор (ХБА) ва Бонки љањонї 

бењунар будани худро дар иљрои вазифаи асосї, яъне пешгирии бўњронњои 

молиявї ва аз њад зиёд афзоиши њамон бўњронњое, ки дар њар сурат ба 

вуљуд меоянд, нишон медињанд. 

Мо наќши низоми бонкии Љумњурии Тољикистонро њамчун 

муассисаи сармоягузорї дар иќтисодиёт мавриди баррасї ќарор додем, ки 

вобаста ба ин зарурати таъсиси низоми бонкиро ќайд намудан лозим аст, 

ки он агенти молиявии муассир шуда, фаъолияти он ба тараќќиёти 

иќтисодиёт ва тезонидани суръати рушди иќтисодии мамлакат нигаронида 

шудааст. 

Тарзи маблаѓгузории лоињањои сармоягузорї инчунин, ќарздињии 

бонкї мебошад. Дар расми 4.7. динамикаи ќарздињии кўтоњмуддати бахши 

воќеии иќтисодиёт аз рўи соњањо дар солњои 2015-2021 нишон дода 

шудааст. 
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Расми 4.7. - Динамикаи ќарздињии кўтоњмуддати бахши воќеии 

иќтисодиёт аз рўи соњањо дар солњои 2015-2021, млн. сомонї  
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф 
 

Тањлили маълумотњои дар расми 4.7. овардашуда нишон медињад, ки 

аксари ќарзњои кўтоњмуддат ба бахши кишоварзї људо карда шудаанд. 

Дар расми 4.8. динамикаи ќарздињии дарозмуддати бахши воќеии 

иќтисодиёт аз рўи соњањо дар солњои 2015-2021 нишон дода шудааст. 

 Расми 4.8. - Динамикаи ќарздињии дарозмуддати бахши воќеии 

иќтисодиёт аз рўи соњањо дар солњои 2015-2021 

Сарчашма: Тањияи муаллиф 
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Бо назардошти Динамикаи ќарздињї ба бахшњои гуногуни 

иќтисодиёти Тољикистонро мавриди тањќиќ ќарор дода, мављудияти 

тамоюлњои ноустуворро ќайд менамоем. Ноустувории ќарздињї тамоюли 

мављуд набудани танзимнамоии ќатъии давлатии рушди иќтисодиро дар 

бахши молия, тавсиф мекунад. Тањлили љараёнњои ќарзї-сармоягузорї 

њангоми њамкории мутаќобила бо агентњои иќтисодї дар расми 4.9. нишон 

дода шудааст. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

Расми 4.9. – Наќшаи њамкории мутаќобилаи агентњои иќтисодї 

Сарчашма: Тањияи муаллиф 

 

Норасоии назарраси ќарздињї аз љониби бонкњо ба бахши воќеии 

иќтисодиёт бо розї нашудан барои ќарздињии дарозмуддат ба далели 

таваррум муайян карда мешавад, ки дар Тољикистон афзоиши нисбатан 

устуворро доро мебошад. Набудани ќарздињии дарозмуддат дар саноат ба 

номутавозунї меоварад. Ба субъектњои иќтисодї барои тараќќиёт 

сармоягузорињои дарозмуддат зарур аст, аммо онњо барои муассисањои 

бонкї фоидаовар нестанд ва аз ин рў, бонкњо ба корхонањо танњо ќарзњои 

кўтоњмуддат пешнињод мекунанд,154. 

 
154 Дереникьян, К.А. Институциональные основы развития экономики Таджикистана 
[Текст]: дисс… канд. эконом. наук: 08.00.01 / Дереникьян Каринэ Андраниковна. – 
Душанбе, 2009. – С.109. 
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Барои бартараф кардани ин зиддият, дахолати давлат зарур аст, зеро 

барои навсозии саноат њаљми зиёди ќарзњои дарозмуддат лозим аст, аммо 

бонкњо ба корхонањо аз сабаби паст будани самаранокї ва кўњна будани 

воситањои истењсолот ќарз намедињанд 155.  

Камбудии дигари бахши бонкї дар Тољикистон капитализатсияи 

заиф аст, ки бинобар ин далел, бисёри бонкњо наметавонанд дар 

ќарздињии лоињањои бузурги сармоягузорї ширкат кунанд. Яъне, низоми 

бонкї аз ўњдаи таъминоти сармоягузории талаботи иќтисодиёти миллї 

баромада наметавонад. 

Барои баланд бардоштани капитализатсия бонкњо бояд њаљми зиёди 

пасандозњоро аз ањолї љалб намоянд ва ба амонатгузорон аз рўи 

пасандозњо меъёри фоизеро пешнињод кунанд, ки аз сатњи таваррум баланд 

бошад. Рушди раванди сармоягузорї ба тањкими табдилдињии пасандозњои 

дар бонкњо љойгирнамудаи ањолї ба сармояњое нигаронида шудааст, ки 

онњо дар иќтисодиёти Тољикистон барои рушди инноватсионї зарур 

мебошанд.   

Барои он ки захирањои бонкї ба сармоягузории саноатї табдил дода 

шаванд, ба сифати шартњои зарурї бояд ќарзпазирии сармоягузорї ва 

љолибияти сармоягузории корхонањоро ќайд кард. 

Дар солњои наздик дар назди Њукумати Љумњурии Тољикистон 

вазифаи ба вуљуд овардани механизми сармоягузорї меистад, ки ба 

талаботи иќтисоди бозорї дар асоси њамкории мутаќобилаи соњањои 

иќтисодиёт ва бахши бонкї љавобгў бошад. 

Аз њисоби буљети давлатии Љумњурии Тољикистон инчунин бахши 

воќеии иќтисодиёт сармоягузорї карда мешавад. Дар соли 2021 барои ин 

маќсадњо 3,9 миллиард сомонї пешбинї шудааст. Ин маблаѓ барои 

сармоягузорї ба корхонањои илмталаб ва инноватсионї нокифоя мебошад. 

 
155 Кадыров, Ш.А. Роль банковской системы в повышении экономической безопасности 
Таджикистана [Текст]: дисс… канд. эконом. наук: 08.00.05 / Кадыров Шавкат 
Абдугаффорович. – Душанбе, 2009. – С.45. 
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Љараёни ворид шудани сармояњои мустаќими хориљї (СМХ) ба 

Љумњурии Тољикистон метавонад, самараи катализатор-фузунсозї 

институтсионалї дошта бошад. Тибќи маълумотњои коршиносони Бонки 

Љањонї, сатњи ќарзи Тољикистон ноустувор арзёбї мешавад. Бо вуљуди ин, 

Стратегияи миллии рушди Љумњурии Тољикистон барои давраи то соли 

2030 љалби то 55 миллиард доллари ИМА сармояњои мустаќими хориљиро 

то соли 2030 пешбинї мекунад.  

Манбаи калони маблаѓгузории лоињањои сершумори инфрасохтории 

кишвар ташаббуси Чин «Як камарбанд – як роњ» мебошад, ки аз љониби 

Бонки содироту воридоти Чин маблаѓгузорї мешавад. Љалби 

сармоягузорони чинї барои татбиќи лоињањои рушди миллї дар 

Стратегияи миллии рушд барои давраи то соли 2030 пешбинї шудааст. 

Воридоти сармояњои мустаќими хориљї барои Љумњурии Тољикистон, 

нисбат ба ќарзњо аз сабаби ба миён наомадани ташаккулёбии ќарзи беруна, 

хеле муфиднок њастанд. 

Муассисаи барои сармоягузории хориљї дар Љумњурии Тољикистон 

масъул - Кумитаи давлатии сармоягузорї ва идораи амволи давлатї (КДС) 

мебошад. Кумитаи давлатии сармоягузорї ва идораи амволи давлатї 

маќоми иљроияи њокимияти давлатї буда, аз номи давлат барои амалї 

намудани сиёсати давлатї дар соњаи сармоягузорї масъул мебошад.  

Ба вазифањои (КДС) инњо дохил мешаванд: 

- мусоидат дар љалби сармоягузорињо барои татбиќи барномањои 

давлатї, ба сифати маблаѓњои љалбкардашаванда инчунин, ќарзњо ва 

грантњои ташкилотњои молиявии байналмилалї ва давлатњои мутараќќї 

пешбинї мешаванд;  

 - таъсис додани низоми самарабахши њамкории мутаќобила бо 

сармоягузорон, таъмини њимояи давлатии њуќуќ ва манфиатњои 

сармоягузорон; 

– њамоњангсозии фаъолияти маќомоти давлатї дар њамкории 

мутаќобила бо сармоягузорон;  
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– тањлили њаракати љараёни сармоягузорї, љамъбасти таљрибаи 

љахонї оид ба љалб ва њавасмандгардонии онњо; 

– амалисозии тањияи пешнињодхо оид ба татбиќи тадбирњое, ки барои 

бењтар намудани фазои сармоягузории Љумњурии Тољикистон ва рушди 

њамкорињои байналмилалии сармоягузорї нигаронида шудаанд. 

Танзими давлатии амнияти сармоягузорї ташаккули захираро барои 

сармоягузории минбаъда ба иќтисодиёти кишвар дар бар мегирад. Барои 

такмил додани иќтидори ќарзї-сармоягузории низоми бонкии кишвар 

тадбирњои зеринро андешидан зарур аст: 

- афзун кардани капитализатсияи бонкњо аз њисоби афзоиши 

натиљањои молиявї, барориши сањмияњо;  

- афзоиши њаљми пасандозњои ањолии мамлакат; 

- рўйоварии ташкилотњои ќарзї барои ќарздињї ба бахши воќеии 

иќтисодиёт. Барои ба ин маќсад ноил шудан ба бонкњо иљозати 

мустаќилона гузаронидани амалиёт бо меъёрњои ќарз ва пасандозњо дар 

доираи васеътар дода шавад; 

- рушди бозори коѓазњои ќиматнок. 

Њамин тариќ, дар танзими давлатии таъмини амнияти сармоягузории 

иќтисодиёт низоми бонкї њам дар сатњи миллї ва њам байналмилалї 

мавќеи муњим дорад. Бонки Љањонї, ББТР, БРА ба Тољикистон ќарзу 

грантњои имтиёзнок барои сармоягузорї ба иќтисодиёт медињанд.  

Кўмаки созмонњои ќарзии байналмилалї ба он вобаста аст, ки 

бонкњои Љумњурии Тољикистон капитализатсияи нокифоя доранд ва 

наметавонанд эњтиёљоти иќтисодиёти кишварро бо сармоягузорињо ќонеъ 

гардонанд.  

Байни љанбањои манфии трансформатсияи низоми бонкии миллии 

Тољикистон дар раванди љањонишавї, инњоро ќайд кардан лозим аст: 

афзоиши ќарзи берунаи кишвар аз созмонњои молиявии байналмилалї, 

маблаѓгузории нобаробар дар соњањои гуногуни иќтисодиёти кишвар, 
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имконияти додани ќарзњои дарозмуддат ба иќтисодиёт танњо аз њисоби 

сармояњои хоричї. 

Наќши муњимро дар љалби сармоягузорињои хориљї ва таъмини 

амнияти сармоягузорї Кумитаи давлатии сармоягузорї ва идораи амволи 

давлатї иљро мекунад, ки ба ўњдадорињои он љалби сармоягузорињо барои 

татбиќи барномањои давлатї, таъмини њифзи сармоягузорон, 

њамоњангсозии фаъолияти сармоягузорони хориљї ва маќомотњои давлатї 

дохил мешавад.  

4.2. Имконият ва зарурияти тавсеаи нињоди сармоягузории хориљї 

дар шакли минтаќавї 

Дар алоќа бо раванди либерализатсияи иќтисод ва љањонишавии 

муносибатњои иќтисодии љањонї, ѓояи ташкили минтаќањои махсуси 

иќтисодї дар мамлакатњои араби Ховари Наздик, Африќои Шимолї ва 

мамлакатњои пасошўравї босуръат дастгирї ва вусъат ёфта истодааст. Ин 

раванд тасодуфї нест, зеро мавќеи географии ин мамлакатњо ба онњо 

имконият медињад, ки пули иртиботї байни Осиё, Аврупо ва Африќо 

бошанд ва мавќеи стратегии онњо муайянкунандаи мавќеияти онњо дар 

тиљорати байналхалќї мебошад.  

Дар таљрибаи љањонии фаъолиятњои иќтисодии хориљї навъњои 

гуногуни минтаќањо вуљуд доштанд, ки решаи онњо ба умќи таърих 

меравад ва ташкили он ѓояи навтарини башарият дар соњаи рушди иќтисод 

мањсуб меёбад.    

Барои мураттаб сохтани масъалаи таъсис ва рушди минтаќањои озоди 

иќтисодї (МОИ), гузаронидани тањќиќоти амиќу комплексии захирањои 

истењсолї, нерўи корї ва ашёи хоми минтаќа бо љалби ширкатњои 

байналхалќии консалтингие, ки дар соњаи ташкилу рушди МОИ фаъолият 

доранд, аз ањамияти зиёде бархурдор мебошад. МОИ фаъолият доранд, аз 

ањамияти зиёде бархурдор мебошад. Натиљањои тањќиќот бояд барои 

коркарди наќшаи дурнамои ташкили минтаќањои озод бо асоснок 
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намудани миќдору меъёр ва пешнињоду тавсияи манотиќ барои 

љойгиршавии ин минтаќањои озоди иќтисодї равона шаванд. 

Ҳамчунин, имрӯз дар Ҷумҳурии Тоҷикистон ташкил намудани 

минтақаҳои саноатӣ ҳамчун заминаи фаъолияти иқтисоди хурди кушод дар 

чаҳорчӯбаи муосири хоҷагии ҷаҳон амри зарурӣ маҳсуб мешавад. Ин 

масъала бояд бо роҳи ташкили минтақаҳои озоди истеҳсолӣ дар шаҳрҳои 

ҷумҳурӣ амалӣ гардад. Таҷрибаи мамлакатҳое, ки дар онҳо чунин 

минтақаҳо фаъолият доранд, нишон медиҳад, ки сухан бояд дар бобати 

истеҳсолоти рақобатпазири ватании ҷойгузини молҳои воридотӣ ва 

ҳамчунин, баланд бардоштани иқтидори содиротии мамлакат равад.   

Таҷрибаи ҷаҳонӣ нишон медиҳад, ки раванди таъсиси МОИ аз 10 то 

20 солро дар бар мегирад ва дар ин самт бояд маҷмӯи корҳое анҷом дода 

шаванд, ки ба сохтмони инфрасохтор, низоми муайян ва иқлими мусоиди 

сармоягузорӣ замина гузорад. 

Аз ин рӯ, аз минтақаҳои озоди иқтисодии навтаъсиси Тоҷикистон 

фаъолияти мукаммали истеҳсолиро имрӯз чашмдошт шудан чандон 

мувофиқи мақсад нест. Аммо ташкили минтақаҳои озоди иқтисодӣ барои 

Тоҷикистон набояд роҳи ягонаи пешрафти иқтисодӣ бошад ва лозим аст, 

ки роҳҳои дигари истеҳсоли маҳсулоти рақобатпазир андешида шавад.  

Ташкили минтаќањои озоди иќтисодї (МОИ) дар Љумњурии 

Тољикистон намунаи дастгирии њадафноки давлатии сармоягузорони 

дохилию хориљї, воситаи фароњам овардани фазои мусоиди сармоягузорї 

ва соњибкорї дар кишвар мебошад.  

Дар њоли њозир дар Тољикистон панљ минтаќаи озоди иќтисодї амал 

мекунанд:  

- навъи саноатї-инноватсионии «Суѓд», ки дар вилояти Суѓд таъсис 

ёфтааст;  

- МОИ «Панљ», ки дар ноњияи Љайњуни вилояти Хатлон таъсис 

ёфтааст; 
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- МОИ «Данѓара», воќеъ дар ноњияи Данѓараи вилояти Хатлон; 

- МОИ «Ишкошим», ки дар ноњияи Ишкошими ВМКБ амал мекунад;

 - МОИ «Кўлоб» дар њудуди вилояти Хатлон. 

Мутобиқи қарори Маҷлиси намояндагони Маҷлиси Олии Ҷумҳурии 

Тоҷикистон оиди тасдиқи Низомнома дар бораи ташкили минтақаи озоди 

иқтисодӣ дар ҳудуди ҷанубу ғарбии минтақаи саноатии Хуҷанди вилояти 

Суғди Ҷумҳурии Тоҷикистон минтақаи озоди иқтисодии «Суғд» бо 

масоҳати умумии 320 гектар замин ба мӯҳлати 50 сол таъсис дода шуд. 

Айни замон МОИ «Суғд» 30 субъект кор ва фаъолият менамоянд, ки 599 

ҷой кори доимӣ ташкил намудааст. 

Тоҷиктстон аз 29.10.2008 таҳти №1147 «Дар бораи тасдиқи 

Низомномаи Минтақаи озоди «Панҷи Поён», дар ҳудуди вилояти Хатлони 

Ҷумҳурии Тоҷикистон минтақаи озоди иқтисодӣ дар қаламрави «Панҷи 

Поён» ташкил шуд. Бо баҳисобгирии мавқеи ҷойгиршавии минтақа, дар 

назди пуле, ки ду давлатро пайваст менамояд ва анбӯҳи асосии гардиши 

мол аз Афғонистон ва Покистон аз он мегузарад, қитъаҳои зиёди замин 

барои танзиму ташкили корхонаҳо ва ташкилотҳо ҷой доранд. Ҳамчунин, 

дар ин ҷо захираҳои зиёди ашёи хом ва нерӯи инсонӣ (корӣ) мавҷуданд.  

Рушди минбаъдаи иқтисоди ин минтақаҳо ба рушду тавсеаи соҳаҳои 

саноат, хоҷагии қишлоқ, сохтмон, савдо ва хизматрасонӣ вобастагӣ дорад. 

Ташкили МОИ бояд омили ҳавасмандгардонии рушди иқтисоди 

минтақаҳо ва дар маҷмӯъ тамоми Тоҷикистон бошад. Дар ҳудуди мавзеи 

Қарадуми ноҳияи Қумсангири вилояти Хатлон дар масоҳати умумии 400 

гектар замин ба мӯҳлати 25 сол шакли комплексии минтақаи озоди 

иқтисодии «Панҷи Поён» таъсис шуд.  

Бо дарназардошти он ки минтақаи «Панҷи Поён» бо шоҳроҳи асосии 

Афғонистон ва Хитой пайваст мебошад, интихоби мавқеи ҷойгиршави он 

дар ноҳияи Қумсангири вилояти Хатлон ба мақсад мувофиқ аст. Ҳамин 
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тариқ бо мақсади муҳайё намудани шароити мусоид барои афзоиши рушди 

иқтисод ва ҷалби сармояи хориҷӣ, ташкили ҷойҳои нави корӣ ва рушди 

динамикии иқтисодии вилоятҳо дар асоси истифодаи техника ва 

технологияҳои навин, татбиқи усулҳои нави хоҷагидорӣ, афзоиши 

содироти маҳсулот ва ҳалли дигар масоили иҷтимоӣ – иқтисодӣ МОИ 

«Данғара», МОИ «Ишкошим», МОИ «Кўлоб» ташкил карда мешаванд. 

599407

52

14

39 МОИ Суғд

МОИ Данғара

МОИ Панҷ

МОИ Ишкошим

МОИ Кулоб

Расми 4.10. – Шумораи љойњои корї, ки дар минтаќањои озоди иќтисодии 

Тољикистон ташкил карда шудааст 

Сарчашма: Тањияи муаллиф 

Ба назари мо, ин пеш аз ҳама, бо тағйири таносуби шаклҳои гуногуни 

моликият дар минтақаҳо ва баланд бардоштани нақш ва аҳамияти сармояи 

хусусӣ ва даромадҳои шахсӣ дар рушд вобаста аст. Барои муайян кардани 

самаранокии фаъолияти иќтисодии МОИ Тољикистон муаллиф модели 

эконометрикиро тањия кардааст, ки параметрњои он дар љадвали 4.1. 

оварда шудаанд. 

Љадвали 4.1. - Параметрњои модели эконометрикї 

Параметри 

модели 

эконометрикї 

Нишондињанда Соли 

2015 

Соли 

2016 

Соли 

2017 

Соли 

2018 

Соли 

2019 

Соли 

2020 

Соли 

2021 

У Хаљми истењсоли 

мањсулот дар 

МОИ, млн. 

сомонї 

54,8 85,1 106,9 142,3 187,4 200,8 199,5 
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Идомаи ҷадвали 4.1.  

Параметри 

модели 

эконометрикї 

Нишондињанда Соли 

2015 

Соли 

2016 

Соли 

2017 

Соли 

2018 

Соли 

2019 

Соли 

2020 

Соли 

2021 

Х1 Шумораи љойњои 

корї, одам. 

154 267 480 741 956 1072 1024 

Х2 Хаљми 

маблаѓгузорињо 

дар МОИ, млн. 

сомонї 

75,3 89,1 108,2 155,3 160,2 146,3 133,6 

Х3 Шумораи 

корхонањо дар 

МОИ, адад. 

4 15 29 47 64 75 72 

Сарчашма: Таҳияи муаллиф. 

 

Њангоми њисоб кардан бо истифода аз барномаи Stata 14 маълум шуд, 

ки модели тартибдодашуда дар маљмуъ дорои ањамияти оморї мебошад.  

Дар натиљаи њисобњо муодилаи регрессионии сершумор ба даст омад:  

 

Y= 0,194X1+0,213X2+4,402X3       (4) 

 

 

Расми 4.11. - Натиљањои њисобкунї дар барномаи Stata 14  
Сарчашма* Тањияи муаллиф 
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Тафсири иќтисодии параметрњои модели тањиягардидаро 

мегузаронем: 

- зиёд шудани шумораи љойњои корї ба 1 воњид, ба 0,194 миллион 

сомонї зиёд шудани њаљми мањсулот дар МОИ мегардад; 

- афзоиши њаљми сармоягузорї ба 1 миллион сомонї ба 0,213 

миллион сомонї зиёд шудани њаљми мањсулот дар МОИ меоварад; 

- зиёд шудани шумораи субъектњои иќтисодї ба 1 воњид, ки дар МОИ 

фаъолият мекунанд, боиси афзоиши њаљми истењсоли мањсулот дар МОИ 

ба 4 миллиону 402 њазор сомонї мегардад. 

Натиљањои моделсозии эконометрикиро тањлил намуда, ќайд 

менамоем, ки таъсири бештарро ба афзоиши њаљми истењсолот дар МОИ 

шумораи субъектњои иќтисодии дар МОИ фаъолият кунанда ва њаљми 

сармоягузорї мерасонад. 

Љойгирнамоии њудудии МОИ дар ќаламрави кишвар баррасї 

намуда, ќайд мекунем, ки дар минтаќањои бештар тараќќикарлаи  саноатї 

(Душанбе, Хуљанд) МОИ дар заминаи инноватсияњо ва истењсолоти 

баландтехнологї, инчунин, мањаллисозии истењсоли корњои таъмиру 

хизматрасонии мукаммал ташкил карда шуда истодаанд. Рушди МОИ дар 

Тољикистон дар марњилаи ибтидої ќарор дорад, барои бомуваффаќият 

гузаштан ба марњилаи фаъолияти бомуваффаќият маљмуи кўшишњои 

идоракунї зарур аст, ки ба такмил додани механизми татбиќи 

имкониятњои МОИ ва тањкими наќши онњо дар рушди наќши 

инноватсионии иќтисодиёти нигаронида мешавад. 

Сиёсати ягонаи давлатї вобаста ба ташкили минтаќањо бояд ба 

коркард ва муайян намудани меъёрњои возењи ташкили минтаќањо ва 

тањияи наќшаи дурнамои љойгиркунии чунин минтаќањо дар асоси диди 

стратегии марњилањои диверсификатсияи саноат бо мутобиќ кардани онњо 

ба имкониятњои минтаќањо ва бизнес асос меёбад. Муайян намудани 

низоми њамарофарогирандаи идораи давлатии раванди ташкили 
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минтаќањо ва муайян намудани манбаъњои маблаѓгузории бунёди 

инфрасохтор ва танзими масъалањои моликият ба онњо хеле муњим аст156.  

Барои рушди МОИ бояд маљмуи шароити мусоид фароњам оварда 

шавад (расми 4.12.). 

 

 

 

 

 

    

 

 

 

Расми 4.12. – Ташаккули маљмуи шароитњои мусоид барои рушди 

МОИ  
Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

Рушди равандњои њамгирої дар иќтисоди љањонї шарти муњим барои 

оптимизатсияи истењсолоти кишварњои мутараќќї мебошад. Пешрафти 

перспективии иќтисодї њангоми ташкили дигаргунсозињои гуногун дар 

иќтисодиёти давлат имконпазир мегардад, ки онњо ба рушди иќтидори 

технологї ва илмию техникии давлат мусоидат мекунанд. Ин ба таъсис ва 

васеъ љорї намудани минтаќањои озоди иќтисодї меоварад, ки онро ба 

падидаи муњими низоми љањони муосир ва василаи фароњам овардани 

фазои мусоиди сармоягузорї дар кишвар мањсуб медонанд. Мањз 

минтаќањои озоди иќтисодї ќаламравњои мусоид барои ширкатњои 

байналмилалї мебошанд, ки дар он љо имтиёзњо барои фаъолияти онњо ва 

имконияти гирифтани фоидаи баланд  мављуд аст. 

 
156 Кодиров, Ф.А. Экономическая безопасность малой открытой экономики Республики 
Таджикистан в условиях привлечения региональных форм иностранных инвестиций 
[Текст]: дисс… канд. эконом. наук: 08.00.05 / Кодиров Фарход Анварович. – Душанбе, 
2010. – С.128. 

Афзоиши њаљми 

сармоягузорї ба 

рушди иљтимоию 

иќтисодии 

минтаќањо 

Такмили 
ќонунгузории 
сармоягузорї 

Дастгирии 

сармоягузорон 

аз љониби 

маќомоти 

мањаллї 

Баланд 

бардоштани 

љолибияти 

сармоягузории 

минтаќањо 

Рушди 

сармоягузорї ба 

инфрасохтор дар 

минтаќањо 

Маљмуи шароити мусоид барои рушди МОИ 



292 

 

Њангоми таъсиси МОИ љой доштани диди стратегии љойгирнамої ва 

рушди минтаќа бо мутобиќат ба имкониятњои минтаќањо ва бизнес, яъне 

тавсифи аниќи маќсаду вазифањо ва махсусгардонии минтаќа зарур 

мебошад. Мавќеи муњимро дар њалли масъала дар бораи ташкили МОИ 

њисоб кардани харољоти дар назардошта барои бунёди инфрасохтор, 

интихоби манбаъњои маблаѓгузорї ва муайян намудани меъёрњои 

интихоби лоињањо барои амалисозї ишѓол менамояд. 

Барои амалї намудани манфиатњои минтаќае, ки дар он МОИ 

фаъолият хоњад кард, бунёди истењсолоте зарур аст, ки тавонад зиёднамоии 

шуѓл ва афзоиши даромадњои ањолиро дар ќаламраве, ки дар он МОИ 

љойгир аст, тавассути баланд бардоштани њосилнокии мењнат таъмин 

намояд. Ин тадбирхо барои фаъолияти муътадили истењсолии корњонањое, 

ки дар њудуди минтаќаи озоди иќтисодї љойгир шудаанд, зарур 

мебошанд157. 

Фаъолияти минтаќањои озоди иќтисодї дар Тољикистон рушди 

иќтисодии кишварро дар робита ба истифодаи технологияњои 

инноватсионї, рушди соњибкории саноатї ва истењсолии мањсулоти 

тавлидкунандаи воридотивазкунанда њавасманд намуда, ба ташаккули 

фазои мусоиди сармоягузорї ва баланд бардоштани сатњи иќтидори 

сармоягузорї барои љалби сармоягузорони дохилї ва хориљї мусоидат 

мекунад. 

Масалан, ба бунёди инфрасохтори афзалиятнок барои МОИ-и 

«Кўлоб», маблаѓњои грантии ФАСР (Фонди АвруОсиёии субот ва рушд) 

љалб карда шуданд. 

Њамин тариќ, механизми давлатии њавасмандгардонї ва њимояи 

сармоягузоронро мавриди омўзиш ќарор дода, метавонем хулосањои зерин 

барорем. 

 
157 Кодиров, Ф.А. Экономическая безопасность малой открытой экономики Республики 
Таджикистан в условиях привлечения региональных форм иностранных инвестиций 
[Текст]: дисс… канд. эконом. наук: 08.00.05 / Кодиров Фарход Анварович. – Душанбе, 
2010. – С.214. 
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Истифода кардани механизми дар тањќиќоти мо тањия шудаи 

ташкилию иќтисодии њифзи сармоягузоронро дар Љумњурии Тољикистон 

зарур мешуморем. 

Маќомоти давлатї, ки барои дастгирии сармоягузорон масъуланд, 

њифз ва њавасмандгардонии сармоягузоронро бо кўмаки имтиёзњои андозї 

ва гумрукї ба амал мебароранд, ба сармоягузорон ќарзњои имтиёзнок, 

субсидияњо, грантњо ва дигар тадбирњои дастгирии моддиро пешнињод 

менамоянд. Сармоягузорони калонтарини иќтисодиёти Љумњурии 

Тољикистон Бонки Осиёии Рушд, Бонки Љањонї, Бонки Аврупоии таљдид 

ва рушд мебошанд. 

Тадбири дигари пуштибонии давлатии сармоягузорон, инчунин, 

таъсиси минтаќањои озоди иќтисодї дар Тољикистон аст. Тањлили 

натиљањои моделсозии эконометрикии фаъолияти МОИ аз он шањодат 

медињад, ки таъсири бештарро ба афзоиши њаљми мањсулот дар МОИ 

шумораи субъектњои иќтисодии дар МОИ фаъолияткунанда ва њаљми 

сармоягузорї мерасонад. 

Чи тавре ки дар боло зикр гардид, дар адабиёти илмї љанбаи 

минтаќавии њавасмандгардонии сармояи хориљї то њол амалан кор карда 

нашудааст. Дар баробари ин, механизмњо ва воситањои сиёсати иќтисодї 

дар сатњи љумњуриявї амалан ба сатњи минтаќавї гузаронида мешаванд, ки 

ин ба рушди тадќиќот дар ин самт халал мерасонад. 

Самти ояндадор дар рушди њамкорињои байналмилалии 

сармоягузорї дар Тољикистон, ин баланд бардоштани наќши салоњияти 

иќтисодии минтаќањо мебошад. Тањияи тадбирњо оид ба бењтар намудани 

фазои сармоягузории минтаќањо ба маќомоти мањаллї имкон медињад, ки 

сармояи хориљиро барои њалли проблемањои баланд бардоштани 

раќобатпазирии комплексњои иќтисодии минтаќавї ва баланд бардоштани 

суръати рушди иќтисодї љалб намоянд. 

Дар таърихи рушди иќтисоди Тољикистон таљрибаи ѓании љалби 

сармояи хориљї љамъоварї шудааст, ки тањлил ва истифодаи онњо дар 
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марњалаи кунунї дар баробари таљрибаи хориљї дар асосноксозии усулњо 

ва ташкили сиёсати сармоягузории давлатї мувофиќ аст. Тањияи равишњои 

методологии бањодињии миќдории сањми сармоягузории хориљї дар рушди 

иќтисод ва тањкими мавќеи раќобатпазирии кишвар дар бозорњои љањонї, 

инчунин асосноккунии илмии сиёсати давлатии љалби сармоягузорони 

хориљї дар шароити љањонишавї боз њам актуалї мегардад. 

Њамин тариќ, имрўз унсурњои асосии инфрасохтори индустриалї ва 

инноватсионии Љумњурии Тољикистон љињати таъмини амнияти 

сармоягузорї инњоянд: 

1) минтаќаи махсуси иќтисодї – њудуди мањдуди кишвар бо 

сарњадњои аниќ муайяншуда, ки дар он барои амалї намудани фаъолияти 

афзалиятнок шароити мусоид фароњам оварда шудааст; 

2) минтаќаи саноатї (минбаъд – МС) – заминњое, ки барои эњтиёљоти 

ѓайрикишоварзї, ки бо коммуникатсия дода шудаанд, аз љониби давлат ба 

субъектњои хољагидории хусусї барои љойгир кардан ва ба истифода 

додани объектњои саноатї бо тартиби муќаррарнамудаи Кодекси замини 

Љумњурии Тољикистон дода мешаванд; 

3) паркњои технологї – шахси њуќуќї ё консорсиум, ки соњиби 

маљмааи ягонаи моддию техникї мебошад, ки самти асосии фаъолияти он 

пешнињоди корњо ва хизматрасонињои барои татбиќи лоињаи 

инноватсионї зарурї мебошад. 

4) бизнес-инкубаторњо – шахси њуќуќї, ки барои дастгирии 

соњибкории хурд дар марњилаи ташаккули онњо тавассути пешнињоди 

иншооти истењсолї, таљњизот, хизматрасонии ташкилї, њуќуќї, молиявї, 

машваратї ва иттилоотї таъсис дода мешавад. 

Аз нуќтаи назари мавзуи омўзиши мо, бояд ќайд кард, ки дар 

марњилаи кунунии рушди иќтисоди љањонї минтаќањои махсуси иќтисодї 

дар амалияи иќтисодї - њудудњои мањаллї дар кишварњои гуногун дорои 

имтиёзњои махсуси иќтисодї ва њуќуќї мебошанд. 
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Дар робита ба тамоюли либерализатсияи иќтисод ва љањонишавии 

муносибатњои иќтисодии љањонї идеяи таъсиси минтаќањои махсуси 

иќтисодї дар кишварњои арабии Шарќи Наздик, Африќои Шимолї ва 

кишварњои пасошуравї бештар пањн шуда истодааст. Ва ин тасодуфї нест, 

зеро мавќеи љуѓрофї ба онњо имкон медињад, ки пули байни Осиё, Аврупо 

ва Африќо бошанд ва мавќеи стратегї ањамияти тиљорати байналмилалиро 

муайян мекунад. 

Дар амалияи љањонии фаъолияти иќтисодии берунї намудњои 

гуногуни минтаќањо мављуд буда, идеяи офариниши онњо дар таърих 

решањои амиќ дорад ва ѓояњои навтарини инсоният дар соњаи рушди 

иќтисодї мебошад. 

Барои ба таври муназзамї ташкил ва рушди МОИ бояд омўзиши 

њамаљонибаи захирањои њудудї, истењсолї, инсонї ва ашёи хом бо љалби 

ширкатњои консалтингии байналмилалї дар соњаи таъсис ва рушд 

гузаронида шавад. Ин тадќиќотњо бояд ба тањияи наќшаи дарозмуддати 

ташкили минтаќањо дар Љумњурии Тољикистон, асоснок намудани 

шумораи зарурии онњо, меъёрњои ташкили онњо ва тањияи тавсияњо оид ба 

минтаќањои љойгиршавии онњо равона карда шаванд. 

 Таъсиси МОИ бояд ба принсипњои зерин мувофиќат кунанд: 

 - ворид шудан ба низоми љањонии бозори љањонї; 

- имконпазирии таъсис ва љойгиркунии МОИ дар минтаќа; 

- сармоягузории асосноки захирањои молиявї, истењсолї ва мењнатї; 

- таќсими хатарњои шарикии давлат ва бахши хусусї; 

Ба низом дароварда нашудани равишњои давлатї дар ташкили МОИ 

метавонад боиси ѓайрисамаранок сарф шудани маблаѓњои буљетї, аз байн 

рафтани якпорчагии низоми андоз дар Тољикистон, бадтар шудани 

номутавозунии бахшњои иќтисод бо имтиёз ва бе имтиёз, манипулятсия дар 

бозори замин ва дигар оќибатњои манфї гардад. 

Бинобар ин, умуман, тасмими таъсиси минтаќаи озоди иќтисодиро 

бояд аз зарурати фароњам овардани «дом» барои сармояи хориљї ва рушди 
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принсипан нави саноат ва соњањои серталаб ва технологияи баланд, ки 

рушди њам асосї ва њам ва ёрирасон ва њам соњањои ёрирасон ва 

хизматрасониро талаб мекунанд, дикта кардан лозим аст, зеро рушди онњо 

бе имтиёзњои назарраси андоз самарабахш нест. 

Њамин тариќ, меъёрњои ташкили МОИ бо маќсади таъмини амнияти 

сармоягузорї аз инњо иборатанд: 

1) рушд ва ё мустањкам намудани силсилаи истењсоли арзиши

иловашудаи мањсулоти истењсолшаванда, ки гузариш ба дараљаи баланди 

тараќќиёти саноатро таъмин менамояд; 

2) истифодаи мавќеи бартаридоштаи љуѓрофии кишвар барои рушди

иќтидори транзитї; 

3) тамоюли МОИ ба љалби сармоягузорињо ба татбиќи лоињањои

ояндадор, ки афзоиши назарраси соњањои вобаста ва ёрирасонро таъмин 

менамояд; 

4) бунёди иќтидорњои истењсолї бо истифода аз технологияњои нави

ватанї ва хориљї; 

5) таъсиси соњањои истењсолот, ки барои таъмини афзоиши даромади

ањолии минтаќае, ки дар он МОИ љойгир аст, бо роњи баланд бардоштани 

њосилнокии мењнат, дурнамои рушди минтаќа пас аз анљоми он; 

6) ќобилияти амалии лоиња бо устувории фаъолияти истењсолии

имтиёзњои гумрукї ва андоз муайян карда мешавад. 

Мањз њамин меъёрњои шакли минтаќавии сармоягузории хориљї, дар 

муќоиса бо сармоягузории суроѓавї (адресный), метавонанд, ягонагии 

сиёсати иќтисодии минтаќавї ва хориљии кишварро инъикос кунанд. 

4.3. Низоми арзёбии самтњои афзалиятноки сиёсати сармоягузорї ва 

ташкили механизми њавасмандгардонї ва њифзи фаъолияти сармоягузорї 

Наќши фаъоли танзимкуниии давлатии сиёсати сармоягузорї 

маънои даст кашидан аз механизми бозорї дар раванди таъмини бозсозии 

сохтории иќтисодиёт барои гузариш ба рушди устувори иќтисодиро 
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надорад. Сиёсати сохтории давлат ба њавасмандгардонии афзоиши 

фаъолнокии сармоягузории хусусї дар шароити худташкилнамоии бозорї 

ва раќобат нигаронида шудааст. Воситањои таъсиррасонии бевоситаи 

давлат ба пешбурди дастгирии ташаббусњои хусусии соњибкорї дар 

азхуднамоии навоварињои муосир дар истењсолот нигаронида шудаанд. 

Азбаски захирањои сармоягузорї мањдуданд, зарур аст, ки самтњои 

афзалиятноки сармоягузорї бо дарназардошти хусусиятњои соњавї ва 

муњлати талофи сармоя тањлил карда шаванд. 

Муаллиф чунин мешуморад, ки интихоби соњањо барои сармоягузорї 

бояд бо татбиќи таѓйироти сохторї дар ин соњањо ва дар тамоми саноати 

кишвар дар маљмуъ асоснок карда шавад. 

Барои асосноккунии илмии сармоягузорї муаллиф сохтори соњавии 

сармоягузорињоро дар саноати Љумњурии Тољикистон тањлил кардааст. 

Дар љадвали 4.2. сохтори соњавии ММД дар давраи солњои 2012-2021 

тањлил карда шудааст158. 

Љадвали 4.2. - Сохтори соњавии ММД дар давраи солњои 2012-2021 бо % 
Номгўи соњањои 

саноат 

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

Саноат 12,2 16,4 23,3 18,6 21,3 22,7 25,1 29,4 28,2 28,3 

Хољагии ќишлоќ 23,2 31,4 26,6 26,1 11,7 11,2 22,6 23,3 22,2 22,4 

Сохтмон 5,6 5,9 7,8 9,5 7,3 11,6 8,4 6,6 6,3 6,5 

Савдо ва хўроки 

умумї  

26,2 22,3 19,5 22,3 26,5 22,7 19,4 18,7 18,8 18,3 

Наќлиёт ва алоќа 9,4 10,4 10,5 9,5 17,8 11,9 10,2 8,9 8,8 8,7 

Хизматрасонињои 

молиявї 

3,7 2,8 2,8 2,5 2,8 2,9 2,4 2,4 2,3 2,4 

Дигар соњањо 20,3 10,7 10,3 11,6 12,9 17,6 12,4 10,8 13,7 14,3 

Сарчашма: Таҳияи муаллиф. 

Дар сохтори ММД вазни хоси бештарро соњањои зерин доранд: 

саноат, хочагии ќишлоќ, савдо ва хўроки умумї, наќлиёт ва алоќа. Ин 

тамоюл дар расми 4.13. нишон дода шудааст. 

158 Агентство по статистике при Президенте Республики Таджикистан [Манбаи 
электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: https://www.stat.tj/ru, кушода. Санаи мурољиат 12.11.2021 

https://www.stat.tj/ru
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Расми 4.13. - Сохтори соњавии ММД дар давраи солњои 2011-2020  

Сарчашма: Тањияи  муаллиф. 

 

Мо дар асоси љадвали Рябсев њисобкуниро анљом дода, љадвали 

арзёбї ва шарњи ањамияти фарќиятњои сохториро дар соњањои саноати 

Љумњурии Тољикистон њисоб карда баромадем. (Љадвали 4.3.). 

Љадвали 4.3. - Њисобкунии љадвали рейтингњо ва шарњи ањамияти 

фарќиятњои сохторї 

Номгуи 

соњањо 

Вазни 

хоси 

миёнаи 

соња 

Амплитуда

и 

таѓйирёбї 

ба як 

воњиди 

вазни хоси 

соња 

Коэффитси

енти 

хаттии 

дигаргунињ

ои 

сохтории 

соза 

Коэффитс

иенти 

квадратї 

Коэффи

тсиэнти 

таѓйирё

бии 

сохторї 

Шарњ 

Саноат 22,5 0,29 2,64 0,11 0,33 

Сатњи хеле 

калони 

фарќияти 

сохтор 

Хочагии 

кишлоќ 
22,1 0,18 6,2 0,029 0,17 

Сатњи 

назарраси 

фарќияти 

сохтор 
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Идомаи ҷадвали 4.3.  

Номгуи 

соњањо 

Вазни 

хоси 

миёнаи 

соња 

Амплитуда

и 

таѓйирёбї 

ба як 

воњиди 

вазни хоси 

соња 

Коэффитси

енти 

хаттии 

дигаргунињ

ои 

сохтории 

соза 

Коэффитс

иенти 

квадратї 

Коэффи

тсиэнти 

таѓйирё

бии 

сохторї 

Шарњ 

Сохтмон 7,5 0,30 4,69 0,064 0,08 

Сатњи пасти 

фарќияти 

сохтор 

Савдо ва 

хўроки 

умумї 

21,4 0,06 5,0 0,012 0,11 

Сатњи пасти 

фарќияти 

сохтор  

Наќлиёт 

ва алоќа 
10,6 0,10 2,2 0,044 0,21 

Сатњи 

назарраси 

фарќияти 

сохтор 

Хизматра

сонињои 

молиявї 

2,6 0,25 2,45 0,102 0,32 

Сатњи хеле 

калони 

фарќияти 

сохтор 

Дигар 

соњањо 
13,4 0,12 6,1 0,02 0,14 

Сатњи пасти 

фарќияти 

сохтор 

Сарчашма: Таҳияи муаллиф. 

 

Дар натиљаи арзёбии дар љадвали 4.3. овардашуда хулоса кардан 

мумкин аст, ки таѓйироти сохторї дар саноат ва дар соњаи 

хизматрасонињои молиявї таѓйироти хеле калони сохторї дар муќоиса бо 

дигар соњањо љой доранд. Сатњи назарраси фарќияти сохторњо барои чунин 

соњањо, аз ќабили кишоварзї, наќлиёт ва алоќа хос аст, яъне таѓйирот дар 

ин соњањо ба рушди устувори онњо таъсири мусбат расонидааст. Сатњи 

пасти фарќияти сохторњо дар соњањои зерин, ба монанди сохтмон, савдо ва 

хўроки умумї мушоњида карда шуданд. Таѓйироти сохторї дар ин соњањо 

бесамар буданд.  

Ин вазъ бо ворид шудани сармояи мустаќими хориљї, аз љумла, 

маблаѓњои Бонки рушди АвруОсиё ва Бонки Љањонї ба соњаи кишоварзї, 

наќлиёт ва алоќа шарњ дода мешавад. Таваљљуњи сармоягузорон ба ин 
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соњањо бо бунёд кардани «маконњои» сармоягузории мусоид, ки аз љониби 

сармояи миллї аз худ карда шудааст, муайян карда мешавад. 

Бинобар ин, тадбирњои танзими ѓайримустаќими иќтисодї дар 

доираи сиёсати умумии сармоягузории давлат метавонанд, таѓйироти 

номатлубро дар сохтори соњавии сармоягузорињои хориљї дигаргун 

намояд ва баръакс, ба тамаркузи њадди аксари онњо дар соњањое, ки дар 

рушди иќтисодї афзалияти миллї доранд, мусоидат намоянд. 

Њаљми сармоягузории мустаќими хориљиро дар соњањои гуногуни 

иктисодиёти Љумхурии Тољикистон мавриди омўзиш ќарор медињем159. 

 

Расми 4.14. - Њаљми сармоягузории мустаќими хориљї ба соњањои 

иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон.  
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

Барои муайян кардани вобастагии таѓйироти сохтории соњањо аз 

њаљми сармоягузории мустаќими хориљї муаллиф модели коррелятсионї 

тартиб додааст, ки дар он нишондињандаи самаранокии Y шохиси 

раќобатпазирии љањонии Љумњурии Тољикистон мебошад. 

 
159 Статистика иностранных инвестиций [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 
https://investcom.tj/ru/invest/investicionnaja-dejatelnost/print:page,1,107 -statistika-
inostrannyh-investicij.html, кушода. Санаи мурољиат 25.03.2021 

https://investcom.tj/ru/invest/investicionnaja-dejatelnost/print:page,1,107%20-statistika-inostrannyh-investicij.html
https://investcom.tj/ru/invest/investicionnaja-dejatelnost/print:page,1,107%20-statistika-inostrannyh-investicij.html
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Барои тањлил он соњањое интихоб карда шудаанд, ки дар онњо 

таѓйироти сохтори соњавї ба рушди устувори иќтисодиёти Тољикистон 

таъсири мусбї расонидааст. 

Х1 – њаљми СМХ дар саноат, миллион доллар. 

Х2 – њаљми СМХ дар соњаи кишоварзї, миллион доллар. 

Х3 – њаљми СМХ дар соњаи наклиёт ва алоќа, миллион доллар. 
 

Љадвали 4.4. - Матритсаи масъалаи тањлили коррелятсионї 

Унсурњои 
тамсилањо 

2013  2014  2015 2016  2017 2018 2019 2020 2021 

У 51,8 52,3 53,0 52,6 52,4 52,0 52,3 52,4 52,6 

Х1 18,0 15,7 17,3 21,6 19,9 16,3 16,0 15,2 15,1 

Х2 7,8 6,8 7,5 9,4 8,6 7,0 6,9 6,6 6,5 

Х3 2,7 2,3 2,6 3,2 3,0 2,4 2,4 2,3 2,2 

Сарчашма: Таҳияи муаллиф. 
 

Њисобњо дар барномаи Stata14 анљом дода шуданд. Њангоми њисоб 

кардан, њамаи коэффитсиентњо дар сатњи 5% ањамиятнокї муњим 

мебошанд, дар маљмўъ модел муњим аст. 

 

Расми 4.14. - Натиљањои њисобњо дар барномаи Stata14   

Дар натиљаи њисобњо муодилаи регрессионии сершумор ба даст омад: 

   Y = 2.35x1+4.8x2+ 1.83x3       (5) 

Тањлили муодилаи регрессионии ба дастомадаро ба таври зерин шарњ 

додан мумкин аст: 
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- воридшавии сармоя ба саноат ба андозаи 1 миллион доллар, ба 2,35 

баробар афзудани таѓйироти сохторї дар саноат мегардад;  

- воридшавии сармоя ба соњаи кишоварзї ба маблаѓи 1 миллион 

доллари амрикої ба афзоиши таѓйироти сохторї дар соња 4,81 маротиба 

мусоидат мекунад; 

- воридшавии сармоягузорињо ба соњаи наќлиёт ва алоќа дар њаљми 1 

миллион доллар боиси таѓйироти сохторї дар соња 1,83 маротиба 

мегардад. 

Љалби сармоя дар ин соњањо ба бузургии шохиси интегралии рушди 

устувор ва дар натиљаи ин ба раќобатпазирии љањонии иќтисодиёти 

Љумњурии Тољикистон таъсири мусбат мерасонад.  

Бояд гуфт, ки дигаргунињои куллии сохторї дар таркиби соњањои 

баррасишаванда чунин фарзия (гипотеза)-ро тасдиќ мекунанд, ки пешрафт 

дар тараќќиёти онњо бинобар сабаби таѓйирот дар сохтори якдигар ба 

амал омада, самараи фузунсозро ба вуљуд меорад ва ба рушди њамдигар 

мусоидат мекунад. Њамин тавр, афзудани истењсоли саноатии мошинањои 

хољагии ќишлоќ, мошинњои сабукрав ва боркаш, асбобњои гуногуни рўзгор 

ва саноатї, тараќќиёти хољагии ќишлок, наќлиёт ва алоќаро суръат 

бахшид. Таѓйироти сохторї дар соњаи наќлиёт ва алоќа ба рушди 

инфрасохтори кишвар мусоидат намуда, ба бењтар шудани фазои 

сармоягузорї ва љалби сармояи нав ба иќтисодиёти кишвар меоварад.  

Бо фаъолона њавасмандгардонии фаъолнокии сармоягузорї дар 

саноат ва љорї намудани технологияњои нав Љумњурии Тољикистон 

раќобатпазириро дар бозори љањонї баланд мебардорад160. 

Гузариш ба намуди инноватсионии рушд омили зарурии рушди 

иќтисодї мебошад. Барои татбиќи он чандкарата афзун намудани 

фаъолнокии сармоягузорї, навсозї ва баланд бардоштани 

 
160 Кодиров, Ф.А. Принципы интегрированности иностранных инвестиций в 
национальную экономику [Текст] / Ф.А. Кодиров // Вестник Таджикского 
национального университета. Серия естественных наук. – 2008. – №2. – С.82. 
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раќобатпазирии иќтисодиёти ватанї дар бозори љањонї ва таъмини 

амнияти иќтисодї ноил шудан зарур аст. 

Амалї кардани сиёсати давлатие зарур аст, ки ба њавасмандгардонии 

сармоягузории дохилию хориљї дар инноватсия, таъмини азнавтаљњизонии 

техникии корхонањо, баланд бардоштани раќобатпазирии дохилї ва ноил 

шудан ба суръати баланди рушди иќтисодї асос ёфтааст. 

Барои гузаштан ба навъи инноватсионии рушди иќтисодї тањќиќоти 

илмии бунёдї (фундаменталї) ва амалї, рушди инфрасохтори илмї-

тадќиќотї, дастгирии тањсилоти ањолї зарур аст. Аз таљрибаи бисёр 

мамлакатњои мутараќќї маълум аст, ки сармоягузорї ба тадќиќоти илмї  

(махсусан бунёдї) бо зудї фоида намедињад, шароитро барои босуръат 

афзудани истењсолот дар асоси инноватсияњои мукаммал муњайё мекунад. 

Давлатро зарур аст, ки институтњоеро таъсис ва ташаккул дињад, ки 

фаъолияти онњо ба пешбурди сармоягузорињо ба технологияњои нав, 

њавасмандгардонии фаъолияти инноватсионї, муттањидсозии захирањои 

молиявї, мењнатї ва иттилоотї бо маќсади рушди иќтисодї равона 

мегардад. 

Дар раванди татбиќи дастгирии давлатии соњањо, чунин дастгирї 

метавонад, батадриљ то ба сифр дар он соњањое кам карда шавад, ки дар 

онњо бозорњои фаъолияткунанда ва муносибатњои раќобатї ба вуљуд 

оварда шудааст. Њамзамон, дастгирии давлатї дар раванди коркарди 

самтњои наве зарур аст, ки онњо хавфи баландро бинобар сабаби љорї 

намудани технологияњо ва усулњои инноватсионї доро мебошанд. 

Айни замон нерўи илмию техникии мамлакатњое, ки баъд аз 

пошхўрии ИЉШС хеле коњиш ёфта буд, тамоюли пайваста барќарор 

шуданро касб кардааст. Олимони тољик бо дастовардњои навоваронаи худ 

сатњи инноватсионии рушди истењсолотро баланд бардошта, кадрњои нави 

илмї тарбия мекунанд. 

Чолишњои љањонишавї барои њар як кишвари мушаххас маънои дар 

ќатори дигарњо, доимї нигоњ доштани мавќеъро дар арсаи љањонї, 
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мустањкам намудан ва инкишоф додани раќобатпазирии худро дорад. 

Иќтисоддонњо ва сиёсатмадорон дар кишварњои мухталифи љањон 

њарчи бештар эътироф мекунанд, ки рушди дарозмуддати иќтисодї ва 

баланд бардоштани стандарїњои њаётии миллат на танњо аз андўхти 

сармоя, балки аз инноватсия дар соњањои гуногун вобаста аст. 

Профессор Паштова Л.Г. ќайд мекунад, ки дар иќтисодиёт истифода 

бурдани инноватсияњои асосї (дар натиљаи гузаронидани тадќиќоти бунёдї 

ба даст овардашуда) фузунсози инноватсиониро ба њаракат медарорад, ки 

он ба афзоиши истењсолот мусоидат мекунад. Њамзамон, ин дар баробари 

афзоиши истењсолот барои ба вуљуд овардани навигарињои дуюмин 

мусоидат мекунад, ки онњо технологияњои кўњнашударо иваз мекунанд161. 

 

 

 

  

 

 

 

 

Расми 4.15. - Наќшаи амалнамоии фузунсози инноватсионї 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Тањлили муодилаи регрессионии натиљаро ба таври зерин шарњ 

додан мумкин аст: 

- воридшавии сармоягузорињо ба саноат дар њаљми 1 млн. долл., ба 

афзоиши таѓйироти сохторї дар саноат 2,35 маротиба мусоидат мекунад; 

- воридшавии сармоягузорињо ба соњаи кишоварзї ба маблаѓи 1 млн. 

долл. ба афзоиши таѓйироти сохторї дар соња 4,81 маротиба мусоидат 

 
161 Паштова, Л.Г. Формирование многоуровневой инвестиционной политики как 
фактор обеспечения экономической безопасности [Текст]: дисс... д-ра эконом. наук: 
08.00.05 / Паштова Лейла Германовна. – М., 2003. – С.259. 

Сармоягузорињои 

нав 

Инноватсияњои асосї 

Модернизатсияи 

фондњои асосї 

 

Афзоиши 

истењсолот 

 

Инноватсияњои дуюмдараља, иваз 

кардани технологияњои кўњна 

 

Афзоиши минбаъдаи 

истењсолот 

Афзоши талаботи 

умумї 
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мекунад; 

- воридшавии сармоягузорињо ба соњаи наќлиёт ва коммуникатсия 

дар њаљми 1 млн. долл. боиси таѓйироти сохторї дар соња 1,83 маротиба 

мегардад. 

Амали фузунсози инноватсионї боиси афзоиши назарраси истењсолот 

мегардад, ки он метавонад, иќтисодиёти кишварро аз рукуд берун барорад 

ва ба болоравии дарозмуддати иќтисодиёт мусоидат кунад. 

Барои љалби сармоя ба соњаи инноватсионї натиљањои назаррасро 

истифодаи воситањои бозори фондї дар шакли сањмияњо, вомбаргњо ва 

дигар коѓазњои ќиматнок нишон медињанд, ки онњо ба љалби сармояи 

хориљї дар асоси моликияти њиссавї дар рушди соњањои ояндадортарини 

иќтисодиёт мусоидат мекунанд.  

Аз таљрибаи љањонї маълум аст, ки баробар шудани сатњи та-

раќќиёти мамлакатњои гуногун дар натиљаи ба њам наздикшавї, якљояшавї 

(конвергенсия) ба амал намеояд. Кишварњои сусттараќќикарда бояд барои 

коњиш додани фарќият бо љањони мутараќќї кўшиш ба харљ дињанд, 

вагарна фарќият боз њам бештар мешавад. Ин кўшишњо дар худ рушди 

технологиро дар бар мегирад, ки онњо дар азхудкунии технологияњои 

дигарњо, тавассути таќлидкорї ба мустаќилона ба вуљуд овардани 

донишњои нав амалї карда мешаванд. 

Кишварњое, ки аз воридшавии технологияњо нафъ гирифта на-

метавонанд ва дар ин њол технологияњои худро офарида натавонанд, 

ногузир аќиб мемонанд. Аз ин рў, масъалаи фароњам кардани шароит 

барои аз худ кардани донишњои дар чањон мављудбуда ва инчунин, барои 

ба вуљуд овардан ва азбарнамоии донишњои нав барои рушди иќтисодї 

хеле муњим аст. Њалли ин масъала, фароњам овардани муњити 

институтсионалї, муайян кардани афзалиятњои рушди иќтисодї бояд дар 

сатњи давлатњои миллї ба амал бароварда шавад. 
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Дар њисоботи Комиссияи Бонки Љањонї оид ба тараќќиёт ва рушд162 

панљ сабаби асосии рушди босуръати 13 иќтисодиёти љањон, ки суръати 

устувори афзоиши беш аз 7% дар як солро нишон медињанд, оварда 

шудаанд: 

- истифодаи иќтидори иќтисоди љањонї; 

- таъмини суботи макроиќтисодї; 

- ноил шудан ба меъёри баланди пасандозњо ва сармоягузорї; 

- љойгирнамоии захирањо вобаста ба талаботи бозор; 

- њавасмандии њукуматњо ба натиљаи инноватсияњо, салоњиятнокї. 

Дар моделњои муосири рушди иќтисодї инкишофи технологияњои 

инноватсионї ботинан хоси рушди иќтисодї мебошад ва барои он ки онњо 

њамаљониба рушдро њавасманд намоянд, сиёсати дахлдори давлатї, 

воситањо ва механизмњои он зарур аст. 

Ба андешаи мо, самтњои асосии сиёсати инноватсионї бояд ба 

талаботи иќтисодиёт дар навсозї (модерннизатсия)-и техникї ва технологї 

алоќаманд бошанд (расми 4.16.). 

 

 

 

 

   

 

 

Расми 4.16. - Робитаи байни сиёсати инноватсионї ва зарурати 

навсозии техникї ва технологї.  
 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

Навсозии техникї ва технологї байни якдигар алоќамандии зич 

доранд. Навсозии техникї автоматикунонии корхона ё сеху участкањои 

 
162 The Growth Report: Strategies for Sustained Growth and Inclusive Development. 
Commission on Growth and Development [Text]. – Washington, DC: World Bank, 2018. – 
180 p.  

Навсозии техникї Навсозии технологї 

А
в
т
о

м
а
т
и

к
у
н

о
н

и
и

 
к

о
р

х
о

н
а
њ
о

 в
а
 с

ех
њ
о

и
 

а
л

о
њ
и

д
а
 

М
ех

а
н

и
к

о
н

и
д

а
н

и
 

и
ст

ењ
со

л
о

т
 

Т
а
т
б

и
ќ

и
 

т
ех

н
о

л
о

ги
я
њ
о

и
 

р
а
ќ

а
м

ї
 в

а
 

р
о

б
о

т
о

т
ех

н
и

к
а
 

Б
а
р

ќ
а
р

о
р

 н
а
м

у
д

а
н

и
 

б
а
за

и
 т

ех
н

о
л

о
ги

и
 

со
њ
а
њ
о

 

Љ
о

р
ї

 н
а

м
у

д
а

н
и

 
т
ех

н
о

л
о

ги
я
и

 
за

х
и

р
а

са
р

ф
а

к
у

н
а

н
д

а
 

Б
ењ

т
а

р
 н

а
м

у
д

а
н

и
 

х
о

си
я
т
њ

о
и

 и
ст

еъ
м

о
л

и
и

 
м

а
њ
су

л
о

т
 

В
о

р
и

д
о

т
и

 
в
а
зк

у
н

а
н

д
а
 



307 

 

алоњидаи он, механиконидани истењсолот, љорї намудани технологияи 

раќамї ва робототехникаро ба сикли истењсолї дар бар мегирад. 

Барои амалигардонии навсозии технологї барќарорсозии базаи 

технологии соњањое зарур аст, ки мањсулоти онњо талаботи баланд дорад, ки 

дар асоси он љорї намудани технологияњои захирасарфакунанда роњандозї 

карда мешавад. Иќтидори бозор дар робита ба бењтар шудани хусусиятњои 

истеъмолии мањсулот васеъ мегардад.  

Барои ноил шудан ба њадафњои навсозии техникї ва технологї 

тањкими наќши давлат ва нињодњои давлатї оид ба такмили тамоми 

намудњои фаъолияти соњибкорї ва сармоягузорї талаб карда мешавад, ки 

саъю кўшиши якљояии онњо ба тањкими тиљоратикунонии инноватсия 

нигаронида шудааст. Самтхои асосии инкишофи фаъолияти 

инноватсиониро муаллиф ба се марњила таќсим кардааст (Расми 4.17.). 

Вазифањои асосии марњилаи якуми сиёсати давлатии сармоягузорї, 

навсозї ва такмил додани заминаи технологии он соњањое мебошанд, ки ба 

мањсулоти онњо талаботи устувор њангоми фурўхтани он дар бозорњои 

дохилї ва хориљї мављуд аст. Дар баробари ин, инноватсия дар марњилаи 

мазкур бояд пеш аз њама ба азнавсозии истењсолоти мављуда дар асоси 

технологияи захирасарфакунанда ва бењтар намудани хосиятњои 

истеъмолии мањсулот нигаронида шавад. Дар натиљаи татбиќи марњилаи 

якум, бояд заминаи иќтисодї ва институтсионалї ташаккул ёбад, ки барои 

гузаштан ба марњилаи сармоягузории рушди иќтисодиёти кишвар кўмак 

намояд. 

Вазифањои марњилаи дуюми татбиќи сиёсати давлатии сармоягузорї 

ба вуљуд овардани истењсолоте мебошад, ки он дорои сохтори технологии 

навтарин ва баровардани мањсулоти инноватсионии истењсолгардида ба 

бозорњои љањонї мебошад.  

Дар натиљаи татбиќи марњилаи дуюм бояд раќобатпазирї дар он 

сегментњои бозоре, ки пештар мањсулоти ватанї вуљуд надошт, ба даст 

оварда шавад. Наќши давлат дар ин марњила аз амалњои зерин иборат аст: 
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- такмилдињии механизмњои љалби сармоягузории хусусї; 

- таъсиси механизми самараноки њифзи объектњои моликияти зењнї; 

- рушди инфрасохтори зарурї барои пешбурди коркардњои 

инноватсионї ва љоринамоии инноватсияњо. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Расми 4.17. – Марњилањои татбиќи сиёсати давлатии сармоягузорї  

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 Марњилаи сеюми татбиќи сиёсати давлатии сармоягузорї дастгирии 

иттилоотии истењсолоти саноатї, тањкими љузъи инноватсионї дар рушди 

истењсолот ва рушди фаъолияти муњандисиро дар асоси технологияњои 

Марњилаи 

аввал 

Навсозии соњањое, ки мањсулоти онњо дар бозорњои дохилї ва 

хориљї талабот доранд 

Навсозии истењсолот Бењтар намудани хосиятњои истеъмолии 

мањсулот 

Марњилаи дуюм 

Ба вуљуд овардани тартиботи нави технологї, эљоди 

(офариниш) мањсулоти илмталаби дараљаи љањонї 

Наќши давлат: љалби сармояи хусусии калонњаљм; ба 

тартиб андозии њифз ва истифодаи объектњои 

моликияти зењнї  

Наќши давлат: бунёди заминањои иќтисодї, 
инфрасохторї ва институтсионалї барои гузариш ба 
марњилаи сармоягузорї 

Фатњи мавќеъ дар бозори 

љањонї тавассути 

мањсулоти инноватсионї 

Ташаккули соњањои нави талабот, ки 

барои ќонеъгардонии онњо мањсулоти 

инноватсионї истифода мешавад 

Марњилаи сеюм Наќши давлат: дастгирии инфрасохтори 

инноватсионї, иваз намудани тадбирњои 

дастгирии миќдорї ба тадбирњои сифатї 

Пешбарии минбаъдаи 

мањсулоти илмталаб ба 

бозори љањонї  

Муваффаќ шудан ба рушди иќтисодии 

иќтисодиёт ва баланд бардоштани 

раќобатпазирї дар бозори љањонї 
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муосири иттилоотї дар назар дорад.  

Мутобиќи марњилањои дар боло зикргардидаи рушди сиёсати 

инноватсионии давлат, муаллиф вазифањои аввалиндараљаи рушди онро 

муайян кардааст: 

- рушди нерўи илмї ва истењсолї-технологї (бо дарназардошти илми 

бунёдї ва низоми тарбияи кадрњо), истифодаи он барои нигоњ доштани 

сатњи муосири технологї ва гузаштан ба технологияи нисбатан олї; 

- интихоби стратегия ва афзалиятњои оќилонаи рушди соњаи 

инноватсионї њангоми дар соњањои иќтисодиёт татбиќ кардани лоињањои 

инноватсионї, ки ба баланд бардоштани самаранокии истењсолот ва 

раќобатпазирии мањсулот таъсир мерасонанд; 

- таъмини шароити мусоиди иќтисодї ва молиявї барои баланд 

бардоштани фаъолнокии инноватсионї.  

Њамин тариќ, дар раванди арзёбии самтњои афзалиятноки сиёсати 

сармоягузорї, аз љониби муаллиф, таѓйироти сохторї дар соњањои гуногуни 

иќтисодиёти Тољикистон њисоб карда шуда, дар асоси он хулоса бароварда 

шуд, ки соњањои саноат ва хизматрасонии молиявї бештар динамикї 

инкишоф меёбанд, каме сусттар, вале хеле самаранок, соњањои кишоварзї, 

наќлиёт ва алоќа рушд кардаанд. Самараи пасти сармоягузорињо дар 

тараќќиёти сохтмон, савдо ва хўроки умумї мушоњида карда шуд. 

Омўзиши роњњои рушди иќтисодиёти кишварњои мутараќќї, ки рушди 

устувори њарсолаи иќтисодиётро нишон медињанд, имкон медињад чунин 

хулоса кард, ки ба сифати самтњои афзалиятноки сиёсати сармоягузорї 

рушди инноватсия зарур аст, чунки амали фузунсози инноватсионї ба 

афзоиши назарраси истењсолот меоварад, ки он метавонад иќтисодиёти 

кишварро аз њолати рукуд берун 309 ибо309т309 ба болоравии 

дарозмуддати иќтисодиёт мусоидат намояд. Барои рушди инноватсия дар 

дохили кишвар давлати фаъол зарур аст. 

Муаллиф инчунин марњилањои татбиќи сиёсати давлатии 

сармоягузориро тањия намуда, наќши давлатро дар њар як марњилаи 

пешнињодшуда нишон додааст.   
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Тибќи арзёбии коршиносон, дар ояндаи наздик бузургтарин 

сармоягузорон майл доранд, ки амалиёти хориљии худро фаъол намоянд. 

Дар баробари ин маълум аст, ки сармоягузории чандтарафа дар доираи 

гуруњи кишварњои мутараќќии љањон дар оянда низ яке аз хусусиятњои 

асосии фаъолият хоњад монд. Аммо, бо вуљуди ин, баъзе нозукињои 

љуѓрофї имконпазир аст: ширкатњои амрикої бештар ба  бозори Аврупои 

Ѓарбї такя мекунанд (хусусан, дар соњаи технологияњои баланд ва дар 

истењсоли молњои истеъмолї), Ширкатњои фаромилалии аврупої дар 

сармоягузорињои асосии худ ба бозори Амрико умед мебанданд ва барои 

Ширкатњои фарормилалии љопонї афзалиятњои худро дар Осиё мебинанд. 

Ширкатњои фаромилалии Амрико ва Аврупо низ њавасмандона ба Осиё 

таваљљуњ доранд ва эњтимол дорад, дар ояндаи наздик маљрои сармояњои 

Ширкатњои фаромилалї мањз ба давлатњои Осиё равона карда шавад. 

Тахмин меравад, ки Ширкатњои фаромилалї сармоягузорињои худро 

асосан, инчунин дар кишварњои рў ба тараќќї љойгир намоянд.  

Дарк кардан дуруст аст, ки рушди нокифояи инфрасохтор рушди 

миллї- иќтисодиро монеъ мешавад, њукуматњои бисёре аз кишварњо ба 

хусусигардонї 310 ибо310т кардани назорат аз љониби монополияњои 

давлатї бо маќсади љалби њар чї бештари сармоя ва технологияњои хориљї 

ва ба ин васила ноил шудан ба баланд бардоштани самаранокии 

фаъолияти соњањои дахлдор гузаштанд. Дар давраи охири асри 20 ва 

ибтидои асри 21 хусусигардонї дар соњањои инфрасохторї љалби 

захирањои сармояи хусусиро ба маблаѓи 40 миллиард доллар таъмин 

намуд, ки зиёда аз 50 фоизи он сармоягузорињои мустаќими хориљї ва 

портфелї мебошанд. Либерализатсияи идомаёфтаистодаи танзими давлатї 

нисбати сармоягузорињои хориљї ва соњањои инфрасохторї дар якљоягї бо 

ќавитаргардонии кафолатњо ба сармоягузорон боиси коњиши хавфи 

милликунонии эњтимолї мегардад, ки бояд афзоиши шиддати 

сармоягузориро, пеш аз њама, дар чунин лоињањо, аз ќабили таъсиси 
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минтаќањои озоди иќтисодї, минтаќањои коркард барои содирот, 

муассисањо оид ба омодасозии кадрњо таъмин намояд.  

Њамин тариќ, сармоягузории байналмилалї, 311 ибо роњњои гуногун 

сурат мегирад, дар марњилаи имрўза шакли босуръат инкишофёбандаи 

робитањои хољагии љањонї мебошад. Дар дањсолањои охир равандњои 

байналмилалишавї боиси ба таври назаррас афзудани наќши чунин 

роњандозї ба монанди сармоягузории мустаќими хориљї аз љониби 

субъектњои асосии он – ширкатњои байналмилалї гардиданд.  

Сармоягузорињои мустаќими хориљї имрўз наќши муњимро дар 

ташкили низоми њамгирошудаи байналмилалии истењсолї – ядрои 

истењсолии иќтисодиёти љањонии глобалишудаистода иљро мекунад.  

Дар маљмуъ дар солњои 2013 – 2021 ба иќтисодиёти Тољикистон зиёда 

аз 10,3 млрд доллар сармоя аз 65 кишвари љањон љалб карда шудааст, ки 

наздик 30 фоизи он аз Чин мебошад. Динамикаи љалби сармоягузорињои 

хориљї ба иќтисодиёти Тољикистон дар љадвали 4.5.  оварда шудааст. 

Љадвали 4.5. – Динамикаи сармоягузорињои хориљї ба иќтисодиёти 

Љумњурии Тољикистон дар солњои 2013-2021 
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Сарчашма: маълумоти Вазорати рушди иќтисод ва савдои Љумњурии Тољикистон 
ва Кумитаи давлатии сармоягузорї ва идораи амволи давлатии Љумњурии Тољикистон 

 

Динамикаи воридоти сармояи мустаќими хориљї ба иќтисоди 

Тољикистон ба тамоюлњои глобалї дар доираи љалби сармояи мустаќими 

хориљї мувофиќат мекунад. 
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Камтар коњиш ёфтани сармоягузорињои мустаќими хориљї дар 

солњои 2015-2016 ба ќайд гирифта шуда, пас аз он афзоиши устувор ба 

миён омад. Натиљаи љалби сармоягузорињо ба бахши воќеии иќтисодиёт аз 

хориљи кишвар махсусан дар муќоиса бо натиљањои дигар кишварњои 

иќтисодиёти дар њоли гузариш ќарордошта намоён аст, ки хеле бештар 

сармоягузорињои мустаќими хориљї гирифта, робитаи мусбати 

мутаќобилаи байни харољоти сармоягузорињои мустаќими хориљї ва сатњи 

афзоиши ММД-ро нишон доданд,. 

Бо вуљуди ин, барои ояндаи наздик идома ёфтани рушди 

макроиќтисодї, афзоиши воридшавии сармоягузорї ба сармояи 

оинномавї пешгўї мегардад. Дар кишвар лоињањои бузурги сармоягузории 

љолибияти тиљоратидошта, ба монанди сохтмони нерўгоњњои барќи обии 

хурду бузург бо дарназардошти захирањои бузурги манбаъњои обии 

кишвар ва талаботи калони давлатњои њамсоя, ба мисли Афѓонистону 

Покистон шуруъ гардида, њамчунин, оѓози татбиќи дигар лоињањои 

бузурги инфрасохторї роњандозї шуданд. Таљдиди сохторњои бузурги 

давлатї, аз ќабили ширкатњои њавопаймої, телекоммуникатсия, 

энергетика ва роњи оњан оѓоз шуд. 

Масъалаи асосии самаранок љалб намудани сармоягузорињо барои 

истифодаи сарватњои заминї имрўз корњои сусти геологї-љустуљўї, 

арзёбии нокифояи канданињои фоиданок ва нарасидани мутахассисони 

баландихтисос дар гузаронидани тендерњои воќеии байналмилалї оид ба 

њуќуќи коркард, истихрољ ва истењсоли мањсулот мебошад. 

Масоили дар боло зикршудаи љалби сармояи хориљї ба 

иќтисодиёти Тољикистон дањсолањои зиёд вуљуд доранд ва имрўз њам 

мубрамияти худро нигоњ медоранд. Сарфи назар аз афзоиши фаъол 

шудани фаъолияти сармоягузорони хориљї дар иќтисодиёти 

Тољикистон дар давраи гузариш, кишвар бо бисёр давлатњо 

наметавонад, аз рўи њаљми љалби сармояи хориљї раќобат намояд.  
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Таљрибаи љањонии љалби сармоя ба иќтисоди кишварњои рў ба 

тараќќї нишон медињад, ки самаранокии истифодаи сармояи хориљї ва 

таваљљуњи корхонањои Тољикистон ба њамкорї бо сармоягузорони хориљї 

на танњо аз ошкорбаёнии иќтисоди кишвар, балки аз њузури инвеститсияњо 

дар ќонунгузорї ва дар иќтисодиёти мамлакати ќабулкунанда 

тадбирњоеро, ки ба инкишофи њамачонибаи муносибатњои молию пулї, 

кам кардани монеањои бюрократї, мављуд будани низоми муносибатњои 

бевоситаи иќтисодии байни корхонањо мусоидат мекунанд, вобаста аст. 

Фаъолияти механизми бозор бояд бо танзими оптималї ва хуб 

андешидашудаи давлатї пайваст карда шавад. 

Асосгузори сулњу вањдати миллї-Пешвои миллат, Президенти 

Љумњурии Тољикистон муњтарам Эмомалї Рањмон дар Паёми худ ба 

Маљлиси Олии Љумњурии Тољикистон дар соли 2021 зикр намуданд, ки 

бењтар намудани фазои сармоягузорї ва рушди соњибкорї, љалби сармояи 

мустаќим барои таъмини рушди устувори иќтисоди миллї яке аз самтњои 

афзалиятноки сиёсати иќтисодии мо мањсуб мешавад 163. 

Маќсади асосии танзими давлатии фаъолияти сармоягузорї рушди 

низоми иќтисодї, фароњам овардани шароити мусоид барои љалби сармояи 

зарурї барои навсозї ва таљдиди инноватсионии иќтисодиёт мебошад. 

Раванди танзими фаъолияти сармоягузорї дар кишварњои пешрафта 

имкон медињад, ки як ќатор хусусиятњои хоси сиёсати сармоягузориро људо 

намоем, аз ќабили: 

- истифодаи бештари шаклњои танзими ѓайримустаќим, аз љумла, 

сиёсати андозї ва амортизатсионї; 

- баланд бардоштани наќши минтаќањо - маќомоти мањаллї дар тањия 

ва татбиќи сиёсати сармоягузорї, ќабул ва татбиќи ќарорњои сармоягузорї; 

- таваљљуњи сиёсати сармоягузории давлатї оид ба таљдиди сохторї бо 

 
163 Паёми Президенти Љумњурии Тољикистон, Пешвои миллат муњтарам Эмомалї 
Рањмон ба Маљлиси Олии Љумњурии Тољикистон «Оиди самтњои асосии сиёсати дохилї 
ва хориљии љумњурї» [Манобеи электронї]. – Низоми дастрас: 
http://www.president.tj/node/13739, кушода. Санаи муроҷиат 15.01.2021 

http://www.president.tj/node/13739
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роњи муайян намудани афзалиятњои соњавї; 

- ташкили системањои њамоњангсозї, ки ба иштироки мутаносиби 

ташкилотњои хусусї, омехта ва љамъиятї ва њамоњангсозии амалњои онњо 

марбутанд; 

- мављуд набудани ќонунгузории махсус оид ба танзими 

сармоягузории хориљї, ки воќеан пешнињоди низоми миллиро барои 

сармоягузорони хориљї нишон медињад; 

- таваљљуњ ба истифодаи маљмуии манбаъњои маблаѓгузории 

сармоягузорї њам ба љамъоварии захирањои дохилии сармоягузорї ва њам 

љалби сармоягузорони хориљї. 

Давлат танзими сармоягузориро дар бахши иќтисодї њамеша 

мутобиќи сиёсати мушаххаси сармоягузорї амалї менамояд, ки бо маљмуи 

амалњои њуќуќї, маъмурї ва иќтисодии давлат ба тавсеа ва 

интенсификатсияи равандњои сармоягузорї нигаронида шудааст. 

Барои такмил додани низоми танзими давлатии фаъолияти 

сармоягузорї дар Тољикистон тадбирњои зерин заруранд: 

- тањияи алгоритми ба њам алоќаманди стратегияи фаъолияти 

сармоягузорї, аз љумла, маќсадњо ва вазифањои воќеан дастрасшаванда; 

- марњила ба марњила татбиќи стратегияи мазкур; 

- мониторинг ва назорати татбиќи стратегияи мазкур; 

- тањлили њамачониба ва мунтазами самаранокии истифодаи сармояи 

хориљї, ки дар шакли сармоягузорї љалб карда мешавад.  

Моњияти системавии идоракунии давлатї дар ин замина маънои 

тобеияти системаи назорати давлатии тамоми љузъњои таркибии системаи 

идоракунии давлатии сармоягузориро ташкил медињанд, ки њадафи асосии 

он барои он љалби сармоя ба иќтисодиёти кишвар — баланд бардоштани 

суръати рушди иќтисодиёт мебошад. 

Мушкилии идоракунии давлатї тавассути баррасї ва тањлили 

равандњои сармоягузории љорї дар робита ва вобастагї бо равандњои 

гуногуни иљтимої ва иќтисодї таъмин карда мешавад. 
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Мувофиќї ба татбиќи натиљањои тањлил ба шароити иќтисодии 

Тољикистон (мављудияти афзалиятњои раќобатї дар канданињои фоиданок, 

ашёи хом, захирањои энергетикї, рушди соњањои алоњидаи иќтисодиёт) 

дахл дорад, ки таваљљуњи сармоягузорони хориљиро ба рушди ин соњањо ба 

вуљуд меорад. 

 

 

 

 

 

 

 

   

 

 

    

 

 

 

 

 

 
 

Расми 4.18. – Механизми ташкилию иќтисодии њимояи 

сармоягузорон дар Љумњурии Тољикистон дар раванди љањонишавии 

иќтисоди љањонї  

Сарчашма: Тањияи муаллиф 

Принсипи асосии идоракунии давлатиро, ки маљмуи механизмњои 

бозорї ва танзими давлатї дар соњаи сармоягузорї мебошад, таъкид 

намудан лозим аст, то ки наќши соњибкорї дар ташкил ва рушди раванди 

сармоягузорї пайваста баланд гардад. 

Механизми давлатии њимоя ва њавасмандгардонии сармоягузорон 

Усулхои иктисодии 

идоракунї 

Шаклхои 

ташкилии 

мусоидат 

Рушди 

инфрасохтори 

сармоягузорї 

Њимояи 

сармоягузорон 

Танзими пулию 

ќарзї 

Сиёсати андозї 

Танзими гумрукї 

Сармоягузории 

мустаќими 

хориљї 

Корхонаи 

муштарак 

Минтаќањои 

озоди иќтисодї 

Намоишгоњњо 

ва озмунњо 

Форуми 
сармоягузорон 
ва 
ретсипиентњо 

Баќайдгирии 

сармоягузор

они хориљї 

Кафолатхои 

давлатї 

Суѓуртаи 

сармоягузорї 

Сиёсати 

нархгузорї 

Таъсир ба рушди иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон 

Асоси њуќуќї 
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Ташаккули сиёсати давлатии сармоягузорї ба њокимияти олии 

ќонунгузорї ва иљроия, истифодаи бевоситаи тавсияњои илмии аз љониби 

Вазорати рушди иќтисод ва савдои Љумњурии Тољикистон, Институти 

иќтисодиёт ва демографияи Академияи миллии илмњои Тољикистон ва 

Кумитаи давлатии сармоягузорї ва идораи амволи давлатии Љумњурии 

Тољикистон тањия гардида, ба амал бароварда мешавад. 

Ба андешаи мо, сиёсати инвеститсионии давлатиро бо истифода аз 

механизми ташкилию иќтисодии дар расми 4.18. нишондодашуда, татбиќ 

намудан лозим аст. 

Механизми ташкилию иќтисодии њифзи сармоягузорон дар Љумњурии 

Тољикистонро ба назар гирифта, ќайд мекунем, ки механизми мазкур 

усулњои иќтисодии идоракунї, шаклњои ташкилии кўмаки сармоягузорон, 

рушди инфрасохтори сармоягузорї ва чорањои њифзи сармоягузоронро дар 

бар мегирад. 

Асосњои њуќуќии њимоя ва њавасмандгардонии сармоягузорон дар 

љадвали 4.6. нишон дода шудаанд. 

Љадвали 4.6. - Асосњои њуќуќии њимоя ва пешбурди сармоягузорон дар 

Љумњурии Тољикистон 

Маќомоти 
давлатї, ки барои 
њавасмандгардонї 

масъул аст 

Тавсифи њавасмандгардонї Асоси њуќуќї 

Кумитаи андози 
назди Њукумати 
Љумњурии 
Тољикистон 

Воридоти молњо барои 
фаъолияти корхонањои муштарак, 
ки тамоми давраи пахтаро (аз нах 
то мањсулоти пахтагин)  коркард 
мекунанд, аз 1 январи соли 2018 
баќайдгирии корхонаи муштарак 
ба муњлати 12 сол аз пардохти 
бољи гумрукї ва андоз аз арзиши 
иловашуда озод карда мешавад. 
Барои корхонањои ќаблан 
кушодашуда, муњлат аз 01/01/2018 
њисоб карда мешавад. 

Ќонуни Љумњурии 
Тољикистон «Дар бораи 
ворид намудани таѓйиру 
иловањо ба Кодекси андози 
Љумњурии Тољикистон», 
№1511 аз 21.02.2018 сол;  
Кодекси андози Љумњурии 
Тољикистон, моддаи 313 

Кумитаи андози 
назди Њукумати 
Љумњурии 
Тољикистон 

Таъмини мањсулоти истењсолшуда 
аз андозњои аксизї ва андоз аз 
арзиши иловашуда озод карда 
мешавад. 

Кодекси андози Љумњурии 
Тољикистон, моддаи 315 
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Идомаи ҷадвали 4.6.  

Маќомоти давлатї, 
ки барои 

њавасмандгардонї 
масъул аст 

Тавсифи њавасмандгардонї Асоси њуќуќї 

Кумитаи андози 
назди Њукумати 

Љумњурии 
Тољикистон 

Њангоми сохтмони нерўгоњи 
барќи обї сармоягузор ва 

пудратчии генералї аз пардохти 
андози истифодабарандагони роњ, 

супоридани андоз аз даромад, 
ќисман аз пардохти андоз аз 
воситањои наќлиёт, амволи 
ѓайриманќул ва аз пардохти 

андози иљтимоии шањрвандони 
хориљї, ки дар сохтмони нерўгоњ 
кор мекунанд, пурра озод карда 

мешаванд. 

Кодекси андози Љумњурии 
Тољикистон, моддаи 312 

 

Хадамоти гумруки 
назди Њукумати 

Љумњурии 
Тољикистон 

Воридоти молњо барои сохтмони 
иншооти махсусан муњим аз 
пардохти бољи гумрукї озод аст. 

 

Кодекси гумруки 
Љумњурии Тољикистон, 
моддаи 345  

 
Кумитаи давлатии 
сармоягузорї ва 
идораи амволи 

давлатии Љумњурии 
Тотористон 

Татбиќи низоми махсуси 
иљозатномадињї тибќи 
созишномаи сармоягузорї, озод 
кардан аз пардохти бољи 
иљозатнома пурра ё ќисман.  

Ќонуни Љумњурии 
Тољикистон «Дар бораи 

созишномаи 
сармоягузорї», моддаи 17 

Њукумати Љумњурии 
Тољикистон 

Таъмини имтиёзњои андозї дар 
асоси инфиродї  

 

Ќонуни Љумњурии 
Тољикистон «Дар бораи 

Буљети давлатї»  
Њукумати Љумњурии 

Тољикистон 
Пешнињоди грантњои давлатї, 

субвенсия ва субсидия дар соњаи 
саноат 

Ќонуни Љумњурии 
Тољикистон «Дар бораи 

сиёсати давлатї дар соњаи 
саноат», №1415 аз 30 майи 

соли 2017, моддаи 10 
Фонди дастгирии 
соњибкории 
Љумњурии 
Тољикистон 

Пешнињоди ќарзњои имтиёзнок Ќонуни Љумњурии 
Тољикистон «Дар бораи 
њимоя ва дастгирии 
давлатии соњибкорї», № 
1107 аз 26 июли соли 2014, 
моддаи 13  

Кумитаи давлатии 
сармоягузорї ва 
идораи амволи 
давлатии Љумњурии 
Тотористон  

Имконияти љалби коргарони 
хориљї тибќи созишномаи 
сармоягузорї зиёда аз квотаи 
муќарраршуда 

Ќонуни Љумњурии 
Тољикистон «Дар бораи 
созишномаи 
сармоягузорї», моддаи 17 

Вазорати 
кишоварзии 
Љумњурии 
Тољикистон 
 

Субсидия (дастгирии молиявї) ба 
шахсони воќеї ва њуќуќї, ки дар 
соњањои алоњидаи комплекси 
агросаноатї машѓуланд  
 

Ќонуни Љумњурии 
Тољикистон «Дар бораи 
дастгирии давлатии 
соњањои комплекси 
агросаноатии Љумњурии 
Тољикистон», моддаи 4 

Сарчашма: Таҳияи муаллиф. 
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Дар љадвали 4.6. маќомоти давлатие, ки барои дастгирии 

сармоягузорон масъуланд ва воситањое, ки онњо барои 

њавасмандгардонии фаъолияти сармоягузорї истифода мебаранд, баррасї 

карда мешаванд. 

Ин маќомоти давлатї сармоягузоронро бо кўмаки имтиёзњои андозї 

ва гумрукї њифз ва њавасманд намуда, ќарзњои имтиёзнок, субсидияњо, 

грантњо ва дигар тадбирњои дастгирии моддии сармоягузоронро таъмин 

менамояд. 

Њукумати Љумњурии Тољикистон бо маќсади њимоя ва 

њавасмандгардонии сармоягузорон як ќатор созишномањои дуљонибаро 

оид ба мусоидат ва њифзи мутаќобилаи сармоягузорї бо кишварњои зерин 

ба имзо расонидааст: Австрия, Хитой, Чехия, Словакия, Кувейт, Эрон, 

Корея, Њиндустон, Туркия, ИМА, Љумњурии Белорусия, Ќазоќистон, 

Федератсияи Россия, Љумњурии Ќирѓизистон, Арманпстон, Украина, 

Нидерландия, Франсия, Олмон, Покистон, Тайланд, Ўзбекистон, 

Монголия, Швейтсария, Венгрия, Иордания, Бейрут. 

Шумораи лоињањои сармоягузории давлатї дар Тољикистон ба 

њолати 1 январи соли 2021 65 лоињаро ташкил медињад (барои 22 лоињаи 

сармоягузорї грантњо, ба 10 лоиња ќарзњои имтиёзнок људо карда 

шудаанд, 33 лоињаи сармоягузорї аз њисоби ќарзу грантњо маблаѓгузорї 

карда мешаванд). Дар њоли њозир 65 лоињаи давлатии сармоягузорї ба 

маблаѓи 3 миллиарду 320 миллион доллари амрикої амалї карда 

мешавад164. 

Њангоми тањлили сохтори сандуќи (портфел) лоињањои сармоягузории 

мављуда, мо ќайд мекунем, ки он дар бар мегирад: 

- 53% ќарзњо (1,75 млрд. доллари ИМА); 

- грантњо 42% (1,41 млрд. доллари ИМА); 

 
164 Данные государственного комитета по инвестициям Республики Таджикистан 
[Манбаи электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: https://investcom.tj/ru/invest/vneshnjaja-
pomosch/293-informacija-o-portfele-gosudarstvennyh-investicionnyh-proektov-v-respubliku-
tadzhikistan.html, кушода. Санаи муроҷиат 21.04.2021 

https://investcom.tj/ru/invest/vneshnjaja-pomosch/293-informacija-o-portfele-gosudarstvennyh-investicionnyh-proektov-v-respubliku-tadzhikistan.html
https://investcom.tj/ru/invest/vneshnjaja-pomosch/293-informacija-o-portfele-gosudarstvennyh-investicionnyh-proektov-v-respubliku-tadzhikistan.html
https://investcom.tj/ru/invest/vneshnjaja-pomosch/293-informacija-o-portfele-gosudarstvennyh-investicionnyh-proektov-v-respubliku-tadzhikistan.html
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- сањми Њукумати Љумњурии Тољикистон 4% аз њаљми умумии сандуќи 

сармоягузорї ё 144,6 млн.долл. 

53%

42%

4%
1%

Қарзҳо

Грантҳо

Саҳми Ҳукумати ҶТ

Дигар сарчашмаҳо

 Расми 4.19. – Сохтори сандуќи лоињањои мављудаи сармоягузории 

давлатї аз рўи намуди маблаѓгузорї дар соли 2021  
Сарчашма: Тањияи муаллиф 
 

Ба дигар манбаъњо, ки 1 фоизро ташкил медињад, сањми корхонањои 

давлатї ва љамоатњо мебошад, ки њаљми он 19,7 млн. доллари ИМА-ро 

дарбар мегирад. 

Сарчашмањои маблаѓгузории хориљии лоињањои мављудаи 

сармоягузории давлатии Љумњурии Тољикистон дар расми 4.20. нишон 

дода шудаанд. 

26,80%

17,40%14,80%

14,40%

4,30%

2,70% 2,60% 2,60% Бонки Осиёии Рушд

Бонки Ҷаҳонӣ

БАТР

ҶХХ

Бонки Исломии Рушд

Бонки сармоягузории 
Аврупо

 Расми 4.20. – Сарчашмањои маблаѓгузории лоињањои мављудаи 

сармоягузории давлатї  
Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
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Дар натиља, бузургтарин сармоягузорони иќтисоди Љумњурии 

Тољикистон Бонки Осиёии Рушд, Бонки Љањонї, Бонки Аврупоии Таљдид 

ва Рушд ба њисоб мераванд. 

Њаљми маблаѓњои азхудшуда дар соли 2021 барои лоињањои 

сармоягузории давлатї, шумораи лоињањои сармоягузорї дар њар як соња, 

инчунин фоизи иљрои наќшаи молиявї аз рўи соњањо дар љадвали 4.7. 

оварда шудаанд. 

Љадвали 4.7. - Њаљми маблаѓњои азхудшуда дар соли 2021 барои 
лоињањои сармоягузории давлатї 

Бахши иќтисодиёт Шумораи лоињањои 
сармоягузорї 

азхуд шудааст, млн. 
$ ИМА 

% иљрои наќшаи 
молиявї 

энергетика 12 107,9 86% 
наќлиёт 10 90,6 99% 
обёрї 5 26,1 98% 
маориф 4 24,9 121% 
ХМК 16 21,4 72% 
тандурустї 6 17,7 87% 
њифзи табиат ва ЊФ 5 9,6 89% 
бахши молиявї 5 7,4 74% 
хољагии ќишлоќ 3 8,7 97% 
дигар бахшњо 3 11,8 76% 

Сарчашма: Таҳияи муаллиф. 

Њаљми бештари сармоягузорї, аз љумла аз љониби созмонњои 

байналмилалии молиявии ББТТ ва БРА, дар энергетика ва наќлиёт њамчун 

бахшњои асосии иќтисоди Тољикистон пешнињод шудааст. 

Ба баъзе бахшњо (хољагии манзилию коммуналї, бахши молиявї) 

сатњи нокифояи азхудкунии маблаѓњои барои лоињањои сармоягузорї 

људошуда хос аст (расми 4.21.). 

Асоси њуќуќии фаъолияти сармоягузориро дар Тољикистон 

Конститутсияи Љумњурии Тољикистон, Ќонун «Дар бораи сармоягузорї» 

ва дигар санадњои меъёрии њуќуќии љумњурї ташкил медињанд.  

Дар шароити нарасидани сармояи дохилї Љумњурии Тољикистон ба 

љалби сармояи хориљї барои рушди иќтисодиёти кишвар ва ноил шудан ба 

рушди устувори макроиќтисодї талаботи зиёд дорад. Дар робита ба ин, 

Њукумати Љумњурии Тољикистон сиёсати фаъолонаи сармоягузориро 
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амалї менамояд, ки ба фароњам овардани фазои мусоиди сармоягузорї 

нигаронида шуда, ба сармоягузорони хориљї ва дохилї доштани њуќуќњои 

баробар, кафолати њифзи манфиатњо ва моликияти онњоро дар ќаламрави 

кишвар медињад. Њукумати Љумњурии Тољикистон сохтори ќонунгузориро 

мукаммал ва муайян кардааст, ки он љолибияти сармояи хориљиро 

њавасманд мегардонад.   

 

Расми 4.21. – Иљрои наќшаи молиявї дар татбиќи лоињањои 
сармоягузорї аз рўи соњањои иќтисодиёт 

Сарчашма: Тањияи муаллиф 

Хулосањо оид ба боби чорум 

Ќабули санадњои танзимкунанда ба Љумњурии Тољикистон, инчунин, 

имкон дод, рейтинги худро аз рўи нишондињандаи њифзи сармоягузорон ва 

рейтинги умумии кишвар баланд бардорад. Њамин тавр, шарти муњими 

фаъол кардани вуруди сармоягузорони хориљї (СХ) таъмини дастгирии 

њуќуќии ин раванд мебошад.  

Аммо тавре тањлилњо нишон медињанд, имтиёзњо бештар ба 

сармоягузории хориљии суроѓавї дар кишвар, яъне таъсиси корхонањои 

муштарак (КМ) нигаронида шудаанд, ки амнияти сармоягузории 

Тољикистонро таъмин намекунад.  

Бо маќсади бењтар намудани фазои сармоягузорї дар Љумњурии 

Тољикистон чунин ќонунњо, аз ќабили «Кодекси одоби касбии аудиторњо», 

«Дар бораи металлњои ќиматбањо ва сангњои ќиматбањо», «Дар бораи 

њимоя ва дастгирии давлатии соњибкорї дар Љумњурии Тољикистон», «Дар 
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бораи хољагии дењќонї-фермерї», «Дар бораи њуљљати электронї», «Дар 

бораи љамъиятњои дорои масъулияти мањдуд», «Дар бораи алоќаи барќї», 

«Дар бораи назорати давлатии молиявї дар Љумњурии Тољикистон», «Дар 

бораи кооперативњои истењсолї», «Дар бораи баќайдгирии давлатии 

шахси њуќуќї», «Дар бораи иљораи молиявї (лизинг)», «Дар бораи 

фаъолияти эњсонкорї», «Дар бораи реклама», «Дар бораи муфлисшавї 

(инфлятсия)», «Дар бораи хољагии ёрирасони шахсї», «Дар бораи таъмини 

амнияти санитарию эпидемиологии ањолї», «Дар бораи минтаќањои озоди 

иќтисодї дар Љумњурии Тољикистон», «Дар бораи иљозатномадињї ба 

баъзе намудњои фаъолият», «Дар бораи ташкилотњои маблаѓгузории хурд», 

«Дар бораи њифзи њуќуќи истеъмолкунандагон», «Дар бораи гарави 

амволи манќул».  

Дар солњои охир ќонунњои Љумњурии Тољикистон «Дар бораи 

фаъолияти экспедиторї», «Дар бораи хариди давлатии мол, кор ва 

хизматрасонї», «Дар бораи фаъолияти аудиторї», «Дар бораи санљиши 

фаъолияти субъектњои хољагидорї дар Љумњурии Тољикистон» кабул карда 

шудаанд. 

Инчунин, метавонем як ќатор ќонунњои дигари Љумњурии 

Тољикистонро номбар кунем, аз ќабили «Дар бораи фаъолияти бањодињї», 

«Дар бораи раќобат ва мањдуд кардани фаъолияти инњисорї дар бозорњои 

мол», Кодекси Љумњурии Тољикистон «Дар бораи расмиёти маъмурии 

Љумњурии Тољикистон», Ќонуни Љумњурии Тољикистон «Дар бораи тамѓаи 

молї ва тамѓањои хизматрасонї», «Дар бораи монополияњои табиї», «Дар 

бораи созишномањои таќсими мањсулот», «Дар бораи иттињодияњои 

љамъиятї», «Дар бораи авфи шањрвандон ва шахсони њуќуќии Љумњурии 

Тољикистон вобаста ба ќонунигардонии амвол», «Дар бораи гарав», «Дар 

бораи истењсолоти иљро», «Дар бораи судњои њакамї», Кодекси Љумњурии 

Тољикистон «Дар бораи мурофиаи судии иќтисодї», «Дар бораи бехатарии 

сўхтор», «Дар бораи баќайдгирии давлатии амволи ѓайриманќул ва њуќуќ 
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ба он», «Дар бораи сирри тиљоратї», «Дар бораи суѓуртаи тиббї дар 

Љумњурии Тољикистон», «Дар бораи њуќуќвайронкунии маъмурї». 

Тањлили санадњои меъёрии њуќуќии вобаста ба фазои сармоягузорї 

дар Љумњурии Тољикистон нишон медињад, ки дар айни замон номгўи 

ягонаи санадњои меъёрии њуќуќие, ки ќонунгузории сармоягузориро 

ташкил медињанд, вуљуд надоранд ва аз ин рў, ба сармоягузорон аз худ 

намудани маљмуи пурраи меъёрњо ва ќоидањои ќонунгузорї дар бораи 

сармоягузорї дар Љумњурии Тољикистон душвор аст.  

Аммо, аз нуќтаи назари мавзуи тањќиќоти мо, имрўз дар 

ќонунгузории љумњурї ихтилофњои муайян мављуд аст, ки онњоро метавон 

танњо бо роњи фаъол гардонидани шаклњои минтаќавии сармоягузорї 

«бартараф» кард.  

Дар танзими давлатии амнияти сармоягузории иќтисодиёт мавќеи 

муњимро низоми бонкї ишѓол менамояд. Бонкњо, ба сармоя табдилдињии 

(капитализатсия) нокифоя дошта, наметавонанд талаботи иќтисодиёти 

кишварро бо сармоя таъмин кунанд, аз ин рў, сиёсати ќарзї-сармоягузорї 

ба такмилдињї эњтиёљ дорад.  

Наќши муњимро дар љалби сармоягузории хориљї ва таъмини 

амнияти сармоягузорї Кумитаи давлатии сармоягузорї ва идораи амволи 

давлатї иљро мекунад, ки ба вазифањои он љалби сармоя барои татбиќи 

барномањои давлатї, таъмини њифзи сармоягузорон, њамоњангсозии 

фаъолияти сармоягузорони хориљї ва маќомоти давлатї дохил мешавад.  

Механизми давлатии њавасмандгардонї ва њифзи сармоягузоронро 

мавриди омўзиш ќарор дода, ба чунин хулоса омадан мумкин аст. 

Дар диссертатсия механизми ташкилї-иќтисодии њифзи 

сармоягузорон дар Љумњурии Тољикистон тањия карда шудааст. 

Маќомоти давлатие, ки барои дастгирии сармоягузорон масъуланд, 

њифз ва њавасмандгардонии сармоягузоронро бо кумаки имтиёзњои андозї 

ва гумрукї амалї менамоянд, кредитњои имтиёзнок, субсидияњо, грантњо 

ва дигар тадбирњои дастгирии моддии сармоягузоронро таъмин мекунанд. 



324 

 

Сармоягузорони калонтарин ба иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон Бонки 

Осиёии Рушд, Бонки Љањонї, Бонки Аврупоии Таљдид ва Рушд мебошанд. 

Тадбири пуштибонии давлат аз сармоягузорон, инчунин ташкили 

минтаќањои озоди иќтисодї дар Тољикистон аст. Тањлили натиљањои 

моделсозии эконометрикии фаъолияти МОИ нишон медињад, ки бештар ба 

афзоиши њаљми истењсолот дар МОИ шумораи субъектњои иќтисодии дар 

МОИ фаъолияткунанда ва њаљми сармоягузорї таъсир мерасонад. 

Дар раванди арзёбии самтњои афзалиятноки сиёсати сармоягузорї, 

муаллиф таѓйироти сохториро дар соњањои мухталифи иќтисодиёти 

Тољикистон њисоб карда, дар асоси он хулоса мекунад, ки соњањои саноат ва 

хизматрасонии молиявї бештар динамикї, каме сусттар, аммо хеле 

самаранок хољагии ќишлоќ, наќлиёт ва алоќа инкишоф меёбанд. Самараи 

пасти маблаѓгузорї дар рушди соњањо дар сохтмон, савдо ва хўроки умумї 

мушоњида карда мешавад. 

Таљрибаи љањонї нишон медињад, ки рушди дарозмуддати иќтисодї 

ва баланд бардоштани стандартњои миллии зиндагї на танњо аз андўхти 

сармоя, балки аз инноватсия дар соњањои гуногун вобаста аст.
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БОБИ 5. ДИАЛЕКТИКАИ ОМИЛЊОИ ИНСТИТУТСИОНАЛИИ 

ДОХИЛЇ ВА БЕРУНИИ ТАЪМИНИ АМНИЯТИ САРМОЯГУЗОРИИ 

ХОРИЉЇ ДАР ЉУМЊУРИИ ТОЉИКИСТОН 
 

5.1. Омилњои институтсионалии дохилии таъмини амнияти 

сармоягузории хориљї ва баланд бардоштани имиљи љолибияти 

сармоягузории Љумњурии Тољикистон 

 Институтњое, ки ба раванди сармоягузорї таъсири мустаќим 

мерасонанд, мавриди омўзиш ќарор дода, бисёр олимон давлатро њамчун 

яке аз иштирокчии бонуфузтарин дар ин раванд људо мекунанд. Мањз 

давлат ќонуну ќоидањоро барои танзими фаъолияти тамоми сохторњои 

институтсионалї ќабул мекунад. 

Бинобар ин, барои омўзиши омилњои институтсионалии дохилии 

таъминоти амнияти сармоягузории Љумњурии Тољикистон бояд вазифаи 

давлат ва сатњи озодињои шањрвандї ва иќтисодї, самаранокии 

идоракунии давлатї, сатњи коррупсия ба назар гирифта шавад.  

Ташаккули давлатдории Љумњурии Тољикистон дар асоси 

принсипњои демократї сурат гирифтааст. Пешвои миллат, Президенти 

Љумњурии Тољикистон Эмомалї Рањмон ќайд намуданд, ки њељ кас њуќуќ 

надорад тарзи зиндагї ва рафтори худро бо зўрї ба дўши дигар бар 

хилофи арзишњои инсонї тањмил намояд165.  

Конститутсияи Љумњурии Тољикистон кишварро њамчун давлати 

демократї, њуќуќбунёд, дунявї ва ягона муайян мекунад, ки ба он 

Президент сарварї менамояд ва он роњбарии сиёсати дохилї ва хориљї ва 

назорати фаъолияти институтњои калидиро ба амал мебарорад. 

Ваколатњои ќонунгузориро маќоми дупалатагии Маљлиси Олї амалї 

мекунад, ки ба он Маљлиси намояндагон ва Маљлиси миллї (палатањои 

поёнї ва болої) дохил мешаванд. Дар њарду палата аксарияти вакилони 

 
165 Полный текст выступления Э. Рахмона на встрече с духовенством [Манбаи 
электронӣ]. – Ҳолати дастрасӣ: 
https://asiaplustj.info/ru/news/tajikistan/society/20130704/polnyi-tekst-vystupleniya-e-
rakhmona-na-vstreche-s-dukhovenstvom, кушода. Санаи мурољиат 03.10.2020 

https://asiaplustj.info/ru/news/tajikistan/society/20130704/polnyi-tekst-vystupleniya-e-rakhmona-na-vstreche-s-dukhovenstvom
https://asiaplustj.info/ru/news/tajikistan/society/20130704/polnyi-tekst-vystupleniya-e-rakhmona-na-vstreche-s-dukhovenstvom
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парлумон аъзои Њизби Халќии Демократии Тољикистон (ЊХДТ) 

мебошанд, ки дар татбиќи бемайлони сиёсати давлатї мусоидат мекунанд. 

Барои тавсифи сатњи ислоњоти демократї дар кишвар шохиси 

демократия истифода мешавад. Кишварњои љањонро аз рўи сатњи 

демократия гуруњбандї карда, ин шохис њамасола барои 165 кишвари 

љањон аз љониби ољонсии бритониёии Economist Intelligence Unit њисоб 

карда мешавад166. Раванди њисоби шохиси демократї аз рўи 60 

нишондињандањо муайян карда мешавад, ки ба гуруњњои зерин дохил 

мешаванд: 

- дараљаи фарњанги сиёсї; 

- мављудияти фаъолияти сиёсии ањолии кишвар; 

- хусусиятњои фаъолияти њукумат; 

- мављудияти озодињои шањрвандї; 

- хусусиятњои гузаронидани интихобот ва мављудияти 

гуногунандешї. 

Ба њар як нишондињанда арзёбии коршиносон барои 60 савол дохил 

мешавад, ки ба холњо табдил меёбанд. Баъзе саволњо вазни бештар доранд 

ва ба дигар нишондињандањо таъсир мерасонанд, ки дар байни онњо мо 

инњоро ќайд кардем: 

- таъмини амнияти интихобкунандагон; 

- муайян кардани таъсири давлатњои хориљї ба фаъолияти њукумат; 

- самаранокии фаъолияти хизматчиёни давлатї; 

- мављудияти интихоботи озоду одилона. 

Љадвали 5.1. - Шохиси демократия барои кишварњои Бонки Рушди 
АвруОсиё дар соли 2021 
Дараља Кишвар Шохиси 

демократия 

Интихобот ва 

плюрализми 

сиёсї 

Фаъолияти 

њукумат 

Иштироки 

сиёсї 

86 Арманистон 5,49 7,5 5,71 6,11 

 
166 Индекс демократии в Economist Intelligence Unit [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати 
дастрасӣ: https://www.eiu.com/n/campaigns/democracy-index-2020/, кушода. Санаи 
мурољиат 13.10.2020 

https://www.eiu.com/n/campaigns/democracy-index-2020/
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Идомаи ҷадвали 5.1.  

Дараља Кишвар Шохиси 

демократия 

Интихобот ва 

плюрализми 

сиёсї 

Фаъолияти 

њукумат 

Иштироки 

сиёсї 

150 Белорус 2,41 0,00 2,0 3,89 

139 Ќазоќистон 3,08 0,5 3,21 5,0 

101 Ќирѓизистон 3,62 4,33 1,50 4,44 

134 Россия 3,24 1,75 2,14 4,44 

159 Тољикистон 1,94 0,00 2,21 2,22 

Сарчашма* https://nonews.co/directory/lists/countries/democracy 

 

Аз њама кишварњои Бонки Рушди АвруОсиё, ки дар љадвали 5.1. 

баррасї шуданд, Арманистон нишондињандањои бењтаринро дорад, ки 

шохиси демократияро тавсиф мекунанд (љойи 86-ум, шохиси демократия 

5.54), дар љойи дуюм Ќирѓизистон (љойи 101-ум, шохиси демократия 4,89), 

Россия (љойи 134-ум, шохиси демократия 3,11), Ќазоќистон, (љойи 139-ум, 

шохиси демократия 2,94), Белорус (љойи 150-ум, шохиси демократия 2,48) 

ва Тољикистон (љойи 159, шохиси демократия 1,93) дар зинаи поён ќарор 

доранд.  

Бисёре аз олимон дар бораи масъалаи чи тавр таъсир расонидани 

сатњи демократия дар кишвар ба амнияти сармоягузорї тањќиќот 

гузаронидаанд. Аксари тадќиќотњои таљрибавї танњо гипотезаеро 

дастгирї карданд, ки ислоњоти демократї нобаробариро дар таќсимоти 

даромадњо коњиш медињад. Гуруњи олимон (Бохара, Алок К., Нил Љ. 

Митчелл ва Карл Ф. Миттендорф) таъсири институтњои сиёсиро ба 

амнияти сармоягузорї чунин муайян мекунанд. Онњо ба коњиши 

нобаробарї, болобарии кушодии  иќтисодиёт ва савдои хориљї, инчунин 

њаљми љалби сармояи мустаќими хориљї мусоидат мекунанд167.  

Дар гузориши Созмони Милали Муттањид ќайд шудааст, ки 

мављудияти робитаи мустаќими байни демократия ва рушди иќтисодии 

 
167 Bohara, Alok, K., Neil, J. Mitchell, Carl, F. Mittendorff. Compound Democracy and the 
Control of Corruption: A Cross-Country Investigation [Text] / Bohara, K. Alok, J.Neil, 
Mitchell, F. Carl, Mittendorff // Policy Studies Journal. – 2004. – No 32(4). – P.481-499. 

https://nonews.co/directory/lists/countries/democracy
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кишвар собит нашудааст, аммо ислоњоти демократї дар тараќќиёти 

баробартар ва устуворонаи давлат аз нигоњи иќтисодї ва иљтимої 

мусоидат мекунад168.  

Барои тањќиќи таъмини амнияти сармоягузории љумњурї бояд чунин 

нишондињанда, аз ќабили самаранокии идоракунии давлатї мавриди 

омўзиш ќарор гирад.  

Индикаторњои самаранокии идоракунии давлатї нишондињандањои 

бањодињии сифати идоракунии давлатиро аз рўи параметрњои зерин дар 

бар мегирад:  

- андешаи ањолї; 

- мављудияти њисоботдињии маќомоти давлатї;  

- мављудияти устувории сиёсї; 

- набудани зўроварии сиёсї, дараљаи љинояткорї;  

- сифати танзимкунии давлатї;  

- бартарї доштани усулњои ќонунї дар њалли масъалањои иќтисодї;  

- мављудияти назорат аз болои коррупсия.  

Рейтинги аз љониби Гуруњи Бонки Љањонї барои кишварњои Бонки 

Рушди АвруОсиё тањиягардидаро аз рўи нишондињандаи «самаранокии 

идоракунии давлатї» баррасї мекунем 169. 

Љадвали 5.2. – Мавќеи кишварњои узви Бонки Рушди АвруОсиё оид 

ба нишондињандаи «самаранокии идоракунии давлатї» 

Кишвар с.2010 с.2015 с.2016 с.2018 с.2021 Тамоюл 

Арманистон 108 108 106 105 102 Бењтаршавї 

Белорус 186 130 134 127 125 бењтаршавї 

Ќазоќистон 126 104 102 97 96 Бењтаршавї 

Ќирѓизистон 146 171 172 161 149 Бењтаршавї 

 
168 Доклад о мировом развитии «Мышление, общество и поведение» [Электронный 
ресурс]. – Режим доступа: https://openknowledge.worldbank.org, кушода. Санаи мурољиат 
25.04.2021 
169 Официальный сайт Группы Всемирного банка [Электронный ресурс]. – Режим 
доступа: http://info.worldbank.org/governance/wgi/#home, кушода. Санаи мурољиат 
13.10.2020 

https://openknowledge.worldbank.org/
http://info.worldbank.org/governance/wgi/#home
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Идомаи ҷадвали 5.2.  

Кишвар с.2010 с.2015 с.2016 с.2018 с.2021 Тамоюл 

Россия 127 111 117 104 103 Бењтаршавї 

Тољикистон 188 185 181 180 174 Бењтаршавї 

Сарчашма: Таҳияи муаллиф. 

Дар байни кишварњои Бонки Рушди АвруОсиё дар соли 2021 

Ќазоќистон маќоми баландтаринро (љойи 96-ум)-ро ишѓол мекунад. Дар 

давраи солњои 2010-2021 ин кишвар дар рейтинг аз љойи 126 то  ба љойи 96 

боло рафт, яъне тамоюли устувори бењтаршавии самаранокии идоракунии 

давлатї мушоњида карда мешавад. Баъдан Арманистон дар (љойи 102), 

Россия (љойи 103), Белорус (љои 125), Ќирѓизистон (љойи 149), Тољикистон 

(љойи 174) ќарор доранд. Сарфи назар аз рейтинги паст дар муќоиса бо 

кишварњои мутараќќї дар њамаи кишварњои Бонки Рушди АвруОсиё 

тамоюли бењтар шудани  самаранокии идоракунии давлатї ба назар 

мерасад. Дар Љумњурии Ќирѓизистон дар солњои 2015-2018 пастравии ин 

рейтинг мушоњида гардид, аммо дар соли 2021 тамоюли бењтаршавї ба 

миён омад.  

Самаранокии идоракунии давлатї ба чунин институти ѓайрирасмї, 

ба мисли иќтисодиёти ѓайриќонунї (теневая экономика) вобастагии зич 

дорад. Зери мафњуми иќтисодиёти ѓайрирасмї фаъолияти иќтисодї ва 

гирифтани даромад аз он фањмида мешавад, ки он аз танзими давлатї, 

андозбандї ва назорат канорагирї мељўяд170.  

Њукумат метавонад њаљми иќтисоди ѓайрирасмиро дар кишвар, бо 

роњи кам кардани сарбории андозњо ё баланд бардоштани самаранокии 

истењсоли неъматњои љамъиятї коњиш дињад.  

Дараљаи баланди иќтисодиёти ѓайрирасмї дар љумњурї ба љалби 

сармояњои хориљї ва дохилї ба иќтисодиёт бинобар сабаби хавфи баланд 

барои сармоягузорї таъсири манфї мерасонад.  

Иќтисодиёти ѓайрирасмї омили муњимест, ки муњити номусоиди 
 

170 Smith, Ph. Assessing the Size of the Underground Economy: The Canadian Statistical 
Perspectives [Text] / Ph. Smith // Canadian Economic Observer. – 1994. – №28. – May. 
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сармоягузориро ба вуљуд меорад ва дар маљмуъ љолибияти сармоягузории 

кишварро коњиш медињад. Тавассути технологияњои муосири иттилоотї 

маълумот дар бораи вазъи иќтисодї ва сиёсї, оид ба њаљми бозори сиёњ 

(теневой рынок) босуръат дар саросари љањон пањн мешавад.  

Дар сохтори иќтисодиёти ѓайрирасмї даромадњои коррупсионї љойи 

муайянкунандаро ишѓол мекунанд. 

Шохиси дарки коррупсия барои кишварњои Бонки Рушди 

АвруОсиё171, ки аз љониби коршиносони байналмилалї њисоб карда 

шудааст, аз љониби муаллиф дар љадвали 5.3. љамъбаст карда шудааст. 
 

Љадвали 5.3. – Шохиси дарки коррупсия барои кишварњо- аъзои 

Бонки Рушди АвруОсиё 
 

Номи 

кишвар 
с.2014 с.2015 с.2016 с.2017 с.2018 с.2019 с.2020 с.2021 

Арманистон 34 36 38 35 35 35 42 42 

Белорус 47 47 45 45 45 44 45 45 

Ќазоќистон 41 38 37 37 37 31 34 33 

Ќирѓизистон 34 28 29 28 26 29 30 31 

Россия 28 27 29 29 29 28 28 30 

Тољикистон 31 30 31 31 27 25 25 24 

Сарчашма: Таҳияи муаллиф. 

 

Тафсири шохиси дарки коррупсия: 100 хол – пасттарин сатњи 

коррупсия, 0 – баландтарин сатњи коррупсия.  

Дар расми 5.1. динамикаи шохиси дарки коррупсияи кишварњои 

Бонки Рушди АвруОсиё дар солњои 2014-2021 оварда шудааст. 

 
171 Рейтинг стран по уровню коррупции [Электронный ресурс]. – Режим доступа: 
https://take-profit.org/statistics/corruption-index/, кушода. Санаи мурољиат 23.11.2020 

https://take-profit.org/statistics/corruption-index/
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Расми 5.1. – Динамикаи шохиси дарки коррупсияи кишварњои Бонки 

Рушди АвруОсиё дар солњои 2013-2020 

Сарчашма: Тањияи муаллиф 
 

Расми 5.1.-ро тањлил намуда, ќайд намудан зарур аст, ки сатњи 

пасттарини коррупсия дар Белорус љой дорад. Ќазоќистон ва Арманистон 

тамоюли ноустувори рушди шохиси дарки коррупсияро доранд. Аз рўи 

аќидаи коршиносони байналмиллалї Ќирѓизистон, Тољикистон ва Россия 

дар байни кишварњои Бонки Рушди Авруосиё, сатњи баланди коррупсияро 

доро мебошанд. 

Дар Тољикистон институтњои давлатї ва љамъиятї фаъолият 

мекунанд, ки маќсадашон мубориза бар зидди коррупсия ва иќтисодиёти 

ѓайрирасмї мебошад. Бо Фармони Президенти Љумњурии Тољикистон 

Агентии назорати давлатии молиявї ва мубориза бо коррупсия таъсис 

дода шуд, ки ваколатњои васеъ оид ба фош кардани ришвахўрон ва ба 

љавобгари кашидани онњоро (аз љумла, љиної) дорад, инчунин, барои 

мубориза бо коррупсия Ќарори Њукумати Љумњурии Тољикистон “Дар 

бораи Стратегияи мубориза бо коррупсия дар Љумњурии Тољикистон 

барои солњои 2013-2020” ќабул карда шудааст.  
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Ноил шудан ба њадафњои Стратегияи мазкур ба чунин натиљањо 

оварда мерасонад:  

- мустањкамнамоии минбаъдии суботи ичтимоию иктисодї ва сиёсї 

дар Тољикистон; 

- баланд бардоштани самаранокии фаъолияти маќомоти идораи 

давлатї; 

- афзоиши эътимоди шањрвандон ба њокимияти давлатї;  

- густариши муколамаи байни љомеаи шањрвандї, соњибкорон ва 

сохторњои давлатї;  

- фаъолнокии минбаъдии амалњои зидди коррупсионї; 

- пай дар пай коњиш додани миќёси иктисодиёти ѓайрирасмї дар 

љумњурї; 

- афзуншавии фаъолнокии ташкилотњои ѓайрињукуматї, њизбњои 

сиёсї ва иттињодияњои љамъиятї дар мубориза бар зидди коррупсия; 

- фароњам овардани заминањо барои рушди иќтисодиёт ва бењтар 

намудани фазои сармоягузорї;  

- тавсеаи њамкорињои байналмилалї бар зидди коррупсия; 

- мустањкам намудани нуфузи давлат дар арсаи байналмилалї. 

Амнияти сармоягузорї аз ќобилияти маќомоти идоракунии давлатї 

дар доираи ќонунгузории мављудбуда вобаста буда, ба равандњои 

сармоягузории дар давлат ба вуќўъ пайвастаистода ва ба рушди устувори 

низоми иктисоди миллї мустаќиман таъсир мерасонад.  

Чї ќадаре ки фаъолияти институтњои ба таркиби инфрасохтор  

воридшаванда бењтар бошанд, њамон ќадар тезтар њаракати 

сармоягузорињои шаклу сатњњои гуногун ба амал бароварда мешавад.  

Инфрасохтори сармоягузорї бо мављудияти унсурњои зерин тавсиф 

мешавад (расми 5.2.).  

К. Маркс ва Ф. Энгелс ќайд намудаанд, ки муносибати моликият 

тартиби аз љониби субъектњо ба даст овардани манфиатро аз неъматњои 
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иќтисодї, тавассути низоми ваколатњои мањдуд танзим менамояд, ки аз 

тарафи љамъият ва давлат иљозат дода шудааст,172.  

 

 

 

   

 

 

 
 

Расми 5.2. – Таркиби инфрасохтори сармоягузорї  

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
 

Ба давлат механизми иќтисодие лозим аст, ки таъсири шаклњои 

гуногуни моликиятро ба воситаи механизмњои њуќуќию иќтисодї танзим 

кунад. Институти моликияти хусусї дар иќтисоди бозорї, омили рушди 

љараёни сармоягузорї мебошад, зеро маќсади субъектњои иќтисодї - 

азхудкунии хусусии даромад мебошанд.  

Барои Љумњурии Тољикистон дар шароити гузариш ба иќтисоди 

бозорї намудњои гуногуни моликият хос аст (расми 5.3.). 

 

Расми 5.3. – Сохтори моликият дар Љумњурии Тољикистон 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 
172 Маркс, К. Сочинения [Текст]: в 30 т. / К. Маркс, Ф. Энгельс. – 2-еизд. – М.: 
Госполитиздат, 1960. – Т.16. – С.26. 

Инфрасохтори сармоягузорї 

Институтњои 

моликият 

Институтњои 

сармоягузорї 

Институтњои 
муносибатњои њамгирої 

дар доираи раванди 
сармоягузорї 



334 

 

Тавре ки таљриба нишон медињад, сармоягузорї дар Љумњурии 

Тољикистон ба маблаѓгузории воситањои молиявї ба фондњои асосї 

(биноњо, иншоотњо, таљњизоти истењсолї, ки ќисми асосии онњо айни замон 

моликияти хусусї мебошад), равона карда шудааст.  

Чи тавре ки дар боло зикр гардид, вазифаи институти бонкњо ва 

ташкилотњои молиявї бо таъмин кардани соњибони корхонањо бо ќарзњо 

ва кредитњо алокаманд буда, бо њамин дар истењсолоти љамъиятї иштирок 

мекунад ва њамчун омили инкишофи раванди сармоягузорї баромад 

мекунад. Бонкњо њаљми зиёди маблаѓњои пулиро љамъ мекунанд ва 

азнавтаќсимнамоии онњоро њамчун захираи сармоягузорї, ба лоињањои 

калон сармоягузорї намуда, амалї мекунанд.   

Сарчашмаи асосии молиявии сармоягузорї пасандозњои умумї 

(миллї) мебошанд, ки њамчун ќисми даромади дар ихтиёрбуда баромад 

карда, барои истеъмоли нињоии молу хизматњо сарф нашудааст. 

 

Расми 5.4. – Њаљми пасандозњои бонкњои бузурги Љумњурии 

Тољикистон дар соли 2020. 
Сарчашма: Тањияи муаллиф 

 

Бо вуљуди мављудияти њаљми зиёди маблаѓњои амонатї дар бонкњои 

Тољикистон, танњо як ќисми ками ин маблаѓњо ба сармоягузорињои дохилї 

барои рушди иќтисодиёти кишвар табдил меёбанд. Ин раванд аз сабаби 

мављуд набудани низоми муътадили њамкории мутаќобила дар бозори 

молиявї халалдор мешавад.  
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Дар бозори молиявї ду бахш (сегмент)-ро људо мекунанд, ки аз 

њамдигар бо тарзи табдилдињии пасандозњо ба сармоягузорї фарќ 

мекунанд. Бахшии аввал бозори ќарзиро дар бар мегирад. Њисобу китоби 

иќтисоддонњо аз он шањодат медињад, ки ба ташкилотњои ќарзии 

Тољикистон ба сармоя табдилдињии заиф (капитализатсия) хос аст: 

маблаѓњои бонк танњо ба ќарздињии фаъолияти љории истењсолї ва 

сармоягузорињои хурд кофї мебошад.  

Бо далели суст будани ба сармоятабдилдињї, бисёре аз бонкњои 

Тољикистон наметавонанд, ба лоињањои бузурги сармоягузорї дар 

истењсолоти илмталаб ва соњањои комплекси энергетикї ќарз дињанд.  

Бахши дуюм аз бозори коѓазњои ќиматнок иборат аст. 

Азнавтаќсимкунии сармояи инвеститсионї тавассути барориш ва фурўши 

коѓазњои ќиматнок ба амал меояд.  

Давлат ба раванди сармоягузорї таъсири мустаќим дорад:  

– ба сифати сарчашмаи меъёрњои њуќуќие, ки фаъолияти агентњои 

иктисодиро танзим мекунанд; 

– њамчун субъекти сармоягузорињои мустаќимии дохилї, 

субвенсияњо, грантњо, трансфертњо.  

Барои танзимнамоии ѓайримустаќими давлатї усулњо ва фишангњои 

гуногуни таъсиррасонї истифода мешаванд: сиёсати андозї ва истењлок, 

тадбирњо оид ба њифзи сармоягузорон ва сиёсат нисбат ба 

сармоягузорињои хориљї.  

 

 

   

   

 

  

Расми 5.5. - Омилњои шаклдигаркунињои (деформатсияи) 
институтсионалї, ки ба љалби сармоя монеъ мешаванд. 

 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

Шаклдигаркунињои институтсионалї 

Коррупсия Иќтисодиёти 

ѓайрирасмї 

Самаранокии пасти 

идоракунии давлатї 

Бюрократия Сатњи пасти 

озодии 

иќтисодї 
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Њамин тариќ, љањонишавї имкониятњои навро ба иштирокчиёни 

иттињоди љањонї барои амалї намудани манфиатњои иќтисодии худ 

фароњам меорад, вале дар баробари ин боиси афзоиши хавфњо ва 

тањдидњои беруна барои фаъолияти иќтисодиёти миллї мегардад.  

Омили асосии институтсионалии дохилї барои таъмини амнияти 

сармоягузорї давлат мебошад: дараљаи демократї будани он, сатњи 

коррупсия ва иќтисодиёти ѓайрирасмї, танзими њуќуќии масъалањои 

моликият, фаъолияти институтњои молиявї, миќдор ва сифати меъёрњои 

њуќуќие, ки раванди сармоягузорињоро танзим мекунанд. 

Миќдори кофии далелњои назариявї мављуд аст, ки омилњои 

институтсионалї ба воридшавии сармояи мустаќими хориљї ба 

иќтисодиёти кишварњои рў ба тараќќї таъсир мерасонанд. Иктисодчиёни 

рус И. Драпкин, О.С. Мариев ва А. Галенкова дар тадќиќоти худ исбот 

кардаанд, ки нињодњои давлат метавонанд ба бисёр нишондињандањои 

макроиќтисодии рушд, аз љумла, љалби сармояи мустаќими хориљї 

тавассути таъсири омилњои гуногуни манфї, ки зуњури онњо дар муњити 

ѓайришаффофи институтсионалї хос аст, таъсири манфї расонанд173. 

Хусусияти муњими ин раванд гуногунрангии кишварњои рў ба тараќќї аз 

рўи бисёр нишондињандањо мебошад. 

Дар ин тадќиќот муаллиф омўзиши таъсири омилњои 

институтсионалиро ба воридшавии сармоягузорињои мустаќими хориљї ба 

иќтисодиёти Тољикистон ба амал баровардааст. Барои арзёбии сатњи 

рушди институтсионалї дар кишвар чунин омилњо, ба мисли шохиси 

озодии иќтисодї ва шохиси заифии давлат мавриди омўзиш ќарор 

гирифтаанд. Ин нишондињандањоро муњаќќиќон якљоя истифода 

накардаанд, аммо бартарии онњо муќоисаи байналмилалї ва на ин ки љой 

надоштани мутобиќат дар љузъњои ба таркиби онњо воридшаванда 

мебошад, ки ба муаллиф имкон медињад нисбатан пурра муњити 

институтсионалии давлатро њангоми дар як ваќт истифода кардани онњо 

тавсиф намояд. 
 

173 Драпкин, И.М. Институциональные факторы активизации привлечения прямых 
иностранных инвестиций в экономику развивающихся стран [Текст] / И.М. Драпкин, 
О.С. Мариев, А.Д. Галенкова // Экономика региона. – 2019. – Т.15. – Вып.3. – С.952. 
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Дар асоси маълумоти махзани International Country Risk Guide, 

олимони хориљї Ф.Алї, Н.Фис ва Р.Макдоналд бо истифода аз 

маълумотњои таљрибавї исбот карданд, ки вазъи муассисањо омили 

устувори пешгўии воридшавии СМХ мебошад174. 

Дар љадвали 5.4. љузъњои таркибии љамъбастии шохисњои 

институтсионалї пешнињод шудаанд. 

Љадвали 5.4. - Нишондињандањои љамъбастии шохисњои 
институтсионалї 

 

Номгўи шохисњои 
љамъбастиии 
нститутсионалї   

Нишондињандањои ба таркиби шохис воридшаванда   

Шохиси озодии иќтисодї 1. Дараљаи таъмини њуќуќи моликият 
2. Дараљаи озодї аз коррупсия 
3. Сатњи озодии фискалї 
4. Иштироки давлат 
5. Озодии соњибкорї  
6. Дараљаи озодии мењнат 
7. Дараљаи озодии пулї 
8.  Дараљаи озодии сармоягузорї 
9. Дараљаи озодии молиявї 

Шохиси заифии давлатї 1. Дараљаи фишори демографї 
2.  Мављудияти гурезањо ва муњољирони дохилї  
3. Дараљаи норозигии гуруњї 
4. Фирори одамон аз мамлакат 
5. Сатњи нобаробарии рушд 
6. Сатњи камбизоатї ва таназзули иќтисодї 
7. Дараљаи ќонунии давлат 
8. Сатњи хизматрасонињои љамъиятї 
9. Сатњи њуќуќњои инсон 
10. Вазъи  маќомоти амниятї 
11. Мављудияти элитаи ба фраксия људошуда 
12. Мављудияти дахолати беруна 

Шохиси суботи сиёсї ва 
набудани хушунат 

1. Баназаргирии аќидаи ањолї ва њисоботдињии  
маќомоти давлатї 
2. Суботи сиёсї ва набудани хушунат 
3. Самаранокии фаъолияти њукумат 
4. Сифати ќонунгузорї 
5. Волоияти ќонун 
6. Пешгирии коррупсия 

Сарчашма: Таҳияи муаллиф. 

 
174 Fathi, A.A., Fiess, N., MacDonald, R. Do Institutions Matter for Foreign Direct 
Investment? [Text] / A.A. Fathi, N. Fiess, R. MacDonald // Open Econ Rev. – 2010. – No 21. 
– P.215. 
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Љузъњои шохисњои дар љадвали 5.4. овардашуда, ба якдигар 

намегузаранд, балки дутарафа њамдигарро пурра карда, љанбањои гуногуни 

рушди институтсионалиро тавсиф мекунанд ва мувофиќан мо метавонем 

ин нишондињандањоро дар як ваќт дар њисоби маълумоти шохис бидуни 

пайдоиши коррелятсияи ќавї байни омилњо (мултиколлинеарї) истифода 

барем.   

Шохиси озодии иќтисодї – ин шохиси њарсола ва рейтинге мебошад, 

ки соли 1995 аз љониби The Heritage Foundation ва The Wall Street Journal 

барои њисоб кардани дараљаи озодии иќтисодї дар кишварњои љањон тањия 

шудааст. Аз рўи ин методика озодии иќтисодиро дар асоси 10 омили 

миќдорї ва сифатї њисоб мекунанд, ки ба чор категорияи васеи озодии 

иќтисодї гуруњбандї шудаанд (расми 5.6.). 

 

Расми 5.6. – Категорияњои озодии иќтисодї 

Сарчашма: Тањияи муаллиф 

 

Њар яке аз дањ озодињои иќтисодї дар категорияњои дар расми 5.6. 

нишон додашуда, аз рўи љадвали аз 0 то 100 бањогузорї карда мешавад. 

Њама љузъњои озодии иќтисодї вазни якхела доранд. Бањои умумии кишвар 
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њамчун ањамияти бањои миёнаи арифметикї аз рўи њар як дањ озодии 

иќтисодии људокардашуда, баромад мекунад. 

Љадвали 5.5. – Динамикаи шохиси озодии иќтисодї дар кишварњои – 

иштирокчиёни Бонки рушди Авруосиё 175 

Номи кишвар 2019 
Дараљаи 

озодї 
2020 Дараљаи озодї 2021 

Дараљаи 

озодї 

Арманистон 68,7 
Муътадил 

озод 
67,7 Муътадил озод 71,9 

Афзалиятнок 

озодбуда 

Белорус 58,1 
Афзалиятнок 

озоднабуда 
57,9 

Афзалиятнок 

озоднабуда 
61,0 

Муътадил 

озод 

Ќазоќистон 69,1 
Муътадил 

озод 
65,4 Муътадил озод 71,1 

Афзалиятнок 

озодбуда 

Ќирѓизистон 62,8 
Муътадил 

озод 
62,3 Муътадил озод 63,7 

Муътадил 

озод 

Россия 58,2 
Афзалиятнок 

озоднабуда 
58,9 

Афзалиятнок 

озоднабуда 
61,5 

Мўътадил 

озод 

Тољикистон 58,3 
Афзалиятнок 

озоднабуда 
55,6 

Афзалиятнок 

озоднабуда 
55,2 

Афзалиятнок 

озоднабуда 

Сарчашма: Таҳияи муаллиф. 
 

Љадвали 5.5. нишон медињад, ки баъзе кишварњои узви Бонки рушди 

АвруОсиё дар давраи солњои 2019-2021 вазъи худро аз муътадил озод то ба 

афзалиятнок озод бењтар карданд (Арманистон, Ќазоќистон); Белорус ва 

Россия аз маќоми «афзалиятнок озоднабуда» ба маќоми «муътадил озод» 

гузаштанд. Ќирѓизистон ва Тољикистон дар давраи тањлилшуда як маќом 

доштанд: Ќирѓизистон маќоми «муътадил озод» ва Тољикистон 

«афзалиятнок озоднабуда». 

 
175 Рейтинг стран по уровню экономической свободы [Электронный ресурс]. – Режим 
доступа: https://nonews.co/directory/lists/countries/economic-freedom, кушода. Санаи 
мурољиат 23.11.2020 

https://nonews.co/directory/lists/countries/economic-freedom
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 Ба аќидаи тањлилгарони Бонки рушди АвруОсиё, бењтарнамоии  

шохиси озодии иќтисодї дар ин кишварњо аз њисоби бењтаргардонии вазъи 

низоми фискалї, муносиб кардани сарбории андоз ва афзоиши чунин 

шохис, ба монанди озодии соњибкорї ба миён омадааст. 

Шохиси заифии давлат дар соли 2005 тањти роњбарии президенти 

The Fund for Peace, сиёсатмадор ва коршиноси байналмилалї дар соњаи 

низоъшиносї Полин Њ. Бейкер (Pauline H. Baker) тањия шудааст ва њамчун 

воситаи муќоисавї барои арзёбии хавф ва пешгўии низоъњои 

дохилидавлатї истифода мегардад.  

Арзёбии умумии вазъи кишвар аз љониби коршиносон тавассути 

тањлили ќобилияти панљ нињоди асосии давлатї: роњбарияти сиёсї, артиш, 

низоми њифзи њуќуќ, низоми судї ва хадамоти давлатї дар таъмини 

амнияти давлат ва шањрвандони он муайян карда мешавад.  Коршиносон 

тамоми маљмуи иттилоотро барои њар як кишвар тањлил намуда, шохиси 

нињоиро аз рўи љадвал аз 0 (дараљаи баландтарини субот – пасттарин 

хавфњо ва тањдидњо) то 10 (дараљаи камтарин субот – хавфњо ва тањдидњо) 

бо истифода аз њиссаи дањяк њисоб мекунанд. Натиљаи умумї, ки њангоми 

љамъбасти њамаи нишондињандањо ба даст меояд, дар тартиб додани 

рейтинг њалкунанда мебошад. 

Њамаи давлатњо дар рейтинг ба чор гуруњ аз рўи сатњи устуворї 

таќсим мешаванд:  

1. Дараљаи буњронї (сатњи баланди хавф); 

2. Дараљаи хатарангези хавфњо (сатњи хавфњо аз миёна баланд); 

3. Дараљаи пасти хавф; 

4. Дараљаи баланди устуворї (љой надоштани хавфњо). 

Ањамияти омўзиши ин шохис аз он иборат аст, ки давлатњои ноором 

на танњо хатар барои кишварњо ва минтаќањои њаммарз, балки хатар барои 

муњити зист дар робита бо мављуд будани коррелятсияи ќавї байни 

устувории суботи давлат ва устувории низоми муњити зист дар ќаламрави 

он мебошанд. 
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Љадвали 5.6. – Динамикаи шохиси заифии давлат дар байни 

кишварњо-узвњои Бонки рушди АвруОсиё 

Номи кишвар 2019 
Сатњи 

ноустуворї 
2020 

Сатњи 

ноустуворї 
2021 

Сатњи 

ноусту-

ворї 

Арманистон 69,5 
Дараљаи 

хатарнок 
66,7 

Дараљаи 

хатарнок 
64,2 

Дараљаи 

хатарнок 

Белорус 70,5 
Дараљаи 

хатарнок 
68,2 

Дараљаи 

хатарнок 
65,8 

Дараљаи 

хатарнок 

Ќазоќистон 63,4 
Дараљаи 

хатарнок 
61,6 

Дараљаи 

хатарнок 
58,9 

Сатњи 

пасти 

хавфњо 

Ќирѓизистон 78,6 
Дараљаи 

хатарнок 
76,2 

Дараљаи 

хатарнок 
73,9 

Дараљаи 

хатарнок 

Россия 77,2 
Дараљаи 

хатарнок 
74,7 

Дараљаи 

хатарнок 
72,6 

Дараљаи 

хатарнок 

Тољикистон 79,5 
Дараљаи 

хатарнок 
77,7 

Дараљаи 

хатарнок 
75,5 

Дараљаи 

хатарнок 

Сарчашма: Тањияи муаллиф дар асоси Рейтинги заифии давлатњои љањон 

https://nonews.co/directory/lists/countries/fragile-states-index 
 

Маълумоти љадвали 5.6. нишон медињад, ки сарфи назар аз тамоюли 

бењтаршавии сатњи ноустувории кишварњои узви Бонки рушди Авруосиё 

дар солњои 2019-2021, ба аксарияти онњо дараљаи хатарнок хос мебошад, ки 

дар он сатњи хавф барои сармоягузорон аз сатњи миёна баланд аст. Танњо 

дар Љумњурии Ќазоќистон дар соли 2020 ин нишондињанда ба њолати 

«сатњи пасти хавф» расид. 

Шохиси суботи сиёсї ва љой надоштани хушунат яке аз шаш 

нишондињандањои лоињаи Бонки Љањонї барои арзёбии сифати 

идоракунии давлатї мебошад. Дар ин њол шохис дар асоси чор самти 

тањлил сохта шудааст: ќобилияти давлат барои иљрои барномањои 

эълоншуда ва нигоњ доштани њокимияти худ; дараљаи хушунати сиёсї ва 

таъсири он ба идоракунии давлатї; низои беруна њамчун хавф барои 

гуруњи њукмрон ва воридшавии сармояњо; ихтилофњои байни ќабилањо, 

миллатњо ва байни ќавмњои гуногунзабон. 
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Барои њар яке аз шаш нишондињандаи шохиси устувории сиёсї дар 

љадвал рейтинг пешнињод шудааст - аз 0 то 100. Чи ќадаре ки рейтинги аз 

рўи ин ё он нишондињанда паст бошад, њамон ќадар сифати идоракунии 

давлатї бадтар мебошад176. 

Љадвали 5.7. – Шохиси устувории сиёсии кишварњои узви Бонки 

рушди АвруОсиё 

Номи кишвар 
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и
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у
п
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Арманистон 91 29,3 49,7 57,9 58,8 45,0 39,7 

Белорус 176 5,6 46,4 17,2 14,3 20,3 37,3 

Ќазоќистон 138 14,2 34,6 35,4 36,8 30,8 20,1 

Ќирѓизистон 152 30,3 19,4 28,7 41,6 12,8 11,4 

Россия 122 18,9 22,2 43,1 37,3 24,6 16,7 

Тољикистон 181 7,1 14,6 14,8 14,8 9,9 10,1 

Сарчашма: сомонаи https://nonews.co/directory/lists/countries/governance-indicators 
 

Тибќи рейтинги байналмилалии суботи сиёсї, дар байни кишварњои 

Бонки рушди Авруосиё бењтарин мавќеъро Арманистон (дар рейтинг дар 

љои 91-ум), баъдан Россия ва Ќазоќистон ишѓол кардаанд. Ноустувортарин 

давлатњо дар ин самт дар байни кишварњои узви Бонки рушди АвруОсиё 

Белорус ва Тољикистон мебошанд. 

Нишондињандае, ки сифати ќонунгузориро тавсиф мекунад, дар 

Арманистон арзиши бењтарин ва дар Белорусия бадтаринро доро мебошад.  

Нишондињандаи волоияти ќонун баландтарин дар Арманистон ва 

пасттарин дар Тољикистон аст.  

 

 
176 Рейтинг стран по индексу политической стабильности [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати 
дастрасӣ: https://nonews.co/directory/lists/countries/governance-indicators, кушода. Санаи 
муроҷиат 16.05.2021  

https://nonews.co/directory/lists/countries/governance-indicators
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Расми 5.7. - Шохиси устувории сиёсии кишварњои узви Бонки рушди 

АвруОсиё  
Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
 

Аз рўи нишондињандаи пешгирии коррупсия Арманистон пешсаф 

мебошад, Љумњурии Тољикистон ва Ќирѓизистон бошанд, аз њама 

нишондињандањои пасттарин доранд.  

Аз рўи шохисњои тањлилшуда метавон хулоса кард, ки сатњи рушди 

институтсионалї дар байни кишварњои узви Бонки Рушди Авруосиё хеле 

паст аст. Тољикистон низ бо сатњи пасти рушди институтсионалї тавсиф 

меёбад.  

Ташаккул, фаъолият ва рушди институтњо тафовути љиддиро дар 

нишондињандањои иќтисодии кишварњо ба вуљуд меорад. Кишварњои рў ба 

тараќќї, одатан бо сифати пасти муњити институтсионалї тавсиф 

мешаванд ва сармоягузории истењсолї ва њифзи њуќуќи моликиятро 

дастгирї намекунанд.  

Коњишёбии вуруди СМХ дарњол ба вуќуъ меояд, ваќте ки ќоидањои 

ояндаи номаълуми бозї нигаронињои сармоягузоронро дар бораи нигоњ 

доштани иќтидори истењсолии иќтисодиёт ба миён меорад. Шароит барои 
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коњиш додани воридоти СМХ метавонад дар натиљаи бадшавии 

институтсионалї ва танзими аз њад зиёди давлатї ба вуљуд ояд.  

Мо модели эконометрикиро тањия кардем, ки он вобастагии њаљми 

сармоягузорињои мустаќими хориљиро аз сатњи рушди институтсионалии 

кишвар тавсиф мекунад ва дар он мављудияти робитаи коррелятсионии 

байни сатњи СМХ, шохиси озодии иќтисодї ва шохиси заифии давлат 

тањќиќ мегардад.  

Барои тањияи модели эконометрикї бо асоснок ва бедигаруншавии 

арзёбї бояд ба он таѓйирёбандањои назоратї ворид карда шаванд, ки онњо 

омилњои асосии таъсиркунанда ба воридшавии СМХ ба кишварњои рў ба 

тараќќї мебошанд.  

Дар ин маврид ба онњо метавон нишондињандањои зеринро мансуб 

донист: суръати афзоиши мањсулоти умумии дохилї, суръати беќурбшавї. 

Ворид намудани танњо ин омилњо ба натиљањои мусбии истифодаи онњо 

дар моделњои эмпирикї барои арзёбии омилњои љалби СМХ вобаста аст.  

Љадвали 5.8. – Маълумотњо барои модели эконометрикї 

Параметри модели 

эконометрикї 

Нишондињанда  

2
0
1
4

 

2
0
1
5

 

2
0
1
6

 

2
0
1
7

 

2
0
1
8

 

2
0
1
9

 

2
0
2
0

 

2
0
2
1

 

У – нишондињандаи 

натиљадињанда 

Њаљми 

сармоягузории 

мустаќими 

хориљї, млн. 3
7
7
,3

 

4
7
0
,8

 

4
3
4
,3

 

3
5
4
,4

 

3
4
8
,3

 

3
3
1
,2

 

1
9
2
,7

 

1
9
6
,1

 
Омиле, ки аз нишондињандаи 

натиљадињандаи Х1 вобаста 

аст. 

Шохиси озодии 

иќтисодї 

5
2
,6

 

5
1
,4

 

5
1
,2

 

5
1
,3

 

5
8
,3

 

5
5
,6

 

5
5
,2

 

5
5
,1

 

Омиле, ки аз нишондињандаи 

натиљадињандаи Х2 вобаста 

ас.т 

Шохиси заифии 

давлат 

8
5
,2

 

8
4
,6

 

8
3
,8

 

8
1
,2

 

7
9
,5

 

7
7
,7

 

7
5
,5

 

7
6
,1

 

Омиле, ки аз нишондињандаи 

натиљадињандаи Х3 вобаста 

аст. 

Суръати афзоиши 

ММД, % 

6
,7

 

6
,0

 

6
,9

 

7
,1

 

7
,3

 

7
,5

 

4
,5

 

8
,6

 

Омиле, ки аз нишондињандаи 

натиљадињандаи Х4 вобаста 

аст. 

Сатњи таваррум, 

% 

6
,1

 

5
,8

 

5
,9

 

7
,3

 

3
,8

 

7
,8

 

8
,6

 

8
,9

 

Сарчашма: Тањияи муаллиф.  
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Тањлили коррелятсионии ин модели эконометрикиро анљом медињем. 

Њисобкунї бо истифода аз барномаи Stata14 (расми 5.8.) ба амал 

бароварда мешавад.  

 

Расми 5.8. – Натиљањои њисобу китоб бо барномаи Stata 14.  
Сарчашма: Тањияи муаллиф  
 

Дар рафти моделсозии эконометрикї расмиёти стандартї гузаронида 

шуданд: истисно кардани таѓйирёбандањои ночиз: суръати афзоиши ММД 

(омили X3). Дар натиљаи њисобњои модели эконометрикї муодилаи 

регрессивии сершумор ба даст омад: 

У= 5,93х1-5,59х2-5,24х4               (6) 

Омилњои ба нишондињандаи натиљадињанда таъсиррасонро шарњ 

медињем:  

- њангоми баландшавии шохиси озодии иќтисодї ба 1 воњид, сатњи 

сармоягузорињои мустаќими хориљї ба 5,93 млн. доллар меафзояд; 

- њангоми пастшавии шохиси заифии давлат ба 1 воњид, сатњи 

сармоягузорињои мустаќими хориљї ба 5,59 млн. доллар меафзояд; 

- њангоми пастшавии сатњи таваррум ба 1% сатњи сармоягузорињои 

мустаќими хориљї ба 5,24 млн. доллар меафзояд. 

Натиљањои бадастомада дар бораи ба таври назаррас таъсир кардани 

баландшавии шохиси озодии иќтисодї, коњиши шохиси заифии давлат ва 
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коњиши сатњи таваррум дар њаљми сармоягузорињои мустаќими хориљии 

љалбшуда шањодат медињад.  

Њамин тариќ, њисоби гузаронидаи модели эконометрикии муаллифи 

диссертатсия нишон медињад, ки дар марњилаи имрўзаи рушди 

иќтисодиёти љањонї барои љалби сармоягузорони хориљї ба кишвар ба 

ѓайр аз шароити мусоиди иќтисодї, фароњам овардани шароити мусоиди 

институтсионалї зарур аст. Чунин шароит хусусан муњим мебошад, чунки 

новобаста ба рушди содирот ва нигаронида шудани иќтисодиёти Љумњурии 

Тољикистон ба содирот дар маљмуъ, љумњурї дар мубориза барои љалби 

сармоягузор бой дода истодааст. 

Ин вазъиятро бо он шарњ додан мумкин аст, ки аз рўи њамаи 

нишондињандањое, ки дар модели эконометрикии њисобкардаи муаллиф 

муњим мебошанд, Тољикистон дар муќоиса бо дигар кишварњои узви Бонки 

рушди АвруОсиё мавќеи пастро ишѓол мекунад. Масалан, оид ба 

устувории сиёсї Тољикистон дар байни 212 кишвар љойи 181-умро дар 

рейтинг ишѓол менамояд.  

Тадќиќоти гузаронидаи мо мављудияти робитаи байни сатњи рушди 

институтсионалии мамлакат барои љалби сармояњо, шохиси озодии 

иќтисодї ва шохиси заифии давлатро тасдиќ менамояд, аз ин рў, муњити 

институтсионалии Љумњурии Тољикистон ба ислоњот аз рўи чунин самтњо 

ниёз дорад:   

- афзоиши шохиси озодии иќтисодї коњиш ёфтани монеањои 

бюрократиро (махсусан дар сатњи минтаќавї) дар назар дорад, ки њангоми 

иљораи замин, амволи ѓайриманќул барои сармоягузорони хориљї, кам 

шудани иштироки давлат дар танзими фаъолияти субъектњои хољагидор ба 

амал меоянд;  

- соддагардонии пешбурди фаъолияти соњибкорї, кам кардани 

миќдори њуљљатњои ба расмият даровардашаванда њангоми иљрои 

амалиёти содиротї ва воридотї;  
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- амалї намудани фаъолияти барои паст кардани сатњи заифии давлат 

зарурї, ки дар байни онњо вазифањои аввалиндараља рушди њамгироии 

иљтимої, тањкими субот ва самаранокии фаъолияти њукумат, мубориза бо 

коррупсия ва таъмини волоияти ќонун мебошанд.  

Самтњои мубрами рушди муњити институтсионалї барои Љумњурии 

Тољикистон инчунин инњоянд: пурзўр кардани њимояи њуќуќи моликият (аз 

љумла моликияти зењнї), такмили ќонунгузории сармоягузорї, баланд 

бардоштани шаффофияти низоми судї, соддагардонии низоми андоз.  

Њамин тариќ, натиљањои моделсозии эконометрии аз љониби муаллиф 

ба даст овардашуда, нишон медињад, ки омилњои то њадди аксар васеъ 

фарогирандаи тамоми маљмуи институтњои Љумњурии Тољикистон, шохиси 

озодии иќтисодї ва шохиси заифии давлат мебошанд, ки дар амалияи 

љањонї васеъ истифода мешаванд, зеро онњо маљмуи нишондињандањои дар 

алоќамандии мутаќобилбудаи ба љанбањои гуногуни рушди 

институтсионалии кишвар дахлдоштаро дарбар мегиранд, ки имиљи 

љолибияти сармоягузории кишварро муайян мекунад.  

Агар афзоиши шохиси озодии иќтисодї дар сохаи сиёсате, ки барои 

фаъолияти фоиданоки сармоягузорони байналхалкй заруранд, метавонад 

ба сармоягузорони хориљї дар бораи имкониятњои эњтимолии бозорњои 

рушдёбанда тасаввурот дињад ва таѓйироти манфї дар шохис метавонад як 

огоњи (сигнал) барои сармоягузорон барои коњиш додани таъсири 

мустаќим ва ѓайримустаќими онњо ба кишварњои дар таназзул ќарордошта 

бошад, пас таѓирёбии нишондињандањои заифии давлат ва сатњи таваррум 

метавонад аз имиљи афзояндаи љалби сармоягузории кишвар шањодат 

дињад.  

Муќоисаи шохиси заифии давлат дар байни кишварњои узви Бонки 

рушди Авруосиё муайян кард, ки сатњи заифии давлат ва рушди 

институтсионалї дар байни кишварњои мавриди омўзиш ќароргирифта 

нисбатан паст мебошад.  
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5.2 Омилњои институтсионалии берунии таъмини амнияти 

сармоягузории хориљї ва њимояи манфиатњои Љумњурии Тољикистон дар 

шароити њамгироии минтаќавї ва љањонишавї 
 

 Дар замони љањонишавї ягон мамлакат наметавонад афзалияти 

иштироки кишварро дар њаракати байналмиллалии сармоя ва истифодаи 

сармояњои хориљї инкор кунад. Ташаккули иттифоќњои њамгирої ва 

иттињодияњо ба омили рушди иќтисодї табдил ёфта, имконияти аз љониби 

кишвар гирифтани бартариятњои калони иќтисодї аз истифодаи захирањо 

ва гузаронидани дигаргунињои сохторї гардид. 

Зарурияти рушди минбаъдаи Љумњурии Тољикистон ворид шудани 

Љумњурии Тољикистонро ба фазои сармоягузории љањонї мегузорад. 

Масалан, ворид шудани Љумњурии Тољикистон ба њайати СЊШ ба рушди 

самтњои нави ояндадори њамкорињои иќтисодии Тољикистон ва дигар 

кишварњое, ки ба ин иттињодия шомилбуда, аз љумла ба афзоиши њаљми 

сармоягузорињои мустаќими хориљї аз Чин, ки он низ узви ин иттињодияи 

њамгирої мебошад, мусоидат намуд. Россия ва Ќазоќистон 

сармоягузорињои мустаќими хориљиро дар кишвар ба амал мебароранд 

(расми 5.9.). 

 

Расми 5.9. – Њаљми сармоягузорињои мустаќими хориљї ба 

Тољикистон аз кишварњои узви СЊШ дар соли 2021  
Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
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Чин дар чањорчўбаи ибтикори байналмилалии «Як камарбанд, як 

роњ» њузури сармоягузории худро дар Љумњурии Тољикистон ба далели 

мављудияти нерўи барќи арзон дар Тољикистон, миќдори зиёди канданињои 

фоиданок ва захирањои табиие, ки барои рушди минбаъдаи иктисодиёти 

Чин заруранд, афзоиш медињад.  

Љумњурии Тољикистон ба њайати Иттињоди Давлатњои Мустаќил 

(ИДМ) шомил мебошад, ки аз љумњурињои собиќ шуравї иборат аст: 

Арманистон, Озарбойљон, Белорус, Ќазоќистон, Ќирѓизистон, Молдова, 

Россия, Тољикистон, Ўзбекистон.  

Ба давлатњои ИДМ ќариб 60 фоизи гардиши савдои берунаи љумњурї 

рост меояд. Љумњурї инчунин ба узвияти Бонки њамкории Осиёи Марказї 

(БЊОМ) дохил шуд. Тибќи номгўи вазифањои афзалиятноки сармоягузорї 

Бонки њамкории Осиёи Марказї барои сохтмони нерўгоњњои обии барќии 

хурд дар иттињодияи истењсолии «Востокредмет» маблаѓгузорї намуда, 

љињати таљдиди корхонаи намаки Восеъ ва корхонаи истењсоли 

коагулянтњо барои тоза кардани оби нўшокї сармоягузорї кард ва 

инчунин, барои истењсоли нурињои фосфатї дар заминаи кони Равот 

маблаѓгузорї намуд. 

Њамкории сармоягузории кишварњои ИДМ ба устуворї ва рушди 

иќтисодиёти њар кадоми онњо мусоидат мекунад. Он бе сиёсати 

мувофиќашуда - Созишномаи дар бораи њамкорї дар соњаи фаъолияти 

сармоягузорї муваффаќ шуда наметавонад. Дар доираи созишнома 

Конвенсия оид ба њифзи њуќуќи сармоягузорон муњим аст, ки ба фароњам 

овардани фазои умумии сармоягузории кафолатнок, имкони озодона љалб 

кардани сармоя ва таъмини њуќуќи сармоягузороне, ки ба иќтисодиёти 

кишварњои узви ИДМ сармоягузорї мекунанд, нигаронида шудааст. 

Иттињоди иќтисодии АвруОсиё (ИИА) - ин созмони байналмилалї 

њамгироии иќтисодии минтаќавї мебошад. Њадафи Иттињоди иќтисодии 

АвруОсиё рушди иќтисодии кишварњои узв, азнавсозї ва баланд 

бардоштани раќобатпазирии ин давлатњо дар бозори љањонї мебошад. 
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Тањлилгарони Бонки рушди АвруОсиё самараи иќтисодии вуруди 

эњтимолии Љумњурии Тољикистонро ба њайати Иттињоди иќтисодии 

Авруосиё арзёбї карданд. Дар айни замон иќтисодиёти Љумњурии 

Тољикистон аз рўи сохтори худ наздик ва майл ба њамгироии серњаракат ба 

иќтисодиёти кишварњои узви Иттињоди иќтисодии Авруосиё дорад. 

Потенсиали сармоягузории Тољикистон хеле баланд аст, тањлили 

омилњои рушд нишон медињад, ки дар сурати шомил шудан ба Иттињоди 

иќтисодии АвруОсиё сармоягузорињои иловагї ба иќтисодиёти кишвар бо 

дарназардошти бењтарсозии самаранокии истењсолот ба афзоиши ММД 

дар як сол бо рушди 2-2,5% мусоидат мекунанд. Ба андешаи аксари 

олимоне, ки раванди пешнињодшудаи њамгироии Љумњурии Тољикистонро 

ба Иттињоди иќтисодии АвруОсиё меомўзанд, омилњои таъсири хеле 

зиёддошта ба рушди иќтисодиёти Тољикистон њаљми љалбнамоии сармояи 

хориљї, бењтар кардани вазъи муњољирони мењнатї ва афзоиши гардиши 

савдо бо иштирокчиёни  Иттињоди иќтисодии АвруОсиё мебошанд. 

Азбаски Тољикистон њанўз узви Иттињоди иќтисодии АвруОсиё нест, 

њиссаи он дар љузвдони сармоягузории ин иттињодияи њамгирої ночиз 

њамагї 0,1%  аст  (расми 5.10.). 

 

Расми 5.10. – Таќсимоти портфели сармоягузории љорї аз рўи 

кишварњо 
Сарчашма: Тањияи муаллиф. 
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Ба њолати 31 декабри соли 2021 љузвдони сармоягузории љории Бонки 

аврупоии таљдид ва рушд дар Љумњурии Тољикистон 2 миллиону 119 њазор 

доллари ИМА-ро ташкил дод. Низоми мављудбудаи бонкии љумњурї 

бинобар норасоии сармояи худї натавонист яке аз вазифањои асосии худро 

вобаста ба ќарздињї ва сармоягузорї ба талаботи иќтисодиёти миллї иљро 

кунад ва аз ин лињоз, барои анљом додани фаъолияти инвеститсионї ба 

Тољикистон манбаъњои берунии маблаѓгузорї зарур аст. Сармоягузорони 

бузургтарин ба иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон Бонки Осиёии Рушд, 

Бонки Љањонї, Бонки аврупоии таљдид ва рушд мебошанд. 

Тољикистон кишвари узви Бонки АвруОсиёии Рушд (БАОР) 

мебошад, ки рисолати он такмил додани равандњои њамгирої дар 

ќаламрави кишварњои узв мебошад.  

Узвияти Тољикистон ба СУС (Созмони умумиљањонии савдо) ба 

кишвар њуќуќ медињад, ки ба бозорњои ѓарбї бо шартњои мусоид ворид 

шавад. Аммо раќобати шадиди Љумњурии Тољикистон бо дигар кишварњои 

рў ба тараќќї, аз љумла барои љалби сармоя вуљуд дорад. 

Бонки Љањонї яке аз созмонњои асосии молиявии Созмони Милали 

Муттањид мебошад. Тољикистон соли 1993 ба Бонки Љањонї шомил шуд. 

Њадафњои асосии њамкорињои сармоягузории Љумњурии Тољикистон ва 

Бонки Љањонї рушди соњањои асосии иќтисодиёти Тољикистон мебошад, 

ки фаъолияти онњо сатњи зиндагии ањолиро баланд бардошта, ба 

инкишофи низомњои нигањдории тандурустї ва њифзи иљтимої мусоидат 

мекунад.  

Дар гузориши Бонки Љањонї ќайд шудааст, ки низоми бонкї барои 

устувории макромолиявї афзалияти баланд дорад. Мушкилоти бахши 

бонкї дар Љумњурии Тољикистон бо сатњи пасти ќарздињї, меъёри баланди 

фоиз ва коњишёбии сармоягузории хусусї алоќаманд аст. Дар айни замон 

низоми бонкии Љумњурии Тољикистон ба ислоњоти фаврї ниёз дорад, зеро 

номукаммалии он монеа барои сармоягузории бахши хусусї, аз њисоби 
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мављуд набудани манбаъњои алтернативии сармоя мебошад 177. Бонки 

Љањонї барои кўмак ба Тољикистон дар рафъи чолишњои дар назди ў 

истода ва истифодаи  самараноки имкониятњои мављудбуда Стратегияи 

нави шарикиро барои солњои 2019-2023 тањия кард, ки дар доираи он њаљми 

зерини маблаѓгузорї пешбинї мегардад. (љадвали 5.9.). 

Љадвали 5.9. - Њаљми маблаѓњое, ки Гуруњи Бонки Љањонї барои 

сармоягузорї ба иќтисодиёти Тољикистон захира кардааст, млрд. долл. 

ИМА 

Сарчашма: Тањияи муаллиф дар асоси сомонаи Гуруњи Бонки Љањонї  
http://info.worldbank.org/governance/wgi/#home 

 

Зарурати ислоњоти бахши бонкї љалби сармояи хориљиро ба 

Љумњурии Тољикистон боз медорад.  

Стратегияи шарикї барои ноил шудан ба њадафњои зерин равона 

шудааст (расми 5.11.). 

 

Расми 5.11. – Њадафњои Стратегияи Чањорчўбаи шарикї  
Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 
177 Официальный сайт Группы Всемирного банка [Манбаи электронӣ]. – Ҳолати 
дастрасӣ: http://info.worldbank.org/governance/wgi/#home, кушода. Ссанаи мурољиат 
13.10.2020 

Гурўњи Бонки 
Љањонї 

Соли 2019 Соли 2020 Соли 2021 Соли 2022 Соли 2023 

ББТР 22,6 29,7 28,3 29,1 31,3 

АБР 19,5 16,2 17,4 18,0 18,5 

КМБ 11,9 11,1 11,6 11,8 13,5 
АБКС 4,8 4,3 4,5 4,9 5,0 

Њамагї 58,8 61,3 61,8 63,8 68,3 

http://info.worldbank.org/governance/wgi/#home
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Стратегияи панљсолаи шарикї тавассути талошњои муштараки се 

нињод, ки ба Гуруњи Бонки Љањониро шомил мебошанд - мустаќиман 

Бонки Љањонї, Корпоратсияи молиявии байналмилалї (IFC) ва Агентии 

бисёрљониба оид ба кафолати сармоягузорї (АКСБ) дар њамоњангии зич бо 

шарикони мањаллї ва байналмилалї оид ба рушд амалї карда мешавад. 

Аммо бояд эътироф кард, ки иштироки Љумњурии Тољикистон дар 

иттињодияњои њамгироии байналмилалї ба љалби сармоягузорињои 

мустаќими хориљї мусоидат мекунад, вале ин њаљм барои рушди 

иќтисодиёти кишвар нокифоя мебошад. 

Идора оид ба корњои иќтисодиёти ИМА бар ин назар аст, ки 

сармоягузорони хориљї дар Тољикистон бо низоми бюрократии фасодзада 

рў ба рў њастанд. Дар гузорише, ки соли 2020 дар сомонаи Департаменти 

давлатї нашр шуд, омадааст, ки низоми њуќуќии Тољикистон њуќуќи 

сармоягузорони хориљиро манъ ё мањдуд кардани сармоягузорињои хориљї 

мањдуд намекунад. Аммо барои иљозат гирифтан ва дарёфт кардани 

литсензия барои кор, сармоягузори хориљї бояд дар низоми мураккаб, 

вазнин ва аксаран фасодзадаи бюрократї роњ пайдо намояд178. 

Воќеият ин аст, ки дар байни кишварњои рў ба тараќќї кишварњои 

донор хеле зиёданд, ки онњо ба сармоягузорї ниёз доранд, назар ба 

кишварњое, ки онњо ин сармояњоро пешнињод менамоянд. Бинобар ин 

барои љалби сармоягузорони байналмилалї кишвар бояд инфрасохтори 

мусоиди сармоягузорї дошта бошад.  

Олими тољик Бердиев Р.Б. дар тањќиќоти худ дар њар як низоми 

иќтисодї мављуд будани маљмуи воњидњои муайянеро кайд кардааст, ки ба 

онњо фаъолияти тамоми низом дар маљмуъ такя мекунад. Ин воњидњо 

инфрасохтореро ташкил медињанд, ки аз њолати он рушди њамагуна низоми 

иќтисодї умуман ва хусусан раванди сармоягузорї вобаста аст179. 

 
178 Официальный сайт государственного департамента США [Манбаи электронӣ]. – 
Ҳолати дастрасӣ: https://www.state.gov/, кушода. Санаи мурољиат 13.10.2020 
179 Бердиев, Р.Б. Институциональные факторы инвестиционного развития в 
постсоветских странах (на материалах Республики Таджикистан) [Текст]: дисс… д-ра 
эконом. наук: 08.00.01 / Бердиев Рузмат Баротович. – Душанбе, 2012 – С.85. 

https://www.state.gov/
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Инфрасохтори институтсионалии раванди сармоягузориро мавриди 

омўзиш ќарор дода, иќтисодчиён онро дар намуди маљмуи институтњое 

тавсиф мекунанд, ки ба ташаккул, њаракат, рушди захирањои сармоягузорї 

барои гирифтани фоида мусоидат мекунад. Инфрасохтори раванди 

сармоягузорї дар сатњњои гуногуни хољагидорї (давлат, минтаќа, корхона) 

мављуд аст. 

Барои азнавтаќсимкунии самараноки сармояи озод байни 

иштирокчиёни муносибатњои бозорї, иќтисоддонњо вуљуд доштани 

инфрасохтори пешрафтаи раванди сармоягузориро зарур мешуморанд. 

Вазифањои инфрасохтори раванди сармоягузорї дар расми 5.12. нишон 

дода шудаанд. 

 

Расми 5.12. – Вазифањои инфрасохтори раванди сармоягузорї  

Сарчашма * Тањияи муаллиф 

 

Ба таркиби инфрасохтор институтњое дохил мешаванд, ки дар рушди 

раванди сармоягузорї ширкат мекунанд ва инњо: бонкњо, ширкатњои 



355 

 

суѓуртавї, фондњои сармоягузорї, депозитарийњо, операторони бозори 

коѓазњои ќиматнок, ширкатњои консалтингї, фирмањои арзёбикунанда ва 

дигарњо мебошанд. 

Барои љалби сармояи хориљї ќонунгузории суст дар соњаи њуќуќи 

моликият ва риоя накарданињои гуногун њангоми иљрои он монеъ 

мешавад, зеро барои сармоягузорон омили хеле муњиме, ки љињати ќабули 

ќарор оид ба сармоягузорї таъсирдошта, њифзи њуќуќи моликият мебошад. 

Њодисањои аз љониби сармоягузорон аз даст додани маблаѓњои молиявї ва 

объектњои сармоягузорї љой доранд, ки онро маълумоти омории 

мурофиаи судї тасдиќ мекунад, дар ќатори онњо, даъвоњо оид ба хариду 

фурўши замин, иљро накардани шартномањо ва дигар ўњдадорињо 

мебошанд ва дар ин робита оид ба номукаммалии институти моликияти 

хусусї дар Љумњурии Тољикистон хулоса баровардан мумкин аст. 

Тољикистон узви бисёр ќарорњо ё резолютсияњои судї мебошад, бо 

вуљуди ин давлат низоми байналмилалии эътирофшуда надорад ва аксар 

ваќт бањсњо дар мавриди муќаррар кардани афзалият байни ќонунњои 

дохилї ва байналмилалї ба миён меояд. Ин тамоюл хавфи сармоягузорони 

хориљиеро, ки хоњиши ба иќтисодиёти Тољикистон сармоягузориро 

доранд, афзоиш медињад. 

Тибќи маълумоти гуруњи Бонки Љањонї, ки кишварњои љањонро аз 

рўи нишондињандаи «самаранокии идоракунии давлатї» меомўзад, 

Тољикистон дар соли 2018 љойи 174-умро ишѓол намуд ва ин зинаи 

пастарин нисбат ба дигар кишварњои узви БРА мебошад, ки ба далели 

сатњи баланди коррупсия ва иќтисодиёти ѓайрирасмї вобаста медонанд.  

Маќсади донорњои сармоягузории хориљї аз худ намудани бозорњои 

нав, тавсеа ва зиёд намудани фурўш, гирифтани фоида њангоми истифодаи 

захирањои табиї ва мењнатии Љумњурии Тољикистон мебошад. Бинобар ин 

дар байни сармоягузорони хориљї ширкатњо ва иттињодияњои фаромилалї 

зиёданд.  
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Љадвали 5.10. – Омилњои љалбкунанда ва дуркунандаи 

сармоягузорињои хориљї 

Омилњои љалбкунандаи 

сармоягузорони хориљї 

Омилњои дуркунандаи 

сармоягузорони хориљї 

Тањдидњои беруна ба амнияти 

сармоягузорї 

Ќувваи барќи арзон Сатњи баланди 

коррупсия 

Глобализатсияи иќтисодиёти 

љањонї 

Захирањои сарватњои 

табиї 

Сатњи пасти ислоњот Инкишофи нобаробари 

мамлакатњо 

Миќдори кофии 

захирањои мењнатї 

Сарбории баланди 

андоз 

Вобастагї аз ќарорњои 

созмонњои байналмилалї 

(СУС, СЊШ, ББТР) 

Сатњи њамгироии 

иќтисодї 

Сатњи пасти озодии 

иќтисодї 

Вусъат додани сиёсати 

иќтисодии мамлакатњои 

мутараќќї дар мубориза барои 

доирањои таъсиррасонї 

Иштирок дар 

иттињодияњои њамгироии 

байналмилалї 

Самаранокии 

нокифояи идоракунии 

давлатї 

Рафтори ба иљора 

нигаронидашудаи 

иттињодияњои фаромилалии 

љањонї 

Ноустувории ќурби асъор Самаранокии 

нокифояи низоми 

бонкї 

Мубориза барои дастрасї ба 

сарватњои табиї 

Сарчашма: Тањияи муаллиф. 

 

Омилњои љалбкунанда ва дуркунандаи сармояи хориљиро дар расми 

5.13. тањлил ва љамъбаст намуда, муаллиф наќшаи таъсири мутаќобилаи 

омилњои институтсионалии беруна ва дохилии таъмини амнияти 

сармоягузорї дар Љумњурии Тољикистон бо назардошти тањдидњои дохилї 

ва хориљї ба амнияти сармоягузорї тањия кардааст. 

Механизми таъмини амнияти сармоягузории Љумњурии Тољикистон 

се љузъро дар бар мегирад:  

- механизми ташкилию меъёрї ва њуќуќї; 

- механизми молиявию буљетї; 

- танзими давлатї. 

Ин механизми таъминкунандаи амнияти сармоягузории иќтисодиёти 

кишвар мебошад ва ба таъсири тањдидњои дохилї ва хориљї дучор 

мешавад.  
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Расми 5.13. - Наќшаи таъсири мутаќобилаи омилњои 

институтсионалии беруна ва дохилии таъмини амнияти сармоягузории 

Љумњурии Тољикистон 
Сарчашма: Тањияи муаллиф.  

 

Ба тањдидњои беруна дохил мешаванд: глобализатсияи иќтисодиёти 

љањонї, рушди нобаробари кишварњо, вобастагї аз ќарорњои ташкилотњои 

байналмилалї, ѓасби мамлакатњои мутараќќии саноатї, мубориза барои 

дастрасї ба захирањо, кўшиши ШФМ ба рафтори ба иљора 

нигаронидашуда. 

Механизмњои таъмини амнияти сармоягузории   
Љумњурии Тољикистон 

 

Механизми 

ташкилию меъёрї 

ва њуќуќї 

 

Механизми 

молиявї ва 

буљетї 

 

Танзими 

давлатї 

Тањдидњои берунаи 

амнияти 

сармоягузорї 

 

Тањдидњои дохилии 

амнияти 

сармоягузорї 

 

Сатњи баланди 

коррупсия 

 

Сарбории 

баланди андоз 

 
Самаранокии 

пасти идоракунии 

давлатї 

Глобализатсияи 
иќтисодиёти 

љањонї 
 

Нобаробарї 
дар рушди 
кишварњо 

 Сатњи пасти 

озодии иќтисодї 
Вобаста будан 

аз ќарорњои 

созмонњои 

байналмилалї 

 

Ѓасби 
мамлакатњои 

мутараќќї 

Сатњи пасти 

ислоњот 

Самаранокии 

нокифояи низоми 

бонкї 
Рафтори ба 

иљора 
нигаронидашуда 

ШФМ 

Мубориза 
барои дастрасї 

ба сарватњои 
табиї 
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Дар айни замон ШФМ-и давлатї бозингарони барљаста дар бозори 

љањонии СМХ мебошанд. Њукуматњои миллї аксар ваќт фаъолияти 

сармоягузории ширкатњои давлатиро дар хориља њавасманд мекунанд. 

Тамоюл ба либерализатсия ва хусусигардонї дар давоми 30 соли охир бо 

афзоиши муњимияти иштироки давлат дар моликияти хориљї якљоя ба 

амал меомад; ин барои корхонањои давлатї комилан мансуб аст, ки онњо 

байналмилаликунонии фаъолияти худро вусъат доданд ва ботадриљ ба 

бозингарони пешбаранда дар равандњои сармоягузории байналхалќї, яъне 

ба ШФМ-и мукаммал табдил шуданд.  

Бо мурури замон, шумораи ШФМ-и давлатї дар бозорњои љањонї 

коњиш ёфт, аммо ќудрати бозории онњо аз њисоби ќисман муттањидшавї ва 

табдилдињии онњо ба пешсафони миллї дар як ќатор соњањои стратегї 

афзоиш ёфт. Дар њоле, ки баъзе корхонањои давлатї дар бахши захирањои 

табиї, аз ќабили истихрољи маъдан, нафту газ, ба раванди љањонишавї дар 

миёнаи асри XX ворид шуданд, дигар корхонањои давлатї, ки дар бахшњои 

технологияњои баланд махсус гардонида шудаанд, ба монанди энергияи 

њастаї, автомобилсозї, таљњизоти телекоммуникатсионї, хизматрасонињо, 

бо назардошти бонкњо, наќлиёт ва сохтмон, танњо ба наздикї (дар оѓози 

асри XXI)  ба фаъолияти истењсолии фаромарзї (вале, на содиротї) шуруъ 

карданд180. 

Дар айни замон, ШФМ-и давлатї рушди худро бо баробари ба вуљуд 

омадани намудњои нави моликияти давлатї дар шакли фондњои мустаќили 

некўањволї, фондњои нафаќавии давлатї ва бонкњои давлатї идома дода 

истодаанд. 

Аммо, дар ќатори љанбањои мусбат дар робита ба ширкати сармояи 

хориљї дар рушди иќтисодиёти Тољикистон, ин падида оќибатњои манфии 

зерин дорад:  

 
180 Волгина, Н.А. Государственные ТНК на мировом рынке прямых иностранных 
инвестиций: современные тенденции [Текст] / Н.А. Волгина // Вестник Российского 
университета дружбы народов. Серия экономика. – 2015. – №1. – С.59. 
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- таваљљуњи афзалиятноки сармоягузорони ѓарбї ба истихрољ ва 

содироти захирањои энергетикї ба кам шудани манобеи 

барќарорнашаванда ва бўњрон дар соњањои истихрољ мусоидат намуд;  

- танзими давлатии раванди љалби сармояи хориљї суст ба роњ монда 

шудааст, назорати ќатъии иќтисодї аз рўи фаъолияти як катор корхонањои 

бо сармояи хориљї роњандозї нашудааст;  

- маблаѓгузорињои сармояи хориљї аксар ваќт њамчун воситаи ба 

расмиятдарории «пулњои ѓайриќонунї» истифода мешаванд.  

Дар байни манфиатњои содиркунандагон ва воридкунандагони 

сармоя зиддиятњои объективї мављуданд, ки дар шароити нобаробарии 

иќтисодии шарикон тарафи ќавитарро (содиркунандаи сармоя) ба мавќеи 

афзалиятнок њангоми интихоби шартњои сармоягузорї мегузоранд.  

Айни замон сармоягузорони хориљї мустаќилона самтњои 

љойгиркунии сармояи худро дар Љумњурии Тољикистон муайян мекунанд. 

Наќши давлат дар ин масъала нисбатан ѓайрифаъол боќї мемонад. Аммо 

норасоии захирањои сармоягузорї зарурати муайян кардани соњањо, 

истењсолот ва намудњои фаъолияти афзалиятнок ва ба ин соњањо љалб 

кардан, аз љумла, сармоягузорони хориљиро бо фароњам овардани 

имтиёзњои андозї ва молиявї барои онњо таќозо мекунад. 

Принсипњои сиёсати сармоягузории давлатї бо назардошти 

мањдудиятњои мављудаи захиравї ва механизмњои ташаккулнаёфтаи 

бозорї интихоби самтњои афзалиятноки сармоягузориро талаб мекунанд, 

вале дар баробари ин, барои њифзи манфиатњои миллї дараљаи 

назоратпазирии раванди сармоягузориро дар асоси тањкими асоснокї ва 

пайдарњамии тадбирњои тањияшаванда баланд бардоштан зарур аст. Бо 

таваљљуњ ба стратегияи сармоягузорї дар маљмўъ ба гузаронидани маркази 

вазнинї аз сармоягузории давлатї ба ташаккули муњити мусоиди 

сармоягузорї, сиёсати давлатии сармоягузорї бояд ба дастгирии бахшњо 

ва соњањои афзалиятнок нигаронида шуда, низомнок ва мутавозин бошад, 
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ки ба таъмини амнияти худи сармоягузории хориљї ва дар маљмуъ раванди 

сармоягузории кишвар мусоидат мекунад. 

Баръакси кишварњои мутараќќї, дар бисёре аз кишварњои 

иќтисодиёти давраи гузариш то њол як ќатор мањдудиятњое боќї мондаанд, 

ки ба њаракати сармоягузорињои хориљї монеъ мешаванд. Ќонунгузории 

миллии сармоягузорї, ки ба њифзи соњибихтиёрї ва амнияти иќтисодї 

нигаронида шудаанд, мањдудиятњоро ба маблаѓгузории субъектњои хориљї 

дар соњањо ва истењсолоти муайян,  ба баровардани фоида муќаррар 

намуда, њаљми нињоии њиссаи иштироки сармоягузорони хориљиро дар 

сармояи ширкати миллї ва тартиби махсуси иљозатдињиро ба 

сармоягузорони хориљї ва баќайдгирии онњо муайян мекунанд. 

Ба тањдидњои дохилї инњоро нисбат медонанд: сатњи баланди 

коррупсия, самаранокии нокифояи идоракунии давлатї ва низоми бонкии 

миллї, сарбории баланди андоз ва сатњи пасти озодии иќтисодї.  

Механизми таъмини амнияти сармоягузорї бояд то њадди аксар ин 

тањдидњо ва чолишњоро камтар намояд.  

Њамин тариќ, дар асоси тањќиќи омилњои беруние, ки барои таъмини 

амнияти сармоягузории Љумњурии Тољикистон дар ин боб гузаронида шуд, 

мо ќайд мекунем, ки ба ќатори онњо худи падидаи љањонишавї шомил 

мешавад, ки рушди нобаробари иќтисодии кишварњоро таќвият медињад ва 

дар он кишварњои мутараќќї дар мубориза барои захирањои табиї ва 

доираи таъсир, ба кишварњои донор бар ивази сармоягузорињо шартњои 

худро мегузоранд. Дар љалби сармояњо низ вобастагї аз ќарорњои 

ташкилотњои њамгироии байналмилалї, кўшишњои ширкатњои 

фаромилалї барои ба даст овардани имтиёзњои гуногун дар робита ба 

пешбурди  фаъолияти сармоягузорї ањамияти муњим дорад. 

Барои сармоягузорони дохилї ва хориљї ба пешбурди 

сармоягузорињои мустаќим мављудияти омилњои зерин монеъ мешавад: 

сатњи баланди коррупсия, сарбории баланди андоз, сатњи пасти озодии 
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иќтисодї ва идоракунии давлатї, самаранокии нокифояи низоми бонкии 

кишвар. Сармоягузорони хориљї низ ин омилњоро меомўзанд, зеро барои 

дарёфти сармоягузорї байни кишварњои донор низ мубориза вуљуд дорад 

ва мављудияти ин омилњо хавфи фаъолияти сармоягузориро зиёд мекунад. 

Хулосањо оид ба боби панљум 

Ба омилњои асосии дохилии институтсионалї барои таъмини 

амнияти сармоягузорї - институти давлатро бояд дар назар дошт: дараљаи 

демократї будани он, сатњи коррупсия ва иќтисодиёти ѓайриќонунї, 

танзими њуќуќии масъалањои моликият, фаъолияти институтњои молиявї, 

миќдор ва сифати меъёрњои танзимкунандаи раванди сармоягузорї. 

Натиљањои моделсозии эконометрикии ба даст оварда, исбот 

менамояд, ки омилњои то њадди имкон васеъ фарогирандаи тамоми маљмуи 

институтњои Љумњурии Тољикистон ва дар таљрибаи байналмилалї васеъ 

истифодашаванда - шохиси озодии иќтисодї ва шохиси заифии давлат 

мебошанд, ки њам нишондињандањои бо њам алоќамандро дар бар 

мегиранд ва њам ба љанбањои гуногуни рушди институтсионалии кишвар 

таъсир мерасонанд. 

Мо наќшаи њамкории омилњои институтсионалии беруна ва 

дохилиро барои таъмини амнияти сармоягузорї дар Љумњурии Тољикистон 

тањия намудем. 

Ба омилњои беруна, ки барои таъмини амнияти сармоягузории 

Љумњурии Тољикистон тањдид эљод мекунанд, худи падидаи љањонишавї 

мансуб аст, ки рушди нобаробари иќтисодии кишварњоро афзоиш медињад 

ва дар он кишварњои мутараќќї дар мубориза барои захирањои табиї ва 

доираи таъсир ба онњо шартњоро ба кишварњои донор бар ивази 

сармоягузорї шарти худро мегузоранд. Фаъолияти ширкатњои 

фаромилалии байналмилалї оид ба гирифтани имтиёзњои гуногун дар 

робита ба пешбурди фаъолияти сармоягузорї. 

Барои сармоягузорони дохилї ва хориљї амалинамоии 

сармоягузорињои мустаќим љой доштани омилњои зерин халал мерасонанд: 
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сатњи баланди коррупсия, сарбории баланди андоз, сатњи пасти озодии 

иќтисодї ва идоракунии давлатї, самаранокии нокифояи низоми бонкии 

кишвар. Сармоягузорони хориљї низ ин омилњоро меомўзанд, зеро байни 

кишварњои донор барои дарёфти сармоягузорї низ мубориза вуљуд дорад 

ва мављудияти ин омилњо хавфи фаъолияти сармоягузориро зиёд мекунад. 
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ХУЛОСА ВА ПЕШНИЊОДЊО 

Натиљањои асосии илмии рисола 

Тањлили њамаљонибаи омилњои институтсионалии таъмини амнияти 

сармоягузории хориљї, бехатарии сармоягузории Љумњурии Тољикистон, 

ки дар диссертатсия дар доираи фазои сармоягузории љањонї иљро 

шудааст, ба мо имкон дод, то як ќатор хулосањои назариявї, методї ва 

амалї барорем: 

1. Глобализатсияи иќтисодиёти љањонї - ин раванди љалби 

иќтисодиёти миллї ба раванди ягонаи љањонии такрористењсолкунї 

мебошад. Њамгироии минтаќавї дар як ваќт, баробар ва алтернативаи 

љањонишавї инкишоф меёбад. Гуруњњои минтаќавї барои омода намудани 

кишварњо, бахусус кишварњои дорои сатњи пасти рушди иќтисодї ба сатњи 

баландтари љањонишавї мусоидат мекунанд. Њамгироии байналхалќии 

иќтисодї марњилаи асосан нави байналмилалишавии робитањои хољагї 

мебошад, ки дар ду самт: дар самти љањонишавї ва дар самти 

минтаќавишавї сурат мегирад. Сарфи назар аз иќтидори пасти 

сармоягузории Љумњурии Тољикистон, раќобатпазирии нисбатан пасти 

иќтисодиёт, кишвар тарафњои боиќтидоре низ дорад, ки ба баланд 

бардоштани маќоми геосиёсии он дар раванди љањонишавї мусоидат 

мекунанд. Тољикистонро зарур аст, њар чї фаъолтар ва њадафмандона 

иќтидори дар кишвар мављудбудаи табиї- захиравиро истифода барад.  

Дар дањсолањои охир тамоюли ба вуљуд омадани дигаргунињои 

бунёдї (фундаменталї) дар арсаи байналмилалї мушоњида мешавад, ки 

онњо сиёсї шудани бисёр ќарорњо, сустшавии суръати рушди иќтисодиёти 

љањониро тавсиф мекунанд, ки ба инкишофи равандњои њамгирої таъсири 

назаррас мерасонад [М-14, М-16]. 

2. Аз рўи натиљањои тањлили адабиёти илмие, ки дар кори 

диссертатсионї гузаронида шудааст, амнияти сармоягузорї њамчун звенои 

муњим дар татбиќи маљмуи тамоми амалњо оид ба њифзи амнияти 

иќтисодии давлат тавсиф карда мешавад. Дар методикае, ки мо баррасї 



364 

 

кардем, амнияти сармоягузорї бо истифодаи арзёбии коршиносон бо 

назардошти бузургии интегралии ин нишондињанда муайян карда 

мешавад. Њисобњои гузаронида нишон медињанд, ки аз рўи бисёр љузъњои 

шохиси амнияти сармоягузорї Тољикистон нисбат ба аксари кишварњои 

узви БРА нишондињандањои пасттарин дорад [М-15, М-17]. 

3. Дар айни замон раванди институтсионализатсия дар иќтисодиёти 

љањонї аз сабаби мављудияти дигаргунињои бунёдї дар арсаи 

байналмилалї, ки бо сустшавии рушди иќтисоди љањонї, сатњи баланди 

харољоти транзаксионии марбут ба коррупсия ва рафтори оппортунистї 

алоќаманданд, шиддат мегирад. Њамаи ин омилњо ба рушди равандњои 

сармоягузорї таъсири назаррас доранд. Муаллиф њадафи идоракунї – 

мутамарказонии сармоягузорињои хориљиро дар он бахшњои иќтисодиёт 

тањия кардааст, ки рушди онњо ба афзоиши иќтидори истењсолии кишвар 

ва баланд бардоштани раќобатпазирии он дар бозори љањонї мусоидат 

менамояд. Њисоби модели эконометрикии муаллиф аз он шањодат медињад, 

ки воридшавии сармояи мустаќими хориљї ба кишвар ба афзоиши рушди 

иќтисодї мусоидат мекунад [М-18, М-20]. 

Дар айни замон раванди институтсионализатсия дар иќтисодиёти 

љањонї шиддат гирифта, аз мављудияти дигаргунињои бунёдї дар арсаи 

байналмилалї вобаста мебошад, ки бо сустшавии рушди иќтисодиёти 

љањонї, сатњи баланди харољоти трансаксионї марбут ба коррупсия ва 

рафтори оппортунистї алоќаманд аст. Њамаи ин омилњо ба инкишофи 

равандњои њамгирої таъсири калон мерасонанд. 

4. Барои омўзиши таъсири њаљми сармоягузорињои мустаќими хориљї 

аз њаљми маљмуи мањсулоти дохилии кишвар, пасандозњои ањолї, њаљми 

пасандозњои ањолї, шохисњои коррупсия ва озодии иќтисодї модели 

тањлили регрессионии ислоњї (коррексионї) тањия карда шуд. Дар асоси 

њисобњои гузаронида мо тавсия медињем, ки ба сиёсати сармоягузории 

кишвар (дар баробари рељаи аллакай истифодашавандаи хеле 
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мусоидаткунанда) рељаи сармоягузории шаффоф (транспарентности) ворид 

карда шавад [М-19]. 

5. Барои пешгўии њаљми сармоягузорињои хориљї ба корхонањои 

муштарак дар Тољикистон ва њаљми содироти корхонањои муштарак барои 

солњои 2021-2022 муодилаи тамоюл (тренд) њисоб карда шудааст. Дар 

ваќти њисоб таъсири муњити институтсионалї ва сармоягузорони 

институтсионалї дар раванди рушди корхонањои муштарак ва љалби 

сармояи хориљї барои рушди иќтисодиёти кишвар ќайд карда шудаанд [М-

19, М-20]. 

6. Механизми ташкилї-иќтисодии њифзи сармоягузорон дар 

Љумњурии Тољикистон тањия гардидааст. Маќомоти давлатии масъул 

барои дастгирии сармоягузорон, њифз ва њавасмандгардонии  

сармоягузоронро бо истифода аз имтиёзњои андозї ва гумрукї амалї  

намуда, ќарзњои имтиёзнок, субсидияњо, грантњо ва дигар тадбирњои 

дастгирии моддии сармоягузоронро таъмин менамоянд. Сармоягузорони 

бузургтарин ба иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон Бонки Осиёии рушд, 

Бонки Љањонї, Бонки Аврупоии таљдид ва рушд мебошанд. 

Яке аз тадбири пуштибонии давлатии сармоягузорон ин таъсиси 

минтаќањои озоди иќтисодї дар Тољикистон мебошад [М-21]. 

7. Модели коррелятсионї тањия карда шуд, ки дигаргунињои 

сохториро дар соњањо вобаста аз њаљми сармоягузорињо ба назар гирифта 

исбот менамояд, ки љалби сармояњо ба саноат, сохтмон, наќлиёт ва алоќа 

ба бузургии шохиси интегралии рушди устувор ва чун натиља ба 

раќобатпазирии глобалии иќтисодиёти Љумњурии Тољикистон таъсири 

мусбї мерасонад [М-15, М-19]. 

8. Дар раванди тањќиќоти диссертатсионї исбот шудааст, ки ба 

омилњои асосии дохилии институтсионалї барои таъмини амнияти 

сармоягузорї институти давлат: дараљаи демократи будани он, сатњи 

коррупсия ва иќтисодиёти ѓайрирасмї, танзими њуќуќии масъалањои 
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моликият, фаъолияти муассисањои молиявї, миќдор ва сифати меъёрњои 

њуќуќии танзимкунандаи раванди сармоягузорї дохил мешаванд [М-16]. 

9. Њисоби модели эконометрикии тањиякардаи муаллиф аз он 

шањодат медињад, ки омилњои то њадди имкон њаматарафа фарогирандаи 

тамоми маљмуи институтњои Љумњурии Тољикистон нишондињандањои дар 

амалияи байналмилалї васеъ истифодашаванда мебошанд: шохиси озодии 

иќтисодї ва шохиси заифии давлат, њамчун дар бар гирандагони 

нишондињандањои бо њам алоќаманди ба љанбањои гуногуни рушди 

институтсионалии кишвар таъсиркунанда. Наќшаи таъсири мутаќобилаи 

омилњои институтсионалии беруна ва дохилии таъмини амнияти 

сармоягузории Љумњурии Тољикистон тањия гардидааст [М-27, М-28]. 

10. Тањлили гузаронидашуда омилњои берунаеро ошкор намуд, ки ба 

таъмини амнияти сармоягузории Љумњурии Тољикистон тањдид ба вуљуд 

меоранд. Дар шароити рушди нобаробари кишварњо дар давраи 

љањонишавї, кишварњои мутараќќї дар мубориза барои захирањои табиї 

ва доирањои таъсир ба давлатњои донор бар ивази сармоягузорї шартњои 

худро мегузоранд.  

Ба кишвар љалб кардани сармояњои мустаќимро мављудияти омилњои 

зерин халалдор менамояд: сатњи баланди коррупсия, сарбории баланди 

андоз, сатњи пасти озодии иќтисодї ва идоракунии давлатї, нокифоя 

будани самаранокии низоми бонкии кишвар. Сармоягузорони беруна 

тањлили ин омилњоро мегузаронанд, зеро муњимияти баланди ин 

нишондињандањо хавфи фаъолияти сармоягузориро барои онњо зиёд 

мекунад [М-27, М-28]. 

11. Тањлили танзимкунии фаъолияти сармоягузорї дар мамолики 

мутараќќии саноатї дар бораи тамоюли зерин шањодат медињад. Бисёре аз 

кишварњои аврупої нињоди махсуси танзимкунии сармоягузорињоро 

надоранд, танњо дар њолатњои истисної баъзе соњањо ё соњаи фаъолият 

ќисман барои фаъолияти сармоягузорони хориљї баста мешаванд.  
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Мамлакатњои мутараќќии нимкураи Ѓарбї (Канада ва ИМА) 

назорати нисбатан ќатъиро аз болои сармояњои хориљї ба иќтисодиёти худ 

ба амал бароварда, соњањоеро, ки амнияти миллии давлатро таъмин 

мекунанд, зери назорати махсус мегузоранд [М-29]. 

12. Тањлили танзими сармоягузорї дар кишварњои рў ба тараќќї 

нишон медињад, ки дар аксари давлатњои тараќќиёбанда барои 

сармоягузорони хориљї фаъолият дар соњањое, ки манфиатњои миллии 

кишварро таъмин мекунанд, манъ аст. Дар Лањистон ва дар Россия ба 

сармоягузорони хориљї њуќуќи соњибкунии захирањои заминї мањдуд 

карда шудааст. Љалби сармоягузорињои мустаќими хориљї ба иќтисодиёти 

кишварњои рў ба тараќќї нисбат ба иќтисодиёти кишварњои мутараќќии 

саноатї дар робита бо ноустувории вазъи сиёсї ва иќтисодї хавфи бештар 

дорад [М-30].  

13. Танзими фаъолияти сармоягузорї дар Љумњурии Тољикистон њам 

афзалият ва њам норасоињо дорад. Дар Стратегияи миллии рушди 

Љумњурии Тољикистон барои давраи то соли 2030, ки аз љониби Њукумати 

Љумњурии Тољикистон тањия шудааст, маљмуи тадбирњо барои баланд 

бардоштани љолибияти иќтисодиёти кишвар барои сармоягузорони хориљї 

пешбинї шудааст [М-21, М-30]. 

Тавсияњо барои истифодаи амалии натиљањо 

14. Тањлили моделњои амрикої, љопонї ва тайвании танзими давлатии 

сармоягузорї, ки аз љониби муаллиф гузаронида шудааст, зарурати 

истифодаи унсурњои алоњидаи њар як моделро нишон медињад: шарикии 

фаъоли давлат бо бахши хусусї, низоми рушдкардаи бонкї ва бозори фондї, 

диверсификатсияи босуръати сохтори иќтисодиёти кишвар дар асоси 

дастгирии давлатии фаъолияти инноватсионї.  

15. Дар шароити иќтисодиёти кушод сармояњои хориљї ба рушди 

муносибатњои иќтисодї дар љанбаи минтаќавї таъсири калон мерасонанд, 

зеро шаклњои нави њамкории мутаќобилаи воњидњои институтсионалї ба 

вуљуд меояд ва сохтори иттилоотї-ташкилии идоракунии соњибкории 
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минтаќавї ва рушди минтаќањо таѓйир меёбанд. Бинобар ин барои 

Тољикистон зарур аст, ки њамкории мутаќобиларо бо бозори љањонии 

сармоя ва молњо барои ба даст овардани фоидаи то њадди аксар 

имконпазир аз шаклњои робитањои берунииќтисодї, бахусус, љалб ва 

истифодаи сармояњои хориљї таќвият бахшад. 

16. Дар шароити иќтисодиёти кушод љалби сармояи хориљї њам аз 

дараљаи дастрасї ба бозори љањонии сармоя барои иќтисодиёти Љумњурии 

Тољикистон ва њам аз фароњам овардани шароити зарурї барои љалби он 

ба иќтисодиёти кишвар вобаста аст. Азбаски иќтисодиёти кушоди 

Тољикистон наметавонад сармояи хориљиро дар асоси таѓйирёбии меъёри 

фоизи дохилї љалб кунад, дастрасї ба ин бозор тадбирњои дарозмуддат ва 

хеле муассири сиёсати иќтисодии давлатиро таќозо мекунад, ки ба 

густариши раванди сармоягузорї, бо истифода аз механизмњои њуќуќї ва 

институтсионалї нигаронида шудаанд, ки он асосан бехатарии худи 

сармоягузории хориљиро таъмин мекунад.  

17. Имрўз муваффаќияти ислоњоти гузаронидашаванда дар Љумњурии 

Тољикистон бештар аз интихоби самтњои афзалиятноки сиёсати саноатї, 

агросаноатї ва минтаќавї, аз љумла, интихоби низоми идоракунии 

раванди љалби сармояи хориљї ба иќтисодиёти миллї вобаста аст, ки он аз 

мавќеи њаракати байналхалќии сармояи иќтисодиёти кушод мебошад ва 

мутаассифона, бо бисёр давлатњои љањон аз љињати њаљм, фоиз ва намудњои 

сармояи хориљии љалбшаванда раќобат карда наметавонад, ки ин ногузир 

гуруњи доимии тањдидњои берунаро ба амнияти сармоягузорї ташаккул 

медињад. 

18. Љумњурии Тољикистон як ќатор заминањои объективиро барои 

љалби сармояи хориљї дорад, ки ба он метавон бозори эњтимолан нави 

ташаккулёфтаистода, захирањои бойи табиї ва мењнатї, ќувваи кории 

арзонро дохил кард, ки дар љалби сармояи хориљї ба кишвар, метавонанд 

наќши мусбат бозанд. Аммо татбиќи дурнамои мављудбуда тањияи сиёсати 

муассир ва муттасилро дар соњаи љалби сармояи хориљї, андешидани 
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тадбирњои заруриро барои бењтар намудани фазои сармоягузорї дар 

кишвар ва инчунин, тањияи сиёсати давлатии сармоягузориро бо амиќ 

муайян кардани њадафњо ва вазифањои рушди иљтимої-иќтисодї дар 

шароити сатњи баланди кушодии иќтисодиёт таќозо мекунад. 

19. Тањќиќоти гузаронидашуда ба мо имкони хулоса бароварданро 

медињад, ки дар шароити Тољикистон таъсиси МОИ метавонад воситаи 

муассири сиёсати минтаќавї бошад ва њамчун катализатор барои 

равандњои созандаи иќтисодї хизмат кунад. Дар байни масъалањои 

хислати гуногун, ки дар садди роњи ташаккул ва фаъолияти онњо 

истодаанд, воќеан масъалањои њалнашаванда намебошанд.  

Омўзиши таљрибаи љањонї нишон медињад, ки фарќиятњои назаррас 

дар динамика, шаклњо, усулњо ва аз њама муњим, самаранокии фаъолияти 

МОИ дар кишварњои гуногун вуљуд доранд. Бо маќсади таъмини амнияти 

сармоягузорї фаъолияти МОИ бояд, ба таљдиди сохтор ва модернизатсияи 

иќтисодиёти хурд ва инчунин, табдилёбї ба таъминкунандагони бузург дар 

бозори љањонии мањсулоти муосир мусоидат намояд. Минтаќањои озоди 

иќтисодиро њамчун восита аз њамаи мушкилоти марбут ба 

сармоягузорињои хориљї баррасї кардан ѓайриимкон аст. Ин шакли 

фаъолияти берунииќтисодї аз нуќтаи назари њаракати байналхалќии 

сармоя муваффаќиятро танњо дар њолати истифодаи чандирии он бо 

назардошти тамоми заминањои берунї ва дохилї, пеш аз њама, омилњои 

геосиёсї ва захиравї, мављудияти инфрасохтори њадди аќалл ва муњимтар 

аз њама, фазои мусоиди сармоягузорї ва тактикаи истифодаи рушди 

иќтисодии фаъолияти берунииќтисодиро дар сатњи минтаќавї таъмин 

менамояд. 
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ЗАМИМАЊО 

Замимаи 1 

Принсипњои фаъолияти институтњои иќтисодиёти љањонї 

Институтњои иќтисодиёти љањонї, институтњои њуќуќи байналмилалї 

ва ташкилотњои байналмилалї мебошанд, ки барои таъмини њамоњангсозї 

ва танзими њамкорї байни иќтисодиёти миллии давлатњо дар сатњњои 

гуногун ва соњањои гуногуни фаъолияти иќтисодї пешбинї шудаанд. 

Институтњои байналмилалии иќтисодиёти љањонї ба меъёрњо, 

принсипњо, урфу одатњои њуќуќи байналмилалї ва шартномањои 

байналмилалї асос ёфтаанд. Сониян, санадњои њуќуќии байналмилалї 

нисбат ба меъёрњои миллї дар соњаи њуќуќие, ки давлат дар он 

шартномањои байналмилалии дахлдор бастааст, афзалият доранд. 

Дар бораи хусусиятњои институтњои иќтисодиёти љањонї сухан ронда, 

бояд донем, ки тартиби њозираи иќтисодии байналхалќї дар кадом 

принсипњои асосї, асос ёфтааст. 
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 Замимаи 2 

Низоми институтњои танзимкунанда дар иќтисодиёти љањонї 

Гуруњ Институт 

Ташкилотњои универсалии 

байнињукуматї 

Низоми СММ (аз љумла, 

ташкилотњои 

махсусгардонидашуда: ХБА, БББТ, 

СЉТ, UNCTAD ва ѓайра) 

Ташкилотњои байнињукуматии 

дорои хусусияти минтаќавї ва 

байниминтаќавї 

БАТР, СЊИР, БОСИ ва ѓайра)  

Ташкилотњои байналхалќї, ки дар 

ќисматњои муайяни бозори љањонї 

фаъолият мекунанд  

Масалан, ОПЕК, Созишномаи 

Байналмилалї ва ѓайра. 

 

Ташкилотњои нимрасмї ва 

ѓайрирасмї 

Гуруњи 7/8, Гуруњи 20,  

Ташкилотњои гуногуни тиљоратию 

иктисодї, асъорию пулї, ќарзї, 

соњавї ва махсусгардонидашудаи 

иќтисодї ва илмї-техникї  

Масалан, UNIDO, WIPO, FAO, 

МАГАТЭ  

Институтњои эмиссионї Бонкњои марказии кишварњои 

пешрафта ва рў ба тараќќї (низоми 

федералии захиравї ИМА, БМА, 

Бонки Англия ва ѓ.)  
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 Замимаи 3 

Самтњои асосии фаъолият дар соњаи рушди фазои сармоягузории 

Љумњурии Тољикистон 

Тадбирњои зерин пешбинї шудаанд: 

- такмили ќонунгузорї дар соњаи сармоягузорї, савдои 

байналмилалї ва љорї намудани стандартњои байналмилалии сифат ва 

бехатарии мањсулот; 

-такмил додани механизмњои рўоварї (ориентатсия) ва љалби 

маќсадноки кўмаки беруна ба афзалиятњои миллї, соњавї ва минтаќавї 

дар асоси васеъ намудан ва истифодаи бењтари низоми иттилоотии 

идоракунии кўмаки беруна; 

- пурзўр намудани маблаѓгузорї тавассути муассисаи давлатии 

«Фонди дастгирии соњибкорї», аз љумла дастгирии соњибкории занон ва 

тањкими иќтидори маќоми ваколатдор оид ба љалби сармоягузорї, баланд 

бардоштани самаранокии фаъолияти Шурои Шарикии давлат ва бахши 

хусусї ва Маркази татбиќи лоињањои Шарикии давлат ва бахши хусусї; 

- тањия ва татбиќи барномањо, консепсияњо ва стратегияњо оид ба 

рушди соњибкорї бо назардошти омили гендерї, сармоягузорї ва содирот; 

- такмили Кодекси андози Љумњурии Тољикистон бо маќсади содда 

кардани маъмурияти андоз ва коњиш додани бори андози субъектњои 

соњибкорї; 

-ташаккули низоми бисёрзинагии институтсионалии дастгирии 

соњибкорї дар асоси ташкили кластерњои њудудию соњавии рушди 

соњибкорї, фондњои махсусгардонидашуда ва дастгирии рушди 

ташкилотњои инфрасохторї; 

- амалї намудани сиёсати њавасмандгардонии сармоягузорињои 

мустаќими хориљї њамчун яке аз шартњои асосии рушди индустриалї ва 

инноватсионии иќтисодиёт; 

- такмили њифзи њуќуќи соњибкорон чи дар сатњи маќомоти судї ва чи 

тавассути таъсиси институти Ваколатдор оид ба њифзи њуќуќи соњибкорон; 
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- татбиќи пайгиронаи сиёсати кам кардани сарбории маъмурии 

пешбурди соњибкорї ва ташаккули низоми дастгирии маъмурии лоињањои 

миёна ва калони сармоягузории бахши хусусї аз рўи принсипи «равзанаи 

ягона»; 

- рушди соњибкории хурд дар дењот ва минтаќањои кўњии љумњурї дар 

асоси истифодаи ашёи хоми мањаллї ва коркарди њамаљонибаи мањсулоти 

хочагии ќишлоќ; 

- ташаккул ва рушди бозори коѓазњои ќиматнок; 

- такмили санадњои меъёрии њуќуќї љињати рушди соњибкории 

экологї ва афзоиши љолибияти сармоягузорињои экологї; 

- такмил ва тањкими институти идоракунии фаъолияти сармоягузорї 

дар сатњи љумњуриявї ва минтаќавї; 

- љорї намудани муњлатдињї барои супоридани андоз аз арзиши 

иловашуда барои техника ва таљњизоти технологї, хеле васеъ намудани 

номгўи молњои саноатии воридшаванда, ки аз андоз аз арзиши иловашуда 

озод мебошанд; 

- тањияи барномаи рушди шарикии давлат ва бахши хусусї (ШДБХ), 

ки ташаккули аниќи маќсадњо, вазифањо ва самтњои афзалиятноки рушди 

онро пешбинї менамояд; 

- такмили заминаи меъёрии њуќуќї дар соњаи ШДБХ ва њамгироии 

Ќонун «Дар бораи консессияњо» ба Ќонун «Дар бораи ШДБХ»; 

- тањияи шаклњо ва тартиби бањисобгирии лоињањои ШДБХ, инчунин 

нишондињандањои мониторинги лоињањои дар доираи наќшањои ШДБХ 

татбиќшаванда; 

– аз љониби намояндагони маќомоти иљроияи мањаллии њокимияти 

давлатї таъсис додани њавасмандгардонї барои ташаббус ва амалисозии 

лоињањо тавассути ШДБХ; 

-ташкили фонди рушди (тањия ва дастгирии) лоињањои ШДБХ, аз 

љумла аз њисоби манбаъњои ѓайрибуљетї, ки ќонун манъ накардааст; 
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- љорї намудани низоми аз љињати иќтисодї асосноки муќаррар 

намудани тарофањо ба хизматрасонињои наќлиётї ва дигар инфрасохтор, 

ки аз рўи схемањои ШДБХ сохта мешаванд;  

- тањияи шаклњои созишномањои сармоягузорї ва муќаррар намудани 

тартиби возењи бастани онњо; 

- тањияи механизми пешнињоди оммавии лоињањо ба сармоягузорон; 

- ташкили низоми муносиби њифзи гуруњњои аз нигоњи иљтимої 

осебпазири ањолї њангоми татбиќи лоињањои ШДБХ. 
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Замимаи 4 

Тадбирњои таъмини устувории молиявии низоми бонкии Љумњурии 

Тољикистон 

Татбиќи самараноки тартиботи њадафгирии таваррумро бе муњити 

ташаккулёфтаи институтсионалї ва фаъолияти пурраи низоми бонкї 

тасаввур кардан мумкин нест. Дар њама кишварњо дар татбиќи механизми 

интиќоли сиёсати пулию ќарзї муассисањои молиявии ќарзї наќши 

асосиро мебозанд. 

Вобаста ба ин, бо маќсади таъмини суботи молиявии низоми бонкии 

кишвар ва рушди миёнаравии молиявї, татбиќи пурраи тадбирњое, ки дар 

«Стратегияи миллии рушди Љумњурии Тољикистон барои давраи то соли 

2030» ва «Наќшаи стратегии ислоњоти низоми бонкї ва суѓурта барои 

солњои 2020-2023» пешбинишудаанд,  амалї сохтани тадбирњои зерин ба 

маќсад мувофиќ дониста шудааст: 

- идома додани ислоњот дар низоми бонкї, такмил ва тањкими 

идоракунии самараноки дороињо ва уњдадорињои ташкилотњои ќарзии 

молиявї, рушди миёнаравии молиявї ва таъмини шаффофият дар 

фаъолияти онњо;  

- такмили санадњои меъёрии њуќуќї бо маќсади бењтар намудани 

вазъи молиявии низоми бонкї, тањкими идоракунии хавфњо; 

- љорї намудани мањсулоти нави бонкї, ки ба талаботи замон љавобгў 

мебошад, љалби шумораи бештари мизољон тавассути таблиѓ ва баланд 

бардоштани сифати хизматрасонињои бонкї; 

- љалби бештари сармояњои хориљї ба иќтисодиёт.  
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Замимаи 5 

Такмили воситањои сиёсати пулию ќарзии Бонки миллии Љумњурии 

Тољикистон 

Татбиќи воситањои сиёсати пулию ќарзї тадбирњои зеринро дар бар 

мегирад: 

- такмили раванди тањия, бањодињї, ќабули ќарорњо ва татбиќи онњо 

дар татбиќи сиёсати пулию ќарзї; 

- љорї намудани механизми амалиётии мунтазам ва муосир бо 

маќсади баланд бардоштани боварии ањолї ва дигар субъектњо ба онњо; 

-фаъол гардонидани бозори байнибонкии пул тавассути ташкили 

платформаи махсуси амалиётї, баланд бардоштани фаъолияти 

ташкилотњои ќарзї ва таъмини шаффофияти ин бозор;  

- омўзиши таљрибаи фаъолияти бонкдории исломї бо маќсади љорї 

намудани воситањои нави пулию ќарзї барои танзими сатњи 

пардохтпазирии ташкилотњои ќарзии исломї; 

- љорї намудани механизми ба њисоби миёна њисоб кардани 

захирањои њатмї ва мониторинги њаррўзаи он барои ташкилотњои ќарзии 

алоњида; 

- истифодаи меъёри захирањои њатмї дар асоси тањлили њолати 

пардохтпазирии низоми бонкї; 

- баланд бардоштани саводнокии молиявии кормандони 

роњбарикунандаи ташкилотњои ќарзї оид ба њадаф ва вазифањои БМТ дар 

соњаи сиёсати пулию ќарзї (истифодаи воситањои пулию ќарзї ва амалиёт, 

фаъолияти Кумитаи сиёсати пулию ќарзї, ќабули ќарорњо ва ѓ.); 

- љорї намудани амалиётњои РЕПО; 

-ташкили хати каљи даромаднокии коѓазњои ќиматноки БМТ; 

такмил ва таќвияти механизми додани ќарз дар њолатњои фавќулода 

ба ташкилотњои ќарзї аз љониби ќарздињандаи маќоми охирин бо маќсади 

таъмини пардохтпазирии кўтоњмуддат; 
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- тањким ва истифодаи самараноки механизми пешгўии 

пардохтпазирии кўтоњмуддат (дар давоми як моњ) дар якљоягї бо 

амалиётњои пулї ва љорї намудани механизми пешгўии солонаи 

пардохтпазирии ташкилотњои ќарзї ва бањодињии он дар давраи 

миёнамуњлат.  

 

 




