
1 

ДОНИШГОҲИ МИЛЛИИ ТОҶИКИСТОН 

 

ВБД: 657.412.13 (573.3) 

          

   Бо ҳуқуқи дастнавис 

  

 

 

 

РАҲИМОВ РОМИЗ РАМАЗОНОВИЧ 

 

МУКАММАЛГАРДОНИИ ҚАРЗДИҲИИ ИПОТЕКИИ МАНЗИЛӢ  

ДАР ТАШКИЛОТҲОИ ҚАРЗИИ ҶУМҲУРИИ ТОҶИКИСТОН 

ДАР ШАРОИТИ МУОСИР 

 

 

 

ДИССЕРТАТСИЯ 

 барои дарёфти дараҷаи илмии номзади илмҳои иқтисодӣ аз рӯйи ихтисоси 

08.00.07 - молия, муомилоти пулӣ ва қарз 

 

 

 

 

 

Роҳбари илмӣ: 

доктори илмҳои иқтисодӣ 

Ҳикматов У.С. 

 

 

Душанбе 2022 



2 

МУНДАРИҶА 

НОМГӮЙИ ИХТИСОРАҲО..................................................................... 3 

МУҚАДДИМА............................................................................................. 4 

 

БОБИ 1. АСОСҲОИ НАЗАРИЯВИИ ТАШАККУЛЁБИИ 

ҚАРЗДИҲИИ ИПОТЕКИИ МАНЗИЛӢ ............................................. 14 

1.1. Моҳият ва зарурияти қарздиҳии ипотекии манзилӣ  

дар иқтисодиёт.............................................................................. 14 

1.2. Аҳамияти иҷтимоӣ-иқтисодии қарздиҳии ипотекии  

манзилӣ дар шароити гузариш .................................................. 29 

1.3. Таҷрибаи мамлакатҳои пешрафта дар рушд ва танзими 

бозори қарздиҳии ипотекии манзилӣ........................................ 42 

 

БОБИ II. ТАҲЛИЛИ РУШДИ БОЗОРИ ҚАРЗДИҲИИ 

ИПОТЕКИИ МАНЗИЛӢ ДАР ҶУМҲУРИИ ТОҶИКИСТОН ......... 59 

2.1. Таҳлили ҳолати муосири қарздиҳии ипотекии манзилӣ  

дар низоми бонкии ватанӣ ......................................................... 59 

2.2. Сарчашмаҳои маблағгузории қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон .......................................... 75 

2.3. Хавфҳои қарздиҳии ипотекии манзилӣ ва роҳҳои паст 

кардани онҳо ................................................................................ 90 

 

БОБИ III. МУКАММАЛГАРДОНИИ ҚАРЗДИҲИИ ИПОТЕКИИ 

МАНЗИЛӢ ВА ДУРНАМОИ РУШДИ ОН ..........................................  108 

3.1. Мукаммалгардонии базаи меъёрии ҳуқуқии рушди 

қарздиҳии ипотекии манзилӣ...................................................... 108 

3.2. Такмили дастгирии давлатии қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ.......................................................................................... 122 

3.3. Дурнамои рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар 

Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давраи то соли 2030 .................. 137 

 

ХУЛОСА ВА ПЕШНИҲОДҲО................................................................ 154 

 

РӮЙХАТИ АДАБИЁТИ ИСТИФОДАШУДА....................................... 159 

 

ИНТИШОРОТ АЗ РӮЙИ МАВЗУИ ДИССЕРТАТСИЯ..................... 178 

 

  



3 

НОМГӮЙИ ИХТИСОРАҲО  

 

АҚИМ – Агентии қарздиҳии ипотекии манзилӣ  

БДА – Бонки давлатии амонатгузорӣ 

БМТ – Бонки миллии Тоҷикистон 

БССТ – Бонки саноативу содиротии Тоҷикистон 

ВМКБ – Вилояти мухтори Кӯҳистони Бадахшон  

ИМА – Иёлоти Муттаҳидаи Амрико  

ИА – Иттиҳоди Аврупо  

КВД – Корхонаи воҳиди давлатӣ 

ҚИМ – Қарзҳои ипотекии манзилӣ 

ММД – Маҷмӯи маҳсулоти дохилӣ 

НТҶ – Ноҳияҳои тобеи ҷумҳурӣ  

СҚ – Сандуқи қарзӣ 

СММ – Созмони Милали Муттаҳид  

ТАҚХ – Ташкилоти амонатии қарзии хурд 

ТҚ – Ташкилоти қарзӣ 

ТМХ – Ташкилотҳои маблағгузории хурд  

ФР – Федератсияи Россия 

ҶДММ – Ҷамъияти дорои масъулияти маҳдуд  

ҶСК – Ҷамъияти саҳомии кушода 

ҶСП – Ҷамъияти саҳомии пӯшида 

ҶТ – Ҷумҳурии Тоҷикистон  

ШДБХ – Шарикии давлат ва бахши хусусӣ 

ШС – Ширкати сохтмонӣ 

 

 

  



4 

МУҚАДДИМА 

Мубрамии  мавзуи таҳқиқот. Бо манзили шахсии худ таъмин намудани 

аҳолӣ яке аз вазифаҳои стратегии рушди иҷтимоию иқтисодии Ҷумҳурии 

Тоҷикистон мебошад. Ҳалли ин масъала мавҷудияти инфрасохтори зарурӣ ва 

шароити муносибро барои рушди босамари манбаъҳои маблағгузорӣ талаб 

мекунад. Дар малакатҳои аз ҷиҳати иқтисодӣ пешрафта манбаи асосии 

маблағгузории ба даст овардани манзили шахсии аҳолӣ ин қарзи ипотекии 

манзилӣ мебошад. Масалан, дар Иёлоти Муттаҳидаи Амрико дар солҳои охир  

бо кӯмаки он зиёда аз 80% амволи ғайриманқули истиқоматӣ харида шудааст. 

Ҳиссаи қарздиҳии манзилии ипотекӣ дар ММД-и ИМА ва Аврупо зиёда аз 60 

фоизро ташкил медиҳад, дар ҳоле ки дар ҷумҳурии мо ин нишондиҳанда 0,26 

фоизро ташкил медиҳад. 

Дар доираи маҳсулоти аксарияти ташкилотҳои қарзӣ мавҷуд набудани 

қарзҳои манзилии ипотекӣ, додани қарз бо асъори хориҷӣ, инчунин 

кӯтоҳмудат будани муҳлати қарз барои аксарияти кулли аҳолии ҷумҳурӣ 

гирифтани онро хеле мушкил мекунад.  

Вазъият дар натиҷаи нопурра кор карда баромадани асосҳои назариявии 

қарздиҳии ипотекии манзилӣ ҳамчун воситаи самарабахши ҳалли вазифаи 

муҳим ва аввалиндараҷаи давлат – бо манзили шахсӣ таъмин намудани аҳолӣ 

бо назардошти хусусиятҳои иқтисоди миллӣ муташанниҷ мегардад. 

Муҳиммияти бо манзили шахсии худ таъмин намудани аҳолӣ аз мақоми 

баланд доштани ин масъала шаҳодат медиҳад. Ҳамин тариқ, дар Стратегияи 

миллии рушди Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давраи то соли 2030 яке аз 

самтҳои афзалиятноки фаъолият ҷиҳати фароҳам овардани муҳити бароҳати 

зиндагӣ ин баланд бардоштани дастрасӣ ба манзил ба ҳисоб меравад, тавасути: 

 инкишофи бозори ибтидоии қарздиҳӣ барои манзил (ипотека), аз ҷумла 

тавассути ташаккул ва ҷорӣ намудани стандартҳои қарздиҳӣ барои 

манзил, ҳавасмандгардонии устувории техникӣ ва молиявии фаъолияти 

бонкӣ; 
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 фароҳам овардани шароит барои ташаккули бозори такрории 

маблағгузории ипотека ва таъмини бехатарии қарзҳо барои манзил1. 

Омӯзиши ҷанбаҳои назариявӣ ва амалии такмили низоми қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ дар асоси таҷрибаи пешқадами хориҷӣ, мутобиқсозӣ ва 

татбиқи он дар шароити Ҷумҳурии Тоҷикистон аҳамияти аввалиндараҷа пайдо 

мекунад, ки ин дар навбати худ мубрамии мавзуи диссертатсияро тасдиқ 

мекунад. 

Дараҷаи таҳқиқи мавзуи илмӣ. Сатҳи омӯзиш ва коркарди масъалаҳои 

ташаккул ва рушди қарздиҳии манзилии ипотекӣ, инчунин ҷустуҷӯи роҳҳои 

такмили минбаъдаи он дар ҷумҳурии мо ҳанӯз хеле паст аст. Олимони ватанӣ 

асосан масъалаҳои назариявии марбут ба қарздиҳии бонкӣ ва умуман рушди 

низоми бонкиро таҳқиқ мекунанд. 

Тамоюлҳои муосири рушди назария ва амалияи қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ дар асарҳои олимони зерини кишварҳои хориҷи дур бозтоб гаштаанд: 

С. Лоу, М. Себаг-Монтейор, А. Дубел, Н. Смит, С. Мидлтон, Т.Ҷ. Пинковиш, 

А. Бадев, Т. Бек, Л. Вадо, С. Валей ва дигарон. Дар байни олимони рус инҳоро 

метавон таъкид кард: С.А. Баронина, В.С. Казейкина, Ф.А. Каирова, О.И. 

Лаврушин, Л.Б. Лазарева, В.А. Савинова, М.Н. Солодилова, А.А. Сиганова, 

А.Д. Язикова ва ғайра. 

Ҷанбаҳои алоҳидаи назария ва амалияи қарздиҳии ипотекии манзилӣ 

объекти пажуҳишҳои илмии олимони зерини ватанӣ: Ашуров Н., Бердиев Р.Б., 

Ғаниев Р.Г., Иброҳимов И.Р., Хайрзода Ш.Қ., Раҳимзода Ш.М., Султонов З.С., 

Ҳикматов У.С., Хонҷонов А, Шарипов Б.М., Ҷӯраева Б.М. ва дигарон 

гаштаанд.  

Сарфи назар аз он ки давлат ва ташкилотҳои қарзӣ аҳамият ва зарурати 

рушди ин соҳаро дарк мекунанд, дар шароити муосири Ҷумҳурии Тоҷикистон 

барномаи ҳамаҷониба ва муассири рушди соҳаи қарздиҳии ипотекии манзилӣ, 

                                                           
1 Стратегияи миллии рушди Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давраи то соли 2030. Душанбе, 2016. – С. 

54-55. 
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инчунин механизмҳои татбиқи он бо назардошти манфиатҳои ташкилотҳои 

карзӣ, ширкатҳои сохтмонӣ ва шаҳрвандон вуҷуд надорад. 

Омӯзиши нокифояи дараҷаи рушди равандҳо, механизмҳои додани 

қарзи ипотекии манзилӣ, мавҷуд набудани барномаҳои давлатии қарздиҳии 

боимтиёз барои қишрҳои васеи аҳолӣ, сохторҳои махсусгардонидашуда, ки 

барои рушди фаъоли ипотека заруранд, интихоби мавзуи диссертатсияро 

муайян намуданд. 

Робитаи таҳқиқот бо барномаҳо (лоиҳаҳо) ва мавзуъҳои илмӣ.  

Диссертатсия бо ҳалли масъалаҳои вобаста ба рушди қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ, аз ҷумла самтҳои дар Стратегияи миллии рушди Ҷумҳурии 

Тоҷикистон барои давраи то соли 2030; Барномаи миёнамуҳлати рушди 

Ҷумҳурии Тоҷикистон барои солҳои 2021-2025; Барномаи миёнамуҳлати 

рушди иҷтимоию иқтисодии вилояти Суғд барои солҳои 2016-2020 ва Нақшаи 

стратегии солимгардонии фаъолияти Бонки миллии Тоҷикистон барои солҳои 

2015-2019 қайдгардида алоқаи зич дорад. 

 

ТАВСИФИ УМУМИИ ТАҲҚИҚОТ 

Мақсади таҳқиқот – ин таҳияи муқаррароти назариявӣ ва амалӣ барои 

такмил додани раванди ташаккул ва рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ 

ҳамчун воситаи муассири таъмини аҳолӣ бо манзили шахсии худӣ мебошад.  

Вазифаҳои таҳқиқот. Барои ноил шудан ба ин ҳадаф вазифаҳои зерин 

муайян ва ҳал карда шудаанд: 

– омӯхтани муқаррароти назариявии ташаккул ва рушди қарздиҳии 

иптотекии манзилӣ, муайян кардани моҳият, зарурият ва аҳамияти иқтисодии 

он, омӯхтани таҷрибаи пешқадами кишварҳои хориҷӣ дар бунёди 

инфрасохтори зарурӣ барои рушди босамари қарздиҳии ипотекии манзилӣ ва 

механизмҳои мутобиқсозии татбиқи он дар шароити Ҷумҳурии Тоҷикистон; 

– таҳлили вазъи муосири қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар низоми 

бонкии ҷумҳурӣ, муайян намудани манбаъҳои маблағгузорӣ ва захираҳои 

мавҷуда барои рушд; 
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– аз нуқтаи назари тамоми иштирокчиёни раванди қарздиҳӣ ошкор 

сохтани хавфҳои асосии қарздиҳии ипотекии манзилӣ, коркарди тадбирҳои 

мушаххас оид ба кам кардани онҳо дар заминаи ташкили ҳамкории 

самарабахши ташкилотҳои қарзӣ, ширкатҳои сохтмонӣ ва қарзгирандагон; 

– ошкор сохтани зиддиятҳои қонунгузорӣ, ки ба афзоиши фаъолонаи 

қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар ташкилотҳои қарзӣ монеъ мешаванд, 

пешниҳод кардани тағйироти асоснок ба заминаи меъёрии ҳуқуқӣ, пешниҳоди 

чораҳои мушаххас барои пурзур намудани дастгирии давлат тавассути 

иштироки бевоситаи давлат ҳамчун иштирокчии комилҳуқуқ; 

– муайян кардани дурнамои рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ, 

мушаххас сохтани самтҳои такмили минбаъдаи он ва дар асоси он пешгӯйӣ 

намудани рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон дар 

давраи то соли 2030. 

Объекти таҳқиқот. Объекти таҳқиқот қарздиҳии ипотекии манзилии аз 

ҷониби ташкилотҳои қарзии ватанӣ додашуда ба шумор меравад.  

Мавзуи таҳқиқот – муносибатҳои иқтисодие мебошанд, ки дар ҷараёни 

қарздиҳии ипотекии манзилӣ ҳамчун унсури муҳими қарздиҳии бонкӣ ба 

вуҷуд омада, мақсад аз равандҳои такмили минбаъдаи онҳо таъмини аҳолӣ бо 

манбаи самараноки маблағгузорӣ барои хариди манзили шахсии худӣ 

мебошад. 

Фарзияи таҳқиқоти илмӣ аз асосноксозии механизмҳои самараноки 

рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ бо дарназардошти хусусиятҳои низоми 

бонкии ватанӣ иборат мебошад. Мантиқи таҳқиқотро омӯзиши усулҳои аз 

нигоҳи назария ва таҷриба тасдиқшудаи зиёд намудани ҳаҷми қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ дар доираи имкониятҳои мавҷудбудаи ташкилотҳои қарзӣ 

ташкил медиҳад. 

Асосҳои назариявии таҳқиқот такмили назарияи қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ дар низоми бонкии ватанӣ ва таъмини рушди устувори он мебошад. 

Натиҷаҳои диссертатсия метавонанд барои такмили заминаи меъёрию ҳуқуқӣ, 

такмили танзим ва назорати қарздиҳии ипотекии манзилӣ, мукаммалнамоии 
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он бо мақсади баланд бардоштани самаранокӣ ва устувории ташкилотҳои 

қарзӣ истифода шаванд. 

Асосҳои методологии таҳқиқотро усулҳои диалектикӣ доир ба мавзуи 

таҳқиқот ташкил медиҳад. Дар диссертатсия усулҳои гуногуни тадқиқот 

истифода шудаанд, аз ҷумла: усули таҳлили комплексии системавӣ, индуксия 

ва дедуксия, гурӯҳбандии маълумот, ҷамъбасткунӣ, усулҳои таҳлили оморӣ, 

таърихӣ-мантиқӣ, усули баҳодиҳии экспертӣ, иқтисодию риёзӣ ва озмоишию 

санҷиши таҷрибавӣ. 

Сарчашмаи маълумот аз ҷамъбасткуниҳо ва хулосаҳои назариявӣ, 

санадҳои меъёрию ҳуқуқии Ҷумҳурии Тоҷикистон, Фармонҳои Президенти 

Ҷумҳурии Тоҷикистон, маълумотҳои Агентии омори назди Президенти 

Ҷумҳурии Тоҷикистон, Бонки миллии Тоҷикистон иборат буда, зимнан 

сомонаҳои созмонҳои байналмилалии молиявӣ, ва дигар сарчашмаҳо ба таври 

васеъ истифода шудаанд. 

Пойгоҳи таҳқиқотро маводи олимони хориҷию ватанӣ, маводҳои 

мавриди таҳияи муаллиф қароргирифтаи мукаммалгардонии қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ ташкил дода, ҳамзамон, бо мақсади асосноккунии 

натиҷаҳои таҳқиқот дар диссертатсия ҳисоботҳои Бонки миллии Тоҷикистон 

истифода шудааст. Диссертатсия дар заминаи кафедраи кори бонкии 

Донишгоҳи миллии Тоҷикистон дар тули солҳои 2019-2022 анҷом дода 

шудааст. 

Навгонии илмии таҳқиқот такмили равишҳои назариявӣ ва 

методологӣ, таҳияи қарорҳои консептуалӣ, ки ба афзоиши қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ дар ташкилотҳои қарзӣ бо назардошти хусусиятҳои низоми 

бонкии миллӣ равона карда шудаанд, ба шумор меравад.  

Натиҷаҳои муҳимтарине, ки муаллиф зимни таҳқиқот ба даст 

овардааст ва навгонии илмиро дар бар мегиранд, бо муқаррароти зерин 

тавсиф мешаванд: 

– нақш ва аҳамияти қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар шароити 

ноустувории низоми бонкии Ҷумҳурии Тоҷикистон муайян карда шуд;  
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– вазъи бозори қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар низоми бонкии ватанӣ 

таҳлил карда шуд; 

– манбаъҳои маблағгузории қарздиҳии ипотекии манзилӣ муайян карда 

шудаанд;  

– хавфҳои асосии қарздиҳии ипотекии манзилӣ муайян карда шуданд, 

инчунин роҳҳои коҳиш додани онҳо пешниҳод карда шуданд; 

– тадбирҳои мушаххас оид ба такмили заминаи меъёрию-ҳуқуқии 

танзими қарздиҳии ипотекии манзилӣ пешниҳод гардиданд; 

– нақшаи чорабиниҳо оид ба баланд бардоштани самаранокии дастгирии 

давлатии бозори қарзҳои ипотекии манзилӣ таҳия карда шуд; 

– механизмҳои такмил ва дурнамои рушди қарздиҳии манзилии ипотекӣ 

дар ташкилотҳои қарзии ҷумҳурӣ муайян карда шуданд. 

Нуктаҳои ба ҳимоя пешниҳодшаванда: 

– дар асоси омӯзиши муқаррароти назариявӣ, равишҳо ва 

консепсияҳои илмии ташаккул ва рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ 

кӯшиши пурра намудани заминаи назариявии он ба харҷ дода шудааст; 

моҳият, зарурият ва аҳамияти иқтисодии он бо назардошти хусусиятҳои 

Ҷумҳурии Тоҷикистон муфассалтар кушода дода шудааст; тафовути куллии 

тафсири мафҳумҳои «ипотека», «қарзи ипотекӣ», «қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ» аз нуқтаи назари истифодаи функсионалӣ дар ҷараёни қарздиҳӣ 

дақиқ карда шудааст. Ҳамзамон, тафсири муаллифии мафҳуми «қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ» пешниҳод шудааст, ки зери он намуди махсуси қарзи 

истеъмолӣ фаҳмида мешавад, ки дар худ муҳлати дароз, мақсаднок 

истифобарии қарз ва гарави ғайриманқулро фаро гирифта, падохтпазирии 

мизоҷ бо риояи ҳатмии талаботҳои қонунгузорӣ муайян карда шуда, инчунин 

маблағгузории сохтмони нотамоми манзилро пешбинӣ менамояд; 

– вазъи кунунии низоми бонкӣ аз нуқтаи назари таҳлили низомманд 

арзёбӣ гардида, дар асоси он захираҳои иловагии афзоиши қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ тавассути ташаккули манбаъҳои диверсификатсияшуда ва 
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камхавфи маблағгузорӣ, аз ҷумла коғазҳои қиматнок тариқи механизми 

секюритизатсия ошкор карда шудаанд; 

– бо дарназардошти хусусиятҳои қарздиҳӣ нақшаи паст кардани 

хавфҳо дар асоси принсипи «чор чашм» таҳия карда шуд, ки хавфи қаллобии 

кормандони ташкилотҳои қарзиро хеле кам мекунад; бо дарназардошти 

хусусиятҳои ба вуҷуд омадани ҳолатҳои ғайричашмдошт дар соҳаи сохтмони 

манзил, ки бо ширкатҳои бевиҷдон алоқаманданд, истифодаи аккредитатсияи 

ширкатҳои сохтмонӣ аз ҷониби ташкилотҳои қарзӣ, инчунин даст кашидан аз 

механизми иштироки саҳҳомӣ ва гузаштан ба лоиҳаи маблағгузорӣ дар асоси 

истифодаи ҳисобҳои эскроу асоснок карда шудааст; 

– камбудиҳои заминаи меъёрию ҳуқуқӣ, ки ба афзоиши фаъолонаи 

қарздиҳии ипотекии манзилӣ монеъ мешаванд, муайян шуда, инчунин роҳҳои 

бартараф намудани онҳо пешниҳод карда шудаанд; бо мақсади оммавӣ 

гардонидани хариди манзил тариқи механизми қарздиҳӣ зарурати ҷорӣ 

намудани «кэшбеки андоз» ки, ба маблағи фоизҳои аз рӯйи қарзҳои ипотекии 

манзил пардохтшуда баробар аст, асоснок карда шудааст; пешниҳод карда 

шуд, ки дар сатҳи қонунгузорӣ мафҳуми «амонати ипотекии манзилӣ» бо 

шартҳои махсуси имтиёзнокӣ ва суғурта ҷорӣ карда шавад; 

– дурнамои рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар заминаи 

бознигарии иштироки давлат тавассути механизми таъсиси муассисаи 

махсусгардонидашуда ҳамчун бонки махсуси ипотекии манзилӣ, ки танҳо ба 

додани қарзҳои ипотекӣ тахассус дорад, муайян карда шуданд; зарурати таҳия 

ва ҷорӣ намудани механизми барориши коғазҳои қиматноки ипотекӣ дар асоси 

қарзҳои ипотекии манзилӣ, ки боиси афзоиши суръати гардиши маблағҳои 

кредитӣ ва баланд шудани самаранокии онҳо мегардад, асоснок карда шуд; 

рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давраи 

то соли 2030 пешгӯйӣ карда шуд. 

Аҳамияти назариявии таҳқиқот дар он аст, ки натиҷаҳои бадастомада 

метавонанд аз ҷониби олимону мутахассисон дар омӯзиши саволҳои 

назариявӣ ва ҳалли масъалаҳои амалии марбут ба қарздиҳии ипотекии 
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манзилӣ, равандҳои такмили пешниҳоди онҳо дар ташкилотҳои қарзӣ 

истифода бурда шаванд. 

Аҳамияти амалии таҳқиқот дар он ифода мегардад, ки натиҷаҳои 

таҳқиқоти диссертатсионӣ метавонанд барои такмили заминаи меъёрию 

ҳуқуқии қарздиҳии ипотекии манзилӣ, танзим ва назорати он, такмили 

минбаъдаи равандҳо бо мақсади рушди устувори ташкилотҳои қарзӣ, инчунин 

дар раванди таълими фанҳои: «Фаъолияти бонкӣ», «Қарздиҳии бонкӣ», 

«Амалиётҳои бонкӣ» ва ғайра истифода шаванд. 

Дараҷаи эътимоднокии натиҷаҳо бо гузаронидани таҳлилҳо бо 

истифодаи усулҳои таҳлили абстрактӣ-мантиқӣ, иқтисодӣ-оморӣ ва иқтисодӣ-

риёзӣ ва муқоисавӣ; омӯзиши таҷрибаи мамлакатҳои пешрафта ва коркарди он 

бо мақсади истифодабарӣ бо назардошти шароити имрӯзаи иқтисодию 

иҷтимоии Ҷумҳурии Тоҷикистон; дақиқӣ ва кифоягии ҳаҷми маълумоти 

оморӣ ва маводҳо барои гузаронидани таҳқиқот ва интишорот тасдиқ 

мегардад. Хулоса фарогири натиҷаҳои мухтасари асосии илмии таҳқиқот буда, 

тавсияҳо оид ба истифодаи амалии натиҷаҳо дар асоси таҳлили натиҷаҳои 

илмӣ-амалии таҳқиқот омода шудаанд. 

Мутобиқатии диссертатсия ба шиносномаи ихтисоси илмӣ. 

Диссертатсия ба талаботи бандҳои зерини Шиносномаи ихтисосҳои КОА-и 

назди Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон аз рӯйи ихтисоси 08.00.07 – Молия, 

гардиши пул ва қарз ҷавобгӯ мебошад: б. 9.1. - Назария, методология, 

консепсияҳо ва принсипҳои асосии муносибатҳои қарзӣ ҳамчун ҷанбаҳои 

зоҳиршавии системаи қарзӣ; б. 9.3. – Инкишофи зерсохтори муносибатҳои 

муосири қарзӣ, шаклҳо ва методҳои пешниҳоди қарз; б. 9.4. – Амсиласозии 

системаи қарзӣ ва механизми карзӣ; б. 9.5. – Сохтор ва муносибгардонии 

бозори қарз; б. 9.6. – Қонунҳо ва қонуниятҳои рушди соҳаи қарзӣ; б. 9.7. – 

Таҳаввулоти муносибатҳои қарзӣ; қонуниятҳо ва тамоюлоти рушди онҳо, 

ҳамкории қарз бо гардиши пул, молия, бозори молия, пурзӯршавии нуфузи 

қарз ба истеҳсолот ва фурӯши маҳсулоти ҷамъиятӣ. 
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Саҳми шахсии довталаби дарёфти дараҷаи илмӣ дар таҳқиқот. 

Муаллифи диссертатсия дар амиқтар кардани донишҳои назариявӣ ва амалӣ 

дар соҳаи қарздиҳии ипотекии манзилӣ бо назардошти хусусиятҳои низоми 

бонкии Ҷумҳурии Тоҷикистон саҳми муайян гузошт. Омӯзиши ҷанбаҳои 

илмӣ, назариявӣ ва амалии таҳаввулоти қарздиҳии манзилии ипотекӣ, 

таҷрибаи пешқадами ҷаҳонӣ, ошкор намудани монеаҳо, инчунин таҳлили 

вазъи имрӯза имкон доданд, ки тадбирҳои мушаххас оид ба такмил ва рушди 

минбаъдаи он таҳия ва асоснок карда шаванд. 

Иштироки иловагии шахсии довталаби дараҷаи илмӣ дар ноил шудан ба 

мақсад ва вазифаҳо аз пуррасозӣ ва ба низом даровардани маводи зиёди 

назариявию амалӣ, таҳлили ҳамаҷонибаи амиқи он дар ҷараёни гузаронидани 

таҳқиқоти илмӣ; таҳияи тавсияҳои мушаххаси амалӣ оид ба истифодаи 

натиҷаҳои таҳқиқоти мазкур дар равандҳои такмили қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ дар ташкилотҳои қарзӣ, инчунин дар нашрияҳо оид ба мавзуи 

диссертатсия иборат аст. 

Тасвиб ва амалисозии натиҷаҳои диссертатсия. Муқаррароти асосии 

дар рисола зикргардида дар конфронси байналмилалии илмӣ-амалии 

«Истифодаи усулҳои муосири идоракунӣ дар рушди иҷтимоию иқтисодии 

Ҷумҳурии Тоҷикистон», Душанбе, ДСРТ (26 ноябри соли 2020); конференсияи 

ҷумҳуриявии илмию амалӣ дар мавзуи «Масъалаҳои такмил додани 

механизми молиявию кредитии тараққиёти хоҷагии халқ», Душанбе, ДМТ (05 

октябри соли 2021); конференсияи ҷумҳуриявии илмию амалӣ дар мавзуи 

«Вазъи низоми бонкии Ҷумҳурии Тоҷикистон дар давраи пандемияи 

коронавирус (COVID-19)», Донишгоҳи давлатии Кӯлоб ба номи 

Абӯабдуллоҳи Рӯдакӣ (11 декабри соли 2021) пешкаш ва баррасӣ гардидаанд.  

Баъзе аз муқаррароти натиҷаҳои таҳқиқот дар фаъолияти 

Ассотсиатсияи ташкилотҳои маблағгузории хурд ва баъзе бонкҳои ватанӣ 

татбиқ карда шуда, бо санадҳои ҷорикунӣ тасдиқ карда шудааст. 

Интишорот аз рӯйи мавзуи диссертатсия. Муаллиф дар мавзуи 

тадқиқот 15 мақолаи илмӣ ба табъ расонидааст, аз ҷумла: 15 мақолаи илмӣ, ки 
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аз онҳо 11 мақола дар маҷаллаҳои пешбари илмӣ, ки аз ҷониби КОА-и назди 

Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон ва КОА-и Вазорати маориф ва илми 

Федератсия Россия тавсия шудаанд, нашр кардааст. 

Сохтор ва ҳаҷми диссертатсия Диссертатсия аз муқаддима, се боб, 

хулоса ва пешниҳодҳо иборат аст. Он дар 179 саҳифаи матни компютерӣ 

оварда шуда, шомили 33 ҷадвал ва 7 расм мебошад, феҳристи адабиёти 

истифодашуда 183 маъхазро дар бар мегирад. 
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БОБИ I. АСОСҲОИ НАЗАРИЯВИИ ТАШАККУЛЁБИИ 

ҚАРЗДИҲИИ ИПОТЕКИИ МАНЗИЛӢ 

 

1.1.  Моҳият ва зарурияти қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар 

иқтисодиёт 

 

Қарздиҳии ипотекии манзилӣ унсури муҳими сиёсати иҷтимоию 

иқтисодии давлат ба ҳисоб меравад, ки ба ҳалли масъалаи мубрам – таъмини 

аҳолӣ бо манзили худӣ равона карда шудааст. 

Рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ шарти ҷиддии бунёд намудани 

иқтисодиёти тавоно, устувор ва рақобатпазир мебошад, ки ба коҳиш додани 

хавфҳои иҷтимоӣ тариқи таъмини аҳолӣ бо манзили худӣ, поён бурдани 

таваррум, таҳкими низомҳои бонкӣ ва молиявӣ, афзоиши сохтмони манзил ва 

соҳаҳои ба он алоқаманди соҳибкорӣ мусоидат менамояд. 

Масъалаи муҳими иҷтимоӣ, ки барои ҳалли он қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ кӯмак мекунад, бо манзили дастрас таъмин кардани қисми зиёди 

аҳолии мамлакат ба ҳисоб меравад. Сарфи назар аз мансубият ба гурӯҳи 

иҷтимоӣ, беҳтар намудани шароити манзил ва ба даст овардани манзил – яке 

аз талаботҳои асосии шаҳрвандони Ҷумҳурии Тоҷикистон мебошад. Функсияи 

иҷтимоии қарздиҳии ипотекии манзилӣ ба мустаҳкам намудани устувории 

иқтисодӣ, сиёсӣ ва иҷтимоӣ дар  ҷомеа равона карда шудааст. 

Қарздиҳии ипотекии манзилӣ ҳалли чунин масъалаи муҳими стратегӣ – 

васеъ намудани такрористеҳсоли фонди манзилии мамлакатро таъмин 

мекунад. Ин масъала бинобар истеҳлоки афзоишёбандаи фонди манзилӣ 

масъалаи калидӣ ба шумор меравад. Дар ҳолате ки дар кишвари мо қафомонӣ 

дар таъминнамоии манзил нисбат ба бисёр мамлакатҳои ҷаҳон ҷой дорад, аз 

истифода баромадани фонди манзил қариб 50%-и манзилҳои нав ба истифода 

додашударо ташкил мекунад. 

Калимаи «ипотека» асли юнонӣ дорад. «Аввалин маротиба он дар 

амалияи қонунбарории сиёсатмадори афинагӣ Солон (асри VI п.а.м.) истифода 
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карда шудааст».2 Солон аввалин маротиба пешниҳод кард, ки дар назди 

манзили қарздор сутуне бо навиштаҷот гузошта шуда, қайд карда шавад, ки ин 

замин ҳамчун таъминоти ҳуқуқи қарздиҳанда ба маблағи муайяни ба 

қарздодашуда хизмат мекунад.  

«Дар империяи Рим дар асри I м. муассисаҳои ипотекӣ ташкил карда 

мешуданд, ки ба шахсони воқеӣ бар ивази гарави моликият қарз медоданд. Дар 

давраи ҳукмронии император Антоний Пий (асри II м.) қонунгузории махсус 

барои бонкҳои ипотекӣ таҳия карда шуд, ки дар қатори дигар бонкҳои 

махсусгардонидашуда, инчунин дигар муассисаҳои қарзӣ – тимсоли хазина ва 

ассотсиатсияҳои амонатӣ, фаъолият мекарданд. Давлат аксаран қарздиҳии 

ипотекиро дастгирӣ менамуд. Чунончӣ, дар аҳди император Траян фондҳои 

махсус барои дастгирии бева ва ятимон ташкил карда шуда буданд, ки қарзҳои 

ипотекӣ бо 5% солона медоданд»3. 

«Ба маънои иқтисодӣ «ипотека» – ин воситаи бозории гардиши ҳуқуқи 

моликият ба объектҳои ғайриманқул мебошад, ки дигар шаклҳои бегонакунӣ 

(хариду фурӯш, мубодила) аз лиҳози ҳуқуқӣ ё тиҷоратӣ ғайримақсаднок буда, 

имконият медиҳад, ки воситаҳои молиявии иловагӣ барои амалӣ намудани 

лоиҳаҳои гуногун ҷалб карда шаванд»4.  

Айни замон барои муайян кардани мафҳумҳои «ипотека», «қарздиҳии 

ипотекӣ» ва «қарздиҳии ипотекии манзилӣ» бисёр нуқтаҳои назари гуногун 

мавҷуданд. Одатан ин мафҳумҳо байни ҳам баробар карда мешаванд, ки ба 

ақидаи мо куллан нодуруст мебошад. 

Ҳар як мафҳумро дар алоҳидагӣ дида мебароем: 

I. Ипотека (ниг. ба ҷадвали 1.1.1).  

 

Ҷадвали 1.1.1.  

Тафсири мафҳуми «Ипотека»* 

                                                           
2 Большая советская энциклопедия. – М.: Советская энциклопедия, 1976. Т. 24. Кн. I. – C. 470. 
3 Ипотечное кредитование: теория и практика/Под общ. ред. В. Н. Киданова. — М.: Издательский дом 

«Финансы и Кредит», 2007. – С. 12. 
4 Назарчук Н.П. Ипотечное кредитование как инструмент решения жилищных проблем в Российской 

Федерации: монография / Н. П. Назарчук. – Тамбов: Изд-во ФГБОУ ВПО «ТГТУ». – 2014. – С.15. 
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Муаллиф  Тафсири мафҳум Бартариятҳои 

тафсир 

Норасогиҳои 

тафсир 

И.В. 

Довдиенко5 

«Ипотека ин ба 

гарав мондани 

моликият дар 

шакли замин ва 

дигар амволи 

ғайриманқул бо 

мақсади 

гирифтани қарзи 

пулӣ мебошад». 

Қисмҳое, ки бо 

гарав ва қарз 

алоқаманд 

мебошанд, 

муфассал шарҳ 

дода шудаанд. 

Дигар қисмҳои 

муҳимми ипотека, 

ба монанди: 

ипотека чун 

қоғази қиматнок 

ва ипотека ҳамчун 

гаравхат ба назар 

гирифта 

нашудаанд.  

Қонуни 

Ҷумҳурии 

Тоҷикистон 

«Дар бораи 

ипотека»6 

«Ипотека – 

гарави амволи 

ғайриманқул 

мебошад, ки бо 

тартиби 

муқарраркардаи 

қонун аз қайди 

давлатӣ 

гузаштааст». 

Қисми гарав 

мушаххас шарҳ 

дода шудааст. 

Қоидаи маҳдуд, ки 

бо қисмати 

алоҳидаи ипотека 

– гарав алоқаманд 

аст. 

Ю.Ф. Симонов7 «Ипотека – ин 

қисми бозори 

молиявӣ 

мебошад, ки 

сармояи қарзӣ бо 

гарави амволи 

ғайриманқул  аз 

нав тақсим карда 

мешавад». 

Ба инобат 

мегирад, ки 

предмети 

қарздиҳии 

ипотекӣ – амволи 

ғайриманқул 

мебошад, ки дар 

ихтиёри 

гаравдиҳанда 

мемонад. 

Унсурҳои асосии 

бозори қарзи 

ипотекӣ ва 

алоқамандии 

байни онҳо 

муайян карда 

нашудаанд. 

А.Т. Евтух8  «Ипотека – 

гарави амволи 

ғайриманқул 

мебошад, ки бе 

супоридани ин 

моликият ба 

қарздиҳандаи 

гаравгир амалӣ 

карда мешавад». 

Ба инобат 

мегирад, ки 

предмети 

қарздиҳии 

ипотекӣ амволи 

ғайриманқуле 

мебошад, ки дар 

ихтиёри 

гаравдиҳанда 

боқӣ мемонад. 

Нопурра мебошад, 

зеро ипотека на 

танҳо гарави 

моликиятро 

пешбинӣ мекунад, 

балки низоми 

пурраи ҳуқуқӣ 

мебошад, ки 

тартиби муайян 

кардани ҳолат, 

                                                           
5 Довдиенко И.В. Ипотека. Управление. Организация. Оценка. – M.: Юнити-Дана, 2005. – С. 3. 
6 Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи ипотека». № 364, аз 20 марти с.2008. 
7 Жилищный кредит (ипотека): Учеб.-практическое пособие / Под ред. Ю.Ф.Симонова. -Ростов на 

Дону: МарТ, 2004. – 223 с. 
8 Евтух А.Т. Ипотека: теория и практика / А.Т. Евтух. – Луцк: Медиа, 1999. – 467 с. 
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ихтиёрдории 

амволи 

ғайриманқул, 

қарзҳо аз рӯйи он 

барои ҳар лаҳзаи 

мушаххасро дар 

бар мегирад.  
* Сарчашма: Аз ҷониби муаллиф тартиб дода шудааст 

 

Норасогиҳои мафҳумҳои дар ҷадвали 1.1.1 баёнгашта инҳоянд: 

 Ипотека чун қоғази қиматнок ва ипотека ҳамчун гаравхат ба назар 

гирифта нашудаанд. 

 Унсурҳои асосии бозори қарзи ипотекӣ ва алоқамандии байни онҳо 

муайян карда нашудаанд. 

 Ипотека на танҳо гарави моликиятро пешбинӣ мекунад, балки низоми 

пурраи ҳуқуқӣ мебошад, ки тартиби муайян кардани ҳолат, ихтиёрдории 

амволи ғайриманқул, қарзҳо аз рӯйи он барои ҳар лаҳзаи мушаххасро 

дар бар мегирад. 

Дар ҷаҳони муосир истилоҳи «ипотека» асосан бо се мафҳум ифода 

мешавад: «Ипотека» (чун муносибати ҳуқуқӣ) ин гарави амволи ғайриманқул 

бо мақсади гирифтани қарзи ипотекӣ мебошад. Барои ипотека дар дасти 

қарздор мондани моликият хос аст. Гарав дар ҳуқуқи гражданӣ – яке аз 

воситаҳои таъмини уҳдадорӣ, дар ҳолати мазкур - қарзи бонкӣ ба ҳисоб 

меравад. Ҳамзамон, дар тамоми ҳолатҳо қайди давлатии гарави дилхоҳи 

амволи ғайриманқул ҳатмӣ мебошад. Дар ҳолати ғайри қобили пардохт 

гардидани қарздор, талаби қарздиҳанда аз ҳисоби фурӯши моликият ба дигар 

қарздиҳандаҳо ё бо роҳи гузаштани амволи гарав ба моликияти гаравдиҳанда 

қонеъ гардонида мешавад. 

«Ипотека» (чун қоғази қиматнок) «гаравхат» – асбоби қарзиро ифода 

мекунад, ки ҳуқуқи гаравгирро ба амволи ғайриманқул тасдиқ мекунад; ин 

қоғази қиматноки номиест, ки ба молик ҳуқуқи медиҳад, то иҷроиш аз рӯйи 

уҳдадории пулии дар шартномаи ипотекӣ қайдшударо бе пешниҳод намудани 
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дигар далелҳои мавҷуд будани ин уҳдадорӣ ва худи ҳуқуқи гарави амволи дар 

шартномаи ипотекӣ нишондодашударо дастрас намояд. Одатан, гаравхат дар 

бозор озодона хариду фурӯш карда мешавад.  

Гаравро метавон яке аз усулҳои таъмини иҷрои дурусти уҳдадорӣ номид 

ва дар муқоиса бо баъзе вариантҳои дигари таъминнокӣ (ба монанди кафолати 

бонкӣ, кафилӣ ва ғ.) ипотека аз он ҷиҳат зиёд истифода мешавад, ки бо ёрии 

он маҷбуран рӯёнидани қарз осонтар аст. 

«Ипотека моҳиятан категорияи иқтисодии мустақил ба ҳисоб намеравад. 

Он барои таъмини моддӣ (арзишӣ)-и қарз чун муносибати иқтисодии мустақил 

хизмат мекунад. Ипотека ҳаракати арзиши қарздодашударо дар ҷараёни 

қарздиҳӣ миёнаравӣ мекунад ва ҳамчун унсури муҳими муносибатҳои қарзӣ 

барои рушди он аҳамияти калонро доро мебошад. Истифодаи ипотека теъдоди 

қарзгиранда ва қарздиҳандагонро ҳамчун субъектони муносибатҳои қарзӣ 

зиёд мекунад – одатан маҳз мавҷудияти гарави амволи ғайриманқул амалиёти 

қарзиро воқеӣ мегардонад. Ипотека мавқеи қарзгирандаро устувор намуда, ба 

қарздиҳанда боварӣ мебахшад, ки қарз баргардонида хоҳад шуд. Назар ба 

дигар намуди қарзҳои бетаъминот дар ипотека фоизи қарзии нисбатан паст 

имконпазир аст. Мавҷудияти гарав ва чун натиҷа эҳтимолияти воқеии аз даст 

додани он дар ҳолати вайрон кардани уҳдадориҳои худ, боиси тартибро риоя 

кардани қарзгиранда гашта, ӯро водор ба оқилона ва маҳсулнок 

истифодабарии қарз менамояд»9.   

Ипотека ҳамчун категорияи иқтисодӣ бо функсияҳои муайяне, ки 

моҳияти онро шарҳ медиҳанд, тавсиф мешавад. Он барқарорсозии 

муносибатҳои моликиятро нисбат ба чунин объекти муносибатҳои иқтисодӣ, 

ба монанди амалиётҳо бо амволи ғайриманқул таъмин мекунад, ки нақш ва 

аҳамияташон дар низоми иқтисодӣ афзоиш меёбад. 

Функсияи муҳими ипотека бояд ҷамъоварии сармояҳои озод дар ҷомеа 

гардад. Ипотека барои боз ҳам самараноктар истифода кардани воситаҳои 

                                                           
9 Абдуллаев М.А., Орлов А.А., Римский Л.А., Бу Хассан Хоссам. Ипотека. Организация ипотечного 

кредитования.  Учебное пособие. - М.: МИИТ, 2003. –  С. 10. 
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пулии озоди аҳолӣ ва баланд бардоштани сатҳи зиндагии он, замина фароҳам 

меорад. Пасандозҳои аҳолӣ бинобар сабабе, ки бо қарзҳои бонк пурра карда 

шаванд, гоҳо истифода карда намешаванд. Дар ин ҳолат, онҳо аз сармояи 

эҳтимолӣ ба сармояи воқеӣ табдил меёбанд, ки метавонад дар амволи 

ғайриманқул ба моддиёт мубаддал гардад.  

Дар самти иқтисодӣ ипотека – ин низоми муносибатҳои иқтисодӣ 

мебошад, ки имконияти аз тарафи иштирокчиёни он гирифтани маҳсулоти 

изофа (бонкдорҳо, сармоягузорон ва ғ.) ва неъмати истеъмолӣ – манзилро 

(қарзгиранда) таъмин мекунад. Ипотека бо моликияти хусусӣ бевосита 

пайваст мебошад, аз он ба миён омадааст ва гардиши доимии ҳуқуқи моликият 

ба амволи ғайриманқулро пешбинӣ мекунад. 

Ипотека – қисми таркибии муносибатҳои бозорӣ. Он бо чунин 

сохторҳои бозор чун бозорҳои амволи ғайриманқул ва сармоя алоқаманд аст. 

Дар ин ҷо қонунҳои арзиш, тақозо ва арза, рақобат амал мекунанд. Амали ин 

қонунҳо ҳам дар умум ва ҳам дар бахши ипотека ба тағйирёбии вазъи моддии 

иштирокчиёни ин муносибатҳо оварда мерасонад. Дар ин ҷо монополизм ва 

бойшавии беасос имконпазир аст. 

«Таҳлили моҳияти ипотека нишон медиҳад, ки мафҳумҳои ғайриманқул 

ва амволи ғайриманқул ҳаммаъно нестанд. Ғайриманқул – «ин қитъаи замин, 

объектҳои воқеӣ, ламсшаванда ва ғайри қобили ҷойивазкунӣ (биноҳо) 

мебошанд, ки бо замин зич пайвастанд», «амволи ғайриманқул бошад, маҷмӯи 

ҳуқуқ ва манфиатҳоеро дар назар дорад, ки бо соҳибмулкии ашёи ғайриманқул 

алоқаманд аст»10.  

«Дар фаҳмиши иқтисодӣ ипотека аз рӯйи моҳияти худ бинобар сабабҳои 

зерин категорияи мустақили иқтисодӣ ба шумор намеравад: 

 ба сифати таъминоти моддӣ (арзишӣ)-и қарз ҳамчун муносибати 

иқтисодии мустақил хизмат мекунад; 

                                                           
10 Иванова Е.Н. Оценка стоимости недвижимости: учебное пособие / Е.Н. Иванова, под ред. д-ра экон. 

наук, проф. М.А.Федотовой. – 2-е изд., стер. М., 2008. – С.14-15. 
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 ба ҳаракати арзиши ба қарз додашуда дар ҷараёни қарздиҳӣ 

миёнаравӣ мекунад; 

 воситаи чойгиркунии дарозмуддати сармоя ба ҳисоб меравад, ки ба 

гирифтани даромади устувор имконият медиҳад»11. 

Ипотека бо низоми молиявию қарзӣ алоқаманд мебошад. Дар шароити 

касри буҷети давлатӣ, набудани воситаҳои сармоягузории кофӣ дар корхонаҳо 

он имконият медиҳад, ки воситаҳои молиявии иловагӣ аз аҳолӣ ҷалб карда 

шаванд. Ҳамзамон, ҷамъоварии ин воситаҳо муносибати  байни қарздиҳанда 

ва қарзгиранда дар шакли нисбатан мақбул ба миён меояд, зеро охирин шоҳид 

ва иштирокчии ҳалли масъалаи барояш мубрам – ба даст овардани манзил ба 

ҳисоб меравад.  

Ҷанбаи иҷтимоии ипотека дар таҳқиқотҳои мавҷуда камтар ба назар 

мерасад, ҳарчанд аҳамияти он калон аст, хусусан дар кишвари мо дар шароити 

эҳтимолияти шиддат гирифтани зуҳуроти буҳронӣ дар бахши манзилӣ, 

фарқияти калон дар таъминоти манзил чӣ дар гурӯҳҳои алоҳидаи иҷтимоии 

аҳолӣ, чӣ дар доираи ҳудудҳои гуногун, инчунин бо назардошти баҳодиҳии 

вазъ дар ин соҳа дар кишвари мо ва мамлакатҳои хориҷӣ ба назар мерасад.  

Ҷанбаҳои  иҷтимоӣ  дар илми иқтисодӣ ва санадҳои  меъёрӣ танҳо аз 

мавқеи  

расонидани кӯмак ба хизматчиёни ҳарбӣ ва оилаҳои ҷавон дар гирифтани қарз 

қайд карда шудаанд. Аммо аҳолии мамлакат танҳо ин категорияҳоро дар бар 

мегирад. Зимнан ноҳияҳои қафомондаеро, ки аҳолияшон ба таъминоти 

манзилӣ эҳтиёҷоти зиёд дошта, ҳамзамон, дар онҳо афзоиши баланди 

демографӣ ва шуғли паст мушоҳида мегардад, сарфи назар намудан лозим 

нест. 

Рушд накардани ипотека ва дараҷаи баланди иҷтимоишавии он 

иштироки фаъоли давлатро дар ташаккул ва рушди он, хусусан, дар самти 

пешниҳод намудани имтиёзҳои андозӣ ва субсидияҳо, ташкили фондҳои 

                                                           
11 Цамутали С.А. Современные методы финансирования инвестиционных проектов. М.: Финансовый 

университет; 2011. – С. 53. 
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ипотекии махсусгардонидашуда, ассотсиатсияҳо, ширкатҳои суғурта ва аз 

ҳама муҳим – заминаи қонунгузории дахлдор ва таъминоти меъёрию ҳуқуқӣ 

талаб мекунад. 

II. Қарзи ипотекӣ ва қарздиҳии ипотекӣ (ниг. ба ҷадвали 1.1.2). 

Ҷадвали 1.1.2. 

Тафсири мафҳумҳои «қарзи ипотекӣ ва қарздиҳии ипотекӣ»* 

Муаллиф Тафсири мафҳумҳо  Бартарияти 

тафсир 

Камбудиҳои 

тафсир 

Б. Ҷӯраев «Мақсад аз гузарондани 

амалиёти ипотекӣ - ин 

харида додани манзили зист 

ба муштарии бонк, ки ба он 

зарурият дорад, бар ивази 

пардохти муайян аз арзиши 

манзили зист ба муҳлати на 

камтар аз 10 сол».12  

Аз нуқтаи 

назари 

мақсаднок 

будани қарзҳои 

ипотекӣ 

шарҳи амиқ 

дода шудааст 

Таъминокии 

қарз дар 

тафсир 

иникос 

наёфтааст 

Ш. Раҳимзода «Қарзи ипотекӣ – қарзи 

истеъмолии пулӣ ба 

шаҳрвандон барои сохтмони 

хона, хариди қитъаи замин, 

дода мешавад».13  

Принсипҳои 

асосии 

қарздиҳӣ 

(музднок, 

муҳлатнок) –

инъикос 

нашудааст 

Л.Ю. Грудсина  

М.Н. Козлова 

 

 

 

«Қарзи ипотекӣ – ин 

қарзест, ки бо моликияти 

ғайриманқули муайяни дар 

ихтиёри қарздиҳанда 

мавҷудбуда  таъмин 

шудааст. Қарздиҳии 

ипотекӣ – ин пешниҳоди 

қарз бар ивази гарави 

ғайриманқул»14 

 

Тафсири қисми 

гарав ҳангоми 

қарздиҳии 

ипотекӣ аниқ 

оварда шудааст 

Принсипҳои 

асосии 

қарздиҳии 

ипотекӣ 

(истифодаи 

мақсадноки 

қарз, музднок, 

муҳлатнок) - 

ро инъикос 

намекунад. 

Г.Н. 

Белоглазова 

«Зери қарзи ипотекӣ қарзе 

фаҳмида мешавад, ки бо 

гарави амволи ғайриманқул 

таъмин карда шудааст»15 

                                                           
12 Б. Ҷӯраев Фаъолияти бонкӣ. – Душанбе: 2014. – С. 120. 
13 Ш. Раҳимзода. Муомилоти пули ва қарз. Душанбе: «ЭР-граф», 2008. – С. 264. 
14 Грудцына Л.Ю., Козлова М.Н. Ипотека. Кредит. Комментарий жилищного законодательства. – 

М.: Эксмо, 2006. – С. 12. 
15 Деньги. Кредит. Банки: учебник / под ред. Г. Н. Белоглазовой. - М: Высш. образование, 2009. – 

392 с. 
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Б.А. Райзберг, 

Л.Ш. 

Лозовский, 

Е.Б. 

Стародубцева 

«Қарзи ипотекӣ – қарзи 

дарозмуддат бар ивази 

гарави ғайриманқул: замин, 

биноҳои истиқоматӣ ва 

истеҳсолӣ, иншоот»16 

Намудҳои 

моликияти 

ғайриманқул 

чун объекти 

гарав пурра 

тасвир шудаанд 

 

В.А. 

Горемикин 

«Қарздиҳии ипотекӣ – 

ҷараёни додан (гирифтан)-и 

қарзи дарозмуддат таҳти 

гарави амволи ғайриманқул, 

ки дар бар мегирад: 

бевосита муносибатҳои 

қарзӣ; амалиёт оид ба ҷалби 

воситаҳои молиявӣ аз 

бозорҳои сармоя; аз он 

ҷумла азнавмаблағгузории 

қарзҳо бо таъминот дар 

намуди ҳуқуқи талаб; 

хариду фурӯш дар бозори 

ғайриманқул»17 

Аз нуқтаи 

назари 

сарчашмаҳои 

маблағгузории 

қарзҳои ипотекӣ 

шарҳи амиқ 

дода шудааст 

Ҷумлабандӣ 

аз нуқтаи 

назари 

қарздиҳанда 

оварда 

шудааст 

М.Н. 

Солодилова 

«Қарзи ипотекӣ бояд 

ҳамчун категорияи 

иқтисодие фаҳмида шавад, 

ки мундариҷаи онро 

муносибатҳои иқтисодӣ оид 

ба ҳаракати арзиши қарзӣ 

ташкил мекунанд, ки 

маҷмӯи функсияҳои базавӣ 

(азнавтақсимкунӣ) ва 

махсус (иҷтимоӣ, 

ташаккули бозори манзил, 

инвеститсионӣ, 

азнавмаблағгузорӣ), ки ба 

ҳалли масъалаҳои манзилии 

аҳолӣ равона карда 

шудаанд, иҷро мекунад»18 

Муносибатҳои 

иқтисодие, ки 

ҳангоми 

қарздиҳии 

ипотекӣ ба миён 

меоянд, 

нисбатан васеъ 

шарҳ дода 

шудаанд 

Хусусиятҳои 

базавии 

муносибатҳои 

байни 

қарзгиранда 

ва бонк ба 

миёноянда ба 

назар гирифта 

нашудаанд 

                                                           
16 Деньги. Кредит. Банки: учебник / под ред. Г. Н. Белоглазовой. - М: Высш. образование, 2009. – 

392 с. 
вой. - 2-е изд., испр. - М.: Инфра-М, 1999. – 479 с. 
17 Горемыкин, В.А. Ипотечное кредитование [Текст]: учебник / В.А. Горемыкин - М.: МГИУ, 2007. – 

368 с. 
18 Солодилова М.Н. Функционирование механизма формирования финансовых ресурсов ипотечного 

жилищного кредитования в России. Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических 

наук. Самара. 2014. – С. 13. 
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В.В. Иванов  «Қарзи ипотекӣ – ҳаракати 

сармояи қарзӣ дар бахши 

ғайриманқул, ки бо 

пешниҳоди захираҳои пулӣ 

бо шартҳои баргардонидан, 

муҳлатнок ва музднок 

алоқаманд аст»19 Ба моҳияти 

қарздиҳии 

ипотекӣ ва 

принсипҳои он 

таваҷҷуҳ 

мекунад 

Моҳияти 

қарздиҳии 

ипотекиро аз 

нуқтаи назари 

муносибати 

системавӣ 

инъикос 

намекунад 

А.О. 

Чередникова 

«Зери қарзи ипотекии бонкӣ 

қарзи пулии мақсадноке 

фаҳмида мешавад, ки бонк 

ба қарзгиранда бо шартҳои 

баргардонидан, муҳлатнок 

ва музднок барои харидории 

ғайриманқул, ҳамзамон, 

ҳамчун гарав ба қайд 

гирифтани ғайриманқули 

харидоришаванда ба 

манфиати бонк, медиҳад»20 
*Сарчашма: аз ҷониби муаллиф тартиб дода шудааст. 

 

Таҳлили қисми норасогиҳои мафҳумҳои дар ҷадвали 1.1.2 овардашуда 

боиси баровардани чунин хулосаҳо гашт: 

 Принсипҳои асосии қарздиҳии ипотекӣ (истифодаи мақсадноки қарз, 

музднок, муҳлатнок) – на дар ҳама мафҳумҳо инъикос гардиданд. 

 Моҳияти қарздиҳии ипотекӣ аз нуқтаи назари муносибати системавӣ 

инъикос нашудааст. 

III. Қарздиҳии ипотекии манзилӣ (ниг. ба ҷадвали 1.1.3). 

Ҷадвали 1.1.3 

Тафсири мафҳуми «Қарздиҳии ипотекии манзилӣ»* 

Муаллиф  Тафсири мафҳум Бартариятҳои 

тафсир 

Камбудиҳои 

тафсир 

В.О. Крупин «Қарзи ипотекии манзилӣ – 

ин қарз дар шакли пулӣ, ки 

бо шартҳои баргардонидан,  

муҳлатнок, ва музднок бо 

мақсади харидории 

ғайриманқули истиқоматӣ 

Аз нуқтаи 

назари 

принсипҳои 

қарз шарҳ ба 

таври кофӣ 

Диққати асосӣ 

ба таъмини 

шаҳрвандон бо 

манзил равона 

карда шудааст, 

ҳол он ки қарзи 

                                                           
19 Иванов В.В. Все об ипотеке: Учеб.пособие. М.: МТ– Пресс, 2006. – 248 с 
20 Чередникова А.О. Особенности ипотеки как формы кредитования. российское 

предпринимательство. – 2010. – № 4 (1). – С 97. 
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барои қонеъ гардонидани 

талаботҳои манзилии 

шаҳрвандон таҳти таъминот 

бо амволи ғайриманқул 

пешниҳод карда мешавад»21 

пурраи мафҳум 

аст 

ипотекии 

манзилӣ на 

танҳо ҳалли 

масъалаи 

таъмини аҳолӣ 

бо манзил, 

балки афзоиши 

дороиҳои 

шаҳрвандонро 

низ пешбинӣ 

мекунад 

Н.П. Назарчук «Қарзи ипотекии манзилӣ – 

маҷмӯи чораҳое мебошад, ки 

барои таъмин намудани 

шаҳрвандон бо манзил бо 

ёрии қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ, аз он ҷумла 

дастгирии давлатии 

шаҳрвандон ҳангоми 

қарздиҳии ипотекии манзилӣ 

ва таъмини қарздорон бо 

манзил дар ҳолати мусодира 

намудани амволи гарав 

равона карда шудааст»22 

Дастгирии 

давлатии 

шаҳрвандон 

ҳангоми 

қарздиҳии 

ипотекии 

манзилӣ 

хотиррасон 

карда шудааст 

И.В. Павлова «Қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ ин аз ҷониби 

қарздиҳанда ба қарзгиранда 

додани арзиши қарзӣ бо 

шарти баргардонидан ва 

қонеъ гардонидани талаботи 

қарзгиранда ба манзил бо 

гаравмонии манзил 

мебошад»23 

Принсипҳои 

қарздиҳии 

ипотекиро ба 

назар гирифта, 

уҳдадориҳои 

қарзгирандаро 

қайд мекунад 

Ба инобат 

намегирад, ки 

қарздиҳии 

ипотекӣ – ин 

на танҳо 

уҳдадори-ҳои 

гаравӣ, балки 

низоми 

муносибатҳои 

иқтисодӣ низ 

мебошад 

М.П. Логинов «Қарзи ипотекии манзилӣ – 

муносибатҳое мебошанд, ки 

мақсадашон ба даст овардани 

манзил дар ҷараёни 

пешниҳоди қарзҳои бо гарави 

биноҳои истиқоматӣ 

таъмингардида, иҷрои 

уҳдадориҳои қарордодӣ аз 

ҷониби иштирокчиёни 

қарздиҳии ипотекии манзилӣ, 

Қисми вобаста 

ба таъминоти 

гаравии қарзи 

манзилӣ амиқ 

тасвир карда 

шудааст 

Функсияи 

иҷтимоии 

қарздиҳии 

ипотекии 

манзилиро ба 

назар 

намегирад 

                                                           
21 Крупин В.О. Ипотечное жилищное кредитование и пути его совершенствования. Автореферат 

диссертации на соискание ученой степени кандидата экономических наук. М.: 2009. – С. 11. 
22 Назарчук Н.П. Ипотечное кредитование как инструмент решения жилищных проблем в Российской 

Федерации: монография / Н. П. Назарчук. – Тамбов: Изд-во ФГБОУ ВПО «ТГТУ», 2014. – С.15. 
23 Ипотечное жилищное кредитование: монография [Текст]/ под. ред.  И.В. Павловой. - М.: БДЦ-

пресс, 2004. – 272 с. 
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рӯёнидани ҷуброн аз 

предмети гарав ва амалӣ 

намудани он ба ҳисоб 

меравад»24 

И.А. Разумова «Қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ – ин муносибатҳо 

оид ба ҳаракати даромадноки 

арзиш дар бахши 

маблағгузории ғайриманқул 

мебошад, ки бар ивази гарави 

замин, дигар объекти амволи 

ғайриманқул ё ҳуқуқҳои 

молумулкӣ бо нигоҳдории 

ҳуқуқи соҳибӣ ва истифода 

дар дасти гаравдиҳанда бо 

принсипҳои баргардонидан, 

музднок ва муҳлатнок 

пешниҳод карда мешавад»25 

Шарҳи 

нисбатан 

мураккаб 

барои 

дарккунӣ 

мебошад 

Функсияи 

иҷтимоии 

қарздиҳии 

ипотекии 

манзилиро ба 

ҳисоб 

намегирад 

М.И. 

Каменецкий, 

Л.В. Донцова, 

С.М. 

Печатникова 

«Қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ – воситаи молиявию 

қарзии дарозмуддат, бо 

амволи ғайриманқули 

истиқоматӣ таъмингардида 

буда, имконияти таҳти 

даромадҳои оянда ба даст 

овардани дараҷаи дилхоҳи 

хизматрасониҳо ва 

манфиатҳои манзилии 

ҷориро, ки фонди манзилӣ 

пешниҳод мекунад, 

медиҳад»26 

Хизматрасониҳ

ои манзилӣ ва 

фонди 

манзилро ба 

инобат мегирад 

Пасандоз 

(пешпардохт) 

ва даромадҳои 

воқеиро ба 

ҳисоб 

намегирад 

*Сарчашма: Аз ҷониби муаллиф тартиб дода шудааст. 

Таҳлили мафҳумҳои овардашуда аз он шаҳодат медиҳад, ки муаллифон 

ҳангоми шарҳи мафҳум диққати асосиро ба омилҳои зерин бахшиданд: 

 таъмини шаҳрвандон бо манзили истиқоматӣ; 

 дастгирии давлатӣ 

                                                           
24 Логинов, М.П. Теория и методология ипотечного кредитования [Текст] / М.П. Логинов, В.А. 

Татьянников. - Екатеринбург: Изд-во УрГУ, 2005. – 228 с. 
25 Разумова, И.А. Ипотечное кредитование [Текст]: учеб. пособие / И.А. Разумова. - СПб.: Питер, 2005. 

– 208 с. 
26 Каменецкий М.И. Ипотечное кредитование на рынке жилья (народнохозяйственный и 

региональный аспекты) [Текст] / М.И. Каменецкий, Л.В. Донцова, С.М. Печатникова. - М.: Дело и сервис, 

2006. – 272 с. 
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 уҳдадориҳои гаравӣ. 

Аммо функсияи иҷтимоии қарздиҳии ипотекии манзилӣ, ки ниҳоят 

аҳамияти калон дорад, аз мадди назар дур мондааст (дар бораи аҳамияти 

иҷтимоӣ-иқтисодии қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар параграфи оянда 

маълумот муфассал оварда шудааст). 

Дар асоси омузиш ва таҳлили тафсири мафҳуми «қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ», мо ба чунин хулоса омадем, қарздиҳии ипотекии манзилӣ – намуди 

махсуси қарзи истеъмолӣ буда, дар худ муҳлати дароз, мақсаднок 

истифобарии қарз ва гарави ғайриманқулро пешбинӣ намуда, падохтпазирии 

мизоҷ бо риояи ҳатмии талаботҳои қонунгузорӣ муайян карда шуда, инчунин 

маблағгузории сохтмони нотамоми манзилро пешбинӣ менамояд. 

«Ҷанбаи муҳими иҷтимоӣ доштани қарздиҳии ипотекии манзилӣ 

манфиатнокии иштироки давлатро дар рушди он асоснок мекунад. Аҳамияти 

истисноии танзими ҳуқуқии бахши қарздиҳии ипотекии манзилӣ иштироки 

давлатро дар функсияҳои ҳуқуқмуайянкунӣ, ҳуқуқтаъминкунӣ ва функсияи 

ташкилотчӣ ҳатмӣ мегардонад».27 

Қарздиҳии ипотекии манзилӣ ба сифати институти молиявию қарзӣ 

баромад намуда, аҳамияти амалӣ дорад: барои қарзгиранда дар имконияти 

ҷалб намудани воситаҳои пулии дарозмуддат бо мақсади ба даст овардани 

манзил инъикос меёбад; барои қарздиҳанда – дар таъминкунӣ бо кор ва 

даромади устувор дар давраи дарозмуддати вақт, инчунин кафолати 

баргардонидани қарз зоҳир мегардад; барои давлат бошад – дар сармоягузории 

бахши сохтмони манзил ва дигар соҳаҳои ба он алоқаманд, инчунин ҳалли 

бисёр масъалаҳои иҷтимоӣ. Ҳамзамон, қайд кардан зарур аст, ки айни замон 

дар робита ба ноустувории вазъият дар бозори молиявии ҷаҳонӣ, ҳатто барои 

давлатҳои дорои иқтисодиёти устувор ва низоми қарздиҳии ипотекии 

инкишофёфта танзими ҷараёнҳои фаъолияти низоми қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ ва муқобилият намудан ба зуҳуроти буҳронии ба таври даврӣ 

                                                           
27 Чинаев, Т.В. Формирование российской системы ипотечного жилищного кредитования и ее 

инфраструктуры [Текст]: дис. ... канд. экон. наук / Т.В. Чинаев. - Уфа, 2007. – 171 с. 
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бавуҷудоянда душвортар мегардад. Дар робита ба ин, ҷамъоварӣ ва кам 

кардани маҷмуи омилҳои дохилӣ ва берунӣ, ки ба рушди қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ таъсир мерасонанд ва имконият медиҳанд, то онҳо дар рушди низоми 

ипотекии миллӣ ба назар гирифта шаванд, зарур ҳисобида мешавад. 

Омилҳои берунӣ бо рушди робитаҳои хоҷагидории ҷаҳонӣ ва 

глобализатсияи молиявӣ алоқаманданд. Дар ин шароит ба бозори миллӣ ворид 

шудани сармояи хориҷӣ ва таъсири он ба рушди бозори қарзӣ дар умум ва 

бахусус, бозори қарздиҳии ипотекии манзилӣ пурзӯр мегардад. 

Моҳияти омилҳои дохилӣ ва хусусияти таъсири онҳо ба рушди 

қарздиҳии ипотекии манзилӣ имконият медиҳад, то онҳоро ба омилҳо дар 

микро- ва макросатҳ ҷудо намуд. Омилҳои макросатҳ хислати бунёдӣ дошта, 

ба рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар давраи дарозмуддат таъсир 

мерасонанд, манфиатҳои иқтисодии субъектҳо, афзалиятҳои истеъмолӣ, 

рафтори онҳоро дар бозори қарздиҳии ипотекӣ муайян мекунанд ва 

метавонанд ба тағйиротҳои куллӣ дар он оварда расонанд. Омилҳои асосии 

гурӯҳи мазкур чунинанд: 

  Сиёсати давлатӣ, пеш аз ҳама, дар ташкили низоми ҷамъиятию 

иқтисодии устувор зоҳир мегардад, ки паст кардани сатҳи таваррум, афзоиши 

пардохтпазирии аҳолӣ аз ҳисоби даромадҳои хусусӣ, ташаккули бозори 

рушдкунандаи ғайриманқули истиқоматӣ, баланд бардоштани қобилияти 

муҳити ҳуқуқӣ барои ҳимояи муносибатҳои молумулкӣ, аз он ҷумла, ба 

объектҳои ғайриманқули истиқоматиро таъмин мекунад. 

  Омезиши самтҳои номбаршуда бо сиёсати молиявии самаранок ба 

рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ таъсири назаррас мерасонад. 

  Сатҳи рушди бозори молиявии миллӣ ва дараҷаи ҳамгироии он ба 

низоми молиявии ҷаҳонӣ. 

Ба ақидаи мо, дастрасии манзил барои аҳолӣ, ҳиссаи қарздиҳии ипотекӣ 

дар ММД кишвар, ғунҷоиши бозори қоғазҳои қиматноки ипотекӣ, ки 

қобилияти бо захираҳои молиявӣ таъмин кардани қарздиҳии ипотекии 

манзилиро дорад, меъёрҳои муайянкунандаи сатҳи рушди бозори молиявӣ 
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шуда метавонанд. Аз ин рӯ, бозорҳои рушдкарда ва рушдкунандаро ҷудо 

намудан мумкин аст. 

Дар мамлакатҳои мутараққии дорои иқтисодиёти бозорӣ захираҳои 

молиявӣ бо роҳи ҷойгиркунии қоғазҳои қиматноки ипотекӣ дар бозорҳои 

қоғазҳои қаматнок ба даст оварда мешаванд. Ҷойгиркунии вомбаргҳои 

ипотекӣ дар бозори дохилии Ҷумҳурии Тоҷикистон умуман мавҷуд нест. 

Набудани ин механизми ҷалби захираҳои молиявӣ бо мушкилоти умумии 

бозори қоғазҳои қиматнок алоқаманд аст. Ин омили манфӣ имкониятҳои 

ташкилотҳои қарзиро ба маротиб заиф намуда, яке аз омилҳои асосии 

гирифтани пеши роҳи сармояи хориҷӣ ба соҳаи қарздиҳии ипотекии манзилӣ 

мебошад. Ба ғайр аз ин, набудани инфрасохтори зарурии мукаммал барои 

фаъолияти ташкилотҳои дахлдор (агентии ипотекии давлатӣ; бонки давлатии 

ипотекӣ, меъёрҳои ҳуқуқии дахлдор доир ба барориш, ҷойгиркунӣ ва фурӯши 

қоғазҳои қиматноки ипотекӣ) пеши роҳи рушди босуръати қарздиҳии 

ипотекии манзилиро мегиранд. 

Дар кишвари мо дар тӯли 70 сол мавҷуд набудани институти моликияти 

хусусӣ ба амволи ғайриманқул ва институти ипотека ба оқибатҳои манфӣ 

оварда расонид – имконияти ташкили низоми қарздиҳии ипотекии манзилӣ, 

дар муҳлатҳои кӯтоҳтарин, ҳам дар сатҳи ташкилотҳои қарзӣ ва ҳам дар сатҳи 

давлат дар умум аз даст дода шуд. Аммо ин маънои онро надорад, ки ин раванд 

набояд такмил ва рушд ёбад. 

Қайд намудан мумкин аст, ки қарздиҳии ипотекии манзилӣ ба рушди 

Ҷумҳурии Тоҷикистон таъсири созгор мерасонад. Ипотека яке аз омилҳои 

пурқуввати ташаккули синфи миёнаи ҷамъият ба ҳисоб меравад, зеро ба 

шаҳрвандон имконияти соҳиб шудан ба манзили истиқоматии хусусиро 

фароҳам меоварад, ки ин дар навбати худ, барои аҳолӣ ва давлат аҳамияти 

стратегӣ дошта, барои баланд бардоштани сатҳи некуаҳволӣ ва кам кардани 

камбизоатӣ таъсир мерасонад. 

Сарфи назар аз афзоиши ҳаҷми қарздиҳии ипотекии манзилӣ низоми 

қарздиҳии ипотекӣ бо як қатор мушкилиҳо, аз ҷумла: меъёрҳои баланди фоизи 
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қарз, номукаммалии пояи қонунгузорӣ, нархҳои баланд ба амволи 

ғайриманқул, сатҳи пасти маош ва ҳиссаи баланди пардохтҳои ғайрирасмӣ аз 

тарафи корфармоён рӯ ба рӯ мегардад. Мушкилоти номбурда боиси он 

мешавад, ки қисми зиёди аҳолӣ аз истифодаи механизми харидории манзили 

истоқоматӣ тавассути қарздиҳии ипотекии манзилӣ, ки аз тарафи ташкилотҳои 

қарзии Ҷумҳурии Тоҷикистон пешниҳод мешавад, бе баҳра мемонанд. 

Миқёси мушкилиҳо, аҳамияти онҳо барои рушди иҷтимоию иқтисодии 

Ҷумҳурии Тоҷикистон истифодаи самараноки таҷрибаи ҷаҳонӣ, мутобиқсозии 

он ба шароити дохилӣ, густариши ҳамкориҳои байналмилаллӣ дар масъалаҳои 

ҷалби сармоягузории хориҷӣ ва дахолати саривақтии давлатро талаб мекунад. 

Бояд қайд намуд, ки нақши давлат дар рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ 

Ҷумҳурии Тоҷикистон калидӣ ба ҳисоб меравад. Ҳар чи зудтар мақомотҳои 

давлатии дахлдор бояд нақши калидии худро пурра дарк карда, барои 

бартараф намудани нуқсонҳои ҷойдошта (мукаммалгардонии муҳити 

институтсионалӣ; беҳтар намудани низоми андозбандӣ ва сармоягузорӣ; 

рушди бозори қоғазҳои қиматнок; ҷудо намудани маблағ барои қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ аз ҳисоби буҷети давлатӣ) кӯшиш ба харҷ диҳанд, зеро 

суръати рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон ба ин 

вобастагии зич дорад. 

 

1.2.  Аҳамияти иҷтимоӣ-иқтисодии қарздиҳии ипотекии манзилӣ 

дар шароити гузариш 

 

Зарурияти бо манзил таъмин намудани аҳолӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

ҷустуҷӯи роҳҳои ҳалли ин масъаларо талаб мекунад. Таҷрибаи мамлакатҳои 

мутараққӣ нишон медиҳад, ки ҳалли самараноки ин масъала қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ ба шумор меравад. 

Бе васеъ истифодабарии чунин механизм, ба монанди ипотека, ҳалли 

масъалаи бо манзил таъмин намудани аҳолӣ дар муддати нисбатан кӯтоҳ, 

номумкин аст. Дар бисёр кишварҳои ҷаҳон соҳиби манзил шудан бо 
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истифодабарии механизми қарзи ипотекии манзилӣ на танҳо шакли асосии 

ҳалли масъалаи манзилӣ ба шумор меравад, балки бахши фаъолияти 

иқтисодие мебошад, ки нақши калидиро дар он бонкҳо ва дигар сохторҳои 

қарзӣ мебозанд. Ҳангоми ташкили оқилона ва аз ҳама муҳим - самаранок, 

ипотека метавонад механизми тавонои зиддитаваррумӣ гардида, монеаи 

афзоиши нарх дар бозори истеъмолӣ шавад. Аз ҳисоби рушди ин ҷузъи 

иқтисодиёт васеъшавии имкониятҳои сохтмон, афзоиши истеҳсоли масолеҳи 

сохтмонӣ ва рушди фаъоли дигар бахшҳои алоқаманди иқтисодиёт ба миён 

меояд. 

Қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар иқтисодиёти кишвар нақши муҳим 

мебозад. Он танҳо яке аз намудҳои қарздиҳӣ ба шумор меравад, инчунин ба 

рушди бисёр бахшҳои бизнес, аз он ҷумла сохтмон, ки солҳои охир дар 

Ҷумҳурии Тоҷикистон босуръат пеш меравад, мусоидат мекунад. Дар навбати 

худ, рушди сохтмон маънии онро дорад, ки зиёда аз 60 самтҳои гуногуни 

бизнес ҳамчунин рушд мекунанд ва бо фармоишот таъмин мегарданд. 

Ипотека ва қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар иқтисодиёти миллӣ мавқеи 

махсусро ишғол мекунанд. Аввалан, бозори сармояи ипотекӣ дар аксар 

мамлакатҳои аз ҷиҳати иқтисодӣ мутараққӣ на танҳо шакли асосии 

беҳтарсозии шароити манзил ба ҳисоб меравад, балки ба вазъи иқтисодии 

кишвар дар умум низ таъсири назаррас мерасонад. Баъдан, низоми қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ имрӯз механизми мураккаберо ташкил мекунад, ки аз 

зернизомҳои ба ҳам алоқаманд ва вобаста иборат аст. Маҳз ипотека имконият 

медиҳад, ки манфиатҳои аҳолӣ дар беҳсозии шароити манзил, бонкҳои 

тиҷоратӣ ва дигар қарздиҳандагон – дар фаъолияти самаранок ва фоидаовар, 

бахши сохтмон – дар таъминоти истеҳсолот бо фармоиш, давлат – дар рушди 

иқтисодии умумӣ, ки паҳншавии васеи қарздиҳии ипотекии манзилӣ ба аҳолӣ 

ба инҳо мусоидат мекунад, ба ҳам мувофиқ карда шаванд. Аҳамияти махсуси 

масъалаи рушди иснтитути ипотека дар мамлакатҳои дорои иқтисодиёти 

гузариш, ки зимни таҳқиқи рисола ба миён гузошта шудааст, бо он муайян 

карда мешавад, ки ин институт яке аз воситаҳои санҷидашудаи рушди бозори 
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манзил дар таҷрибаи ҷаҳонӣ ба ҳисоб рафта, ба ҳавасмандгардонии инсон, 

ҷараёнҳои иҷтимоӣ ва демографӣ дар ҷомеа таъсири калон мерасонад. 

Рушди институти ипотека яке аз вазифаҳои муҳими барномаҳои миллии 

рушди иҷтимоию иқтисодӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон ба шумор меравад. 

Маҳз дар давраи ташаккул ва рушди муносибатҳои бозорӣ, институти ипотека 

метавонад ҳамчун пешбарандаи ислоҳоти иҷтимоию иқтисодии амалишаванда 

ва ангезандаи рушди иқтисодии мамлакат гардад. 

Таҳлили асосҳои иқисодии низоми қарздиҳии ипотекии манзилӣ 

имконият дод, хусусиятҳои он муайян карда шаванд: 

  ин низом таркиби васеи субъектҳоро дорост; объекти он бадастории 

манзил ба ҳисоб меравад; 

  қарзҳои ипотекии манзилӣ ҳамеша бо амволи ғайриманқули 

истиқоматӣ таъминанд; низом механизми комиле ба ҳисоб меравад, ки ба 

ҳалли вазифаҳои муайяни иҷтимоию иқтисодӣ тавассути пешниҳод кардан ва 

хизматрасонии қарзҳои ипотекӣ, ҷалби захираҳои молиявӣ аз бозори 

сармояҳо, амалиёт дар бозори ғайриманқул, фаъолияти зерсохтори суғурта ва 

ташкилотҳои сохтмонӣ равона карда шуда, ҳамзамон, манфиатҳои ҳамаи 

иштирокчиён ба инобат гирифта мешаванд.  

Ҳамин тавр, низоми ипотекӣ механизми мураккаби зернизомҳои ба ҳам 

алоқаманд ва вобаста буда, дар навбати худ қисми бозорҳое ба ҳисоб меравад, 

ки бо онҳо робита дорад. 

Дар соли 2020 ба ҳисоби миёна ба ҳар як истиқоматкунандаи Ҷумҳурии 

Тоҷикистон 8 м2 масоҳати умумии биноҳои истиқоматӣ рост меомад. Аз рӯйи 

ин нишондиҳанда Ҷумҳурии Тоҷикистон аз мамлакатҳои мутараққӣ ба таври 

назаррас қафо мемонад. «Масалан, дар Олмон ба ҳар як нафар 50 м2 масоҳати 

умумӣ, дар Британияи Кабир – 62 м2, дар ИМА – 70 м2 рост меояд»28, «ҳол он 

ки тибқи стандартҳои иҷтимоии СММ сатҳи камтарини таъмини манзил 30 м2 

                                                           
28 А. Башкатова Площадь квартир ужимается вместе с доходами. Независимая газета. № 243 (8007), 

от 11.06.2020. 
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ба як нафарро ташкил мекунад»29. Агар ба назар гирем, ки ба санаи 1 январи 

соли 2019 тамоми фонди манзили кишвар 3047 млн. м2 баҳогузорӣ мешавад, 

он гоҳ барои расидан ба стандартҳои иҷтимоии СММ, фонди манзили 

Ҷумҳурии Тоҷикистонро ба андозаи 39,5% афзоиш додан зарур аст. Яқин аст, 

ки танҳо кӯшишҳои молиявӣ ё ташкилии давлат барои ҳалли ин вазифа 

нокифоя хоҳанд буд. 

Аз ҷониби дигар, бо назардошти он ки музди миёнаи маош дар мамлакат 

1330 сомониро ташкил медиҳад, як метри мураббаи манзил ба ҳисоби миёна 

аз 3000 то 7000 сомонӣ мебошад. Дар чунин вазъият маълум мегардад, ки дар 

шароити имрӯза қарзи ипотекии манзилӣ – ин маҳсулотест, ки на ба табақаи 

васеи аҳолӣ, балки ба категорияи алоҳидаи шаҳрвандон пешбинишуда 

мебошад, ки кори босубот ва вазъи хуби молиявӣ доранд. Теъдоди чунин 

шахсон дар байни эҳтиёҷмандони манзил камтар аз 10% - ро ташкил мекунад. 

Бо назардошти ин ҳолат, ширкатҳои сохтмонӣ, бо мақсади ҷалби 

мизоҷон, афзоиши фурӯш, инчунин бо мақсади ҷалби захираҳо барои корҳои 

сохтмонӣ ба харидорон тарҳҳои гуногуни фурӯшро пешниҳод мекунанд: 

1.  Агар мизоҷ ба пурра пардохт намудани арзиши манзил тайёр бошад, 

чун қоида ширкатҳои сохтмонӣ тахфиф пешниҳод мекунанд. Тахфифҳо 

метавонанд ҳам дар намуди паст кардани нархи манзили харидоришаванда ва 

ҳам дар намуди пешниҳоди метрҳои мураббаи масоҳати иловагӣ (ба сифати 

бонус) бошанд; 

2.  Ширкатҳои сохтмонӣ дар мавриди пардохти ибтидоӣ ба таври кофӣ 

чандир ҳастанд. Вобаста ба сиёсати ҳар як ширкати сохтмонӣ, дар умум, 

харидор метавонад дар бораи паст кардани фоизи пардохти ибтидоӣ маслиҳат 

намояд; 

3.  Харидорӣ намудани манзил ба насия. Ҳамин тавр, ба мизоҷ лозим 

намеояд, ки дар муддати насия фоиз пардохт кунад (ниг. ба расми 1.2.1).  

                                                           
29 Марычев А. Проблемы и перспективы развития ипотеки в России//Банковское дело. – 2006. - №9. – 

С. 8-10. 
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Расми 1.2.1. - Тарҳи робитаи мизоҷ бо бонк ва ширкати сохтмонӣ 

ҳангоми харидории манзил*  
 

*Сарчашма: Аз тарафи муаллиф дар асоси омӯзиши шартҳои фурӯши манзили истиқоматӣ 

аз тарафи ширкатҳои сохтмонӣ ва пешниҳоди қарз аз тарафи ташкилотҳои қарзӣ тартиб дода 

шудааст. 

 

Ҳангоми таҳлили қиёсии шартҳои харидории манзил ба воситаи қарзи 

бонкӣ ва мустақиман аз ширкати сохтмонӣ, баръало ба чашм мерасад, ки барои 

мизоҷ мустақиман аз ширкати сохтмонӣ ба даст овардани манзил қулай 
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мебошад. Аммо сабабҳое ҳастанд, ки на ҳамеша имконият медиҳанд ин усул 

интихоб карда шавад: 

1.  Муҳлати насия. Маъмулан, муҳлати насияе, ки ширкатҳои сохтмонӣ 

пешниҳод мекунанд - ин муҳлати анҷоми сохтмони бинои истиқоматӣ, яъне 2-

3 солро, ташкил мекунад. Ҳамчунин, насия маънои онро надорад, ки харидор 

ягон чиз пардохт намекунад. Одатан ширкатҳои сохтмонӣ муҳлатҳои 

пардохтро (моҳона, кварталӣ) муайян мекунанд. 

2.  Нархи хона. Вақте ки муштарӣ хонаро аз ширкати сохтмонӣ ба насия 

(бе иштироки бонк) мегирад, нархи метри мураббаъ назар ба ҳолате, ки 

арзишро пурра пардохт мекард, баландтар мешавад. Чун қоида ба муштарӣ 

(дар шароити кишвари мо) манзили истиқоматиро бо қарз гирифтан (ба 

ширкати сохтмонӣ пурра пардохт кардани нарх) фоиданоктар мебошад, зеро 

дар ин ҳолат арзиши хона бо назардошти пардохти пурра, инчунин бонусҳо ба 

харидор назар ба насия арзонтар меафтад. Қайд кардан зарур аст, ки дар ин ҷо 

сухан дар бораи қарзҳои ипотекии кӯтоҳмуддат меравад. Аз ҷониби дигар, 

агар имкониятҳои молиявии муштарӣ имкони пардохт намудани танҳо қарзи 

дарозмуддатро диҳанд (ҳангоми қарзи дарозмуддат пардохти ҳармоҳа паст 

мебошад), барои ӯ (ба истиснои гирифтани қарз аз шиносону хешовандон, агар 

онҳо барои додани қарзи дарозмуддат розӣ бошанд) дигар чорае ба ҷуз 

истифода кардан аз қарзи ипотекии манзилӣ боқӣ намемонад.  

Дар бораи мавқеи қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар бахши муносибатҳои 

иқтисодӣ сухан карда, қайд кардан зарур аст, ки чӣ қадаре низоми қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ дар иқтисодиёти миллӣ рушд карда бошад, чӣ қадаре 

ҳиссаи хариду фурӯши ғайриманқул бо иштироки қарзи ипотекӣ амалӣ шавад, 

ҳамон қадар бозори ғайриманқул ба вазъияти бозорҳои молиявӣ ва арзиши 

ҷории захираҳо вобастагии зиёд дорад. 

Дар рушди институти ипотека такмили механизми робитаи ҳамаи 

иштирокчиёни ҷараёни ипотекӣ аҳамияти ҳалкунанда дорад. Ҳамзамон, 

тавозуни манфиат ва ҳавасмандиҳои субъектони ипотека чӣ қадаре риоя 

шаванд, амали ипотека ҳамон қадар самараноктар мегардад. 
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«Ба миён омадани қарзҳои ипотекӣ низ нақши қарзро боз ҳам болотар 

мебарад, зеро дар натиҷаи истифодаи қарзи ипотеки муносибатҳои қарзӣ 

тавсеа ёфта эҳтиёҷи шахсони ҳуқуқӣ ва воқеӣ ба маблағҳои пулӣ қонеъ 

мегарданд».30  

Аҳамияти иқтисодии ипотека, чӣ тавре дар боло қайд карда шуд, барои 

иқтисодиёт ниҳоят калон аст. Аҳамияти он, хусусан дар солҳои охир, ки дар 

тамоми кишвар «авҷгирии сохтмонӣ» оғоз гардид, пурзӯр гашт. Дар давраи 

солҳои 2012-2019 дар кишвар зиёда аз 7349 метри мураббаъ манзил ба 

истифода дода шуд. Аммо ҳиссаи қарзҳои ипотекии манзилӣ нисбатан суст 

афзоиш меёбад. Омилҳои асосии боздорандаи он чунинанд: 

1. Сатҳи пасти даромади расман тасдиқшудаи аҳолӣ дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон – ба бонк имконият намедиҳад, ки ба шаҳрвандон дар асоси 

даромадҳои доимии расмӣ (теъдоди зиёди муштариёне мавҷуданд, ки 

даромадҳои гуногун доранд ва дар умум пардохтпазиранд, аммо наметавонанд 

даромадҳои худро тасдиқ кунанд ё даромадҳои мавсимӣ дар намуди интиқоли 

пулӣ доранд, ки маблағашон ҳангоми баҳисобгирии даромади муштарӣ аз 

ҳама зиёд дар ҳаҷми то 30% ба назар гирифта мешаванд) қарзҳои ипотекиро 

пешниҳод кунад. 

2. Фоизҳои баланд ба қарзҳои ипотекии манзилӣ. Ба ҳисоби миёна 

меъёрҳо 21,49 % солонаро ташкил мекунанд. Аммо агар амиқтар таҳлил 

намоем, дар таркиби асъорӣ вазъият чунин аст: 

 Қарзҳо бо асъори хориҷӣ – 12-18%. 

 Қарзҳо бо асъори миллӣ – 18-24%. 

Чӣ тавре аз маълумотҳои овардашуда дидан мумкин аст, меъёри фоиз аз 

рӯйи қарзҳои ипотекии манзилӣ бо пули миллӣ хеле баланданд. Меъёри фоиз 

барои қарзҳо бо асъори хориҷӣ паст вале хавфи асъорӣ барои муштариён 

баланд мебошад, ки хавфи барнагардонидани қарз ва маҳрум шудан аз 

манзилро баланд мекунад.  

                                                           
30 Ашуров Н., Маҳмадкаримов Х., Хайров Ш. Пул, Қарз, Бонк. Душанбе. 2011. – С. 204. 
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3. Таъминоти гаравӣ. Агар ҳангоми қарздиҳӣ барои харидории хона дар 

бозори дуюм дар таъминоти гаравӣ мушкилоте мавҷуд набошад (хонаи 

харидоришаванда ба гарав гирифта мешавад), чунки ҳуҷҷатҳои ҳуқуқи 

молумулкӣ мавҷуданд, аммо дар бозори аввалия (сухан дар бораи хонаҳои дар 

биноҳои нав сохташаванда меравад, ки ҳоло комиссияи давлатӣ оид ба қабули 

биноҳои истиқоматиро нагузаштаанд) вазъият ниҳоят мураккаб аст. 

Аксарияти бонкҳои кишвар ҳангоми қарздиҳӣ барои харидории хона дар 

биноҳои нимсохт ё дар биноҳое, ки ҳоло ҳуҷҷатҳои заруриро барои ба таври 

нотариалӣ ҳамчун гарав ба расмият даровардани амволи ғайриманқул 

надоранд, ба гарав қабул намудани ин гуна объектҳоро рад намуда, аз 

қарзгиранда пешниҳод намудани «таъминоти гарави собит», яъне ба гарав 

мондани дигар амволи ғайриманқулро (ки тамоми ҳуҷҷатҳои заруриро дорад) 

талаб мекунанд. Талаботи мазкур барои бисёр муштариёни эҳтимолӣ монеаи 

бартарафнашаванда мегардад. 

Бартараф кардани омилҳои боздорандаи номбаршуда ҳамбастагии ҳамаи 

иштирокчиёни ҷараёни мазкур, аз ҷумла, бонкҳо ва дигар муассисаҳои қарзӣ, 

ширкатҳои сохтмонӣ ва давлатро тақозо мекунад. 

Ба назари мо, пеш аз ҳама, масъалаи меъёрҳои фоизи баланд барои 

қарзҳои ипотекии манзилиро ҳал намудан зарур аст. Ба сифати воситаи 

самараноки ҷалби захираҳои қарзии дарозмуддат ба низоми бонкӣ 

сармоягузории такрории қарзҳои ипотекӣ ва секюритизатсия баромад 

мекунад, ки айни замон дар Ҷумҳурии Тоҷикистон чандон рушд накардаанд. 

Чунин ҳолат бинобар сабаби маҳдуд будани теъдоди сармоягузорони 

эҳтимолӣ дар бозори молиявии дохилӣ ба миён омадааст. Дар робита ба ин, 

ҳамчун вариант мо пешниҳод менамоем, ки ба сифати сармоягузориҳо 

воситаҳои Агентии суғуртаи ичтимоӣ ва нафақаи назди Ҳукумати Ҷумҳурии 

Тоҷикистон истифода бурда шаванд. Барои ҳалли масъалаи ҷалби захираҳо ба 

бахши қарздиҳии ипотекии манзилӣ механизмеро бояд таҳия намуд, ки 

имконияти таъмин намудани сармоягузории такрории қарзҳои ипотекӣ, ҷолиб 

будани сармоягузории қоғазҳои қиматноки ипотекӣ, рушди воситаҳои 
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дастгирии иҷтимоии аҳолӣ ва ба ҳамин зайл талаботи мувозин ба қарзҳои 

ипотекӣ ва пешниҳоди манзилро дошта бошад. 

Аз ҷониби дигар, давлат муҳимияти рушди қарздиҳии ипотекии 

манзилиро ба инобат гирифта, қадамҳои муайянеро амалӣ мекунад, ки ба 

дастгирии он равона карда шудаанд. Қадами муҳим дар рушди ипотека, дар 

умум, қабули Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи ипотека»31 дар соли 

2008 гардид. Қайд кардан зарур аст, ки қабули ин қонун тӯл кашид (дар 

аксарияти кишварҳои ИДМ қонуни мазкур нисбатан барвақт қабул шуда буд). 

31 январи соли 2012 бо қарори раиси ш. Душанбе таҳти №38 КВД 

«Сохтмони манзили дастрас» таъсис дода шуд, ки дар рушди ипотека ва 

дастрасии манзил такони ҷиддӣ бахшид. Ҳадафи асосии таъсиси КВД ташкили 

сохтмони манзили дастрас ба ҳисоб мерафт. 

Қадами навбатӣ қабули «Барномаи миёнамуҳлати рушди Ҷумҳурии 

Тоҷикистон барои солҳои 2016–2020 гардид, ки рушди бозори қарздиҳии 

ипотекии манзилиро бо чунин роҳҳо муайян намуд32:   

  таҳияи маҷмуи чораҳо оид ба ташаккул ва рушди заминаи меъёрии 

ҳуқуқии бозори қарздиҳии ипотекӣ барои манзил, ҳифзи ҳуқуқи 

қарздиҳандагон ва қарзгирандагон; 

  оғози раванди ҷорӣ намудани стандартҳои қарздиҳии ипотекӣ 

(стандартҳои технологӣ, стандартҳои мубодилаи иттилоот, стандартҳои 

ҳуҷҷатгузорӣ, стандартҳои тахассусии талаботи иқтисодӣ, стандартҳои арзёбӣ 

ва идоракунии хавфҳо); 

  андешидани маҷмуи чораҳо оид ба арзёбӣ ва мониторинги 

низомномаҳо, дастурамалҳои шаҳрсозӣ (таҷдид ва сохтмони нав, 

хизматрасониҳои коммуналии марказонидашуда ва автономӣ, мониторинги 

меъёрҳои бехатарӣ, самаранокии энергетикӣ, ба зилзила тобовар будан); 

                                                           
31 Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи ипотека». № 364, аз 20 марти с. 2008.  
32 Барномаи миёнамуҳлати рушди Ҷумҳурии Тоҷикистон. №678, аз 28 декабри с. 2016.–  С 100-101. 
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  ташкили маҷмуи чорабиниҳо оид ба ташаккули низоми андӯхти 

мақсадноки манзилӣ бо мақсади баланд бардоштани сатҳи дастрасии 

қарздиҳии ипотекӣ барои манзил; 

  тибқи тартиби муқарраргардида таъсис додани Агентии қарздиҳии 

ипотекӣ барои манзил; 

  татбиқи лоиҳаҳои ШДБХ (шарикии давлат ва бахши хусусӣ) дар 

доираи азхудкунии ҳудудҳои нав ё инкишофи ҳудудҳои ба сохтмон 

фарогирифташуда;  

  таҳия ва татбиқи Кодекси нави манзили Ҷумҳурии Тоҷикистон. 

  такмили низоми бақайдгирии давлатии ҳуқуқ ба молу мулки 

ғайриманқул ва амалиёт бо он; 

  андешидани маҷмуи тадбирҳо ҷиҳати мусоидат ба сохтмони 

манзилҳои дастрас мутобиқи эҳтиёҷот ва талаботи аҳолӣ; 

  ташаккули махзани ягонаи маълумоти низоми бақайдгирӣ ва 

баҳисобгирии давлатии молу мулки ғайриманқул ва мунтазам омода намудани 

дурнамоҳо барои иштирокчиёни бозор».  

Муҳимияти рушди қарздиҳии ипотекӣ инчунин дар Стратегияи миллии 

рушди Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давраи то соли 2030 нишон дода шудааст: 

  «инкишофи бозори ибтидоии қарздиҳӣ барои манзил (ипотека), аз 

ҷумла тавассути ташаккул ва ҷорӣ намудани стандартҳои қарздиҳӣ барои 

манзил, ҳавасмандгардонии устувории техникӣ ва молиявии фаъолияти бонкӣ; 

  фароҳам овардани шароит барои ташаккули бозори такрории 

маблағгузории ипотека ва таъмини бехатарии қарзҳо барои манзил; 

  мусоидат ба ташаккули мақсадноки пасандозҳо аз тарафи аҳолӣ бо 

мақсади хариди манзил, аз ҷумла бо ёрии кооперативҳои сохтмонию 

амонатгузорӣ»33. 

Хона унсури таркибии боигарии миллӣ ва сарчашмаи назарраси 

ғанигардонии буҷети давлатӣ ба шумор рафта, хусусияти муайянеро доро 

мебошад: он неъмати дуру дароз истифодашаванда мебошад, ки арзиши 

                                                           
33 Стратегияи миллии рушди Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давраи то соли 2030. – С. 61. 
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баланд ва давраи дарозмуддати такрористеҳсолро дорад. Ин неъмат дар 

шароити иқтисодиёти бозорӣ омили муҳимтарини ҳавасманд намудани 

истеъмолот ва ғункунии захираҳои пулӣ мегардад, ки дар нақши пасандозҳои 

аҳолӣ ва чун натиҷа омили ташаккули захираҳои сармоягузорӣ баромад 

мекунанд. 

Ҳамзамон, ҷаҳонишавии молиявӣ, ки системавӣ будани буҳронҳои 

молиявии ҷаҳониро ба миён меорад, ба зарурияти рушди бозори дохилӣ ишора 

мекунад. Дар робита бо ин, фароҳам овардани шароит барои ҷалби захираҳои 

дарозмуддати низоми нафақа ва суғурта, аз тарафи Бонки миллии Тоҷикистон 

истифода кардани воситаҳои танзими пулию қарзӣ, инчунин рушди воситаҳои 

бозори фондӣ, хусусан амалиёт оид ба ҳедҷкунонӣ ва ба муомилот ворид 

намудани қоғазҳои қиматноки ипотекӣ, ки дар навбати худ ҷалби воситаҳои 

молиявии иловагиро ба низоми қарздиҳии ипотекии манзилӣ таъмин мекунад, 

ба мақсад мувофиқ мебошад. 

Маҳз таҷрибаи мусбии мамлакатҳои мутараққӣ ва баъзе кишварҳои рӯ 

ба тараққӣ универсалӣ будани қарздиҳии ипотекиро нишон медиҳад, ки 

тавассути баланд бардоштани дастрасии манзил барои қисми асосии аҳолӣ ба 

паст шудани шиддатнокии ҷамъиятӣ ва афзоиши некӯаҳволии шаҳрвандон 

мусоидат мекунад, фаъолияти босуботи сохтмони манзил ва бахшҳои бо 

сохтмон алоқаманди бахши воқеии иқтисодиётро ҳавасманд мекунад, 

фаъолияти низоми бонкӣ ва бозори фондиро фаъол мегардонад, ҷараёнҳои 

таваррумиро суст мекунад, фаъолнокии сармоягузорӣ, инчунин суботи 

иҷтимоию иқтисодии ҷамъиятро баланд мебардорад. Ташкили низоми устувор 

ва самараноки қарздиҳии ипотекии манзилии дарозмуҳлат, инчунин 

васеъшавии бозори қарздиҳии ипотекии Тоҷикистон ба бисёр омилҳо вобаста 

мебошад, ки муҳимтаринашон мавҷудияти пояи қонунгузорӣ ва меъёрию 

ҳуқуқии самаранок фаъолияткунанда, талаботи пардохтпазири шаҳрвандон ба 

қарзҳои ипотекии дарозмуҳлат, дараҷаи дастрасии қарзҳои ипотекӣ барои 

аҳолии дорои шуғл ва даромади устувор, вазъият ва динамикаи рушди бозори 
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манзил, комплекси сохтмонӣ, инчунин сатҳи рушд ва дар умум, чандирии 

низоми бонкии мамлакат ба ҳисоб мераванд. 

Дар шароити ҳозираи Ҷумҳурии Тоҷикистон проблемаҳои зиёди 

иҷтимоию иқтисодӣ ба таври фавқулода тезутунд шудаанд, ки дар байни онҳо 

проблемаи таъмини аҳолӣ бо манзили худӣ мавриди қайди хосса мебошад. 

Агар дар солҳои вопасини  Иттиҳоди Шӯравӣ маблағгузории сохтмони манзил 

барои аҳолӣ (дар қиёс бо солҳои 70-уми асри гузашта) хеле кам шуда бошад, 

пас дар даҳсолаҳои якум ва дуюми истиқлолияти Ҷумҳурии Тоҷикистон 

маблағгузорӣ аз ҳисоби давлат дар амал ба нобудӣ дучор шуд. Тарҳҳои 

мавҷудаи асосии ҷалби захираҳои молиявӣ проблемаи бо манзили худӣ  

таъмин намудани қисми зиёди аҳолии кишварро ҳал карда наметавонанд. 

Бо дарназардошти вазъи кунунӣ, ба андешаи мо, ягона роҳи ҳалли 

имконпазир ташаккули бозори замонавӣ ва васеи қарздиҳии ипотекии манзилӣ 

мебошад. Зимнан, қарздиҳии ипотекии манзилӣ ҳам функсияи иҷтимоӣ ва ҳам 

функсияи иқтисодиро, ки фарогири ҷузъи сармоягузорист ва дар навбати худ, 

ба рушди иқтисоди кишвар таъсири назаррас мерасонад, иҷро мекунад. 

Ин параграфро ҷамъбаст карда, мо ба чунин хулоса омадем: 

1. Қарздиҳии ипотекии манзилӣ дорои иқтидори бузурги рушд буда, 

метавонад яке аз таҳрикдиҳандаҳои асосии рушди иқтисоди кишвар гардад. 

Хусусияти қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар он аст, ки он бо бозори амволи 

ғайриманқул, аз ҷумла манзил, алоқаи зич дорад. Ин, дар навбати худ, 

ҷустуҷӯи механизмҳои самарабахши ҳамкории байни онҳоро дар назар дорад. 

Қарздиҳии ипотекии манзилӣ маҳз ҳамон ҳалқаи пайвандгарест, ки проблемаи 

норасоии захираҳои молиявиро ҳам барои фурӯшандагон (ташкилотҳои 

сохтмонӣ) ва ҳам барои харидорон (аҳолӣ) ҳал мекунад. Ин чунин маъно 

дорад, ки қарздиҳии ипотекии манзилӣ барои ташкилотҳои сохтмонӣ имкони 

фурӯхташавии амволи ғайриманқул -  манзили истиқоматӣ ва барои аҳолӣ 

дастрас гаштани маблағи барои хариди манзил камикунандаро медиҳад. 

2. Барои рушди самарабахши қарздиҳии ипотекии манзилӣ 

дастгирии давлатӣ зарур аст (тафсилоти бештар дар банди 3.2 оварда шудааст). 
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Таҳияву татбиқи барномаҳои давлатии рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ 

ҳам дар сатҳи ҷумҳурӣ ва ҳам дар сатҳи минтақа лозиманд. 

3. Омилҳои асосии боздорандаи рушди қарздиҳии ипотекӣ инҳоянд: 

 набудани барномаҳои сермиқёси давлатӣ оид ба рушди қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ; 

 муносибати манфии як қисми аҳолӣ ба қарздиҳӣ аз назари 

ситонидани фоизҳо (меъёрҳои ахлоқӣ); 

 сатҳи пасти даромадҳои тасдиқшудаю доимӣ; 

 набудани миқдори зиёди «пулҳои дароз» дар ташкилотҳои қарзӣ, 

яъне захираҳо барои додани қарзҳои дарозмуддат. 

4. Манзили худӣ барои аҳолии Ҷумҳурии Тоҷикистон аҳамияти 

бузурги ахлоқию равонӣ дорад. Ҷузъи иҷтимоии ин нукта дар он нуҳуфтааст, 

ки аҳолии дорои манзили худӣ, маъмулан, аз вазъи тандурустӣ, тиб, маориф, 

ғизо ва умуман сатҳи зиндагии беҳтар нисбат ба онҳое, ки манзил надоранд 

(манзили иҷора, истиқомати якҷоя бо якчанд оила ва ғ.), бархурдоранд. 

5. Рушди бозори амволи ғайриманқул, аз ҷумла манзили истиқоматӣ 

ба таъсиси ҷойҳои нави корӣ ва коҳиши сатҳи бекорӣ мусоидат мекунад. 

Мутаносибан, ҷойҳои нави корӣ - ин маош, андоз ба хазинаи давлат - рушди 

соҳаҳои дигари иқтисодиёти ба сохтмон ва бозори манзил алоқаманд аст. 

6. Бозори қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар марҳилаи ташаккул ва 

рушд қарор дорад. Дар ин марҳилаҳо, маъмулан, ҳам аз тарафи ташкилотҳои 

бинокорӣ ва ҳам аз тарафи аҳолӣ (ҳангоми харид) ба хатогиҳо роҳ дода 

мешавад. Дар чунин вазъият давлатро зарур аст, ҳарчи зудтар тамоми 

механизмҳои лозимаро фароҳам оварад, то аз як тараф ба рушди ҳам бозори 

сохтмону манзил, ҳам қарздиҳии ипотекии манзилӣ мусоидат намуда, аз 

тарафи дигар, манфиатҳои аҳолиро аз қаллобӣ ва амалҳои ғайриқонунӣ нисбат 

ба онҳо ҳифз хоҳанд кард. Барои ин, дар аввал бояд амалҳои зерин анҷом дода 

шаванд: 

 зимни такмили заминаи меъёрию ҳуқуқии рушди қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ таҷрибаи пешқадами кишварҳои дигарро, ки ҳатман бояд 
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ба хусусиятҳои Ҷумҳурии Тоҷикистон мутобиқ карда шавад, ба инобат 

гирифтан лозим аст; 

 инфрасохтори қарздиҳии ипотекии манзилӣ бояд комилан ва 

пурра барои таъмини дастрасии аҳолӣ ба захираҳои қарзии арзон, дастрас ва 

дарозмуддат равона карда шавад; 

 расмиёти гирифтани қарзи ипотекии манзилӣ бояд шаффоф бошад 

ва манфиатҳои ҳамаи ҷонибҳои манфиатдорро ба инобат гирад; 

 барои қисми аҳолии дорои даромади паст барномаҳои махсуси 

ипотекаи манзилии иҷтимоиро пешбинӣ кардан лозим аст; 

 оммавигардонии қарздиҳии ипотекии манзилӣ тавассути 

механизмҳои дастгирии давлатӣ (масалан, барномаҳои ипотекии манзилӣ 

барои омӯзгорон, табибон, низомиён, инчунин барои мутахассисоне, ки дар 

ноҳияҳои дурдаст ва кӯҳистони Ҷумҳурии Тоҷикистон кору зиндагӣ 

мекунанд), тавассути имтиёзҳои андоз, субсидияҳои меъёри фоизӣ, инчунин 

ба воситаи дигар механизмҳои молиявӣ анҷом дода шавад; 

 аз ҷониби давлат дастгирӣ ёфтани ташкилотҳои қарзӣ, ки 

тавассути механизмҳои молиявӣ ва ғайримолиявӣ, ташкилу баргузорнамоии 

озмунҳои ҳарсола ва ба ҷоизаҳо сарфарознамоии ташкилотҳои қарзии хизмати 

хеле шоён нишондодае, ки дар Ҷумҳурии Тоҷикистон ба пешбурди қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ фаъолона мусоидат мекунанд, амалӣ карда шавад. 

 

1.3.  Таҷрибаи мамлакатҳои пешрафта дар рушд ва танзими бозори 

қарздиҳии ипотекии манзилӣ 

 

Таҷрибаи ҷаҳонӣ шаҳодат медиҳад, ки дар таъмини аҳолӣ бо манзил як 

қатор равишҳо ва миқдори зиёди амалиёт ва механизмҳо истифода шуда, дар 

байни онҳо низоми қарздиҳии ипотекӣ аҳамияти махсусро дорост, зеро ба 

воситаи он манзил ба табақаи васеи аҳолӣ дастрас мегардад. 

«Рушди бозорҳои ипотекӣ дар кишварҳои гуногун фарқ мекунад. 

Нишондиҳандаи муҳим барои баҳодиҳии бозор таносуби қарзҳои ипотекии 
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додашуда нисбат ба ММД-и кишвар ба ҳисоб меравад. Муҳаққиқон муайян 

мекунанд, ки ин нишондиҳанда дар мамлакатҳои дорои даромади баланд ба 

40%, дар кишварҳои дорои даромади миёна ба 7% ва дар мамлакатҳои дорои 

даромади паст бошад, қариб ба 3% баробар аст»34. «Агар мамлакатҳои дорои 

даромади баландро гирем, дар дохили ин гурӯҳ мамлакатҳо бо 60% аҳолии 

дорои даромади аз ҳама баланд 25% аҳолӣ бо қарзҳои ипотекӣ фаро гирифта 

шудаанд, ҳол он ки дар гурӯҳи мамлакатҳо бо 40 % аҳолии дорои даромадҳои 

пасттар танҳо 15% бо қарзҳои ипотекӣ фаро гирифта шудаанд. Бо ҳисоби 

миёна, дар мамлакатҳои мутараққӣ қарзҳои ипотекиро 21,3%, дар кишварҳои 

рӯ ба тараққӣ – 2,9%, дар ҷаҳон, дар умум 8% аҳолӣ гирифтаанд»35. Аз омори 

нишондодашуда бармеояд, ки дар ҷаҳон қарздиҳии ипотекӣ асосан барои 

гурӯҳҳои аҳолии дорои даромади баланд хос аст. «Масалан дар Ҳиндустон 

қарзҳои ипотекӣ танҳо 2,3% аҳолиро ҷалб мекунад»36. 

Ҷадвали 1.3.1.  

Таснифоти мамлакатҳо аз рӯйи дастрасии ипотекаи манзилӣ* 

Гурӯҳи 

давлатҳо 

Кишварҳо Дараҷаи 

дастрасӣ 

Хусусияти гурӯҳ 

1 Олмон, 

Фаронса, 

Исроил,  

Кипр  

Баланд Ипотекаи манзилӣ дар ин кишварҳо 

аз ҳама дастрас мебошад. Барои он 

меъёрҳои фоизи паст хос буда, 

нисбати қарзгирандагон талаботҳои 

махсус пешкаш нашуда, муҳлат ва 

ҳаҷми қарзҳо муносиб мебошанд. 

2 Британияи 

Кабир, 

Италия, 

Испания, 

Португалия, 

Юнон, 

Руминия 

Миёна Шартҳои муносиби қарздиҳӣ, аммо 

талаботҳои ҳатмии иловагӣ нисбати 

қарзгирандагон (тағйиротҳои 

меъёрию ҳуқуқӣ, истиқомати ҳатмӣ 

дар мамлакат ва ғ.) мавҷуданд. 

                                                           
34 Badev, A. Housing Finance across Countries: New Data and Analysis / A. Badev, T. Beck, L. Vado, S. 

Walley // Policy Research Working Paper № 6756. – Wash., DC: World Bank, 2014. 
35 Global Financial Inclusion (Global Findex) Database. – Wash. DC: World Bank [Манбаи электронӣ]. – 

Реҷаи дастрасӣ: http://www.worldbank.org/globalfindex (санаи дастрасӣ: 14.06.2020); World Development 

Indicators (database). . – Wash. DC: World Bank [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

http://data.worldbank.org/data-catalog/world-development-indicators  (санаи дастрасӣ:14.06.2020).  
36 Дефицит долгосрочного кредитования затрудняет прогресс в развивающихся странах. – 

Всемирный банк, 14.09.2015 [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

http://www.worldbank.org/ru/news/pressrelease/2015/09/14 /long-term-finance-shortage-post-2008-crisis-blunts-

progress-in-developing-countries (санаи дастрасӣ:14.06.2020). 

http://www.worldbank.org/globalfindex
http://data.worldbank.org/data-catalog/world-development-indicators
http://www.worldbank.org/ru/news/pressrelease/2015/09/14%20/long-term-finance-shortage-post-2008-crisis-blunts-progress-in-developing-countries
http://www.worldbank.org/ru/news/pressrelease/2015/09/14%20/long-term-finance-shortage-post-2008-crisis-blunts-progress-in-developing-countries
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3 ИМА, 

Швейсария, 

Финляндия, 

Туркия, Чехия 

Аз сатҳи 

миёна 

паст 

Пардохти ибтидоии калон зарур 

буда, меъёрҳои фоиз метавонанд 

хеле баланд бошанд. Барои 

гирифтани ипотекаи байналмилалӣ 

маҳдудиятҳо мавҷуданд. Нисбати 

қарзгирандагон талаботҳои иловагӣ 

пешниҳод карда мешаванд.  

4 Черногория, 

Булғористон 

Дастрасии 

на он 

қадар 

баланд 

Амалан дастнорас будани ипотекаи 

байналмилалӣ, пешниҳоди ипотекаи 

муқаррарӣ ба муҳлати кӯтоҳ (аз 15 

сол зиёд нест); сатҳи баланди 

меъёрҳои фоиз ва пардохти ибтидоӣ. 

5 Тоҷикистон, 

Ӯзбекистон, 

Туркманистон 

Мушкил Амалан дастнорас будани қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ барои табақаи 

асосии аҳолӣ. Мавҷуд набудани 

қарзҳои ипотекии дарозмуҳлат 

(муҳлати дарозтарин то 10 сол); 

меъёри фоизи аз ҳад баланд ва 

пардохтпазирии пасти аксарияти 

аҳолӣ. 
*Сарчашма: аз ҷониби муаллиф дар асоси таҳқиқоти Хусиханов Р.У. Развитие национальных 

рынков ипотечного кредитования в условиях глобального финансово-экономического кризиса. 

Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук. М.: 2016. – С. 17 тартиб 

дода шудааст. 

 

Низомҳои қарздиҳии ипотекии манзилиро дар мисоли баъзе мамлакатҳо 

дида мебароем. 

1. Низоми аврупоии қарздиҳии ипотекӣ. Барои иқтисодиёти Иттиҳоди 

Аврупо гуногунии низомҳои миллии қарздиҳии ипотекӣ хос аст. Дар 

мамлакатҳои алоҳида ҳам қонунгузорӣ ва муассисаҳои махсусгардонидашуда 

дар бахши қарздиҳии ипотекӣ мавҷуданд ва ҳам тартиби умумии истифодаи 

меъёрҳои ҳуқуқи бонкӣ нисбат ба фаъолияти ипотекии бонкҳои тиҷоратӣ. 

Зерсохтори қарздиҳии ипотекӣ дар Иттиҳоди Аврупо бо бисёр муассисаҳои 

қарзӣ (бонкҳои ипотекӣ, хазинаҳои амонатии сохтмонӣ, бонкҳои кооперативӣ 

ва универсалӣ) муаррифӣ карда шудаанд. 

Муассисаҳои ипотекии мамлакатҳои Аврупоро Федератсияи аврупоии 

ипотекӣ (англ. – European Mortgage Federation, EMF) муттаҳид мекунад, ки 

соли 1967 таъсис дода шудааст. Айни замон доираи фаъолияти ин созмон 14 
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мамлакати аъзоро (Белгия, Британияи Кабир, Венгрия, Олмон, Дания, 

Ирландия, Испания, Италия, Нидерланд, Португалия, Руминия, Фаронса, 

Чехия, Шведсия) фаро мегирад. Тибқи омори EMF дар мамлакатҳои қитъавии 

Иттиҳоди Аврупо воситаи махсус ва калидии қарздиҳии ипотекӣ вомбаргҳои 

ипотекӣ ба шумор мераванд. 

Айни замон дар Аврупо 2 модели асосии қарздиҳии ипотекӣ: қитъавии 

анъанавӣ ва қарзӣ-амонатӣ амал мекунанд. 

Навъи асосии институти қарзии ипотекаи қитъавии анъанавӣ – бонки 

ипотекӣ мебошад. Азбаски воситаҳои дарозмуҳлат барои додани қарзҳои 

ипотекӣ нокифоя мебошанд, бонкҳо доимо тарҳҳои гуногуни иловагиро барои 

ҷалби онҳо истифода мекунанд. Масалан, захираҳои кӯтоҳмуҳлат – «пулҳои 

қутоҳ»-ро ҷалб мекунанд, ки инҳо метавонанд воситаҳои мардум дар 

суратҳисобҳои бонкҳо, амонатҳои пасандозӣ бошанд, ё қарзҳо ва захираҳои 

дарозмуҳлат – «пулҳои дароз» ҷалб мекунанд, ки аз ҳисоби қарзҳои 

дарозмуҳлат, инчунин фурӯши қоғазҳои қиматнок (варақаҳои гаравхат) ба 

даст меоянд. 

Варақаҳои гаравхат худро ҳамчун воситаи боэътимоди ҷалби сармоя хуб 

нишон додаанд.  

Қарз асосан барои 10-15 сол дода мешавад. Айни замон барои ҳалли 

масъалаи дароз намудани муҳлати қарздиҳӣ чунин навоварии сармоягузорӣ 

истифода карда мешавад: воситаҳои молиявии бонкҳои амонатӣ ва ипотекӣ (ё 

дигар муассисаҳои қарзӣ) аз рӯйи тарҳҳои технологии гуногун муттаҳид карда 

мешаванд. Аз рӯйи яке аз чунин тарҳҳо қарзгиранда якбора гӯё ду қарз 

мегирад, ки дар давоми 12-14 соли аввал қарзи амонатӣ пардохт карда мешавад 

ва танҳо баъд қарзи бонки ипотекӣ. Технологияи инвеститсионии монанд ба 

ғайр аз бонкҳои амонатӣ ва ипотекӣ инчунин дигар муассисаҳои молиявиро 

муттаҳид месозад. Чунончи, якчанд институтҳои молиявӣ, ба монанди хазинаи 

амонатии сохтмонӣ, бонки амонатӣ, ипотекӣ, ширкати суғурта ва ғ. ба як 

гурӯҳи инвеститсионӣ мутаҳид мешаванд. Чунин гурӯҳ технологияи ягонаи 

кор бо муштариро таҳия мекунад, ки қарзи синдикатӣ (бастаи қарзҳои дар 
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вариантҳои гуногун бастабандишуда)-ро бо хизматрасониҳои иловагӣ ба даст 

меорад. Дар амалия дар натиҷаи чунин иттиҳодияҳо қарздиҳандагон 

метавонанд қарздиҳиро бо чандирӣ ва сифати баландтар амалӣ кунанд; 

пастшавии меъёри фоиз, афзоиши қарзи ипотекӣ ва  зиёдшавии муҳлати қарз 

ба миён меояд; ҷараёни ташкилӣ ва амалӣ намудани тамоми амалиётҳои 

иловагии қарздиҳии ипотекӣ, ба монанди суғурта, баҳодиҳӣ, бақайдгирӣ ва ғ. 

осон мегарданд. 

Ба шарофати тарҳи нисбатан соддаи ташкили функсияҳои амонатӣ, 

ипотекӣ ва эмиссионӣ, инчунин эътимоднокии баланд ин навъи бонкҳои 

ипотекӣ дар бисёр мамлакатҳо – Олмон, Фаронса, Испания, Исроил, 

кишварҳои Аврупои Шимолӣ ва ғ. васеъ паҳн шудаанд. 

Ҳангоми норасогии воситаҳо барои додани қарзҳои ипотекӣ институтҳои 

қарзӣ ба технологияҳои анъанавии ташаккули фондҳои қарзӣ низомҳои 

дохилии ғункунии қисми сармояи инвеститсионии аз тарафи худи қарзгиранда 

(модели қарзию амонатии қарздиҳии ипотекии манзилӣ) амалишавандаро 

ҳамроҳ мекунанд. 

Шаҳрванде, ки хоҳиши хона харидан дорад, ҳамкориро бо муассисаи 

молиявию қарзии махсусгардонидашуда на дар лаҳзаи харидории хона, балки 

хеле барвақттар, одатан 2-10 сол пеш аз ин ба роҳ мемонад (ҳангоми бастани 

қарордод амонатгузор ба қарзе ҳуқуқ пайдо мекунад, ки гирифтанаш ба ӯ рад 

карда намешавад). Одатан инҳо ҷавонони муҷаррад ё оилаҳои ҷавоне 

мебошанд, ки бо волидайн зиндагонӣ мекунанд ё иҷоранишинанд. Вобаста ба 

имконияти худ онҳо ба хазинаҳои амонатӣ ё бонкҳои махсусгардонидашуда то 

ғункунии тақрибан 45% аз нархи хонаи оянда маблағро пардохт мекунанд. 

Баъди ин, онҳо ҳуқуқи гирифтани қарзи имтиёзнок барои пардохт намудани 

қисми намерасидагии арзиши хонаро пайдо мекунанд. Пардохт кардани қарз 

10-15 сол тӯл мекашад. 

Бо шарофати дар марҳилаи якум ғункунии захираҳои молиявии зиёд аз 

ҳисоби амонатҳои мақсадноки ҷамъшаванда, муассисаҳои қарзӣ имконият 

пайдо мекунанд, ки ин воситаҳоро барои додани қарз ба он шаҳрвандоне 
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истифода кунанд, ки ба ин низом барвақттар муроҷиат кардаанд ва аллакай ба 

марҳилаи дуюми гирифтани қарзҳо гузаштаанд. Ба ибораи дигар, ин модели 

қарздиҳии ипотекӣ аз фаъолияти бозори дуюми қоғазҳои қиматнок зери 

гаравхатҳо барои амволи ғайриманқул нисбатан камтар алоқамандӣ ва 

вобастагӣ дорад. 

Яке аз бартариятҳои низоми қарзию амонатӣ (низоми амонатҳои 

сохтмонӣ) дар он аст, ки меъёрҳои фоизи дар доираи он истифодашаванда, ки 

бонкҳо барои амонатҳои мақсаднок ва қарзҳои дар доираи ин низом 

додашаванда ҳисоб мекунанд, мустақил буда, ба вазъи умумии бозори 

молиявию қарзӣ вобаста нестанд. Хусусияти асосии ин низом сарбастагии он 

ба шумор меравад, яъне ба сифати сарчашмаи пешниҳоди қарзҳо танҳо он 

воситаҳое истифода карда мешаванд, ки аз тарафи амонатгузорон-

иштирокчиён ҷамъ оварда шудаанд. 

Низоми қарзию амонатӣ камбудиҳоро низ доро мебошад: ҳатмӣ будани 

давраи ғункунии қисми зиёди ҳаҷми сармояи худӣ, фоизҳои паст барои 

пасандоз ва ғ. Барои иститутҳои қарзӣ нигоҳ доштани воистаҳои молиявӣ бо 

меъёрҳои ягонаи муайяншуда дар шароити зудтағирёбандаи иқтисодӣ хеле 

мушкил мебошад. Аммо механизмҳои молиявӣ ва ҳуқуқии фаъолияти 

низомҳои амонатию қарзӣ сода буда, ин модели инвеститсионӣ бо осонӣ ба 

ҳама майдони ҳуқуқӣ рост меояд, инчунин дар низомҳои мавҷудаи молиявию 

қарзӣ бе зарурияти ташкили зерсохтори мураккаб мутобиқ мегардад. Маҳз ба 

ин хотир аст, ки муассисаҳои амонатию қарзӣ дар тамоми дунё васеъ паҳн 

гардидаанд. 

«Ба рушди институтҳои қарзии ипотекӣ чораҳои махсус, ки дар сатҳи 

Иттиҳоди Аврупо дар бахши танзими бозори ипотекӣ қабул карда шуданд, 

таъсири калон расониданд. Бозорҳои ипотекии мамлакатҳои аъзо барои 

рақобати комил дар доираи бозори умумӣ кушода шуданд. Принсипи асосии 

назорат аз рӯйи фаъолияти институтҳои ипотека муайян карда шуд: 

қарздиҳанда метавонад фаъолияти ипотекиро озодона дар дилхоҳ мамлакати 
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ИА амалӣ намояд, аммо фаъолияти ӯ бояд аз тарафи мақомотҳои назоратии 

миллӣ танзим карда шавад»37.  

Агар хусусиятҳои қарзҳои ипотекиро дар ИА баррасӣ намоем, аз рӯйи 

кишварҳои аъзо намудҳои гуногуни маҳсулоти ипотекӣ, «LTV»38, меъёрҳои 

фоиз ва муҳлати қарзӣ мавҷуданд. Ин фарқиятҳо асосан бинобар сабаби 

хусусиятҳои қонунгузориҳои миллӣ, сиёсати иҷтимоӣ ва иқтисодӣ, 

хусусиятҳои рушди таърихӣ ба миён омадаанд. Ба ғайр аз ин, нисбат ба 

танзими ҳуқуқҳои истеъмолӣ муносибати гуногун мавҷуданд, ки ҳамчунин ба 

барномаҳои ипотекии пешниҳодшаванда таъсир мерасонанд. Шартҳои 

пешниҳоди қарзҳо ва навъҳои онҳо дар муассисаҳои қарзии гуногун (бонкҳои 

универсалӣ, бонкҳои амонатӣ, хазинаҳои амонатии сохтмонӣ, ҷамъиятҳои 

сохтмонӣ ва бонкҳои ипотекӣ) аз ҳамдигар фарқ мекунанд. 

Муҳлати қарздиҳӣ, ки дар мамлакатҳои ИА қабул шудааст, аз 10 то 30 

солро дар бар гирифта, муҳлати қарзи то 15 сола нисбатан паҳн шудааст. 

Қарзҳо ба муҳлати 30 сол дар Австрия, Олмон, Дания, Нидерланд ва Шветсия 

дода мешаванд. Дар навбати худ шохиси LTV аз 43-54% дар Австрия ва Юнон 

то 80% дар мамлакатҳои Скандинавияро ташкил мекунад.  

«Дар меъёри фоизи истифодашаванда барои қарзи ипотекӣ низ 

муносибати гуногун ба чашм мерасад. Масалан, дар Британияи Кабир аксаран 

меъёри шинокунанда истифода карда мешавад; дар Дания ва Фаронса – ҳам 

собит ва ҳам тағирёбанда; дар Олмон ва Испания – собит. Фарқият дар 

маҳсулоти ипотекии дар мамлакатҳои ИА истифодашаванда дар ҷадвали 1.3.2 

ишора карда шудааст»39.  

Ҷадвали 1.3.2  

Хусусиятҳои қарздиҳии ипотекӣ дар баъзе кишварҳои ИА 

                                                           
37 Хусиханов Р.У. Развитие национальных рынков ипотечного кредитования в условиях глобального 

финансово-экономического кризиса. Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических 

наук. М. 2016. – С. 53. 
38 Коэффициенти «қарз/гарав» (LTV- Loan-to-value ratio) – таносуби маблағи карзи дархостшуда ба 

арзиши амволе, ки карзгиранда ба сифати гарав пешниход кардааст. Онро бонкҳо ҳангоми ҳисоб кардани 

маблағи қарзи имконпазир истифода мебаранд. 
39 Low, S. Study on the Financial Integration of European Mortgage Markets / S. Low, M. Sebag-Monteiore, 

A. Dubel. – European Mortgage Federation, 2003. – P. 27; A Review of Europe’s Mortgage and Housing Markets – 

2015. – Europe Mortgage Federation, Hypostat, 2015. – P. 36, 43, 45, 56.  
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LTV, % 

Миёна  80  79 76  67  90 83 70 69 

Максималӣ  80 100 80 80 104 90 100 110 

Муҳлати 

қарздиҳӣ  

аз 2 то 5 сол         

аз 5 то 10 сол         

аз 10 то 20 сол         

зиёда аз 20 сол         

Қарзгиран-

даҳо 

Оилаҳои ҷавон (<30 сол)         

Оилаҳои калонсол (> 50 

сол) 

        

Бо амонатҳои хурд         

Бо даромадҳои 

тасдиқнашуда 

        

Соҳибкорони инфиродӣ          

Усули 

маблағгузо-

рии қарзҳои 

ипотекӣ  

Вомбаргҳои ипотекӣ          

Пасандозҳо          

Дигар вомбаргҳои бонкӣ         

Эзоҳ: бо ранги хокистарӣ дастрасии васеъ, бо ранги сафед – дастрасии маҳдуд ва бо ранги сиёҳ 

дастнорас будани восита ҷудо карда шудааст. 

  

Дар баъзе кишварҳо маҳсулоти ипотекие истифода мешавад, ки меъёри 

фоизи собитро танҳо барои муҳлати муайяни қарз дар назар дошта, имконияти 

бознигарии онро дар муҳлати боқимондаи қарз пешбинӣ мекунанд. Зимнан, 

дар бораи маҳдудиятҳо барои пеш аз муҳлат пардохт намудани ипотека, ки дар 

кишварҳои ИА амал мекунанд, низ фаромӯш кардан лозим нест (ҷадвали 

1.3.3). 

Ҷадвали 1.3.3. 

Шартҳои пеш аз муҳлат пардохт кардани қарзи ипотекии манзилӣ  

дар баъзе кишварҳои ИА* 

Мамлакат  Шартҳои пеш аз муҳлат 

пардохт кардани қарзи 

ипотекии манзилӣ  

Эзоҳ  

Британияи 

Кабир  

Барои бисёр маҳсулоти ипотекӣ 

бо меъёри фоизии собит ҷарима 

пешбинӣ карда шудааст 

Таҳти таъсири 

иттиҳодияҳои 

истеъмолкунандагон 

тамоюли пастшавии 

андозаи ҷаримаҳо 

мушоҳида мегардад 

Олмон  Ситонидани ҷарима барои пеш аз 

муҳлат пардохт намулани қарз 

Аммо, барои руйпӯш 

намудани зарарҳои молиявӣ 
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барои қарзҳои ипотекӣ бо меъёри 

шинокунанда манъ карда 

шудааст 

ва амалиётӣ пардохт 

пешбинӣ карда шудааст 

Дания  Ҷарима вуҷуд надорад; барои 

пеш аз муҳлат, бе ҷарима ва 

маҳдудият пардохт намудани 

тамоми маҳсулоти ипотекӣ бо 

меъёри доимии фоиз имконият 

ҳаст 

Пардохти хароҷотҳои 

маъмурӣ пешбинӣ карда 

шудаанд 

Нидерланд  Дар ҳолати кӯчидан ба дигар ҷой 

ҷарима пешбинӣ карда шудааст 

Қонунгузории мамлакат 

муқаррар кардааст, ки 10% 

аз қисми асосии қарз 

метавонад пеш аз муҳлат, бе 

ҷарима пардохт карда шавад 

Фаронса  Ҷарима пешбинӣ карда шудааст, 

вале он тибқи қонун наметавонад 

зиёда аз 3% аз маблағи қарзи 

асосие, ки пеш аз муҳлат пардохт 

карда мешавад (ё маблағи 

шашкаратаи меъёри фоизи 

моҳона) зиёд бошад 

Танҳо ба маҳсулоти 

ипотекии дорои фоизи 

собит истифода карда 

мешавад 

*Сарчашма: Аз тарафи муаллиф дар асоси омӯзиши шартҳои пеш аз муҳлат пардохт 

кардани қарзи ипотекии манзилӣ дар баъзе кишварҳои ИА тартиб дода шудааст. 

 

2. Низоми қарздиҳии ипотекии Амрико. Буҳрони иқтисодии солҳои 

20-30-юми асри ХХ, таварруми баланд, ноустувории даромади аҳолӣ, 

фаъолияти ғайрисамараноки институтҳои молиявӣ ва муфлисшавиҳои 

сершумор дахолати саривақтӣ ва ҷиддии давлатро барои баровардани кишвар 

аз бумбасти иқтисодӣ, таназзули бузург, ташкили низоми молиявии самаранок 

ва боэътимод ва аз он ҷумла, низоми нави маблағгузории манзилиро талаб 

мекарданд. 

Баъдтар, барои иштироки бевоситаи давлат дар ҷараёнҳои бозории 

сармоягузорӣ, гузаронидани барномаҳои азими умумидавлатӣ дар бахши 

манзил агентиҳои махсус (Ассотсиатсияи федералии миллии қарздиҳии 

ипотекӣ, Корпоратсияи федералии қарзи ипотекии манзилӣ) таъсис дода 

шуданд. Онҳо барои таҳия ва ҷорӣ намудани технологияи молиявии комилан 

нави аз ҷониби давлат кафолатдодашуда: харидории қарзҳои ипотекии 

стандартӣ ва пули онҳо аз бонкҳо, дар асоси онҳо барориши қоғазҳои 
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қиматнок, инчунин таъсиси бозори дуюми қарзҳои кредитӣ (ипотекаҳо), ки ин 

қарзҳо ё қоғазҳои қиматнок метавонистанд озодона дар муомила буда, доираи 

сармоягузориро васеъ кунанд,  равона шуда буданд. Маҳз бо таъсиси чунин 

агентиҳо вазифаи муҳимтарини давлат – ташкили низоми ипотекии 

самараноки камхавф, ки меҳвари асосии банизомдарорандаи тамоми 

иқтисодиёт ба ҳисоб меравад, ҳал карда мешуд. 

Фурӯши қарзи ипотекӣ дар бозори дуюм метавонад дар якчанд шакл 

амалӣ гардад. Якум, қарзи додашуда метавонад пурра фурӯхта шавад – ин 

фурӯши оддии қарзи инфиродӣ, бо ном фурӯши пурра мебошад. Дуюм, 

метавонад ҳуқуқ барои иштироки саҳмӣ дар қарзи додашуда – фурӯши 

иштирок анҷом ёбад. Сеюм, қарзҳои ипотекӣ метавонанд ба бастаҳо 

гурӯҳбандӣ карда шаванд, ки пул ном дорад ва ин пулҳо метавонанд 

мустақилона ба фурӯш бароварда шаванд, ба ғайр аз ин, дар асоси онҳо 

қоғазҳои қиматнок бароварда мешаванд, ки бо ин қарзҳо таъмин карда 

мешаванд (ҷараёни табдилёбии қарзҳои ипотекӣ ба қоғазҳои қиматнок 

секюритизатсия ном гирифтааст). 

Аҳамияти харидории қарзҳои ипотекӣ ё пулҳо аз қарздиҳандагони 

аввалия ва секюритизатсияи қарзҳои ипотекӣ калон мебошад. Ва маҳз аз 

ҳисоби аз институтҳои қарзӣ ба даст овардани қарзҳои ипотекӣ, ки аксар вақт 

дороиҳои ғайрибозоргир ба шумор мераванд ва дар вақти барои бозор лозима 

фурӯхтани қарзҳои ипотекӣ (дар намудҳои гуногуни воситаҳои молиявӣ) дар 

ҳаҷми барои суботи бозори молиявию қарзӣ зарурӣ, танзими самараноки 

бозори қоғазҳои қиматноки манзилӣ ва бозори молиявӣ дар умум, инчунин 

идоракунии тамоми ҷараёнҳои манзилию инвеститсионӣ ба миён меояд. 

Технологияи нави молиявӣ – фурӯши қарзҳои ипотекӣ иқтидори бузурги 

инвеститсионӣ дорад, зеро имконият медиҳад, ки воситаҳои иловагӣ дар 

ҳаҷми калон барои ғанигардонии фондҳои қарзӣ ҷалб карда шаванд. Чунин 

тарҳи инвеститсионию молиявӣ, аввалан, вақт ва воситаҳои қарздиҳандаи 

асосиро барои ин ҷараён намегирад; дуюм, теъдоди сармоягузорони ниҳоӣ ва 
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мутаносибан ҳаҷми сармоягузориро афзоиш медиҳад ва аз ҳама асосӣ, даври 

бетанаффуси қарздиҳии ипотекиро ташкил мекунад. 

Бахши бозори уҳдадориҳои қарзии манзилӣ дар ИМА аз рӯйи ҳаҷми 

сармояи дар он дар гардиш буда, калонтарин маҳсуб меёбад. Сармояи қарзии 

манзилӣ, тибқи баҳодиҳии коршиносони амрикоӣ аз арзиши қоғазҳои 

қиматноки ҳукуматии амрикоӣ ва вомбаргҳои корпоративӣ ҳам дар алоҳидагӣ 

ва ҳам дар якҷоягӣ хеле зиёд аст. 

Чунин рушди бахши уҳдадориҳои манзилӣ натиҷаи сиёсати давлат ва 

институтҳои бозорӣ дар бахши технологияҳои инвеститсионии нав, инчунин 

дар бахши сохти институтсионалӣ ба ҳисоб меравад, ки ба шарофати он бахши 

комилан нав ва бо ҳеҷ чиз қиёснашавандаи сармоягузории манзилӣ бо 

зерсохтори навкардашуда ташкил карда шуд. Асоси он – агентиҳои давлатӣ 

мебошанд, ки кафолати муайяни давлатро барои харидории қарзҳои ипотекӣ 

доранд. Онҳо бо мақсади паст кардани хавфи низоми молиявӣ стандартҳои 

ягонаи қарздиҳии ипотекиро ҷорӣ мекунанд, ки асоси онҳо параметр ва 

меъёрҳои қарзи дарозмуддат ба ҳисоб мераванд. Агентиҳо, ки амалиётчиёни 

асосии бозори дуюми қарзҳо ва қоғазҳои қиматноки манзилӣ ба ҳисоб 

мераванд, ҳаракати асосии сармояро ба бозори аввалияи ипотекӣ таъмин 

мекунанд, ин бозорро таъсис медиҳанд ва дастгирӣ мекунанд, низоми фарогир 

ва доимо барқароршавандаи сармоягузории манзилиро ташкил менамоянд. 

Ҳамин тавр, фаъолияти инвеститсионии агентиҳо фишанги асосии идораи 

тамоми бозори инвеститсионӣ, омили асосии банизомдарории низоми 

молиявӣ ба ҳисоб меравад. Фаъолияти агентиҳо комилан дар зери назорати 

давлат аст – дар ҳар лаҳза аз ҳисоби харид ё фурӯши миқдори лозимии қарзҳои 

ипотекӣ аз ҷониби давлат мувозинати ҳолати иқтисодию молиявӣ таъмин 

карда мешавад. 

Дар бозори амрикоӣ, ба ғайр аз агентиҳои давлатӣ оид ба хариди қарзҳои 

ипотекӣ, ширкатҳои хусусӣ низ иштирок доранд. Аз ҳама машҳуртаринашон 

инҳоянд: 
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  «Мегги Мей» – аввалин корпоратсияи хусусӣ, ки соли 1978 дар шаҳри 

Милуоки (иёлоти Висконсин) ба сифати филиали ширкати суғуртаи ипотекӣ 

таъсис ёфтааст; 

  Корпоратсияи мусоидат ба қарздиҳии ипотекӣ; 

  Корпоратсияи «Саломон РФС» 

  Корпоратсияи «Ҷенерал электрик кредит» 

Амалишавии низоми амрикоии қарздиҳии ипотекӣ танҳо дар шароити 

ташкили зерсохтори васеи бозори ипотекӣ, маъмулан, ҳангоми мусоидати 

муайяни давлат ва ҳадди ақал назорати қисмии он аз рӯйи эмиссияи қоғазҳои 

қиматноки дар бозори дуюм дар гардиш қарордошта, таъмин шуданаш 

мумкин аст. Яке аз шартҳои аз ҷониби давлат назоратшаванда ин мавҷудияти 

мувозинати қатъӣ дар байни маҷмӯи нархи қоғазҳои қиматноки эмиссияшуда 

ва айни замон дар бозори дуюм дар гардиш қарордошта ва нархи гаравхатҳое 

мебошад, ки бонкхои ипотекӣ ба эмитентҳо барои таъмини ин эмиссия 

фурӯхтаанд.  

Модели амрикоӣ, ки кушода буда, ба гирифтани захираҳои қарзӣ аз 

сармоягузорони мустақил дар бозори озоди сармоя равона шудааст, ба вазъи 

бозори молиявию қарзӣ сахт вобаста мебошад. Аз ин рӯ, амалӣ намудани ин 

модел танҳо дар он кишварҳое метавонад бобарор гардад, ки иқтисодиёти 

устувор дошта бошанд. 

3. Таҷрибаи қарздиҳии ипотекии манзилии Федератсияи Россия. 

Таҳаввулоти бозори қарздиҳии ипотекӣ дар Россия аз соли 1998 бо қабули 

Қонуни федералӣ «Дар бораи ипотека (гарави ғайриманқул)» 40 оғоз мегардад. 

Дар Россия ҳамчун асос, расман, модели амрикоии қарздиҳии ипотекӣ қабул 

шудааст. Ҳамзамон, низоми дузинагии қарздиҳии ипотекӣ пешбинӣ мекунад, 

ки маркази федералӣ ҳукмфармо набуда, он танҳо назоратро амалӣ мекунад, 

тавсияномаҳо таҳия мекунад, кӯмаки методӣ мерасонад ва стандарту 

технологияҳои ҷаҳонии умумиқабулшударо ҷорӣ мекунад. «Пешбинӣ 

                                                           
40 Федеральный закон от 16.07.1998 N 102-ФЗ (ред. от 05.10.2015) «Об ипотеке (залоге 

недвижимости)» (с изм. и доп.) [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: https://www.consultant.ru/document/ 

cons_doc_LAW_19396/ (санаи дастрасӣ: 20.04.2014).  

https://www.consultant.ru/document/%20cons_doc_LAW_19396/
https://www.consultant.ru/document/%20cons_doc_LAW_19396/
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шудааст, ки бо мурури рушди ин низом дар субъектҳои ФР ташкил намудани 

операторҳои худии ипотекӣ имконпазир аст, ки ба маркази федералӣ вобаста 

набошанд. Барои рушди чунин модел Агентии қарздиҳии ипотекии манзилӣ 

(АҚИМ) таъсис дода шуд ва дар буҷети мамлакат кафолатҳо барои қоғазҳои 

қиматноке гузошта шуданд, ки ин агентӣ эмиссия менамояд»41. Айни замон 

дар Россия кӯшиши таъсис додани хазинаҳои қарзию амонатиро, ки дар Олмон 

ҷорӣ аст, анҷом дода истодаанд. Сарчашмаҳои воситаҳои қарздиҳии ипотекӣ 

пасандозҳои мақсаднок дар муассисаҳои махсуси қарзӣ ба ҳисоб мераванд. 

Амонатгузор уҳдадор мешавад, ки дар давоми муҳлати муайян ҳар моҳ 

маблағи муайяншударо ба пасандози мақсаднок таҳти фоиз, ки одатан аз 

меъёри бозорӣ камтар аст, ворид намояд. Баъд аз он, ки давраи пасандозкунӣ 

тамом мешавад ва қариб нисфи маблағ барои харидории хона ҷамъ шудааст, 

барои маблағи боқимонда қарзгиранда қарз мегирад, ки фоизи он низ аз 

меъёри миёнаи бозорӣ пасттар мебошад. Воситаҳое, ки амонатгузор ба 

хазинаҳои қарзию амонатӣ месупорад барои додани қарз ба одамоне истифода 

карда мешавад, ки пеш аз ӯ муроҷиат кардаанд ва давраи ғункунии 

маблағашон ба анҷом расидааст. Дар давоми давраи ғункунӣ маҷмӯи 

пардохтҳои муштариён ба сифати иштироки саҳмӣ дар сохтмони бино ё 

сармоягузорӣ ба сохтмон ба расмият дароварда мешавад. Бо анҷоми ин давра 

муштарӣ объекти манзилро соҳиб шуда, қисми боқимондаи маблағро ба 

ширкати сохтмонӣ дар давоми давраи муайяни вақти мувофиқакардашуда 

пардохт менамояд. 

Яке аз моделҳои дигари дар ФР истифодашаванда ин фурӯши манзил бо 

истифодаи қарз ё бо шартномаи хариду фурӯш бо истифодаи мавқуфгузории 

пардохт ба ҳисоб меравад.  

Хусусияти давраи муосири рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар 

Россия дар он аст, ки ҳанӯз бонкҳо таҷрибаи кофӣ ва маълумотҳои омории 

зарурӣ барои ташаккули низоми самараноки додани қарзҳои ипотекиро 

                                                           
41 Фролова, Е.А. Основные этапы и модели ипотечного кредитования, особенности их применения в 

зарубежных странах / Е.А. Фролова // Современные тенденции в экономике и управлении: новый взгляд. – 

2011. – № 11-1. – С. 73. 
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надоранд. Тарафҳои сусти механизмҳои бонкии идоракунии дороиҳои 

ипотекӣ дар натиҷаи буҳрони солҳои 2008-2009 қувват гирифтанд, ки дар 

натиҷа, чӣ тавре Е.А. Коробчанская қайд мекунад, сифати пулҳои қарзҳои 

ипотекӣ дар бонкҳои Россия якбора паст шуд42.    

«Муносибати консервативии бонкҳои хориҷиро ҳангоми пешниҳоди 

қарз, ки дар ҳудуди Федератсияи Россия фаъолият мекунанд, қайд намудан 

лозим аст. Ин дар талаботҳои сахт нисбати қарзгиранда ва баҳодиҳии 

пардохтпазирӣ зоҳир мегардад»43. 

Дар ФР рушди бозори манзил бо мушкилиҳои муайяни иҷтимоию 

иқтисодӣ, аз он ҷумла: мавҷуд набудани сарчашмаҳои дастраси маблағгузории 

сохтмони манзил (хусусан сарчашмаҳои қарзӣ); мушкилиҳои таъминоти қарзӣ 

(яъне набудани ҳуқуқи моликият ба қитъаҳои замин ва мушкилиҳои гарави 

объектҳои нотамоми сохтмонӣ); сатҳи пасти шаффофияти фаъолияти 

хоҷагидории сохтмончиён; мувофиқат накардани арзиши манзил ва даромади 

аҳолӣ; мутобиқат накардани меъёри фоизии бонкҳо барои қарз бо сатҳи 

даромади аҳолӣ; мавҷуд набудани механизми иқтисодии давлатӣ, ки ба баланд 

шудани дастрасии манзил барои оммаи васеи аҳолӣ равона шуда бошад, 

алоқаманд аст. 

«Дар навбати худ, ба рушди ҳаматарафаи бозори қарздиҳии ипотекӣ 

чунин омилҳо халал мерасонанд: дараҷаи баланди хавфҳои молиявӣ ва қарзии 

афзоиши қарздиҳии дарозмуддатро боздоранда; таъсири тағйирёбии қурби 

асъор ба низоми молиявии Россия; норасогии маблағгузории қарздиҳии 

ипотекӣ, ки бо рушди бозори фондӣ алоқаманд аст; ҳавасмандкунии сусти 

қарздиҳии ипотекӣ аз ҷониби мақомоти ҳокимият; серхароҷотии бо қарз 

таъмин намудани шаҳрвандон аз тарафи бонкҳо»44. «Ҳамзамон, нақши 

ипотекаро ҳамчун омили рушди пасандозҳо (дар давраи ғункунӣ) ва 

                                                           
42 Коробчанская, Е.А. Управление портфелем ипотечных жилищных кредитов в коммерческом банке: 

автореф. дисс. … канд. экон. наук: 08.00.10 / Коробчанская Елизавета Александровна. – Р н/Д, 2012. – С. 3. 
43 Савинова, В.А. Ипотечный кредит в системе финансово-кредитных отношений: автореф. дисс. … 

докт. экон. наук: 08.00.10 / Савинова Валентина Андреевна. – Самара. 2008. – С. 30. 
44 Сироткин, В.А. Управление рисками при воспроизводстве жилищного фонда / В.А. Сироткин. – 

Saarbrucken- Lambert Academic Publishing (LAP), 2012.  
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сармоягузориҳои кишвар (дар марҳилаи сармоягузорӣ ба сохтмон) сарфи 

назар кардан лозим нест»45. «Сармоягузориҳо аз тарафи давлат метавонанд 

воситаи амалии кафолат ва суғурта гашта, ба ташаккули асосҳои 

институтсионалӣ ва ташкилию иқтисодӣ оид ба ҳавасмандгардонии 

сармоягузориҳои ҳам дохилӣ ва ҳам хориҷӣ мусоидат кунанд»46. Ба ғайр аз ин, 

бинобар он ки зимни такмили бозори қарздиҳии ипотекӣ воситаҳои молиявии 

аҳолӣ аз истеъмолоти ҷорӣ ба бахши сохтмони капиталӣ ва пасандозҳо 

мегузарад, ин ба пастшавии фишори таваррум ба иқтисодиёт оварда 

мерасонад. 

Бисёр коршиносон дараҷаи баланди таъсири меъёрҳои фоизӣ ба 

динамикаи рушди бозори ғайриманқулро қайд мекунанд47. 

«Ба рушди қарздиҳии ипотекӣ ду гурӯҳи омилҳо – мустақим ва 

ғайримустақим таъсир мерасонанд. Ба омилҳои мустақим дохил мешаванд: 

- омилҳои иқтисодӣ (таъсири буҳронҳо, сатҳи баланди таваррум ва 

меъёрҳои фоизӣ дар мамлакат, дараҷаи баланди хавфи амалиётҳо дар бозорҳои 

молиявӣ, ноустувории қурби асъор, маҳдудияти талаботи пардохтпазири 

аҳолӣ, бадшавии сифати фонди манзил)»48. 

- «омилҳои маъмурӣ-ҳуқуқӣ (пурра коркард нашудани баъзе масъалаҳои 

меъёрию ҳуқуқии қарздиҳии ипотекӣ; суръати пасти таҳия ва такмили 

қонунгузорӣ дар ин бахш; ба ҳам мувофиқат накардани як қатор санадҳои 

ҳуқуқӣ; қонунгузории замини аз нигоҳи қарздиҳии ипотекӣ ғайрисамаранок; 

                                                           
45 Сироткин, В.А. Современные модели предоставления жилья / В.А. Сироткин // Имущественные 

отношения в Российской Федерации. – 2012. – № 6. – С. 46-51. 
46 Сироткин, В.А. Европейский опыт развития ипотечного кредитования / В.А. Сироткин // 

Жилищные стратегии. – 2015. – № 2 (2). – С. 109-118. 
47 Pinkowish, T.J. Residential Mortgage Lending: Principles & Practices, 6th Ed. – Boston: Cengage 

Learning, 2012; Smith, N. A Review of Poverty Dynamics Research in the UK / N. Smith, S. Middleton. – York: 

York Publishing Services for the Joseph Rowntree Foundation, 2007; Кийосаки, Р.Т. Инвестиции в недвижимость 

/ Р.Т. Кийосаки. –М.: Попурри, 2007; Пейзер, Р.Б. Профессиональный девелопмент недвижимости. 

Руководство ULI по ведению бизнеса / Р.Б. Пейер, Д.С. Гамильтон. – М.: Манн, Иванов и Фербер, 2015. 
48 Петрачкова, Ю.Л. Развитие сферы услуг в системе потребительской кооперации / Ю.Л. Петрачкова 

// Вестник Белгородского у ниверситета кооперации, экономики и права. – 2012. – № 2. – С. 259–262. 
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то охир коркард нашудани баъзе санадҳои ҳуқуқӣ дар бахши ғайриманқул, ки 

дар амалия ба кӯчиши сармоя ба бахши бонкӣ оварда мерасонад)»49.   

- «омилҳои техникӣ (сатҳи рушди техникии таъминоти барномавӣ, ки аз 

сатҳи мамлакатҳои мутараққӣ хеле паст аст, ҷараёни додани қарзҳоро мушкил 

мегардонад, камшавии он бошад, қариб дар тамоми ҳолатҳо бо афзоиши 

хароҷот барои қарзгирандагон алоқаманд аст)» 50.  

Омилҳои ғайримустақим, дар навбати худ, ба чунин гурӯҳҳо тақсим 

мешаванд: 

- омилҳои психологӣ (масалан, бо қарз зиндагӣ кардан нахостан яке аз 

хусусиятҳои миллии бисёр шаҳрвандон ба ҳисоб меравад); 

- «омилҳои иҷтимоӣ (қувватгирии тафриқабандии аҳолӣ аз рӯйи 

даромадҳо; тағйиротҳо дар таркиби оилаҳо; мавҷудияти теъдоди зиёди 

муҳоҷирон). Дар амалия дар шароити муосир баҳодиҳӣ ба сатҳи хавфи додани 

қарз ва қобилияти қарзпардохткунии қарзгиранда қариб номумкин аст; ҳар 

қадар тааҷҷубовар бошад ҳам, даромади устувори қарзгиранда барои додани 

қарз асоси кофӣ намебошад»51.  

- омилҳои ташкилӣ (шумораи зиёди иҷозат ва мувофиқакуниҳое, ки 

ширкатҳои сохтмонӣ барои бақайдгирии лоиҳаи нав бояд ба даст оранд, сарфи 

назарраси вақтро талаб мекунад; монеаҳои маъмурӣ ҳангоми ҷудокунии 

қитъаҳои замин барои сохтмон; механизми сусти ҳамкориҳои субъектони 

қарздиҳии ипотекӣ бо субъектони зерсохтори он, яъне бо 

истеҳсолкунандагони масолеҳи сохтмонӣ, ширкатҳои суғурта, агентиҳои 

баҳогузорӣ; рушднокарда будани сохтори институтсионалии бозор ва 

ҳамкориҳои онҳо, ки дар натиҷа самаранокии қарздиҳии ипотекӣ на он қадар 

баланд ва хароҷотҳо барои амалиётҳои ипотекӣ бошанд, зиёданд). 

                                                           
49 Шатохин, М.В. Государственное регулирование сельского хозяйства. Монография / М.В. Шатохин, 

И.А.Золотарева, О.В. Телегина, Ю.Л. Петрачкова. – Курск, 2013. 
50 Крячкова, Л.И. Характеристика факторов, сдерживающих развитие ипотечного кредитования в 

России // 

Л.И. Крячкова, И.Т. Крячков, Ю.Л. Петрачкова // Вестник Белгородского университета кооперации, 

экономики и права. – 2014. – № 4. – С. 154. 
51 Виноградов, А.И. Сотрудничество кредитных институтов и бизнеса в финансовом обеспечении 

инновационной модернизации экономики России/ А. И. Виноградов // Вестник Белгородского университета 

кооперации, экономики и права. – 2014. – № 2. – С. 345–352. 
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«Таҷрибаи хориҷӣ нишон медиҳад, ки ҳангоми сиёсати санҷидашудаи 

давлатӣ ва ташкили дуруст, ипотека дар мамлакатҳои мутараққӣ тадриҷан ба 

механизми худмаблағгузорие мубаддал гардидааст, ки фаъолияти бозорҳои 

миллии манзилро аз бисёр ҷиҳат таъмин ва муайян мекунад. Ипотека 

метавонад такондиҳандаи динамикаи мусбии бозори ғайриманқул гардад. Ба 

ғайр аз ин, аз ҳисоби афзоиши талаботи пардохтпазир ба манзил сохтмони нав 

рушд карда, истеҳсоли масолеҳи сохтмонӣ, техникаи махсус рушд мекунад, 

лоиҳаҳои меъмории нав пайдо мешаванд, бисёр соҳаҳои алоқаманди 

иқтисодиёт, савдои чакана ва бахши хизматрасонӣ рушд мекунанд, бо шуғл 

таъминшавии аҳолӣ афзоиш меёбад»52.  

  

                                                           
52 Кольцова Н.Ю. Механизм ипотечного жилищного кредитования в системе факторов финансовой 

стабильности РФ: автореф. дисс. … канд. экон. наук: 08.00.10/Кольцова Наталия Юрьевна. – М., 2011. – С. 3. 
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БОБИ II. ТАҲЛИЛИ РУШДИ БОЗОРИ ҚАРЗДИҲИИ ИПОТЕКИИ 

МАНЗИЛӢ ДАР ҶУМҲУРИИ ТОҶИКИСТОН 

 

2.1.  Таҳлили ҳолати муосири қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар 

низоми бонкии ватанӣ 

 

Қарзи ипотекии манзилӣ дар сохтори иқтисоди миллӣ мавқеи хосае 

дорад. Якум, бозори сармояи ипотекӣ дар аксари кишварҳои аз ҷиҳати 

иқтисодӣ рушдкарда на танҳо шакли асосии беҳтар намудани шароити 

манзилӣ аст, балки ба вазъи иқтисодии кишвар дар маҷмӯъ таъсири амиқ 

мерасонад. Дуюм, низоми қарзҳои ипотекии манзилӣ механизми 

мураккабтарин буда, аз зерсохторҳои ба ҳам алоқаманд ва ба ҳам вобаста 

иборат аст. Маҳз ипотека имкон медиҳад, ки манфиатҳои аҳолӣ дар беҳтар 

намудани шароити манзилӣ, манфиатҳои бонкҳои тиҷоратӣ ва дигар 

қарздиҳандагон - дар фаъолияти самаранок ва фоидаовар, манфиатҳои 

маҷмааи сохтмонӣ - дар мунтазамии кори истеҳсолот, манфиатҳои давлат - дар 

рушди умумии иқтисодӣ ҳамоҳанг карда шаванд, ки ба он истифодаи васеи 

қарздиҳии ипотекии манзилӣ барои аҳолӣ мусоидат хоҳад кард. 

Вазъи кунунии рушди бозори қарзи ипотекии манзилӣ дар кишвари мо 

дар чанд соли охир динамикаи мусбӣ дорад. Афзоиши ҳаҷми қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ, аз як тараф, аз афзоиши таваҷҷуҳи ташкилотҳои қарзӣ ба 

ин намуди қарз шаҳодат медиҳад, аз тарафи дигар – аз имкониятҳои пешниҳод 

намудани қарзҳои дарозмуддат. Ҳамчунин, бояд қайд кард, ки бозори амволи 

ғайриманқул дар тӯли чанд соли охир ба таври назаррас рушд кард, ки ин омил 

ба афзоиши пешниҳод (хонаҳои истиқоматӣ) мусоидат намуд. Оид ба талабот 

ба манзил қайд кардан зарур аст, ки он одатан дар кишвари мо дар сатҳи 

баланд қарор дошта, пеш аз ҳама, бо суръати баланди афзоиши аҳолӣ ва 

норасоии манзил вобаста мебошад. 

Сарфи назар аз рушди сандуқи қарзии қарзҳои ипотекии манзилӣ ҳаҷми 

он хеле кам боқӣ мемонад. Дар соли 2021 ҳиссаи қарзҳои ипотекии манзилӣ 
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дар сандуқи умумии қарзии ташкилотҳои қарзии кишвар – 1,90%-ро ташкил 

намуд (ниг. ба ҷадвали 2.1.1). 

Ҷадвали 2.1.1. 

Ҳиссаи қарзҳои ипотекии манзилӣ (ҚИМ) дар сандуқи қарзии (СҚ) 

ташкилотҳои қарзӣ (ҳазор сомонӣ)* 
 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

Ҳамагӣ, 

СҚ 

11 341 660 9 930 049 8 608 079 8 741 361 9 789 509 10 965 357 11 970 360 

ҚИМ 166 052 167 709 185 829 209 132 214 347 220 517 257 888 

Ҳаҷми 

ҚИМ дар 

маҷмуи 

СҚ 

1,46% 1,69% 2,16% 2,39% 2,19% 2,01% 1,90% 

*Сарчашма: муаллиф дар асоси маълумотҳои сарчашмаҳои зерин тартиб додааст: Бюллетени 

омори бонкӣ – №12 (316) – 2021. – С.65-66. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf Санаи дастрасӣ: 17.03.2022; 

Бюллетени омори бонкӣ – №12 (305) – 2020. – С.35. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/ bulleten_2020.pdf Санаи дастрасӣ: 02.04.2021; Бюллетени омори бонкӣ – №12 

(293) 2019. – С.39. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf Санаи 

дастрасӣ: 02.04.2021; Бюллетени омори бонкӣ – №12. (281) 2018. – С.36. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи 

дастрасӣ: http://nbt.tj/upload/iblock/e57/ december_2018-2.pdf  Санаи дастрасӣ: 02.04.2021. 

 

Таҳлили маълумотҳои ҷадвали 2.1.1 ҳолати ноустоворӣ дар сандуқи 

қарзии ташкилотҳои қарзиро нишон медиҳад. Буҳрони бонкӣ, ки низоми 

бонкии моро фаро гирифт, дар натиҷаи муфлис шудани ду бонки низомсоз 

(дар он давра): Агроинвестбонк ва Тоҷиксодиротбонк ва ду бонки дигар: 

Тоҷпромбанк ва Фононбонк ба амал омад. Муфлисшавии ин бонкҳо дар 

натиҷаи идоракунии бесалоҳиятона, сиёсати ғалати қарзӣ, коррупсия ва 

вайрон намудани принсипҳои идоркунии корпоративӣ ба амал омад, ки ин ба 

сустшавии назарраси низоми бонкӣ оварда расонид. Коҳиши назарраси 

сандуқи қарзӣ дар соли 2016 нисбат ба соли 2015 (14,2%) ва коҳиши 

минбаъдаи он дар соли 2017 аз буҳрони низоми бонкӣ, бахусус дар он давра, 

шаҳодат медиҳад. Баъдтар дар соли 2018 вазъ каме ба эътидол омад ва 

коҳишёбии сандуқи қарзӣ қатъ шуд. Дар солҳои 2019-2021, тавре ки дар 

ҷадвали 2.1.1 нишон дода шудааст, рушди сандуқи қарзӣ оғоз шуд.  

Дар мавриди қарздиҳии ипотекии манзилӣ бояд қайд кард, ки сандуқи 

қарзӣ дар ин намуди қарздиҳӣ дар давраи таҳлилӣ тамоюли болоравиро дошт, 

ки бо талаботи зиёди аҳолӣ ба амволи ғайриманқул ва инчунин рушди ин 

намуди қарздиҳӣ аз ҷониби ташкилотҳои қарздиҳӣ алоқаманд аст. Инчунин 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf
https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/%20bulleten_2020.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/e57/%20december_2018-2.pdf
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бояд қайд кард, ки ҳиссаи қарзҳои ипотекии манзилӣ дар сандуқи умумии 

қарзии ташкилотҳои қарзӣ меафзояд. Дар давраи таҳлилӣ ҳиссаи қарзҳои 

ипотекӣ дар сандуқи умумии қарзӣ аз 1,51% то 2,29% афзоиш ёфт, аммо тавре 

қайд кардем, ҳисса ва ҳаҷми қарзҳои ипотекии манзилӣ хеле ночизанд. 

Масалан, соли 2021 ин нишондиҳанда дар Федератсияи Русия 15,5% -ро 

ташкил додааст53.  

Қарзҳои ипотекии манзилӣ на танҳо аз ҷониби бонкҳо (ниг. ба ҷадвали 

2.1.2), балки аз ҷониби ташкилотҳои маблағгузории хурд (ТМХ) низ дода 

мешаванд (ниг. ба ҷадвали 2.1.3). 

Ҷадвали 2.1.2. 

Рушди қарзҳои ипотекии манзилӣ (ҚИМ) дар сандуқи қарзии (СҚ) 

бонкҳо (ҳазор сомонӣ)* 
 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

Ҳамагӣ, СҚ 9 350 044 8 230 146 6 913 041 6 700 735 7 664 690 8 903 692 9 437 350 

ҚИМ 141 476 130 529 138 950 151 802 153 918 172 502 216 288 

Ҳиссаи 

ҚИМ дар 

маҷмуи СҚ 
1,51% 1,59% 2,01% 2,27% 2,01% 1,94% 2,29% 

 

*Сарчашма: аз тарафи муаллиф дар асосҳои зерин тартиб дода шудааст: Бюллетени омори бонкӣ 

– №12 (316) – 2021. – С.24. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf  Санаи дастрасӣ: 17.03.2022; 

Бюллетени омори бонкӣ – №12 (305) – 2020. – С.37. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten_2020.pdf Санаи дастрасӣ: 02.04.2021; №12 (293) 2019. – С.41. – 

[Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf Санаи дастрасӣ: 

02.04.2021; Бюллетени омори бонкӣ – №12. (281) – 2018. – С.38. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

http://nbt.tj/ upload/iblock/e57/december_2018-2.pdf   Санаи дастрасӣ: 02.04.2021. 

 

Сандуқи қарзи бонкҳо бо сабабҳои дар боло зикршуда дар солҳои 2016-

2018 коҳиш ёфтааст. Афзоиши ҳаҷм дар солҳои 2019-2021 мушоҳида мешавад, 

аммо бо фоиз дар се соли охир коҳиш мушоҳида шуд, ки ин бо афзоиши 

сандуқи умумии қарзии бонкҳо ва афзоиши нокифояи қарзҳои ипотекии 

манзилӣ алоқаманд аст. 

Ба фикри мо, бонкҳо аз пешниҳоди босуръати қарзҳои ипотекии манзилӣ 

бо сабабҳои зерин худдорӣ мекунанд: 

                                                           
53 Банковский сектор — 2021: кредитование. [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://www.banki.ru/news/research/?id=10962645  Санаи дастрасӣ: 15.04.2022. 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf
https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten_2020.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf
http://nbt.tj/%20upload/iblock/e57/december_2018-2.pdf
https://www.banki.ru/news/research/?id=10962645
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1. Қарздиҳии дарозмуддат – одатан, қарзгирандагон ҳангоми 

гирифтани ипотекаи манзилӣ интизоранд, ки муҳлати он на камтар аз 5 сол 

(дар асоси воқеияти низоми бонкии ватанӣ) хоҳад буд. Қарзи дарозмуддат дар 

ин ҳолат ба даромади аҳолӣ марбут аст, ба ибораи дигар, ҳарчи қадар муҳлати 

қарз дарозтар бошад, ҳамон қадар пардохти ҳармоҳаи он камтар мешавад. Дар 

ин шароит барои бонкҳо қарзҳои кӯтоҳмуддат ва миёнамуҳлат 

фоидаовартаранд (қарзҳо ба муҳлати аз 3 моҳ то 3 сол), зеро фоизи онҳо хеле 

баландтар буда, гардиши сармояи бонк баландтар аст ва мутаносибан, 

даромаднокӣ назар ба қарзи дарозмуддат хеле баландтар аст. 

2. Набудани маблағҳои «дарозмуддат» бо асъори миллӣ низ яке аз 

сабабҳои асосии суст инкишоф ёфтани сандуқи қарзии ипотекии манзилӣ 

мебошад. Тавре ки дар боло қайд кардем, ипотекаи манзилӣ хусусияти 

дарозмуддати қарздиҳиро дар назар дорад, ки он дар кишвари мо 10 сол 

мебошад (ҳоло он, ки дар Федератсияи Россия он – 30 сол, дар Қирғизистон – 

15 сол, дар Қазоқистон то 25 сол, дар Узбекистон то 20 сол мебошад) ва бо 

назардошти он, ки қарзгирандагон мехоҳанд қарзи ипотекии манзилиро бо 

асъори миллӣ гиранд (аксаран даромади худро бо асъори миллӣ ба даст 

меоранд ва ҳамчунин хатари зиёди асъорӣ – беқурбшавии сомонӣ вуҷуд 

дорад), бинобар имкониятҳои маҳдуд бонкҳо наметавонанд чунин қарзҳоро ба 

таври оммавӣ пешниҳод намоянд. Аз тарафи дигар, дар кишварҳои ҳамсоя, 

инчунин дар Федератсияи Россия, аксари бонкҳо бо дастгирии давлат қарзҳои 

ипотекии манзилиро ба муҳлати дароз ва бо фоизи паст пешниҳод мекунанд 

(барномаҳои давлатии рушди қарздиҳии ипотекӣ мавҷуданд, ки дар доираи 

онҳо давлат ба бонкҳо зарари фоизҳоро ҷуброн мекунад ё барои қарздиҳии 

мақсаднок захираҳои арзон ҷудо мекунад). Мутаассифона, дар кишвари мо ин 

механизми иштироки давлат тавассути низоми бонкӣ вуҷуд надорад. 

3. Талаботи шадид ба таъминоти қарз. Одатан, бонкҳо кӯшиш 

мекунанд хавфҳои худро бо истифода аз таъминоти гаравӣ паст кунанд. 

Хусусияти мақсадноки пешниҳоди қарзҳои ипотекии манзилӣ гаравро дар 

шакли амволе, ки харида мешаванд, пешбинӣ мекунад. Пешниҳоди ин гуна 
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гарав мушкил нест, агар сухан дар бораи бозори сатҳи дуюм равад. 

Мушкилоти асосӣ бо таъмини гарав (дар вақти гирифтани қарзи ипотекии 

манзилӣ) ҳангоми харидани манзили истиқоматӣ дар бозори аввала дар 

мавриди ба охир нарасидани сохтмон (бинои истиқоматӣ) пайдо мешавад. Дар 

чунин ҳолат, ҳуҷҷатҳои ҳуқуқии моликият ба манзили харидашаванда, бо 

сабабҳои маълум, тайёр набуда, муштарӣ мутаносибан онро ба гарав 

пешниҳод карда наметавонд. Ягона ҳуҷҷате, ки дар ин ҳолат пешниҳод кардан 

мумкин аст, ин шартномаи иштироки саҳҳомӣ дар сохтмон мебошад. Дар 

чунин ҳолат аксарияти бонкҳо (ба истиснои ҶСП «Спитамен Бонк») аз қабули 

чунин гарав саркашӣ мекунанд.  

Ҷадвали 2.1.3. 

Рушди қарзҳои ипотекии манзилӣ (ҚИМ) дар сандуқи қарзии (СҚ) 

ташкилотҳои маблағгузории хурд (дар ҳазор сомонӣ)* 
 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

Ҳамагӣ, СҚ 

ташкилотҳои 

маблағгузории 

хурд 

1 991 616 1 699 903 1 695 038 2 040 626 2 124 818 2 061 664 2 496 060 

Ҳамагӣ, ҚИМ 

дар СҚ дар 

ташкилотҳои 

маблағгузории 

хурд 

24 576 37 180 46 879 57 330 60 428 48 015 41 600 

Ҳиссаи ҚИМ 

дар маҷмуи 

СҚ 

ташкилотҳои 

маблағгузории 

хурд (бо %) 

1,23% 2,19% 2,77% 2,81% 2,84% 2,33% 1,67% 

*Сарчашма: аз тарафи муаллиф дар асоси маълумоти ин сарчашмаҳо тартиб дода шудааст: 

Бюллетени омори бонкӣ – №12 (316) – 2021. – С.26. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf  Санаи дастрасӣ: 17.03.2022; 

Бюллетени омори бонкӣ – №12 (305) 2020. – С.39. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: https://nbt.tj/ 

upload/iblock/e4f/bulleten_2020.pdf Санаи дастрасӣ: 02.04.2021; №12 (293) 2019. – С.43. – [Манбаи 

электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf Санаи дастрасӣ: 02.04.2021; 

Бюллетени омори бонкӣ – №12. (281) 2018. – С.40. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

http://nbt.tj/upload/iblock/e57/ december_2018-2.pdf   Санаи дастрасӣ: 02.04.2021. 

 

Афзоиши фаъолонаи сандуқи қарзии қарзҳои ипотекии манзилии 

ташкилотҳои маблағгузори хурд (дар давраи аз соли 2015 то 2019) низ далели 

талаботи зиёд ба қарзҳои ипотекии манзилӣ мебошад. Коҳиши ҳаҷми сандуқи 

қарзии қарзҳои ипотекии манзилӣ дар соли 2020 асосан ба пандемияи COVID 

19 вобаста буд. 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf
https://nbt.tj/%20upload/iblock/e4f/bulleten_2020.pdf
https://nbt.tj/%20upload/iblock/e4f/bulleten_2020.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/e57/%20december_2018-2.pdf
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Бо дарназардошти он ки ташкилотҳои маблағгузори хурд дар деҳот 

фаъоланд, эҳтимолияти он, ки қисми бештари сандуқи қарзии қарзҳои 

ипотекии манзилӣ дар деҳот дода шудааст, баланд мебошад. 

Тамоюли иҷтимоии ташкилотҳои маблағгузори хурд (ТМХ) ба онҳо 

барои ҷалби маблағҳои дарозмуддат дар доираи барномаҳои махсуси 

қарздиҳии ипотекӣ, ки аз ҷониби қарздиҳандагони хориҷӣ пешниҳод карда 

мешаванд, кӯмак мекунад. 

Дар асоси маълумотҳои ҷадвалҳои 2.1.2 ва 2.1.3 мо маълумотро дар 

бораи рушди сандуқи қарзии қарзҳои ипотекии манзилӣ дар ташкилотҳои 

қарзӣ ба даст меорем (ниг. ба расми 2.1.1). 

 

Расми 2.1.1. Сандуқи қарзии қарзҳои ипотекӣ дар ташкилотҳои қарзӣ 

(солҳои 2015-2021), ҳазор сомонӣ* 
 

*Сарчашма: аз тарафи муаллиф дар асосҳои зерин тартиб дода шудааст: Бюллетени омори бонкӣ 

– №12 (316) – 2021. – С.24;26. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf  Санаи дастрасӣ: 17.03.2022; 

Бюллетени омори бонкӣ – №12 (305) – 2020. – С.37-39. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/ bulleten_2020.pdf Санаи дастрасӣ: 02.04.2021; №12 (293) 2019. – С.41-43. – 

[Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf Санаи дастрасӣ: 

02.04.2021; Бюллетени омори бонкӣ – №12. (281) 2018. – С.38-40. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

http://nbt.tj/upload/iblock/e57/ december_2018-2.pdf Санаи дастрасӣ: 02.04.2021. 

 

Таҳлили муқоисавии расми 2.1.1 нишон медиҳад, ки дар давраи таҳлилӣ 

сандуқи қарзии қарзҳои ипотекии ташкилотҳои қарзӣ меафзояд. Сандуқи 

қарзӣ 55,3% афзоиш ёфт. Дар заминаи ташкилотҳои қарзӣ – бонкҳо сандуқи 

қарзии қарзҳои манзили ипотекии худро 52,8% афзоиш доданд, ташкилотҳои 
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Бонкҳо ТМХ Ҳамагӣ

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf
https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/%20bulleten_2020.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/e57/%20december_2018-2.pdf
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маблағгузори хурд – қариб 70% афзоиш доданд. Агар дар соли 2015 ҳиссаи 

бонкҳо дар ҳаҷми умумӣ ба 85% баробар шуда бошад, пас дар соли 2021 ин 

ҳисса 83,87%-ро ташкил дод. Ҳиссаи ТМХ мутаносибан 14,8% ва 16,3% -ро 

ташкил медиҳад. 

Тақсимоти асъории сандуқи қарзии қарзҳои ипотекии манзилӣ чунин аст 

(ниг. ба расми 2.1.2). 

 

Расми 2.1.2. Сандуқи қарзии қарзҳои ипотекии манзилӣ 

дар заминаи асъор (ҳазор сомонӣ)* 
 

*Сарчашма: аз тарафи муаллиф дар асосҳои зерин тартиб дода шудааст: Бюллетени омори бонкӣ 

– №12 (316) – 2021. – С.66. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf Санаи дастрасӣ: 17.03.2022; 

Бюллетени омори бонкӣ – №12 (305) – 2020. – С.36. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten _2020.pdf Санаи дастрасӣ: 02.04.2021; №12 (293) – 2019. – С.39-40. – 

[Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf Санаи дастрасӣ: 

02.04.2021; Бюллетени омори бонкӣ – №12. (281) 2018. – С.36-37. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

http://nbt.tj/upload/iblock/e57/ december_2018-2.pdf   Санаи дастрасӣ: 02.04.2021. 

 

Таҳлили расми 2.1.2 ноустувории сандуқи қарзӣ бо сомониро нишон 

медиҳад, дар ҳоле ки ин нишондиҳанда бо доллари ИМА тамоюли устувори 

афзоишро аз соли 2016 нишон медиҳад. Сабабҳои асосии афзоиши сандуқи 

қарзии долларӣ инҳоянд: 

1.  Дар аксари мавридҳо ташкилотҳои қарзӣ метавонанд маблағҳои 

пулии дарозмуддатро танҳо бо асъори хориҷӣ ҷалб кунанд. Хавфи баланди 

беқурбшавии асъори миллӣ қарздиҳандагони хориҷиро водор мекунад, ки 

маблағгузориро бо асъори миллӣ коҳиш диҳанд. 
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https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf
https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten%20_2020.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/e57/%20december_2018-2.pdf


66 

2.  Сатҳи баланди беқурбшавии асъори миллӣ аҳолиро водор месозад, ки 

амонатҳои худро дар шакли асъори хориҷӣ бештар нигоҳ доранд. 

Ҳамин тариқ, ташкилотҳои қарзӣ маҷбур мешаванд, ки ба муштариёни 

худ ипотекаи манзилиро бо доллари ИМА пешниҳод кунанд, ки ин дар навбати 

худ ҳиссаи қарзҳои асъориро дар маҷмуи қарзҳои ипотекии манзилӣ афзоиш 

медиҳад (ниг. ба расми 2.1.3). 

 

Расми 2.1.3. Рушди сандуқи қарзии қарзҳои ипотекӣ  

дар заминаи асъор, бо %* 
 

*Сарчашма: аз тарафи муаллиф дар асосҳои зерин тартиб дода шудааст: Бюллетени омори бонкӣ 

– №12 (316) – 2021. – С.66. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf  Санаи дастрасӣ: 17.03.2022; 

Бюллетени омори бонкӣ – №12 (305) – 2020. – С.36. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten _2020.pdf Санаи дастрасӣ: 02.04.2021; №12 (293) 2019. – С.39-40. – 

[Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf Санаи дастрасӣ: 

02.04.2021; Бюллетени омори бонкӣ – №12. – (281) 2018. – С.36-37. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

http://nbt.tj/upload/iblock/e57/ december_2018-2.pdf   Санаи дастрасӣ: 02.04.2021. 

 

Афзоиши сандуқи қарзии ипотекаи манзилӣ бо асъори хориҷӣ боиси 

суст шудани суръати афзоиши ипотекаи манзилӣ дар маҷмуъ мегардад. 

Хавфҳои асъорӣ барои муштариён афзоиш меёбад, зеро дар аксари ҳолатҳо 

онҳо бо пули миллӣ даромад мегиранд ва дар сурати боло рафтани қурби 

доллар нисбат ба сомонӣ пардохти ҳармоҳаи қарз бо сомонӣ афзоиш меёбад. 

Бо дарназардошти он ки маоши миёнаи моҳона дар кишвар ҳамагӣ 1330 

сомониро ташкил медиҳад, хавфи афзоиши қарзҳои батаъхирафтода дар 

ташкилотҳои қарзӣ бо асъори хориҷӣ меафзояд. Болоравии қурби доллар низ 
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https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf
https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten%20_2020.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/e57/%20december_2018-2.pdf
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имкони муштариёнро барои гирифтани ипотекаи манзилӣ бо асъори хориҷӣ 

маҳдуд мекунад. Дар ин маврид ташкилотҳои қарзӣ маблағи қарзро кам 

мекунанд ё пешниҳоди онро рад мекунанд, ки ин дар навбати худ ба суръати 

афзоиши қарзҳои ипотекӣ таъсири манфӣ мерасонад. 

Яке аз нишондиҳандаҳои муҳиме, ки сифати сандуқи қарзиро нишон 

медиҳад ин сатҳи қарзҳои батаъхирафтода мебошад (ниг. ба ҷадвали 2.1.4). 

Маҳз ин нишондиҳанда аз пайдоиши хавфи барнагардонидани қарзҳо ва 

зарурати андешидани чораҳо барои бартараф кардани он огоҳ месозад. 

Ҷадвали 2.1.4. 

Сифати сандуқи қарзии ташкилотҳои қарзӣ (ҳазор сомонӣ)* 
Қарзҳо 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

Қолабӣ 7 224 040 3 894 161 4 719 544 4 989 698 6 711 616 7 702 455 9 624 590 

Зери назоратӣ 179 820 1 130 191 557 449 819 713 269 806 634 240 433 596 

Ғайриқолабӣ 99 645 1 022 298 537 320 250 147 41 065 234 241 255 668 

Шубҳанок 620 285 245 634 349 575 458 275 157 792 946 842 35 766 

Беэътимод 1 272 917 3 299 380 2 143 341 1 908 547 2 267 699 1 364 745 1 300 178 
 

*Сарчашма: аз тарафи муаллиф дар асосҳои зерин тартиб дода шудааст: Бюллетени омори бонкӣ 

– №12 (316) – 2021. – С.61. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf  Санаи дастрасӣ: 17.03.2022; 

Бюллетени омори бонкӣ – №12 (305) – 2020. – С.92. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten_ 2020.pdf Санаи дастрасӣ: 02.04.2021; №12 (293) 2019. – С.92. – 

[Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf Санаи дастрасӣ: 

02.04.2021; Бюллетени омори бонкӣ – №12. (281) – 2018. – С.85. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

http://nbt.tj/upload/iblock/e57/ december_2018-2.pdf   Санаи дастрасӣ: 02.04.2021. 

 

Маълумоти ҷадвали 2.1.4 ба таври возеҳ вазъияти ноустуворро дар 

сандуқи қарзии ташкилотҳои қарзӣ нишон медиҳад. Ҳиссаи калони қарзҳои 

беэътимод нишон медиҳад, ки дар қарздиҳӣ мушкилоти калон вуҷуд дорад. 

Гарчанде ки вазъ дар солҳои 2018-2021 нисбат ба солҳои 2016-2017 беҳтар 

шуда бошад ҳам, бо вуҷуди ин, сатҳи қарзҳои беэътимод дар сатҳи баланди 

ғайри қобили қабул боқӣ мемонад, ки он дар соли 2021 – 11,16% - ро ташкил 

дод. Ҳамчунин бояд қайд кард, ки аксари қарзҳои беэътимод бо бонкҳои 

муфлис (Агроинвестбонк ва Тоҷиксодиротбонк) марбутанд. 

Гурӯҳи қарзҳои қолабӣ дар соли 2021 афзоиш ёфт. Дар гурӯҳҳои 

боқимонда (ба ғайр аз қарзҳои ғайриқолабӣ) нисбат ба соли 2020 беҳтаршавии 

вазъ ба назар мерасад. 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf
https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten_%202020.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/e57/%20december_2018-2.pdf
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Қайд кардан ба маврид аст, ки қарздиҳии ипотекии манзилӣ бинобар 

таъминоти ликвиднок ва арзиши баланди маънавӣ барои соҳибони манзил 

доштанаш дорои хавфи паст ҳисобида мешавад (ниг. ба ҷадвали 2.1.5).  

Ҷадвали 2.1.5. 

Сифати сандуқи қарзии қарзҳои ипотекии манзилӣ (ҳаз. сом.)* 
Қарзҳо 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

Қолабӣ 151 221 134 645 155 178 181 261 194 766 200 911 235 534 
Зери назоратӣ 9 000 15 520 12 994 13 784 11 044 12 899 15 031 

Ғайриқолабӣ 3 668 8 350 7 896 6 134 4 004 3 082 3 482 
Шубҳанок 1 198 5 542 6 241 4 937 2 711 2 448 2 633 
Беэътимод 965 3 652 3 520 3 016 1 822 1 177 1 208 

*Сарчашма: аз тарафи муаллиф дар асоси маълумоти БМТ тартиб дода шудааст. 

 

Тавре ки дар ҷадвали 2.1.5 нишон дода шудааст, сатҳи қарзҳои 

мушкилситон дар қарздиҳии ипотекии манзилӣ хеле паст аст. Умуман, дар 

соли 2021, қарзҳои қолабӣ ва зери назоратӣ 97,16%, қарзҳои шубҳанок ва 

беэътимод 1,49%-ро ташкил доданд. Дар давраи таҳлилшаванда ҳиссаи 

қарзҳои беэътимод танҳо дар соли 2016 бо сабабҳои объективӣ: ҷаҳиши 

якбораи қурби доллари ИМА; кам шудани ҳаҷми интиқоли маблағҳо ва дар 

натиҷа кам шудани даромади аҳолӣ; пурзӯр намудани талаботи БМТ оид ба 

таснифи қарзҳо аз ҳадди 2% гузашт. Дар солҳои минбаъда, ҳиссаи қарзҳои 

беэътимод кам шуда, дар солҳои 2020 ва 2021 мутаносибан 0,53% ва 0,47% -

ро ташкил дод. 

Сабабҳои асосии сифати хуби сандуқи қарзии қарзҳои ипотекии 

манзилӣ инҳоянд: таҳлили дуруст ҳангоми муайян намудани қобилияти 

қарзадокунии қарзгирандагон аз ҷониби ташкилотҳои қарзӣ, инчунин 

масъулияти қарзгирандагон. Аксари қарзгирандагон ба масъалаи харидани 

хона ҷиддӣ муносибат мекунанд.  

Ба фикри мо, мушкили ҷиддии баланд бардоштани дастрасии қарз ба 

аҳолӣ ин арзиши манзил (ниг. ба ҷадвали 2.1.6) ва ҳаҷми он мебошад (ниг. ба 

ҷадвали 2.1.7). Агар кам шудани андозаи фоизи қарз маблағи фоизи 

пардохтшавандаро кам кунад, пас камшавии арзиши манзил маблағи қарз ва 

аз ин рӯ, маблағи фоизҳоро коҳиш медиҳад. Паст кардани арзиши манзил 
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дастрасии қарзҳои ипотекиро барои аҳолӣ афзоиш медиҳад ва сатҳи таъмини 

аҳолии ҷумҳуриро бо манзил баланд мебардорад. 

Ҷадвали 2.1.6. 

Нархи миёна барои 1 метри мураббаи манзил (бо долл. ИМА)* 

Минтақаҳо 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

Вилояти Суғд 700 650 580 525 470 450 

Вилояти Хатлон - 500 430 400 380 350 

ВМКБ - - - - - - 

НТМ 500 500 420 400 370 320 

ш. Душанбе 850 700 650 630 626 554 

*Сарчашма: аз тарафи муаллиф дар асоси маълумоти ширкатҳои сохтмонӣ тартиб дода шудааст 

 

Таҳлили ҷадвали 2.1.6 нишон медиҳад, ки гаронтарин манзил дар шаҳри 

Душанбе ва арзиши камтарини як метри мураббаи манзил дар ҳаҷми 

минтақавӣ - дар НТМ мебошад. Сабабҳои ин комилан объективӣ мебошанд: 

дар бисёр кишварҳои ҷаҳон манзил дар пойтахтҳо гаронтарин аст. Тибқи 

маълумоти ҷадвал, нархи миёнаи як метри мураббаъ дар Душанбе паст шуда 

соли 2020, дар биноҳои бисёрошёна, нарх то 450 доллар барои як метри 

мураббаъ коҳиш ёфт. «Агар ширкати «Манзили Дастрас»-ро мисол орем, он 

амволи ғайриманқули худро арзонтар – 360 доллар барои як метри мураббаъ 

мефурӯшад»54.  

Аз тарафи дигар, шароити душвори иқлимӣ, рушди сусти иқтисодӣ ва 

инфрасохтор манзилро дар ВМКБ ғайриҷолиб мегардонад, аз ин рӯ, талабот 

ба манзил зиёд нест ва дар натиҷа сатҳи нархҳо нисбатан пасттаранд. 

Тавре ки қайд карда шуд, нархи як метри мураббаи амволи 

ғайриманқули истиқоматӣ дар давраи таҳлилшаванда коҳиш меёбад. Ба 

андешаи мо, сабабҳои асосии коҳиши арзиш инҳоянд: 

1.  Коҳиши интиқоли маблағҳои муҳоҷирони меҳнатӣ аз Федератсияи 

Русия. Интиқоли маблағ яке аз сарчашмаҳои асосии даромади хонаводаҳост. 

                                                           
54 В Таджикистане снизились цены на жилье – причина. [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ:  

https://tj.sputniknews.ru/economy/20200717/1031593081/tajikistan-tseny-na-zhile-prichina.html Санаи дастрасӣ: 

04.08.2021. 

https://tj.sputniknews.ru/economy/20200717/1031593081/tajikistan-tseny-na-zhile-prichina.html
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Дар давраи таҳлилшуда ҳаҷми интиқоли маблағ ба ҷумҳурӣ қариб 2 маротиба 

кам шудааст. 

2.  Тасҳеҳи нархҳои манзили истиқоматӣ. Бояд тазаккур дод, ки нархҳо 

дар аввал аз сабаби зиёд будани талабот ва маҳдудияти пешниҳодот, махсусан 

дар шаҳри Душанбе, боло рафтанд. 

3.  Афзоиши ҳаҷми пешниҳод дар бозори амволи ғайриманқул. 

Ҷадвали 2.1.7. 

Ба истифода додани хонаҳои истиқоматӣ дар минтақаҳо 

(ҳазор метри мураббаъ)* 

Минтақаҳо 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

Дар маҷмуъ дар ҷумҳурӣ 1 263 1 185 1 162 1 160 1 456 1 463 

Вилояти Суғд 418 423 464 509 516 434 

Вилояти Хатлон 393 291 271 204 251 292,5 

ВМКБ 50 60 44 17 110 26,5 

НТМ 227 117 188 211 178 251,5 

ш. Душанбе 175 293 195 217 401 458,5 
*Сарчашма: муаллиф дар асоси сарчашмаи зерин тартиб додааст: Тоҷикистон: 30 соли 

истиқлолияти давлатӣ. Маҷмуаи оморӣ. Агентии омории назди Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон. – 2021. 

– Душанбе. – С. 473-475. 

 

Таҳлили маълумоти ҷадвали 2.1.7 аз афзоиши ҳаҷми ба истифода додани 

биноҳои истиқоматӣ дар ҷумҳурӣ шаҳодат медиҳад, ҳарчанд дар солҳои 2016-

2018 камшавии андаке вуҷуд дорад. Афзоиши сохтмони амволи ғайриманқул 

ба афзоиши шумораи ширкатҳои сохтмонӣ алоқаманд аст. Тибқи 

иҷозатномаҳои Кумитаи меъморӣ ва сохтмон дар қаламрави Ҷумҳурии 

Тоҷикистон 2108 ширкати сохтмонӣ фаъолият мекунанд. Аз ин шумора 53 

ширкатҳои хориҷӣ мебошанд55. 

Дар маҷмуъ, афзоиш дар вилояти Суғд, ВМКБ ва Душанбе мушоҳида 

мешавад. Афзоиши назаррас дар давраи таҳлилшаванда дар ВМКБ ва Душанбе 

ба қайд гирифта шудааст - зиёда аз 2 маротиба. Инчунин, бояд қайд кард, ки 

сохтмони амволи ғайриманқул инфрасохторро талаб мекунад, ки на ҳамеша 

                                                           
55 В Таджикистане увеличивается количество строительных компаний, их уже 2108. [Манбаи 

электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: http://news.taj.su/?p=52366 Санаи дастрасӣ: 05.02.2021. 

http://news.taj.su/?p=52366
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дастрас аст.  Аз 65 шаҳру вилояти ҷумҳурӣ танҳо дар 25 -тои он қисман 

канализатсия вуҷуд дорад56.  

Бо вуҷуди афзоиши ҳаҷми сохтмони амволи ғайриманқул, ҳаҷми 

қарзҳои манзилӣ дар маҷмуи маҳсулоти дохилии кишвар назаррас нест (ниг. 

ба расми 2.1.4). 

 

Расми 2.1.4. Ҳиссаи қарзҳои ипотекии манзилӣ дар ММД* 
 

*Сарчашма: аз тарафи муаллиф дар асоси маводи зерин тартиб дода шудааст: Бюллетени омори 

бонкӣ – №12 (316) – 2021. – С.8;65-66. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf Санаи дастрасӣ: 17.03.2022; 

Бюллетени омори бонкӣ – №12 (305) 2020. – С.10;35. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten _2020.pdf Санаи дастрасӣ: 02.04.2021; №12 (293) 2019. – С.10;39. – 

[Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf Санаи дастрасӣ: 

02.04.2021; Бюллетени омори бонкӣ – №12. (281) 2018. – С.10;36. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

http://nbt.tj/upload/iblock/e57/ december_2018-2.pdf   Санаи дастрасӣ: 02.04.2021.  

 

Сарфи назар аз афзоиши сандуқи қарзии қарзҳои ипотекии манзилӣ, 

ҳаҷми он нисбат ба ММД -и кишвар коҳиш меёбад. Дар соли 2021 ҳиссаи 

қарзҳои ипотекӣ дар ММД – 0,26%-ро ташкил дод, ки ин албатта як 

нишондиҳандаи хеле паст аст. Барои муқоиса, ин нишондиҳанда дар 

Федератсияи Россия тақрибан 7%, дар ИМА ҳиссаи қарзҳои ипотекӣ 70-80% 

ММД, дар Аврупо - тақрибан 60%-ро ташкил дод57.  

                                                           
56 В условиях пандемии в Таджикистане зафиксировали рост строительства жилья. [Манбаи 

электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: https://tj.sputniknews.ru/ country/20200420/1031096185/tajikistane-rost-stroitelstva-

jilya.html Санаи дастрасӣ: 14.03.2021. 
57 Ипотека в августе установила новый рекорд. [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

www.vedomosti.ru/finance/articles/2020/09 /13/839728-ipoteka-rekord . Санаи дастрасӣ: 09.2020. 
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https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf
https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten%20_2020.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/e57/%20december_2018-2.pdf
https://tj.sputniknews.ru/%20country/20200420/1031096185/tajikistane-rost-stroitelstva-jilya.html
https://tj.sputniknews.ru/%20country/20200420/1031096185/tajikistane-rost-stroitelstva-jilya.html
http://www.vedomosti.ru/finance/articles/2020/09%20/13/839728-ipoteka-rekord


72 

Дар ин шароит зарур аст, ки ҳаҷми қарзҳои ипотекии манзилӣ зиёд карда 

шавад. Барои ноил шудан ба ин мақсад, пеш аз ҳама, иштироки фаъоли бонкҳо 

ва ташкилотҳои маблағгузории хурд зарур аст. Таҳлили номгӯйи маҳсулотҳо 

нишон дод, ки аз 15 бонки дар қаламрави Ҷумҳурии Тоҷикистон 

фаъолияткунанда танҳо 4 бонк ба муштариён қарзи ипотекии манзилӣ 

пешниҳод мекунанд (ниг. ба ҷадвали 2.1.8). Боқимонда бонкҳо бо сабабҳои 

гуногун қарзи ипотекӣ пешкаш намекунанд. Як қатор бонкҳо ин намуди 

қарзро бо сабабҳои объективӣ пешниҳод намекунанд, масалан: 

  вазъи душвори молиявӣ - ҶСП «Бонки рушди Тоҷикистон»; 

  бонки навтаъсиси КВД БСИТ «Саноатсодиротбонк» - то ҳол ба анҷом 

додани амалиёти қарздиҳии ипотекии манзилӣ шурӯъ накардааст; 

  ҶСК «Тавҳидбонк» - тибқи принсипҳои маблағгузории исломӣ 

фаъолият мекунад, қонунгузории ҷорӣ (хусусан андозбандӣ) барои фаъолияти 

пурраи ин модели бонкӣ пурра мутобиқ карда нашудаанд. 

Аммо боқимонда бонкҳо, бахусус баъзе бонкҳои низомсоз (БДА 

Амонатбонк ва ҶСК Ориёнбонк), ки як қисми назарраси дороиҳои бонкиро 

соҳиб мебошанд ва ба захираҳои нисбатан арзон ва дарозмуддати молиявӣ 

дастрасӣ доранд, ба фикри мо, ҳуқуқи маънавии пешниҳод накардани қарзҳои 

ипотекии манзилиро надоранд.  

Инчунин, мавқеи ҶСП Халик Бонк, ки қарзҳои ипотекӣ ба муштариён 

пешкаш намекунад, нофаҳмост. Гарчанде, ки он филиали ҶСК «Бонки Халқии 

Қазоқистон» («Халык банк»), ки яке аз бонкҳои низомсоз ва устувори 

Қазоқистон аст, ба шумор меравад, аммо дар он фаъолитяти қарзӣ, алалхусус 

– қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар ҳолати ғайриқаноатбахш қарор дорад. 

Ҷадвали 2.1.8. 

Шартҳои асосии қарзҳои ипотекии манзилии бонкҳо* 

Номи бонк % бо 

сомони 

% бо 

доллари 

ИМА 

Муҳлати 

қарз (моҳ.) 

Гарав 

БДА «Амонатбонк» - - - - 

ҶСК «Ориёнбонк» - - - - 

ҶСК «Бонки Эсхата» 22% - 1-120 Амволи ғайриманқул 
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(бо ҳуҷҷатҳо)  

ҶСП «Халик Бонк 

Тоҷикистон» 

- - - - 

ҶСП «Спитамен Бонк» - 12-15% 3-120 - Амволи ғайриманқул 

(бо ҳуҷҷатҳо); 

- Амволи ғайриманқули 

сохташаванда  

ҶСП «Аввалин Бонки 

Молиявии Хурд» 

24% 16% 1-120 Амволи ғайриманқул 

(бо ҳуҷҷатҳо) 

ҶСП «Бонки 

байналмиллалии 

Тоҷикистон» 

- - - - 

ҶСП «Коммерсбонки 

Тоҷикистон» 

- - - - 

ҶСП «Кафолатбонк - - - - 

ҶСК «Тавҳидбонк» - - - - 

ҶСП «Бонки Арванд» 28% - 1-120 Амволи ғайриманқул 

(бо ҳуҷҷатҳо) 

ҶСК «Алиф Бонк» - - - - 

КВД БСИТ 

«Саноатсодиротбонк» 

- - - - 

Филиали бонки 

«Тиҷорат» ҶИИ дар ш. 

Душанбе 

- - - - 

ҶСП «Бонки рушди 

Тоҷикистон» 

- - - - 

*Сарчашма: аз тарафи муаллиф дар асоси маълумоти сомонаҳои расмии бонкҳо тартиб дода 

шудааст.  

 

Дар байни бонкҳо, ки фаъолона қарзҳои ипотекии манзилӣ пешниҳод 

мекунанд, бонкҳои зеринро метавон ҷудо намуд: 

1. ҶСК «Бонки Эсхата». 

2. ҶСП «Спитамен Бонк». 

3. ҶСП «Аввалин Бонки Молиявии Хурд». 

Тавре ки дар боло қайд кардем, ташкилотҳои маблағгузории хурд 

инчунин қарзҳои ипотекии манзилӣ ба муштариён пешниҳод менамоянд. Ба 

гурӯҳи ташкилотҳои маблағгузории хурд дохил мешаванд: Ташкилоти 

амонатии қарзии хурд (18 ташкилот); Ташкилотҳои қарзии хурд (5 ташкилот) 

ва фондҳои қарзии хурд (27 ташкилот), ки дар якҷоягӣ 50 ташкилоти қарзии 

хурд (ТҚХ)-ро ташкил медиҳанд. Сарфи назар аз он, ки шумораи ташкилотҳо 

зиёданд, танҳо 2 ташкилот қарзҳои ипотекии манзилӣ пешниҳод мекунанд 

(ниг. ба ҷадвали 2.1.9). 
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Ҷадвали 2.1.9. 

Шартҳои асосии қарзҳои ипотекии манзилии ТАҚХ* 

Номи ТҚХ 

 

% шарт бо 

пули миллӣ 

(сомони) 

% шарт бо 

асъори 

хориҷӣ 

Муҳлати 

қарз 

Гарав 

ҶСП ТАҚХ 

«Имон 

Интернешнл» 

25% 16% 60-120 Амволи ғайриманқул 

(бо ҳуҷҷатҳо) 

ҶСП ТАҚХ 

«Ҳумо» 

30% 18% 1-60 Амволи ғайриманқул 

(бо ҳуҷҷатҳо) 

*Сарчашма: аз тарафи муаллиф дар асоси маълумоти сайтҳои расмии банкҳо тартиб дода шудааст.  

 

Сабабҳои асосии рушди сусти қарзи ипотекии манзилӣ дар ТАҚХ 

инҳоянд: 

1. Набудани (норасоӣ) захираҳои дарозмуддат, хусусан бо асъори миллӣ. 

2. Маҳдудиятҳо дар ҳаҷми додани қарзҳо - ташкилотҳои маблағгузории 

хурд дар ҳаҷми максималии қарз ба 1 қарзгир маҳдуд карда мешаванд (дар 

байни ташкилотҳои маблағгузории хурд танҳо ташкилоти амонатии қарзии 

хурд метавонанд маблағи ҳадди аксарро барои як қарзгир (инфиродӣ) – 250 

000 сомонӣ диҳанд, ҳаҷми максималии қарз дар дигар намудҳои ташкилотҳои 

маблағгузории хурд камтар аз ин аст). 

Ноил шудан ба натиҷаҳои пешбинишудаи Стратегияи миллии рушди 

Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давраи то соли 2030 (минбаъд Стратегия) бо 

чунин суръат ва ҳаҷм амалан ғайриимкон аст. Стратегия пешбинӣ менамояд, 

ки «ҳадди ақал 30% манзил дар бозори аввала бояд бо истифодаи воситаҳои 

қарзи ипотекӣ харидорӣ шавад»58. Маълумоти воқеӣ барои соли 2020 нишон 

медиҳад, ки ин нишондиҳанда – 0,33%-ро ташкил медиҳад. 

Ҳамин тариқ, рушди институти ипотека яке аз вазифаҳои муҳими 

лоиҳаҳои миллии рушди иҷтимоию иқтисодӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

мебошад. Маҳз дар марҳилаи ташаккул ва рушди муносибатҳои бозорӣ 

институти ипотека метавонад ҳамчун пешбарандаи ислоҳоти иҷтимоию 

иқтисодӣ ва катализатор барои рушди иқтисодии кишвар амал кунад. Вазъи 

                                                           
58 Стратегияи миллии рушди Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давраи то соли 2030. Душанбе, 2016. – С. 

89-90.  
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кунунии бозори қарзи ипотекии манзилиро мо ғайриқаноатбахш арзёбӣ 

мекунем. Набудани қарзҳои ипотекӣ дар номгӯйи маҳсулотҳои аксари бонкҳо, 

қарздиҳии афзалиятнок бо асъори хориҷӣ ва инчунин нисбатан кӯтоҳ будани 

муҳлати қарз гирифтани онро барои аксарияти кулли аҳолӣ ғайриимкон 

мекунад. Ин дар навбати худ, андешидани чораҳои муассир оид ба тағйир 

додани вазъ ва тақвияти нақши давлат дар масъалаҳои маблағгузории 

муштараки сохтмони манзил, инчунин дар масъалаҳои пӯшондани фоизҳои 

бонкҳои тиҷоратиро тақозо мекунад. 

 

2.2.  Сарчашмаҳои маблағгузории қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар 

Ҷумҳурии Тоҷикистон 

 

Муносибати анъанавии аҳолии ҷумҳурии мо ба манзил бар принсипе 

асос ёфтааст, ки манзил бояд хусусӣ бошад ва сарвати асосӣ ба ҳисоб меравад. 

Дар сатҳи давлатӣ вазифаи таъмини аҳолӣ бо манзили хусусӣ вазифаи 

аввалиндараҷа аст, ки ба ин «авҷи» сохтмон, ки ҳоло дар ҷумҳурӣ ҷараён 

дорад, гувоҳӣ медиҳад. Аҳамияти иҷтимоии соҳиби манзили хусусӣ будан аз 

он иборат аст, ки ба ин васила мушкилоти манзилии аҳолӣ аз байн рафта, ин 

дар навбати худ ба паст гардидани шиддати иҷтимоӣ оварда мерасонад. 

Аҳамияти иқтисодӣ дар он аст, ки на танҳо соҳаи сохтмони манзил, балки 

«беш аз 60 соҳаҳои гуногуни тиҷорат фаъолона рушд мекунанд59, аҳолӣ бо 

ҷойҳои корӣ таъмин карда мешаванд ва пардохти андоз ба буҷети мамлакат 

афзоиш меёбад.  

Дар сатҳи макроиқтисодӣ қарзи ипотекии манзилӣ ҳамчун сарчашмаи 

маблағгузории сармоягузориҳо дар амволи ғайриманқул нақш мебозад, ки ба 

шарофати амали мултипликатори сармоягузорӣ ба афзоиши меъёри 

истеъмоли сармоягузорӣ ва рушди қариб тамоми соҳаҳои иқтисод таъсири 

                                                           
59 Социально-экономическое значение жилищных ипотечных кредитов в Республике Таджикистан / 

Хикматов У.С., Рахимов Р.Р. // Материалы международной научно-практической конференции на тему: 

«Использование современных методов управления в социально-экономическом развитии Республики 

Таджикистан», РТСУ, (26 ноября 2020 г.). Душанбе. – С. 33. 
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мусбӣ мерасонад. Ин дар навбати худ, ба ҳавасмандгардонии рушди 

иқтисодии давлат оварда мерасонад. 

Сохтмони манзил дар Ҷумҳурии Тоҷикистон аз сарчашмаҳои гуногун 

амалӣ мегардад, ки дар байни онҳо ҳиссаи сармоягузории хусусӣ зиёда аз 90%-

ро ташкил медиҳад, боқимонда ба ҳиссаи давлат ва ташкилотҳои қарзӣ рост 

меояд. Дар навбати худ, ташкилотҳои қарзӣ маблағгузориро тавассути 

механизми пешниҳоди қарзҳои ипотекии манзилӣ амалӣ мекунанд. 

Ташаккули механизми қарздиҳии ипотекии манзилӣ ба аҳолӣ тайи чанд 

соли охир оғоз ёфт. Асоси ин раванд ба механизми ипотекии сармоягузории 

манзилӣ бунёд ёфтааст, ки сохтмон, низоми бонкӣ ва бозори сармояи 

молиявиро ба ҳамдигар мепайвандад.  

Механизми ипотекӣ тавассути низоми қарздиҳии ипотекии манзилӣ 

амалӣ карда мешавад, ки маҷмуи муносибатҳои молиявӣ ва қарзӣ буда, 

ҳангоми ҳамкории хонаводаҳо ва дигар субъектҳо дар бозори қарздиҳии 

ипотекӣ бо мақсади маблағгузории хариди манзил ба вуҷуд меояд. 

Таъсири қарзи ипотекӣ ба сатҳи пешниҳоди манзил, сармоягузории 

холис ба он, пеш аз ҳама, тавассути додани қарз ба аҳолӣ барои сохтмони 

манзил; дуюм, тавассути додани қарзҳо ба сохтмончиён; сеюм, тавассути 

механизми нархҳо барои амволи ғайриманқули манзилӣ амалӣ мегардад. 

Яке аз хусусиятҳои муҳимми сармоягузории қарзи ипотекии манзилӣ – 

ин ҳавасмандгардонии аҳолӣ барои ташаккули амонатҳои манзилӣ мебошад. 

Маъмулан, ташкилотҳои қарзӣ ҳангоми пешниҳоди қарзи ипотекии манзилӣ 

тасдиқи мавҷудияти маблағҳои шахсӣ дар ҳаҷми на кам аз 30%-и нархи амволи 

ғайриманқули харидашавандаро талаб мекунанд. Хусисияти дигар дар он аст, 

ки тавассути он таъсир ба рушди бахши сохтмони иқтисодиёт ва дар маҷмуъ 

бозори манзил, ба воситаи механизми мутамарказсозии талабот амалӣ карда 

мешавад. 

Хусусияти дарозмуддат ва мақсадноки қарзи ипотекии манзилӣ (аз 

нуқтаи назари бонк), хусусияти дигар - сармоягузориро ташкил медиҳад, ки 

хусусияти хоси ҳамаи марҳилаҳои раванди сармоягузориро муайян мекунад. 
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Марҳилаи ташаккули захираҳо қарздиҳандаро аввалан, ба интихоби 

сарчашмаҳои захираҳои дарозмуддат ва дуввум, ба коркарди механизмҳои 

бозтамвили онҳо мутамоил месозад. 

Ташаккули захираҳои дарозмуддат дар асоси пойгоҳи амонатӣ ё 

тавассути механизме, ки ба муомилоти коғазҳои қиматноки ипотекии манзилӣ 

асос ёфтааст, сурат мегирад. Дар ин маврид сухан дар бораи робитаи 

бевоситаи байни қарз ва сармоягузорӣ меравад. Илова бар ин, ҳадди ақал боз 

ду сарчашмаи маблағгузорӣ мавҷуд аст, ки истифодаи онҳо ба ташкилотҳои 

қарзӣ имкон медиҳад, ки қарзҳои ипотекӣ пешниҳод кунанд – ин сармояи худӣ 

ва ҷалби захираҳои мақсадноки кредитӣ (давлатӣ ва хусусӣ) мебошад.  

Дар поён ҳар як сарчашмаи маблағгузории дар боло зикршударо алоҳида 

баррасӣ мекунем. 

Пойгоҳи амонатӣ. Пойгоҳи амонатӣ яке аз шаклҳои асосии манбаи 

ташаккули сармояи гардон барои бонкҳо мебошад. Дар охири соли 2021 ҳаҷми 

умумии пойгоҳи амонатии ташкилотҳои қарзии ҷумҳурӣ қариб 10,2 миллиард 

сомониро ташкил дод (ниг. ба ҷадвали 2.2.1). 

Ҷадвали 2.2.1. 

Сохтори пойгоҳи амонатии ташкилотҳои қарзӣ дар заминаи асъор  

(ҳазор сомонӣ)* 
Асъор 2015 

 

2016 2017 2018 2019 2020 2021 

Бо 

пули 

миллӣ 

2 949 327 3 474 579 4 143 312 4 769 473 5 174 042 6 368 302 5 636 033 

Бо 

асъори 

хориҷӣ 

5 664 202 5 768 656 5 140 204 4 954 330 4 568 168 5 045 897 4 523 244 

Ҳамагӣ 8 613 529 

 

9 243 235 9 283 516 9 723 803 9 742 210 11 414 199 10 159 277 

 

*Сарчашма: аз тарафи муаллиф дар асоси маълумоти ин сарчашмаҳо тартиб дода шудааст: 

Бюллетени омори бонкӣ – №12 (316) – 2021. – С.30. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf  Санаи дастрасӣ: 17.03.2022; 

Бюллетени омори бонкӣ. – №12 (305) 2020. – С.31. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten_2020.pdf Санаи дастрасӣ: 02.04.2021; №12 (293) 2019. – С.26. – 

[Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf Санаи дастрасӣ: 

02.04.2021; Бюллетени омори бонкӣ. – №12. (281) 2018. – С.25. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

http://nbt.tj/upload/iblock/e57/ december_2018-2.pdf   Санаи дастрасӣ: 02.04.2021. 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf
https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten_2020.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/e57/%20december_2018-2.pdf
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Маълумоти дар ҷадвали 2.2.1 овардашуда афзоиши ҳаҷми амонатҳоро 

дар давраи таҳлилшаванда нишон медиҳад, ки 17,95%-ро ташкил дод. Ба 

ҳисоби номиналӣ афзоиш зиёда аз 1,5 миллиард сомониро ташкил дод. Дар 

маҷмуъ, ба назари мо, ҷалби амонатҳо аз ҷониби бонкҳо ва дигар ташкилотҳои 

қарзӣ дар сатҳи ғайриқаноатбахш қарор дорад. Тасдиқи ин – сатҳи таносуби 

амонатҳо ба ММД мебошад, ки дар Ҷумҳурии Тоҷикистон дар охири соли 

2021 ба 10,27% баробар шуд. Барои муқоиса, дар Федератсияи Русия ин 

нишондиҳанда 28%60, ва дар Ҷумҳурии Қирғизистон 30%-ро ташкил 

медиҳад61. Сохтори амонатҳои ҷалбшуда бо асъор аз тамаркузи баланди 

амонатҳои асъорӣ дар сохтори умумӣ шаҳодат медиҳад, ки дар охири соли 

2021 қариб 45%-ро ташкил дод. Бояд қайд кард, ки ин тамаркуз бо талошҳои 

Бонки миллии Тоҷикистон (БМТ) дар давраи таҳлилшаванда коҳиш ёфтааст. 

Ҳамин тавр, дар соли 2015 амонатҳои асъорӣ дар маҷмуи умумӣ қариб 66%-

ро ташкил доданд. Сабабҳои тамаркузи баланди амонатҳои асъорӣ инҳоянд: 

 Сатҳи баланди беқурбшавии асъори миллӣ. Дар давраи таҳлилшуда 

асъори миллӣ қариб 62% беқурб шуд (ба санаи 31 декабри соли 2015 – 1 

доллари ИМА ба 6, 99 сомонӣ баробар буд ва то 31 декабри соли 2021 

нархи асъори амрикоӣ –11.30 сомониро ташкил дод); 

 Сатҳи баланди долларикунонии иқтисодиёт – бисёр молҳо, аз ҷумла 

мошинҳо ва манзилҳо, ҳоло ҳам ба асъори ИМА вобаста карда шудаанд. 

Агар мушкили тамаркузи зиёди амонатҳои асъорӣ дар сохтори умумӣ аз 

нобоварии мардум ба асъори миллӣ шаҳодат диҳад, пас тамаркузи ками 

амонтаҳои муҳлатнок (зиёда аз як сол) аз нобоварӣ ба низоми бонкӣ аз ҷониби 

амонатгузорон шаҳодат медиҳад. Амонатҳои дарозмуддат яке аз сарчашмаҳои 

додани қарзи ипотекӣ буда, мавҷудияти онҳо ва муҳимтар аз ҳама, афзоиши 

                                                           
60 Муаллиф дар асоси маълумотҳои сарчашмаҳои зерин ҳисоб кардааст: ВВП России в 2020 году 

снизился на 3,1%.[Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: https://tass.ru/ekonomika/10598143 Санаи дастрасӣ: 

02.07.2021. Общая сумма средств на фондовом рынке РФ к 2023 году может достигнуть 10-15 трлн рублей. 

[Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: https://tass.ru/ekonomika/10381875 Санаи дастрасӣ: 02.07.2021. 
61 Муаллиф дар асоси маълумотҳои сарчашмаҳои зерин ҳисоб кардааст: Тенденции развития 

банковского сектора Кыргызской Республики (по состоянию на 31 декабря 2020 года). [Манбаи электронӣ]. – 

Реҷаи дастрасӣ: https://www.nbkr.kg/ index1.jsp?item=80&lang=RUS; Санаи дастрасӣ: 28.07.2021 Падение ВВП 

Кыргызстана в 2020 году составило 8.6%. [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: https://economist.kg/ 

2021/01/14/padenie-vvp-kyrgyzstana-v-2020-godu-sostavilo-8-6/  Санаи дастрасӣ: 14.08.2021. 

https://tass.ru/ekonomika/10598143
https://tass.ru/ekonomika/10381875
https://www.nbkr.kg/%20index1.jsp?item=80&lang=RUS
https://economist.kg/%202021/01/14/padenie-vvp-kyrgyzstana-v-2020-godu-sostavilo-8-6/
https://economist.kg/%202021/01/14/padenie-vvp-kyrgyzstana-v-2020-godu-sostavilo-8-6/
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ҳаҷми амонатҳои дарозмуддат қобилияти бонкҳоро барои афзоиши сандуқи 

қарзии қарзҳои ипотекӣ афзоиш медиҳад. Азбаски аксарияти кулли аҳолӣ 

даромадро бо асъори миллӣ ба даст меоранд, аз ин рӯ, ҳангоми додани қарзи 

ипотекии манзилӣ бояд афзалият ба қарзҳо бо сомонӣ дода шавад, вагарна 

аҳолӣ метавонад аз хавфҳои асъорӣ зарар бинад, ки ин ногузир ба афзоиши 

хавфҳои қарзии ташкилотҳои қарзӣ мусоидат хоҳад кард. 

Дар ҷадвали 2.2.2 мо маълумоти умумиро оид ба амонатҳои муҳлатнок 

бо асъори миллӣ ва ҳиссаи амонатҳои муҳлатнок дар ин сохтор таҳлил кардем. 

Ҷадвали 2.2.2. 

Амонатҳои муҳлатнок бо асъори миллӣ нисбат ба пойгоҳи амонатӣ 

(ҳазор сомонӣ)* 
Нишондиҳан-

даҳо 

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

Ҳамагӣ, 

пойгоҳи 

амонатӣ 

2 949 327 3 474 579 4 143 312 4 769 473 5 174 042 6 368 302 5 636 033 

Амонатҳои 

муҳлатнок 

989 047 1 024 848 1 118 128 1 268 406 1 527 175 1 592 172 1 853 769 

Амонатҳои 

муҳлатнок бо 

% нисбат ба 

пойгоҳи 

амонатӣ 

33,5% 29,5% 27,0% 26,6% 29,5% 25% 32,9% 

*Сарчашма: аз ҷониби муаллиф дар асоси сарчашмаҳои зерин ҳисоб ва тартиб дода шудааст: 

Бюллетени омори бонкӣ – №12 (316) – 2021. – С.30-32. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf  Санаи дастрасӣ: 17.03.2022; 

Бюллетени омори бонкӣ. – №12 (305) 2020. – С.31-33. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten_2020.pdf Санаи дастрасӣ: 02.04.2021; №12 (293) 2019. – С.26. – 

[Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf Санаи дастрасӣ: 

02.04.2021; Бюллетени омори бонкӣ. – №12. (281) 2018. – С.25. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

http://nbt.tj/upload/iblock/e57/ december_2018-2.pdf   Санаи дастрасӣ: 02.04.2021. 

 

Таҳлили маълумоти дар ҷадвали 2.2.2 овардашуда нишон медиҳад, ки 

дар маҷмуъ (дар давраи таҳлил) пойгоҳи амонатӣ бо пули миллӣ дар ҳаҷми 

қариб 2 маротиба афзоиш ёфтааст. Сабаби асосии коҳиш ёфтани пойгоҳи 

амонатӣ бо асъори миллӣ дар соли 2021 ин баргардонидани қисми амонатҳои 

мизоҷони бонкҳои дар сатҳи барҳамдиҳӣ қарордошта мебошад. Ҳамчунин 

афзоиши амонатҳои муҳлатнок мушоҳида мешавад. Бо вуҷуди ин, ҳиссаи 

амонатҳои муҳлатнок дар пойгоҳи умумии амонатии пули миллӣ ҳанӯз ҳам 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf
https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten_2020.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/e57/%20december_2018-2.pdf
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баланд боқӣ намемонад. Сабабҳои асосии афзоиши сусти амонатҳои 

муҳлатнок инҳоянд: 

1. Фоизи зиёди нобоварии мардум ба низоми бонкӣ. 

2. Сатҳи баланди беқурбшавии пули миллӣ (барои амонатҳо бо асъори 

миллӣ). 

Вазъият бо ҷалби амонатҳои муҳлатноки асъорӣ ба вазъияти амонатҳои 

муҳлатноки бо асъори миллӣ монанд аст (ниг. ба ҷадвали 2.2.3). 

Маълумоти дар ҷадвали 2.2.3 овардашуда аз коҳиш ёфтани пойгоҳи 

амонатӣ бо асъори хориҷӣ шаҳодат медиҳад, ки ба фикри мо, раванди мусбат 

дар масъалаи коҳиши сатҳи долларикунонии иқтисод аст, аммо аз тарафи 

дигар, ҳаҷми амонатҳои муҳлатнок низ коҳиш меёбад ва ин дар навбати худ, 

қобилияти ташкилотҳои қарзиро барои додани ипотекаи манзилӣ бо асъори 

хориҷӣ коҳиш медиҳад. 

Ҷадвали 2.2.3. 

Амонатҳои муҳлатнок бо асъори хориҷӣ (ҳазор сомонӣ)* 
Нишондиҳан- 

даҳо 

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

Ҳамагӣ, пойгоҳи 

амонатӣ бо асъори 

хориҷӣ 

5 664 202 5 768 656 5 140 204 4 954 330 4 568 168 5 045 897 4 523 244 

Амонатҳои 

муҳлатнок бо 

асъори хориҷӣ 

3 967 592 2 739 674 2 377 689 1 992 979 1 786 617 1 783 162 1 364 497 

Амонатҳои 

муҳлатнок дар % 

ба пойгоҳи 

амонатӣ 

70,0% 47,5% 46,3% 40,2% 39,1% 35,3% 30,2% 

*Сарчашма: аз ҷониби муаллиф дар асоси сарчашмаҳои зерин ҳисоб ва тартиб дода шудааст: 

Бюллетени омори бонкӣ – №12 (316) – 2021. – С.30-32. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf  Санаи дастрасӣ: 17.03.2022; 

Бюллетени омори бонкӣ. – №12 (305) 2020. – С.31-33. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten_2020.pdf Санаи дастрасӣ: 02.04.2021; №12 (293) 2019. – С.26. – 

[Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf Санаи дастрасӣ: 

02.04.2021; Бюллетени омори бонкӣ. – №12. (281) 2018. – С.25. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

http://nbt.tj/upload/iblock/e57/ december_2018-2.pdf   Санаи дастрасӣ: 02.04.2021. 

 

Ҳамин тариқ, дар асоси маълумотҳои ҷадвалҳои 2.2.2 ва 2.2.3 мо 

маълумоти пуррашударо оид ба ҳаҷми умумии амонатҳои муҳлатнок нисбат 

ба пойгоҳи умумии амонатҳои ташкилотҳои қарзӣ ба даст меорем (ниг. ба 

ҷадвали 2.2.4). 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf
https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten_2020.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/e57/%20december_2018-2.pdf
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Ҷадвали 2.2.4. 

Таносуби амонатҳои муҳлатнок нисбат ба пойгоҳи умумии амонатии 

ташкилотҳои қарзӣ (ҳазор сомонӣ) 
Нишондиҳан- 

даҳо 

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

Ҳамагӣ, 

пойгоҳи 

амонатӣ  

8 613 529 9 243 235 9 283 516 9 723 803 9 742 210 11 414 199 10 159 277 

Амонатҳои 

муҳлатнок  

4 956 639 3 764 522 3 495 817 3 261 385 3 313 792 3 375 334 3 218 266 

Амонатҳои 

муҳлатнок 

нисбат ба 

пойгоҳи 

амонатӣ, бо% 

57,5% 40,7% 37,7% 33,5% 34,0% 29,6% 31,6% 

 

Сарчашма: аз тарафи муаллиф дар асоси маълумоти ин сарчашмаҳо тартиб дода шудааст: 

Бюллетени омори бонкӣ – №12 (316) – 2021. – С.30-32. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf  Санаи дастрасӣ: 17.03.2022; 

Бюллетени омори бонкӣ. – №12 (305) 2020. – С.31-33. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten_2020.pdf Санаи дастрасӣ: 02.04.2021; №12 (293) 2019. – С.26. – 

[Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf Санаи дастрасӣ: 

02.04.2021; Бюллетени омори бонкӣ. – №12. (281) 2018. – С.25-26. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

http://nbt.tj/upload/iblock/e57/ december_2018-2.pdf   Санаи дастрасӣ: 02.04.2021. 

 

Дар асоси ҳисобҳои дар ҷадвали 2.2.4 овардашуда хулоса баровардан 

мумкин аст, ки бешубҳа имкониятҳо барои афзоиши қарзи ипотекии манзилӣ 

аз ҳисоби заминаи мавҷудаи амонатӣ вуҷуд дорад.  

Саволи дигар, оё ташкилотҳои қарзӣ ин имкониятҳоро мебинанд ва то 

чӣ андоза қарзи ипотекии манзилӣ ҳамчун маҳсулоти қарзӣ барои онҳо ҷолиб 

аст, посухро талаб менамояд. Ҷавоб ба ин саволҳо дар ҷадвали 2.2.5 оварда 

шудааст.  

Маълумоти дар ҷадвали 2.2.5 овардашуда имкониятҳои 

истифоданашуда дар самти рушди қарздиҳии ипотекии манзилиро возеҳ 

нишон медиҳад. Ба имкониятҳои мавҷуда аз ҳисоби амонатҳои муҳлатнок 

нигоҳ накарда, аксарияти ташкилотҳои қарзӣ аз додани қарзи ипотекӣ худдорӣ 

мекунанд. Сарфи назар аз кам шудани ҳаҷми амонатҳои муҳлатнок дар солҳои 

2016-2018, ки сабаби асосии он бо бонкҳои мушкилотдор марбут буд, ҳаҷми 

онҳо дар соли 2019-2020 ба афзоиш шурӯъ кард. Сабаби асосии коҳиш ёфтани 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf
https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten_2020.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/e57/%20december_2018-2.pdf
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амонатҳои муҳлатнок дар соли 2021 ин баргардонидани қисми амонатҳои 

мизоҷони бонкҳои дар сатҳи барҳамдиҳӣ қарордошта мебошад. 

Ҷадвали 2.2.5. 

Таносуби қарзҳои ипотекии манзилӣ нисбат ба амонатҳои муҳлатнок 

(ҳазор сомонӣ)* 
Нишондиҳан- 

даҳо 

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

Ҳамагӣ 

амонатҳои 

муҳлатнок 

4 956 639 3 764 522 3 495 817 3 261 385 3 313 792 3 375 334 3 218 266 

Сандуқи 

қарзии 

қарзҳои 

ипотекии 

манзилӣ 

166 052 167 709 185 829 209 132 214 347 220 517 257 888 

Таносуби 

қарзҳои 

ипотекии 

манзилӣ 

нисбат ба 

амонатҳои 

муҳлатнок 

 (бо %) 

3,35% 4,45% 5,32% 6,41% 6,47% 6,53% 8,01% 

Сарчашма: аз ҷониби муаллиф дар асоси сарчашмаҳои зерин ҳисоб ва тартиб дода шудааст: 

Бюллетени омори бонкӣ – №12 (316) – 2021. – С.30-32; 65-66. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf  Санаи дастрасӣ: 17.03.2022; 

Бюллетени омори бонкӣ. – №12 (305) 2020. – С.31-33;35. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten_2020.pdf Санаи дастрасӣ: 02.04.2021; №12 (293) 2019. – С.26;39. – 

[Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf Санаи дастрасӣ: 

02.04.2021; Бюллетени омори бонкӣ. – №12. (281) 2018. – С.25;36. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

http://nbt.tj/upload/iblock/e57/ december_2018-2.pdf   Санаи дастрасӣ: 02.04.2021. 

 

Дар охири соли 2021 ҳиссаи қарзи ипотекии манзилӣ дар маҷмуъ ба 

амонатҳои муҳлатнок 8%-ро ташкил дод, ки насбат ба соли 2015, қариб, 2,5 

маротиба зиёд аст. Бояд қайд намуд, ки гарчанде, ки афзоиш вуҷуд дорад, аммо 

ин нишондиҳанда дар заминаи иқтидори мавҷуда ночиз аст. Агар ҳиссаи 

қарзҳои ипотекии манзилӣ дар маҷмуъ ба амонатҳои муҳлатнок то 30% (аз 

сатҳи соли 2021) зиёд карда шавад, пас сандуқи қарзии қарзҳои ипотекии 

манзилӣ беш аз 1 миллиард сомониро ташкил хоҳанд дод, ки 4 маротиба 

бештар аз ҳаҷми воқеии сандуқи қарзии ипотекӣ дар соли 2021 мебошад. 

Дар заминаи бонкҳо ва ташкилотҳои маблағгузории хурд (ТМХ) – 92% 

пойгоҳи амонатӣ ба бонкҳо тааллуқ дорад (ниг. ба ҷадвали 2.2.6).  

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf
https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten_2020.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/e57/%20december_2018-2.pdf
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Ҷадвали 2.2.6. 

Сандуқи амонатӣ дар заминаи бонкҳою ТМХ (ҳазор сомонӣ)* 

Ташки- 

лотҳои 

қарзӣ 

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

Бонкҳо 8 172 388 8 848 712 8 720 470 9 041 139 8 975 278 10 500 669 8 982 270 

ТМХ 441 141 394 523 563 046 682 664 766 932 913 530 1 177 007 

Ҳамагӣ 8 613 529 9 243 235 9 283 516 9 723 803 9 742 210 11 414 199 10 159 277 

*Сарчашма: аз тарафи муаллиф дар асоси маълумоти ин сарчашмаҳо тартиб дода шудааст: 

Бюллетени омори бонкӣ – №12 (316) – 2021. – С.25;27;29. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf  Санаи дастрасӣ: 17.03.2022; 

Бюллетени омори бонкӣ. – №12 (305) 2020. – С.86-88. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten_2020.pdf Санаи дастрасӣ: 02.04.2021; №12 (293) 2019. – С.25;29. – 

[Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf Санаи дастрасӣ: 

02.04.2021; Бюллетени омори бонкӣ. – №12. (281) 2018. – С.24;28. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

http://nbt.tj/upload/iblock/e57/ december_2018-2.pdf   Санаи дастрасӣ: 02.04.2021. 

 

Бояд қайд кард, ки ТМХ дар давраи таҳлилшаванда сандуқи амонатии 

худро зиёда аз ду баробар зиёд кардаанд. Инчунин бояд қайд кард, ки на ҳама 

намудҳои ТМХ метавонанд амонат ҷалб кунанд. Тибқи қонунгузории 

амалкунанда, танҳо ташкилотҳои амонатии қарзии хурд (ТАҚХ) ҳуқуқи чалби 

амонатро доранд. 

Дар маҷмуъ, ҳаҷми сандуқи амонатҳои ташкилотҳои қарзӣ дар сатҳи 

паст қарор дорад. Дар ин шароит саъю кӯшиши ҳамаи ҷонибҳои манфиатдор, 

яъне Бонки миллии Тоҷикистон, ташкилотҳои қарзӣ, Хазинаи суғуртаи 

амонатҳои шахсони воқеӣ ва васоити ахбори омма бояд барои баланд 

бардоштани эътимоди мардум ба низоми бонкӣ, инчунин афзоиши ҳаҷми 

амонатҳо муттаҳид карда шаванд. 

Сармояи худӣ яке аз арзонтарин сарчашмаҳои маблағгузорӣ барои 

пешниҳоди қарзи ипотекии манзилӣ аз ҷониби ташкилотҳои қарзии ватанӣ 

мебошад. Афзоиши арзиши сармояи худии ташкилотҳои қарзӣ ба устувории 

онҳо таъсири мусбат мерасонад, барои рушд, инчунин афзоиши сандуқи 

қарзии қарзҳои ипотекии манзилӣ имконият фароҳам меорад. Ба фикри мо, дар 

шароити кунунии рушди низоми бонкии кишвар, сармояи худӣ беҳтарин 

сарчашмаи маблағгузории сандуқи қарзии ипотекӣ мебошад, бо сабабҳои 

зерин: 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf
https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten_2020.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/e57/%20december_2018-2.pdf


84 

  ҷалби амонатҳои  дарозмуддат дар сатҳи паст боқӣ мемонад, хусусан 

бо асъори миллӣ; 

  ҷалби қарзҳо аз хориҷа асосан бо асъори хориҷӣ амалӣ карда 

мешавад, аммо талабот ба қарзҳои ипотекии манзилӣ асосан бо асъори миллӣ 

аст. Истифодаи ҳедҷкунонӣ барои пешниҳоди қарзҳои манзилии ипотекӣ бо 

асъори миллӣ боиси афзоиши назарраси арзиши қарз мегардад; 

  бозори молиявии рушднакарда. Дар бисёр кишварҳо, хусусан дар 

кишварҳои аз ҷиҳати иқтисодӣ пешрафта, яке аз сарчашмаҳои асосии 

ташаккули захираҳо дар низоми қарздиҳии ипотекии манзилӣ ин бозори 

молиявӣ мебошад. Бо сабабҳои объективӣ ва субъективӣ дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон бозори молиявӣ, бахусус бозори коғазҳои қиматнок, хеле бесамар 

фаъолият мекунад.  

Аз тарафи дигар, ҳиссаи қарзҳои ипотекии манзилӣ нисбат ба сармояи 

худии ташкилотҳои қарзӣ ночиз боқӣ мемонад, дар охири соли 2021 ин 

нишондиҳанда 5,08% -ро ташкил дод (ниг. ба ҷадвали 2.2.7).  

Ҷадвали 2.2.7. 

Ҳиссаи қарздиҳии ипотекии манзилӣ нисбат ба сармояи умумии 

ташкилотҳои қарзӣ (ҳазор сомонӣ)* 
Нишондиҳан-

даҳо 

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 

Ҳамагӣ, 

сармоя 

2 417 000 5 497 000 5 724 000 5 914 000 6 226 000 7 176 000 5 075 690 

Сандуқи 

қарзии 

ипотекии 

манзилӣ 

166 052 167 709 185 829 209 132 214 347 220 517 257 888 

Сандуқи 

қарзии 

ипотекии 

манзилӣ 

нисбат ба 

саромяи 

умумӣ 

6,87% 3,05% 3,25% 3,54% 3,44% 3,07% 5,08% 

*Сарчашма: аз ҷониби муаллиф дар асоси сарчашмаҳои зерин ҳисоб ва тартиб дода шудааст: 

Бюллетени омори бонкӣ – №12 (316) – 2021. – С.23; 65-66. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf  Санаи дастрасӣ: 17.03.2022; 

Бюллетени омори бонкӣ. – №12 (305) 2020. – С.35;83. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten_2020.pdf Санаи дастрасӣ: 02.04.2021; №12 (293) 2019. – С.39. – 

[Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf Санаи дастрасӣ: 

02.04.2021; Бюллетени омори бонкӣ. – №12. (281) 2018. – С.36;78. – [Манбаи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ: 

http://nbt.tj/upload/iblock/e57/ december_2018-2.pdf   Санаи дастрасӣ: 02.04.2021. 

https://nbt.tj/upload/iblock/84d/t6iedfcow35n9asgjs3gdumbchsp13sj/2021.pdf
https://nbt.tj/upload/iblock/e4f/bulleten_2020.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/bde/2019_12.pdf
http://nbt.tj/upload/iblock/e57/%20december_2018-2.pdf


85 

Таҳлили нишондиҳандаҳои ҷадвали 2.2.7 афзоиши сармоякунонии 

ташкилотҳои қарзиро аз соли 2015 то соли 2020 нишон медиҳад, ки дар ин 

давра зиёда аз 2,5 маротиба афзуда, 7,17 млрд. сомониро ташкил додааст. 

Сабаби асосии коҳиш ёфтани сармояи умумии ташкилотҳои қарзӣ дар соли 

2021 ин камшудани шумораи ташкилотҳои қарзиест, ки ба талаботҳо оид ба 

сармоя мутобиқат нестанд. Инчунин, сандуқи қарзии ипотекии манзилӣ 

афзоиш ёфт, гарчанде афзоиши он дар давраи таҳлилшаванда ҳамагӣ 55,3% ё 

ба ҳисоби миёна 9,2% дар як солро ташкил дод. Дар натиҷа охири соли 2021 

сандуқи қарзии ипотекии манзилӣ нисбат ба сармояи ташкилотҳои қарзӣ 

5,08% - ро ташкил дод. 

Бо вуҷуди афзоиши сармоя, сатҳи он дар сатҳи паст боқӣ мемонад. Ин 

дар навбати худ аз ноустувории ташкилотҳои қарзии ватанӣ шаҳодат медиҳад, 

ки ҳам нобоварии аҳолӣ ва ҳам шарикони берунаро ба бор меоварад. Тавре ки 

зикр гардид, афзоиши сандуқи қарзии ипотекии манзилӣ дар давраи 

таҳлилшаванда хеле ночиз буд. Сабаби асосии рушди суст ин набудани 

захираҳои қарзии дарозмуддат дар ташкилотҳои қарзӣ мебошад. Зимни таҳлил 

захираҳо барои афзоиши сандуқи қарзии ипотекии манзилӣ ошкор гардид. 

Ҳамин тариқ, агар ташкилотҳои қарзӣ ҳиссаи қарзҳои ипотекии манзилиро дар 

сандуқи қарзии худ то 20%-и сармоя афзоиш диҳанд, ин имкон медиҳад, ки 

ҳаҷми қарзҳои ипотекии манзилиро 6,5 баробар, ё қариб 1,2 миллиард сомонӣ 

зиёд кунанд. Дар навбати худ, савол метавонад ба миён ояд, ки ташкилотҳои 

қарзӣ аллакай сармояи худро дар сандуқи қарзӣ ҷойгир намудаанд ва чӣ тавр 

дар ин сурат онҳо метавонанд захираҳоро барои зиёд кардани қарзҳои 

ипотекии манзилӣ озод кунанд? Мо чунин меҳисобем, ки ташкилотҳои қарзӣ 

метавонанд захираҳои сармояи худӣ (ба сандуқи қарзи ипотекии манзилӣ 

равонашаванда)-ро бо захираҳои нави қарзӣ (ҷалбшаванда) иваз кунанд. Яъне 

сухан дар бораи он меравад, ки барои қарзҳои ипотекии манзилӣ захираҳои 

дарозмуддат бо фоизи нисбатан паст (ё ин ки бе фоиз) бо асъори миллӣ зарур 

мебошад - сармояи худӣ ба ин меъёрҳо пурра ҷавобгӯ мебошанд. Дар навбати 

худ, барои қарзҳои истеъмолӣ ва ҳамчунин тиҷорат захираҳои кӯтоҳмуддат ва 
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миёнамуҳлат зарур мебошад, ки ҷалби онҳо хеле осонтар аст ва фоизи чунин 

қарзҳо одатан нисбат ба қарзҳои ипотекии манзилӣ баландтар аст. Аз тарафи 

дигар, бояд қайд кард, ки сармояи ташкилотҳои қарзӣ пурра аз қисми пулӣ 

иборат нест, мутаносибан онҳо наметавонанд пурра ба сармояи худ (барои 

додани қарз) такя кунанд. Мувофиқи қонунгузории амалкунанда сармояи 

ташкилотҳои қарзӣ метавонад аз шакли ғайримолиявӣ иборат бошад, ки ҳаҷми 

он набояд аз 20% -и сармояи умумии ташкилот зиёд бошад. Ҳатто дар чунин 

ҳолат, ташкилотҳои қарзӣ барои афзоиши сандуқи қарзии ипотекии манзилӣ 

аз ҳисоби сармояи худ имконятҳои васеъ доранд. Ҳисобҳо нишон медиҳанд, 

ки агар мо аз сармояи умумии ташкилотҳои қарзӣ қисми ғайрипулиро хориҷ 

кунем, пас бо истифода аз 30% қисми пулии сармояи худӣ онҳо метавонанд 

ҳиссаи қарзҳои ипотекии манзилиро беш аз 5 маротиба зиёд кунанд. 

Ҷалби захираҳои мақсадноки қарзӣ воситаи дигари ҷалби маблағ 

мебошад, ки онро ташкилотҳои қарзӣ истифода мебаранд. Асосан, сухан дар 

бораи захираҳои қарзии мақсаднок меравад, ки аз ҷониби муассисаҳои 

молиявии хориҷӣ бо шартҳои имтиёзнок, вале бо шартҳои ҳатмӣ таъмин карда 

мешаванд. Масалан, пешниҳоди қарзҳои ипотекии манзилӣ ҳатман дар 

минтақаҳо (дар доираи барномаи мақсаднок) амалӣ карда мешавад, ё ин ки 

додани қарз дар шаҳрҳо манъ аст. Ҳаҷми ин гуна маблағгузорӣ дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон ночиз аст ва он аз ҷониби ташкилотҳои қарзӣ, ки дар ҳайати 

муассисон ташкилотҳои молиявӣ ва кредитии хориҷӣ (маъмулан 

таъминкунандагони ин гуна маблағгузорӣ) -ро доранд, амалӣ карда мешавад. 

Коғазҳои қиматноки ипотекии манзилӣ. Институти қарздиҳии 

ипотекӣ имкон медиҳад, ки захираҳои молиявӣ ба бахши воқеии иқтисод 

тавассути бахши амволи ғайриманқул ва сохтмон ҷалб карда шуда, сармоя дар 

асоси коғазҳои қиматнок пайдо шавад62.  

Хусусияти сармоягузории қарзи ипотекии манзилӣ на танҳо дар додани 

қарз барои харид ва сохтмони манзил, балки дар механизми тавлиди захираҳо 

                                                           
62 Литвинова, С. А. Ипотечное кредитование: учебное пособие/ С.А. Литвинова. – Москва – Берлин: 

Директ-Медиа, 2015. – С. 4. 
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тавассути истифодаи воситаҳои бозтамвили қарз, аз ҷумла воситаҳои ба 

секюритизатсия асосёфта, зоҳир мешавад. 

Истифодаи имкониятҳои сармоягузории секюритизатсия имкон 

медиҳад, ки диверсификатсияи сарчашмаҳои ҷалби захираҳо ба соҳаи 

қарздиҳии ипотекии манзилӣ, даромаднокии баландтари тиҷорати ипотекӣ, 

зиёд шудани пардохтпазирӣ ва коҳиш додани хавфҳо имконпазир гардад. Дар 

макросатҳ, механизми секюритизатсия имкон медиҳад, ки тағйироти даврӣ 

дар бозори пул ҳамвор карда шавад, азнавтақсимкунии сармоя аз минтақаҳои 

сармояашон зиёдатӣ ба минтақаҳои сармояашон кам таъмин карда шавад, ки 

ин дар навбати худ ба стандартизатсияи раванди қарзӣ мусоидат мекунад. 

Дар адабиёти илмӣ оид ба секюритизатсия таърифҳои зиёде пайдо 

кардан мумкин аст. Бо вуҷуди ин, бояд Х.П. Бэрро ба ёд орем, ки гуфтааст: 

«Секюритизатсияи дороиҳо як усули инноватсионии маблағгузорӣ мебошад, 

ки дар он як маҷмӯи дороиҳои молиявии гуногуншакл аз тавозуни бонк ё 

корхонаи дигар ҷудо карда шуда (хориҷ гардида), ба шахси ҳуқуқии махсус 

таъсисёфта (SPV)-и мустақилияти қонунӣ бадастоварда дода мешавад, ки онро 

дар бозори байналмилалии сармояҳо ё бозори пулӣ тавассути баровардани 

коғазҳои қиматнок аз нав маблағгузорӣ мекунад. Дар ин ҳолат, сухан дар 

бораи табдили амволи пастликвидӣ меравад, ки дар бозори амвол ба шакли 

воситаҳои молиявии бозори пул ё бозори сармоя гардиш намекунад»63.   

Бояд қайд кард, ки имрӯз ягон ташкилоти қарзӣ дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон механизми секюритизатсияро ҳамчун сарчашма барои ҷалби 

сармоягузорӣ барои васеъ сохтани сандуқи ипотекии манзилӣ истифода 

намебарад. Омилҳои асосии маҳдудкунанда инҳоянд: 

  мавҷуд набудани Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи 

секюритизатсия»; 

  мушкилот дар фурӯши вомбаргҳои баровардашуда бинобар набудани 

захираҳои дарозмуддат дар бозори молиявӣ; 

                                                           
63 Бэр Х.П. Секьюритизация активов: секьюритизация финансовых активов – инновационная техника 

формирования банков / Ханс Питер Бэр; пер. с нем. Ю.М. Алексеев, О.М. Иванов. М.: Волтерс Клувер, 2007. 

– С. 37. 
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  арзиши баланди амалиёти секюритизатсия бинобар набудани 

агентиҳои рейтингии миллӣ барои арзёбии дороиҳо; 

  зарурати талаботҳои баланд ба дороиҳои ҷудошуда бинобар вазъи 

молиявии ноустувори қарзгирандагон ва ғайра. 

Сарфи назар аз маҳдудияти сарчашмаҳои маблағгузории қарзҳои 

ипотекии манзилӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон, он барои иқтисодиёти кишвар 

аз ҷиҳати ҷалби сармоя аҳамияти бузург дорад. Аз ҳисоби афзоиши ин намуди 

сармоягузорӣ, имрӯз як қатор вазифаҳо фаъолона ҳал карда мешаванд, ба 

монанди: 

  афзоиши ҳаҷми сохтмони манзил – ба ҳалли масъалаҳои марбут ба 

таъсиси ҷойҳои нави кор; паст кардани сатҳи бекорӣ; афзоиши пардохтҳои 

андоз ва ғайра мусоидат мекунад; 

  дигар намудҳои тиҷорати хурду миёна, ки бо хизматрасонии 

ширкатҳои сохтмонӣ алоқаманданд, фаъолона инкишоф меёбанд; 

  рақобат байни ширкатҳои сохтмонӣ меафзояд ва арзиши манзил 

тадриҷан кам мешавад. 

Ҳамин тариқ, таҳлили мо оид ба сарчашмаҳои асосии маблағгузории 

қарзҳои ипотекии манзилӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон натиҷаҳои зеринро дод: 

1. Сармоякунонии пасти ташкилотҳои қарзӣ имкон намедиҳад, ки ин 

манбаъ барои рушди фаъоли қарздиҳии ипотекии манзилӣ фаъолона истифода 

шавад. 

2. Пойгоҳи амонатии ташкилотҳои қарзӣ асосан аз амонатҳои 

кӯтоҳмуддат иборат аст, ки раванди истифодаи онҳоро дар қарздиҳии 

дарозмуддати ипотекии манзилӣ мушкил месозад. 

3. Ҳаҷми пойгоҳи амонатӣ хурд аст, ки аз мавҷуд будани нобоварии 

аксарияти аҳолӣ ба низоми бонкӣ шаҳодат медиҳад. 

4. Ҳаҷми маблағгузории мақсадноки қарзҳои ипотекии манзилӣ (аз 

хориҷи мамлакат) ночиз буда, он ба бозори маблағҳои қарзӣ таъсири назарраси 

худро намерасонад. 
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5. Имкониятҳои бозори молиявӣ ҳамчун сарчашма барои ташаккули 

захираҳо барои рушди қарздиҳии ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон қариб 

пурра истифода намешаванд. 

Дар чунин вазъият, ба фикри мо, фаъолияти ҳама ҷонибҳои манфиатдор, 

пеш аз ҳама нақши давлатро ҳамчун сарчашмаи асосии маблағгузории қарзҳои 

ипотекии манзилӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон пурзӯр кардан зарур аст. 

Механизми мушаххаси паст кардани фоизҳои қарзҳои ипотекиро тавассути 

дастгирии ташкилотҳои қарзӣ, ки ин маҳсулотро фаъолона пешниҳод 

мекунанд, кор карда баромадан лозим аст. Сухан дар бораи баргардонидани 

қисми фоизҳо ба ташкилотҳои қарзӣ аз ҳисоби давлат меравад. Меъёрҳои 

фоизии ҷорӣ барои аксари аҳолӣ таҳаммулнопазиранд. Ба ҳисоби миёна 

фоизҳо солона 21,49% - ро ташкил медиҳанд, дар заминаи асъор: қарзҳои 

асъори хориҷӣ - аз 12 то 18% -и солона; қарзҳо бо пули миллӣ  18-30% -и 

солона.  

Ба фикри мо, коркарди механизмҳои паст кардани фоизҳо тавассути 

барномаи махсуси давлатӣ то ҳадди фоизҳои баъзе мамлакатҳои Осиёи 

Марказӣ заруранд, яъне 8-10% солона ба муҳлати  то 15 сол. Мувофиқи мақсад 

мебуд, ба ташкилотҳои қарзие, ки дар ин барнома иштирок мекунанд, аз 

ҷониби давлат фарқияти фоизҳо ҷуброн карда шаванд. Ин усул имкониятҳои 

зеринро медиҳад: 

 ташкилотҳои қарзӣ зарари молиявӣ намебинанд; 

 зарурияти анҷом додани қарздиҳии ипотекии манзилӣ ба аҳолӣ аз 

тарафи давлат аз байн меравад (ин аз хароҷотҳои иловагӣ, ки бо ташкили 

инфрасохтори зарурӣ барои қарздиҳӣ лозим аст, нигоҳ медорад); 

 назорат аз болои истифодабарии мақсадноки маблағҳо аз тарафи давлат 

пайдо мешавад; 

 байни ташкилотҳои қарзӣ рақобати солим пайдо мешавад; 

 аҳолӣ ба гирифтани қарзҳои ипотекии манзилӣ дастрасӣ пайдо мекунад; 

 ҳаҷми сандуқи қарзҳои ипотекии манзилӣ ба маротиб зиёд шуда, 

шумораи мизоҷон, ки соҳиби манзили истиқоматӣ мешаванд, меафзояд. 
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Мо инчунин зарур мешуморем, ки низоми андозбандии ширкатҳои 

сохтмонӣ бо мақсади пешбурди баҳисобгирии шаффоф, инчунин 

ҳавасмандкунии дубораи сармоягузории ширкатҳои сохтмонӣ ба сохтмони 

манзил аз ҳисоби фоида аз нав дида баромада шавад. 

Ташкилотҳои қарзӣ бояд кӯшишҳои худро барои дарёфту ҷалби 

захираҳои молиявии дарозмуддат бо асъори миллӣ пурзӯр кунанд. Таҷрибаи 

давлатҳое, ки дар онҳо ипотекаи манзилӣ фаъолона рушд мекунад, нишон 

медиҳад, ки фонди нафақа, фондҳои суғуртаи амонатҳои шахсони воқеӣ; 

ширкатҳои суғурта ва ғ. метавонанд барои ҷалби захираҳои молиявӣ ҳамчун 

сарчашма баромад кунанд. 

Ба ширкатҳои сохтмонӣ лозим аст, ки баҳисобгирии муҳосибии 

шаффофро пеш баранд, усулҳои муосири идоракунии корпоративиро ҷорӣ 

кунанд ва мунтазам аз аудити берунӣ гузаранд. Ҳамаи ин ба таври назаррас 

самаранокии идоракуниро афзоиш медиҳад ва инчунин барои ба даст овардани 

рейтингҳои гуногун ёрӣ мерасонад. Ин, дар навбати худ, барои ҷалби 

маблағгузорӣ ва сармоягузорони хориҷӣ, инчунин ҳангоми ҳамкорӣ бо 

ташкилотҳои қарзии дохилӣ ва хориҷӣ мусоидат хоҳад кард. 

 

2.3.  Хавфҳои қарздиҳии ипотекии манзилӣ ва роҳҳои паст кардани 

онҳо 

 

Қарздиҳӣ ҳамеша хизматрасонии хавфнок ҳисобида мешуд, аз ин рӯ, 

масъалаҳои вобаста ба кам кардани хавфҳои марбут ба додани қарз муҳим 

буданд ва муҳим боқӣ мемонанд. Вобаста ба вазъи иқтисодӣ ва сатҳи рушди 

иқтисодиёти кишварҳо, сатҳ ва миқёси буҳронҳои бонкӣ, ки дар онҳо аксар 

вақт қарздиҳӣ яке аз нақшҳои калидиро мебозад, аз ҳамдигар фарқ мекунанд.  

Яке аз мисолҳо буҳрони ипотекии ИМА дар соли 2008 мебошад, ки 

оқибатҳои беэътиноӣ ба принсипҳои асосии қарздиҳӣ, яъне таҳлили амиқ ва 

дурусти пардохтпазирии муштариро ба таври возеҳ нишон дод. Бо мақсади 

зиёд кардани фоида, бонкҳо «иштиҳои хавфноки» (риск-аппетит) худро 
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афзоиш дода, ба муштариёни дорои хавфи баланд, ё ин ки ба сегменти 

қарздиҳии ғайристандартӣ қарз доданд. 

«Қарздиҳии ғайристандартӣ («subprime market») – ин одатан раванди 

додани қарзҳои ипотекӣ ба қарзгирандагони ғайристандартӣ мебошад, ки 

наметавонанд ипотекаи стандартӣ гиранд, яъне қарзҳои мутобиқ ба 

стандартҳои Фанни Мэй, Фредди Мак ва дигар агентиҳое, ки Ҳукумати ИМА 

дастгирӣ мекунад. Маъмулан, қарзгирони ғайристандартӣ (subprime 

borrowers) хавфи баландтари қарзӣ доранд, яъне хавфи барнагардонидани қарз 

хеле баланд аст. Онҳо қарзҳои пардохташон батаъхирафтода  доштанд, 

нисбати ин қарзгирон қарорҳои судӣ қабул карда шуда буданд, ё тартиби 

ситонидани молу мулки ба гарав гузошташуда анҷом ёфтааст, ё онҳо аз 

раванди муфлисшавӣ гузаштаанд. Дар соли 2007 ин гуна қарзҳо 20% ҳаҷми 

умумии қарзҳои додашударо ташкил доданд, дар соли 2002 бошад ҳамагӣ 

6%»64. 

Мизоҷони дорои қарзи мушкилситон, шумораи қарзҳои беэътимодро 

зиёд намуданд. Дар моҳи июли 2008, бозори ИМА 180 000 қарзҳои беэътимод 

сабт кард, ки баландтарин дар таърих аст. Яъне ҳар 693 оила мебоист 

манзилҳои худро барои баргардонидани қарзи бонк ба музояда мегузоштанд. 

Ин дар навбати худ ба муфлисшавии ширкатҳои ипотекӣ оварда расонид, ки 

боиси буҳрон дар бозорҳои қоғазҳои қиматнок шуд65. Дар натиҷа, буҳрони 

ипотекӣ боиси таназзул дар иқтисоди ИМА шуд, ки дар навбати худ буҳрони 

ҷаҳонии молиявиро (2007-2008) ба вуҷуд овард.  

Дар бораи низоми бонкии ватанӣ сухан ронда, як қатор омилҳоро мисол 

овардан ҷоиз аст, ки дар давраи буҳрони бонкии дар соли 2015 шурӯъшуда рух 

додаанд. Дар охири соли 2016 ҳиссаи қарзҳои таснифшуда (мушкилситон) 

58,1% аз маҷмуи умумии сандуқи қарзии ташкилотҳои қарзиро ташкил дод. 

Ин нишондиҳандаи манфӣ аст, ки аз мавҷудияти як қатор мушкилот дар 

                                                           
64 Попов В.Н., Орешков А.А. Американский ипотечный кризис: предпосылки, причины, опыт для 

России. Финансы и кредит. №30 (366). – 2009. – С. 17. 
65 Попов В.Н., Орешков А.А. Американский ипотечный кризис: предпосылки, причины, опыт для 

России. Финансы и кредит. – №30 (366). – 2009. – С. 18. 
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низоми бонкӣ шаҳодат медиҳад. Ҳазорон амонатгузорони бонкҳои 

муфлисшуда дучори мушкилии баргардонидани пасандозҳояшон шуданд. Ба 

ҳолати 01.01.2021, қарз аз амонатгузорони танҳо ду бонки собиқ низомсоз 

(Агроинвестбонк ва Тоҷиксодиротбонк) тақрибан 1 миллиард сомониро 

ташкил додааст. 

Дар ҳар ду мисоли овардашуда мушкилоти умумӣ набудани идоракунии 

дурусти хавфҳо мебошад. Азбаски мавзуи асосии параграфи 2.3 хавфҳои 

марбут ба қарзи ипотекии манзилӣ ва инчунин роҳҳои коҳиш додани он 

мебошад, поёнтар мо ба таври муфассал онро баррасӣ кардем. 

Пеш аз ҳама, бояд қайд кард, ки қарзи ипотекии манзилӣ одатан қарзҳои 

дарозмуддат (10-30 сол66) мебошанд. Барои ташкилотҳои қарзӣ, ҳарчӣ қадар 

муҳлати қарз дароз бошад, ҳамон қадар хавфҳои он баланд мебошанд. Дар 

давоми муҳлати пардохти қарз, ҳодисаҳои гуногун имконпазиранд, ки 

метавонанд ба баргардонидани қарз халал расонанд, масалан: 

  Аз даст додани манбаи асосии даромад (бекор мондан, осеб дидан, 

саломтиро аз даст додан ва ғайра) – Албатта, хавфҳои номбаршуда дар ҳама 

гуна қарзи дигар, новобаста аз муҳлат, мавҷуданд, аммо аз тарафи дигар, қарзи 

дарозмуддат нисбат ба қарзҳои кӯтоҳмуддат ба хавфҳои номбаршуда бештар 

дучор мешавад. 

  Азбаски аксарияти қарзҳои ипотекӣ дар кишвари мо бо асъори 

хориҷӣ дода мешаванд, хавфҳои асъорӣ барои муштарӣ яке аз хавфҳои асосӣ 

ба шумор меравад. Бо назардошти беқурбшавии доимии пули миллӣ хатари 

пардохт карда натавонистани қарзгир ҳангоми қарзи дарозмуддат хеле баланд 

аст. 

Дар Расми 2.3.1 хавфҳои асосии қарздиҳии ипотекии манзилӣ номбар 

шудаанд.  

                                                           
66 Ипотечное кредитование жилищного строительства: учебное пособие / под ред. С.А. Баронина, В.С. 

Казейкина. М.:тИНФРА-М, 2020. – С. 3. 
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Расми 2.3.1. Хавфҳои асосӣ дар қарздиҳии ипотекии манзилӣ* 

*Сарчаша: аз ҷониби муллиф, дар асоси таҳлили таҷрибаи ташкилотҳои қарзӣ ҳангоми пешниҳоди 

қарзҳои ипотекии манзилӣ тартиб дода шудааст 

Ҳар як хавфи дар расми 2.3.1. овардашударо муфассалтар баррасӣ 

менамоем. 

1. Талафи пурра/қисмии объекти ғайриманқул. Ин хавф, бахусус 

барои шаҳри Душанбе, мубрам мебошад. Солҳои охир сохтмони биноҳои нав, 

хусусан биноҳои истиқоматӣ босуръат идома дорад. Аксар вақт сохтмони 

биноҳои нави истиқоматӣ дар ҷои хонаҳо ва иншооти кӯҳна сурат мегиранд, 

ки бо қарори мақомот вайрон карда шудаанд. Дар ин ҳолат, агар амволи 

ғайриманқули мавриди харобшавӣ қарордошта ҳамчун гарав баромад кунад, 

пас хавфи талафоти ҷисмонии объекти амволи ғайриманқул, ки ба сифати 

гарав хизмат мекунад, хеле баланд аст. Зимнан, як қатор омилҳои дигар, аз 

қабили: заминҷунбӣ, сӯхтор, таркишҳо (газ, баллонҳои оксиген), обхезӣ ва сел 

метавонад амволро қисман ё пурра хароб кунад. 

Роҳҳои кам кардани хавф. Пеш аз ба гарав қабул намудани амволи 

ғайриманқул, мутахассисони бонк бояд ҳуҷҷатҳои ҳуқуқмуайянкунандаро 
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пурра тафтиш кунанд. Нуқтаи муҳим ҳангоми санҷиш дар он аст, ки бояд 

муайян кард – оё амвол ба рӯйхати иншоотҳое, ки бояд вайрон карда шаванд, 

шомил аст ё не. Инро метавон тавассути муроҷиати хаттии расмӣ ба Корхонаи 

воҳиди давлатии «Бақайдгирии амволи ғайриманқул» тафтиш намуд. 

Аз хавфҳое, ки бо омилҳои табиӣ ва сунъӣ алоқаманданд, метавон 

тавассути истифодабарии «суғуртаи ипотекӣ» хавфро кам кард67.  

Бартариҳои тафтиши ҳуҷҷатҳои ҳуқуқии амвол инҳоянд. Якум, 

ташкилоти қарзӣ аз мақомоти давлатӣ дар бораи он, ки объекти ба сифати 

гарав пешниҳодшаванда вайрон карда мешавад ё не, маълумоти пурра ва 

боэътимод мегирад. Агар «ҳа» бошад, пас кай? Ҳамин тариқ, агар объект дар 

давоми муҳлати зиёда аз муҳлати қарз вайрон карда шавад, дар ин ҳолат 

хавфҳо барои ташкилоти қарзӣ ҳадди ақал мебошанд. Дуюм, ташкилоти қарзӣ 

маълумоти иловагӣ оид ба нақшаҳои оянда дар бораи сохтмони нав (дар ҷои 

иншооте, ки бояд вайрон карда шавад) ба даст меорад.  Агар объекти сохтмони 

нав бинои истиқоматӣ бошад, пас соҳибмулк кафолатан аз бинои сохтамешуда 

хона мегирад. Агар объекти сохтмони нав бино ё объекти маъмурӣ бошад, пас 

соҳибмулк ҷуброни пулӣ мегирад (маблағи он ба омилҳои гуногун вобаста аст 

ва дар ҳар як ҳолат алоҳида гуфтушунид карда мешавад). Ҳамин тариқ, 

ташкилоти қарзӣ метавонад хавфҳои марбут ба гаравро дақиқ арзёбӣ кунад. 

Дар робита бо хавфҳое, ки бо омилҳои табиии техногенӣ алоқаманданд, 

дар ин ҷо мо истифодаи суғуртаи объекти амволи ғайриманқулро тавсия 

медиҳем. Дар ин сурат, мутахассисони ташкилоти қарзӣ бо намояндагони 

ташкилоти суғуртавӣ бояд суғуртаро дуруст ба расмият дароранд ва тамоми 

вариантҳои имконпазирро бо мақсади кам кардани хавфҳо барои ташкилоти 

қарзӣ пешбинӣ намоянд. 

Дар мавриди норасоии санҷиши ҳуҷҷатҳои ҳуқуқӣ (оид ба вайрон 

кардан ё накардани иншоот) бояд қайд кард, ки ба даст овардани чунин 

маълумот на ҳама вақт барои сокинон дастрас аст. Мушкилиҳои маъмурӣ, 

                                                           
67 Лазаров Л.Б., Каиров Ф.А. Ипотечное жилищное кредитование и страхование: Уч. пособие. М.: 

Прометей, 2019. – С. 147.   
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набудани усулҳои соддаи гирифтани ин маълумот омили манфии рушди 

қарздиҳии ипотекӣ мебошад. 

Камбудиҳои истифодаи суғурта инҳоро дар бар мегирад: инфрасохтори 

рушднакардаи ширкатҳои суғурта; маҳсулотҳои суғуртавии мутобиқнашуда; 

афзоиши арзиши қарз барои қарзгиранда. 

2. Аз даст додани ҳуқуқи моликият ба амволи ғайриманқул аз ҷониби 

гаравдеҳ. Одатан, чунин хавфҳо бо бақайдгирии нодурусти ҳуқуқии объекти 

гарав алоқаманданд. Агар ташкилоти қарзӣ ҳангоми додани қарз ҳуҷҷатҳои 

ҳуқуқмуайянкунандаи объекти гаравро бодиққат тафтиш накарда бошад, пас 

хавфҳое ба миён меоянд, ки метавонанд шартномаи гаравро бекор кунанд ва 

қарзи пешниҳодшудаи ташкилоти қарзиро ба гарав гузоранд. Ин хавф дар 

ҳолатҳое ба амал меояд, ки муштарӣ дар давоми муҳлати амали шартномаи 

қарзӣ метавонад ҳуқуқи моликият ба амволи ғайриманқули истиқоматиро аз 

даст диҳад, дар натиҷаи иҷрои номатлуби амалиёти хариду фурӯш, тӯҳфасозӣ 

ё қаллобӣ. Ҳамин тариқ, дар ҳолатҳое, ки гаравдеҳ ҳуқуқи моликият ба амволи 

ғайриманқули истиқоматии ба ташкилоти қарзӣ ҳамчун гарав барои 

гирифтани қарз пешниҳод кардашударо дар давраи амалӣ гаштани шартномаи 

қарзӣ аз даст медиҳад, хавфи аз даст додани ин гарав аз тарафи ташкилоти 

қарзӣ ба таври назаррас меафзояд. 

Роҳҳои паст кардани хавф. Ҳамаи ҳуҷҷатҳои ҳуқуқмуайянкунанда 

бояд пеш аз имзои шартномаҳои қарзӣ, гарав ва замонат бо диққат тафтиш 

карда шаванд. Ҳуқуқшиносони ташкилоти қарзӣ бояд тавонанд ҳолатҳои 

шубҳанокро муайян карда, барои муайян ва пешгирии бастани аҳдҳое, ки дар 

онҳо ҳуҷҷатҳои ҳуқуқӣ беэътибор ё ғайриқонунӣ мебошанд, тамоми чораҳои 

заруриро андешанд. Дар таҷриба ҳолатҳое, ки бо роҳи ғайриқонунӣ сохта 

шудани биноҳо, забт кардани замин ва ғайра вобастаанд, кам нестанд. 

Афзалиятҳо – кафолат пайдо мешавад, ки амалиёт дуруст анҷом дода 

шудааст ва хавфҳои ташкилоти қарзӣ ба инобат гирифта шудаанд. 

Камбудиҳо аз он иборатанд, ки чунин тафтишҳо вақти иловагӣ талаб 

мекунанд, яъне раванди пешниҳоди қарз ба таъхир меафтад. Илова бар ин, 
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чунин тафтишҳо ҳуҷҷатҳои иловагиро талаб мекунанд (маълумотномаҳо, 

тасдиқҳо, қарорҳои зинаҳои гуногун), ки харҷи иловагии муштариро пешбинӣ 

менамояд. 

3. Тағйироти манфии нархи амволи ғайриманқул. Ин намуди хавф ба 

қарздиҳӣ, хусусан қарздиҳии дарозмуддат, ҳангоми ба гарав гирифтани 

амволи ғайриманқул тааллуқ дорад. Ҳамчун мисол, вазъият дар бозори амволи 

ғайриманқули кишварро овардан мумкин аст, ки чанд соли охир динамикаи 

пастшавии нархи амволи ғайриманқулро нишон медиҳад. 

Роҳҳои кам кардани хавф. Азбаски механизми суғуртаи арзиши 

амволи ғайриманқул дар бозори Тоҷикистон вуҷуд надорад, ташкилотҳои 

қарзӣ маҷбуранд, ки роҳи «санҷидашуда»-и кам кардани ин хавфро истифода 

баранд. Сухан дар бораи дисконт меравад, яъне паст кардани арзиши манзил 

ҳангоми қабули он ба гарав. Одатан, ташкилотҳои қарзӣ се намуди дисконтро 

яку якбора истифода мебаранд. Якум, муайян кардани нархи бозории амволи 

ба гарав гузошташуда. Дар аксари ҳолатҳо, нархгузории гарав аз ҷониби 

нархгузори ташкилоти қарзӣ амалӣ карда мешавад (он метавонад корманди 

доимӣ ё корманди шартномавӣ бошад). Нархгузор дар асоси усули муқоисавӣ 

арзиши бозории амволро муайян мекунад ва тавре таҷриба нишон медиҳад, 

нарх аз арзиши бозорӣ каме пасттар аст (тақрибан 10%). Дуюм, тибқи 

тартиботи дохилии ташкилоти қарзӣ оид ба талаботи гарав, ташкилоти қарзӣ 

барои муайян кардани арзиши гарав дисконтро татбиқ мекунад. Сатҳи дисконт 

ба категорияи гарав вобаста аст (ниг. ба ҷадвали 2.3.1). 

Ҷадвали 2.3.1. 

Дисконтҳои минималӣ аз рӯйи категорияҳои гарави  

амволи ғайриманқул 

№ Категорияи амволи гарав Дисконт 

1. 

Манзили истиқоматӣ (квартираҳо, хонаҳо); Биноҳои маъмурӣ 

ва идораҳо; Биноҳои тиҷоратӣ  
аз 20% 

- дар марказҳои ноҳиявӣ, шаҳрӣ ва вилоятӣ 25% 

- дар дигар нуқтаҳои аҳолинишин  35% 

2. 
Биноҳои истеҳсолӣ ва анборӣ берун аз минтақаҳои 

истиқоматӣ  
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- дар марказҳои ноҳиявӣ, шаҳрӣ ва вилоятӣ аз 25% 

- дар дигар нуқтаҳои аҳолинишин  40% 

3. 
Биноҳои истеҳсолӣ ва анборӣ дар минтақаҳои истиқоматӣ, 

меҳмонхонаҳо  
аз 30% 

4. Дигар биноҳо аз 40% 

*Сарчаша: таҳияи муллиф, дар асоси таҳлили таҷрибаи баҳогузории гарав аз тарафи ташкилотҳои 

қарзӣ ҳангоми пешниҳоди қарзҳои ипотекии манзилӣ  

Навъи сеюми дисконт – талаботи ҳадди ақал барои таъмини гарав барои 

гирифтани қарз аст, маъмулан, ташкилотҳои қарзӣ ҳадди ақал 130%-ро 

муқаррар мекунанд. 

Ҳамин тариқ, барои муайян кардани арзиши бонкии гарав, формулаи 

зерин истифода мешавад: 

 C = ((AC - 10%) - D)) / 1,3 (2.1) 

Масалан, санаи 01.01.2021 арзиши бозории хонаи истиқоматии воқеъ 

дар ш. Душанбе ба 1 000 000 сомонӣ баробар буд. Барои муайян кардани 

арзиши бонкии ин хона бо истифода аз формулаи боло натиҷаҳои зеринро ба 

даст меорем: 

1. Арзиши бозории гарав = Арзиши бозории гарав, ки нархгузор муайян 

кардааст - 10%. Яъне: 

1.000.000 – 10% = 900 000 сомонӣ. 

2. Арзиши бонкии гаравро муайян мекунем. Ба арзиши муайянкардаи 

нархгузор дисконтро истифода мебарем (дар ин мисол, он 25% аст) ва мо 

натиҷаи зеринро ба даст меорем: 

900 000 сомонӣ –  25% = 675 000 сомонӣ. 

3. Арзиши бонкии гарав бояд қарзро на камтар аз 130% (ё 1,3) пӯшонад: 

675 000 сомонӣ / 1,3 = 519 231 сомонӣ. 

Ҳамин тариқ, амволи гаравӣ, ки арзиши бозории он 1 000 000 сомонӣ 

аст, имконияти гирифтани қарзро ба маблағи 519 231 сомонӣ медиҳад, ки ин 

қариб ду баробар камтар аз арзиши воқеии гарав мебошад. 

Бартарии ин раванд дар он аст, ки ташкилоти қарзӣ бо роҳи «паст 

кардани» нархи гарав хавфҳои худро паст мекунад. Барои қарзҳои ипотекии 
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манзилӣ, ки ба муддати нисбатан дароз дода мешаванд, ба фикри мо, ин раванд  

асоснок мебошад. 

Камбудиҳо инҳоянд: имконияти қарзадокунии муштарӣ ба қадри кофӣ 

паст карда мешавад. Ба ибораи дигар, имконияти қарзадокунии муштарӣ 

ҳангоми гирифтани қарз (бар асоси гарав) нисбат ба оне, ки ташкилоти қарзӣ 

муайян мекунад, хеле зиёд аст. Дар ин ҷо ташкилоти қарзӣ бинобар кам 

кардани маблағи қарз фоидае, ки метавон ба даст овард, аз даст медиҳад ва чун 

натиҷа, паст шудани афзоиши суръати сандуқи қарзӣ ва даромади фоизӣ ба 

амал меояд. 

4. Қаллобӣ аз ҷониби муштарӣ / корманди ташкилоти қарзӣ – яке 

аз маъмултарин хавфҳои қарздиҳӣ башумор меравад. Бояд гуфт, ки хоҳиши ба 

даст овардани «пули осон» ҳамеша як қисми муайяни аҳолиро ҷалб мекард. 

Аксар вақт, ҳолатҳое мушоҳида мешаванд, ки муштарӣ бо корманди 

ташкилоти қарзӣ бо мақсади ғайриқонунӣ гирифтани қарз ё бо мақсади 

фоидаи ғайриқонунӣ тавассути баланд кардани нархгузории амволи 

ғайриманқули манзилӣ, ки ба сифати гарав дода шудааст, забон як мекунад. 

Масалан, муштарӣ мехоҳад манзилро ба маблағи 700 000 сомонӣ 

фурӯшад, аммо арзиши воқеии бозориаш 500 000 сомонӣ аст. Дар ин ҳолат ӯ 

ба ташкилоти қарзӣ барои гирифтани қарз ба маблағи 700 000 сомонӣ 

муроҷиат мекунад ва манзилро ҳамчун гарав (бо арзиши аз маблағи қарз хеле 

камтар) пешниҳод мекунад. Ёдрас мекунем, ки ташкилотҳои қарзӣ, чун қоида, 

ҳангоми арзёбии гарав дисконтҳоро истифода мекунанд ва гарав маблағи 

қарзро бояд 150% пӯшонад. Аммо ҳангоми забон як кардан бо корманди 

(нархгузори) ташкилоти қарзӣ, ки дидаву дониста арзиши гаравро зиёд нишон 

медиҳад, муштарӣ тавонистааст маблағи дилхоҳашро (700 000 сомонӣ) ба даст 

оварда, ба мақсади худ, ки барнагардонидани он аст, бирасад. Баъдан, чунин 

муштариён кӯшиш менамоянд, ки аз амволи ба ташкилоти қарзӣ ба гарав 

гузошташуда бар ивази қарз ҳарчи зудтар барҳақ дасткашӣ намояд. Ба ибораи 

дигар, дар ин вазъият муштарӣ манзилро ба бонк бо нархи баландкардашуда 

фурӯхтааст. 
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Роҳҳои кам кардани чунин хавф. Тартиботи кор дар ташкилоти қарзӣ 

бояд тавре тарҳрезӣ карда шавад, ки принсипи «чор чашм» истифода бурда 

шавад, ба ибораи дигар, қарори тасдиқи пешниҳоди як кормандро корманди 

дигар (ё сатҳи болотар) бояд қабул намояд. Дар ин вазъият ҳолатҳое пеш 

нахоҳад омад, ки як корманд ҳамзамон таҳлили молиявии муштариро анҷом 

дода, қобилияти пардохтпазирии ӯро муайян карда, таърихи қарзии ӯро 

тафтиш кунад ва гарави гузоштаи ӯро нархгузорию қарори пешниҳоди қарзро 

худаш қабул намояд. 

Бартариҳои принсипи «чор чашм» дар он аст, ки он хавфи қаллобиро 

ҳам аз ҷониби муштарӣ ва ҳам аз ҷониби кормандони ташкилоти қарзӣ паст 

мекунад, зеро марҳилаҳои ин раванд тавре тақсим карда мешаванд, ки хавфи 

бархӯрди манфиатҳо ба назар гирифта шавад, қарорҳо дар асоси далелҳои 

тасдиқшуда қабул карда шаванд ва илова бар ин, дар ин бархурд, ки дар он 

кормандони мухталифи ташкилоти қарзӣ ҷалб карда мешаванд (шӯъбаҳои 

гуногун, мансабҳо ва тобеъияти гуногун), хавфи забоняккунӣ (қаллобӣ) байни 

ҳамаи иштирокчиён хеле кам мегардад. 

Норасоӣ дар он аст, ки раванди тасдиқ ва додани қарз вақти зиёдтарро 

мегирад. Арзёбии фаъолияти молиявии муштарӣ на ҳама вақт объективона 

сурат мегирад, зеро на ҳамаи ононе, ки қарори пешниҳоди қарзро қабул 

менамоянд ҳангоми таҳлили тиҷорати муштарӣ иштирок кардаанд ва бевосита 

ҷои тиҷорати муштариро дидаанд. 

5. Риоя накардани меъёрҳо ҳангоми сохтмони иншоот. Ин хавф 

метавонад барои сохтмончӣ мушкилоти зиёдеро ба миён орад, аз қабили: 

боздоштани сохтмони бинои истиқоматӣ, ки дар ҳолати сохтмон қарор дорад; 

нагузаштани бинои истиқоматӣ аз қабули давлатии амволи истиқоматӣ бо 

сабаҳои ошкор шудани қонуншиканиҳо ҳангоми риояи меъёрҳо. Ҳамаи ин, дар 

ниҳоят, хавфи муштариёни ба ин объект сармоягузорикарда ва инчунин 

ташкилотҳои қарзии ба ин муштариён барои маблағгузории ин иншоот 

қарздодаро меафзояд. 



100 

Барои паст кардани ин хавф пеш аз ҳама бояд фаҳмид, ки чаро ширкати 

сохтмонӣ меъёрҳоро вайрон мекунад? Якчанд сабабҳои риоя накардани 

меъёрҳо ҳангоми сохтмони иншоот вуҷуд дорад: 

a) Кам кардани арзиши як метри мураббаи манзил; 

b) Фурӯш бо нархи ҷолиб ба харидор; 

c) Назорати сусти мақомоти давлатӣ. 

Роҳҳои паст кардани хавф. Ташкилоти қарзӣ бояд доимо сарчашмаҳои 

маълумотҳои гуногун дар бораи ширкатҳои сохтмониро назорат кунад. Агар 

ин ё он сохтмончӣ (ширкати сохтмонӣ) дар ҷанҷолҳои марбут ба риоя 

накардани стандартҳои сохтмон даст дошта бошад, ин як аломати дақиқест, ки 

ин сохтмончӣ барои ташкилоти қарзӣ хавфи баланд дошта, хатари такрори 

риоя нашудани стандартҳо зиёд аст.  

Илова бар ин, баҳогузории муштариёни берунаи ин ширкати сохтмонӣ 

инчунин метавонанд маълумоти иловагӣ пешниҳод намоянд. Дар ин ҷо барои 

ташкилоти қарзӣ муайян кардан муҳим аст, ки баҳогузориҳо воқеӣ ё қалбакӣ 

мебошанд (баҳогузориҳои сохта метавонанд ҳам аз ҷониби ширкати сохтмонӣ 

бо мақсади таблиғот, инчунин аз ҷониби рақибони беинсоф бо мақсади паст 

кардани обрӯйи ширкати сохтмонӣ ташкил карда шаванд). Сарчашмаҳои 

дигари иттилоот ин ҳисоботи аудиторони беруна метавонад бошад (агар 

ширкати сохтмонӣ аудити беруна гузаронад). 

Бартариҳои ин раванд дар он аст, ки ташкилоти қарзӣ дорои маълумоти 

иловагӣ мешавад, ки ин барои қабули қарор оид ба маблағгузории сохтмон бо 

иштироки ин ширкати сохтмонӣ имконият медиҳад. 

Камбудӣ дар муайян кардани эътимоднокии баҳогузориҳои беруна, 

инчунин вақти ҷамъоварии онҳо мебошад. Илова бар ин бо ҷамъоварии 

иттилоот дар бораи таҷрибаи гузаштаи ширкати сохтмонӣ маълумот ба даст 

меояд (ва ин бешубҳа хеле муҳим аст), аммо ин кафолат намедиҳад, ки дар 

оянда ширкати сохтмонӣ бо вайрон кардани меъёрҳо ҳангоми сохтмон дучор 

нахоҳад шуд (гарчанде дар гузашта чунин мушкилот дар он мушоҳида 

нашудааст). 
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6. Аз қабули комиссияи давлатӣ нагузаштани амволи ғайриманқули 

истиқоматӣ. Ин хавф ба ҳама иншооти сохташаванда хос аст. Меъёрҳо ва 

стандартҳое, ки ҳангоми қабули давлатии амволи истиқоматӣ истифода 

мешаванд, тасдиқ шудаанд ва дастраси умум мебошанд. Агар ширкати 

сохтмонӣ ҳангоми сохтмон ҳама меъёрҳоро риоя намояд, пас супоридани 

объект ва гирифтани ҳуҷҷатҳои дахлдор душвор нахоҳад буд. Аммо агар 

камбудиҳои ҷиддӣ вуҷуд дошта бошанд, он гоҳ объект метавонад қабул карда 

нашуда, барои ислоҳи камбудиҳои ошкоргашта вақт дода шавад. Ин боиси 

хароҷоти иловагии молиявӣ барои ширкати сохтмонӣ мегардад, барои 

саҳмдорон бошад ин омил маънои онро дорад, ки ба расмият даровардани 

ҳуҷҷатҳои манзил вақти иловагиро талаб менамояд. Ин дар навбати худ ба 

мушкилоти ба қайд мондани соҳибмулк ва аъзои оилаи ӯ оварда мерасонад. 

Илова бар ин, ин амволи ғайриманқули истиқоматӣ аз ҳисоби надоштани 

ҳуҷҷатҳои дахлдор ҳангоми гирифтани қарз наметавонад ҳамчун объекти 

гарав баромад кунад. 

Роҳҳои кам кардани хавф. Ба ташкилоти қарзӣ, ба мисли ҳолатҳои 

қаблӣ (хавф), лозим аст, ки маълумотро дар бораи ширкати сохтмонӣ тафтиш 

намояд ва аниқ кунад, ки оё ширкат таҷрибаи мусбии гузаштани қабули 

давлатии амволи манзилиро дорад, ё не. Агар посух «ҳа» бошад, ин омил барои 

ташкилоти қарзӣ мусбӣ мебошад. Агар ширкати сохтмонӣ чунин таҷриба 

надошта бошад, пас ин омил барои ташкилоти қарзӣ як намуд огоҳӣ барои 

тафтиш ва назорати иловагии фаъолияти ширкати сохтмонӣ мебошад. 

Бартариҳои ин раванд дар он аст, ки ташкилоти қарзӣ дорои маълумоти 

иловагӣ мешавад, ки ин барои қабули қарор оид ба маблағгузории сохтмон бо 

иштироки ин ширкати сохтмонӣ имконият медиҳад. 

Камбудӣ дар он аст, ки ҳеҷ кафолате вуҷуд надорад, ки дар оянда 

ширкати сохтмонӣ ҳангоми гузаштан аз қабули давлатии амволи манзилӣ 

дучори мушкилот нашавад (бо вуҷуди дар гузашта чунин мушкилотро 

мушоҳида накардан). 
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7. Боздоштан ва мавқуф гузоштани сохтмон аз ҷониби сохтмончӣ. 

Мувофиқи моддаи 79 Кодекси шаҳрсозии Ҷумҳурии Тоҷикистон «боздоштани 

сохтмон – муваққатан қатъ намудани иҷрои корҳои сохтмонӣ вобаста ба 

ҳолатҳое мебошад, ки ба танаффусҳои технологӣ дар сохтмон (иҷрои корҳои 

сохтмонӣ) вобаста нестанд ва боиси ҳатман бекор кардани шартномаи 

пудратии сохтмонӣ намегарданд» 68. 

«Боздоштани сохтмон аз тарафи сохтмончӣ - ҳангоми имконнопазир 

будани иҷрои минбаъдаи корҳои сохтмонӣ дар ҷараёни беш аз як моҳ бо 

сабабҳои муваққатан мавҷуд набудани масолеҳи сохтмонӣ ва (ё) таҷҳизоте, ки 

фармоишгар бояд фароҳам орад ё аз ҷониби фармоишгар дар муҳлатҳои 

муайяннамудаи шартномаи пудрати сохтмонӣ напардохтани маблағи корҳои 

иҷрошуда»69. 

Роҳҳои паст кардани хавф. «Ягона асос барои истифода бурдани 

шартномаҳои иштироки саҳмиявӣ аз тарафи сохтмончӣ ин имкони 

аккредитатсия дар бонки шарик мебошад. Ин ба саҳмдорон имкон хоҳад дод, 

ки барои харидани манзил аз қарзҳои ипотекӣ истифода баранд»70. 

Ташкилотҳои қарзӣ ширкатҳои сохтмониро аккредитатсия мекунанд, бо 

мақсади муайян намудани эътимоднокии онҳо. Аккредитатсияи як ширкати 

сохтмонӣ маънои онро дорад, ки бонки аккредитатсиякарда омода аст ба 

муштариён барои иштироки саҳмиявӣ дар сохтмони иншооти ин ширкати 

сохтмонӣ қарз диҳад ва ба сифати гарав дар сохтмони нотамом саҳм гирад. 

Раванди аккредитатсия тибқи нақшаи зерин сурат мегирад: ташкилоти қарзӣ 

ҳамаи ҳисоботҳои молиявии ширкати сохтмониро пурра месанҷад – ба ибораи 

дигар, ташкилоти қарзӣ таҳлили молиявию иқтисодии ширкати сохтмониро 

анҷом медиҳад. Ҳамзамон, ҳама ҳуҷҷатҳои ҳуқуқӣ барои иҷрои корҳои 

сохтмонӣ ва дигар маълумотҳои ширкат тафтиш карда мешаванд. Дар сурати 

                                                           
68 Кодекси шаҳрсозии Ҷумҳурии Тоҷикистон (Ахбори Маҷлиси Олии Ҷумҳурии Тоҷикистон, с. 2012, 

№12, қ. 1, мод. 998; Қонуни ҶТ аз 23.07.2016 с., №1348; аз 02.01.2019 с., № 1577; аз 02.01.2019 с., № 1578; аз 

02.01.2020 с., №1677). 
69 Ҳамон ҷо. 
70 Гареева И.Ф., Ефросиньина С.А. Долевое строительство: внимание исследователей, тенденции 

рынка и перспективы развития / Жилищные стратегии // № 3. Том 4. 2017. – С. 201. 
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мусбат арзёбӣ шудани ширкати сохтмонӣ он ба рӯйхати ширкатҳои аз тарафи 

ташкилоти қарзӣ аккредитатсияшудаи сохтмонӣ шомил карда мешавад. 

Бартарии аккредитатсия дар он аст, ки он барои кам кардани хавфи 

ташкилоти қарзӣ ва қарзгирандагони он имконият медиҳад. 

Норасоӣ дар он аст, ки раванди аккредитатсия вақтро талаб мекунад. 

Инчунин ҳолатҳое мешаванд, ки ширкати сохтмонӣ аккредитатсияи 

ташкилоти қарзиро надорад, гарчанде ки он хеле боэътимод аст ва ин 

имкониятҳои ташкилоти қарзиро заиф мекунад. 

8. Хавфҳои пардохт карда натавонистани қарз аз тарафи қарзгир. 

Боз як хавфи хеле маъмул, ки сабабҳои он метавонанд объективӣ ва 

субъективӣ бошанд. Сабабҳои объективӣ инҳоро дар бар мегиранд: 

  Коҳиш ёфтани муваққатии даромади хонаводаҳо, ки дар сурати аз 

даст додани ҷои кор (ё кам шудани даромад)-и як ё якчанд аъзои оила 

алоқаманданд. 

  Коҳиш ёфтани даромади доимии оила. Мисол, ҳангоми ҷудо шудани 

ҳамсарон метавонад рух диҳад, ё бемории вазнини саробони асосӣ, ки ба оила 

имкон намедиҳад сатҳи даромади пешинаро ба даст оварад. 

  Афзоиши хароҷоти хонавода аз ҳисоби иҷрои ӯҳдадориҳои қарзи 

ипотекӣ. 

Ба сабабҳои субъективӣ инҳоро метавон дохил намуд: 

  Таҳлили нодурусти даромад ва хароҷоти муштарӣ/хонавода аз 

ҷониби кормандони ташкилоти қарзӣ. 

  Мавҷудияти қарзҳои махфии қарзгир, ки онҳо ҳангоми таҳлили 

пардохтпазирӣ ба назар гирифта нашуда буданд. 

  Хоҳиш надоштани пардохти қарз аз тарафи муштарӣ (қаллобӣ). 

Роҳҳои паст кардани хавф. Гузаронидани таҳлили дурусти молиявӣ-

иқтисодӣ ва иҷтимоии қарзгир/хоҷагӣ. Мавҷудияти кафилони аз ҷиҳати 

молиявӣ устувор (агар қоидаҳои пешниҳоди қарз ин шартро пешбинӣ кунанд). 

Агар якчанд аъзои оила даромади устувор гиранд ва дар соҳаҳои гуногун кор 
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кунанд, ин даромади оиларо диверсификатсия мекунад ва хавфро коҳиш 

медиҳад.  

Бартарии ин пешниҳодҳо дар кам кардани хавфи қарзӣ мебошад. 

Норасоӣ дар он аст, ки на ҳама вақт сарчашмаи даромади хонаводаҳо бо 

ҳуҷҷатҳо тасдиқ карда мешавад ё онҳоро тасдиқ кардан мумкин аст, аммо дар 

асл онҳо вуҷуд доранд (масалан, даромад аз дарсдиҳии иловагии пулӣ, ки 

тариқи онлайн гузаронида мешаванд; даромад аз тиҷорати хурд, ки дар он 

ҳисоботи аниқ ба роҳ монда нашудааст ва ғайра). 

9. Қаллобӣ аз ҷониби ширкати сохтмонӣ. Ин хатар яке аз хатарҳои 

асосиест, ки ба рушди қарзҳои ипотекӣ ҳамчун воситаи афзоиши сохтмони 

манзил дар Ҷумҳурии Тоҷикистон монеъ мешавад. 

Дар доираи сохтмони саҳмиявӣ қаллобон аксар вақт чунин усули содир 

кардани ҷиноятро истифода мебаранд, ба монанди фурӯши чандинкаратаи 

хонаҳои истиқоматӣ. Масалан, фармоишгари сохтмон барои иҷрои як миқдори 

муайяни корҳои марбут ба сохтмони объекти амволи ғайриманқул бо 

ташкилоти сохтмонии сеюм шартнома мебандад ва ҳаққи пудратчиро бо 

манзилҳои бинои нав пардохт мекунад. Пудратчӣ фавран ҳиссаи худро дар 

квартираҳои нотамом мефурӯшад. Пас аз анҷоми сохтмон фармоишгар 

шартномаи кориро қатъ мекунад (бинобар иҷро накардани пудратчӣ 

ӯҳдадориҳои худро аз рӯйи шартнома). Хонаҳое, ки бар ивази кор ба пудратчӣ 

дода шудаанд, аллакай фурӯхта ва аз ҷониби харидорон пардохт карда 

шудаанд. Дар ин ҳолат пас аз қатъ шудани шартномаи пудратӣ, шартномаҳо 

бо амволи ғайриманқул, яъне шартномаҳои пудратчӣ бо шахсони воқеӣ ва 

ҳуқуқӣ (харидорони софдил) низ беэътибор дониста мешаванд71. 

«Ҳодисаҳои қаллобӣ нисбати харидорони амволи ғайриманқул 

тавассути интиқоли маблағ ба суратҳисобҳои ширкатҳои сохтмонии «якрӯза» 

мушоҳида мешаванд»72. «Шахсон бо ташкилотҳои сохтмонӣ шартнома 

                                                           
71 Белов Е.В. Мошенничество с недвижимостью в жилищной сфере. Способы совершения, проблемы 

квалификации: Монография. М., – 2016. – С. 21 
72 Колесников А.А. Способы совершения мошенничества в сфере недвижимости // «Наука. Общество. 

Образование»: Материалы Всероссийской научно-практической конференции. Иркутск, 2018. С.33.  
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мебанданд, ки бидуни сабти мувофиқи иҷозатномаи сохтмон ва дигар 

ҳуҷҷатҳо, бидуни мавҷуд будани маблағҳои зарурӣ барои сохтмони амвол 

корро қасдан оғоз кардаанд»73.    

Ҳамчунин дигар нақшаҳои қаллобӣ мушоҳида шудаанд, ба мисли 

ҳолате, ки дар он шаҳрванд М.И. Додохонов соли 2017 аз 11 шаҳрванд 147 225 

доллар ва 167 883 сомонӣ (17,8 ҳазор доллар) -ро барои манзилҳои дар бинои 

сохташаванда (дар маҳаллаи 83 -юми Душанбе) гирифта, ба харидорон 

хонаҳои истиқоматиро пешниҳод накардааст. Ин аввалин ҳодисаи қаллобии 

ширкатҳои сохтмонӣ нисбати саҳмдорон дар Ҷумҳурии Тоҷикистон нест. 

Моҳи августи соли гузашта дар натиҷаи санҷиши додситонӣ дар КВД 

«Сохтмони манзили дастрас», сардори корхонаи воҳиди давлатӣ Нурулло 

Наимов ва се масъули дигар аз ҷумлаи раҳбарони корхона бо иттиҳоми 

қаллобӣ боздошт шуданд. Тибқи тафтишот, онҳо маблағҳои саҳмдоронро ба 

суратҳисоби барномаи сохтмони манзили дастрас интиқол накарда, аз худ 

кардаанд74.  

Роҳҳои паст кардани хавф. Илова ба аккредитатсияи ширкатҳои 

сохтмонӣ, роҳи паст кардани хавф даст кашидан аз механизми иштироки 

саҳмияҳо ва гузаштан ба маблағгузории лоиҳаҳо мебошад. Ҷудо кардани ҳар 

як лоиҳа хавфҳоро барои қарздиҳандагон коҳиш медиҳад ва ҷалби маблағ аз 

шаҳрвандон тавассути суратҳисобҳои эскроу имкон медиҳад, ки бонкҳо бо 

манбаъҳои арзони қарзӣ барои сохтмончиён таъмин шаванд75. «Суратҳисоби 

эскроу - суратҳисоби ҷориест, ки бонк барои муштарӣ мекушояд, ки дар он 

пардохткунанда маблағ мегузорад бо шарти тазмини (баста мешаванд) онҳо бе 

ҳуқуқи анҷом додани амалиёти хароҷотӣ аз ҷониби соҳиби суратҳисоб то 

иҷрои уҳдадорие, ки барои он маблағҳо ҷойгир шуда будаанд. Кушодани 

суратҳисобҳои эскроу дар амалияи ҷаҳонӣ метавонад аз ҷониби бонкҳо, 

                                                           
73 Крепышев А.М. Способы совершения мошенничества в сфере недвижимости / Право и 

государство: теория и практика. – 2019. – № 10 (178). – С. 124. 

 74 Главу строительной компании в Таджикистане осудили за обман дольщиков. [Манбаи электронӣ]. 

– Реҷаи дастрасӣ: https://fergana.agency/news/105847/ Санаи дастрасӣ: 21.08.2021. 
75 Формирование финансовых механизмов поддержки ипотечных заемщиков. Монография / Под ред. 

А.А. Цыганова, А.Д. Языкова. – М.: Прометей, 2019. – С. 137.  

https://fergana.agency/news/105847/
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ширкатҳои ҳуқуқӣ, ширкатҳои махсус ё дигар агентҳои эскроу пешниҳод 

карда шавад»76. 

Афзалиятҳои эскроу. Муштарии ташкилоти қарзӣ, ки ҳамчун саҳмдор 

амал мекунад, дар сурати иҷро накардани ӯҳдадориҳо аз ҷониби сохтмончӣ 

100% кафолати баргардонидани маблағҳояшро дорад. Бартарии дигари эскроу 

дар он аст, ки суратҳисоб аз ҳабс суғурта карда шудааст, ҳатто агар қарзи андоз 

ва ҷаримаҳои пардохтнашуда вуҷуд дошта бошад. 

Норасоиҳо: ҳисоби эскроу пасандози муҳлатнок нест ва аз ин рӯ, ба он 

фоиз ҳисоб карда (пардохт карда) намешавад. Маблағҳои ин суратҳисоб баста 

мешаванд ва метавонанд дар сурати қатъ шудани шартнома озод карда 

шаванд. 

Бояд қайд кард, ки механизми истифодабарии суратҳисобҳои эскроу аз 

ҷониби қонунгузории амалкунандаи Ҷумҳурии Тоҷикистон пешбинӣ 

нашудааст, ки ба андешаи мо, омили муҳими пешгирии рушди қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ ва афзоиши хавфи аҳолӣ ҳангоми иштирок дар 

маблағгузории саҳҳомии манзилиянд. 

Ҳамин тариқ, қарзҳои ипотекии манзилӣ ҳамчун қисми таркибии 

қарздиҳӣ шумораи зиёди хавфҳоро фаро мегиранд. Дарозмуддат будани қарз, 

асосан бо асъори хориҷӣ анҷомёбии қарздиҳӣ, инчунин даромади нисбатан 

пасти аҳолӣ барои рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ монеаҳои назаррасро 

эҷод мекунанд. Вақте ки аксари ташкилотҳои қарзӣ бо сабабҳои гуногун ба 

муштариёни худ қарзи ипотекии манзилӣ пешниҳод намекунанд, вазъият боз 

ҳам душвортар мегардад. Омилҳои мазкур гувоҳи ночиз будани ҳиссаи 

қарзҳои ипотекии манзилӣ дар маҷмуи умумии сандуқи қарзӣ аст (инро дар 

фасли 2.2 муфассал муҳокима кардем). 

Паст кардани хавфи ташкилотҳои қарзӣ ҳангоми пешниҳоди қарзҳои 

ипотекии манзилӣ бештар ба худи онҳо вобастагӣ дорад. Механизмҳои 

пешниҳодшудаи паст кардани хавфҳои қарзӣ ва дигар хавфҳо ба ташкилотҳои 

                                                           
76 Буркова А. Ю. Эскроу-счета: перспективы в российском законодательстве // Законы России: опыт, 

анализ, практика. – 2009. – № 1. – С. 54–55. 
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қарзӣ имкон медиҳанд, ки хавфҳои худро бидуни зарар ба тиҷорат тавассути 

пурзӯр кардани чораҳое, ки ба паст кардани хавф нигаронида шудаанд, ба 

таври назаррас коҳиш диҳанд. 
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БОБИ III. МУКАММАЛГАРДОНИИ ҚАРЗДИҲИИ ИПОТЕКИИ 

МАНЗИЛӢ ВА ДУРНАМОИ РУШДИ ОН  

 

3.1.  Мукаммалгардонии базаи меъёрии ҳуқуқии рушди қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ  

 

Рушди динамикии қарздиҳии ипотекаи манзилиро қонунгузорӣ муайян 

мекунад, ки он бояд аз як тараф ҳимояи боэътимоди қарздиҳанда ва қарзгирро 

таъмин намояд, аз тарафи дигар ҳавасмандкунӣ барои рушду такмили 

минбаъдаи тамоми маҷмуи муносибатҳои ҳуқуқӣ дар ин соҳаро пешбинӣ 

намояд. 

Сарфи назар аз камбудиҳои муайян дар ҷумҳурӣ заминаҳои меъёрии 

ҳуқуқии рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ вуҷуд дорад ва амал мекунад. 

Аммо барои рушди босуръати қарздиҳии ипотекии манзилӣ заминаи меъёрии 

мавҷудбуда кофӣ нест. Муҳити самараноки меъёрию-ҳуқуқии танзимкунанда 

зарур аст, ки кафили рушди босуръати низоми қарздиҳии ипотекии манзилӣ 

мебошад. 

Дар поён мо санадҳои асосии меъёрию-ҳуқуқии танзимкунандаи 

низоми қарздиҳии ипотекии манзилиро баррасӣ намуда, бартарӣ ва нуқсонҳои 

онҳоро таҳлил намуда, механизмҳои такмили онҳоро пешниҳод кардем. 

Бояд қайд кард, ки дар Конститутсияи Ҷумҳурии Тоҷикистон қайд 

шудааст, ки «Ҳар кас ба манзил ҳуқуқ дорад. Ин ҳуқуқ бо роҳи сохтмони 

манзили давлатӣ, ҷамъиятӣ, кооперативӣ ва хусусӣ таъмин карда мешавад»77.  

Мо чунин мешуморем, ки маҳз ҳуқуқи конститутсионии ҳар шахс ба 

манзил бояд асосе гардад, ки дар атрофи он заминаи меъёрию-ҳуқуқии 

қарздиҳии ипотекии манзилӣ ташкил дода шавад. 

Бо дарназардошти он, ки Қонуни ҶТ «Дар бораи ипотека» хеле дер 

қабул шуда буд (он соли 2008, яъне баъди 17 соли истиқлолият қабул шудааст), 

                                                           
77 Конститутсияи Ҷумҳурии Тоҷикистон аз 6 ноябри соли 1994 (бо назардошти тағйиру иловаҳо). 

Моддаи 36. 
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такмили минбаъдаи он низ суст ҷараён дорад. Илова бар ин, Қонун кӯҳна 

шуда, ба талаботи муосир ҷавобгӯ нест (ниг. ба ҷадвали 3.1.1). 

Ҷадвали 3.1.1. 

Камбудиҳои Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи ипотека»* 

Меъёри Қонун Камбудиҳо 

Моддаи 2. Асосҳои пайдоиши ипотека 

Молу мулке, ки нисбати он ипотека 

муқаррар шудааст, таҳти соҳибӣ ва 

истифодаи гаравдеҳ боқӣ мемонад 

Бонк дар муддати тӯлонӣ пас аз 

додани гарав бо сабаби мавҷуд 

набудани шароит ё ҳамзамон 

тартиби бақайдгирии гарав ва 

додани амвол ба қарзгир предмети 

гаравро соҳиб намешавад 

Ипотека ҳамчун гаронии молу мулк аз 

лаҳзаи бақайдгирии давлатии шартнома 

бо тартиби муқаррарнамудаи қонун пайдо 

мешавад 

Ситонидан бе ризоияти қарзгиранда 

сурат намегирад, ки ин мушкили 

ҷиддӣ мебошад 

Моддаи 13. Гаравномаи ипотека 

Ҳуқуқҳо оид ба шартномаи ипотека 

метавонанд бо гаравномаи ипотека, ки 

қоғази қиматнок мебошад, тасдиқ 

гарданд. Барориш ва гардиши 

гаравномаҳои ипотека бо тартиби 

муайяннамудаи Хукумати Ҷумҳурии 

Тоҷикистон ба танзим дароварда 

мешаванд 

Тартиби баровардан ва муомилоти 

гаравномаҳои ипотекӣ вуҷуд 

надорад 

Моддаи 17. Суғуртаи молу мулки ба гарав гузошташуда  

Суғуртаи молу мулки тибқи шартномаи 

ипотека ба гарав гузошташуда ихтиёрӣ 

буда, мутобиқи шартҳои ин шартнома 

амалӣ мегардад 

Мавҷуд набудани талаботи ҳатмӣ 

оид ба суғуртаи объекти ба гарав 

гузошташуда хавфи ҳам гаравдеҳ ва 

ҳам гаравгирро зиёд мекунад. Дар 

натиҷаи фаро расидани ҳодисаи 
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суғурта ҳолатҳои баҳснок ба вуҷуд 

меоянд, ки метавонанд боиси 

талафоти молиявӣ шаванд 

Ҳангоми дар шартномаи ипотека мавҷуд 

набудани шартҳои дигари суғуртаи молу 

мулки ба гарав гузошташуда гаравдеҳ 

вазифадор аст онро аз ҳисоби худ, бо 

арзиши пурра аз таваккали гумшудан ва ё 

вайрон шудани он суғурта кунад ва агар 

арзиши пурраи молу мулк аз ҳаҷми  

уҳдадории бо ипотека таъмингардида 

зиёд бошад, ба маблағи на камтар аз 

арзиши ҳамин уҳдадорӣ суғурта намояд 

Гаравдеҳ вазифадор аст ин амволро 

аз ҳисоби худаш суғурта кунад - ин 

банд бояд аз ҳисоби Бонк анҷом 

дода шавад, зеро эҳтимол дар 

ҳолатҳои ситонидани қарз 

тавассути молу мулки ба гарав 

гузошташуда ин гарав ба 

моликияти Бонк мегузарад ва 

мутаносибан маҳз Бонк аз 

бехатарии он бештар манфиатдор 

аст  

Моддаи 18. Тадбирҳо оид ба ҳифзи молу мулки ба гарав гирифташуда аз гум 

шудан ё вайроншавӣ 

Барои таъмини ҳифзи молу мулки ба 

гарав гузошташуда аз гум шудан ё 

вайроншавӣ аз ҷумла ҳифзи он аз 

тасарруфи шахсони сеюм, сӯхтор ва 

офатҳои табиӣ гаравдеҳ вазифадор аст 

тадбирҳои муқаррарнамудаи қонун ва 

дигар санадҳои меъёрии ҳуқуқии 

Ҷумҳурии Тоҷикистон, шартномаи 

ипотека ва агар онҳо муқаррар нашуда 

бошанд, тадбирҳои заруриеро, ки ба 

талаботи маъмулан пешниҳодшаванда 

мувофиқанд, андешад 

Тадбирҳо аниқ муайян нашуда, 

модда хусусияти эъломиявӣ 

(умумӣ) дорад 

*Сарчашма: Таҳияи муаллиф дар асоси таҳлили Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи 

ипотека». № 364, аз 20.03.2008. 
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Кодекси андози Ҷумҳурии Тоҷикистон. Имтиёзҳои андозӣ одатан 

барои ҳавасмандкунии рушд, тараққиёти соҳа ва ба даст оварадани самараи 

иҷтимоӣ истифода карда мешаванд. Қарздиҳии ипотекии манзилӣ ҳамаи ин 

ҷузъҳоро дар бар мегирад ва мутаносибан ба ҳавасмандгардонии он тавассути 

механизми имтиёзҳои андозӣ эҳтиёҷ дорад. Ин механизми дастгирӣ дар бисёр 

давлатҳои ҷаҳон, махсусан дар марҳилаи ибтидоии рушд фаъолона истифода 

мешавад. Мавҷудияти имтиёзҳои андозии ҳавасмандкунанда ба афзоиши 

қарздиҳии ипотекии манзилӣ тавассути баланд бардоштани дастрасии онҳо, 

мусоидат мекунад. 

Қонунгузории амалкунандаи андоз маҷмуи ҳадди ақалли имтиёзҳои 

марбут ба қарздиҳии ипотекиро дар бар мегирад. 

Мутобиқи Кодекси андози Ҷумҳурии Тоҷикистон айни замон барои 

шахсони воқеӣ дар робита ба қарзи ипотекӣ ягон имтиёзи андозӣ мавҷуд нест.  

Мо чунин мешуморем, ки тадбирҳои зикрёфта барои афзоиши бештари 

қарздиҳии ипотекии манзилӣ кофӣ нестанд ва ба Кодекси андози Ҷумҳурии 

Тоҷикистон дар робита ба андоз аз даромади шахсони воқеӣ тағйироту 

иловаҳои зеринро пешниҳод менамоем: 

Якум, таҷрибаи мусбии Федератсияи Россия ва Қирғизистонро истифода 

бурда, дар кодекси андози мо чунин иловае дохил карда шавад: «Ҳангоми 

муайян кардани андозаи манбаи андоз андозсупоранда ҳуқуқ дорад, тарҳи 

андозии зерин гирад: дар маблағи аз ҷониби андозсупоранда барои сохтмони 

нав ё харидани хонаи истиқоматӣ ё квартира дар ҳудуди Ҷумҳурии 

Тоҷикистон сарфшуда, дар ҳаҷми хароҷоти воқеии анҷомдодашуда, инчунин 

дар маблағи барои пардохти фоизҳои қарзи ипотекӣ, ки андозсупоранда аз 

бонкҳои Ҷумҳурии Тоҷикистон гирифтааст ва воқеан барои сохтмони нав 

ё ба даст овардани хонаи истиқоматӣ ё квартира дар ҳудуди Ҷумҳурии 

Тоҷикистон сарф шудааст». 

Дуюм, дар банди 3 (моддаи 99. Даромадҳо, ки дар шакли музди меҳнат) 

омадааст: ҳангоми гирифтани қарз тибқи меъёри фоизи пасттар аз меъёри 

бозорӣ (барои чунин намуди қарзҳо) – фарқияти он ҳамчун даромади 
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қарзгиранда ҳисобида мешавад. Ин муқаррароти қонун монеаи ҷиддӣ дар роҳи 

коҳиш додани фоизи қарзҳои ипотекӣ мебошад. Масалан, фоизи миёнавазни 

қарзҳои ипотекии манзилӣ бо пули миллӣ (ба ҳолати феврали соли 2021) 

21,97% буд. Ҳамин тариқ, агар муштарӣ аз бонк бо 18%-и солона қарзи 

ипотекии манзилӣ гирифта бошад, дар ин ҳолат 3,97% фарқият ба миён меояд, 

ки қонунгузории андоз онро даромади мизоҷ ҳисоб мекунад ва мувофиқан 

андоз бояд пардохт карда шавад. Мисоли овардашуда ба қарзҳое, ки бо пули 

миллӣ (сомонӣ) дода шудаанд, тааллуқ дорад. Вазъи қарзҳои ипотекӣ, ки бо 

асъори хориҷӣ пешниҳод мешаванд равшан нест, зеро маълумот дар бораи 

фоизи миёнавазни қарзҳои ипотекии манзилӣ бо асъори хориҷӣ дар сомонаи 

Бонки миллии Тоҷикистон оварда нашудааст. Дар чунин вазъ ташкилотҳои 

қарзӣ маҷбур мешаванд, ки фоизи қарзи ипотекии манзилиро дар ҳудуди на 

камтар аз меъёри миёнавазни расмии ин навъи қарз, муайян намоянд. Мо аз 

нав дида баромадани ин моддаро зарур мешуморем. Ба фикри мо, аз ин моддаи 

қонун хориҷ кардани қарзҳои ипотекии манзилӣ ба мақсад мувофиқ мебошад. 

Сеюм, таҳия ва дар сатҳи қонунгузорӣ ҷорӣ намудани мафҳуми 

«пасандози манзилии ипотекӣ», муайян намудани фарқияти он аз дигар 

намуди пасандозҳоро, лозим мешуморем. Пасандози ипотекии манзилӣ, ки 

барои хариди манзил ё пешпардохт ҳангоми гирифтани қарзи ипотекии 

манзилӣ пешбинӣ шудаанд,  аз пардохти андози даромад аз рӯйи пасандозҳои 

муҳлатноки аҳолӣ озод карда шавад. Қабули ин дигаргунӣ сандуқи пасандозии 

ташкилотҳои қарзиро афзоиш дода, ба баланд бардоштани шаффофияти 

муомилот мусоидат мекунад ва инчунин дастгирии давлатӣ ба аҳолӣ хоҳад 

буд. 

Ҳамин тариқ, тағйироту иловаҳои пешниҳодшуда ба афзоиши ҳаҷми 

қарздиҳии ипотекии манзилӣ, баланд бардоштани саводнокии молиявӣ аз 

нигоҳи тарҳҳои андозӣ мусоидат намуда, ба шаффофияти амалисозии 

харидуфурӯши амволи ғайриманқул мусоидат намуда, дар ниҳоят боиси 

афзоиши ҷамъоварии андоз мегардад.  
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Таҳия, қабул ва такмили пойгоҳи ҳуқуқии қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ бо мақсади ҷалби захираҳои молиявӣ. 

Муаммои дастрасии маҳдуд ба захираҳои молиявии дарозмуддат яке аз 

душвориҳои асосӣ мебошад, ки ба рушди қарздиҳии ипотекӣ дар ҷумҳурии мо 

ба таври назаррас халал мерасонад. Таҳия ва қабули Қонуни Ҷумҳурии 

Тоҷикистон «Дар бораи коғазҳои қиматноки ипотекии манзилӣ» яке аз 

роҳҳои самараноки ҳалли ин масъала буда метавонад, ки тартиби барориш ва 

муомилоти онҳоро муайян намуда, эмитентҳоро дар сатҳи қонунгузорӣ 

муқаррар менамояд. Инчунин, бояд дар қонун механизми назорат, ҳамчунин 

тартиби танзими фаъолияти ҳамаи иштирокчиёни бозори коғазҳои қиматноки 

ипотекии манзилӣ таҳия карда шаванд. 

«Мақсади коғазҳои қиматноки ипотекӣ ба ҳадди ақал кам кардани 

хавфи саривақт барнагардонидани маблағҳои қарзӣ ҳангоми сармоягузорӣ ба 

сохтмони ипотекӣ, ки бо истифода аз механизми секюритизатсия (аз англисӣ 

коғазҳои қиматнок) анҷом дода мешавад, ба шумор меравад. Моҳияти 

механизми секюритизатсия аз тартиби табдил додани уҳдадориҳои қарзии бо 

бозтамвил алоқаманд ба коғазҳои қиматнок бо гарави қобили қабул ва 

пардохтпазирии нисбатан баланд иборат аст. Низоми ташкили раванди 

секюритизатсия аз татбиқи яке аз ду роҳҳо иборат мебошад. Роҳи якум ин 

барориши коғазҳои қиматноки таъминшуда аз ҷониби ташкилотҳои қарзие, ки 

ба қарздиҳии ипотекӣ машғуланд, ба шумор меравад. Роҳи дуюм, фурӯши 

ӯҳдадориҳои қарзӣ аз тарафи сармоягузорони ипотекӣ  ба агенти ипотекӣ - 

ташкилоти махсуси тиҷоратӣ, ки дар ниҳоят коғазҳои қиматнокро мебарорад, 

зеро дорои ҳуқуқи интишори вомбаргҳои бо ипотека таъминшуда 

(рӯйпӯшшуда)-ро дорад».78 

Дигар чораи таъсирбахш, ба назари мо, метавонад ворид намудани 

тайғироту иловаҳо ба Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи суғуртаи 

пасандозҳои шахсони воқеӣ» бошад. Қонуни мазкур пешбинӣ менамояд: «дар 

                                                           
78 Ипотечные ценные бумаги. [Маводи электронӣ]. – Реҷаи дастрасӣ:https://ru.wikipedia.org/wiki/ 

Ипотечные_ценные_бумаги Санаи дастрасӣ: 15.02.2021. 

https://ru.wikipedia.org/wiki/%20Ипотечные_ценные_бумаги
https://ru.wikipedia.org/wiki/%20Ипотечные_ценные_бумаги


114 

сурати ба амал омадани ҳодисаи суғурта мувофиқи Қонун маблағи ҷуброни 

суғуртавии пасандозҳо, сарфи назар аз шумораи суратҳисобҳои дар як бонк 

буда, чунин аст: 

 бо пули миллӣ на бештар аз 500 нишондиҳанда барои ҳисобҳо; 

 бо асъори хориҷӣ на бештар аз 350 нишондиҳанда»79. 

Ба андешаи мо, дар қонун муносибати умумӣ муқаррар шудааст, аммо 

он мушкилоти амонатгузоронро одилона ҳал намекунад, зеро гурӯҳи 

амонатгузороне, ки пасандозҳои ипотекӣ гузоштанд, бо мақсади хариди 

манзили истиқоматӣ талафоти зиёдтар мебинанд нисбат ба гурӯҳи 

амонатгузороне, ки пасандоз бо мақсади ба даст овардани даромади иловагӣ 

гузоштаанд. 

Ба фикри мо, ба мақсад мувофиқ мебуд, ки «пасандози (амонати) 

манзили ипотекӣ» аз ҳаҷми умумии пасандозҳо чудо карда шавад ва барои ин 

намуди пасандозҳо (амонатҳо), ҳангоми барҳам хӯрдани ташкилоти қарзӣ, 

сарфи назар аз маблағ ва асъор 100 фоиз меъёри пардохт муқаррар гардад. 

Ин тадбирҳо барои баланд бардоштани эътимоди мардум ба низоми 

бонкӣ, инчунин ҷалби захираҳои молиявии дарозмуддат ба ташкилотҳои қарзӣ 

мусоидат мекунанд. 

Такмили низоми судӣ. Аз сабаби номукаммалии санадҳои меъёрию-

ҳуқуқӣ, мушкилотҳои зиёди ташкилӣ ҳамкории босамари ҳамаи 

иштирокчиёни бозори қарзи ипотекӣ, хавфҳои ҳуқуқӣ ва мурофиавӣ марбут 

ба соҳибмулкӣ қабул кардани манзил-амволи ба гарав гузошташуда, инчунин 

ихроҷи қарздор ва дар музояда фурӯхтани предмети ба гарав гузошташуда ба 

миён меоянд.  

Мушкилоти ташкилотҳои қарзӣ вобаста бо тӯлонӣ будани кори судҳо ва 

талаботҳои мураккаб ҳангоми ба соҳибмулкӣ қабул кардани предмети гарав 

(манзил) ва баъдан ихроҷи мизоҷони мушкилдошта яке аз мушкилоти асосии 

ҳуқуқии ташкилотҳои қарзӣ ба ҳисоб меравад. Ин мушкилот барои 

                                                           
79 Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи суғуртаи пасандозҳои шахсони воқеӣ». №758, аз 

02.08.2011. 
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ташкилотҳои қарзӣ ҳам аз ҷиҳати хароҷоти молиявӣ ва ҳам аз ҷиҳати вақт хеле 

гарон аст. 

Кодекси шаҳрвандии Ҷумҳурии Тоҷикистон муносибатҳои ҳуқуқие, 

ки дар натиҷаи қарздиҳии ипотекии манзилӣ ба вуҷуд меоянд, ба танзим 

медарорад. Ҳамзамон, Кодекс ҷазои иҷро накардани уҳдадориҳои тарафайнро 

муайян кардааст. Сарфи назар аз он ки ҳуқуқу уҳдадориҳо муайян шудаанд, 

дар қонунгузорӣ камбудиҳое мавҷуданд, ки раванди интиқоли амволи 

ғайриманқули ба гарав гузошташударо дар тӯли якчанд сол ба таъхир 

меандозанд. Ин омил ба ташкилотҳои қарзӣ талафоти калони молиявӣ 

мерасонад.  

Дар ҷадвали 3.1.2 меъёрҳои қонунгузорӣ ва ҳолати воқеии иҷроиши ин 

меъёрҳо оварда шудаанд. 

Ҷадвали 3.1.2. 

Таҳлили ҳолати воқеии иҷрои меъёрҳои қонунгузорӣ оид ба анҷом 

додани ситониш аз ҳисоби молу мулки ба гарав гузошташуда дар сурати 

аз тарафи қарзгиранда иҷро нагардидани уҳдадориҳои ӯ* 

Меъёри қонун Иҷрои воқеӣ 

Муҳлати баррасӣ ва ҳалли аризаи даъвогӣ дар 

судҳои умумӣ – то се моҳ аз рӯзи қабули 

ариза аз ҷониби судя (моддаи 157 Кодекси 

мурофиавии граждании ҶТ) 

Муҳлати баррасии аризаи даъвогӣ дар суди 

иқтисодӣ - то ду моҳ аз рӯзи қабули ариза аз 

ҷониби судя (моддаҳои 133 ва 151 Кодекси 

мурофиавии иқтисодии ҶТ) 

Дар таҷриба баррасӣ ва 

ҳалли аризаи даъвогӣ дар 

судҳо аз як то ду сол давом 

мекунад. 

Сабабҳои тӯл кашидани 

баррасӣ ва ҳалли баррасии 

аризаҳои даъвогӣ чунинанд: 

- пешниҳоди аризаи 

муқобили даъво; 

- таъйини экспертиза;  
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- ба тарафҳо дер 

супорида шудани 

нусхаи ҳалнома; 

- шикоят аз болои 

ҳалнома 

Муҳлати иҷрои ҳуҷҷати иҷро - амалҳои иҷро 

ва талаботе, ки дар ҳуҷҷати иҷро дарҷ 

шудаанд, бояд аз тарафи иҷрочии мақомоти 

иҷро дар муддати ду моҳ баъд аз ворид 

шудани ҳуҷҷати иҷро бо тартиби навбати 

воридшавии онҳо мавриди иҷро қарор дода 

шаванд (моддаи 12 Қонуни ҶТ «Дар бораи 

истеҳсолоти иҷро») 

Дар таҷриба иҷрои ҳуҷҷати 

иҷро аз шаш то ду сол давом 

мекунад. 

Сабаби тӯлкашӣ одатан 

пешниҳоди шикояти 

назорати аз болои ҳалнома ва 

боз доштани амали 

иҷроварақа мебошад 

Хароҷоти ҷалби кормандони милитсия, 

табибон, оташнишонҳо ва раиси маҳалла 

(кӯча) ҳангоми кӯчониданидан аз манзили 

истиқоматӣ – дар қонунгузории ҶТ дар бораи 

истеҳсолоти иҷро барои ҷалби кормандони 

милитсия, табибон, оташнишонҳо ва раиси 

маҳалла (кӯча) ба ҷараёни истеҳсолоти иҷро 

пардохти музд пешбинӣ нашудааст. 

Дар таҷриба ҳангоми 

кӯчонидан ба иҷрочиён, 

кормандони милитсия, 

табибон, оташнишонҳо ва 

раиси маҳалла (кӯча) аз 

тарафи даъвогар подоши 

муайян дода мешавад 

Боҷи давлатӣ барои тасдиқи нотариалии 

шартномаҳои гарав – як нишондиҳанда барои 

ҳисобҳо – яъне, айни замон 60 сомонӣ 

мебошад. (зербанди 3) қисми 7 моддаи 4 

Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи 

боҷи давлатӣ») 

Дар таҷриба нотариусҳо аз 

1000 то 2000 сомонӣ талаб 

мекунанд 
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Хироҷ барои бақайдгирии давлатии 

шартномаи ипотека аз тарафи КВД 

«Бақайдгирии молу мулки ғайриманқул» – 60 

сомонӣ муқаррар шудааст (банди 11 замимаи 

19 қарори Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон 

«Дар бораи тасдиқ намудани меъёрҳои 

хироҷҳо барои анҷом додани амалҳои аз 

ҷиҳати ҳуқуқӣ муҳим ва пардохтҳо барои 

додани иҷозат оид ба истифодаи захираҳои 

табиӣ ё дигар захираҳои мавҷуда» аз 

2.11.2007с., №546) 

Дар таҷриба кормандони 

КВД «Бақайдгирии молу 

мулки ғайриманқул» аз 1000 

то 3000 сомонӣ талаб 

мекунанд 

*Сарчашма: аз ҷониби муаллиф, дар асоси таҳлили қонунгузории ҷорӣ ва таҷрибаи 

амалкунанда тартиб дода шудааст. 
 

Таҳлили танқидии ҷадвали 3.1.2 нишон медиҳад, ки дар амал ташкилоти 

қарзӣ метавонад аз як то ду сол вақт сарф кунад, то амволи ба гарав 

гузошташуда пурра ба тавозуни он гузарад ва онро тавонад бидуни монеа 

фурӯшад. Дар баробари ин, бояд қайд кард, ки ташкилоти қарзӣ ҳангоми 

пешниҳоди аризаи даъвогӣ ба суд ҳисоб кардани фоизҳоро аз рӯйи қарзи 

мавриди баҳс бозмедорад. Зеро дар аризаи даъвогӣ ташкилоти қарзӣ бояд 

маблағи даъворо оид ба қарзи асосӣ, фоиз ва ҷаримаҳои ҳисобшуда аниқ 

муайян намояд. Ба ибораи дигар, дар рафти мурофиаи судӣ аз рӯйи қарзҳои 

мавриди баҳс қарордошта фоиз ситонида намешаванд, аммо ташкилоти қарзӣ 

барои маблағҳои ҷалбшудаи қарзӣ, аз ҷумла қарзи мавриди баҳси судӣ 

қарордошта пардохти фоизҳоро бояд идома диҳад. Қонунгузорӣ боздоштани 

ҳисобкунии фоизҳоро барои ташкилоти қарзӣ оид ба маблағҳои молиявии 

ҷалбшуда пешбинӣ намекунад, гарчанде ки қарзҳои додааш ба таъхир афтода, 

ҳисобкунии фоизҳо аз рӯйи онҳо боздошта шуда бошанд. 

Илова бар ин, агар қарзи ипотекии манзилӣ бо асъори хориҷӣ дода шуда 

бошад, пас ташкилоти қарзӣ дар аризаи даъвогӣ бояд маблағи даъворо бо 

асъори додашуда, инчунин муодили онро бо пули миллӣ дар санаи додани 
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аризаи даъво нишон диҳад. Баъдан чунин ҳодиса руй медиҳад, қарзгиранда аз 

имкониятҳои пешбининамудаи конунгузорӣ истифода бурда, раванди додани 

гаравро то ҳадди имкон кашол медиҳад, ки ин метавонад якчанд сол давом 

кунад. Охирин муассисаи судӣ ба фоидаи ташкилоти қарзӣ қарор қабул 

мекунад, барои ин масалан, якуним сол лозим аст. Дар қарори суд, чун қоида, 

на он маблағи бо асъори хориҷӣ дар аризаи даъвогӣ дарҷшуда, балки маблағи 

бо сомонӣ нишон додашуда қонеъ мегардад, ки бо натиҷаи зерин меанҷомад: 

Маблағи даъвогӣ дар санаи 02.01.2019 – маблағи 50 000 доллари ИМА 

(азбаски қарз бо доллар буд), муодили сана – 471 929 сомонӣ (1 доллари ИМА 

= 9,4384 сомонӣ) пешниҳод шудааст. Мурофиаи судӣ санаи 01.08.2020 пурра 

ба охир расида, суд қарори ниҳоӣ қабул намуда, дар он қарздор вазифадор 

карда шудааст, ки амволи ба гарав гузошташударо ба ташкилоти қарзӣ 

интиқол диҳад ё маблағи даъворо ба маблағи 471 929 сомонӣ пардохт намояд. 

Аммо санаи 01.08.2020 қурби 1 доллар ба 10.3110 сомонӣ баробар шуд, 

мутаносибан – 50 000 доллар ба 515 550 сомонӣ баробар шуд. 

Яъне, агар муштарӣ маблағи бо ҳукми додгоҳ муайяншударо пардохт 

намояд, пас аз ҳисоби фарқияти асъорӣ (аз ҳисоби қурб) ташкилоти қарзӣ 

қариб 4500 долларро аз даст медиҳад, ки ин хисороти назаррас аст. Ин дар 

ҳолест, ки фоизҳои дар давоми якуним сол ҷамъшуда (дар давоми мурофиаи 

судӣ) ба ташкилоти қарзӣ ягон кас ҷуброн намекунад. Натиҷаи ин мисол он 

аст, ки ташкилоти қарзӣ аз додани ин қарз фоида нагирифта, балки зиён 

дидааст. 

Мисоли дигар ба мурофиаи судии тӯлкашида алоқаманд буда, зарари он 

ба ташкилотҳои қарзӣ зимни давраи фурӯши амволи ғайриманқули ба гарав 

гузошташуда аён мегардад. Бозори амволи ғайриманқул тағйирёбанда 

мебошад, ки ин ба фурӯши гарав низ таъсири манфӣ мерасонад. Масалан, 

ташкилоти қарзӣ соли 2016 ба мизоҷ қарзи ипотекии манзилӣ пешниҳод кард. 

Маблағи қарз – 50 000 ҳазор доллари ИМА. Гарав – амволи ғайриманқули 

манзилист, ки арзиши бозории он дар лаҳзаи пешниҳоди қарз ба 80 000 

доллари ИМА баробар буд. Муҳлати қарз – 5 сол. Муштарӣ як сол қарзро 
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пардохт кард, вале баъд аз он ба далели мушкилоти молиявӣ натавонист 

қарзашро баргардонад. Дар як сол ба ӯ муяссар шуд, ки 10 000 доллари қарзи 

асосиро баргардонад, ҳамин тариқ 40 000 доллар қарзи асосӣ боқӣ монд. 

Ташкилоти қарзӣ ба муштарӣ сабукӣ дод ва қарзро тамдид кард, аммо ин 

натиҷа набахшид. Баъд аз 6 моҳ ташкилоти қарзӣ ба суд бо аризаи даъвогӣ 

муроҷиат кард. Дар давоми 6 моҳ (баъд аз тамдиди қарз) фоиз ба маблағи 5000 

доллари ИМА ҷамъ шуд. Дар маҷмуъ, маблағи даъво 45 000 доллари 

амрикоиро ташкил дод. Соли 2020 ташкилоти қарзӣ аз тамоми марҳилаҳои 

додгоҳӣ гузашта, гаравро гирифт. Арзиши бозории гарав дар 4 сол – 50% 

коҳиш ёфт, яъне 40 000 доллари ИМА-ро ташкил дод. Маълум аст, ки дар ин 

вазъият бонк аз ин қарз ҳатто баъди фурӯши гарав зиён дид. 

Ба андешаи мо, ин масъаларо тавассути ворид намудани тағйирот ба 

қонунгузории амалкунанда, тавассути муайян намудани механизмҳои аниқи 

ситонидани бемонеаи молу мулки ба гарав гузошташуда дар давоми 6 моҳ, дар 

ҳолати аз ҷониби қарзгир иҷро накардани ӯҳдадориҳои худ ва ба суд пешниҳод 

шудани аризаи даъвогӣ ҳал намудан мумкин аст. Ба ибораи дигар, муҳлат аз 

лаҳзаи муроҷиат ба суд ва то интиқоли пурраи гарав (аз ҷумла кӯчонидан) аз 

гаравдеҳ ба гаравгир набояд аз 6 моҳ зиёд бошад. 

Такмили заминаи қонунгузории бақайдгирии давлатии шартномаи 

қарзи ипотекӣ. Айни замон мутобиқи Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар 

бораи боҷи давлатӣ» боҷи давлатӣ ҳангоми тасдиқи нотариалии шартномаҳои 

ипотека ба андозаи яккаратаи нишондиҳанда барои ҳисобҳо муқаррар 

шудааст. 

Тибқи қарори Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи тасдиқ 

намудани меъёрҳои хироҷҳо барои анҷом додани амалҳои аз ҷиҳати ҳуқуқӣ 

муҳим ва пардохтҳо барои додани иҷозат оид ба истифодаи захираҳои табиӣ ё 

дигар захираҳои мавҷуда» хироҷ барои бақайдгирии давлатии шартномаи 

ипотека ба андозаи 60 сомонӣ муқаррар шудааст. 

Зарур дониста мешавад, ки андозаи боҷи давлатӣ барои тасдиқи 

нотариалии шартномаи ипотека паст карда шавад. 
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Бо ин мақсад анҷом додани тадбирҳои зер лозим аст: 

 аҳдҳо аз рӯйи ипотекаи биноҳои истиқоматӣ ба категорияи алоҳида 

ҷудо карда шуда, барои тасдиқи нотариалии онҳо андозаи камтари боҷи 

давлатӣ муқаррар карда шавад (ба андозаи 0,5 нишондиҳанда барои ҳисобҳо); 

 пардохти дукаратаи як амал бартараф карда шавад ва андозаи хироҷ 

барои бақайдгирии давлатии шартномаи ипотека бекор ё кам карда шавад, 

зеро дар Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи бақайдгирии давлатии 

молу мулки ғайриманқул ва ҳуқуқҳо ба он» ва қарори болотар зикршуда барои 

бақайдгирии давлатии шартномаи ипотека пардохтро дар шакли хироҷи 

бақайдгирӣ барои бақайдгирии давлатӣ муқаррар намудааст ва дар Қонуни 

Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи боҷи давлатӣ» бошад, барои бақайдгирии 

ҳамин шартнома боҷи давлатӣ пешбинӣ гардидааст. 

Бо мақсади такмили қонунгузории Ҷумҳурии Тоҷикистон дар 

самти баргардонидани қарзҳои батаъхирафтодаи ташкилотҳои қарзӣ ва 

ҷавобгарии ҷиноятӣ барои иҷро накардани уҳдадориҳои қарзӣ чунин 

пешниҳод карда мешавад: 

1. Механизми бидуни ҳалномаи суд дар асоси қарори иҷрочии 

мақомоти иҷро аз манзил кӯчонидани қарздор ҷорӣ карда шавад. Бо ин мақсад, 

ба Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи истеҳсолоти иҷро» ва дигар 

қонунҳои марбута тағйиру иловаҳои дахлдор ворид карда шуда, салоҳияти 

иҷрочии мақомоти иҷро дар ин масъала васеъ карда шавад; 

2. Ҷавобгарии ҷиноятӣ барои саркашии бадқасдона аз адои қарзи 

кредиторӣ пурзӯр карда шавад. Бо ин мақсад, ба моддаи 266 Кодекси ҷиноятии 

Ҷумҳурии Тоҷикистон тағйироти дахлдор ворид карда шуда, қарзи кредиторӣ 

ба миқдори калон - қарзи шаҳрванд ба андозаи бештар аз дусад нишондиҳанда 

барои ҳисобҳо ва қарзи корхона ба андозаи бештар аз панҷсад нишондиҳанда 

барои ҳисобҳо муайян карда шавад. 

Дар Кодекси манзили Ҷумҳурии Тоҷикистон як қатор моддаҳо мавҷуд 

аст, ки ба навъе ба қарзи ипотека алоқаманданд. Масалан, дар моддаи 112 

гуфта шудааст, ки «Давлат ба сохтмони манзилҳои инфиродии шаҳрвандон бо 
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роҳи ташкили истеҳсолот ва фурӯши масолеҳи бинокорӣ, додани қарзҳои 

имтиёзнок ва дигар тадбирҳои дорои хусусияти ташкилию иқтисодӣ ёрӣ 

мерасонад»80, вале механизми аниқи амалӣ гардондани ин тадбирҳо пешбинӣ 

карда нашудааст. Мо мувофиқи мақсад мешуморем, ки ин банди модда аз 

ҷиҳати механизмҳои татбиқи нуктаҳои ёрии давлатии дар боло зикршуда 

мукаммалгардонида шавад.  

Ба ғайр аз ин, дар он модда оварда шудааст, ки «Корхонаю ташкилот ва 

муассисаҳо ҳуқуқ доранд ба кормандони худ ёрии бепул расонанд, 

ёрдампулиҳои имтиёзнок диҳанд ва дигар тадбирҳоро ҷиҳати кӯмак ба 

сохтмони биноҳои истиқоматии шахсӣ андешанд»81, ки ба фикри мо, дуруст 

аст. Дар назари аввал ин қоида бояд ба афзоиши фаъолонаи сохтмони манзили 

индивидуалӣ мусоидат кунад, аммо Кодекси андоз ин кумаки корхонаро 

даромади корманд мешуморад ва мувофиқи он аз маблағ (ёрӣ) андоз аз 

даромад ситонида мешавад. Ҳамин тавр, корхона/ташкилот хароҷоти 

иловагии зеринро ба дӯш мегирад: 

1.  Андоз аз даромади шахсони воқеӣ – 13% маблағи кӯмаки бебозгашт; 

2.  Гузаронидан ба фонди нафақа – 1% маблағи ёрии бебозгашт; 

3.  Андози иҷтимоӣ – 25% маблағи кӯмаки бебозгашт; 

4.  Ҷудокунии маблағ ба фонди роҳ — 1% маблағи ёрии бебозгашт.  

Ҳамин тавр, хароҷоти иловагии корхона/ташкилотҳо 40% маблағи ёриро 

ташкил медиҳад. Дар ҳолатҳое, ки кӯмакпулӣ дар намуди квартира/хона аз 

тарафи ширкати сохтмонӣ амалӣ гашта, ин квартира/хона аз тарафи худи 

ширкат сохта шудааст ва ё дар тавозуни он мебошад, ба ғайр аз хароҷоти дар 

боло зикршуда инчунин зарур аст, ки андоз аз арзиши иловашуда ба андозаи 

18% пардохт шавад. Ба фикри мо, ба мақсад мувофиқ мебуд, ки ин гуна ёрӣ аз 

ҳамаи намудҳои андоз озод карда шавад, зеро ин гуна ёрӣ ба ҳалли 

муҳимтарин проблемаи ичтимоию-иқтисодӣ – бо манзили шахсӣ таъмин 

намудани аҳолӣ мусоидат мекунад. 

                                                           
80 Кодекси манзили Ҷумҳурии Тоҷикистон. № 506, аз 12.12.1997. Моддаи 112. 
81 Ҳамон ҷо. 
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Бо назардошти аҳаммияти муҳими қарздиҳии ипотекии манзилӣ аз 

нигоҳи аҳаммияти иҷтимоию-иқтисодӣ, инчунин бо мақсади фаъол 

гардонидани равандҳои секюритизатсия ва афзоиши интенсивии он, дар назди 

Бонки миллии Тоҷикистон таъсис додани сохтореро, ки масъули рушди 

қарздиҳии ипотекии манзилӣ бошад, ба мақсад мувофиқ мешуморем. 

Вазифаҳои асосии ин сохтор бояд аз инҳо иборат бошанд: рафъи камбудиҳо 

дар қонунгузорӣ, мониторинги рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ, пурзӯр 

кардани кор оид ба таҳия ва татбиқи механизми секюритизатсия ва ғайра. 

Ҳамин тариқ, гуфтаҳои болоро хулоса намуда, қайд мекунем, ки заминаи 

қонунгузории рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

таъсис ёфта, амал мекунад. Таҳлили заминаи меъёрию-ҳуқуқии рушди 

қарздиҳии ипотекии манзилӣ як қатор камбудӣ ва ихтилофҳоро ошкор намуд. 

Илова бар ин, омӯзиши таҷрибаи кишварҳое, ки қарздиҳии ипотекӣ дар онҳо 

ба як механизми муассири ҳалли масъалаҳои бо манзили хусусӣ таъмин 

намудани аҳолӣ табдил ёфтааст, нишон медиҳад, ки як қатор механизмҳо ва 

воситаҳое мавҷуданд, ки дар ҷумҳурии мо амалан истифода намешаванд. Ин 

аз як тараф рушди қарздиҳии ипотекии манзилиро суст мекунад, аз тарафи 

дигар аз он шаҳодат медиҳад, ки иқтидори бузург барои рушди он вуҷуд дорад.  

Роҳандозии сиёсати аниқ, пайгирона ва шаффоф дар соҳаи пойгоҳи меъёрию-

ҳуқуқии рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ барои рушди минбаъдаи он 

заминаи устувор фароҳам меорад. 

 

3.2.  Такмили дастгирии давлатии қарздиҳии ипотекии манзилӣ 

 

Суботи иқтисодиёт, рушди устувори иқтисодӣ, инчунин баланд шудани 

сатҳи зиндагии мардум, талабот ба манзил, инчунин шароити мусоид барои 

ширкатҳои сохтмонӣ сабабҳои асосии фаъол шудани қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ гардиданд. Сарфи назар аз ҳаҷми нисбатан ками қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ, ҳаҷми он сол то сол меафзояд, ки ин аз таваҷҷуҳи низоми бонкӣ ба 

рушди қарздиҳии ипотекаи манзилӣ шаҳодат медиҳад. Аз тарафи дигар, бояд 
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қайд кард, ки барои ноил шудан ба натиҷаҳои назаррас дар пешбурди 

қарздиҳии ипотекии манзилӣ танҳо таваҷҷуҳи низоми бонкӣ кофӣ нест, балки 

иштироки фаъолонаи давлат ва ҳамчунин дастгирии он низ зарур аст. 

«Қарздиҳии ипотекӣ яке аз унсури асосии ҳалли масъалаҳои иҷтимоию 

иқтисодӣ аз ҷониби давлат мебошад. Мақсади асосии сиёсати давлатӣ дар 

рушди соҳаи қарздиҳии ипотекӣ – татбиқи механизми самараноки молиявию-

қарзии низоми ипотекӣ мебошад. Дар ин ҷанба чун самтҳои афзалиятноки 

ташкил ва рушди низоми қарздиҳии ипотекӣ дар иқтисодиёти ватанӣ бояд 

инҳо дониста шаванд: ташаккули пойгоҳи меъёрӣ-ҳуқуқӣ доир ба масъалаҳои 

ипотека ва қарзи ипотекӣ, ташкили низоми танзими давлатии бозори ипотека, 

барориш ва гардиши қоғазҳои қиматноки ипотекӣ, ташкили бонкҳои 

махсусгардонидашуда ва дигар муассисаҳои ипотекӣ ва субъектҳои бозори 

ипотека»82. Зимнан нақши махсуси давлат дар масъалаҳои танзими андозу 

имтиёзҳои андозӣ барои қарздиҳии ипотекии манзилию дастгирӣ ва таъмини 

аҳолӣ бо манзилро қайд кардан зарур аст. 

Дастгирии давлатии қарздиҳии ипотекии манзилиро шартан ба ду қисми 

асосӣ тақсим кардан мумкин аст: мустақим ва ғайримустақим. 

Ба қисми дастгирии мустақими давлатӣ амалҳои бевосита ба 

маблағгузории мустақим рабтдошта дохил мешаванд. Ба қисми дастгирии 

ғайримустақими давлатӣ метавон амалҳои давлат тавассути мақомоти 

ваколатдори он оид ба ҳавасмандгардонӣ, рушд, инчунин фароҳам овардани 

инфрасохтори зарурӣ барои фаъолияти самараноки низоми қарздиҳии ипотекии 

манзилиро мансуб донист. 

Омӯзиши таҷрибаи кишварҳое, ки дар онҳо бозори қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ фаъолона инкишоф меёбад (ин масъалаҳо дар банди 1.3 муфассалтар 

баррасӣ шудаанд), аз он шаҳодат медиҳад, ки рушди босамари ин бозор бидуни 

дастгирии ҳамаҷонибаи давлатӣ амалан ғайриимкон аст. Маҳз ба давлат 

вазифаҳои асосии вобаста ба ташаккули инфрасохтори устувор, муҳити 

                                                           
82 Гринько Е.Л. Правовые основы формирования и регулирования ипотечной системы Российской 

Федерации. Азимут научных исследований: экономика и управление. – 2019. – Т. 8. – № 1(26). – С. 138. 
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ниҳодию истифодаи воситаҳои ҳавасмандгардонӣ вогузор карда мешаванд 

(ниг. ба расми 3.2.1).  
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Расми 3.2.1. Дастгирии молиявии мустақим ва ғайримустақими давлатии қарздиҳии ипотекии манзилӣ* 
 

*Сарчашма: аз ҷониби муаллиф дар асоси омӯзиши ҳолати кунунии механизмҳои дастгирии давлатии бозори қарздиҳии ипотекии манзилии 

Ҷумҳурии Тоҷикистон тартиб дода шудааст. 
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Ҷузъҳои таркибии ҳарду қисми дастгирии давлатии бозори қарздиҳии 

ипотекии манзилиро муфассалтар баррасӣ мекунем.  

I. Дастгирии мустақими давлатӣ. 

Маблағгузории бевоситаи сохтмон аз ҳисоби буҷаи давлатӣ. Касри 

доимии буҷети давлатӣ, инчунин ҳаҷми нисбатан ками худи буҷет роҳбарияти 

давлатро водор мекунад, ки ба бахшҳои ҳассос (суғуртаи иҷтимоӣ ва ҳифзи 

иҷтимоӣ, маориф, тандурустӣ, комплекси сӯзишворию энергетикӣ, нақлиёт ва 

алоқа) диққати бештар диҳанд. Дар ин вазъият иштироки мустақим ва 

бевоситаи давлат дар сохтмони манзил хеле душвор мегардад. Омори дар 

ҷадвали 3.2.1 овардашуда аз ҳисоби маблағи давлат кам будани ҳаҷми 

сохтмони манзили истиқоматиро нишон медиҳанд. 

Ҷадвали 3.2.1. 

Шумораи квартираҳои сохташуда (аз ҳисоби ҳамаи сарчашмаҳои 

маблағгузорӣ), ҳазор квартира* 

Сарчашмаҳои 

маблағгузорӣ 

2015 2016 2017 2018 2019 2020 

Давлат 0,7 0,3 0,05 0,3 - 0,1 

ҶДММ 2,1 0,2 1,6 2,1 5,5 4,2 

Аҳолӣ 11,6 10,3 10,2 9,1 8,7 8,4 

Дигарҳо  - 2,3 0,5 0,5 - 1,5 

Ҳамагӣ 14,4 13,1 12,4 12,0 14,2 14,2 

*Сарчашма: Тоҷикистон: 30 соли истиқлолияти давлатӣ: маҷмуаи оморӣ. Агентии омории 

назди Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон. 2021. – С. 477. 

 

Таҳлили маълумотҳои ҷадвали 3.2.1 нишон медиҳад, ки сохтмони 

квартираҳо асосан аз ҳисоби маблағҳои аҳолӣ ва ҷамъиятҳои дорои 

масъулияти маҳдуд (ҶДММ), яъне ширкатҳои сохтмонӣ амалӣ карда мешавад. 

Агар чуқуртар таҳлил кунем, ҳиссаи аҳолӣ боз ҳам зиёд мешавад, зеро 

ташкилотҳои сохтмонӣ дар сохтмон аз ҳисоби маблағҳои саҳмдорон, ба 

ибораи дигар, боз ҳам аз маблағи аҳолӣ истифода мебаранд.  
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Дотатсияҳо, субсидияҳо ва имтиёзҳо, ки аз ҷузъҳои асосии дастгирии 

молиявии мустақим аз ҷониби давлатанд, имрӯз дар ҷумҳурии мо қариб ки 

вуҷуд надоранд. 

1. Дотатсияҳо. Пешниҳоди дотатсия аз тарафи давлат барои 

мавридҳои зерин вуҷуд надорад: 

1.1. Ташкилотҳои қарзие, ки бо фоизҳои имтиёзнок қарзи ипотекии 

манзилӣ медиҳанд. Дар ин сурат давлат метавонист фарқи фоизро чуброн 

намояд. 

1.2. Ширкатҳои сохтмонӣ, ки метавонистанд нархи манзилро аз нархи 

бозор хеле пастар муқаррар кунанд ва давлат ин фарқиятро ҷуброн мекард. 

2. Субсидияҳо. Ин механизм, низ дар ҷумҳурӣ қариб ки вуҷуд 

надорад, гарчанде ки истифодаи он метавонад ба рушди бозори қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ такони бузург бахшад. Ба намудҳои самароники 

субсидияҳо мо навъҳои зеринро тасниф кардем: 

2.1. Субсидиякунонии қисми арзиши манзил. Харидор зиёда аз 70 

фоизи арзиши манзилро аз ҳисоби худ (бе иштироки қарз) ҷамъ кардааст – дар 

ин сурат давлат метавонист қисми боқимондаашро субсидияи бебозгашт 

диҳад. 

2.2. Барои бисёре аз оилаҳо монеаи асосӣ дар роҳи гирифтани қарзи 

ипотекии манзилӣ ин пешпардохт (талаби ҳатмии ташкилотҳои қарзӣ) 

мебошад. Чун қоида, он на камтар аз 30% арзиши манзили харидашударо 

ташкил медиҳад. Дар ин вазъият додани субсидияҳои давлатӣ барои пардохти 

пешпардохт роҳи ҳалли самаранок хоҳад буд. 

2.3. Бо мақсади зиёд кардани ҷалби аҳолӣ ба зиёд кардани ҳаҷми 

маблағҳои пасандозҳои мақсаднок барои хариди манзил давлат метавонад ба 

онҳо субсидия диҳад. Ин ба афзоиши пойгоҳи амонатии ташкилотҳои қарзӣ, 

кам шудани хароҷоти беҳудаи аҳолӣ ва афзоиши ҳаҷми ипотекаи манзилӣ 

мусоидат мекунад. 

2.4. Усули самараноки исботшуда дар бисёре аз давлатҳои ҷаҳон ин 

субсидиякунонии фоизи қарзи ипотекии манзилӣ мебошад. Моҳияти ин усул 
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аз он иборат аст, ки давлат як қисми фоизи қарзро ба қарзгирандае, ки 

уҳдадориҳоро саривақт иҷро мекунад ва ба меъёрҳо мувофиқ аст (қарзро 

бетаъхир мепардозад, ба гурӯҳи қарзгирандагон дохил мешавад, ки аз тарафи 

давлат дастгирӣ карда мешавад, масалан: муаллимон, духтурон, ходимони 

давлатӣ ва ғайра), ҷуброн менамояд. 

2.5. Боз як усули муҳими дигар, ки дар кишвари мо истифода 

намешавад, вале бешубҳа хеле зарур аст, аз манбаи андозбандишавандаи 

қарзгирандагон тарҳ кардани маблағҳоест, ки барои пардохти фоизи қарзи 

ипотекӣ равона мешаванд. Ин имконият медиҳад, ки андоз аз даромади 

(шахсони воқеӣ) қарзгиранда кам шавад. 

3. Имтиёзҳо.  

3.1. Имтиёзҳои андозӣ барои қарзгиранда барои пӯшонидани хароҷоти 

иловагӣ вобаста ба гирифтани қарзи ипотекии манзилӣ (суғуртаи гарав, 

пардохти боҷи давлатӣ ва дигар пардохтҳо). 

Дигар ҷузъи хеле муҳими дастгирии молиявии мустақими қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ, ба андешаи мо, ин ипотекаи иҷтимоӣ мебошад. 

«Ипотекаи иҷтимоӣ – барномаи қарздиҳии манзилӣ бо унсурҳои 

дастгирии давлатии қарзгирандагон мебошад. Масалан, бо қисман 

субсидиякунонии фоизи қарз ё бо ҷудо намудани субсидияи давлатӣ барои 

пардохти якуми ипотекӣ. Дар воқеъ, ипотекаи иҷтимоӣ ин беҳтар намудани 

шароити манзилии шаҳрвандони аз ҷиҳати иҷтимоӣ муҳофизатнашуда бо 

истифодаи қарздиҳии ипотекӣ ва дастгирии молиявии давлатӣ мебошад»83. 

Қарздиҳии ипотекии манзилии иҷтимоӣ меҳвари ҳалли масъалаҳои 

марбут ба сиёсати иқтисодӣ, пулию қарзӣ ва иҷтимоӣ дар сатҳи давлатӣ 

мебошад.  

Барномаҳои гуногуни қарздиҳии ипотекии манзилии иҷтимоӣ 

маълуманд, аз ҷумла:  

                                                           
83 Пересыпкина Н.В., Пукас Н.А. Необходимость развития социальной ипотеки в Российской 

Федерации // Вестник Волжского университета им. В. Н. Татищева. – 2015. №.1 (33) – С. 57. 



129 

 Ипотекаи иҷтимоӣ барои низомиён. Дар Ҷумҳурии Тоҷикистон барои 

хизматчиёни низомӣ ипотекаи иҷтимоӣ пешбинӣ шудааст. «Ба хизматчиёни 

низомӣ барои харидан ё сохтмони манзил, инчунин беҳтар намудани шароити 

манзилӣ ба муҳлати 20 сол қарзи бефоиз дода мешавад, ки шартҳо ва тартиби 

додани чунин қарзро Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон муайян менамояд»84. 

Аммо, мутаассифона, тартиби додани ин гуна қарзҳо пурра таҳия нашудааст. 

 Ипотека барои мутахассисони ҷавон. Механизми дастгирии давлатӣ, 

ки то ҳол механизми самараноки дастгирии мутахассисони ҷавон шуда 

натавонист. Аксарияти қарорҳо характери эъломиявӣ дошта, роҳҳои иҷрои 

онҳоро тавсиф намекунанд, инчунин назорати суст аз болои иҷрои қарорҳои 

қабулшуда, дар аксар мавридҳо, ин қарорҳоро дар рӯйи коғаз мемонад.  

Масалан, дар Стратегияи сиёсати давлатии ҷавонон дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

то соли 2020 омадааст, ки «Яке аз масъалаҳои мубраме, ки дар назди ҷавонон 

истодааст, таъмин нашудан бо манзили зист мебошад, ки аз куҳнаю фарсуда 

шудани фонди манзил ва инкишоф наёфтани механизми қарздиҳии ипотекӣ 

барои насли ҷавон вобастагӣ дорад»85. Механизмҳои ҳалли ин мушкилот дар 

Стратегия оварда нашудаанд.  

Инчунин, дар Қарори Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон « Дар бораи 

муқаррар намудани имтиёзҳо ба омӯзгорони ҷавон» дар банди 1 омадааст: 

«Барои се соли аввали фаъолияти омӯзгорони ҷавоне, ки дорои таҳсилоти олии 

касбии омӯзгорӣ ҳастанд ва дар намудҳои гуногуни мактабҳои таҳсилоти 

умумӣ кор мекунанд, аз 1 январи соли 2007 имтиёзҳои зерин муайян карда 

шаванд: бенавбат ҷудо кардани қитъаи замини барои сохтмони хонаи 

истиқоматӣ»86. Дар ҳамон ҷо зикр шудааст: Вазорати молияи Ҷумҳурии 

Тоҷикистон дар якҷоягӣ бо Бонки миллии Тоҷикистон ва Бонки давлатии 

«Амонатбонк» тартиби додани қарзҳои имтиёзнокро тибқи банди 1 ин Қарор 

                                                           
84 Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи вазъи ҳуқуқии хизматчиёни ҳарбӣ». № 90 аз 01.03.2005. 

Моддаи 14. “Ҳуқуқ ба манзил”. 

 85 «Стратегияи сиёсати давлатии ҷавонон дар Ҷумҳурии Тоҷикистон то соли 2020». №480 аз 

04.10.2011. 

 86 Қарори Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи муқаррар намудани имтиёзҳо ба омӯзгорони 

ҷавон» №197, аз 03.05.2006. 
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таҳия ва тасдиқ намоянд. Бояд қайд намуд, ки тартиб ва татбиқи ин банди 

Қарор то ба имрӯз то охир амалӣ нашудааст. 

 Бо манзил таъмин намудани оилаҳои ҷавон. Дар қонунгузорӣ 

муқаррар карда шудааст: «Оилаҳои ҷавон имкон доранд тибқи қонунгузории 

Ҷумҳурии Тоҷикистон аз қарзи дарозмуҳлат барои сохтмони манзил, харидани 

хонаҳои истиқоматӣ, асбобҳои рӯзгори истифодаашон дарозмуҳлат ва 

ташкили хоҷагӣ истифода баранд»87. Механизми иҷроиш ва аз ҳама муҳим, 

натиҷаҳои он ғайриқаноатбахш боқӣ мемонанд. 

Ба фикри мо, давлатро зарур аст, ки муносибаташро ба ипотекаи 

иҷтимоӣ тағйир диҳад, муносибатро аз болои иҷрои уҳдадориҳои худ аз нав 

дида барояд. Чӣ тавре ки аз маълумоти оморӣ ва арзёбии коршиносон 

бармеояд, дар солҳои охир қарздиҳии иҷтимоии ипотекии манзилӣ дар 

Федератсияи Россия бо суръат инкишоф ёфта, сол аз сол натиҷаҳои хуб нишон 

дода истодааст. Омӯзиш ва татбиқи таҷрибаи қарздиҳии иҷтимоии ипотекии 

манзилӣ, ки дар Федератсияи Россия амалӣ шуда истодааст, барои ҷумҳурии 

мо бамаврид аст.  

II. Дастгирии ғайримустақими давлатӣ.  

1. Асосҳои институтсионалӣ.  

1.1. Пойгоҳи меъёрии ҳуқуқии танзимкунандаи қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ. Пойгоҳи меъёрии ҳуқуқӣ таъсис дода шудааст, вале он дар марҳилаи 

аввал қарор дорад, яъне барои фаъолият ва танзими бозори қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ шароити ҳадди ақал фароҳам оварда шудааст.  

1.2. «Сиёсати давлатӣ дар соҳаи сохтмони манзил, меъморӣ ва 

шаҳрсозӣ аз баланд бардоштани самаранокии сохтмони асосӣ дар асоси 

истифодаи оқилонаи захираҳои сармоягузорӣ, равона кардани онҳо ба 

барномаҳо ва лоиҳаҳое, ки имкон медиҳанд, то натиҷаҳои бештари иқтисодӣ 

                                                           
 87 Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи ҷавонон ва сиёсати давлатии ҷавонон». № 52, аз 

15.07.2004.  
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ва иҷтимоӣ ба даст оварда шаванд, инчунин даромаднокии баланди 

истифодабарии объектҳои сохташуда»88.  

2. Механизмҳои молиявӣ-иқтисодӣ: 

2.1. Механизмҳои дастгирии молиявию-иқтисодӣ метавонанд 

тавассути сохторҳои махсуси ипотекии давлатӣ, масалан, фондҳои рушди 

қарздиҳии ипотекии манзилӣ, Агентии рушди қарздиҳии ипотекии манзилии 

деҳот амалӣ карда шаванд. 

Мавҷуд набудани чунин сохторҳо, дар Ҷумҳурии Тоҷикистон, ба рушд 

ва афзоиши фаъоли равандҳои қарздиҳии ипотекии манзилӣ монеа эҷод 

мекунад. 

2.2. Механизмҳои дастгирии низоми бонкӣ тавассути содагардонии 

талаботҳо ва меъёрҳои мақбул, ки сатҳи хавфҳои ташкилотҳои қарзиро танзим 

мекунанд, инчунин тавассути пешниҳоди воситаҳои пӯшонидани хавфҳо 

(хеҷиронӣ) амалишаванда. 

3. Ташкили механизмҳои ҳифзи иҷтимоии қарзгирандагон.  

Муҳофизат аз амалҳои ғайриқонунии кормандони ташкилотҳои қарзӣ, 

истифодаи механизми муфлисшавии шахси воқеӣ, дастгирии 

қарзгирандагоне, ки дар натиҷаи пардохт накардани қарз манзили худро аз 

даст додаанд ва ғайра. Ҳамчунин, механизми суғуртаи давлатии хавфи қарзӣ 

барои қарзҳои ипотекии табақаҳои ниёзманди аҳолиро ташаккул додан зарур 

аст. 

Бояд гуфт, ки қариб дар тамоми кишварҳои пешрафтаи ҷаҳон нақши 

давлат дар рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ хеле назаррас аст. Бо афзоиши 

ҳаҷми қарздиҳии ипотекии манзилӣ ва рушди иқтисод иштироки бевоситаи 

давлат кам шуда истодааст, вале дастгирии молиявии табақаҳои ниёзманди 

аҳолӣ тавассути барномаҳои махсуси давлатии манзилии ипотекӣ пайваста 

амалӣ мегардад. 

                                                           
88 Нақшаи миллии чорабиниҳо оид ба татбиқи тавсияҳои тадқиқоти миллӣ оид ба манзил ва 

истифодаи замин дар Ҷумҳурии Тоҷикистон. Душанбе. – 2017. – С. 13.  
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Аз таҷрибаи давлатҳое, ки дар онҳо қарздиҳии ипотекии манзилӣ ба 

воситаи самараноки рушди иқтисодӣ ва баланд бардоштани некуаҳволии 

аҳолӣ табдил ёфтааст, метавон хулоса кард, ки дастгирии молиявии бевоситаи 

давлатии низоми қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар марҳилаҳои аввали рушд 

бартарӣ дошт.  

Бо мустаҳкам шудани низом, дастгирии молиявии мустақими давлатӣ ба 

усулҳои дастгирии ғайримустақим табдил ёфтанд. Аммо дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон вазъият комилан баръакс аст. Дар ҷумҳурӣ баъзе унсурҳои 

дастгирии ғайримустақими низоми қарздиҳии ипотекии манзилӣ бартарӣ 

доранд, дар ҳоле ки дастгирии молиявии мустақими давлатӣ қариб, ки вуҷуд 

надорад. Сабабҳои ин ҳолатро мо дар набудани имкониятҳои молиявии давлат 

мебинем. 

Агар сабаби суст будани дастгирии молиявии бевоситаи давлатии 

низоми қарздиҳии ипотекии манзилӣ каму беш равшан бошад, вале сабабҳои 

суст инкишоф ёфтани усулҳои ғайримустақими дастгирӣ, ки дар он фароҳам 

овардани шароити рушди бозор аз ҷониби давлат зарур аст, кушода мемонанд. 

Пеш аз ҳама, рушди низоми қарздиҳии ипотекии манзилӣ аз сабаби 

мавҷуд набудани пойгоҳи ҳуқуқии танзими бозори коғазҳои қиматноки 

ипотекӣ (секюритизатсиякунонӣ) сахт азият кашида истодааст.  

«Барои ҳалли масъалаи норасоии пулҳои «дароз» («фондҳои 

дарозмуддат»-и маблағгузорӣ) дар таҷрибаи ҷаҳонӣ кайҳо боз асбоби 

секюритизатсиякунонӣ» (аз англисии securities - коғазҳои қиматнок), ки 

маънои маблағгузорӣ ё бозтамвили дороиҳои шахсони ҳуқуқии даромад 

бадасторанда бо роҳи зиёд кардани пардохтпазирии онҳо тавассути интишори 

қоғазҳои қиматнокро дорад, истифода бурда мешавад»89. 

Механизми коғазҳои қиматноки ипотекӣ ба бонкҳо-кредиторон имкон 

медиҳад, ки маблағгузории нисбатан арзон ҷалб карда, хавфҳои ба қарздиҳии 

дарозмуддат хосро аз нав тақсим кунанд ва сарбории сармояро кам кунанд. 

                                                           
 89 Картвелишвили В. М., Николаева А.В. Рынок секьюритизации ипотечного кредитования // Вестник 

Российского экономического университета им. Г. В. Плеханова. – 2016. – № 2. – С. 124.  
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Ҳамаи ин дар якҷоягӣ бояд ба зиёд шудани ҳаҷми қарздиҳӣ, паст шудани фоиз 

ва дар натиҷа ба баланд бардоштани дастрасии шаҳрвандон ба қарзҳои 

манзилӣ мусоидат намояд. 

Бояд гуфт, ки сиёсати пешгирифтаи давлат дар самти 

ҳавасмандгардонии рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ самаранок нест. 

Меъёри бозтамвил аз ҷониби Бонки миллии Тоҷикистон дар самти 

ҳавасмандгардонии қарздиҳии ипотекии манзилӣ амалӣ карда намешавад. 

Омили дигари муҳиме, ки ба рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ монеа 

эҷод мекунад, воқеан мавҷуд набудани воситаҳои рӯйпӯшкунонии хавфҳо 

(ҳедҷкунонӣ) дар бозори бонкӣ мебошад, ки дар навбати худ боиси мушкилоти 

мавҷудияти захираҳои молиявӣ барои қарздиҳии ипотекии манзилӣ бо пули 

миллӣ мегардад.  

Дар ин ҳолат, ба андешаи мо, Бонки миллии Тоҷикистон бояд ин 

ташаббусро гирифта бозори ҳедҷкунониро барои ташкилотҳои қарзӣ дастрас 

намояд, то ки ин, дар навбати худ, онҳоро аз хавфҳои асъорӣ ҳимоя намуда, бо 

пулҳои «дароз» бо асъори миллӣ таъмин кунад. 

Дар навбати худ, Бонки миллии Тоҷикистон метавонад ҳамчун 

пайвандгари ташкилотҳои қарзӣ ва сохторҳое баромад кунад, ки захираҳои 

пулиро бо пули миллӣ дар ҳаҷми зиёд ҷамъ мекунанд ва имкони ҷойгиркунии 

онҳоро доранд. Ба чунин сохторҳо дохил мешаванд: Агентии суғуртаи 

иҷтимоӣ ва нафақаи назди Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон, Фонди суғуртаи 

пасандозҳои шахсони воқеӣ, маблағҳои озоди ташкилотҳои суғуртавӣ ва 

ғайра. 

Функсияи давлат дар таъмини бехатарии пасандозҳои аҳолӣ, ки барои 

хариди манзил тавассути қарздиҳии ипотекии манзилӣ истифода мешавад, 

ниҳоят муҳим аст. Ин масъала метавонад тавассути суғуртакунии қарзҳои 

ипотекии манзилӣ, ки аз ҷониби ширкатҳои ипотекии давлатӣ амалӣ мегардад, 

ҳалли худро ёбад. 

Заминаҳо барои рушди низоми суғуртаи ипотекӣ омилҳои зерин 

мебошанд: 
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 ҳавасмандии аксарияти давлатҳои пешрафта барои ташкили 

низоми қарздиҳии ипотекии ба буҳронҳои иқтисодӣ тобовар, барои аксарияти 

аҳолӣ дастрас ва ҳимоякунандаи манфиатҳои ҳам қарздиҳандагон ва ҳам 

қарзгирандагон; 

 имконияти зиёд намудани дастрасии қарздиҳии ипотекӣ барои 

аҳолӣ бо роҳи кам кардани ҳадди ақалли пардохт аз рӯйи қарзи ипотекӣ; 

 баланд бардоштани устуворӣ ба буҳронҳои иқтисодӣ тавассути 

суғуртаи ипотекӣ; 

Ба андешаи мо, механизми самарабахши рушди бозори қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон метавонад таъсиси Фонди 

давлатии қарздиҳии ипотекии манзилӣ шавад, ки ҳадафи асосии он оммавӣ 

кардан ва баланд бардоштани дастрасии аҳолӣ ба қарздиҳии ипотекии манзилӣ 

бояд бошад.  

Самтҳои афзалиятноки фаъолияти Фонд бояд аз ҳалли вазифаҳои зерин 

иборат бошад: 

 кам кардани хавфҳо дар қарздиҳии ипотекии манзилӣ; 

 рушди сохтмони манзили дастрас; 

 дастгирии пардохтпазирии ташкилотҳои қарзие, ки ба аҳолӣ 

қарзҳои ипотекӣ пешниҳод мекунанд; 

 дастгирӣ дар ҳолати буҳронӣ дар бозори манзил ва ипотека. 

Бидуни баҳс, таҳия ва қабули «Стратегияи рушди қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давраи то соли 2030» метавонад як 

ангезаи тавонои рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ гардад. Мақсади асосии 

«Стратегияи рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

барои давраи то соли 2030» бояд ташкили механизми муассири таъмини аҳолӣ 

бо манзили дастрас, дар асоси усулҳои бозорӣ, бо маблағҳои худӣ ё бо ёрии 

қарздиҳии ипотекии манзилӣ бошад. 

Ба ҳайси мақсад ва вазифаҳои «Стратегияи рушди қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давраи то соли 2030» 

нишондиҳандаҳои миқдориеро, ки дар Стратегияи миллии рушди Ҷумҳурии 
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Тоҷикистон барои давраи то соли 2030 оварда шудаанд, яъне «на камтар аз 30 

фоизи манзил дар бозори аввалия бо истифода аз воситаҳои қарздиҳии 

ипотекӣ харида мешавад», муайян кардан мумкин аст. 

«Барои расидан ба ин мақсад вазифаҳои асосии зеринро ҳал кардан 

лозим аст: 

  рафъи буҳрони ҷорӣ ва фароҳам овардани шароит барои пешгирӣ ва 

коҳиш додани зуҳуроти эҳтимолии буҳронӣ дар оянда; 

  ташкили бозори самарабахши аваллияи қарздиҳии ипотекии манзилӣ, 

ки бояд мувозинати манфиатҳои кредиторон ва қарзгирандагонро таъмин 

намояд; 

  ташаккули низоми устувори ҷалби захираҳои дарозмуддат аз бозори 

сармоя ба бозори ипотекӣ; 

  таъсиси инфрасохтори боэътимод ва самараноки бозори қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ; 

  рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ ва дигар шаклҳои қарздиҳии 

ипотекӣ, инчунин маблағгузории сохтмони манзил; 

  баҳисобгирии хусусиятҳои минтақавӣ ва маҳаллии рушди бозори 

манзил ва ипотека»90. 

Ҳамин тариқ, масъалаҳои дастгирии давлатии бозори қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ ва такмили он бо назардошти рушди фаъоли бозори 

сохтмони манзил, афзоиши қарздиҳии бонкӣ, инчунин бо назардошти таъсири 

бозори амволи ғайриманқули манзил ба рушди иқтисодиёт аҳамияти хоса 

доранд.  

                                                           
 90 Стратегия развития ипотечного жилищного кредитования в Российской Федерации до 2030 года. 

№ 1201-р от 19 июля 2010 г. – С. 9-10. 
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Тадқиқотҳои сершумори олимон (Е.Н. Петенева; В.М. Петенева91; Н.П. 

Назарчук92; А. Хонҷонов, Б.М. Шарипов93; И.Р. Иброҳимов94; Ш.М. 

Рахимзода95; А.А. Цыганов, А.Д. Языков96; Б.М. Ҷӯраев97; Н. Ашуров, Х. 

Маҳмадкаримов, Ш. Хайров98; В.А. Горемыкин99; Е.В. Куклина100; С.В.; 

Солонина, Н.Л. Малашенко101: У.С. Ҳикматов, К.Ф. Сайфуров102; Б.Дж. 

Азизкулов103; Е.В. Артемкина104; Л.И. Крячкова105; Г.М. Каримова106)аҳамият 

ва зарурати дастгирии давлатии қарздиҳии ипотекии манзилиро нишон 

медиҳанд. Бояд иқрор шуд, ки барои аксари кулли аҳолӣ шароити кунунии 

қарзи ипотекии манзилӣ қобили қабул нест. Сатҳи баланди таваррум, хавфҳои 

асъории вобаста ба беқурбшавии пули миллӣ, инчунин даромади нисбатан 

паст, дар амал, қисми зиёди аҳолиро аз дастрасӣ ба қарзи ипотекии манзилӣ 

маҳрум мекунад. Мо итминон дорем, ки дар шароити кунунӣ бидуни чораҳои 

                                                           
91 Петенева Е.Н.; Петенева В.М. Ипотечное кредитование в решении жилищной проблемы // Новый 

взгляд. Международный научный вестник. – 2015/ – № – 8 – С. 211-229. 
92 Назарчук Н.П. Ипотечное кредитование как инструмент решения жилищных проблем в Российской 

Федерации: монография / Н.П. Назарчук. – Тамбов: Изд-во ФГБОУ ВПО «ТГТУ», 2014. – 152 с. 
93 Хонҷонов А., Шарипов Б.М. Асосҳои фаъолияти бонкӣ. – Душанбе. – 2013. – 224 с. 
94 Иброҳимов И.Р. Муомилоти пул ва қарз. – Душанбе, 2010. – 267 с. 
95 Рахимзода Ш.М. Муомилоти пулӣ ва карз. Китоби дарсӣ. Душанбе: Ирфон, 2009. – 450 с. 
96 Формирование финансовых механизмов поддержки ипотечных заемщиков. Монография / Под ред. 

А.А. Цыганова, А.Д. Языкова. – М.: Прометей, 2019. – 220 с. 
97 Ҷӯраев Б.М. Фаъолияти бонкӣ. – Душанбе, 2014. – 432 с. 
98 Ашуров Н., Маҳмадкаримов Х., Хайров Ш. Пул, қарз, бонк. / Н. Ашуров, Х. Маҳмадкаримов, Ш. 

Хайров. Душанбе. 2011. – 307 с. 
99 Горемыкин В.А. Ипотечное кредитование [Текст]: учебник / В.А. Горемыкин. - М.: МГИУ, – 2007. 

– 368 с. 
100 Куклина Е. В. Государственная финансовая поддержка ипотечной системы на региональном 

уровне // диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических наук. Екатеринбург-2006. – 195 

с. 
101 Солонина С.В.; Малашенко Н.Л. Государственная поддержка ипотечного кредитования: 

преимущества и недостатки, пути совершенствования // Фундаментальные исследования. – 2021. – № 4 – С. 

83-90. 
102 Ҳикматов У.С., Сайфуров К.Ф., Раҳимов Р.Р. Такмили дастгирии давлатии бозори қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ // Паёми донишгоҳи миллии Тоҷикистон. Бахши илмҳои иҷтимоӣ-иқтисодӣ ва ҷамъиятӣ – 

2022. – №9. – С. 23-30. 
103 Азизкулов Б.Дж. Управление развития ипотечных отношений на рынке финансового капитала. 

[Текст] / Б.Дж. Азизкулов, Н.  Муртазоев // Финансово-экономический вестник. – № 2 (22). – 2020. – С. 102-

110. 
104 Артемкина Е.В. Государственная поддержка ипотечного жилищного кредитования в контексте 

решения социально-экономических проблем российского общества [Текст] / Е.В. Артемкина // Мир науки, 

культуры и образования. – 2012. – №4. – С. 330-332. 
105 Крячкова Л.И. Характеристика факторов, сдерживающих развитие ипотечного кредитования в 

России [Текст] / Л.И. Крячкова, И.Т. Крячков, Ю.Л. Петрачкова // Вестник Белгородского университета 

кооперации, экономики и права. – 2014. – № 4. – С. 153-155. 
106 Каримова Г.М. Такмили механизми рушди бонкҳо ва қарзҳои ипотекӣ дар ташкилотҳои қарзии 

Ҷумҳурии Тоҷикистон. [Матн] / Г.М. Каримова, Ҷ.Р. Файзуллоев // «Паёми Донишгоҳи давлатии Бохтар ба 

номи Носири Хусрав». – № 1-1 (71). – 2020 – С. 181-184.  
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муассири дастгирии давлатӣ бозори қарздиҳии ипотекии манзилӣ наметавонад 

ба яке аз омилҳои пешбарандаи иқтисоди кишвар табдил ёбад.  

Давлат бояд муносибат ва нақши худро дар рушди қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ бо роҳҳои зерин аз нав дида барояд: 

1.  Таҳияи барномаи маҷмуии рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ 

(таҳияи стратегия, муайян кардани ҳадафу вазифаҳои дақиқ ва аз ҳама муҳим 

– ноил шудан ба натиҷаҳои пешбинишуда). 

2.  Санҷиши пойгоҳи ҳуқуқии рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ бо 

мақсади муайян ва бартараф намудани монеаҳо (барои тафсилоти бештар дар 

бораи пешниҳодҳо оид ба тағйир додани ҳуҷҷатҳои меъёрӣ-ҳуқуқӣ ба фасли 

3.1 нигаред). 

3.  Таҳияи барномаҳои махсуси ипотекии иҷтимоӣ. 

4.  Ҷудо намудани маблағҳои мақсаднок аз буҷети давлат барои татбиқи 

барномаҳои махсуси қарздиҳии ипотекии иҷтимоии манзилӣ. 

5.  Муҳайё намудани шароити самарабахш ва шаффоф барои пешбурди 

фаъолияти сохибкорӣ дар соҳаи қарздиҳии ипотекии манзилӣ аз ҷониби ҳамаи 

тарафҳои манфиатдор (мақомоти давлатӣ, ташкилотҳои сохтмонӣ, 

ташкилотҳои қарзӣ, қарзгирандагон). 

 

3.3. Дурнамои рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон барои давраи то соли 2030 

 

Вазъи имрӯзаи иқтисодиёти ҷумҳурӣ ва бахусус низоми бонкӣ аз 

имконоти калони рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ шаҳодат медиҳад. Ба 

тасдиқи ин гуфтаҳо омилҳои объективӣ мусоидат мекунанд: сохтмони 

босуръати биноҳои истиқоматӣ дар шаҳрҳо, инчунин, сохтмони манзили 

инфиродӣ дар қишлоқҷойҳо; суръати баланди афзоиши аҳолӣ; таҷдиди фонди 

манзилӣ ва васеъ намудани ҳудуди шаҳрҳо, инчунин омилҳои субъективӣ: 

сатҳи баланди нобоварии аҳолӣ ба низоми бонкӣ дар масъалаи гузоштани 

пасандозҳо. Ин дар навбати худ, ба он оварда расонд, ки аҳолӣ амонату 
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пасандозҳои худро дар ташкилоти қарзӣ (аксаран) нигоҳ надошта, хариди 

манзили истиқоматиро хамчун воситаи бехатари нигоҳ доштани пасандозҳо 

интихоб менамоянд.  

Яке аз омилҳои маҳдудкунандаи рушди қарздиҳии ипотекии манзилӣ ин 

нокифоя будани иттилоот дар атрофи ин намуди қарздиҳӣ мебошад. Қарзи 

ипотекии манзилӣ барои аҳолӣ маҳсулоти нисбатан нави қарзӣ мебошад, 

чунки он дар замони Шӯравӣ ва инчунин дар тӯли 15 соли аввали 

истиқлолияти Ҷумҳурии Тоҷикистон қариб ки вуҷуд надошт. Аз ин рӯ, 

ташкилотҳои қарзӣ, ширкатҳои сохтмонӣ, инчунин мақомоти маҳаллии 

ҳокимиятро зарур аст, ки барои баланд бардоштани саводнокии молиявии 

аҳолӣ оид ба манфиатҳои қарздиҳии ипотекии манзилӣ саъю кӯшиш намоянд. 

«Қобили зикр аст, ки беш аз 98% сокинони ИМА ва тақрибан 70% 

сокинони ИА манзилро тавассути истифодаи моделҳои гуногуни қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ харидорӣ мекунанд. Илова бар ин, дар миқёси миллӣ рушди 

механизми қарздиҳии ипотекии манзилӣ имкон медиҳад, ки мувозинат байни 

манфиатҳои ҷомеа, ки аз беҳбуди шароити манзил, низоми бонкӣ, ки ба 

самаранокӣ ва даромаднокии фаъолият, инчунин манфиатҳои давлат, ки дар 

кори динамикии соҳаи сохтмон ва баланд бардоштани дараҷаи маблағгузорӣ 

ба иқтисодиёт ифода ёфтаанд, ба даст оварда ва нигоҳ дошта шавад»107.  

Барои зиёд кардани ҳиссаи қарздиҳии ипотекии манзилӣ, баланд 

бардоштани нақш ва аҳамияти ин восита дар ҳалли проблемаҳои иҷтимоию 

иқтисодии ҷамъият бояд маҳсулоти қарзӣ ва механизми пешниҳоди он такмил 

дода шавад. 

Қарзҳои ипотекии манзилӣ бояд механизми асосии харидории манзили 

истиқоматӣ гардад. Ин, дар навбати худ, таҳия ва татбиқи институтҳои нави 

қарздиҳии ипотекиро тақозо мекунад, ки дигаргуниҳои институтсионалиро 

дар бозори ипотекаи аввалия ва дуюмдараҷа дар самти муттаҳидсозӣ ва 

стандартизатсияи бозор, ташаккули инфрасохтори бозори қарзи ипотекӣ, 

                                                           
 107 Горяева Е., Юзефальчик И. Определение оптимальной модели ипотечного кредитования в 

Республике Беларусь в контексте опыта зарубежных стран. Банкаўскі веснік, жнівень – 2016. – С. 23.  
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дастгирии давлатии бозори ипотека дар сатҳи минтақавӣ ва маҳаллӣ, ки ба 

ташкили бозори самараноки ипотекии манзилӣ мусоидат хоҳад кард, 

ташаккули низоми устувори ҷалби захираҳои дарозмуддати бозори сармоя ба 

бозори ипотекаро муайян мекунанд. 

Яке аз ин институтҳои махсусгардонидашуда, ба андешаи мо, метавонад 

бонки ипотекии манзилӣ бошад, ки кори танҳо он аз додани қарзҳои 

ипотекии манзилӣ иборат буда, вазифаи асосии он зиёд намудани ҳаҷми 

фурӯши манзили истиқоматӣ бо ёрии қарзҳои ипотекии дарозмуддат бошад. 

Ба фикри мо, дар марҳилаи имрӯзаи рушди низоми бонкии Ҷумҳурии 

Тоҷикистон бонки ипотекии манзилӣ бояд давлатӣ бошад. Маҳз бонки 

ипотекии манзилии давлатӣ дар баробари ҷамъ овардани пасандозҳои 

дарозмуддат бо кафолати давлат метавонад маблағгузории давлатиро бо 

шартҳои махсус ҷалб намояд, ки бе он татбиқи барномаҳои имтиёзноки 

давлатӣ оид ба таъмини гурӯҳҳои махсус (муаллимон, табибон, хизматчиёни 

ҳарбӣ, мутахассисони ҷавон, оилаҳои серфарзанд ва ғайра) ғайриимкон аст. 

Илова бар ин, таҳлилҳо нишон медиҳанд, ки чунин сохторҳо дар хориҷи 

кишвар фаъоланд. «Масалан: Корпоратсияи ипотекаи кишоварзӣ, ки панҷ 

бонки пешқадамро дар Британияи Кабир муттаҳид мекунад, бонкҳои ипотекӣ 

дар Канада, Бонки замин дар Испания, Идораи марказии муттаҳидкунадаи 

қарзҳои ипотекии муассисаҳои махсуси қарздиҳии давлатӣ дар Белгия; 

бонкҳои ипотекӣ дар Шветсия ва Олмон, ки таҳти назорати давлат қарор 

доранд, Бонки иҷораи кишоварзӣ дар Франсия, Бонки марказонидашудаи 

кооперативии деҳқонӣ дар Нидерландия»108.  

Имрӯз дар ҷумҳурии мо бинобар набудани қонунгузории зарурӣ бонки 

ипотекии манзилӣ вуҷуд надорад. Дар амал қарзҳои ипотекии манзилиро 

бонкҳои тиҷоратӣ медиҳанд. 

Роҳи ҳалли ин масъала, ба фикри мо, дар қабули Қонуни Ҷумҳурии 

Тоҷикистон «Дар бораи бонкҳои ипотекии манзилӣ», ки мақоми бонк, 

                                                           
 108 Хусиханов Р.У. Развитие национальных рынков ипотечного кредитования в условиях глобального 

финансово-экономического кризиса. Диссертация на соискание ученой степени кандидата экономических 

наук. М.: 2016. – С. 120.  
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меъёрҳои махсуси пруденсиалӣ, инчунин механизмҳои дастгирӣ ва назорати 

давлатиро муайян менамояд, нуҳуфтааст. 

Самти дигари ояндадоре, ки бояд омили рушди қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ гардад, Барномаҳои давлатии қарздиҳии ипотекии манзилӣ 

(намудҳои барномаҳо дар банди 3.2 муфассал оварда шудаанд) мебошад. 

Чунин барномаҳо бояд табақаҳои васеи аҳолиро фаро гиранд ва инчунин барои 

мусоидат ба рушди қарздиҳӣ на танҳо дар бозори аввалияи манзил, балки дар 

бозори дуюмдараҷа низ пешбинӣ шудаанд. 

Дар солҳои наздик қарздиҳӣ барои сохтмони манзил афзалиятнок 

хоҳад монд. «Мушкилоти асосии бонки тиҷоратӣ, ки қарзи сохтмонӣ медиҳад, 

дуруст арзёбӣ кардани эҳтимолияти татбиқи лоиҳа, бахусус сатҳи хавфи сари 

вақт анҷом наёфтани сохтмон ва хавфи марбут ба пардохтпазирии бинои нави 

истиқоматӣ мебошад. Бонк дар ширкати сохмонӣ бояд маҷмуи омилҳоро 

таҳлил намояд, аз ҷумла талабот ба ин намуди манзил, иқтидори бозор, 

қобилияти ширкати сохмонӣ оид ба назорат кардани муҳлат ва сметаи хароҷот 

дар ҷараёни сохтмон, то ки дар интиҳои сохтмон ба нархҳои пешбинишуда 

ноил шавад ва ба ин васила ба шартҳои ибтидоии пешниҳодшудаи фурӯши 

манзил тоб оварад. Ин механизм бо қарздиҳии ипотекӣ ба шахсони воқеӣ - 

харидорони манзил дар хонаҳое, ки бо ин роҳ сохта шудаанд, самаранок 

пайваст мебошад. Яъне қарзҳои ипотекии манзилии гирифташуда ва 

маблағҳои худии шаҳрвандон барои пардохти манзил истифода мешаванд ва 

соҳибони манзили фурӯхташуда (сохтмончиён) метавонанд қарзи қаблан 

гирифташудаи сохтмонро баргардонанд»109. 

Ба андешаи мо, дар дурнамои миёнамуддат бояд аз иштироки саҳмиявии 

аҳолӣ дар сохтмони манзил (бо роҳи гирифтани қарзи ипотекии манзилӣ), ки 

он аз ҷиҳати маблағгузорӣ хавфнок аст, дасткашӣ намуда, ба маблағгузории 

лоиҳавӣ гузашта шавад. Маблағгузории лоиҳавӣ барои кам кардани хатарҳои 

аҳолӣ ҳангоми харидани хона дар лоиҳаҳои сохтмонӣ мусоидат мекунад. 

                                                           
109 Концепция развития системы ипотечного жилищного кредитования в Российской Федерации. N 

28 от 11 января 2000 г. 
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Коршиносон (А.Р. Кирсанов 110, И.А. Никонова111, И.А. Езангина112, Д.С. 

Денисов113, М. Дестресс114, И.С. Коршунов 115, М.А. Дроздова, Л.А. Кравченко, 

Л.Д. Девятова116) чунин ақида доранд, ки ин восита боиси афзудани арзиши 

ҳар як метри мураббаи манзил мегардад, зеро барои пурра сохтани объекти 

истиқоматӣ маблағи зарурӣ мавҷуд нест. Илова бар ин, ҷалби сармоягузорӣ 

барои чунин лоиҳаҳо мушкил мегардад, зеро он ҳаҷми калонро талаб мекунад. 

Ин дар навбати худ боиси кам шудани ҳаҷми сохтмон ва дар натиҷа баланд 

шудани нархи он мегардад. 

Дар асоси ин гуфтаҳо ташкилотҳои қарзӣ, инчунин ширкатҳои сохтмонӣ 

бояд ба дигаргуниҳои имконпазир омода бошанд.  

Аз нуқтаи назари афзалиятнокӣ, ба андешаи мо, масъалае, ки бояд 

таъҷилан ҳалли худро ёбад, ин фаъол шудани бозори коғазҳои қиматнок 

мебошад. Сухан дар бораи бозори қоғазҳои қиматноки ипотекӣ меравад. 

Усули «Барориши коғазҳои қиматнок дар асоси қарзҳои ипотекии додашуда 

бо гузоштани онҳо дар тавозуни бонкҳои эмитентӣ (ба истилоҳ 

«секюритизатсиякунонии баланс») барои баланд бардоштани суръати 

гардиши маблағҳои қарзӣ пешбинӣ шудааст, ки ба афзоиши сандуқи қарзӣ 

мусоидат мекунад, агар захираҳои молиявии аз секюритизатсия бадастомада 

бо мақсади идома додани тавсеаи ташкилоти қарзӣ дар бозори қарзӣ дубора 

сармоягузорӣ карда шаванд»117. Дар баробари ин, механизми мазкур комилан 

таҳти назорати бонк қарор дорад, аммо аз сабаби гарон будан он танҳо ба 

                                                           
110 Кирсанов А.Р. Перспективы развития законодательства о долевом строительстве// Имущественные 

отношения в Российской Федерации. – 2018. – №2 (197). – C.64-75. 
111 Никонова И. А. Развитие законодательной базы проектного финансирования // Банковское дело. – 

2014. – № 3. – С.74-78. 
112 Езангина И. А. Перспективные инструменты проектного финансирования: современный взгляд // 

Финансовая аналитика: проблемы и решения. – 2016. – № 20. – C. 18-32. 
113 Денисов Д. С. Перспективы развития проектного финансирования в Российской Федерации // 

Предпринимательское право. – 2016. – № 4. – С. 51 – 56. 
114 Дестресс М. Ипотека и ипотечный кредит // Деньги и кредит. – 1995. – №8. – С. 48-51. 
115 Коршунов И.С. Несостоятельность (банкротство) физических лиц по праву России: необходимость 

проведения сравнительно-правового исследования // Вестник Российского университета дружбы народов. 

Серия: Юридические науки. – 2014. – № 3. – С.82-85. 
116 Дроздова М.А., Кравченко Л.А., Девятова Л.Д. Сравнительно-правовой анализ некоторых аспектов 

правового положения должника - юридического и должника – физического лица // Вестник Волжского 

университета им. В.Н. Татищева. – 2016. – №4. Том 1. № 4.– С. 81-86. 
117 Иванищев П. Создание и секьюритизация портфеля кредитов малому и среднему бизнесу в РФ: 

Автореф. дисс. ... канд. экон. наук / Иванищев Петр Алексеевич. – М., 2010. – С. 19. 



142 

бонкҳои пешсаф дастрас аст. Вомбаргҳои бо ипотека таъминшуда, ки 

барориши онҳо аз тавозуни бонк амалӣ мегардад, ба вомбаргҳои аврупоии 

Covered Bonds монанданд. Дар дурнамои миёнамуҳлат, истифодаи чунин 

механизм дар муқоиса бо секюритизатсияи анъанавӣ бартариҳои зерин дорад: 

«барориши коғазҳои қиматнок бо муҳлати дилхоҳ (аз 1 то 10 сол); ҷадвали 

пардохт ва пардохти фоизҳои ин коғазҳои қиматнок аз ҷадвали вомбаргҳои 

корпоративӣ фарқ надорад; ин коғазҳои қиматнок бештар ба имкониятҳои 

ҳозираи бозори миллии сармоя мувофиқанд; бозори коғазҳои Pfandbriefes ва 

Covered Bonds дар кишварҳои ИА устувории баланди худро дар давраи буҳрон 

исбот кард. Ягона ва муҳимтарин нуқсони ин муомилот дар имконнопазирии 

аз тавозуни бонк хориҷ кардани таъминоти ипотекӣ (ва аз ин рӯ, аз рӯйи 

сармоя бурд кардан) мебошад. Илова бар ин, усули зикрёфта танҳо барои 

бонкҳое имконпазир аст, ки рейтинги кредитии баланд доранд (тибқи ҷадвали 

Moody's – болотар аз Baa3)»118. 

Нақшаи классикии секюритизатсия ин ба ташкилоти 

махсусгардонидашуда гузаронидани миқдори муайяни дороиҳои ипотекиро 

пешбинӣ мекунад, бинобар ин, ин дороиҳо мустақилияти ҳуқуқӣ пайдо 

мекунанд ва ба таври худкор аз ҳама намуди хавфҳо, аз ҷумла аз хавфҳои 

кредиторони аввалия озод мешаванд. Аз ин лиҳоз, хавфи асосии коғазҳои 

қиматноки эмиссия кардашуда – хавфи қарзии дороиҳои 

секюритизатсиякунонидашуда мебошад, ки ин боиси баланд шудани рейтинги 

кредитии коғазҳои қиматноки бо ипотека таъминшуда ва баландтар будани 

онро аз рейтинги ташкилкунандаи секюритизатсия пешбинӣ менамояд. Дар 

баробари нақшаи классикӣ, нақшаи секюритизатсияи синтетикӣ, низ амал 

мекунад. Ба андешаи мо, ин нақшаро метавон инвеститсионӣ ва тавозунӣ 

номид, зеро он ба нақшаи ҷалби захираҳои пулӣ аз тарафи бонкҳои тиҷоратӣ 

монанд аст. Тибқи ин нақша, як миқдори муайяни дороиҳои ипотекӣ дар 

тавозуни бонк алоҳида ҷудо шуда, ҳуқуқи истифодабарии он ба ташкилоти 

                                                           
118 Иванов О. Секьюритизация в России: шаг от ипотеки / О. Иванов // Энциклопедия российской 

сектьюритизации. – М.: Русипотека, – 2013. – С. 71. 
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махсусгардонидашуда намегузарад. Ҳуқуқҳои афзалиятноки сармоягузорон 

тавассути истифодаи механизмҳои гуногуни назорат аз болои дороиҳои бо 

ипотека таъминшуда амалӣ карда мешаванд. Бо вуҷуди ин, истифодаи ин 

нақшаи секюритизатсия хавфҳои муайянеро дорост, ки бо мавҷудияти 

муқаррарот дар қонунгузории Россия дар бораи дар навбати аввал ситонидан 

аз маблағҳои фурӯши предмети гарав тибқи ҳуҷҷатҳои иҷроияи мақомоти 

андоз ва баъзе кредиторони дигар дар доираи чаҳорчӯбаи қонунгузории ҷорӣ 

алоқаманд аст. Ҳамин тариқ, ин нақшаи секюритизатсия ҳуқуқҳои 

сармоягузоронро пурра таъмин намекунад.  

Дар асоси таҷрибаи ҷаҳонӣ чунин бармеояд, ки барориши коғазҳои 

қиматноки ипотекӣ (секюритизатсия) аз ҷониби муассисаҳои махсуси 

ваколатдор, ки ҳоло дар Ҷумҳурии Тоҷикистон вуҷуд надоранд ва фаъолияти 

онҳо дар ҷумҳурӣ аз рӯйи қонун муайян карда нашудааст, ба амал бароварда 

мешавад, ки ин, ба андешаи мо, рушди қарздиҳии ипотекии манзилиро, ба 

таври назаррас, маҳдуд мекунад. 

Ба ҳалли масъалаи бозтамвили қарзҳои ипотекии манзилӣ дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон фаъолияти муассисаҳои махсусгардонидашуда, ки аз 

ташкилотҳои қарзӣ қарзҳои ипотекиро мехаранд, мусоидат хоҳад кард. 

Таъсиси муассисаҳои давлатии (ё бо иштироки давлат) дорои доираи васеи 

вазифаҳо (таҳияи стандартҳои ипотекӣ, назорат ва танзими бозори ипотека ва 

ғ.) дар ташаккули низоми қарздиҳии ипотекии манзилӣ талаботи замон буда, 

дараҷаи зарарурияти онҳо баланд мебошад. Мавҷудияти кафолатҳои давлатӣ 

сифати коғазҳои қиматноки ипотекиро дар сатҳи баландатар таъмин намуда, 

ба зиёд шудани ҷолибияти сармоягузории онҳо мусоидат мекунад. Камбудии 

ин механизми бозтамвил – зарурати ҷудо намудани маблағҳои зиёди давлатӣ 

дар марҳилаи аввал мебошад. 

Суғурта дар ташаккули муассисаҳои суғуртаи ипотекӣ нақши муҳим 

мебозад. Барномаҳои суғуртаи ипотекӣ дар хориҷи кишвар аз ҷониби 

мақомоти давлатӣ амалӣ карда мешаванд ва ҳадафи онҳо баланд бардоштани 

дастрасии қишрҳои аз ҷиҳати иҷтимоӣ осебпазири аҳолӣ (оилаҳои камбизоат, 
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оилаҳои ҷавон, собиқадорони ҷанг) ба ипотека мебошад. Аммо бо гузашти 

вақт, дар кишварҳои пешрафта, суғуртаи ипотекӣ ба дигар категорияҳои аҳолӣ 

паҳн шуд. «Масалан, дар Канада, суғуртаи ипотекӣ тибқи қонун барои ҳамаи 

қарзҳое, ки коэффисиенти фоизии баланди таносуби маблағи қарзро ба 

маблағи арзишӣ доранд, ҳатмӣ аст. Умуман, дар давлатҳои хориҷӣ, суғуртаи 

ипотекӣ (англисӣ mortgage insurance - суғуртаи ипотекӣ) одатан ба «суғуртаи 

классикии ипотекӣ» тааллуқ дорад»119.  

Бояд қайд намуд, ки рушди фаъол ва устувори қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ бидуни низоми самаранок ва куллии суғурта амалан ғайриимкон аст. 

Нуқтаи муҳим он аст, ки нақши суғуртаи давлатӣ, ба фикри мо, бояд нақши 

калидиро бозад. Ин масъала хусусан дар давраи буҳронҳои иқтисодӣ, яъне дар 

мавридҳое, ки аҳолӣ ба коҳиш ёфтани вазъи иқтисодӣ осебпазир мегардад, 

аҳамияти хоса пайдо мекунад. Ба сифати мисол метавон таҷрибаи 

кишварҳоеро мисол овард, ки дар онҳо фондҳои калон ва миёна суғуртавӣ ба 

ин раванд ҷалб шудаанд ва ҷузъи инфрасохтори бозори қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ мебошанд. 

Тадбирҳои пешниҳодшуда оид ба фаъолгардонии бозори қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ бояд ба васеъ истифода бурдани дурнамои рушди он 

мусоидат кунанд. 

Таҳлилу ҳисобҳои анҷомдодаи муаллиф имкон доданд, ки рушди 

нишондиҳандаҳои асосии низоми бонкӣ ва ҳаҷми қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ (ҚИМ) дар давраи то соли 2030 пешгӯйи карда шавад. Дар раванди 

таҳқиқи диссертатсионӣ таҳлили регрессионӣ истифода шуд, ки натиҷаҳои 

зеринро дод: 

1. Ҳамагӣ дороиҳо (муассисаҳои қарзӣ). 

Дороиҳо, ҳамагӣ = f(Сармоя, Сандуқи қарзӣ, ҳаҷми ҚИМ) 

ACTIV =  1.6046427 ∗ CAPITAL +  0.979675 ∗ PORTFELIO +  15.827423 ∗  

∗ IPOTEC ,                                                                                                                     (3.1) 

                                                           
119 Глинкина, Е.В. Развитие ипотечного страхования в Российской Федерации: автореф. дисс. … канд. 

экон. наук: 08.00.10 / Глинская Елена Валентиновна. – М., 2012. – С. 10. 
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ки дар инҷо ACTIV − дороиҳо;  

CAPITAL − сармояи худӣ:  

PORTFELIO − сандуқи қарзӣ  

IPOTEC − қарздиҳии ипотекии манзилӣ. 

 

Натиҷаи таҳлили регрессионӣ дар ҷадвали 3.3.1 оварда шудааст. 

Ҷадвали 3.3.1.  

Dependent Variable: ACTIV   

Method: Least Squares   

Included observations: 16 after adjustments  

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     CAPITAL 1.604643 0.227876 7.041730 0.0000 

PORTFELIO 0.979675 0.083115 11.78704 0.0000 

IPOTEC 15.82742 6.852872 2.309605 0.0380 

     
     R-squared 0.989589 Mean dependent var 12838192 

Adjusted R-squared 0.987987 S.D. dependent var 7957844. 

S.E. of regression 872209.7 Akaike info criterion 30.36281 

Sum squared resid 891157.3 Schwarz criterion 30.50767 

Log likelihood -239.9025 Hannan-Quinn criter. 30.37023 

Durbin-Watson stat 2.165370    

     
 

2. Сармояи худӣ. 

𝑐𝑎𝑝𝑖𝑡𝑎𝑙 = 𝑓(𝑇𝑟𝑒𝑛𝑑, 𝐴𝑅(1)) 

𝐶𝐴𝑃𝐼𝑇𝐴𝐿 =  345834.971218 ∗ @𝑇𝑅𝐸𝑁𝐷(1) + [𝐴𝑅(1) =

 0.843789425219],(3.2) 

 

ки дар инҷо CAPITAL − сармояи худӣ;  

@TREND(1) − қатори замонӣ (1,2..n);  

AR(1) −авторегрессия. 
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Натиҷаи таҳлили регрессионӣ дар ҷадвали 3.3.2 оварда шудааст 

Ҷадвали 3.3.2. 

Dependent Variable: CAPITAL   

Method: ARMA Conditional Least Squares (Gauss-Newton / Marquardt steps) 

Included observations: 15 after adjustments  

Convergence achieved after 10 iterations  

Coefficient covariance computed using outer product of gradients 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     @TREND(1) 345835.0 101443.1 3.409152 0.0047 

AR(1) 0.843789 0.201502 4.187494 0.0011 

     
     R-squared 0.895502 Mean dependent var 3124232. 

Adjusted R-squared 0.887463 S.D. dependent var 2299042. 

S.E. of regression 771248.4 Akaike info criterion 30.07297 

Sum squared resid 781432.9 Schwarz criterion 30.16738 

Log likelihood -223.5473 Hannan-Quinn criter. 30.07197 

Durbin-Watson stat 2.020338    

     
     Inverted AR Roots .84   

     
 

3. Ҳаҷми пасандозҳо. 

𝐷𝐸𝑃𝑂𝑆𝐼𝑇 = 𝑓(𝑇𝑟𝑒𝑛𝑑, 𝐴𝑅(1)) 

𝐷𝐸𝑃𝑂𝑆𝐼𝑇 =  590632.072645 ∗ @𝑇𝑅𝐸𝑁𝐷(1) + [𝐴𝑅(1) = 0.860532222426], 

(3.3) 

 

ки дар инҷо 𝐷𝐸𝑃𝑂𝑆𝐼𝑇 − пойгоҳи пасандозӣ; 

@𝑇𝑅𝐸𝑁𝐷(1) − қатори замонӣ (1,2..n); 

𝐴𝑅(1) −авторегрессия. 

Натиҷаи таҳлили регрессионӣ дар ҷадвали 3.3.3 оварда шудааст. 

Ҷадвали 3.3.3. 

Dependent Variable: DEPOSIT   

Method: ARMA Conditional Least Squares (Gauss-Newton / Marquardt steps) 
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Included observations: 13 after adjustments  

Convergence achieved after 8 iterations  

Coefficient covariance computed using outer product of gradients 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     @TREND(1) 590632.1 92749.38 6.368043 0.0001 

AR(1) 0.860532 0.185763 4.632415 0.0007 

     
     R-squared 0.958038 Mean dependent var 6723712 

Adjusted R-squared 0.954223 S.D. dependent var 3139521 

S.E. of regression 671719.9 Akaike info criterion 29.81371 

Sum squared resid 677122.8 Schwarz criterion 29.90062 

Log likelihood -191.7891 Hannan-Quinn criter. 29.79584 

Durbin-Watson stat 1.433653    

     
     Inverted AR Roots .86   

     
     
 

4. Ҳаҷми пасандозҳои муҳлатнок 

𝐷𝐸𝑃𝑂𝑆𝐼𝑇_𝑆𝑅𝑂𝐶𝐻  = 𝑓(𝐷𝑒𝑝𝑜𝑠𝑖𝑡, 𝐴𝑅(1)) 

𝐷𝐸𝑃𝑂𝑆𝐼𝑇_𝑆𝑅𝑂𝐶𝐻 =  0.339738125286 ∗ 𝐷𝐸𝑃𝑂𝑆𝐼𝑇 + [𝐴𝑅(1) = 

= 0.855278166513]  ,                                                                            (3.4) 

ки дар инҷо DEPOSIT_SROCH – пасандозҳои муҳлатнок; 

Deposit − ҳамагӣ, пойгоҳи пасандозӣ; 

AR(1) −авторегрессия. 

 

 

Натиҷаи таҳлили регрессионӣ дар ҷадвали 3.3.4. оварда шудааст. 

Ҷадвали 3.3.4. 

Dependent Variable: DEPOSIT_SROCH  

Method: ARMA Conditional Least Squares (Gauss-Newton / Marquardt steps) 
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Included observations: 23 after adjustments  

Convergence achieved after 8 iterations  

Coefficient covariance computed using outer product of gradients 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     DEPOSIT 0.339738 0.047157 7.204372 0.0000 

AR(1) 0.855278 0.123937 6.900907 0.0000 

     
     R-squared 0.892991 Mean dependent var 3756221. 

Adjusted R-squared 0.887895 S.D. dependent var 1352347. 

S.E. of regression 452793.8 Akaike info criterion 28.96720 

Sum squared resid 470667.1 Schwarz criterion 29.06594 

Log likelihood -331.1228 Hannan-Quinn criter. 28.99203 

Durbin-Watson stat 1.627762    

     
     Inverted AR Roots       .86   

     
 

5. Ҳаҷми умумии сандуқи қарзии муассисаҳои қарзӣ  

𝑃𝑂𝑅𝑇𝐹𝐸𝐿𝐼𝑂 = 𝑓(𝑇𝑟𝑒𝑛𝑑, 𝐴𝑅(1)) 

𝑃𝑂𝑅𝑇𝐹𝐸𝐿𝐼𝑂 =  781354.20264 ∗ @𝑇𝑅𝐸𝑁𝐷 +  [𝐴𝑅(1) = 0.732864138024] ,   

(3.5) 

ки дар инҷо PORTFELIO – сандуқи қарзӣ; 

@TREND(1) − қатори замонӣ (1,2..n); 

AR(1) −авторегрессия. 

 

Натиҷаи таҳлили регрессионӣ дар ҷадвали 3.3.5 оварда шудааст. 

Ҷадвали 3.3.5.  

Dependent Variable: PORTFELIO   

Method: ARMA Conditional Least Squares (Gauss-Newton / Marquardt steps) 

Included observations: 15 after adjustments  
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Convergence achieved after 5 iterations  

Coefficient covariance computed using outer product of gradients 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     @TREND 781354.2 112118.1 6.969028 0.0000 

AR(1) 0.732864 0.200392 3.657146 0.0029 

     
     R-squared 0.847440 Mean dependent var 7067924. 

Adjusted R-squared 0.835705 S.D. dependent var 3061089. 

S.E. of regression 1240761. Akaike info criterion 31.02391 

Sum squared resid 124892.3 Schwarz criterion 31.11832 

Log likelihood -230.6794 Hannan-Quinn criter. 31.02291 

Durbin-Watson stat 1.340178    

     
     Inverted AR Roots .73   

     
 

6. Ҳаҷми сандуқи қарзии қарздиҳии ипотекии манзилӣ  

 

𝐼𝑃𝑂𝑇𝐸𝐶 = 𝑓(𝑇𝑟𝑒𝑛𝑑, 𝐴𝑅(1)) 

𝐼𝑃𝑂𝑇𝐸𝐶 =  −81435.1343322 +  21194.6923848 ∗ @𝑇𝑅𝐸𝑁𝐷 + [𝐴𝑅(1) = 

= 0.670922628034],                                                                          (3.6)  

ки дар инҷо IPOTEC − сандуқи қарзии қарздиҳии ипотекии манзилӣ; 

@TREND(1) − қ-атори замонӣ (1,2..n); 

AR(1) −авторегрессия. 

 

Натиҷаи таҳлили регрессионӣ дар ҷадвали 3.3.6 оварда шудааст. 

 

Ҷадвали 3.3.6.  
 

Dependent Variable: IPOTEC   

Method: ARMA Conditional Least Squares (Gauss-Newton / Marquardt steps) 

Included observations: 15 after adjustments  
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Convergence achieved after 2 iterations  

Coefficient covariance computed using outer product of gradients 

     
     Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.   

     
     C -81435.13 36438.66 -2.234856 0.0452 

@TREND 21194.69 2929.097 7.235914 0.0000 

AR(1) 0.670923 0.158463 4.233942 0.0012 

     
     R-squared 0.977379 Mean dependent var 101361.5 

Adjusted R-squared 0.973609 S.D. dependent var 89407.82 

S.E. of regression 14524.47 Akaike info criterion 22.18191 

Sum squared resid 14822.32 Schwarz criterion 22.32352 

Log likelihood -163.3644 Hannan-Quinn criter. 22.18041 

F-statistic 259.2457 Durbin-Watson stat 1.218981 

Prob(F-statistic) 0.000000    

     
     Inverted AR Roots .67   

     
 

Дар асоси ҳисобҳое, ки бо истифода аз таҳлили регрессионӣ анҷом дода 

шудаанд, мо маълумоти пешгӯйии рушди нишондиҳандаҳои асосии низоми 

бонкӣ, аз ҷумла қарздиҳии ипотекии манзилиро барои давраи то соли 2030 ба 

даст овардем (ниг. ба ҷадвали 3.3.7). 

Маълумоти пешгӯйи нишон медиҳад, ки сандуқи қарзии қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ то соли 2030 нисбат ба соли 2020 қариб 74% афзоиш 

меёбад. Бешубҳа, афзоиши сандуқи қарзии ипотекии манзилӣ омили мусоид 

барои рушди низоми бонкӣ ва сохтмонӣ мебошад. Аммо ин афзоиш имкон 

намедиҳад, ки ба ҳадафҳои тибқи Стратегияи миллии рушди Ҷумҳурии 

Тоҷикистон барои давраи то соли 2030 муайяншуда, яъне «на камтар аз 30 

фоизи манзил дар бозори аввалия бо истифода аз воситаҳои қарзи ипотекӣ 

харидорӣ карда шавад», ноил гардем. Ҳалли ин масъала метавонад воситаҳои 
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дастгирии давлатии бозори қарздиҳии ипотекии манзилӣ бошанд (барои 

тафсилоти бештар нигаред ба фасли 3.2). 
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Ҷадвали 3.3.7. 

Дурнамои рушди нишондиҳандаҳои асосии низоми бонкӣ ва қарздиҳии ипотекии манзилӣ (ҚИМ) барои давраи 

то соли 2030, ҳазор сомонӣ 

 

Солҳо 2020 (факт) 2022 2024 2026 2028 2030 

Дороиҳо, ҳамагӣ 26 307 380 28 989 064 32 325 805 35 656 025 38 981 269 42 302 803 

Сармояи худӣ 7 175 740 7 200 920 7 910 336 8 614 641 9 315 307 10 013 381 

Сандуқи қарзӣ (СҚ), ҳамагӣ 10 965 357 13 288 928 14 848 902 16 410 142 17 972 062 19 534 346 

Ҳаҷми пасандозҳо 
11 414 199 12 282 833 13 495 349 14 699 756 15 898 158 17 092 113 

Ҳаҷми пасандозҳои 

муҳлатнок 
3 375 334 4 153 082 4 570 354 4 983 438 5 393 435 5 801 155 

Ҳаҷми ҚИМ 220 517 278 967 321 305 363 672 406 051 448 436 
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Масъалаҳои дурнамои рушди қарздиҳии ипотекии манзилиро ҷамъбаст 

намуда, мехоҳем нуктаҳои асосии зеринро қайд кунем: 

1.  Бешубҳа, қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

иқтидори калон барои рушд дорад. 

2.  Истифодаи самараноки имкониятҳои мавҷуда бештар аз сиёсати 

давлат, вазъи иқтисодии ҷумҳурӣ ва омилҳои беруна ва дохилӣ (муҳоҷирати 

меҳнатӣ, таҳримҳои иқтисодӣ алайҳи Федератсияи Русия, эътимоди аҳолӣ ба 

низоми бонкӣ, афзоиши некӯаҳволии аҳолӣ ва ғ.) вобаста мебошанд. 

3.  Дараҷаи амалан ибтидоии рушди бозори қарздиҳии ипотекии 

манзилӣ аз ҳисоби истифодаи захираҳое, ки имрӯз истифода намешаванд 

(рушди бозори коғазҳои қиматнок бо роҳи ҷорӣ намудани механизмҳои 

барориши коғазҳои қиматноки ипотекӣ ва муомилоти онҳо; 

секюритзатсиякунонии қарзҳои ипотекии манзилӣ, ташкили бонки махсуси 

ипотекӣ ва ғайра) имкони рушди босуръатро фароҳам меорад. 

4.  Таҳия ва татбиқи барномаҳои махсуси давлатии рушди қарзҳои 

ипотекии манзилӣ (қарзҳои имтиёзнок барои категорияҳои махсуси аҳолӣ, 

субсидия барои шартҳои фоизӣ ва ғайра) имкониятҳои иловагиро барои рушди 

ин намуди қарздиҳӣ фароҳам меоварад. 
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ХУЛОСА ВА ПЕШНИҲОДҲО  

Натиҷаҳои асосии илмии диссертатсия 

Аз рӯйи натиҷаҳои таҳқиқоти диссертатсионӣ хулоса ва пешниҳодҳои 

зерин бароварда шуданд: 

1. Қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар иқтисодиёти ҷумҳурӣ нақши муҳим 

мебозад. Он на танҳо яке аз намудҳои қарздиҳӣ ба шумор меравад, балки ба 

рушди бисёр бахшҳои бизнес, аз он ҷумла сохтмон, ки солҳои охир дар 

Ҷумҳурии Тоҷикистон босуръат пеш меравад, мусоидат мекунад. Дар навбати 

худ, рушди сохтмон маънии онро дорад, ки зиёда аз 60 самтҳои гуногуни 

бизнес ҳамчунин рушд мекунанд ва бо фармоишот таъмин мегарданд [6-М; 

11-М; 14-М; 15-М]. 

2. Дар охири соли 2021, ба ҳисоби миёна, ба ҳар як сокини Ҷумҳурии 

Тоҷикистон тақрибан 10 метри мураббаъ майдони истиқоматӣ рост меояд. Дар 

ин нишондиҳанда, Ҷумҳурии Тоҷикистон аз кишварҳои Осиёи Марказӣ қафо 

мондааст. Масалан, дар Қазоқистон ин нишондиҳанда ба 23,2 метри мураббаъ, 

дар Ӯзбекистон – 18,2 метри мураббаъ ва дар Қирғизистон – 13 метри 

мураббаъро ташкил медиҳад [3-М; 6-М]. 

3. Қайд кардан ба маврид аст, ки қарздиҳии ипотекии манзилӣ бинобар 

таъминоти ликвиднок ва арзиши баланди маънавӣ доштани он барои соҳибони 

манзил дорои хавфи ночиз дониста мешавад. Сатҳи қарзҳои мушкилситон дар 

қарздиҳии ипотекии манзилӣ хеле паст аст. Умуман, дар соли 2020, қарзҳои 

стандартӣ ва назоратшаванда тақрибан 97%, қарзҳои шубҳанок ва беэътимод 

1,64%-ро ташкил медиҳанд. Дар давраи таҳлилшаванда ҳиссаи қарзҳои 

беэътимод танҳо дар соли 2016 бо сабабҳои объективӣ: ҷаҳиши якбораи қурби 

доллари ИМА; кам шудани ҳаҷми интиқоли маблағҳо ва дар натиҷа кам 

шудани даромади аҳолӣ; пурзӯр намудани талаботи БМТ оид ба таснифи 

қарзҳо, аз ҳадди 2% гузашт. Дар солҳои минбаъда, ҳиссаи қарзҳои беэътимод 

кам шуда, дар солҳои 2019 ва 2020 мутаносибан 0,85% ва 0,53% -ро ташкил 

дод [9-М; 10-М]. 
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4. Сарфи назар аз афзоиши сандуқи қарзии қарзҳои ипотекии манзилӣ, 

ҳаҷми он нисбат ба ММД -и кишвар коҳиш меёбад. Дар соли 2021 ҳиссаи 

қарзҳои ипотекӣ дар ММД – 0,26%-ро ташкил дод, ки ин албатта як 

нишондиҳандаи хеле паст аст. Барои муқоиса, ин нишондиҳанда дар 

Федератсияи Россия тақрибан 7%, дар ИМА ҳиссаи қарзҳои ипотекӣ 70-80% 

ММД, дар Аврупо - тақрибан 60%-ро ташкил дод. Дар ин шароит зарур аст, ки 

ҳаҷми қарзҳои ипотекии манзилӣ зиёд карда шавад. Барои ноил шудан ба ин 

мақсад, пеш аз ҳама, иштироки фаъоли бонкҳо ва ташкилотҳои маблағгузории 

хурд зарур аст. Таҳлили номгӯйи маҳсулотҳо нишон дод, ки аз 15 бонки дар 

қаламрави Ҷумҳурии Тоҷикистон фаъолияткунанда танҳо 5 бонк ба мизоҷон 

қарзи ипотекии манзилӣ пешниҳод мекунанд [9-М; 10-М].  

5. Рушди бозори самараноки қарздиҳии ипотекии манзилии дорои 

инфрасохтори зарурӣ ҷиҳати рушди он - яке аз вазифаҳои муҳимтарин дар 

Ҷумҳурии Тоҷикистон мебошад, ки низому оини он, ба назари мо, ҳам 

стратегӣ ва ҳам афзалиятнок аст. Дар давраи рушди иқтисодиёт қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ ба ривоҷи он мусоидат намуда, метавонад ҳамчун омили 

таҳрикдиҳандаи асосии ҳамкории соҳибкорию давлат саҳм гузорад. Таҳлили 

вазъи кунунии бозори қарзи ипотекии манзилиро мо ғайриқаноатбахш арзёбӣ 

мекунем. Набудани қарзҳои ипотекӣ дар номгӯйи маҳсулотҳои аксари бонкҳо, 

қарздиҳии афзалиятнок бо асъори хориҷӣ ва инчунин нисбатан кӯтоҳ будани 

муҳлати қарз, гирифтани онро барои аксарияти кулли аҳолӣ ғайриимкон 

мекунад. Ин, дар навбати худ, андешидани чораҳои муассир оид ба тайғир 

додани вазъ ва тақвияти нақши давлат дар масъалаҳои маблағгузории 

муштараки сохтмони манзил, инчунин дар масъалаҳои пӯшонидани фоизҳои 

бонкҳои тиҷоратиро тақозо мекунад [4-М; 5-М]. 

6. Ташкилотҳои қарзӣ бояд кӯшишҳои худро барои дарёфту ҷалби 

захираҳои молиявии дарозмуддат бо асъори миллӣ пурзӯр кунанд. Таҷрибаи 

давлатҳое, ки дар онҳо ипотекаи манзилӣ фаъолона рушд мекунад, нишон 

медиҳад, ки фонди нафақа, фондҳои суғуртаи амонтаҳои шахсони воқеӣ; 

ширкатҳои суғурта ва ғ. метавонанд барои ҷалби захираҳои молиявӣ ҳамчун 
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сарчашма баромад кунанд. Ба ширкатҳои сохтмонӣ лозим аст, ки 

баҳисобгирии муҳосибии шаффофро пеш баранд, усулҳои муосири 

идоракунии корпоративиро ҷорӣ кунанд ва мунтазам аз аудити берунӣ 

гузаранд. Ҳамаи ин ба таври назаррас самаранокии идоракуниро афзоиш 

медиҳад ва инчунин барои ба даст овардани рейтингҳои гуногун ёрӣ 

мерасонанд. Ин, дар навбати худ, барои ҷалби маблағгузорӣ ва 

сармоягузорони хориҷӣ, инчунин ҳангоми ҳамкорӣ бо ташкилотҳои қарзии 

дохилӣ ва хориҷӣ мусоидат хоҳад кард [2-М; 11-М]. 

 

Тавсияҳо оид ба истифодабарии амалии натиҷаҳои таҳқиқот 

7. Ташкил кардани бонки давлатии ипотекӣ зарур аст, ки он танҳо ба 

додани қарзҳои ипотекии манзилӣ тахассус ёфта, вазифаи асосиаш аз ҳисоби 

додани қарзҳои дарозмуддати ипотекии манзилӣ зиёд кардани ҳаҷми фурӯши 

манзил мебошад. Бонк дар баробари ҷамъ овардани пасандозҳои дарозмуддат 

бо кафолати давлат, инчунин метавонад маблағгузории давлатиро бо шартҳои 

махсус ҷалб намояд, ки бидуни онҳо амалӣ намудани барномаҳои имтиёзноки 

давлатӣ барои таъмини гурӯҳҳои махсус (муаллимон, табибон, хизматчиёни 

ҳарбӣ, ҷавонон, мутахассисон, оилаҳои серфарзанд ва ғайра) ғайриимкон аст 

[1-М; 3-М]. 

8. Дар давраи миёнамуҳлат, бояд аз иштироки саҳмии аҳолӣ дар 

сохтмони манзил (тавассути гирифтани қарзи ипотекии манзилӣ), ки аз нигоҳи 

сармоягузорӣ хеле хавфнок аст даст кашид ва ба усули «маблағгузории 

лоиҳаҳо» гузашт. Маблағгузории лоиҳаҳо барои кам кардани хатарҳои аҳолӣ 

ҳангоми харидани манзил дар биноҳои сохташаванда мусоидат мекунад [1-М; 

5-М]. 

9. Ҷорисозии «кэшбэки андоз» -и баробар ба маблағи фоизҳои аз рӯйи 

қарзҳои ипотекии манзил пардохтшуда, ки барои хариди 

квартира/хона/сохтмони хона гирифта шудааст [4-М]. 

10. Дар сатҳи қонунгузорӣ мафҳуми «амонати ипотекии манзилӣ»-ро 

таҳия ва ҷорӣ карда, фарқи он аз дигар намуди пасандозҳо муайян карда 
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шавад. Амонати ипотекии манзилӣ аз пардохти андози даромад аз пасандозҳои 

муҳлатноки аҳолӣ, ки барои хариди манзил ё пешпардохт ҳангоми гирифтани 

қарзи ипотекии манзилӣ пешбинӣ шудааст, озод карда шавад. Ин базаи 

депозитии ташкилотҳои қарзиро афзоиш дода, ба баланд бардоштани 

шаффофияти хариду фурӯш мусоидат мекунад, инчунин дастгирии давлатӣ ба 

аҳолӣ хоҳад буд [3-М; 8-М].  

11. Яке аз роҳҳои самараноки ҳалли масъалаи дастрасии ташкилотҳои 

қарзӣ ба манбаъҳои пулӣ барои рушди қарздиҳии ипотекаи манзилӣ метавонад 

таҳия ва қабули Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи коғазҳои 

қиматноки ипотекии манзилӣ» бошад, ки тартиби барориш ва муомилоти 

онҳоро муайян намуда, эмитентҳоро дар сатҳи қонунгузорӣ муқаррар 

мекунад. Ҳамзамон, дар қонун механизмҳои назорат, тартиби танзими 

фаъолияти ҳамаи иштирокчиёни бозори коғазҳои қиматноки ипотекии 

манзилиро таҳия кардан зарур аст [4-М; 5-М; 11-М].  

12. Зарурияти ворид намудани тағйиру иловаҳо ба Қонуни Ҷумҳурии 

Тоҷикистон «Дар бораи суғуртаи пасандозҳои шахсони воқеӣ». Дар Қонун 

чунин омада аст: «дар сурати ба амал омадани ҳодисаи суғурта мувофиқи 

Қонун ҳаҷми ҷуброни суғуртавии пасандозҳо, сарфи назар аз шумораи 

суратҳисобҳои дар як бонк буда, чунин аст: 

  бо пули миллӣ на бештар аз 500 нишондиҳанда барои ҳисобҳо; 

  бо асъори хориҷӣ на бештар аз 350 нишондиҳанда»120. 

Муносибати умумӣ дар Қонун муқаррар шудааст, аммо он мушкилоти 

амонатгузоронро одилона ҳал намекунад, зеро гурӯҳи амонатгузороне, ки 

ҳадафмандона барои хариди манзил пасандоз гузоштаанд, назар ба гурӯҳи 

амонатгузороне, ки барои онҳо ин танҳо як роҳи ба даст овардани даромад аст, 

хатари бештар дорад. Аз маблағи умумӣ ҷудо кардани «пасандози ипотекии 

манзилӣ (амонат)» ва барои ин намуди пасандозҳо (амонатҳо), сарфи назар аз 

                                                           
120 Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи суғуртаи пасандозҳои шахсони воқеӣ». №758, аз 

02.08.2011. 
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маблағ ва асъори маблағгузорӣ, меъёри пардохтии 100 фоизаро муқаррар 

кардан ба мақсад мувофиқ аст [4-М].   

13. Бо мақсади фаъол гардонидани механизмҳои секюритизатсиякунонӣ 

ва афзоиши босуръати қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар назди Бонки миллии 

Тоҷикистон сохторе таъсис додан, ки рушди қарздиҳии ипотекии манзилиро 

ба уҳда мегирад, мувофиқи мақсад аст [2-М; 4-М; 5-М]. 
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