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МУҚАДДИМА 

Мубрамии мавзуи таҳқиқот. Қарзи ипотекӣ ҳамчун падидаи 

иқтисодӣ таърихи дуру-дароз ва рушди худро дорад. Ҷанбаъҳои иқтисодӣ-

молиявӣ, ҳуқуқӣ ва таъсири иҷтимоии он аз ҷониби олимони хориҷӣ бо тарзу 

равишҳои гуногун омӯхта шудааст, вале дар муҳити илмии Ҷумҳурии 

Тоҷикистон зуҳуроти нав буда, олимон пайгирии онро дар шароити даврони 

соҳибистиқлолӣ шуруъ намудаанд. Ҷанбаҳои назариявӣ-амалии он бо 

назардошти шароити муосир дар Ҷумҳурии Тоҷикистон кам омӯхта шудааст. 

Дар самти баланд бардоштани сатҳи дастрасӣ ба манзил махсусан: 

«Инкишофи  бозори  ибтидоии  қарздиҳӣ барои  манзил,  аз  ҷумла, тавассути  

ташаккул  ва  ҷорӣ намудани стандартҳои қарздиҳӣ барои  манзил, 

ҳавасмандгардонии устувории техникӣ ва молиявии фаъолияти бонкӣ яке аз 

самтҳои асосии фаъолият дар Стратегияи милии  рушди Ҷумҳурии 

Тоҷикистон барои давраи то соли 2030 дарҷ шудааст».
1
 

Мавриди зикр аст, ки дар Ҷумҳурии Тоҷикистон асоси қарздиҳии 

ипотекӣ мутобиқи Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи ипотека», ки 

20-уми марти соли 2008 қабул гардидааст, ба роҳ монда шудааст. Айни 

замон, аз шумораи умумии 64 адад ташкилоти қарзии молиявӣ дар бозори 

қарзҳои ипотекии Ҷумҳурии Тоҷикистон, ҳамагӣ 9 адад ташкилотҳои қарзии 

молиявӣ бо пешниҳоди хизматрасонии худ дар асоси муқаррароти 

қонунгузориҳои Ҷумҳурии Тоҷикистон ширкат доранд. Ҳаҷми умумии 

қарзҳои ипотекӣ додаи ташкилотҳои қарзии молиявии Ҷумҳурии Тоҷикистон 

дар соли 2022-юм 250,7 млн. сомониро  дар бар гирифта, 1,8 фоизи ҳиссаи  

таснифи сандуқи қарзӣ ва 0,22% ҳиссаи ММД-ро ташкил медиҳад, ки ин 

нишондиҳанда нисбат ба дигар кишварҳои пешрафта  ҳиссаи ниҳоят паст 

буда, ҳатто ба сатҳи меъѐри ҳадди ногувор баробар шуда наметавонад. 

Таҳлили муқоисаи амалии соли 2022 нисбати дурнамои солҳои 2023-2030 

                                                           
1
 Стратегияи миллии рушди Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давраи то соли 2030. Бо қарори Маҷлиси 

намояндагони Маҷлиси Олии Ҷумҳурии Тоҷикистон аз 1 декабри соли 2016, №636 тасдиқ 

шудааст. Душанбе: ҶДММ «Контраст» – 55с. 
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тибқи натиҷаҳои таҳқиқот мо аз рӯйи модели авторегрессионӣ, нишон 

медиҳад, ки афзоиши қарзҳои ипотекӣ дар оянда аз 103,3%-и соли 2023 то ба 

120,2%-и соли 2030 ба чашм мерасад, вале ҳиссаи қарзҳои ипотекӣ дар ММД 

солҳои 2023-2030 аз 0,22% амалии соли 2022 то ба 0,13% дар дурнамои соли 

2030 паст мешавад. Мувофиқи нишондиҳандаи асосии Стратегияи милии 

Рушди Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давраи то соли 2030 шумораи аҳолии 

Ҷумҳурии Тоҷикистон дар соли 2030 ба 11580
2
 ҳазор нафар мерасад, ки ин, 

бешубҳа дар оянда аз зиѐдшавии талаботи аҳолии кишвар ба манзили зист 

дарак медиҳад. Таъмини дастрасии хариди манзил мувофиқи Стратегияи 

рушди соҳаи сохтмони Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давраи то соли 2030 бо 

ѐрии маблағҳои худӣ ва қарзӣ, баланд бардоштани дастрасии қарзҳои 

ипотекӣ барои гурӯҳҳои алоҳидаи шаҳрвандон бо истифодаи  механизмҳои 

амалкунандаи қарздиҳӣ яке аз афзалияти  калидӣ  дар  соҳаи  сохтмони  

манзил  муайян гардидааст.
3
 

Таҳқиқоти диссертатсионӣ нишон медиҳад, ки ташкилотҳои қарзии 

молиявӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон то ҳол таваҷҷуҳи аҳолиро барои 

гирифтани қарзҳои ипотекӣ пурра ба даст наовардаанд, зеро фоизҳои қарзҳо 

аз ҳад баланд ва муҳлати додани қарзҳои ипотекӣ солҳои камро дар бар 

мегирад. Инчунин, ин намуди қарз барои ташкилотҳои қарзии молиявӣ дар 

шароити имрӯза даромади баланд намедиҳад ва барои ҳамин ҳам пешниҳоди 

чунин қарз ба онҳо чандон ҷолиб нест. Таҷрибаи кишварҳои хориҷӣ далолат 

аз он медиҳанд, ки қарзи ипотекӣ аз ҳисоби сарчашмаҳои арзону 

дарозмуддат пешниҳод карда мешавад, вале, мутаассифона, чунин 

имкониятро аксари ташкилотҳои қарзии молиявии Ҷумҳурии Тоҷикистон 

надоранд. Бозори қарзҳои ипотекӣ низ на чандон фаъол буда, механизми 

ҳамгироӣ ва инфрасохтори он пурра ташаккул наѐфтааст.  
                                                           
2
 Стратегияи миллии рушди Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давраи то соли 2030. Бо қарори Маҷлиси 

намояндагони Маҷлиси Олии Ҷумҳурии Тоҷикистон аз 1 декабри соли 2016, №636 тасдиқ 

шудааст. Душанбе: ҶДММ «Контраст» – 93с.   
3
 Стратегияи рушди соҳаи сохтмони Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давраи то соли 2030.// Қарори 

Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон аз «27» апрели соли 2022, № 203. - 5с. 
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Бинобар ин, мавҷудияти мушкилоти зикршуда зарурати пешбурди 

корҳои илмӣ-таҳқиқотӣ, таҳлилу баҳодиҳӣ ва муайянкунии самтҳои асосии 

ташаккули механизми бозори қарзҳои ипотекиро дар пасманзари ҳалли 

мушкилоти сиѐсати давлатии манзил дар Ҷумҳурии Тоҷикистон тақозо 

мекунад, ки дар маҷмуъ мубрамии мавзуи таҳқиқотиро муайян менамояд. 

 Дараҷаи таҳқиқи мавзуи илмӣ. Дар масъалаҳои асосҳои назариявӣ 

ва амалии қарзҳои ипотека, ташаккули бозори ипотека, такмили механизм ва 

идораи он таҳқиқоти илмии зиѐде бурда шудааст. Таҳқиқоти классикие, ки 

муносибатҳоро нисбат ба ҳалли масъалаи мазкур шарҳ медиҳанд, таҳқиқоти 

мактабҳои илмӣ: назарияи иқтисодиѐти сиѐсии классик, назарияи иқтисодии 

неоклассикӣ, назарияи кейнсионӣ, назарияи институтсионалӣ ва олимони 

иқтисодшиноси ғарб: Ҷулия Каган, Кристофер Флейвин, Роберт Костанса, 

Карл Фолке, Макконнелл К.Р ва дигарон ба ҳисоб мераванд. Масъалаи илмии 

ҷанбаҳои таърихӣ ва консептуалию амалии бозори қарзҳои ипотека дар 

таҳқиқоти бунѐдии олимони рус, ба монанди Езангина И.А., Разумова И.А, 

Довдиеко И.В., Чернияк В.З., Логинов М.П., Анатолий М.Б., Шетинин Я.В.,  

Новикова С. Ю., Рябченко Л.И., Гришаев С.П., Полтерович В. М., Старков О. 

Ю., Сатубаева М.С., Силаева О.В.,Васьков В.О. ва дигарон дарҷ  гардидааст.  

Дар Ҷумҳурии Тоҷикистон низ масъалаҳои қарзҳои ипотекӣ дар 

таҳқиқоти илмии олимони ватанӣ мавриди омӯзиш қарор гирифтаанд.  Дар 

самти мазкур Назаров Т.Н., Раҳимзода Ш.М., Қаюмов Н.К., Умаров Х.У., 

Раҳимов Р.К., Қурбонов А.К., Хушвахтзода Қ.Ҳ., Садриддинов Н.Т., 

Солеҳзода А.А., Султонов З., Ҳикматов У.С., Шарипов Б.М., Низомов С.Ф., 

Улугхоҷаева Х.Р., Садриддинов У.Н., Наимов Б.Қ., Нурализода А.Н., 

Қурбонова Ф.А., Ҳалимов Л.М., Далер А., Раҳимов Р.Р. ва  дигарон  саҳми  

назаррас гузоштаанд. 

Новобаста аз таҳқиқоти анҷомдодаи олимони мазкур баъзе аз ҷанбаҳои 

илмии он, аз ҷумла: асосҳои назариявӣ-услубии бозори қарзҳои ипотекӣ дар 

шароити иқтисоди бозорӣ, арзѐбии вазъи инфрасохтори бозори қарзҳои 
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ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон ва самтҳои асосии такмили механизми 

танзими давлатии ташаккули бозори қарзҳои ипотекӣ дар шароити муосир 

таҳқиқоти навро тақозо менамоянд.  

Робитаи таҳқиқот бо барномаҳо ва ѐ мавзуъҳои илмӣ. Таҳқиқоти 

диссертатсионӣ бо Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон “Дар бораи дурнамоҳо, 

консепсияҳо, стратегияҳо ва барномаҳои давлатии рушди иҷтимоию 

иқтисодии Ҷумҳурии Тоҷикистон”, “Стратегияи миллии рушди Ҷумҳурии 

Тоҷикистон барои давраи то соли 2030”, ҳадафҳои дарозмуҳлат ва 

афзалиятҳои рушди кишвар, ки аз ҷониби Президенти мамлакат дар 

паѐмҳои  худ ба  Маҷлиси Олии  Ҷумҳурии Тоҷикистон  дар  солҳои  2014-

2021 ироа шудаанд, Стратегияи рушди соҳаи сохтмони Ҷумҳурии Тоҷикистон 

барои давраи то соли 2030, Стратегияи сиѐсати пулию қарзии Ҷумҳурии 

Тоҷикистон барои солҳои 2021-2025, Дастурамал №186-и Бонки миллии 

Тоҷикистон «Дар бораи тартиби додани қарз ва ҳисоб кардани фоиз дар 

ташкилотҳои қарзӣ» ва мавзуъҳои илмии ДДК ба номи Абуабдуллоҳи 

Рӯдакӣ оид ба асосҳои назариявӣ-услубии қарзҳои ипотекӣ, механизми 

бозори қарзҳои ипотекӣ робитаи бевосита дорад. 

 

ТАВСИФИ УМУМИИ ТАҲҚИҚОТ 

Мақсади таҳқиқот ин омӯзиши асосҳои назариявӣ-услубии қарзҳои 

ипотекӣ ва пешниҳоду тавсияҳо оид ба самтҳои асосии ташаккули механизми 

танзими давлатии бозори қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон ба 

ҳисоб меравад.  

 Вазифаҳои таҳқиқот аз инҳо иборат мебошанд: 

 тақвияти муқаррарот оид ба асосҳои назариявӣ-услубии қарзҳои ипотекӣ 

ва таҳқиқи принсипҳо, хусусиятҳо ва омилҳои ба ташаккулу рушди он 

таъсирбахш; 

 муайянкунии унсурҳои таркибии, қоидаҳо ва гурӯҳбандии бозори 

қарзҳои ипотекӣ, ошкорсозии алоқамандии он бо бахши воқеии иқтисодиѐти 
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Ҷумҳурии Тоҷикистон бо назардошти таҷрибаи  мамолики хориҷии 

рушдкарда; 

 таҳлилу арзѐбии вазъ ва тамоюлҳои рушди  бозори қарзҳои ипотекӣ дар 

ҳамбастагӣ бо ташаккулу равнақи ҷузъу томҳои инфрасохтори он дар 

шароити Ҷумҳурии Тоҷикистон; 

 коркарди пешниҳодот ва тавсияҳо оид ба роҳҳои ҳавасмандии рафтори 

ташкилотҳои қарзии молиявӣ дар шароити рақобат дар бозори қарзҳои 

ипотекии Ҷумҳурии Тоҷикистон; 

 пешниҳоди самтҳои асосии такмили механизми танзими давлатии 

ташаккули бозори қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон; 

 дурнамои рушди қарздиҳии ипотекӣ дар пасманзари ҳалли мушкилоти 

сиѐсати давлатии манзил дар Ҷумҳурии Тоҷикистон. 

 Объекти таҳқиқот ин субъектҳои фаъоли (иштирокчиѐни) бозори 

қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон маҳсуб меѐбанд. 

 Мавзуи (предмет) таҳқиқот ин маҷмуи  муносибатҳои  иқтисодӣ  ва  

равандҳо оид ба ташаккули механизми бозори қарзҳои ипотекӣ дар 

Ҷумҳурии Тоҷикистон ба ҳисоб меравад. 

Фарзияи таҳқиқот. Ба сифати фарзияи ибтидоии илмии таҳқиқот 

муқаррароте пешниҳод карда шуд, ки истифодаи мақсадноки қарзҳои 

ипотекӣ метавонад, ҳамчун ҳавасмандкунии ҷараѐни такрористеҳсол дар 

иқтисодиѐт хизмат намуда, ташаккули механизми танзими давлатии 

бозори мазкур дар ҳалли мушкилоти аҳолии кишвар ба манзили зист, ки 

дар доираи ҳадафҳои дарозмуҳлат ва афзалиятҳои рушди кишвар бо 

Стратегияи миллии рушди Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давраи то соли 

2030 пешбини шудааст, мусоидат кунад. 

Асосҳои назариявию методологии таҳқиқот. Асоси назариявии 

таҳқиқотро асарҳои намояндагони мактабҳои илмии иқтисодиѐт, таҳқиқоти 

донишмандони ватанӣ ва хориҷӣ дар самти қарзҳои ипотека, ташаккули 

механизми бозори қарзҳои ипотекӣ дар низоми муносибатҳои молиявӣ-қарзӣ, 



9 

 

санадҳои меъѐрию қонунгузории низоми бонкии Ҷумҳурии Тоҷикистон 

(қонунҳо, қарору амрҳои раиси Бонки милии Тоҷикистон ва қонунгузории 

ҳокимияти давлатӣ) ташкил медиҳанд.  Пешниҳоди методҳо ва муқаррароти 

назариявӣ дар диссертатсия баррасигардида ба сатҳи  дастовардҳои илми 

иқтисодшиносӣ асос меѐбанд, ки дар таҳқиқоти илмии олимони хориҷию 

ватанӣ инъикос ѐфтаанд. Дар диссертатсия,  инчунин, методҳои  умумиилмӣ, 

ба  монанди  синтез, индуксия ва дедуксия, методҳои таҳлили муқоисавӣ, 

моделсозии математикӣ, абстрактӣ-мантиқӣ, иқтисодӣ-оморӣ ва тасвирҳои 

графикӣ ва ғайраҳо истифода шудаанд. Истифодаи методҳои зикршуда 

самаранокӣ ва асоснокии натиҷаҳо, хулосаҳо ва пешниҳодҳои илмиро 

таъмин намуданд. 

Сарчашмаи маълумот. Сарчашмаҳои асосии маълумот ва озмоишии 

таҳқиқотро санадҳои меъѐрию ҳуқуқии Ҷумҳурии Тоҷикистон, қарорҳои 

Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон, санадҳои Бонки милии Тоҷикистон ва 

дигар бонку ташкилотҳои қарзии молиявӣ, маводҳои расмии Агентии омори 

назди Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон, инчунин, маълумоти Вазорати 

рушди иқтисод ва савдои назди Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон ва ҳисоботи 

солонаи мақомотҳои давлатӣ ва ташкилотҳои молиявию қарзӣ ташкил 

доданд. 

 Пойгоҳи таҳқиқотиро маҷмӯаи омории Агентии омори назди 

Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон, Бюллетени омори бонкии Бонки 

миллии Тоҷикистон, ҳисоботи солонаи Бонки миллии Тоҷикистон, 

санадҳои меъѐрию ҳуқуқии Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон, маводи 

иттилоотӣ ва таҳлилӣ, санадҳои расмӣ-коргузорӣ, ҳисоботи ташкилотҳои 

қарзии молиявиро дар бар гирифта, мақолаҳо оид ба масъалаҳои муҳими 

бахши бонкдорӣ ва қарзҳои ипотекӣ, санадҳои меъѐрию ҳуқуқӣ ва 

ҳуҷҷатҳои методӣ, диссертатсияҳои докторӣ ва номзадӣ оид ба масоили 

омӯхташуда ва ба ин монанд, маърӯзаҳои кори амалии муаллиф оид ба 

қарзҳои ипотекиро ташкил медиҳанд. Диссертатсия  дар  заминаи  
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кафедраи  молия ва қарзи факултети молиявию иқтисодии Донишгоҳи 

давлатии Кӯлоб ба номи Абуабдуллоҳи Рӯдакӣ дар тули солҳои 2014-2022 

анҷом дода шудааст. 

 Навгониҳои  илмии  таҳқиқот  дар  омӯзиши ҷанбаҳои назариявӣ ва 

асосноккунии  пешниҳодҳои  илмии самтҳои ташаккули механизми 

бозори қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон зоҳир гардида, аз 

қисмҳои зерин иборат аст: 

 дар асоси омӯзиши назарияҳои илмӣ, андешаҳои коршиносон ва 

санадҳои меъѐрию ҳуқуқӣ моҳияти қарзи ипотекӣ муайян карда гардида, 

маънидоди муаллифӣ дар мазмуни нав ҳамчун ҳаракати сармояи қарзӣ, 

намуди қарз бо гузоштани гарави амволи ғайриманқул дар асоси таъмини 

уҳдадорӣ тавассути институтҳои қарзии молиявӣ, воситаи молиявии 

сармоягузорӣ барои манзил, самтҳои мақсадноки воситаҳои пулии давлатӣ 

тавассути механизми ипотекӣ ва ба сифати институти иқтисодӣ, тарзи 

мушаххаси таъмини вазифаҳо барои субъектҳои хоҷагидорӣ ҳисобида 

шуда, намуди махсуси шартнома, ки шакли ҳуҷҷатиаш амонатӣ буда, 

шартҳои муомила байни қарздиҳанда ва қарзгирандаро муқаррар намуда, 

амал мекунад, пешниҳод шуда, мақсади рушди қарздиҳии ипотекӣ, 

таҷрибаи ҷаҳонии қарзҳои ипотекӣ бо шаклҳои гуногуни бозпардохт, 

принсипҳои қарзҳои ипотекӣ, намудҳои асосии хавфҳо дар қарздиҳии 

ипотекӣ нишон дода, истифодаи мақсадноки қарзҳои ипотекӣ асоснок 

карда шуд; 

 аз рӯйи иштирокчиѐн ва институтҳои асосӣ тафсилоти унсурҳо ва 

қоидаҳои бозори қарзҳои ипотекӣ шарҳ дода шуда, гурӯҳбандии низоми 

бозорӣ қарзҳои ипотека аз нуқтаи  назари илмӣ баррасӣ гардида, сохтори 

бозори қарзҳои ипотекӣ ва танзими он аз ҷониби мақомоти давлатӣ ошкору 

тасвир шуда, таҷрибаи амалии рушди бозори қарздиҳии ипотекии мамолики 

хориҷии рушдкарда: ИМА, Олмон, Британияи Кабир ва Федератсияи Россия, 
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инчунин хусусиятҳои бартарияти Ҷумҳурии Қазоқистон, Узбекистон ва 

Қирғизистон тавсия карда шуд; 

 вазъи кунунии бозори қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

таҳлил шуда, вобастагии байни омилҳои таъсиррасон ба ҳаҷми қарзҳои 

ипотекӣ тавассути таҳлили коррелятсионии аз ҷониби муаллиф гузаронида 

муайян гардида, тарафҳои қавӣ, заиф, имконият ва хатарҳои қарздиҳии 

ипотекӣ бо истифода аз усули SWOT-таҳлил нишон дода шуда, 

инфрасохтори бозори қарзҳои ипотекӣ баҳодиҳӣ гардида, мушкилоти 

дарѐфти манзили истиқоматӣ ва талабот ба қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон ошкор карда шуд; 

 роҳҳои асосии ҳавасмандии рафтори ташкилотҳои қарзии молиявӣ дар 

шароити рақобати бозори қарзҳои ипотека дар Ҷумҳурии Тоҷикистон коркард 

ва тавсия гардида, исбот шудааст, ки имрӯз дар Ҷумҳурии Тоҷикистон бозори 

қобили қарздиҳии ипотекӣ дар ҳоли ташаккул қарор дорад. Пешниҳоди 

такмили заминаи қонунгузорӣ, сафарбар намудани захираҳои зарурӣ, 

дастгирии давлатии ҷори намудани имтиѐзҳои андоз, ҳавасмандгардонӣ барои 

татбиқи идеяҳои инноватсионӣ дар амалия, ташкили муҳити рақобатии бозор 

ба рушди бозори хизматрасониҳои низоми бонкӣ ба манфиати 

қарзгирандагон, инчунин, ҳамгироии ташкилотҳои қарзии молиявӣ, таъмини 

устуворӣ ва рақобатпазирии онҳо мусоидат хоҳад кард.  

 Нақшаи такмили механизми танзими давлатии ташаккули бозори 

қарзҳои ипотекӣ аз рӯйи самтҳои иқтисодӣ ва ташкилӣ – ҳуқуқӣ пешниҳод 

гардида, сохтори ташаккули вазифаҳои қарздиҳии ипотекӣ дар иҷрои 

пайдарпайи афзалияти онҳо дар Ҷумҳурии Тоҷикистон муайян карда шуд; 

 бо истифода аз модели авторегрессионӣ дурнамои рушди қарздиҳии 

ипотекӣ дар пасманзари ҳалли мушкилоти сиѐсати давлатии манзил барои 

давраи то соли 2030 пешгӯи гардида, муҳим дониста шудааст, ки қарздиҳии 

ипотекӣ бояд ҳамчун механизми расидан ба ҳалли масъалаҳои манзил 

баррасӣ карда шавад. Сиѐсати давлатии манзил пеш аз ҳама, ба ҳалли 
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мушкилоти манзилии аҳолии дорои сатҳи миѐнаи даромад, инчунин, 

шаҳрвандони аз ҷиҳати иҷтимоӣ ҳимоянашуда равона карда шуда, заминаи 

ташаккули он бояд: омӯзиши равишҳои буҷетӣ ва бозорӣ дар рушди қарзҳои 

ипотекӣ, иштироки фаъоли давлат дар ҳалли масъалаҳо, истифодаи 

комплексии низоми воситаҳои молиявию қарзӣ бошад. 

Нуқтаҳои ба ҳимоя пешниҳодшаванда: 

 тавзеҳи моҳият, принсипҳо ва хусусиятҳои қарзҳои ипотекӣ ҳамчун 

механизми банақшагирии сармояи қарзӣ ва шакли қарз бо гарави амволи 

ғайриманқул ва самаранокии гирдоварии воситаҳои пулӣ дар мазмуни нав; 

 муайян намудани асосҳои илмии бозори қарзҳои ипотекӣ ва таъсири 

он ба бахши воқеии иқтисодиѐт ҳамчун имконияти назарраси сармоягузорӣ 

ва такрористеҳсол бо назардошти омӯзиши таҷрибаи хориҷии мамолики дар 

самти рушди бозори қарзҳои ипотекӣ пешрафта; 

 баррасии арзѐбии бозори қарздиҳии ипотекӣ дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон бо дарназардошти вазъи кунунии қарздиҳии ипотекӣ, шароити 

демографӣ ва сохтмони манзил дар давраи гузариш ба низоми иқтисодиѐти 

бозорӣ; 

 муайян намудани роҳҳои ҳавасмандии рафтори ташкилотҳои қарзии 

молиявӣ дар шароити рақобати бозори қарзҳои ипотекӣ; 

 пешниҳоди самтҳои асосии такмили механизми танзими давлатии 

ташаккули бозори қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон; 

 таҳияи дурнамои рушди қарздиҳии ипотекӣ ва бо назардошти он 

пешбурди сиѐсати давлатии манзил дар Ҷумҳурии Тоҷикистон.   

 Аҳамияти назариявӣ ва амалии таҳқиқот аз он иборат аст, ки 

хулосаҳо ва пешниҳодоти дар диссертатсия дарҷ гардида, ба  мукаммал 

гардидани донишҳои назариявию методии раванди ташаккул ва таҳлили 

механизмҳои ташаккули бозори қарзҳои ипотека мусоидат карда, як қатор 

пешниҳодҳои дар диссертатсия оварда шуда, метавонанд татбиқи амалии 

худро дар низоми идоракунии соҳа ва инчунин, дар фаъолияти 
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ташкилотҳои қарзии молиявӣ ва Бонки миллии Тоҷикистон бо 

дарназардошти манфиатҳои иқтисоди миллӣ пайдо кунанд. Натиҷаҳои 

илмӣ, хулосаҳо ва тавсияҳои диссертатсионии пешниҳодшударо метавон 

дар самти ташаккули механизми бозори қарзҳои ипотека дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон  истифода бурд. Инчунин, тавсияҳои асосии методологӣ ва 

амалӣ, ҳалли масъалаҳои ташкилӣ - иқтисодӣ имкон медиҳанд, ки 

масъалаҳои дарѐфти манзил ва рушди  қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон дар сатҳи баландтар бардошта шавад. 

 Дараҷаи эътимоднокии натиҷаҳои таҳқиқот. Эътимоднокӣ  ва  

саҳеҳии муқаррароти  илмӣ,  хулосаҳо ва  тавсияҳои  амалии  таҳқиқот  

тавассути  таҳлили пурраи  кори  муаллиф  дар  мавзуи  таҳқиқшуда, 

маводҳои маҷаллаҳои махсуси соҳаи молия ва қарз, инчунин, маълумоти 

ташкилотҳои қарзии молиявӣ, натиҷаҳои пурсишҳои  роҳбарони  

ташкилотҳои қарзии молиявӣ ва коршиносони соҳавӣ  ва  истифодаи 

дурусти усулҳои системавии ҳалли мушкилот таъмин карда шудааст. 

Хулоса ва тавсияҳо, ки  дар асоси таҳлили  илмии  натиҷаҳои  таҳқиқоти  

назариявӣ  ва амалӣ пешниҳод карда шуданд, ба мақсад ва вазифаҳои 

таҳқиқот мувофиқ мебошанд 

Мутобиқати диссертатсия ба шиносномаи ихтисоси илмӣ. Мавзуи 

диссертатсия ба бандҳои зерини шиносномаи феҳристи ихтисосҳои 

Комиссияи олии аттестатсионии назди Президенти  Ҷумҳурии Тоҷикистон 

аз рӯйи ихтисоси 08.00.07 - молия, муомилоти пул ва қарз мувофиқ 

мебошад: 9.1.Назария, методология, консепсияҳо ва принсипҳои асосии 

муносибатҳои қарзӣ хамчун ҷанбаҳои пайдоиши низоми қарзӣ; 

9.3.Инкишофи инфрасохтори муносибатҳои муосири қарзӣ, шакл ва усулҳои 

қарздиҳӣ; 9.5.Сохтор ва оптимизатсияи бозори сармояи қарзӣ; 9.6.Қонунҳо ва 

тамоюлҳои рушди соҳаи қарзӣ; 9.7.Таҳаввулоти муносибатҳои қарзӣ; 

қонуният ва тамоюлҳои муосири рушд, муносибатҳои мутақобилаи қарз ва 

гардиши пулӣ, молия, бозори молиявӣ, тақвияти таъсири қарз ба истеҳсолот 
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ва фурӯши маҳсулоти ҷамъиятӣ; 10.1.Ташаккули низоми бонкӣ ва 

инфрасохтори он дар шароити иқтисоди бозорӣ; 10.4.Муаммоҳои таъмини 

сиѐсати мутавозунии бонкӣ дар раванди сармоягузорӣ, қарздиҳӣ ва 

ташаккули пассивҳои бонкӣ дар атрофи тамоми сарчашмаҳо ва захираҳо; 

11.8.Танзими давлатии ташкилотҳои молиявию қарзӣ; 11.5.Афзалияти 

сиѐсати пулию-қарзии муосир ва вокуниши бахши воқеӣ дар татбиқи он. 

Саҳми шахсии довталаби дарѐфти дараҷаи илмӣ дар таҳқиқот. 

Ҳамаи марҳилаҳо ҷиҳати иҷрои  нақшаи корҳои илмӣ, аз ҷумла, интихоб ва 

таҳияи мавзуъ, асосноккунӣ ва мубрамияти он, мақсади гузошташуда ва 

иҷрои вазифаҳои он бо иштироки бевоситаи худи муаллиф гузаронида 

шудааст. Муқаррароти хусусияти услубӣ ва амалии кор дар  ҷараѐни  

таҳқиқот таҳияшуда  дар  раванди  эҷоди  навовариҳо  истифода  шуданд. 

Инчунин, дар ҷараѐни таълими факултетҳои молиявию иқтисодӣ ва иқтисод 

ва идораи Донишгоҳи давлатии Кӯлоб ба номи Абуабдуллоҳи Рӯдакӣ 

ҳангоми хондани дарсҳои лексионию гузаронидани машғулиятҳои амалӣ аз 

фанҳои «Назарияи молия», «Молия ва қарз» ва «Пул, қарз, бонк» мавриди  

истифода  қарор гирифтаанд. Натиҷаҳои  алоҳидаи таҳқиқоти диссертатсияи 

номзадӣ дар таҳияи барномаҳои  стратегӣ ва татбиқи дурнамои сиѐсати 

пулию қарзӣ, метавонанд мавриди истифодаи васеъ қарор дода шаванд. 

Тасвиб ва амалисозии натиҷаҳои диссертатсия. Мазмуни асосии 

диссертатсия аз тарафи муаллиф дар маҷаллаҳои илмӣ ва маводи 

конференсияҳои илмии назариявӣ ва амалии Донишгоҳи милии Тоҷикистон, 

Донишкадаи сайѐҳӣ, соҳибкорӣ ва хизмати Тоҷикистон, Донишгоҳи 

давлатии тиҷорати Тоҷикистон, Донишгоҳи давлатии молия ва иқтисоди 

Тоҷикистон, Донишгоҳи давлатии Кӯлоб ба номи Абуабдуллоҳи Рӯдакӣ 

тариқи мақолаву маърӯзаҳо нашру муҳокима гардида, баҳои мусбат 

гирифтаанд, ки бо санадҳои татбиқӣ тасдиқ шуданд. 

 Интишорот аз рӯи мавзуи диссертатсия. Аз рӯйи мавзуи 

диссертатсия 12 мақолаи илмӣ аз он  ҷумла, 4 мақола дар нашрияҳои  
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илмие,  ки  аз  ҷониби Комиссияи олии аттестатсионии назди Президенти 

Ҷумҳурии Тоҷикистон тавсия шудааст, бо нишондоди 4,6 ҷ.ч. (3,62 ҷ.ч. аз 

муаллиф) нашр гардидаанд.  

Сохтор ва ҳаҷми диссертатсия. Диссертатсияи аз муқаддима, се боб, 

хулоса, рӯйхати адабиѐти истифодашуда иборат аст. Диссертатсия дар ҳаҷми 

193 саҳифаи матни компютерӣ баѐн шудааст. Дар диссертатсия 13 ҷадвал, 14 

расм ва 9 диаграмма мураттаб гардида, феҳристи адабиѐти истифодашуда 

156 маъхазро дар бар мегирад.  

Дар  хулоса ва пешниҳодҳо  натиҷаҳои  асосии  таҳқиқоти  

диссертатсионӣ,  инчунин тавсияҳое, ки аҳамияти назариявӣ ва амалӣ 

доранд, пешниҳод гардидаанд. 
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БОБИ I. АСОСҲОИ НАЗАРИЯВӢ-МЕТОДИИ ҚАРЗҲОИ ИПОТЕКӢ 

ДАР ШАРОИТИ ИҚТИСОДИ БОЗОРГОНӢ 

 

1.1. Таҳқиқи назарияҳои илмӣ, моҳият ва хусусиятҳои қарзҳои ипотекӣ 

дар шароити иқтисоди бозоргонӣ 

 

Омўзиши љанбаҳои назариявии қарзҳои ипотекиро дар шароити 

муосир муҳим шуморида, бурдани таҳқиқотро дар ин самт шарти асосӣ 

медонем. Қарзҳои ипотекӣ дар шароити иқтисоди бозорӣ яке аз унсурҳои 

муҳими механизми такрористеҳсол арзѐбӣ мегардад. Қарзҳои ипотекӣ 

ҳамчун муносибатҳои иқтисодӣ таърихи дурудароз ва рушди худро 

дорад. Љанбаҳои иқтисодӣ-молиявӣ, ҳуқуқӣ ва таъсири иљтимоии он аз 

љониби олимони хориљӣ бо тарзу равишҳои гуногун омўхта шудааст, 

вале дар муҳити илмии Љумҳурии Тољикистон падидаи нав буда, олимон 

пайгирии онро дар шароити иқтисоди бозорӣ аз даҳсоли дуюми солҳои 

соҳибистиқлолӣ шуруъ намудаанд. Љанбаҳои назариявӣ-амалии он бо 

дарназардошти шароити муосир дар Љумҳурии Тољикистон кам омўхта 

шудааст. 

Ипотека аз калимаи юнонии hypoteka гирифта шуда, маънои 

эътимологии он тиргак, сутунча ва ѐ танбаро дорад, ки мутаносибан 

таърихи пайдоишаш бо пайдо шудани моликияти хусусии замин ва 

муносибатҳои қарзӣ мутааллиқ аст. Истиллоҳи «ипотека» бори аввал дар 

Юнон дар асри VI то замони мо ба истифода ворид шудааст. 

Муаррифгари ин калима сиѐсатшинос, қонунгузор архонт Солон 

мебошад. Дар он замон маънои ипотека таъмини масъулияти қарздор 

дар назди қардиҳандагони соҳиби заминро ифода мекард.4  

Чунончи доктори илмҳои иқтисодӣ, профессор Анатолий М.Б. 

менависад «Таърихи пайдоиши ипотека аз Юнони қадим оѓоз мегардад. 

                                                           
4
 Шершеневич Г.Ф. Учебник русского гражданского права. Т. 2. – М.: Статут, 2005. – 23с. 
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Дар марҳилаи аввали рушди ипотека дар ҳудуди замин, ки ба 

қарзгиранда марбут буд, сутун бо навиштаљоти шоҳидӣ қарзи заминдор 

гузошта мешуд. Баъдтар барои ин мақсад, китобҳо истифода мешуданд, 

ки онҳоро китобҳои ипотекӣ ном мебурданд. Ҳамин тавр, дар Юнони 

Қадим шаффофият таъмин карда шуда, иљозат дода мешуд, ки ҳар як  

љонибҳои манфиатдор аз ҳолати мављудаи моликияти замин боварӣ 

ҳосил кунад».5  

Коршиноси масоили қарзҳои ипотекӣ Шетинин Я.В. дар китоби 

худ бо номи «Талабот ба қарзи ипотека» қайд мекунад, ки «дар давраи 

Рими қадим талабот ба воситаҳои пулии қарзӣ муносиб ба ипотека 

марҳилаи нави рушдро пайдо кард. Аллакай дар асри I то замони мо дар 

Империяи Рим институтҳои қарзҳои ипотекӣ бунѐд ва вазифагузорї 

шуда буданд, ки барои шахсони воқеӣ дар асоси гарави амвол қарзҳо 

медоданд».6 Ҳамин тавр, ипотека ҳамчун унсури муҳими иқтисодӣ-

ҳуқуқӣ дар сатҳи давлатҳо пазируфта шуда, марҳила ба марҳила дар 

ҳамаи кишварҳои љаҳон паҳн гардид. 

Комилан ба ақидаи иқтисодшинос, профессор Мирсаидов А.Б. 

розием, ки солҳои 2006-2010-ро дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

институтсионаликунонии муносибатҳои марбут ба фаъолияти арзѐбӣ, 

ипотека, бақайдгирии моликияти ѓайриманқул, тақсими натиҷаҳои 

меҳнат, инчунин, ҳуқуқи соҳибмулкӣ медонад. Ин солҳо бо қабули 

санадҳои асосии қонунгузорӣ, ки муносибатҳои ҳуқуқии моликиятро ба 

танзим медароранд, асос ѐфтааст.  Вобаста ба масъалаи санадҳои асосии 

қонунгузорӣ дар бораи ипотека ва механизми ба танзимдарории он дар 

зербобҳои боби 2 муфассал гуфта мегузарем. 

                                                           
5
 Бабич А.М. Рынок жилищных ипотечных услуг в России: монография. - Архангельск: 

Поморский университет, 2007.- 6 с. 
6
 Шетинин Я.В.Спрос на ипотечные кредиты.-М.:Изд. группа«БДЦ - пресс», 2006.-14 с. 
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Новикова С. Ю. дар таҳқиқоти худ назарияҳои гуногуни мактабҳои 

илмиро вобаста ба қарзи ипотека ошкор намудааст. Маънидоди ин 

назарияҳо дар љадвали 1.1.1 пешниҳод мегардад.  

Љадвали 1.1.1. 

Маънидоди назарияҳои мактабҳои илмӣ вобаста ба қарзи ипотекӣ  

   Назарияҳои илмӣ Маънидоди назрияҳо оид ба қарзи ипотекӣ 

 

Иқтисодиѐти 
сиѐсии классик 

Аз нуқтаи назари иқтисодиѐти сиѐсии классикӣ  

қарзҳои ипотекӣ ин шакли мушаххаси ҳаракати 
сармояи қарзӣ, таъмини давомнокии давраи 
сармоягузорӣ ва сохтмон, ки хусусиятҳои худро 
доро мебошад, маънидод мешавад. 

 
Назарияи 

иқтисодии 

неоклассикӣ 

Қарзҳои ипотекӣ ҳамчун воситаи молиявии 
сармоягузорие, ки барои манзил пешниҳод 
мегардад. Ба даст овардани манзил дар шакли 
моликияти шахсӣ дида баромада мешавад, ҳамчун 
сармоягузорӣ ба амвол, ки даромад меорад. 
Сармоягузорӣ ба манзил барои худ ҳамчун хонаи 
нав ба даст овардан ба таври субъект бо мақсади 
дар он зиндагӣ кардан ҳамчун соҳибхона ва барои 
дигарон додани иљораро дар бар мегирад.    

 
Назарияи 

кейнсионӣ  

Самтҳои мақсадноки воситаҳои пулии давлатӣ 
тавассути механизми ипотекии сармоягузорӣ-қарзӣ 
дар соҳаи манзил имконият медиҳад, ки таъсири аз 
ҳама бештари рушди ММД (нисбат ба дигар роҳҳои 
алтернативӣ) ба даст оварда шавад.  

 
 
 
Назарияи 

институтсионалӣ 

Ипотека шакли иқтисодии љорӣ намудани мақоми 
қарзгир дар асоси супориши дарозмуддати 
шартномавӣ ба субъекти вазифаи иљрои 
уҳдадориҳои шартномавӣ (таъмини мувофиқи 
пардохти қарз) мебошад, ки ба мустаҳкамкунии 
љузъи институтсионалии сарфакоронаи рафтори 
хољагидорӣ оварда мерасонад. Ба хавфҳои 
институтсионалии ипотека дохил мегардад, 
натиљаҳои манфии эҳтимолии муносибатҳои 
шартномаҳои ипотекӣ. 

Манбаъ: аз ҷониби муаллиф дар асоси таҳқиқоти Новакова С.Ю. Ипотечный кредит как фактор 
макроэкономический динамики. Монография. - Орел.: ФГБОУ ВПО «ОГУ», 2012. 6-23 с.  

Омўзиши назарияҳои мактабҳои илмӣ дар љадвали 1.1.1. 

пешниҳодшуда муайян намуд, ки нуқтаи назарҳо гуногун буда, 



19 

 

маънидоди онҳо якдигарро пурракунанда мебошанд. Мо ба ҷузъиѐте, ки 

онҳо дар маънидоди назарияҳо оид ба қарзи ипотекӣ баѐн карданд, мувофиқ 

ҳастем. Ҳар як назарияҳои мактабҳои илмии номбаршуда мувофиқ ба давру 

замони худ эҷод шудаанд, вале то ба имрӯз моҳияти аслии худро гум 

накардаанд. 

Дар айни замон олимони зерин љанбаҳои иқтисодии моҳияти қарзи 

ипотекаро бо тарзҳои гуногун маънидод мекунанд.  

Тибқи маънидоди муҳаққиқи амрикоӣ Ҷулия Каган «Истилоҳи 

ипотека ба қарзе дахл дорад, ки барои харид ѐ нигоҳдории хона, замин ѐ 

дигар намудҳои амволи ғайриманқул истифода мешавад. Қарзгир розӣ 

аст, ки қарзашро ба қарздиҳанда бо мурури замон пардохт кунад, одатан 

дар як қатор пардохтҳои бардавом, ки ба қарзи асосӣ ва фоизҳо тақсим 

мешаванд. Амвол ҳамчун гарав барои таъмини қарз хизмат мекунад.7 

Олими барљастаи рус Гришаев С.П. иброз медорад, ки «Қарзи 

ипотека ин қарзи дарозмуддат аст (дар кишварҳои гуногун муҳлатҳояш 

аз 10 то 40 сол ), ки одатан барои хариди амволи ѓайриманқул бо гарав 

ва ин амволи ѓайриманқул ҳамчун ба сифати таъмини уҳдадорӣ бо 

андозаи 3-15 % солона пешниҳод мегардад».8 

Ба ақидаи Рябченко Л.И. «Қарзи ипотека як намуди қарзи 

истеъмолӣ мебошад, зеро мақсади қарздиҳии истеъмолӣ қонеъ кардани 

эҳтиѐљоти аҳолӣ мебошад, ки яке аз онҳо эҳтиѐљ ба манзил аст. Аммо, 

хусусиятҳои қарзҳои ипотекӣ, ба монанди: муҳлати дароз, гарави амволи 

ѓайриманқул, миқдори калони маблаѓ, баръакси қарзҳои истеъмолӣ 

барои эҳтиѐљоти ҳамарӯза дохил карда мешавад, онро метавон ҳамчун 

унсури алоҳида қайд намуд».9 

                                                           
7
 Julia Kagan. What Is a Mortgage? Types, How They Work, and Examples? [electronic resource]: URL: 

https://www.investopedia.com/terms/m/mortgage.asp (date of access: 05.05.2022) 
8
 Гришаев С.П. Все о недвижимости.-М.: БЕК, 2000, 128 с.  

9
 Рябченко Л.И. Ипотечное кредитование. -М.: ФА при Правительстве РФ, 2001, 24 с. 

https://www.investopedia.com/terms/m/mortgage.asp
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Муҳаққиқон Полтерович В.М., Старков О.Ю. бар он назаранд, ки 

«бонки ипотекӣ ин институти бозори сармоя мебошад, ки амалиѐти 

қарзиро тавассути баровардани коѓазҳои қиматноки қарзии аз љониби 

сармоягузорони институтсионалӣ харидашуда, масалан, ширкатҳои 

нафақа ва суѓурта, маблаѓгузорӣ мекунад. Ипотекаро, инчунин, метавон 

дар заминаи институтҳои қарзӣ-амонатӣ ташкил кард».10   

Раҳимзода  Ш.М. возеҳан шарҳ медиҳад, ки «Қарзи ипотека дар 

асоси ба гарав қабул кардани замин ва ѐ хонаи мавҷуда ѐ сохташаванда 

дода мешаванд».11  

Ба андешаи иқтисодшиносони дигари тоҷик Садриддинов Н.Т, 

Садриддинов У.Н., Наимов Б.Қ. дар баробари қарзи ипотека дар 

давлатҳои пешрафта ипотекаи баръаксӣ истифода мешавад, ки 

хусусиятҳои фарқкунандаи онро бо чунин тарз маънидод намудаанд: 

«Агар дар вақти гирифтани қарзи ипотека мо қарз гирифта соҳиби хона 

шавем, дар  ипотекаи баръакс мо қарз гирифта хонаамонро медиҳем ва ѐ 

агар дар вақти гирифтани қарзи ипотекаи мо ҳар моҳ ба бонк фоиз ва 

қисме аз қарзи асосиро пардохт намудан гирем дар ипотекаи баръакс 

бонк ба мо ҳар моҳ маблағ пардохт кардан мегирад, ки пулҳои 

гирифташуда қарзи асосиро ташкил намуда фоизҳои ҳисобшуда низ ба 

болои қарзи асосӣ зам мешавад».12 

Муҳаққиқи ватанӣ Далер Абдулло қайд менамояд, ки: «Ипотека, 

чуноне медонем, қарзи бонкиест, ки барои харидан ѐ сохтани манзили 

истиқоматӣ дода мешавад ва то пардохти пурраи қарз манзили 

                                                           
10

 Полтерович В.М. Старков О.Ю. Формирование ипотека в догоняющих экономиках: проблема 

трансплантации институтов. ЦЭМИ РАН.-М.: Наука, 2007.- 38 с 
11

 Шариф Раҳимзода. Муомилоти пулӣ ва қарз.- Душанбе: «ЭР-граф», 2018. -260с.  
12

 Садриддинов Н.Т, Садриддинов У.Н., Наимов Б.Қ.Системаи молиѐт ва бонкдорӣ дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон. –Қурғонтеппа, 2014. -189с.  
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харидоришуда ѐ сохташуда ба муҳлати муайян ба гарав гузошта 

мешавад».13 

Дар Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи ипотека» 

мафҳумҳои асосии зерин истифода шудаанд:  

 ипотека - гарави  молу  мулки  ғайриманқул,  ки  бо  тартиби  

муқаррарнамудаи қонун аз қайди давлатӣ гузаштааст; 

 гарав - тарзи  таъмини  иҷрои  уҳдадориест,  ки  вобаста  ба  он  

кредитор  оид  ба уҳдадории  бо  гарав  таъмингардида  (гаравгир)  ҳуқуқ  

дорад  дар  ҳолати  иҷро накардани  ин  уҳдадорӣ  аз  ҷониби  қарздор  аз  

арзиши  молу  мулки  ба  гарав гузошташуда  нисбат  ба  дигар  

кредиторони  шахсе,  ки  ин  молу  мулк  аз  они  (гаравдеҳ) ӯаст  

талаботашро  афзалиятнок  қонеъ  гардонад,  ба  истиснои  ҳолатҳои 

муқаррарнамудаи қонун; 

 гаравдеҳ - шахсе, ки дорои ҳуқуқи моликият ѐ дигар ҳуқуқи ашѐӣ 

ба молу мулки ба гарав гузошташуда мебошад; 

 гаравгир - шахсе,  ки  талаботи  ӯ  оид  ба  уҳдадории  асосӣ  бо  

гарав  таъмин шудааст.14    

Дар асоси омўзиши назарияҳои илмӣ, андешаҳои коршиносон ва 

санадҳои меъѐрию ҳуқуқии метавон чунин хулоса кард, яъне, ба ақидаи мо, 

моҳияти ипотекаро ҳамчун ҳаракати сармояи қарзӣ, як намуди қарз бо 

гузоштани гарави амволи ѓайриманқул дар асоси таъмини уҳдадорӣ 

тавассути институтҳои молиявии қарзӣ, воситаи молиявии сармоягузорӣ 

барои манзил, самтҳои мақсадноки воситаҳои пулии давлатӣ тавассути 

механизми ипотекӣ ва ба сифати институти иқтисодӣ, тарзи мушаххаси 

таъмини вазифаҳо барои субъектҳои хољагидорӣ ҳисобида шуда, ҳамчун 

намуди махсуси шартнома, ки шакли ҳуљљатиаш амонатӣ буда, шартҳои 

                                                           
13

 Далер Абдулло. Қарзи бонкӣ барои харидорӣ ѐ сохтмони манзили истиқоматӣ. [манбаи 

электронӣ]. URL:  https://khovar.tj/2019/12/vapyayapmarzi (санаи истифодабарӣ:07.05.2022) 
14

 Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи ипотека”, ш. Душанбе, 20 марти соли 2008, №364 

https://khovar.tj/2019/12/vapyayapmarzi
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муомила байни қарздиҳанда ва қарзгирандаро муқаррар намуда, амал 

мекунад, фаҳмидан мумкин аст.  

Бо он мақсади махсус уҳдадорӣ гузошта шудааст, ки қарздиҳанда - 

гаравгир дар ҳолати иљро накардани шартҳои қарз, ҳуқуқи љуброни 

қарзи пардохтнашударо бо роҳи фурўши молу мулки ба гарав 

гузошташудаи қарзгир ба даст меорад. 

Хусусияти ин намуди гарав дар он аст, ки предмети он ҳамеша 

амволи ѓайриманқул, сохтмони нотамому давомдор ва ѐ ҳуқуқи ба иљора 

додани амволи ѓайриманқул маҳсуб меѐбад. Амволе, ки онро бе таѓйир 

додани таъйиноти он тақсим кардан мумкин нест, қисман ба ипотека 

дода намешавад, чунки амвол ба моликияти муштарак мутааллиқ аст, 

ипотека танҳо бо розигии ҳамаи моликон дар шакли хатти 

муқарраршуда метавонад.  

Аз нигоҳи мо, мақсади рушди қарздиҳии ипотека беҳтар намудани 

шароити зиндагии аҳолӣ, ҳавасмандгардонии талабот ба бозори манзил 

ва сохтмон мебошад. Ҳангоми гузариши Ҷумҳурии Тоҷикистон ба 

иқтисодиѐти бозорӣ манзил объективона хусусиятҳои молро ба даст 

меорад, ки зарурӣ ва зиѐда аз ин, хеле гарон аст. Хариди амволи 

ғайриманқули манзилӣ аз ҳисоби маблағҳои худ барои аксарияти аҳолӣ 

дастнорас мегардад. Дар ин шароит, проблемаи таъминоти манзил аз 

принсипи асосии назарияи иқтисодӣ - принсипи ниѐзҳои номаҳдуди 

инсон бармеояд.  

Ҳалли ин муаммо ду қисми масъалаҳои бо ҳам алоқамандро ташкил 

медиҳад. Аввал ин, ки гирифтани қарзи ипотека бо дастрасии пасандозҳо 

дар байни аҳолӣ алоқаманд аст. Бо назардошти он ки манзил бо арзиши 

баланд тавсиф мешавад, маблағи яквақтаи пардохти аввалия марҳилаи 

ҷамъоварии маблағро талаб мекунад. Масъалаи дуюм ба имкони 

гирифтани худи қарз дахл дорад. Шарт барои гирифтани он даромади 
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умумии қарзгиранда мебошад. Бо мақсади вазифаи гузоштаи тањқиқот, 

биѐед, дар бораи ин масъалаҳо муфассалтар истода гузарем. 

Иқтисоди сиѐсии классикӣ пасандозро манбаъ ва марҳилаи 

ибтидоии раванди сармоягузорӣ мешуморад, дар айни замон худи 

пасандозҳо метавонанд натиҷаи сармоягузории фоидаовар бошанд. 

Шартнокии ин равандҳо бояд мундариҷаи сиѐсати иқтисодии давлатиро 

ташкил диҳад, ки ба ҳавасмандгардонии пасандозҳои ихтиѐрии аҳолӣ 

барои хариди манзили шахсӣ равона карда шудааст. Зарурати дахолати 

давлат ба идоракунии равандҳои сармоягузорӣ ва амонатгузорӣ аз он 

иборат аст, ки мафҳуми «пасандоз» бо унсурҳо, ба монанди «даромад», 

«истеъмол ва хароҷот», «нарх» алоқаманд аст. Дар робита ба ин, ки 

сатҳи пасандозҳои аҳолӣ сифати зиндагии ӯро тавсиф мекунанд, зиѐда аз 

он, афзоиши пасандозҳои хусусӣ омили мусбати иқтисодиѐти рӯ ба 

тараққӣ мебошад.15  

Дар айни замон, равишҳои гуногуни иқтисодшиносон ба мафҳуми 

«пасандоз» мавҷуданд. Аксар вақт, пасандозҳо ҳамчун қисми даромади 

шахсӣ фаҳмида мешаванд, ки ҳоло истеъмол карда намешавад. Амонатгузорӣ 

ба фарқи байни даромад ва истеъмоли ҷорӣ баробар аст. Пасандоз ин 

равандест, ки бо қонеъ кардани ниѐзҳои истеҳсолот ва истеъмолкунандагон 

дар оянда алоқаманд аст.16 
Таърифи монанд дар китоби дарсии "Назарияи 

иқтисодӣ" (иқтисоди сиѐсӣ) -и таҳрири В.И. Видяпина ва Г.П. Журавлева 

оварда шудааст.17 

Ҳамин тариқ, даромади бадастомада (Y) ба истеъмол (C) ва 

сармоягузорӣ (S) тақсим карда мешавад: Y = C + S. Агар мо ин шаклро 

                                                           
15

 Макконнелл К.Р. Экономика: принципы, проблемы и политика: в 2 т./К.Р. Макконнелл, С.Л. 

Брю.-М.: Республика, 1992.-2 т. 36 с. 
16

 Экономическая теория: учебник / под ред. А.И. Добрынина, Л.С. Тарасевича. - СПб.: Питер, 

1999. - 294-296с. 
17

 Экономическая теория (политэкономия): учебник / под ред. В.И. Видяпина, ГЛ. Журавлевой. - 

М.: Инфра-М, 2007. - 446-447с. 
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дар робита бо сатҳи макроиќтисодиѐт пешниҳод кунем, пас, он шакли Y 

= C +1 хоҳад гирифт, дар ин ҷо I – сармоягузорӣ мебошад. 

Классикони иқтисоди сиѐсӣ дар бораи омилҳои ба пасандоз 

таъсиркунанда андешаҳои гуногун доштанд. Иқтисодшиносон, ба 

монанди Давид Рикардо, Адам Смит, Алфред Маршалл ва дигарон 

робитаи мустақим байни пасандозҳои аҳолӣ, сармоягузорӣ ва рушди 

иқтисодӣ барқарор кардаанд. 

Назарияи классикии иқтисодӣ аз он фарзия сарчашма мегирад, ки 

аҳолӣ дар муқоиса бо дигар чизҳо, одатан, истеъмолро ба ҷои пасандоз 

афзалтар медонад. Пасандозҳо ва сармоягузорӣ ҳамчун вазифаи фоизӣ 

ҳисобида мешаванд. 

Ҷон Мейнард Кейнс мавқеи дигарро дастгирӣ мекард. Таносуби 

ҳаҷми даромади миллӣ ва хароҷоти истеъмолиро тавсиф намуда, қайд 

кард, ки сатҳи истеъмол пурра ба сатҳи даромад вобаста нест: 

«Психологияи ҷомеа чунин аст, ки бо афзоиши даромади умумии воқеӣ, 

истеъмоли умумӣ низ меафзояд, аммо на ба ҳамон андозае, ки даромад 

меафзояд».18 

Ҳангоми исботи мавқеи худ Ҷ.М.Кейнс қайд мекунад, ки дар баъзе 

ҳолатҳо меъѐри фоизӣ метавонад дар таносуби пасандозҳо ва 

сармоягузорӣ нақши ҳалкунанда надошта бошад: «Танҳо якчанд нафар 

тарзи ҳаѐти худро танҳо аз он сабаб паст мекунанд, ки сатҳи фоизи қарз 

аз панҷ то чор меафтад».19 

Ҷ.М.Кейнс нақши пасандозҳоро дар иқтисодиѐт ба назар гирифта, 

қайд мекунад, ки таъсири мусбӣ дар баробарии пасандозҳо ва 

сармоягузорӣ зоҳир мешавад. Дар ин ҳолат, бо равандҳои хуби 

сармоягузорӣ дар иқтисодиѐт, варианти беҳтарин ба назар мерасад, вақте 

ки ҳамаи пасандозҳо аз ҷониби ташкилотҳои молиявӣ ҷамъ оварда 

                                                           
18

 Кейнс, Дж. Общая теория занятости, процента и денег.- М.: Прогресс, 1978. – 80с 
19

 Кейнс, Дж. Общая теория занятости, процента и денег.- М.: Прогресс, 1978. – 212с. 
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мешаванд ва ба сармоягузорӣ равона карда мешаванд, яъне вазъияте, ки 

пасандозҳо ба сармоягузорӣ дар муддати кӯтоҳ ва дарозмуддат 

баробаранд. Дар айни замон, вайрон кардани мукотибаи «пасандоз – 

сармоягузорӣ», пеш аз ҳама, афзоиши ММД бидуни афзоиши мувофиқи 

талаби самаранок, дахолати фаъоли давлатро барои танзими талабот 

дар маҷмуъ талаб мекунад. 

Хусусияти якум ин аст, ки пасандозҳои аҳолӣ бо мақсади ҳалли 

масъалаҳои манзил аксар вақт аз ҳисоби як қисми даромад, ки аз 

истеъмол холӣ нест, ташаккул меѐбанд. Дар робита ба ин, дигар равишҳо 

оид ба муайян кардани моҳияти сармоягузорӣ, алахусус, аз нуқтаи 

назари қарздиҳии ипотека, бояд сазовори таваҷҷуҳ бошанд. 

Масалан, Кашин Ю.И. қайд мекунад, ки «Пасандозҳои аҳолӣ ба 

ҳеҷ ваҷҳ натиҷаи зиѐд будани даромад аз хароҷот дар буҷаҳои шахсии 

коргарон нестанд ... на боқимонда пас аз қонеъ кардани ниѐзҳои 

истеъмолкунандагон, балки пуле, ки дар паси он эҳтиѐҷоти воқеӣ 

мавҷуданд, ки дар раванди татбиқи ягонагии мураккаби истеъмоли ҷорӣ 

ва оянда қонеъ карда мешаванд ва аксар вақт ин эҳтиѐҷот пасандозҳо 

мебошанд, ки хусусияти сохтори буҷаи истеъмолӣ аз ҷониби аҳолӣ ва на 

баръакс дорад».20 

Ин мавқеи муаллиф дар шароити муосир, ки танҳо як қисми ночизи 

аҳолӣ даромади маҷмуӣ доранд, ки ба онҳо имкон медиҳанд, ки 

пасандозҳои худро барои эҳтиѐҷоти мавҷуда бидуни маҳдуд кардани 

қонеъ гардонидани талаботи ҳозира ташкил диҳанд, хеле мувофиқ аст. 

Хусусияти дуюми сармоягузории мустақили ипотека аз он иборат 

аст, ки онҳо на танҳо таъсири мултипликаторӣ доранд, балки майли 

истеъмолро низ ба таври назаррас афзоиш медиҳанд. Ин аз ду ҷиҳат 

зоҳир мешавад: 
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 Кашин Ю.И. Сбережения населения в СССР (вопросы теории, методологии, методики изучения) 

/ Ю.И. Кашин. - М. : Финансы, 1979. – 12с. 
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- аввалан, раванди ба сармоягузорӣ табдил додани пасандозҳо, 

асосан, ба соҳаи сохтмон, алахусус ба сохтмони манзил, ки як намуди 

меҳнатталаби истеҳсолот мебошад, дахл дорад. Вобаста ба ин, дар ин ҷо 

қиматҳои баландтарини коэффитсиенти зарб мушоҳида карда мешаванд; 

- дуюм, таъсири мултипликаторӣ минбаъда дар қарздиҳии ипотека 

дар робита бо ҳамҷояшавии сохтмони манзил бо дигар соҳаҳои 

иқтисодиѐт комилан зоҳир мешавад. 

Фаъол гардидани талабот ба манзил дар дигар соҳаҳои саноат, ба 

монанди истеҳсоли масолеҳи сохтмон, мебел, асбобҳои рӯзгор ва ғайра 

инъикос меѐбад.  

Ҳамин тавр, талабот ба молҳои ба истилоҳ иловагӣ  меафзояд, ки 

дар натиҷаи он бозор ба афзоиши талабот бо афзоиши пешниҳод ҷавоб 

медиҳад, ки афзоиши даромади миллиро таъмин мекунад. Ҷойи муҳим 

бояд ба мултипликатори андоз дода шавад. Тибқи ҳисобҳо, он дар 

қарздиҳии ипотека чор маротиба таъсир мерасонад, ки ҷараѐни 

захираҳои молиявиро ба буҷаи давлат таъмин менамояд. 

Аз рӯи натиҷаҳои таҳқиқот арзѐбӣ менамоем, ки қарзи ипотека 

имконияти назарраси сармоягузорӣ дорад, ки боиси афзоиши равандҳои 

такрористеҳсол ва ташаккули захираҳои молиявии ҳам давлат ва ҳам 

субъектҳои хоҷагӣ баҳисоб рафта, бевосита ба иқтисодиѐт алоқаманд 

мебошад. 

Ҳамзамон, ҷониби дигари қарзи ипотека дар вобастагии назарраси 

пасандозҳои аҳолӣ (ҳамчун шарти гирифтани қарз) аз иштироки давлат 

дар ташаккул ва ҳавасмандгардонии онҳо ба таври равшан зоҳир гардид. 

Бе коҳиш додани нақши ташкилотҳои молиявию қарзӣ дар ҷалби 

пасандозҳо аз аҳолӣ, танҳо давлат метавонад на танҳо барои ҷалби онҳо, 

балки барои сармоягузории муассир низ шароит фароҳам орад. 

Ҷузъи муҳимтарини захираҳои пулии аҳолӣ, ки барои 

маблағгузории хариди манзил ҷудо карда шудаанд, қарзи ипотека 
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мебошад. Аҳамияти ин унсур аз он иборат аст, ки он ба афзоиши 

талаботи самарабахши аҳолӣ дар бозори манзил, инчунин, дар дигар 

бозорҳои мол аз ҳисоби таъсири мултипликатори дар боло баррасишуда 

мусоидат мекунад. Дастрасии қарзи ипотека ба аҳолӣ бо ду омили асосӣ 

муайян карда мешавад: мавҷудияти пардохти аввалия дар натиҷаи 

равандҳои пасандоз ва арзиши қарз. 

Дар шароити ноустувории иқтисодӣ, арзиши қарз, одатан, 

меафзояд, ки ин имкон медиҳад аҳолӣ имконияти ба даст овардан ва 

хизматрасониро коҳиш диҳад. Дар баробари ин, олимони Ѓарб (Ҷ. Тобин 

ва диг.) ва русҳо (С. Шаталин, В. Гребенникова, В. Макарова) қайд 

мекунанд, ки як қатор манфиатҳо мавҷуданд, ки тақсимоти онҳо бо 

истифодаи механизми маъмулии бозор самаранок нест ва ғайриинсонист. 

Вобаста ба ин, гурӯҳҳои зерини аҳолиро аз нуқтаи назари 

иштироки онҳо дар барномаҳои ипотекӣ ҷудо кардан мумкин аст: 

 аҳолӣ бо даромаде, ки ба гирифтани қарзи ипотекӣ имконият 

намедиҳад; 

 аҳолӣ, ки даромади кофӣ барои гирифтани қарз надоранд; 

 аҳолӣ бо даромад барои гирифтани қарз; 

 шахсоне, ки имконияти хариди манзилро дар як вақт бидуни 

истифодаи қарз доранд. 

Дар асоси консепсияҳои дар боло зикршудаи олимон ва 

гурӯҳбандии аҳолӣ, дар сурати имконпазир гирифтани қарз, ба чунин 

хулоса омадан мумкин аст, ки сиѐсати манзил бояд принсипҳои 

маблағгузории буҷетӣ ва худмаблағгузории бозорро дарбар гирад. 

Дар шароити иқтисоди бозорӣ, танзими давлатии равандҳои 

маблағгузории манзил, инчунин, бозори манзил, раванди объективии 

зарурист. Мо қарзи ипотекиро ҳамчун механизми таъмини фаъолияти 

системаи арзишҳое, ки нархи пулӣ доранд, баррасӣ мекунем. Хусусияти 

ин система хоҳиши он аст, ки тавассути татбиқи муносибатҳои молиявӣ 
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ҳолати худро доимо тағйир диҳад. Вобаста аз принсипҳои фаъолияти 

чунин система он кӯшиш мекунад, ки ҳолати худро такрор кунад ѐ рушд 

диҳад. Агар пул барои сохтани ҷузъи арзишии системаи арзиш истифода 

шавад, пас, ин сармояи пулӣ мебошад. Чунин ба назар мерасад, ки 

сифати муҳимтарини қарз истифодаи он дар раванди такрористеҳсоли 

сармояи пулӣ аз имконоти сохтори даромад ва хароҷот вобаста ба 

ҳадафи истифодаи қарз мебошад. 

Хусусияти манзилҳои ғайриманқул ба мо имкон медиҳад, ки баъзе 

хусусиятҳои рушди раванди сармоягузорӣ дар бозори манзилро шарҳ 

диҳем. Амволи ғайриманқул ҳамчун унсури раванди такрористеҳсолкунӣ 

амал намуда, шарти фаъолияти қисми фаъоли сармоя мебошад. Амволи 

ғайриманқул яке аз молҳои камшуморест, ки арзиши он на танҳо қариб 

ҳамеша устувор аст, балки бо мурури замон тадриҷан афзоиш меѐбад. 

Амволи ғайриманқул ҳамчун мол устувории бештар дорад, он 

статсионарӣ аст, онро ҳаракат додан мумкин нест, аз ҳад зиѐд ҷамъ карда 

мешавад, он нисбат ба бисѐр воситаҳои истеҳсолот ва молҳои истеъмолӣ 

ба куҳнашавии камтар дучор меояд. Амволи ғайриманқул ба мо имкон 

медиҳад, ки арзиши дар он ифодаѐфтаро нигоҳ доред. Моликияти 

амволи ғайриманқул нигоҳдории сармояро таъмин мекунад, алалхусус, 

дар шароити таварруми баланд. 

Аммо, шояд хусусияти одитарин он аст, ки қариб тамоми ҳаҷми 

захираҳои сармоягузорӣ ба маблағгузории сармояи асосӣ равона карда 

шудаанд, дар ҳоле ки дар дигар бахшҳои бозори сармоягузорӣ таносуби 

сармоягузорӣ ба сармояи гардиш ва сармояи асосӣ дар сатҳи 1:3 қарор 

дорад.  Хусусияти дигар дар тағйирѐбии даврии сармоягузорӣ, бо сабаби 

динамикаи талабот ба амволи ғайриманқули манзил ва мавқеи ҷуғрофии 

онҳо зоҳир мешавад. Ҳамин тариқ, равандҳои сармоягузорӣ, ки дар 

бозори амволи ғайриманқул ҷараѐн доранд, хусусиятҳои хоси худро 

доранд, ки имконияти танзими вуруди сармояро муайян мекунанд. 
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Амволи ғайриманқул, аз ҷумла, амволи манзилӣ, объекти 

сармоягузории дарозмуддати пул мебошад. Он ҳамеша ҳамчун объекти 

сармоягузории дарозмуддат амал мекунад. Аксар вақт ин аз он сабаб ба 

амал меояд, ки ба даст овардани молу мулк қисман пешниҳод карда 

намешавад; ин аз як љиҳат мумкин аст, зеро барои сармоягузорӣ ба 

амвол маблағи зиѐде талаб карда мешавад. Ғайр аз ин, агар мо дар бораи 

ҷиҳати фоидаовари масъала сухан ронем, сармоягузорӣ ба амволи 

ғайриманқул хароҷотест, ки муҳлати пардохти хеле баланд дорад. 

  Љузъиѐти мусбии қарзҳои ипотекаро манбаи воридкунандаи 

даромад, мустаҳкамкунии љузъи институтсионалии сарфакоронаи 

рафтори хољагидорӣ, ки такрористеҳсолро ба вуљуд оварда, дар рушди 

ММД нақши назаррас мегузорад, ҳисобидан мумкин аст. 

Қарзҳои ипотекӣ, аз як тараф, ба натиҷаҳои равандҳои истеҳсол, 

мубодила ва истеъмоли амволи ғайриманқули манзил таъсир расонад ва, 

аз тарафи дигар, ҷузъи муносибатҳои пулӣ ба самаранокии гардиши 

сармояи пулӣ таъсир мерасонад. Қарзи ипотека ҳам ба раванди ба вуҷуд 

овардани арзиши нав ва ҳам ба раванди такрори сармояи пулӣ миѐнарав 

шуда, ҳамчун танзими сохтмони манзил амал мекунад. 

Қарзҳои ипотекӣ механизми институтсионалие мебошанд, ки ба 

рушди бахши воқеии иқтисод нигаронида шудаанд. Онҳо муносибати 

байни захираҳои пулии аҳолӣ, бонкҳо ва корхонаҳои комплекси 

сохтмонро таъмин намуда, маблағҳоро ба бахши воқеии иқтисод равона 

мекунад. Ипотека имкон медиҳад, ки барои дастгирӣ ва рушди 

истеҳсолоти моддӣ маблағҳои иловагӣ ҷалб карда шавад. 

Дар таҷрибаи љаҳонӣ қарзҳои ипотекӣ бо шаклҳои гуногуни 

бозпардохт истифода мешаванд, ки ин имкон медиҳад доираи татбиқи 
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онҳо васеъ ва фоизи барнагаштани онҳо кам карда шавад. Намудҳои 

зерин бештар маъмуланд.21 

 Қарзи стандартии ипотека бо фоизи устувор (аннуитет) 

пардохтҳои ҳармоҳа, аз ҷумла, пардохти пурраи фоизҳои аз бақияи қарзи 

асосӣ ҳисобшуда, инчунин, як қисми худи қарзро, ки бо тарзе ҳисоб 

карда мешавад, пешбинӣ менамояд, ки ҳамаи пардохтҳо барои тамоми 

давраи қарз баробаранд; 

 Қарзи «ѐзанда» амалӣ намудани пардохтҳои даврии баробар 

барои баргардонидани қарзи асосӣ, инчунин, пардохти фоизҳоро дар 

назар дорад, аммо фоизҳо дар ин ҳолат аз ҳисоби боқимондаи қарзи 

асосӣ, ки пайваста кам мешавад, ҳисоб карда мешаванд; 

 Қарзи «бозгашт» муҳлат ба муҳлатҳо (3 ѐ 6 моҳ) тақсим шуда, 

барои ҳар кадоми онҳо бо назардошти шароити бозор меъѐри фоизии 

худ муқаррар карда мешавад. Ин аст он чизе, ки онро аз қарзи бо фоизи 

устувор ипотекаи «пружинӣ» фарқ мекунад; 

 Ипотекаи «тубин» танҳо пардохтҳои даврии фоизҳоро пешбинӣ 

мекунад. Дар давоми чанд моҳ ва ѐ соли аввал маблағи асосии қарз дода 

намешавад ва ѐ як қисми ками он дода мешавад. Пас аз он санаи 

пардохти тамоми бақия меояд, яъне пардохти «туб» маънои пардохти 

калони ниҳоии қарзи кредитиро дорад; 

 Қарзҳои ипотека бо афзоиши пардохтҳо пардохти ҳадди ақалро 

талаб мекунанд. Оҳиста-оҳиста саҳмҳо зиѐд мешаванд ва дар марҳалаи 

муайян ба пардохтҳои баробар тибқи нақшаи ануитет гузариш ба амал 

меояд. 

 Мавриди зикр аст, ки дар Ҷумҳурии Тоҷикистон ташкилотҳои 

қарзии молиявӣ бо усули қарзи стандартии ипотекӣ бо фоизи устувор 

(аннуитет) пардохтҳои ҳармоҳа додани қарзҳои ипотекиро ба роҳ 

мемонанд. 

                                                           
21

 Балбанов И.Т.Экономика недвижимости: учебное пособие.- С. - ПБ.:Питер, 200.-169с. 
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 Масалан: маблағи пардохти аннуитети моҳона бо формулаи зерин ҳисоб 

карда мешавад: A = K*S, ки дар он A пардохти аннуитети ҳармоҳа аст, К - 

коэффисиенти рента, S - маблағи қарз. 

 Коэффисиенти аннуитет бо формулаи зерин ҳисоб карда мешавад: 

 

 

 

 

ки дар он i - меъѐри фоизии моҳонаи қарз бо басомади пардохти моҳона (= 

меъѐри солона / 12, яъне агар меъѐри фоизӣ 12% дар як сол бошад, пас, 

меъѐри моҳона: i = 12% / 12 моҳ = 1%) , n - шумораи давраҳо (моҳҳое), ки дар 

давоми он қарз баргардонида мешавад. 

 Инчунин, дар кишварҳои ҷаҳон намудҳои зиѐди ипотека истифода 

мешаванд, аммо якчанд омилҳо хусусиятҳои ипотекаро ба таври васеъ 

муайян мекунанд. Ҳамаи инҳо метавонанд таҳти танзими маҳаллӣ ва 

талаботи қонунӣ бошанд: 

 Фоизҳо: Фоизҳо метавонанд барои муҳлати қарз ѐ тағӣрѐбанда 

муқаррар карда шаванд ва дар давраҳои муайяни пешакӣ муайяншуда 

тағӣр ѐбанд. Меъѐри фоиз низ метавонад, албатта, баландтар ѐ пасттар 

бошад. 

 Муҳлат: Қарзҳои ипотекӣ одатан муҳлати ҳадди аксар доранд, 

яъне шумораи солҳое, ки пас аз он қарзи амортизатсияшуда 

баргардонида мешавад. Баъзе қарзҳои ипотека метавонанд амортизатсия 

надошта бошанд ѐ баргардонидани пурраи бақияи боқимонда дар санаи 

муайян ѐ ҳатто амортизатсияи манфиро талаб кунанд. 

 Маблағ ва давомнокии пардохт: Маблағи пардохташуда дар як 

давра ва басомади пардохтҳо; дар баъзе мавридҳо, маблағи 

пардохташуда дар як давра метавонад тағйїр ѐбад ѐ қарзгир метавонад 

имкони зиѐд ѐ кам кардани маблағи пардохтшударо дошта бошад. 
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 Пешпардохт: Баъзе намудҳои ипотека метавонанд пешпардохти 

қисми қарзро маҳдуд кунад ѐ ба қарздиҳанда барои пешпардохт 

пардохти ҷаримаро талаб кунанд.22 

Ќарзгузории ипотекӣ аз панљ принсипи асосӣ иборат мебошад.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Расми 1.1.1. Принсипҳои қарзҳои ипотекӣ 

          Манбаъ: таҳияи муаллиф 

 

Иљроиши ин принсипҳо натиљаи самаранокии фаъолияти қарзи 

ипотекаро нишон медиҳад. Кафолати асосии таъминоти баргардонидани 

қарз гарави амволи бадастомада мебошад. Истифодаи ѓайримақсадноки 

маблаѓҳои қарзгирифташуда, инчунин, пешниҳод накардани 

самаранокии истифодаи маблаѓҳо ба қарздиҳанда љиҳати назорати 

истифодаи маблаѓҳо тибқи мақсад дар охир ҳуқуқ медиҳад, ки 

қарздиҳанда пеш аз муҳлат баргардонидани қарз ва ѐ фоизашро талаб 

кунад.  

                                                           
22

 Mortgage loan [electronic resource]: URL: 

https://en.wikipedia.org/wiki/Mortgage_loan#Mortgage_loan (date of access: 05.05.2022) 
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Ба андешаи коршиносон қарз бо гарави амвол яке аз намудҳои аз 

ҳама боэътимод ҳисобида мешавад. Аммо мисли дигар амалиѐти бонкӣ 

қарзҳои ипотека дорои хавфҳо мебошад. (Расми 1.1.2). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

          Расми 1.1.2. Намудҳои асосии хавфҳо дар қарздиҳии ипотекӣ 

Манбаъ: Таҳияи муаллиф. 

 

Аз расми 1.1.2 пайхас мегардад, ки се намуди хавфҳо дар қарздиҳии 

ипотекӣ мављуданд: Хавфҳои қарздиҳанда, хавфҳои сармоягузор ва 

хавфҳои қарзгиранда. Инчунин, дар баробари ин  ду шакли хавфҳо дар 

қарздиҳии ипотекӣ ба амал омаданаш мумкин аст. Ин хавфҳои умумӣ ва 

фардӣ мебошанд. Хавфҳои умумӣ хусусияти таъсиррасонї ба ҳамаи 

субъектҳои бозории қарзҳои ипотекиро дорад, вале хавфҳои фардӣ ба 

ҳар як субъект мансуб аст. 

  Илова бар ин аз сабаби он, ки қарзи манзил ӯҳдадориҳои молиявии 

қарзгирандаро барои муддати тӯлонӣ (ба ҳисоби миѐна 15-20 сол ва бештар 

Намудњои асосии хавфњо дар ќарздињии ипотекӣ 

Хавфњои ќарздињанда Хавфњои сармоягузор Хавфњои ќарзгиранда 

 хавфи ќарзї 

 пардохтпазирї 

 меъѐри фоиз 

 таѓйирѐбии таваррум 

 вазъи иљтимої-сиѐсї 

 таѓйироти ќонунгузорї 

 хавфи ихтиѐрї 

 

 хавфи ќарзї 

 пардохтпазирї 

 меъѐри фоиз 

 хавфи асъорї 

 вазъи иљтимої-сиѐсї 

 таѓйироти ќонунгузорї 

 хавфи ихтиѐрї 

 хавфи таваррум 

 

 

 хавфи талафот ва 

зарари ашѐъњои 

ипотека 

 хавфи паст шудани 

даромад 

 хавфи асъорї 

 вазъи иљтимої-сиѐсї 

 таѓйироти ќонунгузорї 

 хавфи таваррум 
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аз он) дар назар дорад, бояд омилҳои зерини муҳиме, ки ба пайдоиши хавфи 

қарзӣ таъсир мерасонанд, ба назар гирифта шаванд: 

1. тағйироти иҷтимоию иқтисодӣ дар шароити муҳити зист: хавфи 

бозорӣ, хавфи фоизӣ, хавфи қурби асъор (бо назардошти ипотека бо асъори 

хориҷӣ); 

2. тағйироти иҷтимоию равонӣ дар қарзгиранда вобаста ба некӯаҳволии у 

ва тағйироти ҳолати манзили гирифташуда (ҳолатҳои фавқулодда, аз даст 

додани ҳуқуқи моликият).
23

 

Бинобар ин, љиҳати аз таъсири хавфҳо эмин будан ва рушди 

қарзҳои ипотекӣ зарурати ташкили такрористеҳсолии объектҳои ипотекӣ 

ба вуљуд меояд. Мазмуни такрористеҳсолии объектҳои ипотекӣ аз 

таъмини устуворӣ ва дастгирии ҳамаљонибаи муносибатҳои субъектҳои 

соҳаҳои гуногуни бозори қарзҳои ипотекӣ вобастааст. Масалан: 

ширкатҳои суғуртавӣ ва сохтмонӣ, институтҳои сармоягузорӣ, хољагиҳои 

хонагӣ (аҳолӣ) ва ѓайра. Механизми ипотекӣ воситаи институтсионалии 

фаъолкунонӣ ва азнавтақсимкунии захираҳои сармоягузорӣ байни 

соҳаҳои иқтисодиѐт ба ҳисоб меравад.  

Асоси самаранокии қарзи ипотекиро барасмиятдарории 

нишонаҳои қарзии падидаҳои иқтисодӣ ва иқтидори баланди 

сармоягузорӣ ташкил мекунад. Аз як љониб ипотека ҳамчун маҳсулоти 

банақшагирии сармояи қарзӣ ва шакли қарз бо гарави амволи 

ѓайриманқул баромад мекунад ва, аз тарафи дигар, қарзгузории 

ипотекиро ҳамчун шакли сармоягузорӣ, самаранокии гирдоварии 

воситаҳои пулӣ ҳисобидан мумкин аст. 

Таҳқиқгарони ватанӣ Ҳикматов У.С., Раҳимов Р.Р. зарурати рушди 

қарздиҳии ипотекиро дар Ҷумҳурии Тоҷикистон омӯхта иброз медоранд, ки 
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Грюнинг Х. ван, Брайович Братанович С. Анализ банковских рисков. Система оценки 
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304 с. 
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«Сатҳи пасти рушди қарздиҳии ипотекӣ дар кишвари мо моро водор 

мекунад, ки сабабҳои асосии ин падидаро ҷустуҷӯ кунем. Рушди сусти бахши 

бонкӣ, бахусус қарздиҳӣ, нарасидани захираҳои қарзии дарозмуддат, сармояи 

пасти бонкҳо, нобоварӣ ба бахши бонкӣ дар миѐни аҳолӣ ба суръати 

афзоиши қарздиҳии ипотекӣ бевосита таъсир мерасонад. Бо вуҷуди набудани 

дастгирии дурусти давлатӣ вазъият аз он сабаб боз ҳам барои қарздиҳии 

ипотекаи манзил бадтар мешавад».
24

  

Дар баробари ин сабабҳо боз метавон илова намуд, ки имрӯзҳо бозори 

мукаммали қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон пурра ташаккул 

наѐфтааст, пешниҳоди рушди инфрасохтори бозори қарзӣ, ки тавонад, 

самаранокии истифодаи қарзҳои ипотекиро фароҳам орад зарурати 

таҳқиқотҳои нав ва пешниҳодҳои комилро тақозо мекунад. 

 Ҳамин тариқ, хулосаи ҷамъбасти зербоби мазкур нишон медиҳад, 

ки ташаккули бозори қарзҳои ипотекӣ ва самаранокии истифодаи он дар 

Ҷумҳурии Тоҷикистон метавонад ҳамчун ҳавасмандкунии љараѐни 

такрористеҳсолӣ дар иқтисодиѐт хизмат кунад: 

1. Ба сифати манбаи сармоягузорӣ маљмўи сохтмонро бавуљуд 

оварда, соҳаҳои алоқаманд дар љараѐни ягонаи сохтан ва фурўши 

амволи ѓайриманқулро љалб намуда, ҳамчун ташаккули 

самаранокӣ дар рушди иқтисодӣ баромад кунад.  Дар таљдиди 

васеи захираҳои меҳнатӣ таъсир расонида, ба шуѓл майл 

кунонидани захираҳои меҳнатӣ ва истифодаи онҳоро таъмин созад. 

2. Маблаѓҳои шаҳрвандон ва соҳибкоронро дар гардиши иқтисодии 

давлат љалб намуда, мақсаднокии истифодаи онҳоро таъмин созад; 

3. Мустаҳкамии низоми молиявию қарзиро дар сатҳи давлат таъмин 

намояд; 
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4. Ба эҳѐ ва рушди бахши воқеии иқтисодиѐт мусоидат намуда, дар 

маљмўъ вазъи иқтисоди миллиро устувор гардонад; 

5. Фаъолнокии сармоягузорӣ дар иқтисодиѐтро тавассути љалби 

маблаѓҳо бо истифодаи механизмҳои қарзҳои ипотекӣ баланд 

бардорад. 

 

1.2. Бозори қарзҳои ипотекӣ ва таъсири он ба бахши воқеии иқтисодиѐт 

 

Моҳияти бозори қарзҳои ипотекӣ аз рӯйи иштирокчиѐн ва 

институтҳои асосӣ тафсилоти ҳадафҳо ва вазифаҳоро талаб мекунад. Ба 

андешаи муҳаққиқи рус Разумова И.А. «Бозори қарздиҳии ипотека як 

қисми бозори молия мебошад, ки дар он сармояи қарзии бо амволи 

ғайриманқул таъминшуда аз нав тақсим карда мешавад».25  

Бо маънидоди олимон И.В. Довдиеко ва В.З. Черняк «Бозори 

қарзҳои ипотекӣ ин бозори дутабақа буда, шартан аз бозорҳои аввалия ва 

дуюмдараҷа иборат аст».26  

Дар боби гурӯҳбандии низоми бозорї қарзҳои ипотека  аз нуқтаи  

назари илмии Логинов М.П. ба мақсад мувофиқ аст: «Низоми  бозори  

қарзҳои  ипотека  аз  панҷ  зинаи  фаъолият иборат мебошад:   

1.Бозори  манзил;   

2.Бозори  аввалияи  қарзҳои  ипотекӣ;  

3.Бозори  дуюмдараҷаи  қарзҳои  ипотекӣ;  

4.Бозори қоғазҳои қиматноки ипотекӣ;  

5.Бозори суғурта».27 
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37 

 

Ҳамин тавр, тафсилоти ҳадафҳо ва вазифаҳои бозори қарзҳои 

ипотекиро тибқи гурӯҳбандии низоми бозори қарзҳои ипотекӣ 

пешниҳоднамудани муҳақќиқ Логинов М.П. дида мебароем. 

Дар инҷо бозори манзил бояд хосиятҳои заруриро барои иштирок 

дар  низоми қарзҳои ипотекӣ дошта бошад.  

Бозори аввалия қарзҳои ипотекӣ тамоми маҷмуи фаъолияти  

қарздиҳандагон (бонкҳо ва ТҚМ) ва қарзгирандагон (аҳолӣ)-ро,  ки бо 

ҳам ба муносибатҳои дахлдори уҳдадориҳои қарзӣ ворид мешаванд, 

фаро мегирад. Дар ин маврид қарздор (гаравдеҳ) ба сифати тарзи иҷрои  

уҳдадорӣ амволи ғайриманқул – манзили истиқоматиро пешниҳод  

менамояд  (ба гарав мегузорад) ва қарздеҳ – амволи мазкурро чун гарав 

қабул менамояд.  

Иштирокчиѐни бозори аввалияи қарзҳои ипотекӣ ин: 

 қарзгирандагон – шахсони воқеӣ ва хукукие, ки барои гирифтани 

карзи ипотекӣ муроҷиат кардаанд, ки аз ҷониби қарздиҳандагони 

ипотека боэътимод ва пардохтпазир эътироф шудаанд ва дар ин асос 

қарзи ипотека гирифтаанд, ихтиѐран молу мулки амволи ғайриманқулро 

ва ѐ аз ҳисоби маблағҳои аз қарз гирифташуда ба гарав гузошта 

шудаанд; 

 қарздиҳандагони ипотека - бонкҳо ва ташкилотҳои қарзии молиявӣ 

ва дигар ташкилотҳое, ки тибқи қонунгузории амалкунанда ба қарзгир 

қарзи ипотека додаанд ва хизматрасонии минбаъдаро ба қарзгирандагон 

анҷом медиҳанд. 

Ҷараѐни додани қарзҳои ипотекӣ дар бозори аввалия ба якчанд 

зербандҳо тақсим мешавад:  

1. Қарзгиранда амволеро интихоб мекунад, ки аз ҳама ҷиҳат 

мувофиқ бошад (ѐ пешниҳоди манзили истиқоматӣ аз ҷониби ташкилоти 

қарзӣ). Агар манзил аз тарафи ташкилот барои коргар гирифта шуда 

бошад, пас, барои харидани амвол розигии корманд ва худи ташкилот 
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зарур аст. Ин зарурат аз он сабаб ба амал омадааст, ки пули пешакии 

манзил аз тарафи ташкилот ба ҷои қарзгиранда дода мешавад. Баъзан 

ҳодисаҳое рӯй медиҳанд, ки ташкилот як қисми маблғи ҳармоҳаро ба 

корманд бо пардохти минбаъдаи онҳо аз ҳисоби музди меҳнати корманд 

медиҳад. Ташкилоте, ки амволро ба даст меорад, дар ин маврид нисбат 

ба ташкилоти қарзи ба сифати қарзгир ва корманд ба сифати зерқарзгир 

баромад мекунанд. Таљрибаи хориљӣ нишон медиҳад, ки шахсони ҳуқуқӣ 

дар аксари ҳолатҳо на барои як корманд, балки барои шумораи муайян 

майдони истиқоматӣ мегиранд. Чунин сиѐсат ба мустаҳкам шудани 

муносибатҳои меҳнатии байни ташкилот ва коргарони он ѐрӣ мерасонад. 

2. Муштарӣ омода будани худро барои харидани ин манзил бо 

муроҷиат ба қарздиҳандаи ипотека барои гирифтани қарзи ипотека 

нишон медиҳад; 

3. Ташкилоти қарзӣ тартиби андеррайтинг - аз ҷониби қарздиҳанда 

баҳодиҳии эҳтимолияти баргардонидани қарзи ипотека ва муайян 

кардани ҳадди ниҳоии қарзи ипотекаро бо назардошти даромади 

қарзгир, мавҷудияти маблағ барои пешпардохт ва муайян намудани 

қарзи ипотека амалӣ менамояд. Дар ин марҳила сатҳи даромади 

қарзгиранда, устувории шуғл ва характери хароҷоти ў таҳлил карда 

мешавад, агар қарзгиранда шахси воқеӣ бошад. Агар қарзгир ташкилоти 

тиҷоратӣ бошад, пас, маълумоти баҳисобгирӣ арзѐбӣ мешавад. Ҳангоми 

ҳисоб кардани ҳадди ниҳоии маблағ ва шартҳои қарз ташкилотҳои 

тиҷоратӣ аз таносуби пардохтҳои ҳармоҳа барои баргардонидани қарз 

ва даромади ҳармоҳаи қарзгир истифода мебаранд. 

4. Имзои шартномаи қарзӣ тибқи санадҳои меъѐрию њуқуқӣ ба роҳ 

монда мешавад. Дар шартнома бояд нишон дода шавад: 

 предмети қарзи ипотека (ном, ҷойгиршавӣ ва тавсифи он, 

муайянкунии он); 

 арзѐбии предмети қарзи ипотека (арзиши баҳодиҳии он); 
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 маблағи карзи ипотекии додашуда, муҳлати иҷрои уҳдадорї аз 

рӯйи ҳамин қарз; 

 маблағи пешпардохт, фоизҳои қарз ва пардохтҳои ҳармоҳаи 

ипотека. 

5. Додани карзи ипотекӣ бо роҳи харидани объекти амволи 

ғайриманқул ва бақайдгирии он дар шакли гарав. Натиҷаи 

муносибатҳои байни ташкилоти қарзӣ ва қарзгиранда аз он иборат аст, 

ки қарзгиранда манзили ба манфиати ў ва ташкилоти қарзї ба гарав 

гирифта мешавад, ки аз рӯйи он уҳдадориҳо оид ба шартнома иҷро 

карда мешаванд.  

6. Хизматрасонии минбаъдаи қарзи ипотека додашуда. 

Қарздиҳандаи ипотекӣ ва ѐ ташкилотҳои миѐнарав ба риояи муҳлатҳои 

муқарраршудаи қабули пардохтҳои ипотекӣ назорат карда, ба молу 

мулке, ки гарави қарзи ипотекӣ мебошад, назорат мекунад. 

Рушди бозори аввалия қарзҳои ипотекӣ ин самтҳоро дар бар 

мегирад: 

 муҳайѐ намудани шароитҳо барои таъмин намудани бонкҳо бо 

манбаъҳои қарзии дарозмуҳлат; 

 паст кардани меъѐри фоизи қарзҳои ипотекӣ то 8-10% солона; 

 муҳайѐ намудани низоми ягонаи давлатии ахбории бонкии 

қарздиҳии ипотекӣ;  

 рушди ташкилотҳои инфрасохторӣ ва хизматрасонии бозори 

ипотекӣ; 

 рушди барномаҳои ипотекии бонкҳои тиҷоратӣ; 

 рушди  низоми  ташкилотҳои  ғайритиҷоратӣ  ва  ассотсиатсияҳои  

иштирокчиѐни бозори аввалии қарзҳои ипотекӣ.  

Бозори дуюмдараҷаи қарзҳои ипотекӣ супоридани ҳуқуқҳои 

қарзҳои ипотека (фурӯши қарзҳои  ипотекии  аллакай  додашуда),  

инчунин,  бозсармоякунонии  қарзҳои  ипотекии додашударо  таъмин  
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менамояд. Он зинаи пайвасткунандаи  байни қарздиҳандагон  дар  

бозори  аввалии  қарзҳои  ипотекӣ  ва  сармоягузорон  дар  бозори 

қоғазҳои қиматнок буда,љамъ гардидани воситаҳои пулии сармоягузорон 

ва сафарбаркунии ҷараѐнҳои молиявиро ба қарзҳои ипотекӣ таъмин 

менамояд. Бозори дуюмдараҷаи қарзҳои ипотекӣ вақте ба вуҷуд меояд, 

ки ташкилоти қарзӣ уҳдадории қарзгирандаро дар шакли гарав ба 

муассисаи махсусгардонидашуда аз нав мефурӯшад. Ҳамин тариқ, 

бозори дуюмдараҷа бозорест, ки дар он захираҳои қарзӣ нав карда 

мешаванд, ки бо ѐрии он шахс метавонад баъдан ба қарзгирандаи 

навбатӣ қарз диҳед. 

Ташаккули бозори дуюмдараҷаи қарзҳои ипотекӣ аз ҷамъшавии 

қарзҳои ипотекии аз ҷониби ташкилоти тиҷоратӣ додашуда ва 

бозфурӯшии онҳо ба эмитенти ояндаи коғазҳои қиматноки бо ипотека 

таъминшуда, ки бо объекти амволи ғайриманқул таъмин карда шудааст, 

оғоз меѐбад. 

Дар бозори дуюмдарҷаи қарзҳои ипотекӣ иштирокчиѐни асосии ин: 

 Қарздиҳандагони ипотека ташкилотҳои қарзие мебошанд, ки 

қарзҳои ипотека додаанд, барои объекти амволи ғайриманқул дар шакли 

гарав уҳдадорӣ додаанд ва ба эмитенти коғазҳои қиматноки бо ипотека 

таъминшуда як маҷмӯи гаравҳоро фурӯхтаанд. 

 эмитентҳои коғазҳои қиматноки бо ипотека таъминшуда – 

ташкилотҳои қарзӣ ѐ агентҳои ипотека, ки уҳдадориҳои қарзи ипотекаро 

аз қарздиҳандагони гарав пардохт мекунанд ва коғазҳои қиматноки бо 

гарави амволи ғайриманқул таъмингардида мебароранд. 

 сармоягузорон – шахсони воќеи ѐ њуќуќие, ки ќоѓазњои ќиматноки 

бо гарав таъминшударо, ки аз љониби агентњои гарав ѐ ташкилотњои 

тиљоратї бароварда шудаанд, ба даст овардаанд, ки њуќуќи иљрои ин 

намуди ањдро доранд. 
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Фаъолият дар бозори дуюмдарҷаи қарзҳои ипотекӣ аз зербандҳо 

иборат аст:  

1. Қарздиҳандаи ипотека тамоми уҳдадориҳои мавҷударо, ки дар 

шакли гарав дода шудаанд, ҷамъоварӣ мекунад; 

2. Қарздиҳандаи гарав тамоми уҳдадориҳои мављудаеро, ки дар 

шакли гарав дода шудаанд, меситонад; 

3. Маблаѓи қарзҳои ипотекии додашуда ба ташкилоти қарзие, ки 

ќоѓазҳои қиматноки ипотекиро мебарорад ѐ ба агенти ипотека фурўхта 

мешавад; 

4. Агенти ипотека пулҳои алоҳидаи коғазҳои қиматноки бо ипотека 

таъминшударо ташкил медиҳад, ки пас аз он барориши коғазҳои 

қиматноки бо ипотека таъминшуда ба маблағи ипотекаи бозхаридашуда 

ба пул дохил карда мешавад. 

5. Қоғазҳои қиматноки эмиссияшуда ба бозори коғазҳои қиматнок 

ворид мешаванд. Коғазҳои қиматноки бо ипотека таъминшуда як намуди 

коғазҳои қиматнок мебошанд, ки бо дороиҳо дар шакли амволи 

ғайриманқул таъмин карда шудаанд. 

6. Қоғазҳои қиматноки бо гарав таъминшударо сармоягузорон 

мехаранд; 

7. Маблағе, ки агенти ипотека аз коғазҳои қиматноки ипотекии 

фурӯхташуда гирифтааст, барои додани қарзҳои нави ипотека истифода 

мешавад. 

Вазифаи асосии бозори дуюмдараҷаи ипотека аз он иборат аст, ки 

ба қарздиҳандагон дар бозори аввалия имконияти фурӯши гарав ва 

истифодаи маблағ барои додани қарзи навбатӣ дода мешавад.  

Рушди бозори дуюмдараҷаи қарзҳои ипотекӣ чунин самтҳоро 

дарбар мегирад: а) мукаммалгардонии  танзимкунии  низоми  пулию  

қарзӣ,  ки  дар  васеъгардонии амалияи бозмаблағгузории қарздиҳии 

низоми бонкӣ ифода меѐбад; б) рушди  низоми  ҳамсонкардашудаи  
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бозмаблағгузории  қарздиҳии  ипотекии манзилӣ; в) рушди ташкилотҳои 

инфрасохторӣ ва хизматрасонии бозори қарзҳои ипотекӣ; г) ҳамсонкунӣ  

ва  стандартикунонии  талабот  ва  амалҳо  дар  марҳилаҳои  додан, 

фурӯхтан ва хизматрасонии қарзҳои ипотекӣ. 

Бозори  қоғазҳои  қиматноки  ипотекӣ  табдилшавии  ҳуқуқҳо  оид  

ба  уҳдадориҳои қарзӣ  ва  шартномаҳои  ипотека  (гарав)-ро  ба  

қоғазҳои  қиматнок  ва  ҷойгиркунии  онҳоро дар байни сармоягузорони 

сармояҳои дарозмуҳлат таъмин менамояд. Дар бозори қоғазҳои 

қиматноки ипотекӣ харидкунӣ, ғункунӣ ва ҷойгиркунии қоғазҳои 

қиматноки ипотекӣ, ки миѐнаравҳо  пешниҳод  мекунанд,  аз  ҷониби  

шахсони  воқеӣ  ва  ҳуқуқӣ  бо  мақсади гирифтани  даромад  аз  онҳо  ба  

амал  меояд.   

Рушди  ин  бозор  дар  дигаркунии  фаъолияти бозори қоғазҳои 

қиматноки ипотекӣ ифода меѐбад,  ки  бояд  ба  ҷалб  кардани  сармоя 

дар бозори қарзҳои ипотекӣ аз ҳисоби манбаъҳои сармояи хориҷӣ 

мусоидат намояд. 

Бозори суғурта бимакунии хавфҳоро дар низоми қарзҳои ипотекии 

манзилӣ таъмин намуда,  чун  сармоягузор  дар  бозори  қоғазҳои  

қиматноки  ипотекӣ  баромад  менамояд.  

Рушди бозори суғурта ду самти асосиро пешбинӣ менамояд:  а) 

ҷорӣ намудани меъѐрҳои ягонаи суғуртаи қарзҳои ипотекӣ; б)таъмин 

намудани суғуртаи давлатии қарзҳои ипотекӣ. 

Омӯзиш ва баррасии бозори қарзҳои ипотекӣ нишон медиҳад, ки ба 

ғайр аз қарзгирандагони ипотекӣ, қарздиҳандагони ипотека, эмитентҳои 

коғазҳои қиматноки ипотекӣ ва сармоягузорон боз мақомоти давлатие 

ҳастанд, ки фаъолияти бозори қарзҳои ипотекиро танзим мекунанд. 

(Расми 1.2.1). 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Расми 1.2.1. Сохтори бозори қарзҳои ипотекӣ ва танзими он аз ҷониби мақомоти давлатӣ. 
Таҳияи муаллиф

Шахсони воқеӣ 

Шахсони ҳуқуқӣ 

Бонкҳои тиҷоратӣ 

Ташкилоти қарзии 

молиявӣ 

Таҳигарон (соҳибкорон 

ва дигар ташкилот) 

Агентҳои ипотекӣ 

Ташкилоти қарзии 

молиявӣ 

Ширкатҳои бйналмилалӣ 

Фондҳои иҷтимоӣ 

Ширкатҳои молиявӣ 

Ширкатҳои суғуртавӣ 

Шахсони воқеӣ ва ҳуқуқӣ 

Қарзгирандагони 

ипотекӣ 

Қарздиҳандагони 

ипотекӣ 

Сармоягузорон Эмитентҳои қоғазҳои  

қиматноки  ипотекӣ   

МАҚОМОТИ 

ХИЗМАТРАСОНИИ 

БОЗОРИ МОЛИЯВӢ 

 

БОНКИ МАРКАЗӢ 

ПРЕЗИДЕНТ  

ВА ҲОКИМИЯТИ  

ИҶРОИЯ 

МАҚОМОТИ 

ДАВЛАТИИ 

ЗИДДИНҲИСОРӢ 

МАҚОМОТИ 

НАМОЯНДАГӢ ВА 

ҚОНУНГУЗОР 

Бозори манзил 

Бозори аввалияи 

қарзҳои ипотекӣ 
Бозори суғурта Бозори дуюмдараҷаи 

қарзҳои ипотекӣ 

Бозори қоғазҳои 

қиматнок 



Чи тавре ки дар расми 1.2.1. дида мешавад, агар ба маънидоди 

танзимии сохтори бозори қарзҳои ипотекӣ назар афканем, чунин масъулият 

ва иҷроиши корҳо ба зиммаи ҳар як мақомоти давлатӣ бо тарзҳои зерин 

гузошта шудааст:  

1. Президент ва ҳокимияти иҷроия масъулият ва иҷроиши корҳои 

зеринро дорад: 

 ташаккули сохтори давлатӣ дар самти бозори қарзҳои ипотекӣ ва 

идоракунии фаъолияти он; 

 пешгўии рушди молиявию иқтисодӣ ва ба эътидол овардани вазъ; 

 таҳияи самтҳои сиѐсати давлатӣ дар соҳаи ташаккул ва рушди 

бозори карзҳои ипотекӣ; 

 таҳияи ва рушди барномаҳое, ки ба субъектҳои бозори қарзҳои 

ипотекӣ, ки дар раванди ипотека иштирок меварзанд, кумак 

мекунанд; 

 баргузории гуфтушунидҳои байналмилалӣ ва бастани созишномаҳо 

дар самти ташаккули бозори қарзҳои ипотекӣ. 

2. Мақомоти намояндагӣ ва қонунгузор масъулият ва иҷроиши корҳои 

зеринро дорад: 

 фароҳам овардани заминаи меъѐрӣ-ҳуқуқии низоми пулӣ-қарзӣ; 

 тасдиқи барномаҳои стратегии рушди бозори қарзҳои ипотекӣ; 

 таҳия ва қабули қонунҳое, ки фаъолияти иштирокчиѐни бозори 

ипотекиро танзим мекунанд; 

3. Мақомоти хизматрасонии бозори молиявӣ масъулият ва иҷроиши 

корҳои зеринро дорад: 

 таҳия ва татбиқи сиѐсати буҷету андоз, сиѐсати суғуртавӣ, сиѐсат 

дар соҳаи баҳисобгирии муҳосибӣ ва ҳисоботдиҳӣ, иштирок дар 

таҳияи сиѐсати сармоягузорӣ, нарх, пулию қарзӣ, асъорӣ ва ғайраҳо; 

 танзими фаъолияти эмитентҳо дар бозори коғазҳои қиматноки бо 

ипотека таъминшаванда; 
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 назорат аз болои риояи ќонунгузорӣ дар соҳаи бароришї, 

муомилот ва фурӯши қоғазҳои киматноки бо гарав таъминшуда; 

 назорати раванди барориши қоғазҳои қиматноки бо ипотека 

таъминшуда; 

 бақайдгирии барориши қоғазҳои қиматноки бо ипотека 

таъминшуда; 

 назорат аз болои фурӯши коғазҳои қиматноки бо ипотека 

таъминшуда; 

 ворид намудани тағйирот ба феҳристӣ соҳибони коғазҳои қиматнок 

ва ғайраҳо. 

4. Мақомоти давлатии зиддиинҳисорӣ масъулият ва иҷроиши корҳои 

зеринро дорад:  

 

 баррасии саривақтӣ ва пурраи арзу шикоят ва муроҷиатҳоро дар 

бозори қарзҳои ипотекӣ таъмин менамояд; 

 татбиқи чораҳои ҷилавгирӣ аз монополия дар бозори қарзҳои 

ипотекӣ; 

 назорати риояи конунгузорӣ дар соҳаи сиѐсати давлатии 

зиддиинҳисорӣ. 

5. Бонки марказӣ масъулият ва иҷроиши корҳои зеринро дорад: 

 додани иҷозатнома барои муомилоти қарзӣ; 

 таҳияи мактубҳо ва дастурамалҳое, ки фаъолияти ташкилотҳои 

қарзии молиявиро ҷиҳати додани қарзҳои ипотекӣ танзим мекунанд; 

 назорат аз болои риояи конунгузорӣ оид ба масъалаҳои додани 

қарз ва хизматрасонии карзгирандагон; 

 эҷоди рақобати муассир тавассути фароҳам овардани шароити 

баробар барои рақобати ҳамаи ташкилотҳои қарзии молиявӣ; 

 назорати риояи ташкилотҳои қарзии ипотекӣ ва ғайраҳо. 

Мақсад аз танзими бозори қарзҳои ипотекӣ аз ҷониби мақомоти 

давлатӣ ин назорати саривақтии иҷроиши қонунҳо, дастурамалҳо,  
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барномаҳои стратегӣ, мутобиқкунони фаъолият ба шароити муосир ва 

таъсири мусбӣ гузоштан ба бахши воқеии иқтисодиѐт мебошад. 

Таъсири бозори қарзҳои ипотекӣ ба бахши воқеии иқтисодиѐт аз 

ҳисоби маҷмўи муносибатҳои иқтисодӣ, ки амалҳои субъектҳои асосии 

бозори қарзҳои ипотекиро ба миѐн меоранд, сурат мегирад. Албатта, дар 

ин самт таъсири ҳаматарафаи субъектҳои бозори қарзҳои ипотекӣ 

баръало эҳсос мегардад. Ба субъектҳои бозори қарзҳои ипотека дохил 

мешавад: 

 қарзгирандагон (харидорони амволи ғайриманқул); 

 таҳиякунандагон (истеҳсолкунандаи амволи ғайриманқул). 

 қарздиҳандагон (ташкилоти қарзии молиявӣ),  

Нақшҳои дуюмдараҷа ба иштирокчиѐни касбии бозори ипотека, ки 

дар асоси тиҷоратӣ кор мекунанд (сармоягузороне, ки амволи худӣ, 

қарзӣ, маблағҳои молиявӣ, зеҳнӣ ва дигарро дар шакли сармоягузорӣ ба 

амволи ғайриманқул сармоягузорӣ мекунанд; риэлторҳо (брокерҳо), ки 

ба фурӯшандагон хидмат мерасонанд) тааллуқ доранд ва харидорон 

ҳангоми бастани аҳдҳо бо объектҳои амволи ғайриманқул; 

суғуртакунандагони суғуртаи ашѐ, аҳдҳо, масъулияти касбӣ; 

нархгузорони амволи ғайриманқул, ки ба соҳибон, сармоягузорон, 

фурӯшандагон, харидорон барои баҳодиҳии мустақили арзиши амволи 

хидматрасонӣ мекунанд; ҳуқуқшиносон дастгирии ҳуқуқии муомилот дар 

бозори амволи ғайриманқул ва иштирокчиѐни институтсионалӣ, ки 

манфиатҳои давлатро намояндагӣ мекунанд ва аз номи он амал 

мекунанд (мақомоти бақайдгирии давлатии ҳуқуқ ба амволи 

ғайриманқул ва аҳдҳо бо он, ташкилотҳои танзимкунандаи рушди 

шаҳрсозӣ, заминсозӣ ва истифодаи замин). 

Шумораи субъектҳои бозори қарзҳои ипотекӣ бо дараҷаи рушди 

манзили ипотека ва сармоягузории молиявӣ, устувори иқтисодиѐт ва 

вазъи ҷараѐни молиявӣ муайян карда мешавад. Шумора ва таркиби 
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субъектҳои қарзи ипотекаи манзил метавонанд гуногун бошанд, ин аз 

системаи қарздиҳии ипотекаи манзил вобаста аст.  

Равиши субъективӣ ба мо имкон медиҳад, ки моҳияти иҷтимоию 

иқтисодии субъектҳои асосии бозори қарзҳои ипотекиро ошкор намоем, 

тартиби ҳамкории онҳоро муайян кунем. (Расми 1.2.2). 

 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 

Расми 1.2.2. Сохтори субъективии мазмунии қарздиҳии ипотека, ки 

ҳаракати маблағҳои қарзиро дар бахши воқеии иқтисодиѐт инъикос 
мекунад. 
Манбаъ: Таҳияи муаллиф. 

 

Чуноне ки аз расми 1.2.2. бараъло аѐн мегардад, нақши 

қарздиҳандаро бонкҳо ва дигар ташкилотҳои қарзии молиявӣ, ки ҳуқуқи 

қонунии додани қарзи ипотекаро ба қарзгирандагон доранд, мебозанд. 

Қарздиҳанда бояд вазифаҳои зеринро иҷро кунад: 

 дар асоси муқаррар намудани кредити қарзгиранда ва 

пардохтпазирӣ қарзи ипотека диҳад (вобаста ба шароит ва 

талаботи қарздиҳӣ муайян карда мешавад); 

 ба хизматрасонии қарзҳои ипотекии пешниҳодшуда; 

 бастани шартномаи қарз ва шартномаи ипотека. 

Қарордоди қарзӣ, 

қарордоди кафил 

Қарзҳои ипотека                                     

 
Сохтмони манзил 

Амонатгузории маблағ 

барои сохтмони объекти 

амволи ғайриманқул 

ТАШКИЛОТҲОИ 

ҚАРЗИИ МОЛИЯВӢ 

 

ҚАРЗГИРАНДА 

 

ТАҲИЯКУНАНДА 

(соҳибкор дар бахши 

воқеӣ) 
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Бо бастани шартномаи ипотека, қарздиҳанда аз ҳамон лаҳза гаравгир 

мешавад. Ин ба ӯ имконият медиҳад, ки дар сурати иҷро накардани 

уҳдадориҳояш тибқи шартномаи қарз нисбат ба қарздор талаботи пулӣ 

пешниҳод кунад. Ҷуброн аз арзиши амволи ғайриманқули ба гарав 

гузошташуда дода мешавад. Инчунин, қарздиҳанда дар ин ҳолат нисбат 

ба дигар қарздиҳандагони гаравдеҳ бартарӣ дорад. 

Қарзгиранда - шахсе, ки манзилро аз ҳисоби маблағҳои худ ва қарзҳои 

аз бонк ѐ дигар ташкилоти қарзӣ гирифтааш, ки бо амволи ғайриманқул 

гирифта шудааст, харидорӣ мекунад. Гирифтани қарзи ипотека 

уҳдадории қарзгирро дар бораи иҷрои ҳама шартҳои шартномаи қарзӣ, 

аз ҷумла, баргардонидани маблағҳои бадастомада ва пардохти тамоми 

фоизи ҳисобкардаи қарздиҳанда дар тамоми давраи воқеии истифодаи 

қарз бо роҳи додани ҳармоҳа дар назар дорад. Қарзгиранда вазифадор 

аст, ки дар тамоми давраи шартномаи қарз суғуртаи хавфро таъмин 

намояд. Қарзгиранда як пайванди мобайнии байни бонк ва таҳиякунанда 

мебошад. 

Таҳиягари объекти ғайриманқул (таҳиякунанда) иштирокчиѐни 

бозори ипотекӣ мебошад, ки сохтмон ва ба истифода додани объектҳои 

амволи ғайриманқулро анҷом медиҳад. Таҳиягар вазифадор аст амволро 

мустақилона ѐ бо ҷалби шахсони дигар дар муҳлати муқарраршуда бунѐд 

кунад. Соҳибкорӣ дар бахши сохтмон аз ҳисоби қарзҳои ипотека 

маблағгузорӣ карда мешавад. Ташкилотҳои маҷмааи сохтмонӣ имконият 

медиҳанд, ки сарбории истеҳсолӣ ба даст оварда шавад. Таҳиягар, 

ҳамчун субъекти бозори ипотека идоракунии сармоягузориро ташкил 

мекунад.  

Бозори қарзҳои ипотекӣ манбаи сармоягузорӣ мебошад, ки ба эҳѐи 

маҷмааи сохтмон имкон медиҳад, соҳаҳои марбутаро ба як раванди эҷод 

ва фурӯши амволи ғайриманқули манзил ҷалб мекунад ва ҳамчун асос 



49 

 

барои ташаккули самараи мултипликаторӣ ва рушди иқтисодӣ амал 

мекунад. 

Вазифаҳои асосӣ дар бозори қарзҳои ипотекӣ ҳалшаванда инҳоянд: 

 баланд бардоштани фаъолияти сармоягузорӣ дар иқтисод 

тавассути ҷалби маблағ бо истифодаи механизмҳои ипотека; 

 таъмини такрористеҳсолкунии васеи манзил; 

 таъмини такрористеҳсоли васеи захираҳои меҳнатӣ; 

 рушди шаклҳои моликон; 

 ҳалли масъалаҳои маблағгузории сохтмони асосӣ аз ҳисоби 

маблағҳои ҷалбшуда аз аҳолӣ ва қарзҳои ипотекӣ; 

 ҳалли мушкилоти манзилии аҳолии дорои даромади миѐна ва кам. 

Бозори қарзҳои ипотекӣ марҳилаҳои алоҳидаи раванди 

такрористеҳсолкунии амволи манзилиро дар ҷомеа пайваст мекунад ва 

дар айни замон раванди такрористеҳсолкуниро метезонад.Вазифаи 

такрористеҳсолкунии ипотека дар он зоҳир мешавад, ки амволи 

ғайриманқули ба гарав гузошташуда  ҳангоми иҷрои уҳдадориҳои худ аз 

ҷониби қарздор, аз гардиши иқтисодии гаравгир, ки фаъолияти 

муътадили охиринро таъмин мекунад, пароканда намешавад. 

Ҳамин тариқ, таҳқиқи сохтори бозори қарзҳои ипотекӣ ва таъсири 

он ба бахши воқеии иқтисодиѐт имкон дод, ки хулосаҳои зерин 

бароварда шавад: 

1. Бозори қарзҳои ипотекӣ  маҷмуи муносибатҳое мебошад, ки аз 

бастани аҳдҳои ипотекӣ, хариди амвол бо қарз, интиқоли уҳдадории қарз 

ба ќоғазҳои қиматнок бо ипотека таъминшуда, бо онҳо фурўши 

минбаъда ба сармоягузорон тавассути воситаҳои бозори коѓазҳои 

қиматноки қарзҳо иборат аст; 

2. Бозори ташаккулѐфтаи қарзҳои ипотекӣ аз сохтори зерин иборат аст: 

бозори манзил, бозори аввалияи қарзҳои ипотекӣ, бозори дуюмдараҷаи 

қарзҳои ипотекӣ, бозори қоғазҳои қиматноки ипотекӣ, бозори суғурта;   
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3. Иштирокчиѐни асосии бозори қарзҳои ипотека инҳоянд: 

қарзгирандагони ипотекӣ, қарздиҳандагони ипотекӣ, эмитентҳои 

коғазҳои қиматноки бо ипотека таъминшаванда ва сармоягузорон; 

4. Танҳо ташкилотҳои қарзии махсусгардонидашуда ва агентҳои 

ипотека метавонанд ипотекаро бо мақсади барориши коғазҳои 

қиматноки бо ипотека таъмин намоянд ва имрӯз нақши намояндаи 

ипотекаро оҷонсиҳои ипотекӣ иҷро мекунанд, ки дар саросари ҷаҳон 

паҳн шудаанд. 

5. Фаъолияти иштирокчиѐни бозори қарзҳои ипотекӣ аз ҷониби 

мақомоти зерини  давлатӣ танзим карда мешавад: Президент ва 

ҳокимияти иҷроия, Мақомоти намояндагӣ ва қонунгузор, Мақомоти 

хизматрасонии бозори молиявӣ, Мақомоти давлатии зиддинҳисорӣ ва 

Бонки марказӣ; 

6. Ҳамаи иштирокчиѐни бозори қарзҳои ипотекӣ ба ин ѐ он дараҷа 

имрӯз дар бозор фаъолият менамоянд. Вазифаи онҳо аз он иборат аст, ки 

ба фаъолияти самарабахш манфиатдор бошанд, то ки имкониятҳои ба 

аҳолӣ беҳтар намудани шароити зиндагонии онҳоро васеъ намоянд. 

7. Ташаккули модели мукаммали бозори қарздиҳии ипотека 

ҳавасмандии иловагӣ барои рушди эҳтимолии технологии бонкҳо маҳсуб 

ѐфта, афзоиши устувории низоми бонкиро дар маҷмўъ таъмин менамояд;  

8. Бозори қарзҳои ипотека ҳамчун сарчашмаи ҳавасмандгардонии 

равандҳои такрористеҳсолкунӣ дар иқтисодиѐт хизмат мекунад ва 

навсозии он бе иштироки давлат ва кӯмаки молиявию иқтисодӣ ва 

қонунгузории он ғайриимкон аст. 

 

1.3. Омўзиши таљрибаи хориљии рушди бозори қарзҳои ипотекӣ дар 

шароити муосир  

Тавре ки омӯзиши таҷрибаи хориҷӣ нишон медиҳад, миқѐси 

калонтарини қарзҳои ипотекӣ ба кишварҳое рост меояд, ки дар 
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иқтисодиѐти худ системаҳои самараноки бозтамвилро ташкил кардаанд, 

пеш аз ҳама, бо ѐрии секюрритизатсия. Маҳз истифодаи чунин 

механизмҳо буд, ки як замонҳо боиси вуруди сареҳи пулҳои ба истилоҳ 

«дароз» ба системаҳои бонкии кишварҳои мухталиф гардид, ки ҳаҷми 

қарздиҳии ипотекиро ба таври назаррас васеъ кард, пардохтпазирӣ ва 

эътимоднокии ин системаҳои бонкиро афзоиш дод. Ғайр аз ин, хусусияти 

системаҳои асосии маблағгузории нав мавҷудияти бозорҳо мебошад, 

гарчанде ки он коғазҳои қиматнок на фоидаовар, балки хавфнок 

мебошанд, инчунин, барои сармоягузорӣ, ки барои дурнамои 

дарозмуддати рушди иқтисодиѐт зарур аст, хеле муҳим аст. 

Ќарзҳои ипотекӣ дар кишварҳои гуногун ҷойгоҳ ва маънои худро 

дорад. Ҳар як кишвар дар ин соҳа қонунгузории мушаххаси худро дорад, 

ки бештар аз хусусиятҳои низоми ҳуқуқӣ ва иқтисодии он вобаста аст. 

Инчунин, дар ҳамаи кишварҳое, ки низоми қарздиҳии ипотекӣ тараққї 

кардааст, давлат ба ташкилотҳои қарздиҳандагон ва қарзгирандагон 

ҳангоми ташаккули низоми қарздиҳии ипотекаи манзил ѐрии калон 

расонидаст. Дар тамоми кишварҳое, ки ипотека на камтар аз 5%-и 

ММД-ро ташкил медиҳад, давлат дар ташаккули он нақши ҳалкунанда 

бозида, дар марҳалаҳои аввал кумаки нахустин ба қарзгирандагон 

расонида шудааст.28 

Аз сабаби хусусияти амволи ғайриманқул, ки бо замин сахт 

алоқаманд аст, ипотека роҳи боэътимоди таъмин намудани уҳдадориҳо 

мебошад. Қарздиҳии ипотекӣ яке аз бахшҳои асосии тиҷорати бонкӣ дар 

кишварҳои ҷаҳонӣ маҳсуб меѐбад. Барои омӯхтани низоми иштироки 

давлат дар маблағгузории манзил, баррасии хусусиятҳои он дар робита 

бо моделҳои классикии умумиҷаҳонии қарздиҳии ипотекӣ манфиати 

илмӣ ва амалӣ дорад. Аз нигоҳи мо самти муҳими такмили низоми 

                                                           
28

 Васьков, В.О. Роль государства в решении жилищной проблемы с помощью ипотеки: автореф. 

дис. … канд. экон. наук/ В.О. Васьков. – Москва, 2006. – 15 с. 
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қарздиҳии ипотека дар Ҷумҳурии Тоҷикистон ин омӯзиши таҷрибаи хориҷӣ 

мебошад. 

Дар мадди аввал шарҳи пайдарпайи хронологии ташаккули низоми 

бозори қарздиҳии ипотекаро дар Иѐлоти Муттаҳидаи Амрико дида 

мебароем. Бозори қарзҳои ипотекаи ИМА ҳам дар шакли ташкил ва ҳам 

дар намудҳои воситаҳои қарзӣ ва молиявии истифодашуда хеле 

рушдкарда ва хеле мураккаб мебошад. Ташаккул ва рушди он бо 

дастгирии назарраси давлат, ки то имрӯз идома дорад ва усулҳои 

танзимро каме тағйир медиҳад, сурат гирифтааст. Системаи манзили 

муосир роҳи тӯлонии рушдро тай кардааст. Шарти асосии такмили он 

буҳрони иқтисодӣ буд, ки соли 1929 оғоз ѐфтааст. Бо мақсади кам 

кардани хавфҳо дар маблағгузории манзили берун аз буҷет, соли 1932 

Шӯрои федералии бонкҳо таъсис дода мешавад. Вазифаҳои он, аз як 

тараф, мусоидат ба муассисаҳои амонатӣ дар рушди қарзҳои ипотекӣ ва, 

аз тарафи дигар, ташкили назорати қатъӣ аз болои фаъолияти онҳо дар 

ҳамон принсипҳое мебошанд, ки муносибатҳои Бонки марказӣ бо 

бонкҳои тиҷоратӣ сохта мешавад. Рушди ин шакли қарздиҳӣ бо додани 

имтиѐзҳои муайяни андоз аз ҷониби давлат, афзоиши дастрасии фондҳои 

қарзии иҷтимоӣ ва суғуртаи амонатҳо ҳамроҳӣ мекард. Ғайр аз ин, 

Корпоратсияи федералии суғуртаи суратҳисобҳои пасандоз ва қарз соли 

1934 тибқи Қонуни манзил таъсис дода шуда буд, ки пасандозҳои 

хонаводаҳоро бо мақсади манзил ҳавасманд карда, барои мақом ва 

эътимоднокии ин шакли ташкилоти қарзӣ дастгирии ҷиддӣ мерасонад. 

Дар доираи «Марҳилаи нав» Ф.Рузвельт, ҳукумати ИМА чораҳои 

назарраси иқтисодӣ андешид, ки ин дар якҷоягӣ ба тағйироти куллии 

низоми ипотекӣ оварда расонд. Вазифаи асосии ин тағйирот ташаккули 

манбаъҳои аз ҷониби давлат танзимшавандаи маблағгузории қарзҳои 

ипотекӣ, ба қадри имкон мустақил аз вазъи иқтисодии кишвар буд. Дар 

асл, як модели қарздиҳии дуқабата ташаккул ѐфт. 
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Марҳилаи муҳим дар рушди бозори қарздиҳии ипотека ва 

ташаккули асосҳои институтсионалии системаи ипотека таъсиси Идораи 

федералии манзил (ИФМ) барои манзил дар соли 1934 буд. Ин аввалин 

ширкати суғурта буд, ки аз ҷониби давлат барои кафолати 

баргардонидани қарзи асосӣ ва фоизҳо дар сурати муфлисшавии қарзгир 

таъсис дода шудааст. Дар айни замон, қарзҳо бояд мутобиқи 

стандартҳои таҳиякардаи ИФМ дода шаванд. Ҳамин тариқ, давлат 

хавфҳои қарздиҳандаро суғурта намуд ва манфиати ӯро ба рушди 

амалиѐти қарзӣ барои он қишрҳои аҳолӣ, ки наметавонанд масъалаи 

пардохти аввалияро ҳал кунанд, зиѐд кард. Қарзҳои суғуртаи давлатӣ 

қисми нисбатан хурди бозорро ташкил медиҳанд. Дар соли 1997, танҳо 

7,6% ҳаҷми умумии қарзҳо аз ҷониби Ҳукумати Федералӣ суғурта карда 

шуданд. Аммо, ин қарзҳо ба шаҳрвандоне, ки даромади кам ѐ миѐна 

доранд, инчунин ба шаҳрвандони ақаллиятҳои миллӣ дода шудаанд.29 

Дар айни замон бозори қарзҳои ипотекии ИМА бузургтарин 

бозори қарзҳои ипотекӣ дар ҷаҳон аст. Ин яке аз бозорҳои мутараққӣ ва 

мураккаб ҳам дар шакли ташкил ва ҳам дар намудҳои воситаҳои 

молиявӣ ва ипотекӣ мебошад. 

Омили ҳалкунандаи муваффақият дар ин самт чораҳои ташаккули 

бозори дуюмдараҷаи ипотекӣ буданд, ки мушкилоти асосии 

маблағгузории манзил - мушкилоти захираҳои қарзиро ҳал намуд. Бо ин 

мақсад, дар тӯли солҳо ташкилотҳои махсус таъсис дода шуданд - 

Ассотсиатсияи Федералии Миллии Ипотека (Фанни Мэй), Корпоратсияи 

Кредити Хона (Фредди Мак) ва Ассотсиатсияи Миллии Ипотекӣ (Ҷиннӣ 

Мэй). Ба ҳамаи ин ташкилотҳо ваколат дода шудааст, ки ипотекаи 

манзилиро харидорӣ кунанд ва коғазҳои қиматнокро бо ипотекаи 

бозхаридшуда таҳти кафолати ҳукумат ѐ суғуртаи давлатӣ бардоранд. 

                                                           
29

 Основы ипотечного кредитования / науч. ред. Н.Б. Косарева. -М.: Фонд «Ин-т экономики 

города» : Инфра-М, 2007. – 381с. 
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Бозори коғазҳои қиматноки баровардаи ин ташкилотҳо имрӯз аз рӯи 

ҳаҷми сармояи муомилот дар ҷаҳон бузургтарин аст. Мувофиқи 

маълумоти мутахассисон, он қариб ба 3,5 триллион доллари ИМА расид, 

ки ин нисбат ба нишондиҳандаҳои дахлдор хеле баланд аст, масалан, 

бозори коғазҳои қиматноки давлатии ИМА (1,9 триллион доллар) ѐ 

вомбаргҳои корпоративӣ (1,4 триллион доллар) аст. 

Фанни Мэй имрӯз бузургтарин корпоратсияи миллӣ аз рӯи 

дороиҳо ва бузургтарин манбаи маблағҳои умумии ипотекӣ дар ИМА 

мебошад. Аз рӯзи таъсисѐбӣ (соли 1938), Фанни Мэй сарчашмаи доимии 

маблағгузории ипотекаро барои харидорон бо роҳи сармоягузорӣ ба 

ипотека аз муассисаҳое, ки онҳоро месупоранд, ба монанди ширкатҳои 

амонатӣ ва қарзӣ, ширкатҳои ипотека ва бонкҳои тиҷоратӣ таъмин 

менамояд. 

Арзиши миѐнаи қарзи ипотека дар ИМА  вобаста аз бисѐр шартҳо 

3,5 то 7% солона мебошад. Агар сокини кишвари дигар, масалан: 

Ҷумҳурии Тоҷикистон қарор диҳад, ки қарз диҳад, пас бинобар хавфи 

пайдошуда меъѐр метавонад 1-2% зиѐд карда шавад. Дар ин кишвар ду 

намуди меъѐр мавҷуд аст: шинокунанда (ҳар чанд сол тағйир ѐфта 

метавонад) ва муқаррарӣ (барои тамоми давраи пардохт муқаррар карда 

шудааст). Қарзҳо бо меъѐри шинокунанда нисбат ба меъѐрҳои 

муқарраршуда арзонтар, вале хавфноктаранд. Маблағҳои миѐнаи қарзӣ 

100,000 $ мебошанд.30 

Шакли классикии пасандозҳои шартномавӣ - сохтани кассаҳои 

амонатӣ - дар Олмон амал мекунад. Онҳо дар охири асри 18 дар 

маҳалҳои аҳолинишини кӯҳӣ аз рӯи як принсипи одӣ ба вуҷуд омаданд: 

агар 10.000 воҳиди пулӣ барои сохтани як хона талаб карда мешуд ва ҳар 

касе ки мехоҳад манзили худро ба даст орад, метавонист дар як сол танҳо 
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ҳазорашро сарфа кунад, пас, бинобар ин, ӯ метавонист танҳо пас аз 10 

сол манзил созад. Дар сурати ҷамъ кардани пасандозҳои даҳ нафар аз 

инҳо, яке аз онҳо метавонист манзилро дар як сол, дувумӣ дар ду сол ва 

ғ. Ҳамин тариқ, ҳама ғолибанд, ба ғайр аз охирон.31 Кассаҳои амонатии 

муосири сохтмонӣ яке аз муассисаҳои асосии сармоягузории манзил дар 

Олмон мебошад. Имрӯзҳо сохтори ҳар се манзил аз ҳар чор манзил 

тавассути системаи пасандозҳои манзилӣ маблағгузорӣ мешавад. 

Манбаи захираҳои қарзҳои мақсадноки манзилӣ дар кассаи 

амонатии сохтмон амонатҳои шаҳрвандон, пардохти қарзгирандагон 

барои истифодаи қарзи манзил, инчунин, мукофоти давлатӣ мебошад, ки 

тибқи шартномаи пасандозҳои сохтмонӣ пардохта мешавад, ба шарте ки 

пасандозгузор дар давоми сол ба суратҳисоби худ маблағи муайяне 

гузоштааст. Қарзи манзилиро пасандозгузори кассаи амонатии бино 

танҳо пас аз вақти муайян (одатан аз панҷ то шаш сол) гирифта 

метавонад, ки дар давоми он ӯ ҳар моҳ ба маблағи дар шартнома 

пешбинишуда пасандоз мегузорад. Меъѐрҳои фоизӣ (ҳам амонатӣ ва ҳам 

қарзӣ) барои тамоми давраи шартнома муқаррар карда мешаванд. 

Қарзи манзил дар муҳлати дар шартномаи пасандози сохтмон 

пешбинишуда пардохт карда мешавад. Муҳлати ниҳоии қарз 12 сол аст. 

Шаклҳои дастгирии давлатӣ танҳо бо мукофотпулии солона ба 

амонатгузорони кассаҳои амонатии сохтмон маҳдуд карда намешаванд. 

Пас аз гирифтани қарзи манзил, давлат шаклҳои мустақим (субсидияҳои 

пулӣ ҳангоми пардохти фоизҳо) ва ғайримустақим (имтиѐзҳои андоз) ба 

қарзгиранда - вобаста ба вазъи амволӣ, ҳайати оилаи ӯ ва ғайра 

истифода мекунад.  

Дар Олмон шабакаи махсуси бонкҳои ипотекӣ аз соли 1900 вуҷуд 

дорад. Аз он вақт инҷониб ҳеҷ кадоми онҳо муфлис нашудаанд. Ғайр аз 
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ин, онҳо ҳатто дар давраи ҷанги якум ва дуюми ҷаҳон ба амонатгузорон 

меъѐри фоизҳои вомбаргҳои ипотекаро пардохт мекарданд. Қарздиҳии 

ипотека дар Олмон ба шабакаи васеи хадамоти кадастрӣ асос ѐфтааст, ки 

бо тавсиф ва бақайдгирии ҳамаи қитъаҳои замин аз рӯи меъѐрҳои муайян 

сарукор доранд. Баръакси кадастри амволи ғайриманқул, ки андоза ва 

ҳудуди қитъаҳои заминро нишон медиҳад, феҳристи замин иттило 

медиҳад, ки соҳиби қитъаи замин ва бинои дар он ҷойгирбуда кист, ки ба 

ин молу мулк чӣ гуна ҳуқуқ ва кафолатҳо тааллуқ доранд? Ҳадафи 

феҳристи замин аз он иборат аст, ки ба сармоягузор фаҳмиши возеҳ дар 

бораи кӣ тааллуқ доштани моликият дода шавад. 

Модели дигари пасандозҳои манзилӣ дар Британияи Кабир амал 

мекунанд. Дар Британияи Кабир аз асри гузашта низоми ташкилотҳои 

сохтмонӣ бомуваффақият амал мекунад. Механизми кори онҳо ба 

механизми Олмон каме монанд аст, аммо барои гирифтани қарзи хона, 

шумо набояд саҳмгузор дар ҷомеаи сохтмонӣ бошед. Солҳои охир, дар 

натиҷаи либерализатсияи қонунгузории бонкӣ дар Британияи Кабир, 

ҳамгироии самарабахши фаъолияти ширкатҳои сохтмонӣ бо фаъолияти 

бонкҳои тиҷоратӣ ба роҳ монда шудааст. Ҳангоми ҳисоб кардани 

дастрасии ипотека, қарздиҳандагони британиягӣ маълумотҳои зеринро ба 

назар мегиранд: даромади шахс, хароҷоти асосии шахс, хароҷоти 

ихтиѐрӣ, меъѐрҳои фоизи оянда, маблағи амонатии шахс, синну соли 

шахс, вазъи рейтингӣ қарзии шахс ва ғайраҳо. 

Ипотека дар кишвари Британияи Кабир бо пули миллӣ - фунти 

британиягӣ дода мешавад, дар ҳоле ки маблағи қарз метавонад то 70% 

арзиши амволи харидашударо фаро гирад. Муҳлати ипотека чун қоида, 

аз 5 то 35 солро ташкил медиҳад, аммо бозтамвил ва баргардонидани 

пеш аз мӯҳлат имконпазир аст. Ипотека танҳо ба қарзгирандагони аз 18-
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сола боло дода мешавад. Қарзи ипотека одатан бо пардохтҳои 

муқарраршудаи ҳармоҳа баргардонида мешавад.32 

Бозори қарздиҳии ипотека дар Федератсияи Россия аз пайдоиши 

моликияти хусусӣ ба замин сарчашма мегирад. Аллакай дар асри XIII 

ипотека мавҷуд буд, дар асри XV дар бораи имкони ипотекаи 

дуюмдараҷаи амвол дар дасти дигар ишора мекунад ва дар асри XVI 

заминҳои хориҷӣ ҳамчун ипотека дода мешуданд. Пайдоиши Агентии 

қарздиҳии ипотекаи манзилӣ дар соли 1997 ва қабули қонуни федералӣ 

«Дар бораи ипотека (гаравҳои манзилӣ)» дар соли 1998 дастрасии 

ипотекаро зиѐд кард, аммо фоизи он ҳанӯз ҳам баланд буд, 40% солона 

ва муҳлати ниҳоят кӯтоҳ ва аз 3 сол зиѐд набуд. Чунин шароит ба 

афзоиши маъруфияти қарздиҳии ипотека мусоидат накард. Маълумот аз 

бузургтарин ширкатҳои амволи ғайриманқули Маскав, ба мисли Miel, 

дастрасии маҳдуди ипотекаро дар охири солҳои 90 тасдиқ мекунад. Аз 

ҷумла, дар соли 1999 танҳо 17 ҳазор амалиѐт бо қарздиҳии ипотека амалӣ 

карда шуд. 

Муътадилшавии иқтисод, коҳиш ѐфтани сатҳи таваррум ва 

меъѐрҳои бозтамвил, инчунин, афзоиши назарраси талабот ба амволи 

ғайриманқул дар Москва ва дигар шаҳрҳои калон дар миѐнаи солҳои 

2000-ум зарурати ипотекаи азим ва дастрасро ба вуҷуд овард. Афзоиши 

талабот ба қарздиҳии ипотека ва эътимоди бонкҳо ба «пули дароз» 

боиси сатҳи баланди рақобат дар бозор гардид, ки ба паст шудани фоизи 

ипотека мусоидат намуд.33Институтҳои қарздиҳии ипотека дар 20 соли 

охир роҳи дарозеро тай кардааст. Шартҳои қарзӣ барои гурӯҳҳои 

гуногуни иҷтимоӣ қобили қабултар мешаванд, ки ин дар талабот ба 

қарзҳои ипотека ифода меѐбад. Аммо, низоми қарздиҳии ипотека дар 
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Русия аз сиѐсати ҳукумат ва вазъи иқтисод сахт вобастагӣ дорад. Ин 

фарқи асосии бозори қарзии ипотекаи Россия аз низомҳои қарзҳои 

ипотекии кишварҳои дорои иқтисоди бозории рушдѐфта мебошад. 

Имрӯзҳо дар Федератсияи Россия қарзҳои ипотекӣ васеъ инкишоф ѐфта, 

барои соҳаҳои хоҷагии халқ ва бо имтиѐзҳои гуногун дода мешавад.  

Таҷрибаи амалии рушди бозори қарздиҳии ипотекӣ дар кишварҳои 

ИМА, Олмон, Британияи Кабир ва Федератсияи Россия нишон медиҳад, 

ки маҳз қарздиҳии ипотекӣ яке аз омилҳои асосии рушди иқтисодӣ ва 

роҳҳои санҷидашуда ва боэътимоди ҷалби сармоя ба бахши манзил дар 

ҷаҳон мебошанд. Муқоисаи низоми қарздиҳии ипотекӣ дар ИМА, Русия, 

Британияи Кабир ва Олмон дар ҷадвали зерин оварда шудааст. (Ҷадвали 

1.3.1). 

Ҷадвали 1.3.1.Муқоисаи низоми қарздиҳии ипотекӣ 

дар ИМА, Русия, Британияи Кабир ва Олмон 
Низоми 

қарздиҳӣ 

ИМА Олмон Британияи 

кабир 

Федератсияи 

Россия 

Иштирокчиѐни 

асосии бозори 

қарзҳои 

ипотекӣ 

Бонкҳо, 

муассисаҳои 

давлатӣ, брокерҳо, 

андеррайтерҳо 

Бонкҳо, 

кооперативҳои 

қарзии сохтмонӣ. 

Бонкҳо, 

кооперативҳои 

қарзии 

сохтмонӣ. 

Бонкҳо 

Барномаҳои 

дастгирии 

қарзҳои 

ипотека 

Тавассути 

секюритикунонии 

сандуқи қарзии 

ипотека 

 

Тавассути қарзи 

муштарак 

Тавассути 

секюритикунони

и сандуқи қарзии 

ипотека 

Тавассути 

секюритикунон

ии сандуқи 

қарзии ипотека 

Қарзҳо бидуни 

ҳуҷҷат 

Имконпазир Имконопазир Имконопазир Имконопазир 

Тартиби 

ҷаримаҳо 

Вобаста ба ҳар як 

иѐлот, судӣ ѐ 

ғайрисудӣ 

Дар аксари ҳолатҳо, 

судӣ 

Тартибӣ судӣ Дар аксари 

ҳолатҳо, судӣ 

Арзиши 

манзил аз 

маблағи қарз 

камтар аст 

Вобаста ба ҳар як 

иѐлот, эҳтимоли 

ситонидан аз 

амволи дигар 

Эҳтимоли ситонидан 

аз амволи дигар 

Қарз 

баргардонидашу

да ҳисобида 

мешавад 

Қарз 

баргардонидашу

да ҳисобида 

мешавад 

Арзиши 

манзил аз 

маблағи карз 

зиѐд аст 

Маблағи зиѐдатӣ 

дар ихтиѐри 

кредитор боқӣ 

мемонад 

Маблағи зиѐдатӣ ба 

қарзгир 

баргардонида 

мешавад 

Маблағи зиѐдатӣ 

ба қарзгир 

баргардонида 

мешавад 

Маблағи 

зиѐдатӣ ба 

қарзгир 

баргардонида 

мешавад 

Манбаъ: аз ҷониби муаллиф дар асоси таҳқиқоти Как устроен ипотечный рынок в разных странах мира - 

сходства и различия с Россией? [электронный ресурс]. URL: https://welfare-

economy.com/article.php?idarticle=82 (дата обращения: 24.03.2023 г.)  пешниҳод шудааст. 
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Аз таҳқиқоти гузаронидашуда ба мо маълум аст, ки новобаста ба 

вазъият дар кишварҳои ИМА, Олмон, Британияи Кабир ва Федератсияи 

Россия дастгирии давлатӣ ҷиҳати ташаккули бозори қарзҳои ипотекӣ 

мушоҳида мешавад. Махсусан, ин масъаларо дар асоси нишондиҳадаи сатҳи 

қарзҳои ипотекӣ ба ҳисоби фоиз нисбат ба ММД дидан мумкин аст, ки аз 

меъѐри 5% боло майл доранд. (Диаграммаи 1.3.1).  

Диаграммаи 1.3.1. Ҳиссаи қарзҳои ипотекии кишварҳои ИМА, Олмон, 

Британияи Кабир ва Федератсияи Россия ба ҳисоби фоиз нисбат ба ММД 

дар соли 2019. 

Манбаъ: Mortgage Loans (As % of GDP) [electronic resource]. URL: 

https://www.helgilibrary.com/indicators/mortgage-loans-as-of-gdp/ (date of access: 

24/03/2023). 

 

Диаграммаи 1.3.1. гувоҳи он аст, ки ҳиссаи қарзҳои ипотекӣ ба ҳисоби 

фоиз нисбат ба ММД соли 2019 дар кишварҳои ИМА - 49,04%, Олмон - 

39,23%,  Британияи Кабир – 125,01 ва Федератсияи Россия – 6,97%-ро 

ташкил додааст.    

Дар баробари ин, кӯр-кӯрона нусхабардории таҷрибаҳои хориҷии 

рушди бозори қарздиҳии ипотекӣ ба воқеияти Ҷумҳурии Тоҷикистон 

натиҷаи мусбати интизоршударо намедиҳад, бинобар ин, кӯшиш кардан 

лозим аст, ки сифатҳои беҳтарини таҷрибаҳои хориҷии кишварҳои ИМА, 

Олмон, Британияи Кабир ва Федератсияи Россияро дар самти рушди 
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бозори қарздиҳии ипотекӣ интихоб карда, кӯшиш ба харҷ дод, то ҳадди 

имкон ба воқеияти Тоҷикистон мутобиқ бошанд.  

Раванди татбиқи низоми қарздиҳии ипотека дар кишварҳои Осиѐи 

Марказӣ падидаи нав буда, барномаҳо ва механизмҳои гуногун дар ин 

минтақа дар ҳоли эҷод мебошад. Барои Ҷумҳурии Тоҷикистон таҷрибаи 

кишварҳои ба мисли Ҷумҳурии Ӯзбекистон, Ҷумҳурии Қазоқистон ва 

Ҷумҳурии Қирғизистон, ки додани қарзҳои ипотекӣ ва рушди бозори онро 

барвақтар оғоз карданд, муҳим баназар мерасад.  

Масалан, дар Ҷумҳурии Ӯзбекистон қарзҳои ипотекӣ тибқи низоми 

иқтисодиѐти бозорӣ ба роҳ монда шудааст, аммо субсидияҳои давлатӣ ба 

баъзе гурӯҳҳои аз ҷиҳати иҷтимоӣ осебпазир дода мешаванд. Аз соли 

1996 то соли 2005 сиѐсати давлат оид ба ҳалли масъалаи манзил бо зиѐд 

намудани фонди манзил, сохтмони манзил, асосан, манзили бисѐрҳуҷрадор, 

бо истифода аз воситаҳои облигатсияи манзил ва унсурҳои қарздиҳии 

ипотекаи манзил зич алоқаманд буд. Соли 2019 тибқи фармонҳои 

Президент ва қарорҳои ҳукумат «Барномаи рушди ипотека», аз ҷумла, 

таъсиси сохтори давлатии (Ширкатҳо) оид ба бозтамвили қарзҳои 

ипотекӣ ва таҳияи қоидаҳои нави додани ипотека ба қабул гардидааст. 

Барнома аз ҳисоби қарзи 200 миллион доллари Бонки Осиѐии Рушд 

(БОР) дастгирӣ мешавад. 

Тибқи он Бонки марказии Ҷумҳурии Ӯзбекистон талабот ба 

қарзгирандагон – шахсони воқеӣ ва бонкҳое, ки дар бозори қарзҳои 

ипотека иштирок мекунанд, нашр кардааст. Талабот дар доираи 

Консепсияи ҷудо кардани ипотека ба аҳолӣ барои хариди манзилҳо дар 

биноҳои истиқоматӣ дар асоси принсипҳои бозор таҳия шудааст. 

Масалан: а). талабот ба қарзгирандагон: шаҳрвандони Ӯзбекистон, ки 

дар рӯзи муроҷиат ба сини 18 расидаанд ва синну солашон аз 50 зиѐд 

нест; қарзгирандагон бояд ҷои кори доимӣ, даромади доимӣ аз хоҷагии 

ѐрирасон ѐ деҳқонӣ ѐ аз фаъолияти соҳибкории инфиродӣ дошта бошанд, 
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ки барои ҳар моҳ пардохти фоизҳои ҳисобшуда ва пардохти қарзи асосӣ 

аз рӯи қарзи ипотека мувофиқи ҷадвали пардохт кифоя бошад; 

қарзгирандагон бояд таносуби маблаѓи пардохтҳои миѐнаи моҳонаи 

ҳамаи қарзҳо ва қарзҳои хурдро нигоҳ доранд, яъне нишондиҳандаи 

сарбории қарз набояд аз 70 фоиз зиѐд бошад; қарзгирандагон аз рӯйи 

қарзҳое, ки қаблан аз ташкилотҳои қарзӣ дар рӯзи баррасии ариза 

гирифта шуда буданд, қарзҳои муҳлаташ гузашта набошанд. б). талабот 

ба бонкҳо: тартиби махсуси дохилии додани қарзҳои ипотека тибқи 

тартиби нав таҳия карда шавад; дорои рейтинги кредитии дарозмуддати 

на камтар аз Fitch Ratings ѐ Standard & Poor's «B» ѐ аз Moody's «B2»; 

нисбат ба ҳисоботи молиявии се соли охир хулосаи мусбии ташкилоти 

аудиторӣ дошта бошад; набудани қарзҳои муҳлати гузашта аз рӯйи 

маблағҳои аз буҷети давлатӣ пешбинишуда, инчунин, маблагҳои 

молиявие, ки Вазорати молия мувофиқи тартиби нав ҷудо мекунад; 

набудани чораҳои таъсирбахши таъсиррасонӣ ва муҷозот дар натиҷаи 

вайрон кардани меъѐрҳои пруденсиалӣ, ки Бонки марказии Ҷумҳурии 

Ӯзбекистон муқаррар кардааст.34 

Қазоқистон ҳамчун асос модели Малайзияи низоми қарздиҳии 

манзилро қабул кард, ки он ба ноу-хауи ғарбӣ - сохтори дусатҳи бозор 

асос ѐфтааст, ки ба шарофати он бонкҳо пулҳои «дароз»-и мақсадноки 

ипотекаро дар бозори коғазҳои қиматнок ҷамъ мекунанд ва дорои 

имконияти баробар додани қарзҳои «дароз» ва қарзҳои манзилии 

«имтиѐзнок» (бо фоизи кам). Дар ин ҷо сатҳи ибтидоӣ худи қарзҳо ва 

дараҷаи дуюм коғазҳои қиматноки (вомбаргҳои) махсуси гаравӣ 

мебошанд, ки бо ѐрии онҳо бонкҳои кредитор пурра карда мешаванд. 

Субъекти асосӣ ва калонтарин дар бозори қарздиҳии ипотекӣ 

Ҷумҳурии Қазоқистон ин ҶСК «Бонки амонатгузории манзилии 
                                                           
34

 Фадейкина, Н. В. Тенденции развития банковской системы Республики Узбекистан и экспертно- 

аналитические оценки эффективности функционирования субъектов ее банковского сектора / Н. 
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Қазоқистон», ки аз буҷети ҷумҳурӣ дастгирӣ ѐфтааст, мебошад. Ин дар 

кишвари Қазоқистон ягона бонкест, ки низоми пасандозҳои сохтмони 

манзилро амалӣ мекунад. Низоми ҶСК «Бонки амонатгузории манзилии 

Қазоқистон» ба беҳтар намудани шароити зиндагонии аҳолӣ бо роҳи 

ҷалб намудани маблағи пасандозгузорон ба пасандозҳои сохтмони 

манзил ва додани қарзи манзил нигаронида шудааст. Бонки мазкур 

Барномаи давлатии сохтмони манзили «Нурли Жер» маблағгузорӣ 

мекунад. Мақсади Барномаи давлатии сохтмони манзили «Нурлы Жер», 

ки соли 2018 дар Ҷумҳурии Қазоқистон қабул шудааст, баланд 

бардоштани дастрасии манзил барои аҳолӣ мебошад, ки вазифаҳои асосӣ 

аз инҳо иборатанд: сохтмони манзилҳои иҷора бидуни харид; сохтмони 

манзили қарзӣ; инкишофи сохтмони манзили фардӣ; ҳавасманд 

гардондани сохтмони манзил аз тарафи бинокорони хусусӣ. 

Дар нимаи дуюми соли 2018 Барномаи густурдаи «7-20-25» дар 

Ҷумҳурии Тоҷикистон оғоз гардид, ки буҷаи он тақрибан 1 триллион 

тенгеро ташкил медиҳад. Ин маблағ имкон медиҳад, ки сандуқи имрӯзаи 

ипотекаи бонкҳои сатҳи дуюмро ду баробар афзоиш диҳад. Барномаи «7-

20-25» ба ҳар як шаҳрванди Қазоқистон имкон медиҳад, ки манзилро бо 

қарз харидорӣ намояд. Шартҳои қарз: меъѐри фоизии солона 7%, 

пешпардохт - 20%, муҳлати қарз - 25 сол.35 Инчунин, дар соли 2018 ҶСК 

«Ал Ҳилол» Бонки Исломии Қазоқистон аввалин ипотекаи исломиро дар 

Қазоқистон оғоз намуд. Аз маҳсулоти наве, ки бар асоси принсипҳои 

молияии исломӣ сохта шудааст. 

Ислоҳоте, ки дар Қазоқистон гузаронида шуд, ба љумҳурӣ имкон 

дод, ки мавқеи кишвари дорои вазъи муътадили иқтисодиву иљтимоиро 

устуворона ишѓол намояд, барои љалби сармоя ва сармоягузорӣ 

шароити мусоид фароҳам оварад. Аммо, сарфи назар аз тағйироти 
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мусбӣ, дар бозори қарздиҳии ипотека монеаҳои ҷиддӣ вуҷуд доранд, ки 

ба густариш ва маъруфияти бештари он дар Қазоқистон монеъ 

мешаванд. Дар байни ин мушкилот, пеш аз ҳама, фоизи баланди қарзҳои 

ипотека бояд таъкид шавад. Ипотекаи имтиѐзнок дар доираи барномаи 

давлатии «Нурли Жер» аз ҷониби 4 бонки дараҷаи дуюм: АТФ Банк, 

Сбербанк, Бонки ВТБ ва ЦентрКредит дода мешавад. Боқимонда бонкҳо  

меъѐри фоизи қарзҳои ипотекиро аз 14% то 23% муайян карда, муҳлати 

гирифтани қарз то 15 сол ва ҳудуди пешпардохти маблағро аз 15% то 30% ба 

роҳ мондаанд.36 Шартҳои қарздиҳии ипотека бояд ба даромади қисми 

асосии қарзгир мувофиқат кунад. 

Дар мавриди низоми қарздиҳии ипотекӣ дар Ҷумҳурии 

Қирғизистон бояд гуфт, ки пайдоиши он соли 1999 аз замони қабули 

Қонун «Дар бораи ипотека» оғоз шудааст. Бо вуҷуди ин, санаи аввалин 

кӯшиши мунтазами ҳалли масъалаи манзил дар Ҷумҳурии 

Қирғизистонро метавон соли 2015, вақте ки барномаи Ҳукумати 

Ҷумҳурии Қирғизистон дар бораи «Манзили дастрас барои солҳои 2015-

2020» қабул шуд, ҳисоб кард. Омили иловагии ҳавасмандгардонии 

рушди бозори қарздиҳии манзил ба вуҷуд омадани заминаи дахлдори 

қонунгузорӣ барои фаъолияти он, Қонуни Ҷумҳурии Қирғизистон «Дар 

бораи қарздиҳии давлатии манзили ипотека», ки моҳи майи соли 2017 

қабул шудааст ва Қонуни Ҷумҳурии Қирғизистон «Дар бораи коғазҳои 

қиматноки ипотека» мебошад, ки моҳи июни соли 2016 қабул шудааст. 

  Бо дарназардошти таљрибаи љаҳонӣ бо мақсади таъмини 

фарогирии бештари аҳолӣ ва кам кардани харољот оператори асосии 

татбиқи барномаи давлатии манзил – ЉСК «Ширкати Ипотекии 

Давлатӣ» (минбаъд – ШИД) таъсис дода шуд. Бо мақсади бо пул таъмин 

намудани хариди манзил ШИД бо банкҳои тиҷоратӣ, ки ба воситаи 
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шабакаи филиалҳои онҳо ба шаҳрвандон аз рӯйи шартҳои ШИД қарз 

додан ба амал бароварда мешавад, шартномаҳо баст. Дар баробари ин, 

бо назардошти он ки таваккали баргардонидани қарзҳои ипотекии 

додашуда ба зиммаи бонкҳои шарики ШИД гузошта шуд, ки дар 

сохтори меъѐри ниҳоӣ, ба ғайр аз арзиши захираҳо, маржаи ШИД ва 

маржаи бонкҳои шарик низ дохил карда шуданд. 

Азбаски дар кишвари Қирғизистон буљети љумҳуриявӣ манбаи 

асосии маблаѓгузории қарзҳои ипотекии давлатӣ аст ва дар солҳои аввал 

меъѐри фоизи ниҳоӣ аз ҳисоби паст кардани фоизи қарзи буљетӣ барои 

додани қарзҳои минбаъда паст карда шуд. Дар соли 2017 бори аввал 

коҳиши фоизи қарзҳои ипотекаи давлатӣ аз сатҳи 12-14 фоизи солона то 

10-12 фоизи солона ба қайд гирифта шуд. Минбаъд дар соли 2018 - то 8-

10% дар як сол. Дар мавриди коҳиши меъѐри фоизӣ дар солҳои 2019 ва 

2020 он аз ҳисоби коҳиш додани маржаи операторони иштирокчии 

барномаи давлатии манзил, ШИД ва бонкҳои тиҷоратӣ таъмин карда 

шуд. 

Дар ниҳояти кор дар Ҷумҳурии Қирғизистон қарзҳои ипотекаи давлатӣ 

вобаста ба ҳаҷми пешпардохт бо фоизҳои 6-8 фоиз дода шуданд. То нимаи 

соли 2020 меъѐри фоизи солона 6 фоиз дар миѐни кишварҳои пасошӯравӣ яке 

аз пасттарин фоизҳо маҳсуб мешавад ва дар доираи барномаи давлатии 

манзили «Хонаи ман 2021-2026» меъѐри фоиз солона комилан то 4 фоиз поин 

оварда шуд. Сохтори меъѐри фоизӣ чунин буд: 3% маржаи бонки тиҷоратӣ ва 

1% маржаи ШИД, аммо ин тадбир пас аз капиталикунонии ШИД-и қонунӣ ба 

сатҳи 5,5 миллиард сомонӣ ва афзоиши сандуқи қарз амалӣ карда шуд, ки 

имкон дод, хароҷоти мавҷудаи амалиѐтӣ пӯшонида шаванд ва устувории 

молиявии ширкатҳо нигоҳ дошта шаванд.
37
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Бо дарназардошти таҳқиқи вазъи низоми қарздиҳӣ дар кишварҳои 

Осиѐи Марказӣ натиҷаи омории фаъолияти бозори қарзҳои ипотекиро, ки бо 

ҳисоби фоиз нисбат ба ММД муайян карда мешавад, дида 

мебароем.(Диаграммаи 1.3.2.) 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Диаграммаи 1.3.2. Ҳиссаи қарзҳои ипотекии кишварҳои Осиѐи Марказӣ 

ба ҳисоби фоиз нисбат ба ММД дар соли 2019. 

Манбаъ: Mortgage Loans (As % of GDP) [electronic resource]. URL: 

https://www.helgilibrary.com/indicators/mortgage-loans-as-of-gdp/ (date of access: 

24/03/2023). 

 

Таҳлили муқоисаи рақамҳои диаграммаи 1.3.2. нишон медиҳад, ки 

ҳиссаи қарзҳои ипотекӣ аз 5 фоиз поѐн буда, таъсири дастгирии давлатӣ дар 

кишварҳои Осиѐи Марказӣ кам ба назар мерасад. Дар байни кишварҳои 

Осиѐи Марказӣ ҳиссаи аз ҳама баланди қарзҳои ипотекӣ ба ҳисоби фоиз 

нисбат ба ММД бо нишондоди 3,84% ба Ҷумҳурии Ӯзбекистон ва ҳиссаи аз 

ҳама пасти қарзҳои ипотекӣ ба ҳисоби фоиз нисбат ба ММД бо нишондоди 

0,28% ба Ҷумҳурии Тоҷикистон рост меояд.   
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Баъди омӯзиши таҷрибаи кишварҳои хориҷии дар самти рушди бозори 

қарзҳои ипотекӣ муваффақ хусусиятҳои татбиқшавандаи афзалиятноки 

онҳоро барои Ҷумҳурии Тоҷикистон тавсия менамоем. (Ҷадвали 1.3.2). 
 

Ҷадвали 1.3.2. - Хусусиятҳои татбиқшавандаи афзалиятноки  

таҷрибаи рушди бозори қарзҳои ипотекии кишварҳои хориҷӣ  

барои Ҷумҳурии  Тоҷикистон 
Кишварҳои 

хориҷӣ 

Хусусиятҳои татбиқшавандаи афзалиятноки 

таҷрибаи рушди бозори қарзҳои ипотекӣ 

ИМА 

Рушди бозори қарзҳои ипотекӣ бо додани имтиѐзҳои муайяни андоз аз ҷониби 

давлат, афзоиши дастрасии фондҳои қарзии иҷтимоӣ ва суғуртаи амонатҳо. 

Ташаккули манбаъҳои аз ҷониби давлат танзимшавандаи маблағгузории қарзҳои 

ипотекӣ, ба қадри имкон мустақил вобаста ба вазъи иқтисодии кишвар. Дар 

асоси принсипҳое, ки муносибатҳои Бонки марказӣ бо бонкҳои тиҷоратӣ амали 

месозад ин, аз як тараф, мусоидат ба муассисаҳои амонатӣ дар рушди қарзҳои 

ипотекӣ ва, аз тарафи дигар, ташкили назорати қатъӣ аз болои фаъолияти онҳо. 

Модели рушдѐфтаи бозори қарздиҳии ипотекии дутабақа ва ташаккули асосҳои 

институтсионалии он.   

Олмони 

Федеративӣ 

Шакли классикии пасандозҳои шартномавӣ - сохтани кассаҳои амонатӣ. 

Ташкили шабакаи махсуси бонкҳои ипотекӣ. Қарздиҳии ипотекӣ ба шабакаи 

васеи хадамоти кадастрӣ асос ѐфтааст, ки бо тавсиф ва бақайдгирии ҳамаи 

қитъаҳои замин аз рӯи меъѐрҳои муайян сарукор доранд. 

Британияи 

Кабир 

Низоми бомуваффақи ташкилотҳои сохтмонӣ. Дар натиҷаи либерализатсияи 

қонунгузории бонкӣ ҳамгироии самарабахши фаъолияти ширкатҳои сохтмонӣ бо 

фаъолияти бонкҳои тиҷоратӣ ба роҳ монда шудааст. Ҳангоми ҳисоб кардани 

дастрасии ипотека, қарздиҳандагони британиягӣ маълумоти зеринро ба назар 

мегиранд: даромади шахс, хароҷоти асосӣ, хароҷоти ихтиѐрӣ, меъѐрҳои фоизи 

оянда, маблағи амонатӣ, синну соли шахс, вазъи рейтингӣ қарзии шахс ва 

ғайраҳо. Дар кишвари Британияи Кабир қарзҳои ипотекӣ бо пули миллӣ - фунти 

британиягӣ дода мешавад, дар ҳоле ки маблағи қарз метавонад то 70% арзиши 

амволи харидашударо фаро гирад. Муҳлати ипотека, чун қоида аз 5 то 35 солро 

ташкил медиҳад, аммо бозтамвил ва баргардонидани пеш аз муҳлат имконпазир 

аст. 

Федератсияи 

Россия 

Барномаҳои дастгирии қарзҳои ипотекӣ тавассути секюритикунонии сандуқи 

қарзии ипотекӣ. Ташкили иқлими мусоиди қарзҳои ипотекӣ аз ҷониби давлат. 

Сохтори ташаккулфтаи бозори қарзҳои ипотекӣ (қарзҳои ипотекӣ барои 

харидани манзил дар бозори аввалиндараҷа ва барои харидани манзил дар бозори 

дуюмдараҷа). 

Ҷумҳурии 

Ӯзбекистон 

Таҳия ва амлисозии «Барномаи рушди ипотека», аз ҷумла, таъсиси сохтори 

давлатии (Ширкатҳо) оид ба бозтамвили қарзҳои ипотекӣ. Муқаррар кардани 

талабот ба бонкҳо ва талабот ба қарзгирандагон бо дарназардошти хусусиятҳои 

низоми бонкӣ. 

Ҷумҳурии 

Қазоқистон 

Амалисозии низоми қарздиҳии манзил бо дарназардошти ноу-хауи ғарбӣ - 

сохтори дусатҳи бозори қарзӣ. Ба шарофати он бонкҳо пулҳои «дароз»-и 

мақсадноки ипотекаро дар бозори коғазҳои қиматнок ҷамъ мекунанд ва дорои 

имконияти баробар додани карзҳои «дароз» ва карзҳои манзилии «имтиѐзнок» 

(бо фоизи кам) ба роҳ мемонанд. 

Ҷумҳурии 

Қирғизистон 

Манбаи асосии маблағгузории қарзҳои ипотекӣ аз ҳисобӣ буҷети ҷумҳуриявӣ 

амали карда мешавад. Бо дарназардошти таҷрибаи ҷаҳонӣ бо мақсади таъмини 

фарогирии бештари аҳолӣ ва кам кардани хароҷот оператори асосии татбиқи 

барномаи давлатии манзил – ҶСК «Ширкати Ипотекаи Давлатӣ» таъсис дода 

шудааст.  

Манбаъ: таҳияи муаллиф дар асоси таҳқиқоти илмӣ 



67 

 

 

Ҷорӣ намудани бартарияти таҷрибаи кишварҳои омӯзишуда (ҷадвали 

1.3.2.) дар Ҷумҳурии Тоҷикистон ба ташаккули бозори қарзҳои ипотекӣ ва 

пешрафти иқтисодиѐт мусоидат мекунад. Татбиқи он метавонад ба 

фаъолияти пурсамари бозори дуюмдараҷа, афзоиши шумораи 

қарздиҳандагон, паст шудани хавф ва меъѐрӣ фоиз бо зиѐд шудани мӯҳлати 

қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон оварда расонад. Илова бар ин, 

ҷорӣ намудани ин таҷрибаҳо як навъ муҳаррик дар раванди такмили 

қонунгузорӣ ва ба эътидол овардани иқтисодиѐти кишвар хизмат хоҳад кард. 

Омӯзиши таҷрибаи кишварҳои хориҷӣ гувоҳ аст, ки ҳалли мушкилоти 

бо манзили истиқоматӣ таъмин намудани шаҳрвандон яке аз масъалаҳои 

муҳими ҳар як давлат дар шароити муосир ба ҳисоб меравад. Бо вуҷуди ин, 

ташаккули низоми самараноки маблағгузории соҳаи манзили истиқоматӣ 

аҳамияти аввалиндараҷа дорад ва аксар вақт модели интихобкардаи давлат аз 

як қатор омилҳои сершумор вобаста аст, аз ҷумла: рушди бахши бонкӣ ва 

бозори саҳҳомӣ, тафаккури шаҳрвандон, марҳилаи инкишофи соҳаи сохтмон, 

нишондиҳандаи дараҷаи миѐнаи даромади аҳолӣ, фазои сармоягузории 

кишвар, вазъи умумии сиѐсию иқтисодӣ ва дигар омилҳои иловагӣ. Дар 

асоси ин омилҳо бонки марказӣ, мақомоти давлатӣ ва ҳокимияти 

қонунгузори давлат оид ба таҳия ва татбиқи маҷмӯи тадбирҳо ҷиҳати ҳалли 

мушкилоти манзили истиқоматӣ, аз ҷумла, шаклҳои дастгирии давлатӣ: 

ҳавасмандгардонии соҳаи сохтмон тавассути бознигарии андоз сарборӣ ва 

тарифҳои гумрукӣ ѐ ҷалби мустақим дар раванди сохтмон, субсидия додани 

як қисми меъѐри фоизҳо ва маблағи муайяни пешпардохт, аз ҳисоби буҷети 

давлатӣ пешниҳод намудани захираҳои арзону дарозмуддат барои 

маблағгузории додани қарзҳои ипотекӣ ѐ дастгирии рушди бозори 

дуюмдараҷаи қарздиҳии ипотека тавассути воситаҳои бозори саҳҳомӣ амалӣ 

карда мешаванд. 
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Ҳамин тариқ, дар асоси таҳқиқоти анҷомдодашуда чунин хулосагириҳо 

ва пешниҳодҳо дар зербоби мазкур ироа карда мешаванд: 

1. Дар кишварҳои пешрафта бозори қарзҳои ипотека хеле ташаккул 

ѐфта, воситаи ҷудонашавандаи молиявии таъсир ба иқтисодиѐт, 

ҳавасмандгардонии рушд ва афзоиши устувории он мебошанд. 

2. Пас аз таҳлили таҷрибаҳои асосӣ, мо метавонем принсипҳои зерини 

ибтидоиро муайян кунем, ки дар ташаккули низоми қарздиҳии ипотекӣ 

дар таљрибаҳои хориҷи кишварҳо истифода шуданд ва амалисозии онҳо 

дар Ҷумҳурии Тоҷикистон зарурат доранд, масалан:  

 муҳайѐ намудани шароити афзалиятнок дар бахши қарзӣ барои 

ташкилотхое, ки ба ипотека машғул мебошанд, зеро маҳз ба шарофати 

онҳо бозори манзил ташаккул ѐфта, дигар бахшҳо инкишоф меѐбанд. 

Баъзеи онҳоро муассисаҳои аз тарафи давлат дастгиришаванда эълон 

кардан мумкин аст: ба онҳо имтиѐзҳои андоз ва шаклҳои озодтари 

молиявии фаъолият дар бозори коғазҳои киматнок дода мешавад;  

 фаъолгардонии фаъолияти давлат дар муносибатҳои ипотека оид ба 

назорати фаъолияти ташкилотҳои қарздиҳии ипотека. Ҷумҳурии 

Тоҷикистон метавонад дар ин соҳа сиѐсати имтиѐзноки андозро пеш 

барад, барномаҳои махсус таҳия ва амалӣ намояд, мақомоти зарурии 

давлатиро ташкил намояд;  

 таъмини ҳифзи манфиатҳои ҳам қарзгир ва ҳам карздор дар 

муносибатҳои гарав. Ин шартро суѓурта, барномаҳои махсуси давлатӣ, 

тартиби ситонидани молу мулки ба гарав гузошташуда ва ѓайраҳо 

ташкил мекунад;  

 муҳайѐ намудани шароит барои дастрас намудани карзҳои ипотека 

ба истеъмолкунандагони оддӣ. Барои категорияхои алоҳидаи аҳолӣ 

қоидаҳо ва меъѐрҳои имтиѐзноки пардохти қарзи ипотека тартиб дода 

мешаванд. 
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3. Омӯзиши мо нишон медиҳад, ки дар тамоми ҷаҳон сарчашмаҳои 

сармоягузории ипотекӣ ба се принсипи муҳим асос ѐфтааст, ки татбиқи 

мукаммали он метавонад дар иқтисодиѐт таъсирбахш бошад:  

 пасандозҳои шартномавӣ;  

 ташаккули бозори қарзҳои ипотекӣ;  

 дастгирии давлат тавассути барномаҳо ва нақшаҳои гуногуни 

тарҳрезишуда.  

4. Аз таҷрибаи омӯхташудаи кишварҳои хориҷӣ муайян карда шуд, ки 

рушди бозори қарзҳои ипотекӣ тавассути шаклҳои дастгирии давлатӣ: 

ҳавасмандгардонии соҳаи сохтмон тавассути бознигарии андоз сарборӣ 

ва тарифҳои гумрукӣ ѐ ҷалби мустақим дар раванди сохтмон, субсидия 

додани як қисми меъѐри фоизҳо ва маблағи муайяни пешпардохт, аз 

ҳисоби буҷети давлатӣ пешниҳод намудани захираҳои арзону 

дарозмуддат барои маблағгузории додани қарзҳои ипотекӣ ѐ дастгирии 

рушди бозори дуюмдараҷаи қарздиҳии ипотека тавассути воситаҳои 

фаъолкунонии бозори саҳҳомӣ ва асосҳои институтсионалӣ амалӣ карда 

мешаванд. 

Дар маҷмӯъ аз ҷамъбасти боби якум чунин  пешниҳодҳои хусусияти 

навгонидошта ба даст омаданд:    

1) Аз рӯйи натиҷаи тақиқот муайян намудем, ки қарзҳои ипотекӣ 

дар шароити иқтисоди бозорӣ яке аз унсурҳои муҳими механизми 

такрористеҳсол арзѐбӣ мегардад. Хусусияти ин намуди қарз дар он аст, ки 

предмети он ҳамеша амволи ѓайриманқул, сохтмони нотамому давомдор ва ѐ 

ҳуқуқи ба иљора додани амволи ѓайриманқул маҳсуб меѐбад. Амволе, ки 

онро бе таѓйир додани таъйиноти он тақсим кардан мумкин нест, қисман ба 

ипотека дода намешавад, чунки амвол ба моликияти муштарак мутааллиқ 

аст, ипотека танҳо бо розигии ҳамаи моликон дар шакли хатти муқарраршуда 

метавонад. Мақсади рушди қарздиҳии ипотека беҳтар намудани шароити 
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зиндагии аҳолӣ, ҳавасмандгардонии талабот ба бозори манзил ва сохтмон 

мебошад.  

2) Дар таҳқиқоти мо таъсири бозори қарзҳои ипотекӣ ба бахши воқеии 

иқтисодиѐт мавриди баррасӣ қарор гирифта, тафсилоти ҳадафҳо ва 

вазифаҳои бозори қарзҳои ипотекиро тибқи гурӯҳбандии низоми бозори 

қарзҳои ипотекӣ пешниҳоднамудани муҳаққиқ Логинов М.П. дида баромада 

шуда, муайян карда шуд, ки таъсири бозори қарзҳои ипотекӣ ба бахши 

воқеии иқтисодиѐт аз ҳисоби маҷмўи муносибатҳои иқтисодӣ, ки амалҳои 

субъектҳои асосии бозори қарзҳои ипотекиро ба миѐн меоранд, сурат 

мегирад.  

3) Барои Ҷумҳурии Тоҷикистон таҷрибаҳои хориҷии кишварҳои ИМА, 

Олмон, Британияи Кабир ва Федератсияи Россия, Ҷумҳурии Қазоқистон, 

Ҷумҳурии Узбекистон, Ҷумҳурии Қирғизистон дар самти рушди бозори 

қарзҳои ипотекӣ омӯхташуда, бартарияти татбиқи он тавсия гардидааст. Дар 

тавсияҳои таъкид гардидааст, ки татбиқи он метавонад ба фаъолияти 

пурсамари бозори дуюмдараҷа, афзоиши шумораи қарздиҳандагон, паст 

шудани хавф ва меъѐрӣ фоиз бо зиѐд шудани мӯҳлати қарзҳои ипотекӣ дар 

Ҷумҳурии Тоҷикистон оварда расонад. Илова бар ин, ҷорӣ намудани ин 

таҷрибаҳо як навъ муҳаррик дар раванди такмили қонунгузорӣ ва ба эътидол 

овардани иқтисодиѐти кишвар хизмат хоҳад кард. 
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БОБИ 2. ТАҲЛИЛИ ВАЗЪИ БОЗОРИ ҚАРЗҲОИ ИПОТЕКӢ ДАР 

ҶУМҲУРИИ ТОҶИКИСТОН 

 

2.1. Таҳлили вазъи қарздиҳии ипотекӣ дар Љумҳурии Тољикистон 

 

 Мақсади асосии рушди қарздиҳии ипотекӣ, аз як ҷиҳат, 

беҳгардонии шароити манзили аҳолӣ ва, аз ҷиҳати дигар, 

ҳавасмандкунии талабот  дар  бозорҳои  сохтмон  ва  истеҳсоли масолеҳи  

сохтмонӣ  мебошад.  Илова бар ин, қарздиҳии ипотекӣ ҳам барои низоми 

бонкӣ ва ҳам барои иқтисодиѐти миллӣ нақши бориз дорад. Рушди 

қарздиҳии ипотекӣ дар баробари мақсади асосии худ боз соҳаҳои 

гуногуни иқтисодиѐти миллиро ҳавасманд намуда, барои сармоягузорӣ 

ба иқтисодиѐт шароит фароҳам меорад. Бартариятҳои қарзҳои ипотекӣ, 

пеш аз ҳама, дар он дида мешавад, ки ипотека ба қарзгирандагон 

харидани амволи ѓайриманқулро дар муддати хеле кўтоҳ имкон медиҳад. 

Пештар мардум барои харидани манзил муддати дароз пасандоз 

мекарданд, ипотека бошад, муҳимияти пасандоз карданро барои 

харидани хонаи дилхоҳ бартараф менамояд. Дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

қарздиҳии ипотекӣ тавассути ташкилотҳои қарзии молиявӣ, ки дар сохтори 

низоми бонкӣ қарор доранд, ба амал бароварда мешавад. Барои гирифтани 

қарзи ипотекӣ дар ташкилотҳои қарзии молиявии Ҷумҳурии Тоҷикистон 

чунин шартҳоро нисбати қарзгирандаи ипотекӣ тақозо менамояд:  

 Даромади доимии қарзгиранда имконияти зистан ва 

баргардонидани қарзро дошта бошад.  

 Қарзгиранда (мизоҷ) бояд лоақал 20-30%-и маблағи манзилро соҳиб 

бошад; 

 То пурра пардохт кардани қарз бо фоизҳояш, соҳибмулкии манзил 

ба номи бонк мешавад ва пас аз пардохт мизоҷ метавонад хонаро 

ба номи худ ба расмият дарорад; 
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 Дигар талабот ки оид ба синну соли ҷавон доштан ва давраи 

баргардонидани қарзи ипотекиро тасдиқ карда тавонад. 

Тибқи маълумоти оморӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон ба ҳолати 31 

декабри соли 2022 дар  маҷмӯъ 64  адад ташкилоти  қарзии  молиявӣ,  аз  

ҷумла  14 адад бонки анъанавӣ, 1 адад  бонки  исломӣ,  1 адад ташкилоти  

қарзии ғайрибонкӣ, 19 адад ташкилоти амонатии қарзии хурд, 3 адад 

ташкилоти қарзии хурд ва 26 адад фонди қарзии хурд фаъолият 

менамоянд. Шумораи воҳидҳои сохтории ташкилотҳои қарзии молиявӣ 

дар соли 2022 дар ҳудуди кишвар 1862 ададро ташкил намудааст. 

(Ҷадвали 2.1.1.) 

Ҷадвали 2.1.1.-Ташкилотҳои қарзии молиявӣ  

дар сохтори низоми бонкии Ҷумҳурии Тоҷикистон (бо адад) 
Сохтори низоми 

бонкӣ 

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 Тағйирот  

1.Ташкилотҳои 

қарзии молиявӣ 

(ҳамагӣ) 

123 104 84 79 75 69 63 64 -59 

1.1.Бонкҳо 17 18 17 17 17 19 14 15 -2 

аз ҷумла:  

1.1.1.Бонкҳои 

анъанавӣ 

17 18 17 17 16 18 13 14 -3 

1.1.2.Бонкҳои 

исломӣ 

0 0 0 0 1 1 1 1 +1 

1.2.Ташкилотҳои 

қарзии ғайрибонкӣ 

- - - - - - - 1 +1 

1.3.Ташкилотҳои 

маблағгузории 

хурд 

106 86 67 62 58 50 49 48 -58 

аз ҷумла:  

1.3.1.Ташкилотҳои 

амонатии қарзии  

хурд 

39 38 27 25 22 18 18 19 -20 

1.3.2.Ташкилотҳои 

қарзии хурд 

31 14 7 6 6 5 4 3 -28 

1.3.3.Фондҳои 

қарзии хурд 

36 34 33 31 30 27 27 26 -10 

2.Воҳидҳои 

сохтории ТҚМ 

(ҳамагӣ) 

3165 1861 1670 1668 1828 1935 1855 1862 -1303 

Манбаъ: Вазъи низоми бонкии Ҷумҳурии Тоҷикистон [манбаи электронӣ]. 

URL: https://www.nbt.tj/tj/banking_system/nadzor.php (санаи истифодабарӣ: 16.03.2023). 

https://www.nbt.tj/tj/banking_system/nadzor.php
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  Аз ҷадвали 2.1.1. маълум мегардад, ки дар давоми солҳои 2015-2022 

тағйироти куллӣ дар сохтори низоми бонкии Ҷумҳурии Тоҷикистон ба амал 

омадааст. Ташкилотҳои қарзии молиявӣ дар маҷмӯъ аз 123 адад, дар соли 

2015 ба миқдори 59 адад, дар соли 2022 кам гардидаанд. Шумораи воҳидҳои 

сохтории ташкилотҳои қарзии молиявӣ дар соли 2022 миқдоран 1852 ададро 

ташкил дода, нисбат ба соли 2015 ба 1303 адад коҳиш ѐфтааст. Албатта, 

камшавии ташкилотҳои қарзии молиявӣ ва воҳидҳои сохтории онҳо сабабҳои 

гуногуни худро дорад, вале бешаку шубҳа таъсири омилҳои тағйирѐбии 

иқтисодиѐти ҷаҳон давоми солҳои охир, буҳронҳои пай дар пайи молиявӣ, 

ҳисороти пандемия COVID-19, мутобиқат накардани фаъолияти 

ташкилотҳои қарзии молиявӣ ба санадҳои меъѐрию ҳуқуқии низоми бонкии 

Тоҷикистон ва номукаммалии таъминоти амнияти молиявӣ ба чашм 

мерасанд.   

Бояд қайд намуд, ки аҳамияти қарздиҳии ипотекӣ дар бобати баланд 

бардоштани дараҷаи некӯаҳволии иқтисодии аҳолӣ ва озодии иқтисодии 

шаҳрвандон дар интихоби роҳи ҳалли масоили манзил зоҳир мегардад. 

Таваҷҷӯҳи махсуси ташкилотҳои қарзии молиявӣ бо назардошти вазъи 

иҷтимоӣ-иқтисодӣ  ва хусусиятҳои равонии қарзгирандагон ва ҳам раванди 

қарздиҳии ипотекӣ ба аҳолӣ дар маҷмӯъ равона мегардад.    

Таъсири падидаҳои манфии солҳои охир ба маротиб зиѐдшавии 

шумораи ташкилотҳои қарзии молиявӣ дар бозори қарзҳои ипотекӣ таъсири 

манфӣ расонидааст. Ин шаҳодат аз он медиҳад, ки, аз шумораи умумии 64 

адад ташкилоти қарзии молиявӣ айни замон дар бозори қарзҳои ипотекии 

Ҷумҳурии Тоҷикистон тибқи маълумоти дастраснамудаи мо аз сомонаҳои 

ташкилотҳо ҳамагӣ 9 адад ташкилотҳои қарзии молиявӣ бо пешниҳоди 

хизматрасонии худ дар асоси муқаррароти қонунгузориҳои Ҷумҳурии 

Тоҷикистон ширкат доранд. (Ҷадвали 2.1.2.) 
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Ҷадвали 2.1.2.-Пешниҳоди қарзҳои ипотекӣ аз ҷониби 

ташкилотҳои қарзии молиявӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 
 

№ 
 

Ташкилотҳои қарзии 

молиявӣ 

 
Меъѐри фоизи солона 

Муҳлати 

додани қарзи 
ипотека 

Ҳаҷми маблағ бо 

асъори миллӣ ва 

хориҷӣ 

1.  ҶСП «Аввалин Бонки 
молиявии Хурд». 
Қарзи манзил. 

22% (сомонӣ)  120 (сомонӣ) 
96 моҳ (доллари 

ИМА) 

то 50 000 дол. 
ИМА эквивалент 

бо сом. 

2.  ҶСП «Спитамен 
Бонк». Ипотека 

 15% аз ширкатҳои 
ҳамкор 12% (доллари 

ИМА) 

   
аз 3 то 120 моҳ 

аз 1 000 то 150 000 
доллари ИМА 

3.  ҶСК «Алиф Бонк». 
Хона ба насия аст. 

32% (сомонӣ), 
16% (доллари ИМА) 

48 моҳ (сом.), 
84 моҳ 

(долл. ИМА) 

То 500 000 сомонӣ 
ѐ 50 000 доллари 

ИМА 

4.  ҶСК «Бонки Эсхата». 
Қарзи «Манзилӣ». 

26 % 120 моҳ Аз 10 000 то 350 
000 сом. 

5.  ҶСП Бонки 
«Арванд». Қарзи 
манзилии «Иморат» 

28%  
120 моҳ 

 

Аз 10 000 то 200 
000 сомонӣ. 

6.  ТАҚХ«ИМОН ИНТЕ
РНЕШНЛ». Қарзи 
«Манзил барои 
хариди хона». 

25% 
 

 
аз 60 то 120 моҳ 

 

Аз 10,000 то 
200,000 сомонӣ 

 

7.  БДА ҶТ 
«Амонатбонк». 
Қарзҳои ипотекӣ. 

22% 
 

 
то 120 моҳ 

аз 100 000 то 1 500 
000 сомонӣ 

8.  ҶСК «Тавҳидбонк». 
Муробаҳа – манзил. 
 

Аннуитет - 
21%(сомонӣ);  
собит - 11,9% 

(сомонӣ). 
Аннуитет -11% 

(доллари ИМА);  
Собит - 6,2% 

(доллари ИМА). 

 
бо сомонӣ 36 

моҳ ва бо 
доллари ИМА 

132 соҳ 

1 000 то 100 000 
доллари ИМА 

муодили сомонӣ 

9.  ҶСП ТАҚХ «Ҳумо» 
Қарзи манзилӣ. 

 

30% солона бо 
сомонӣ ѐ 18% солона 

бо доллари ИМА; 

 
то 60 моҳ; 

Аз 40 000 то 250 
000 сомонӣ ѐ 

эквивалент бо 
доллари ИМА; 

Манбаъ: Ҷустуҷӯйи маълумот ва таҳияи ҷадвал аз ҷониби  муаллиф дар асоси сомонаҳои 
расмии ташкилотҳои қарзии молиявӣ.  

  

Ҷадвали 2.1.2. нигаронӣ аз шумораи ками ширкаткунандагони 

ташкилоти қарзии молиявии Ҷумҳурии Тоҷикистон дар бозори қарзҳои 

ипотекиро гувоҳӣ  медиҳад. Аз ҳиссаи 100% миѐдори умумии ташкилотҳои 

қарзии молиявии Ҷумҳурии Тоҷикистон ҳамагӣ 14,1% ба додани қарзҳои 

ипотекӣ машғуланд. Инчунин, дар муқоиса бо ташкилотҳои қарзии 

молиявии хориҷи кишвар қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон фоизи 
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баланд ва муҳлати кўтоҳро дарбар гирифта, сатҳи пасти хизматрасониҳоро 

дар самти пешниҳоди қарзҳои ипотекӣ нишон медиҳанд. Аз ин хотир, 

барои пешниҳоди қарзҳои дарозмуддат захираҳои дарозмуддат лозим 

мебошад. Яке аз сарчашмаҳои асоси рушди қарзҳои ипотека ин зиѐд 

намудани захираҳои худи бонкҳоро донистан ба мақсад мувофиқ 

мебошад, аз он љумла сармояи онҳо. Аммо чуноне ки маълум аст 

сармояи ташкилотҳои қарзии молиявии Ҷумҳурии Тоҷикистон на он қадар 

зиѐд (10 то 20%) мебошад. 

 Маҳз ба хотири муҳлати дарози (20-30 сол) қарзҳои ипотекӣ 

махсусан барои молиякунонӣ дар он вазъияте зарур мебошад, ки 

пардохти фоизҳо ва пардохти қарз танҳо аз даромадҳои љорӣ, чун қоида 

аз ҳисоби даромадҳои на он қадар зиѐд, яъне пардохтҳои хурд, 

имконпазир аст. Масалан, ҳангоми маблағгузории сохтмони манзилҳои 

истиқоматӣ барои иљора пардохти қарзи ипотекӣ танҳо аз ҳисоби 

пардохти иљоравӣ имконпазир мебошад. Ин, инчунин,тааллуқ дорад, ба 

маблағгузории корхонаҳои хољагиҳои қишлоқ бо мақсади васеъкунонии 

қитъаҳои замин ва ѐ сохтмони љойҳои зист ва ѐрирасон, новобаста аз оне 

ки афзоиши даромадҳо дар хољагии қишлоқ баланд нест. На ҳар як 

қитъаи замин объекти қарзи ипотекӣ мешавад, ба он хотире, ки 

таъминоти бехатарии қарзиро арзиши объекти ба гаравгузошташуда 

муайян менамояд. Қарздиҳандагони ипотекӣ дар иқтисодиѐт моҳияти 

дутарафа доранд: ҳамчун институти иљтимоӣ таъминкунандаи қарзҳои 

дарозмуддати заминӣ ва ҳамчун эмитентҳои варақаҳои гаравӣ воситаи 

муҳофизатшавандаи сармояи гузошташавандаи фоизоваранда 

мебошанд.  

 Кафил низ, бояд, номгўи ҳуљљатҳое, ки ба қарзгир дахолат доранд, 

дошта бошад. Агар қарзгиранда даромади иловагӣ дошта бошад, барои 

мисол ба соҳибкорӣ машѓул аст, бояд ҳуљљати тасдиқкунандаи чунин 

даромадро дошта бошад. Имконияти гирифтани ипотека аз рўи 
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даромаднокӣ зиѐдтар хоҳад буд. Баъд аз пешниҳод кардани ҳамаи 

ҳуљљатҳои дар боло зикргардида ба бонк, дархост барои ипотека 

навишта мешаванд ва дар асоси он, бонк қарор қабул мекунад. Қарор 

дар асоси дурустии ҳуљљатҳои пешниҳод гардида, қабул шуда, инчунин, 

таърихи қарзии қарзгир ба инобат гирифта мешавад, яъне то чанд он 

мусбат аст. Як қатор тафтишҳо аз љониби бонк вуљуд дорад, зеро на ҳар 

вақт дархост барои гирифтани ипотека мусбат баррасӣ мешавад. Агар 

бонк ба қарор ояд, ки қарзгир пардохтнопазир аст, сатҳи даромади он 

барои пардохти ипотека кофӣ нест, агар љойи кори ў устувор нест, пас, 

дар чунин ҳолат бонк додани қарзи ипотекиро рад мекунад.  

Дар Тоҷикистон қарзи ипотекӣ бо номи қарз барои манзил маъмул 

аст. Тамоюлҳои рушди қарздиҳии ипотекӣ аз љониби ташкилотҳои 

қарзии молиявии Ҷумҳурии Тоҷикистон дар давоми солҳои 2010-2021дар 

шакли диаграмма пешниҳод карда мешавад. (Диаграммаи 2.1.1). 

Диаграммаи 2.1.1. Тамоюли рушди қарздиҳии ипотекӣ аз рӯйи ҳисоби 

низоми бонкӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон (2010-2022, ҳаз. Сомонӣ, бақия 

дар интиҳои  давра). 
Манбаъ: Бонки миллии Тоҷикистон//Бюллетени омори бонкӣ: 2012.12(209).-43-44с., 

2018.12(281).-36-37с., 2019.12(293).-39-40с., 2020.12(305).35-36, 2021.12(316).-65-66с, 

2022.12(329).-66-67.  
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Аз рўи маълумоти диаграммаи мазкур муайян карда мешавад, ки аз 

соли 2010 то инљониб қарздиҳии ипотекӣ дар Љумҳурии Тољикистон 

рушд карда истодааст. Таҳлилҳо нишон медиҳанд, ки талабот ба ин 

навъи қарз дар Ҷумҳурии Тоҷикистон зиѐд аст. Агар ҷамъи умуми 

қарздиҳии ипотека дар соли 2010-ум 11336 ҳазор сомонӣ ва бо пулӣ 

миллӣ 9553 ҳазор сомонӣ, бо асъори хориҷӣ 1783 ҳазор сомониро ташкил 

дода бошад, ин нишондиҳандаҳо дар соли 2022-ум 250723,5 ҳазор сомонӣ 

ва ѐ ба андозаи 22,1 баробар ва бо пули миллӣ 127849,3 ҳазор сомонӣ ва ѐ 

ба андозаи 13,3 баробар, бо асъори хориҷӣ 122874,2 ҳазор сомонӣ ва ѐ ба 

андозаи 68,9 баробар зиѐд гардидааст. Дар ин давраи таҳлилӣ мушоҳида 

мегардад, ки дар бозори қарзҳои ипотекаи Ҷумҳурии Тоҷикистон аз ҳама 

зиѐд додани қарзҳо бо асъори хориҷӣ рушд ѐфтааст. 

Новобаста ба рушди қарздиҳии ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

ҳиссаи он дар дар таснифи сандуқи қарзӣ аз рӯи ҳисобҳои низоми бонкӣ 

дар сатҳи хело паст қарор дорад. (Ҷадвали 2.1.3). 

Ҷадвали 2.1.3. -Динамикаи ҳиссаи қарзҳои ипотекӣ дар таснифи сандуқи 

қарзӣ аз рӯи ҳисобҳои низоми бонкӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

Нишондиҳандаҳо 
2010 2015 2021 2022 

Ҳазор 

сом. % 

Ҳазор 

сом. % 

Ҳазор 

сом. % Ҳазор сом. % 
Ҳамаи 

маблағгузориҳо 3728331 100 11341660 100 12051118,4 100 13656978,5 100 

Корхонаҳои давлатӣ 435289 11,68 1626028 14,34 2276953,5 18,89 2 125241,4 15,6 

Корхонаҳои хусусӣ 1866 975 50,08 4981871 43,93 3320678,6 27,55 3 664425,8 26,8 

Шахсони воқеӣ 1300312 34,88 1858906 16,39 3867915,5 32,10 4 886276,6 35,8 

Лизинг 3042 0,08 5654 0,05 5690,3 0,05 3 343,5 0,0 

Ипотекӣ 11336 0,30 166052 1,46 257888,1 2,14 250723,5 1,8 

Овердрафт 87698 2,35 102534 0,90 102998,0 0,85 50821,8 0,4 

Соҳибкорон 0 0,00 2595942 22,89 2208596,0 18,33 2 669448,1 19,5 

Дигарҳо 17 884 0,48 4673 0,04 10398,5 0,09 6 697,8 0,0 

Манбаъ: Бонки миллии Тоҷикистон//Бюллетени омори бонкӣ: 2012.12(209).-43-44с., 

2018.12(281).-36-37с., 2019.12(293).-39-40с., 2020.12(305).35-36, 2021.12(316).-65-66с. 

2022.12(329).-66-67. 
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Аз маълумоти ҷадвали 2.1.3. бармеояд, ки ҳиссаи қарзҳои ипотекӣ 

дар таснифи сандуқи қарзӣ аз рӯи ҳисобҳои низоми бонкӣ дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон дар соли 2010-ум 0,30%-ро ташкил дода, он дар соли 2022-ум 

ба 1,8% расонида шудааст. Вале, мутаассифона, нисбат ба 

нишондиҳандаҳои дигар, аз ҷумла, корхонаҳои давлатӣ, корхонаҳои 

хусусӣ, шахсони воқеӣ ва соҳибкорон ниҳоят кам мебошад.  

Нишондиҳандаи дигар ҳиссаи қарзҳои ипотекӣ дар ММД нисбат ба 13 

соли қаблӣ афзоиш ѐфтааст. (Диаграммаи 2.1.2). 

Диаграммаи 2.1.2. Тамоюли ҳиссаи қарздиҳии ипотекӣ дар ММД (солҳои 

2010-2022 бо фоиз) 
Манбаъ: Бонки миллии Тоҷикистон.//Бюллетени омори бонкӣ: 2012 (13,14,19, 20,30,96,97), 

2018 (10,15, 77, 78, 85 )  2019 (10,85,86, 92) 2020 (10,18,31,92 )2021 (8, 61,21,) 2022 (14, 31, (99) 

 

Чи тавре ки аз диаграммаи 2.3.3. аѐн аст, дар давоми солҳои 2010-2022 

ҳиссаи қарзҳои ипотекӣ дар ММД аз 0,05%  то ба 0,22% дар соли 2022 

афзоиш ѐфтааст, вале, мутаасифона, нисбат ба дигар кишварҳо ин ҳисса 

ниҳоят паст буда, ҳатто ба сатҳи меъѐри ҳадди ногувор баробар нест. 

Мувофиқи меъѐрҳои Бонки ҷаҳонӣ барои кишварҳо сатҳи миѐнаи рушди ин 
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нишондиҳанда 25% дар ММД муқаррар карда шудааст.
38

 Масалан, соли 2022 

ҳиссаи қарзҳои ипотекӣ дар ММД-и ИМА ба 64%, Федератсия Россия ба 

10%,
39

 Ҷумуҳрии Мардумии Чин ба 30% ва Ӯзбекистон ба 28%
40

 баробар 

шудааст. 

Бо мақсади муайян намудани омилҳои асосии рушди қарздиҳии 

ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон таҳлили коррелятсионӣ гузаронидем. 

Барои муайян кардани омилҳои асосӣ нишондиҳандаҳои зерин: ҳаҷми 

қарзҳои ипотекӣ, бақияи пасандозҳо дар ТҚМ, дороиҳои ТҚМ, ҳаҷми 

сандуқи қарзӣ, захираҳои бонкӣ, сармояи ТҚМ, даромади пулии аҳолӣ 

интихоб гардиданд.  (Ҷадвалӣ 2.1.4). 

Ҷадвали 2.1.4. - Омилҳои асосии рушди 

қарздиҳии ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

Нишондиҳандаҳо Ишораҳо 

Солҳо 

2010 2015 2019 2020 2021 2022 

Ҳаҷми қарзҳои ипотекӣ,  млн. 

сомонӣ 
ҲҚИ 11,3 166,1 214,3 220,5 257,9 250,7 

Бақияи пасандозҳо дар ТҚМ, 

млн. сомонӣ 

 

БП 
3270 8613,5 9742,2 11414,2 12248 15507,8 

Дороиҳои ТҚМ,  млн.сомонӣ Д 6832,6 18639,0 21976,0 26307,4 27867,5 28080,0 

Ҳаҷми сандуқи қарзӣ, млн. 

сомонӣ 
ҲСҚ 3241,3 10955,3 9448,0 10882,5 11649,8 13269,6 

Захираҳои бонкӣ, млн. сомонӣ ЗБ 566,0 1560,0 1938,0 1727,0 2182,0 5155,5 

Сармояи ТҚМ, млн. сомонӣ С 1411,6 2417,0 6226,0 7175,7 5075,7 6299,0 

Даромади пулии аҳолӣ, млн. 

сомонӣ 
ДПА 13256,0 25569,8 47986,3 65347,0 80508,8 87034,1 

Манбаъ:  Бонки миллии Тоҷикистон.//Бюллетени омори бонкӣ: 2012 (13,14,19, 20,30,96,97), 

2018 (10,15, 77, 78, 85 )  2019 (10,85,86, 92) 2020 (10,18,31,92 )2021 (8, 61,21,) 2022 (14, 31, (99) 
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 Коростелева, Т. С. Сравнительный анализ систем ипотечного жилищного кредитования России, 
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Барои муайян намудани вобастагии байни омилҳои таъсиррасон ба 

ҳаҷми қарзҳои ипотекӣ истифодаи таҳлили коррелятсионӣ мувофиқи мақсад 

мебошад.  Бинобар ин, дар асоси маълумоти ҷадвали 2.1.4. таҳлили 

коррелятсионии ҳаҷми қарздиҳии ипотекиро аз омилҳои таъсиррасон амалӣ 

менамоем. Натиҷаи таҳлили коррелятсионӣ чунин нишон медиҳад. (Ҷадвали 

2.1.5). 

Ҷадвали 2. 1.5.- Натиҷаи таҳлили коррелятсионии омилҳои асосии 

рушди қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

  

Ҳаҷм

и 

қарзҳ

ои 

ипоте

кӣ 

Бақияи 

пасанд

озҳо 

дар 

ТҚМ 

Дороиҳо

и ТҚМ 

Ҳаҷми 

сандуқ

и қарзӣ 

Захираҳо

и бонкӣ 

Сармоя

и ТҚМ 

Даромади 

пулии 

аҳолӣ 

Ҳаҷми қарзҳои 

ипотекӣ 1             

Бақияи пасандозҳо 

дар ТҚМ 0,938 1           

Дороиҳои ТҚМ 0,975 0,972 1         

Ҳаҷми сандуқи 

қарзӣ 0,925 0,914 0,915 1       

Захираҳои бонкӣ 0,722 0,887 0,755 0,755 1     

Сармояи ТҚМ 0,850 0,840 0,884 0,678 0,633 1   

Даромади пулии 

аҳолӣ 0,853 0,934 0,906 0,608 0,825 0,771 1 

Манбаъ: Натиҷаи кори муаллиф дар асоси модели коррелятсионӣ тибқи нишондиҳандаҳо. 

Аз натиҷаи таҳлили коррелятсионӣ маълум мегардад, ки байни 

омилҳои ҳаҷми сандуқи қарзӣ ва даромади пулии аҳолӣ вобастагии 

колинеарӣ вуҷуд надорад ( ). Дар навбати худ, байни 

нишондиҳандаи асосӣ ( ) бо омилҳои ҳаҷми сандуқи қарзӣ ва даромади 

пулии аҳолӣ вобастагии баланд вуҷуд дорад: , 

.   

Бинобар ин, ҳангоми таҳияи модели регрессионии баҳодиҳии ҳаҷми 

қарзҳои ипотекӣ, омили ҳаҷми сандуқи қарзӣ ва даромади пулии аҳолӣ ба 

модели таҳиямешуда ворид карда мешавад. Барои муайян намудани таъсири 

байни омилҳо ба ҳаҷми қарзҳои ипотекӣ аз модели регрессионӣ истифода 
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менамоем. Дар таҳлили эконометрикӣ намудҳои мухталифи моделҳои 

регрессионии ҷуфт ва маҷмӯӣ, аз қабили хаттӣ, гиперболӣ, параболавӣ, 

логарифмӣ, нишондиҳандагӣ ва дараҷагӣ истифода 

бурда мешаванд. Дар таҳқиқоти мазкур, мо модели регрессияи маҷмӯиро 

истифода менамоем, ки намуди умуми он чунин мебошад: 

   (1) 

Дар инҷо, -тағйирѐбандаи вобаста (аломати натиҷавӣ),   - 

параметрҳо ѐ коэффитсиентҳои регрессия,  – омилҳои новобаста,   – 

миқдори омилҳо мебошанд. 

  Дар асоси маълумоти ҷадвали 2.3.3. ва истифодаи усулҳои 

эконометрикӣ дар раванди таҳқиқот модели регрессионии баҳодиҳии ҳаҷми 

қарзҳои ипотекӣ таҳия карда шуд, ки чунин намуд дорад:  

   (2) 

= 0,974 

Аз натиҷаи коэффитсиенти детерминатсия ( ) маълум мегардад, 

модели регресиионии таҳиягардида босифат буда, истифодабарии он ҳангоми 

таҳлил, мувофиқи мақсад мебошад. 

Ҳангоми мавриди истифода қарор додани модели регрессионии 

баҳодиҳии ҳаҷми қарзҳои ипотекӣ ба чунин хулоса омадан мумкин аст: дар 

ҳолати ба як воҳид афзоиш ѐфтани ҳаҷми сандуқи қарзӣ ва бетағйир мондани 

даромади пулии аҳолӣ ҳаҷми қарзҳои ипотекӣ ба ҳисоби миѐна ба андозаи 

0,0125 воҳид зиѐд мегардад. Инчунин, ҳангоми ба як воҳид зиѐд шудани 

даромади пулии аҳолӣ ва бетағйир будани ҳаҷми сандуқи қарзӣ, ҳаҷми 

қарзҳои ипотекӣ ба ҳисоби миѐна ба 0,0013 воҳид афзоиш меѐбад. 

Дар маҷмӯъ аз рӯйи натиҷаҳои таҳлили вазъи қарздиҳии ипотекӣ дар 

Ҷумҳурии Тоҷикистон муайян карда шуд, ки ҳама заминаҳо барои рушди 

бозори қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон мавҷуд мебошанд, 

вале як қатор мушкилоте низ ҳастанд, ки ба ин монеа эҷод менамоянд. 
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Инро мо дар шакли нақшаи SWOT - таҳлили қарздиҳии ипотекӣ дар 

Ҷумҳурии Тоҷикистон, ки аз тарафҳои қавӣ, заиф, имконият ва хатарҳо 

иборат аст, пешниҳод мекунем. (Расми 2.1.1).   

Расми 2.1.1. Нақшаи SWOT - таҳлили вазъи  

қарздиҳии ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

Тарафҳои қавӣ (S) Тарафҳои заиф (W) 

1. Вазъи сиѐсии ором, шароити 
мусоиди корӣ ва вуҷуд доштани 
заминаҳо барои рушди бозори 
қарзҳои ипотека; 

2. Мустақилияти озодии фаъолият дар 
низоми молиявӣ-қарзӣ ва бизнеси 
тиҷорати ипотека; 

3. Рушди табиии аҳолӣ, мавҷудияти 
талабот ба қарзҳои ипотека;  

4. Рушди қарзҳои ипотекӣ тавассути 

низоми бонкдории исломӣ; 
5. Инкишофѐбии бозори манзил; 
6. Қувваи кории арзон дар бозори 

фаъолият; 
7. Шароити мусоиб барои ташаккули 

бозори дуюмдараҷи қарзҳои ипотекӣ; 

1. Сатҳи  пасти  даромади  ҳиссаи  аксари 
аҳолӣ, бахусус, дар  муқоиса бо арзиши 
аслии амволи ғайриманқул (манзил); 

2. Мавҷуд набудани барномаҳои махсуси 

давлатӣ оид ба ипотека ва пояҳои 
муносиби меъѐрӣ ва ҳуқуқӣ; 

3. Меъѐри баланди фоизи қарзҳои 
ипотека ва муҳлати кӯтоҳи пардохт; 

4. Нарасидани мутахассисони соҳибкасб 
барои кор дар тиҷорати ипотекӣ; 

5. Нарасидани сармояи қарзӣ ва ҷалби 

нокифояи пасандозҳои шахсони воқеӣ; 
6. Камфаъол будани ташкилотҳои қарзии 

молиявӣ дар самти пешниҳоди қарзҳои 

ипотекӣ;  
7. Ҳиссаи пасти қарзҳои ипотекӣ нисбат 

ММД. 

Имконият (O) Хатарҳо (T) 

1. Ҳамкориҳои самарабахш бо 
ташкилотҳои сармоягузори 
байналмилалӣ бо мақсади ҷалби 
маблағгузориҳо; 

2. Давлат бо рохи истифода бурдани 
қарзҳои ипотекӣ метавонад бештар 
барномахои иҷтимоиро амалӣ 
гардонад; 

3. Тайѐр намудани мутахассисони 
касбӣ бо стандартҳои 
байналмилалӣ; 

4. Рушди шакли асосии минтақавии 
ипотека; 

5. Ташкили бизнеси имконияти нави 
идоракунии ҷараѐнҳои молиявӣ. 

1. Ноустувории вазъи иқтисодӣ-молиявӣ 
дар бозори қарзӣ; 

2. Сатҳи баланди гаронии андоз барои 
шахсони воқеӣ ва ҳуқуқӣ; 

3. Арзиши баланди хароҷоти  
бологузошташуда (иловагӣ)  ҳангоми 
амалисозии муносибатҳои қарзӣ бо 
амволи ғайриманқул; 

4. Камфаъолии ширкатҳои суғурта дар 

расидагӣ ба ҳалли масъалаҳои 
суғуртавии қарзҳои ипотекӣ ва бозори 
манзил; 

5. Бозори маҳдуди фаъолият дар низоми 
молиявӣ-қарзӣ ва тиҷоратӣ манзил. 

Манбаъ: таҳияи муаллиф дар асоси таҳқиқот ва таҳлили мавзуи диссертатсионӣ. 

 

Дар натиҷаи таҳлили SWOT омилҳои мусоид ва номусоид муайян 

карда шуданд, ки метавонанд ба рушди қарздиҳии ипотека дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон («имкониятҳо» ва «таҳдидҳо») таъсир расонанд. 
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Бо дарназардошти натиҷаи таҳлили SWOT зарур мешуморем, ки бо  

беҳтар шудани шароит дар Ҷумҳурии Тоҷикистон талошҳоро ба 

истифодаи самараноки афзалият ва рафъи ба истилоҳ заъфҳои ба 

ҷумҳурии мо хос равона кардан лозим аст. Натиҷаҳои бадастомада ва 

вазъи кунунӣ зарурати муайян намудани ҳадафҳо, вазифаҳо ва самтҳои 

нави сиѐсати Ҷумҳурии Тоҷикистонро ба миѐн меорад, ки ба рафъи 

номутавозунӣ дар бозори қарзҳои ипотека ва қонеъ гардонидани 

талаботи табақаҳои гуногуни аҳолӣ ба манзил, аз ҷумла ба манзил 

ниѐзманди давлат нигаронида шудааст, дастгирӣ мекунанд.  

Таҳлили SWOT нишон медиҳад, ки кор бо гурўҳҳои гуногуни 

қарзгирандагон, таҳия ва татбиқи шаклҳои гуногуни гарав љанбаҳои 

зиѐд дорад ва барои иштирокчиѐни бозор (аз љумла давлат) имконияти 

нав мекушояд. Дар ҳақиқат, аксари мушкилоти низоми қарзи ипотекӣ 

дар Ҷумҳурии Тоҷикистон ба номукаммалии  пояҳои  ҳуқуқиву  меъѐрии  

низоми қарздиҳӣ алоқаманд мебошанд. Давлат тавассути қабули 

барномаҳои иҷтимоӣ ва санадҳои мукаммали қонунгузорӣ метавонад 

рушди бозори қарзҳои ипотекаро таъмин намояд. 

Ҳамин тариқ, аз рӯйи таҳқиқу таҳлилҳои иҷрошуда дар зербоби мазкур 

чунин хулоса ва пешниҳодҳоро манзур мегардонем:  

1. Таҳлилҳо собит месозанд, ки муаммоҳои самаранокии 

такрористеҳсол ва фоидабахшии иқтисодии қарзҳои ипотекӣ дар 

сатҳи лозимӣ қарор надорад; 

2. Норасоии иқтидори сармояи қарзӣ дар Љумҳурии Тољикистон ҳамчун 

омилҳои таъсирбахш баназар мерасад; 

3. Масъалаи муомилоти қарзҳои ипотекӣ дар Љумҳурии Тољикистон ба 

шароити муосир мутобиқ набуда, зарурати механизми самаранокии 

он мукаммал ва бозори онро ташаккул додан лозим аст;    

4. Дар ҳолати аз ҷониби ташкилотҳои қарзӣ дуруст андозагирӣ 

намудани хавфҳои бонкӣ ва гузаронидани таҳлили пурраи ҳолати 
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молиявии қарзгирон, таъсири манфии он ба вазъи молиявии 

ташкилотҳои қарзӣ кам гашта, бо густариш ѐфтани ҷалби маблағҳои 

озод, имконияти пешниҳоди қарзи ипотека низ зиѐд мешавад. 

 

2.2. Инфрасохтори бозори қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон  

 

 Ибораи инфрасохтор (аз лотини infra - поѐн, зери; structure - 

сохтор, ҷойгиршавӣ) - маҷмӯи унсурҳои ѐрирасон, ки кори унсурҳои 

асосии системаро таъмин мекунанд, маънидод мешавад. 

 Мо ба андешаи Езангина И.А. оид ба таърифи муффассали бозори 

қарзҳои ипотека ҳамфикр ҳастем, ки чунин баѐн кардааст: «Зери 

инфрасохтори бозори қарзҳои ипотекӣ маҷмӯи меъѐрҳо ва институтҳои 

устувори ҳуқуқиро дар назар дорем, ки фаъолияти муътадили бозорро 

таъмин намуда, ба рушду танзими муносиби он ҳамчун ҷузъи 

ҷудонашавандаи иқтисодиѐти давлатӣ мусоидат мекунанд».41 

 Аз мазмуни таърифи мазкур маълум мегардад, ки инфрасохтори 

пешниҳодшудаи бозори қарзҳои ипотекӣ иштирокчиѐни асосии бозорро 

инъикос мекунад. Ҳамзамон, барои фаъолияти муассири тамоми бозор, 

фаъолияти дигар ташкилотҳо ва бозорҳои молиявӣ низ зарур аст. 

 Бояд тазаккур дод, ки ташкилотҳо ва мақомотҳое, ки кори онҳо 

механизмҳои бозори қарздиҳии ипотекиро ба роҳ мемонанд, 

инфрасохтори он мебошанд. Таҳқиқоти диссертатсионии мо тақозо 

менамояд, ки барои муайян намудани вазъи инфрасохтори бозори 

қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон, бозорҳо ва иштирокчиѐн 

(субъектҳои)-и асоси онҳо муайян карда шаванд. 

                                                           
41

 Езангина  И.А.  Проблемы  и  тенденции  развития  инфраструктуры  кредитных рынков  в  

России  //  В  сборнике:  Экономическая  безопасность  России  и  стратегии развития ее регионов в 

современных условиях. Сборник научных трудов Международной научно-практической  

конференции  /  Министерство  образования  и  науки  Российской Федерации,  Волгоградский  

государственный  технический  университет,  Российский фонд фундаментальных исследований. – 

2015. –67-70 с. 
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 Ҳангоми интихоби объекти амволи ғайриманқул ва арзѐбии он, 

иштирокчиѐни бозори ипотека бо субъектҳои бозори манзил ҳамкорӣ 

мекунанд. 

 Бозори амволи ғайриманқул системаи ба ҳам алоқаманди 

механизмҳои бозор мебошад, ки сохтан, интиқол, истифода ва 

маблағгузории объектҳои амволи ғайриманқулро таъмин менамояд42 

 Бозорҳои амволи ғайриманқул аз рӯи намудҳояшон тақсим 

мешаванд, ба: 

 бозори муташаккил - бозоре, ки дар он муомилоти амволи 

ғайриманқул тибқи қонунгузории амалкунанда сурат мегирад, 

танҳо миѐнаравони касбӣ, литсензия иштирокчиѐн мебошанд; 

 бозори номуташаккил (кӯчагӣ) - бозоре, ки дар он танҳо харидор 

ва фурӯшанда иштирок мекунанд, яъне ягон миѐнарави касбӣ вуҷуд 

надорад. 

 Ҳангоми татбиқи қарздиҳии ипотека ташкилотҳои тиҷоратӣ аз 

воситаҳо ва механизмҳои бозори муташаккил истифода мебаранд, зеро 

танҳо бозори муташаккил тозагии қонунии муомила ва ҳимояи ҳуқуқҳои 

иштирокчиѐни онро кафолат медиҳад. 

  Сохтори умумии бозори манзил дар Ҷумҳурии Тоҷикистонро ба 

тариқи схемавӣ ба таври зерин тасвир кардан мумкин аст. (Расми 2.2.1). 

 

 

 

 

 

 

 

Расми 2.2.1. Сохтори бозори муташаккилонаи амволи ғайриманқул 

дар Ҷумҳурии Тоҷикистон. 
Манбаъ: таҳияи муаллиф 
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 Разумова И.А. Ипотечное кредитование: Учебное пособие. - СПб.: Питер, 2005. -67с. 
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 Дар расми 2.2.1. сохтори умумии бозори манзили Ҷумҳурии 

Тоҷикистон ва иштирокчиѐни асосии он пешниҳод карда шудаанд: 

 фармоишгар - шахси ҳуқуқӣ ѐ воқеӣ, ки ҳамчун сармоягузори 

сохтмон баромад мекунад; 

 таҳиякунанда - ташкилоте, ки бевосита корҳои сохтмониро иҷро 

мекунад; 

 пудратчиѐн - ташкилотҳое, ки барои иҷрои як миқдори муайяни 

корҳои аз ҷониби таҳиягар интиқолѐфта қабул карда мешаванд. 

 миѐнаравони касбӣ - шуъбаи фурӯши худи таҳиягар (агар 

лоиҳакаш майдони истиқоматии сохтаашро фурӯшад) ѐ як ширкати 

амволие, ки барои анҷом додани муомилоти амволи ғайриманқул 

иҷозатнома дорад; 

 харидорон - шахсони воқеӣ ѐ ҳуқуқие, ки амволро мехаранд. 

Барои вазифаҳое, ки дар таҳқиқоти диссертатсионӣ гузошта 

шудаанд, харидорон қарздиҳандагони ипотека мебошанд, ки бо 

истифода аз маблағҳои ҷамъкардаи қарзгиранда ва як қисми маблағҳои 

гумшуда бо роҳи додани қарзи ипотека объекти амволи ғайриманқулро 

ба даст меоранд. 

Шарти ҳатмии бастани шартномаи қарз баҳодиҳии касбии амвол 

мебошад. Ин корро ташкилотҳои махсусгардонидашуда - ширкатҳои 

нархгузорӣ анҷом медиҳанд. Ширкатҳои нархгузорӣ арзиши бозории 

амволи ба гарав гузошташуда ва арзиши барҳамдиҳии ин амволро 

муайян мекунанд. 

Хароҷоти вобаста ба пешниҳоди хидмат аз ҷониби ширкати 

нархгузор аз ҷониби қарзгир пардохта мешавад.  Ҳангоми гузаронидани 

арзиши бозории амволи ғайриманқул се равиши асосиро ҷудо кардан 

мумкин аст: арзишӣ, муқоисавӣ ва фоидаовар. 43 
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 Тарасевич Е.И. Финансирование инвестиций в недвижимость: Учеб.пособие. - СПб.: СПбГТУ, 

1996. - 77с. 
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 Усули ба хароҷот асосѐфта ба принсипи ивазкунӣ асос ѐфтааст, ки 

мутобиқи он харидори оқил барои объекти амволи ғайриманқул аз 

маблағе, ки барои хариди иншооти шабеҳ лозим аст ѐ барои шахси 

ҳуқуқӣ маблағеро пардохт намекунад. Ба даст овардани объекти шабеҳ ѐ 

иҷораи қитъаи дахлдор барои сохтмон ва иншооти аз ҷиҳати мақсад ва 

сифат шабеҳ ва муҳлати қобили қабул бо мақсади фароҳам овардани 

хосияти фоиданокии баробар. 

 Дар равиши хароҷот барои амволи ғайриманқул бо қитъаи замин, 

арзиши амвол ба арзиши бозории қитъаи замин ва ҷамъи арзиши 

биноҳои қитъаи пас аз фарсудашудаи ҷамъшуда баробар аст. Ин усул 

кам истифода мешавад. 

 Усули муқоисавӣ ба муқоисаи амволи баҳо додашуда бо ҳадди ақал 

чор объекти амволи ғайриманқул, ки бо хусусиятҳои муайян шабеҳанд: 

макон, масоҳат, намуди бино ва ғайра асос ѐфтааст. Маълумот дар 

давоми на камтар аз 6 моҳ бо динамика гирифта мешавад, ки ба мо 

имкон медиҳад хулосаи мувофиқ дар бораи арзиши бозории объекти 

эҳтимолии гаравро гирем. 

 Ин равиш муайян кардани арзишро бо усули параметрии 

баҳогузорӣ дар бар мегирад, ки дар натиҷаи таҳлили омории маълумот 

дар бораи аксарияти объектҳои манзилии дар ин минтақа фурӯхташуда 

асос ѐфтааст. 

 Усули даромад ҳангоми муайян кардани арзиши объект дар асоси 

имконияти ба даст овардани даромад аз фаъолият ва даромад аз фурӯши 

эҳтимолии манзил ѐ дигар амволи ғайриманқул (объект) истифода 

мешавад. 

Амалия нишон медиҳад, ки ҳангоми таҳлили объектҳо, ширкатҳои 

нархгузор баъзан ҳар се равишро якҷоя истифода мебаранд, зеро 

ҳангоми истифодаи се усули гуногун онҳо се натиҷаи гуногуни арзиши 

баҳои як объектро мегиранд. Арзиши ягона тавассути муқоисаи 
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натиҷаҳои ба даст овардашуда ва афзалият ба ҳар як усул таъйн карда 

мешавад. 

Ҳар як усул мувофиқи афзалиятҳо ва нуқсонҳои ҳар яке аз усулҳои 

дар боло номбаршуда бартарият дода мешавад. 

Ба андешаи мо, усули муқоисавӣ вазъияти тахминиро дар ҳолате, ки 

миқдори кофии маълумоти бозор барои муқоиса бо объекти 

арзѐбишаванда ва коркарди маълумоти оморӣ дурусттар инъикос 

мекунад. 

Усули даромад, чун қоида, ҳангоми арзѐбии объектҳои манзил бо 

қитъаи замин натиҷаи аз ҳама боэътимод медиҳад. Усули хароҷот аксар 

вақт ҳангоми баҳодиҳии объектҳои навсохташуда ва ба наздикӣ 

сохташуда, ки сохтмони он дар асоси таҳлили ҳамаҷонибаи истифодаи 

беҳтарин ва самараноки минтақаи ободонӣ, инчунин, ҳангоми арзѐбии 

объектҳои беназир ѐ махсусгардонидашуда татбиқ карда мешавад 

ѐфтани аналогҳои бозор душвор аст. 

Ширкат, инчунин, арзиши боқимондаи амволро ҳисоб мекунад, 

яъне, арзиши фурӯши манзил дар сурати фурӯши фаврии объект дар 

муддати кӯтоҳ (на бештар аз як моҳ). 

Ҳангоми баҳодиҳии амволи ғайриманқул бо мақсади муайян 

намудани имконияти додани қарзи ипотека, на танҳо арзиши бозории 

объектро дар вақти муайян ҳисоб кардан, балки тағйироти эҳтимолии 

арзиши амволи ғайриманқулро дар тӯли тамоми қарз таҳлил кардан 

лозим аст. Муҳлат ва пешгӯии арзиши барҳамдиҳии объект дар охири 

давраи қарзӣ. 

Бозори амволи ғайриманқул дар Ҷумҳурии Тоҷикистон, ҳангоми 

иҷрои амалиѐтҳо барои додани қарзи ипотека, аз ҷониби мақомоти 

бақайдгирии давлатии амволи ғайриманқул ва муомилот бо он танзим 

карда мешавад. Ба мақомоти давлатӣ вазифаҳои зерин вогузор карда 

шудаанд: 



89 

 

 пешбурди Феҳристи ягонаи объектҳои амволи ғайриманқул ва 

муомилот бо он; 

 ворид намудани тағйирот ба Феҳристи ягонаи объектҳои амволи 

ғайриманқул ва муомилот бо он; 

 бақайдгирии шартномаи ипотекӣ; 

 сабти бори гарони молу мулк. 

Тибқи маълумоти оморӣ дар соли 2021 шумораи  миѐнаи солонаи 

машғулин дар сохтмон 28 ҳазор нафар ва шумораи корхонаю ташкилотҳо ба 

3528 адад расидааст.
44

 

Ҳангоми тартиб додан ва имзои шартномаи қарзҳои ипотекӣ бояд 

шартномаи суғурта имзо карда шавад. Механизмҳое, ки дар бозори 

аввалияи ипотека амал мекунанд, ба иштирокчии асосии бозори суғурта 

- ба ширкати суғурта таъсир мерасонанд. 

Суғуртаи хавфҳо барои қарздиҳии ипотека дар марҳилаҳои 

мухталиф ҷой дорад: ҳангоми бастани амалиѐти қарзӣ, ҳаѐт ва саломатии 

қарзгиранда суғурта карда мешавад, худи амволи ғайриманқул ва худи 

объекти ипотека (предмети гарав ва объекти муомила) худ якхела нест). 

Дар амалияи ҷаҳонӣ намудҳои зерини суғурта маълуманд: 

 суғуртаи инфиродии таъминоти қарзи ипотека; 

Ин суғурта хавфи марбут ба муфлисшавиро бартараф мекунад, 

қарзгиранда, саркашӣ аз пардохти пардохтҳои қарзӣ ѐ дар ҳолатҳое, ки 

гарави воқеӣ маблағи қарзро бо фоиз пӯшонида наметавонад. 

Дар таҷрибаи хориҷӣ агентиҳои ипотека ҳангоми хариди 

уҳдадориҳои қарзӣ аз ташкилотҳои қарзӣ сиѐсати ин намуди суғуртаро 

талаб мекунанд. Ва ташкилотҳои қарзӣ дар навбати худ, ин суғуртаро аз 

қарзгиранда талаб мекунанд, яъне, ин суғуртаро худи қарзгир пардохт 

мекунад. 

                                                           
44

 Омори солонаи Ҷумҳурии Тоҷикистон //Агентии омори назди Президенти Ҷумҳурии 

Тоҷикистон.Душанбе: 2022.- 221с. 
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Ин сиѐсат метавонад ҳам баргардонидани қисман фарқияти байни 

нархи фурӯш ва ҳам нархи баҳогузории гарав ба амвол ҳангоми ҳисоб 

кардани қарзро кафолат диҳад ѐ пурра. 

 суғуртаи пардохтпазирӣ ва даромаднокии коғазҳои қиматнок; 

Дар ин ҳолат, суғуртаи ҳавзҳои қарзҳои ипотека мавҷуд аст, ки 

ҳамчун кафолати коғазҳои қиматноки ипотека амал мекунанд ѐ суғуртаи 

даромади инфиродӣ аз рӯи қарзҳои ипотека, ки пас аз он ба суратҳисоби 

сармоягузор гузаронида мешаванд. 

Дар Ҷумҳурии Тоҷикистон ташкилотҳои қарзии молиявӣ, ки ќарзи 

ипотекї медињанд, талаб мекунанд, ки ашѐи  ипотека  суѓурта  карда  

шавад,  яъне  хонае,  ки  қарзгир  аз њисоби ќарз мехарад ва он гарав аст. 

Намуди додашудаи суѓурта суѓуртаи моликият номида мешавад. Ба ѓайр 

аз ин, бисѐр ТҚМ талаб мекунанд, ки њаѐт ва саломатии (шоѐни мењнат 

будани) қарздор суѓурта карда шавад. Дар баробари ин намудњои 

суѓурта баъзе ТҚМ талаб мекунанд, ки титули (унвони) моликият (њуќуќи 

соњибият ба хонаи харидашуда) суѓурта карда шавад.45 

Айни замон дар амалияи Ҷумҳурии Тоҷикистон ҳангоми иҷрои 

амалиѐти қарзи ипотека намудҳои суғуртаи худро инкишоф дода 

истодааст: 

 суғуртаи ҳаѐт ва саломатии қарзгир; 

 суғуртаи қобилияти кории қарзгиранда; 

 суғуртаи худи манзили харидашуда.  

Мувофиқи маълумоти Феҳристи ягонаи давлатии иштирокчиѐни касбии 

бозори суғурта чунин ташкилотҳои суғуртавӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

амал мекунанд: 

 КВД «Тоҷиксуғурта»; 

 ҶДММ ТС «Муин»; 

 ҶДММ ТС «Меҳнат»; 

                                                           
45

 Ипотека дар Ҷумҳурии Тоҷикистон дар саволҳо ва ҷавобҳо.// Корпоратсияи байналхалқии 

молиявӣ (КБМ) ва гурӯҳҳои Бонки Ҷаҳонӣ. –Душанбе, 2005.- 25с. 
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 ҶДММ ТС «Эсхата Суғурта»;  

 ҶДММ ТСА «Спитамен Иншуренс»;  

 ҶДММ ТС «Итминон»; 

 ҶДММ ТС «Бима»;   

 ҶДММ ТС «Бима Ҳаѐт»;  

 ҶДММ «Суғуртаи Шарқ»;   

 ҶДММ «Суғуртаи Тоҷик ва Чин»; 

 ҶСП  ТС «Суғуртаи аввалини миллӣ»; 

 ҶДММ «Суғуртаи асри 21»;  

 ҶДММ «ТС Сипаҳр»; 

 ҶДММ «ТС Такаффул»;  

 ҶДММ «ДС суғурта»; 

 ҶСП ТС «Паймон Иншуренс». 

Аз шумораи умумии 19 адад ташкилотҳои суғуртавӣ: 2 адад 

ташкилотҳои суғуртавии давлатӣ, 16 адад ташкилотҳои суғуртавии 

ғайридавлатӣ ва 1 адад маркази дастгирии суғуртаи мутақобила мебошанд. 

Ҳамин тариқ, сохтори умумии бозори суғуртаро ба тариқи зайл 

ифода кардан мумкин аст: ин суғурта аз сӯхтор, офатҳои табиӣ, 

таркишҳо (аз ҷумла газ, агар дар манзил плитаҳои газ мавҷуд бошанд), 

амали ғайриқонунии шахсони сеюм, зарар дидани молу мулк бо об ва ғ. 

Ҳар як ташкилоти қарзӣ метавонад рӯйхати хоси суғурташударо дошта 

бошад.(Расми 2.2.2).  

 

 

 

 

 

 

 

Расми 2.2.2. Сохтори бозори суғурта дар Тоҷикистон.  

Манбаъ: таҳияи муаллиф 

Бенефитсиар 

 

Объекти ғайриманқул 

Суғурташаванда 

Агенти 

суғурта 

Суғуртакунанда 

Ташкилотҳои қарзии молиявӣ 

Ташкилоту корхонаҳои суғуртавӣ  
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Дар расми 2.2.2. иштирокчиѐни асосии бозори суғурта оварда 

шудаанд. Вобаста ба бозори қарзҳои ипотека дар Ҷумҳурии Тоҷикистон, 

субъектҳои бозори суғурта инҳоянд: 

 суғурташаванда - гирандаи қарзи ипотека (қарзгиранда), ки ҳаѐт ва 

саломатии ӯ объекти шартномаи суғурта мебошад; 

 агенти суғурта - шахси воқеӣ ѐ ҳуқуқӣ, ки миѐнарави байни 

ширкати суғурта ва дорандаи полис мебошад; 

 ширкати суғурта - ташкилоти тиҷоратие, ки полисро оид ба 

суғуртаи ҳаѐт ва саломатии дорандаи суғурта пешниҳод менамояд; 

 бенефитсиар - қарздиҳандаи ипотека, ки барои хариди амвол қарз 

додааст. Дар сурати рух додани ҳодисаи суғурта, бадастоваранда 

маблағро тибқи шартномаи суғурта мегирад. 

Хизматрасонии ширкати суғурта ба хароҷоти муомилоти 

пардохтшудаи суғурташаванда дохил карда мешавад. 

Ширкати суғуртавиро иштирокчиѐн барои кам кардани хавфҳои дар 

натиҷаи амалиѐт истифодашаванда истифода мебаранд. Қарздиҳандаи 

ипотека метавонад аз як ширкати суғуртаи шахси сеюм истифода барад ѐ 

воҳиди барои иҷрои ин намуди фаъолият литсензияро таъсис диҳад. 

Дар таҷрибаи мавҷудаи Ҷумҳурии Тоҷикистон ташкилотҳои 

тиҷоратӣ рӯйхати ширкатҳои суғуртавиро дорад, ки бо онҳо кор 

мекунанд ва аз қарзгиранда хоҳиш карда мешавад, ки ҳангоми тартиб 

додани шартномаи суғурта аз рӯйхати мавҷуда як ширкати суғуртавиро 

интихоб кунад. 

Масъалаи номукаммалии низоми суғурта дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

мушоҳида мегардад. Чунон ки профессор Шариф Раҳимзода қайд мекунад: 

«Мутаассифона, бо сабабҳои маълум низоми суғуртави мамлакат то ҳол дар 

сатҳи зарурӣ ташкил нашудааст. Муассисаҳои суғуртавии мамлакат хеле 

заиф буда, имконияти пўшонидани зарари мизоҷонро надоранд. Болои он, 

онҳо ҳоло ба боварии мардум сазовор нашудаанд ва, аз ин рӯ, шумораи 
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мизоҷонашон хеле кам аст. Қабули  қонун дар бораи фаъолияти суғуртавӣ ба 

рушди  ин соҳа мусоидат хоҳад кард. Дар кишварҳои пешрафта ин соҳа 

маблағҳои зиѐдро дар ихтиѐр дорад ва манбаи асосии пулҳои дарозмуҳлат 

мебошанд, ки истифодаи онҳо барои рушди иқтисодиѐт бисѐр зарур аст»
46

.  

Ба андешаи профессор Шариф Раҳимзода ҳамфикр буда, илова 

менамоем, ки ҳамоҳангсозии низоми суғурта тибқи муқаррароти дар боло 

зикр шуда, бо низоми қарздиҳии ипотекӣ зарурати воқеӣ дар ташаккули 

бозорӣ онро дорад. 

Баъд аз ба даст омадани истиқлолият дар Ҷумҳурии Тоҷикистон ва 

вобаста ба дигаргуниҳо ва талаботи нав ба соҳаи иҷтимоию иқтисодӣ, 

зарурати ташкил намудани соҳаи наве ба миѐн омад, ки мебоист ҳифзи 

иҷтимоии аҳолиро дар шароити иқтисоди бозоргонӣ таъмин карда 

тавонад. Бо ин мақсад, моҳи июни соли 1996 дар натиҷаи ба ҳам 

пайвастани се мақомот: Фонди нафақа, Фонди суғуртаи иҷтимоӣ ва 

Фонди шуғли аҳолӣ, мутобиқи қарори Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон 

аз 25 июни соли 1996-ум №278 Фонди ҳифзи иљтимоии аҳолии назди 

Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон таъсис дода шуд. Мутобиқи Фармони 

Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон аз 30 ноябри соли 2006 №9 «Дар 

бораи такмили сохтори мақомоти марказии ҳокимияти иҷроияи 

Ҷумҳурии Тоҷикистон» вазифаҳои собиқ Фонди ҳифзи иҷтимоии аҳолии 

назди Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон ба истиснои масъалаҳои вобаста 

ба ҷамъоварии андози иҷтимоӣ ба зиммаи Вазорати меҳнат ва ҳифзи 

иҷтимоии аҳолии Ҷумҳурии Тоҷикистон гузошта шуд ва дар ин замина, 

Агентии давлатии суғуртаи иҷтимоӣ ва нафақа таъсис дода шуд. 

Мутобиқи Фармони Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон аз 03 марти 

соли 2014, №151 Агентии давлатии суғуртаи иҷтимоӣ ва нафақаи 

                                                           
46

 Шариф Раҳимзода. Ҷаҳонишави ва рушди иқтисоди миллӣю- Душанбе: «Эр-граф», 2019.-198-

199с. 
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Вазорати меҳнат ва ҳифзи иҷтимоии аҳоли ба Агентии суғуртаи иҷтимои 

ва нафақаи назди Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон таъсис дода шуд. 

Вазифаҳои асосии Агентӣ аз инҳо иборат мебошад: 

 татбиқи сиѐсати давлатии таъминоти иҷтимоӣ; 

 иштирок дар таҳия ва татбиқи сиѐсати давлатӣ дар соҳаи 

таъминоти иҷтимоӣ, суғуртаи давлатӣ, ҳатмӣ ва ихтиѐрии иҷтимоӣ ва 

нафақавӣ; 

 андешидани тадбирҳо ҷиҳати таъмини устувории молиявии низоми 

суғуртаи давлатии иҷтимоӣ ва ҳатмии нафақавӣ; 

 ташаккул ва иҷрои буҷети Агентӣ бо дарназардошти дурнамои 

рушди иҷтимоию иқтисодии Ҷумҳурии Тоҷикистон, афзалият ва самтҳои 

нави сиѐсати давлатӣ дар соҳаи суғуртаи давлатии иҷтимоӣ ва ҳатмии 

нафақавӣ; 

 таъмини ҷамъоварӣ, баҳисобгирӣ ва воридоти саривақтӣ ва пурраи 

саҳмҳои суғуртавӣ барои суғуртаи ҳатмии нафақавӣ ва нафақавии касбӣ; 

 маблағгузории саривақтии ҳамаи намудҳон пардохтҳои суғуртавӣ, 

ки қонунгузории Ҷумҳурии Тоҷикистон муқаррар намудааст; 

 ташкил ва пешбурди баҳисобгирии инфиродии ҳуқуқҳои иҷтимоӣ 

ва нафақавии шахсони суғурташуда дар низоми cyғypтаи давлатии 

иҷтимоӣ ва суғуртаи ҳатмии нафақавӣ; 

 таъмини саривақтӣ, аз нав ҳисоб кардан, индексатсия ва пардохти 

нафақа, андӯхти нафақавӣ ва кумакпулиҳо; 

 огоҳ сохтани шаҳрвандон аз ҳуқуқҳо ва уҳдадориҳои онҳо 

тавассути воситаҳои ахбори омма, сомонаҳои интернетӣ; 

 аз рӯи дархости шахсони суғурташуда пешниҳод намудани 

иттилоот дар бораи ҳолати суратҳисобҳо; 

 сармоягузории андӯхти нафақавӣ ва маблағҳои муваққатан озод; 
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 таъмини назорати дурустӣ ва саривақтии ҳисобӣ ва пардохт 

намудани саҳмҳои суғуртавӣ, ташкили кор ва андешидани чораҳо оид ба 

рӯѐнидан ва пардохти қарзҳое, ки муҳлаташон гузаштааст; 

 амалӣ намудани назорати дурустии тайинот, аз нав ҳисоб кардан ва 

пардохти нафақа, андӯхти нафақавӣ ва кӯмакпулиҳо. 

  Дар бозори аввалия мақомоти нигоҳубинкунанда мавҷуданд, ба 

шарте ки қарзгиранда манзилҳои мавҷударо ба сифати гарав пешниҳод 

кунад, фарзандони ноболиғ дошта бошад.Мақомоти давлатӣ дар бозори 

ипотека аз болои риояи қонунгузорӣ дар соҳаи ҳуқуқи оила назорат 

мебарад. Дар навбати дуюм инфрасохтори бозори дар марҳилаи 

барориш ва гардиши коғазҳои қиматноки бо ипотека сохта шуда, ба 

субъектҳои бозори коғазҳои қиматнок таъсир мерасонад. 

Инфрасохтори тасвиршудаи бозори қарзҳои ипотека дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон имкон медиҳад, ки унсурҳои бозори ипотека бо истифода аз 

иштирокчиѐни иловагӣ, ки бидуни онҳо фаъолияти самарабахши бозор 

ғайриимкон аст, таҷдиди назар карда шавад. Системаи натиҷаи бозори 

инфрасохтор  дар расми 2.2.3. нишон дода шудааст. 

 

 

                    Бозори аввалияи қарзҳои ипотека 

                               

                        БОЗОРИ ҚАРЗҲОИ ИПОТЕКЇ 

             

 

 

Расми 2.2.3. Бозори қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

Манбаъ: Таҳияи муаллиф 

 

Бозори пулӣ 

Бозори асъорӣ 

Бозори суғурта 

Бозори қарзӣ 

Бозори қоғазҳои қиматноки ипотекии            

дар ҳоли ташаккул 

Мақомоти танзимкунанда 
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Бозори коғазҳои қиматнок бо ипотека як қисми бозори қарзҳои 

ипотекӣ мебошад, ки дар он амалиѐт бо коғазҳои қиматнок бо ипотека 

сурат мегирад, ки дар Ҷумҳурии Тоҷикистон дар ҳолати ташаккул қарор 

дорад. 

Бозори қоғазҳои қиматнок ҳамчун воситаи универсалии 

азнавмаблағгузории сармоягузорӣ дар сохтмони манзил, яъне воситаи 

барқарорсозии кӯтоҳмуддати индексатсияи молиявӣ ба моликияти 

истиқоматӣ хизмат мекунанд. Аз бозор ба воситаи ипотека харида мешавад. 

Дар баробари ин, коғазҳои қиматнок устувории азнавмаблағгузории 

сохтмони ипотекаро нигоҳ медоранд, зеро баргардонидани маблағ ба 

сармоягузор дар муҳлати кутоҳтар аз муҳлати қарзи ипотека анҷом дода 

мешавад. 

Бозори қарзҳои ипотекӣ иштирокчиѐнеро муттаҳид мекунад, ки бо ин ѐ 

он шакл бо амалиѐти қарздиҳии ипотека алоқаманданд. Онҳо бонкҳое 

мебошанд, ки қарзҳои ипотека медиҳанд, ташкилотҳои бозтамвил, аз ҷумла 

ташкилотҳои қарздиҳии ипотекаи манзил, брокерҳои ипотека, ширкатҳои 

суғурта, депозитарии махсус, таҳиягарон ва риэлторҳо, қарзгирандагон, 

агентиҳои рейтингӣ ва ғайра. 

 Дар Ҷумҳурии Тоҷикистон чунин ташкилотҳои қарзии молиявӣ ба 

додани қарзҳои ипотекӣ ҳамчун субъектони қарздиҳандаи инфрасохтори 

бозорӣ машғул мебошанд:  

 ҶСП «Аввалин Бонки молиявии Хурд».  

 ҶСП ТАҚХ «Ҳумо»  

 ҶСП «Спитамен Бонк».  

 ҶСК «Алиф Бонк».  

 ҶСК «Бонки Эсхата».  

 ҶСП Бонки «Арванд».  

 ТАҚХ«ИМОН ИНТЕРНЕШНЛ».  

 БДА ҶТ «Амонатбонк».  

 ҶСК «Тавҳидбонк». 
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Инфрасохтори бозори қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон бо 

чунин тарз муаррифӣ мешаванд: бозори манзил, бозори суғурта, бозори 

коғазҳои қиматноки ипотека ва мақомоти танзимкунандаи фаъолияти онҳо. 

Нақшаи инфрасохтори бозори қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистонро 

дар расми 2.2.4 пешниҳод мекунем. (Расми 2.2.4). 

Расми 2.2.4. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                          

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Расми 2.2.4. Инфрасохтори бозори қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон. Манбаъ: таҳияи муаллиф 

Ќарздиҳандагони ипотека 

МАҚОМОТИ ДАВЛАТИЕ, КИ БОЗОРИ ҚАРЗҲОИ ИПОТЕКИРО ДАР ҶУМҲУРИИ 

ТОҶИКИСТОН ТАНЗИМ МЕКУНАНД: 

 Президенти Ҷумҳурии Тоҷикитон; 

 Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон;  

 Бонки милии Ҷумҳурии Тоҷикистон;  

 Вазорати молияи Ҷумҳурии Тоҷикистон; 

 Агентии суғуртаи иҷтимоӣ ва нафақаи назди Ҳукумати; 

 Хадамоти зиддиинҳисории назди Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон. 

Бюрои таърихи қарзӣ 

Субъектҳои бозори қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

Ќарзгирандадагони ипотекӣ 

Ширкатҳои 

суғуртавӣ 

Агентҳои 

суғуртавӣ 

Таҳиягарон 

Миѐнаравони 

касбӣ 

Ширкатҳои 

баҳодињӣ 

Бозори 

суғурта 

 

Бозори манзил 

Бозори аввалия қарзҳои 

ипотекӣ  
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Субъектҳои бозори қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон ба 

динамикаи бозори қарзҳои ипотека дар маҷмӯъ таъсири мустақим доранд ва, 

инчунин, вазъи кунунии ин соҳаро инъикос мекунанд. Масалан, бисѐр 

субъектҳои қарздиҳандаи ипотекӣ дар солҳои бӯҳронӣ барномаҳои ипотекаи 

худро маҳдуд мекунанд ва баръакс, дар солҳои суботи молиявӣ ҳаҷми 

қарздиҳии худро зиѐд мекунанд. Ҳамаи барномаҳои ипотекаи ташкилотҳои 

қарзии молиявии Ҷумҳурии Тоҷикистонро имрӯза дар бозор шартан ба 

гурӯҳҳои зерин тақсим кардан мумкин аст: 

 қарзҳо барои хариди манзил барои хонаҳои сохташаванда; 

 қарзҳо барои хариди манзил дар бозори дуюмдараҷа; 

 қарзҳо барои хариди манзили наздишаҳрӣ; 

 қарзҳои ипотекии таъйиноти умумӣ, ки бо гарави амволи 

ғайриманқули мавҷуда; 

 қарзҳо барои хариди биноҳои ғайриистиқоматӣ (ипотекаи тиҷоратӣ); 

 қарзҳо барои васеъ намудани манзили истиқоматӣ, яъне бунѐди 

иншоотҳои нави истиқоматӣ ва ғайраҳо.  

Дар зербоби мазкур таҳлили вазъи инфрасохтори бозори қарзҳои 

ипотека дар Ҷумҳурии Тоҷикистон ба чунин хулоса оварда расонид: 

1. Барои фаъолияти самараноки бозори қарзҳои ипотекӣ, кори 

муназзами ҳамаи субъкатҳои инфрасохтор зарур аст. Инфрасохтори 

бозори қарзҳои ипотека бо унсурҳо муаррифӣ мешавад: бозори манзил, 

бозори суғурта, бозори коғазҳои қиматноки ипотека ва мақомоти 

танзимкунандаи фаъолияти онҳо. Ҳар як унсури инфрасохтор дар 

маҷмуъ дорои хусусиятҳои хоси худ ва дараҷаи таъсир дар тамоми 

бозори ипотека мебошад; 

2. Бозори амволи ғайриманқул системаи ба ҳам алоқаманди 

механизмҳои бозор мебошад, ки сохтан, интиқол, истифода ва 

маблағгузории объектҳои манзилро таъмин мекунад; 
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3. Бозори суғурта ба коҳиш додани хавфҳои иштирокчиѐни бозори 

ипотека тавассути суғурта кўмак мекунад: молу мулк, ҳаѐт ва саломатии 

қарзгир ва маъюбии қарзгир; 

4. Бозори коғазҳои қиматноки ипотека – қисми бозори қоғазҳои 

ипотекӣ, ки дар он амалиѐт бо коғазҳои қиматнок бо ипотека сурат 

мегирад, вале мутаасифона ин сегмент дар бозори қарзҳои ипотекии 

Ҷумҳурии Тоҷикистон ташаккул наѐфтааст; 

5. Фаъолияти бозорҳо ва ташкилотҳои мухталиф дар бозори ипотека 

аз ҷониби мақомоти муайян танзим карда мешавад: Мақомоти 

бақайдгирии давлатии амволи ғайриманқул ва муомила бо он, Агентии 

суғуртаи иҷтимоӣ, Агенти назорати молиявӣ ва мақомотҳои сохтори 

андозӣ. 

6. Роҳандозии масъалаҳои зерин барои рушди инфрасохтори бозори 

қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон зарурати воқеӣ доранд: 

а).ҳавасмандгардонии сохтмони манзилҳои бо нарҳои дастрас 

имконпазир; б) мусоидат ба рушди бозори коғазҳои қиматноки ипотекӣ 

ва дигар воситаҳои молиявӣ, баланд бардоштани пардохтпазирии онҳо; 

в) кӯмак дар таъмини қитъаҳои замини барои манзил ѐ дигар сохтмонҳо 

бо объектҳои инфрасохтори муҳандисӣ, иҷтимоӣ ва нақлиѐтӣ; г) 

азнавмаблағгузории қарзҳои ипотекаи иҷтимоӣ бо меъѐри имтиѐзнок 

барои қишрҳои алоҳидаи шаҳрвандон. 

 

2.3. Мушкилоти дарѐфти манзили истиқоматӣ ва талабот ба қарзҳои 

ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон. 

 

Дар замони Шӯравӣ манбаъҳои асосии пурра кардани фонди 

манзили мамлакат сохтмони манзили давлатӣ ва сохтмони манзил аз 

тарафи корхонаю ташкилотҳо буда, сохтмони кооперативӣ ва 

индивидуалӣ нақши ѐрирасонро мебозид.  
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Хусусияти маблағгузории манзил дар низоми Шӯравӣ аз он иборат 

буд, ки тақсимоти мутамаркази маблағҳои буҷет барои сохтмони 

манзили давлатӣ ва бепул тақсим кардани он ба шаҳрвандоне, ки бо 

тартиби муқарраршуда, расман ба беҳтар намудани шароити манзил 

эҳтиѐҷманд дониста мешуданд, равона мегардид.  

Айни замон, дар Ҷумҳурии Тоҷикистон шаҳрвандон мутобиқи 

Конститутсия ҳуқуқи худро ба манзил бо роҳи сохтмони давлатӣ, 

ҷамъиятӣ, кооперативӣ ва инфиродӣ таъмин карда метавонанд. 

Сохтмони давлатии манзил аз ҷониби давлат ба амал бароварда шуда, 

он манзил ба шаҳрвандони эҳтиѐҷманд тақсим карда мешавад. Сохтмони 

ҷамъиятӣ аз ҳисоби корхонаҳо ва ташкилотҳо, сарфи назар аз шакли 

моликият, амалӣ мегардад. Сохтмони кооперативӣ аз воситаҳои пулии 

шаҳрвандон, ки дар кооперативҳои сохтмонии манзил муттаҳид 

шудаанд, амалӣ карда мешавад. Сохтмони инфиродӣ аз ҳисоби 

воситаҳои пулии ҳар шаҳрванд бо мақсади иқомати минбаъда дар он 

сурат мегирад. 

Татбиқи ҳуқуқҳои конститутсионии шаҳрвандон ба манзили 

муносиб муҳимтарин вазифаи иҷтимоию сиѐсӣ ва иқтисодии давлат 

дониста мешавад. Махсусан дар моддаи 36-и Конститутсияи Ҷумҳурии 

Тоҷикистон омадааст: «Ҳар  кас  ба  манзил ҳуқуқ дорад.  Ин ҳуқуқ бо  

роҳи  сохтмони  манзили  давлатӣ, ҷамъиятӣ, кооперативӣ ва хусусӣ 

таъмин карда мешавад».  Миқѐси умумӣ ва суръати сохтмони манзил, 

некӯаҳволии ҳақикии мардум, некӯаҳволии маънавӣ ва ҷисмонии онҳо, 

баҳои сиѐсӣ ва ҳавасмандии рафтор бештар ба интихоби роҳҳои муайяни 

ҳалли ин масъала вобаста аст. Масъалаи бо манзил таъмин намудани 

аҳолӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон дар ҳама давру замон муҳим ба назар 

мерасад. Давлат барои ҳалли ин мушкилот роҳҳо ва механизмҳои 

муосири онро дар амал ҷорӣ карда истодааст. Вобаста ба ин масъала дар 

Стратегияи миллии рушди Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давраи то соли 
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2030 пешбини шудааст: «Ташаккули муҳити мусоид барои зиндагӣ 

тавассути баланд бардоштани дастрасӣ ба манзил; рушди низоми 

хизматрасониҳои  коммуналӣ; дастрасии шабакаҳои таъминоти оби  

нўшокӣ, санитария ва  беҳдошт,  тақвияти ҳавасмандиҳо барои аҳолӣ ва 

субъектҳои хољагидорӣ оид ба ҳифзи муҳити зист; рушди низоми 

идоракунии хавфи офатҳои табиӣ».47  

Ҷадвали 2.3.1.-Динамикаи рушди аҳолии Ҷумҳурии Тоҷикистон 

дар солҳои соҳибистиқлолӣ, ҳазор. нафар 
 

Сол 

 

Ҳамагӣ 

 

аз ҷумла: минтақаҳо: 

Шаҳрӣ Деҳотӣ ш. 

Душанбе 
НТҶ 

Вилояти 

Суғд 

Вилоят

и 

Хатлон 

ВМКБ 
 %  % 

1991 5505,6 1698,0 30 3807,6 69,2 584,5 1196,0 1633,7 1816,8 168,6 

2000 6250,0 1659,9 26,5 4590,1 73,5 579,3 1377,6 1842,1 2100,7 203,9 

2010 7616,4 2020,5 26,5 5600,7 73,5 731,1 1737,4 2251,7 2693,9 206,2 

2013 8161,1 2170,9 26,6 5990,2 73,4 775,8 1874,0 2400,6 2898,6 2012,1 

2014 8352,0 2215,5 26,5 6136,5 73,5 788,6 1922,0 2455,5 2971,5 214,3 

2015 8551,2 2260,3 26,4 6290,9 73,6 802,7 1972,3 2511,0 3047,8 217,4 

2016 8742,2 2316,7 26,5 6425,5 73,5 816,2 2021,2 2560,8 3124,4 220,2 

2017 8931,2 2354,2 26,3 6577,0 73,6 831,4 2069,2 2608,5 3198,5 223,6 

2018 9126,6 2396,8 26,3 6729,8 73,7 846,4 2120,0 2658,4 3274,9 226,9 

2019 9313 2438,9 26,2 6874,9 73,8 863,4 2165,9 2707,3 3348,3 228,9 

2020 9716,8 2796,2 28,8 6920,6 71,2 880,8 2215,5 2753,1 3425,5 231,4 

2021 9886,8 5016,8 50,7 4870,0 49,3 1201,8 2101,0 2823,9 3530,0 230,2 

2021 

/1991 

1,8 

бар. 

3,0 

бар. 

1,7 

бар. 

1,3 

бар. 

0,7 

бар. 

2,1 бар. 1,8 

бар. 

1,7 бар. 1,9 бар. 1,4 

бар. 

Манбаъ:  ҳисоби муаллиф дар асоси маълумоти Ҷумҳурии Тоҷикистон: 30 соли Истиқлолияти 

давлатӣ. Маҷмуаи оморӣ. Агентии омори назди Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон.Д.2020.30-61с. 

Шумораи аҳолии Ҷумҳурии Тоҷикистон. Агентии омори назди Президенти Ҷумҳурии 

Тоҷикистон.Д.2021. - 6с. Омори солонаи Ҷумҳурии Тоҷикистон / Агентии омори назди Президенти 

Ҷумҳурии Тоҷикистон.Д.2022.-20-26с. 

 
Инчунин, дар ин замина Стратегияи рушди соҳаи сохтмони 

Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давраи то соли 2030 бо қарори Ҳукумати 

Ҷумҳурии Тоҷикистон аз «27» апрели соли 2022, № 203 қабул гардидааст. 

                                                           
47

 Стратегияи миллии рушди Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давараи то соли 2030. // Қарори 

Маҷлиси намояндагони Маҷлиси Олии Ҷумҳурии Тоҷикистон аз 1 декабри соли 2016, №636. 

Душанбе. ҶДММ «Контраст» - 43с. 
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Тибқи Стратегияи мазкур таъмини дастрасии хариди манзил бо ѐрии 

маблағҳои  худӣ ва  қарзӣ, баланд бардоштани  дастрасии  қарзҳои  

ипотекӣ барои гурӯҳҳои алоҳидаи шаҳрвандон бо истифодаи  

механизмҳои амалкунандаи қарздиҳӣ яке аз афзалиятҳои  калидӣ  дар  

соҳаи  сохтмони  манзил  барои давраи то соли 2030 муайян гардидааст.  

Таҳлилҳои маълумоти оморӣ шаҳодат аз он медиҳад, ки дар солҳои 

соҳибистиқлолӣ афзоиши табии аҳолӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон ба 

чашм мерасад. (Ҷадвали 2.3.1). 

Чи тавре, ки аз ҷадвал 2.3.1. ба мо маълум аст дар давоми 30 соли 

Истиқлолияти давлатии Ҷумҳурии Тоҷикистон аҳолии Ҷумҳурии 

Тоҷикистон - 1,8 баробар, шаҳри Душанбе - 2,1 баробар, ноҳияҳои тобеи 

ҷумҳурӣ - 1,8 баробар, вилояти Суғд - 1,7 баробар, вилояти Мухтори 

Куҳистони Бадахшон - 1,4 баробар ва вилояти Хатлон ба андозаи 1,9 

баробар зиѐд шудааст.  

Аз ҷадвали дар боло овардашуда маълум аст, ки аҳолии кишвар бо  

суръати баланд афзоиш ѐфта истодааст, бинобар ин суръати афзоиши 

истеҳсолот ва ба истифода додани манзилҳои истиқоматӣ низ бояд баланд 

бошад. Ин барои пешгирӣ намудани  коҳишѐбии сатҳи бадастомадаи 

некўаҳволии мардум, коҳишѐбии қобилияти низомҳои мављудаи 

дастгирии ҳаѐт ва самаранокии онҳо зарур мебошад. Ин масъала дар 

асоси усулҳои анъанавии  ѓайрисамарабахши хољагидорӣ  наметавонад  

ҳалли  худро  ѐбад. Зарурати суръатбахшии урбанизатсия, сохтмони 

манзил дар миқѐси калон, сармоягузориҳо ба инфрасохтори коммуналӣ, 

иљтимоӣ ва роҳ ба миѐн омадаааст. 

Ҷумҳурии Тоҷикистон баъди пош хурдани Иттиҳоди Шӯравӣ ва 

эълони Истиқлолияти давлатӣ ба як қатор мушкилиҳои ҷиддӣ вобаста ба 

қатъ гардидани фаъолияти кории корхонаҳо, ташкилотҳо, хоҷагиҳои 

хонагӣ, аз даст додани бозорҳои анъанавии фурӯш, норасоии ҷиддии 

захираҳои молиявӣ, баланд гардидани нархи молу маҳсулот, зиѐд 
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шудани сафи бекорон, норасоии маҳсулоти озуқа ва авҷ гирифтани 

бемориҳо, муқовимати сиѐсию ҷанги шаҳрвандӣ гирифтор гардид, ки ба 

пастшавии иқтидори маҷмуи маҳсулоти дохилӣ, таносубҳои калони 

умумииқтисодӣ, байнисоҳавӣ, минтақавӣ ва паст гардидани сатҳи 

зиндагии аҳолӣ таъсири манфӣ расонид. 

Чунонки академики Академияи миллии илмҳои Тоҷикистон – 

Талбак Назаров иброз медоранд: «Гузариши бармаҳал аз банақшагирии 

иқтисодӣ ба рушди бозоргонӣ ва кандашавии комплекси ягонаи хоҷагии 

халқи кишвар аз байн рафтани робитаҳои иқтисодиро ба миѐн оварда, 

пас аз ин ҳодисаҳо – ҷанги шаҳрвандӣ дар ҳама соҳаҳои ҳаѐти сиѐсӣ ва 

иҷтимоию иқтисодӣ ба мушкилиҳои зиѐд оварда расонид».48  

Бо такя ба ин суханҳо қайд кардан ба маврид аст, ки бо манзили зист 

таъмин намудани аҳолӣ дар солҳои 1991-2000 мушкилоти аввалиндараҷаи 

аҳолӣ ба ҳисоб мерафт. Дар солҳои номбаршуда бо вуҷуди зиѐд шудани 

аҳолии Ҷумҳурии Тоҷикистон сохтмон ва ѐ ба истифода додани манзилҳои 

зист дар қаламрави Ҷумҳурии Тоҷикистон ва минтақаҳои он коҳиш ѐфтааст. 

(Диаграммаи 2.3.1). 

Диаграммаи 2.3.1. Ба истифода додани манзилҳои истиқоматӣ дар 

Ҷумҳурии Тоҷикистон ва минтақаҳои он (1991-2021, ҳазор метри 

мураббаъ). 
Манбаъ: Маҷмуаи омории сохтмон дар Ҷумҳурии Тоҷикистон. // Агентии омори назди 

Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон. Д.: 2021. -39с. Д.:2022, 47-50с. 

                                                           
48

 Назаров Т.Н. Экономическая наука и некоторые вопросы осуществления реформы в экономике 

Таджикистана  Наука Таджикистана в период независимости. Душанбе: Дониш, 2011. -С.216. 
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Таҳлили тағйирѐбии динамикаи рақамҳои омории диаграммаи 

2.3.1. нишон медиҳанд, ки ба истифода додани манзилҳои истиқоматӣ 

дар Ҷумҳурии Тоҷикистон ва минтақаҳои он  аз соли 1991 то 1995 ру ба 

пастравӣ қарор дошта, солҳои 1995 то 2000 майли беҳаракатӣ дар ҷомеа 

фарогир буд.  

Баъди солҳои 1995 бо кӯшишҳои Президенти Ҷумҳурии 

Тоҷикистон, муҳтарам Эмомалӣ Раҳмон ва Ҳукумати Ҷумҳурии 

Тоҷикистон як шароити муттаҳидии ҷомеа, фаъолкунонии корхонаҳо, 

ташкили бозорҳои муосири фурӯш, бунѐди инфрасохтори иҷтимоӣ, 

таъмири роҳҳо ва пай дар пай қабул гардидани барномаҳои давлатӣ 

ҷиҳати ислоҳоти иқтисодӣ рӯйи кор омаданд. Ин ислоҳот дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон асосан ба ташкили асосҳои ҳуқуқии низоми нави иқтисоди 

бозоргонӣ, ташаккул ва такмили давлатдорӣ, қолабшикании тафаккури 

кӯҳна равона гардида буд. Минбаъд ислоҳоти институтсионалӣ ва 

сохторӣ гузаронида шуда, низоми андоз, молия ва бонкӣ такмил дода 

шуда, тадбирҳои зарурӣ оид ба фаъолияти соҳибкории озод шуруъ 

гардид, ки ба рушди устувори иқтисоди миллӣ таъсири мусбӣ расонида, 

вазъи иҷтимоиро дар Ҷумҳурии Тоҷикистон ва минтақаҳои он беҳтар 

гардонид. Сипас солҳои 2000-2010 љоннокшавӣ дар сохтмони биноҳои 

манзилҳои истиқоматӣ ба амал омада, баъди солҳои 2019 - 2020 рушди 

соҳаро таъмин карда, равнақѐбӣ ҷараѐн гирифт.  

Диаграммаи 2.3.1. шаҳодат аз он медиҳад, ки ба истифода додани 

манзилҳои истиқоматӣ дар минтақаҳои Ҷумҳурии Тоҷикистон дар солҳои 

соҳибистиқлолӣ (муқоисаи соли 2021 нисбат ба соли 1991) аз ҷумла:  вилояти 

Суғд ба андозаи 1,16 баробар, ВМКБ ба андозаи 1,26 баробар, шаҳри 

Душанбе ба андозаи 2,88 баробар, НТҶ ба андозаи 1,14 зиѐд шуда, вилояти 

Хатлон ба андозаи 0,84 баробар кам шудааст. Таҳлилҳо гувоҳӣ медиҳанд, ки 

тафовути баландро дар самти ба истифода додани манзилҳои истиқоматӣ дар 

минтақаҳои Ҷумҳурии Тоҷикистон шаҳри Душанбе ташкил дода, аз ҳамаи 
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паст вилояти Хатлон баҳисоб меравад, ҳатто вилояти Хатлон натиҷаи соли 

1991-ро ба даст наовардааст.  

Имрӯзҳо омили муҳими рушди  соҳаи  манзил  ин  талаботи 

ҷамъшудаи аҳолӣ ба беҳтар намудани шароити манзилӣ ба ҳисоб 

меравад. Дар ин  раванд,  мушкилоти  ҷиддӣ  ин  таъмини  рушди 

мутавозуни  бозори  манзил  дар  шароити  талабот  ба  манзили 

замонавӣ  ва  бароҳат  ба  ҳисоб  меравад.   

Бояд шароит на танҳо барои афзоиши сохтмони манзили 

бисѐрҳуљрадор, балки амалишавии имконияти беҳтар намудани  

шароити  зиндагӣ барои оилаҳо бо роҳи сохтмони  манзилҳои  инфиродӣ  

фароҳам  оварда мешавад.  

Дар  солҳои  охир  ҳаҷми  ба  истифода  додани  хонаҳои 

истиқоматӣ  асосан  аз  ҳисоби  сармоягузориҳои ғайридавлатӣ зиѐд 

гардиданд. Чи тавре, ки аз диаграммаи 2.3.2. бар меояд, солҳои охир дар 

ташаккули бозори манзили Ҷумҳурии Тоҷикистон манбаъҳои гуногуни 

сармоягузорӣ дида мешавад.(Диаграммаи 2.3.2.)  

Диаграммаи 2.3.2. Ба истифода додани манзилҳои истиқоматӣ аз рӯйи 

манбаъҳои сармоягузорӣ дар соли 2021, ҳазор метри мураббаъ. 
Манбаъ: Маҷмуаи омории сохтмон дар Ҷумҳурии Тоҷикистон. // Агентии омори назди 

Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон. Д.: 2022. -26с. 
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Аз таҳлили рақамҳои дигарраммаи 2.3.2.  мушоҳида мегардад, ки дар 

ба истифода додани манзилҳои истиқоматӣ аз рӯи манбаҳои 

сармоягузорӣ дар соли 2021 ҳиссаи аз ҳама баланд бо нишондоди 869,1 

ҳазор метри мураббаъ аҳолӣ, ки аз ҳисоби маблағҳои худӣ ѐ қарзҳо саҳм 

гузоштаанд, қарор дорад. Дар ҷойи 2-юм бо нишондоди 432,0 ҳазор 

метри мураббаъ ҶДММ, дар ҷойи 3-юм бо нишондоди 178,3 ҳазор метри 

мураббаъ соҳибкорони инфиродӣ, дар ҷойи 4-ум бо нишондоди 60,8 

ҳазор метри мураббаъ ҷамъиятҳои саҳҳомӣ, дар ҷойи 5-ум бо нишондоди 

5,4 ҳазор метри мураббаъ давлатӣ меистанд. Дар ин сол ҷалби корхонаҳои 

муштарак ва маблағгузории хориҷӣ ҳамчун мушкилоти соҳа боқи мондааст. 

Ба истифода додани манзилҳои иcтиқоматӣ аз рӯи шаклҳои моликият 

дар Ҷумҳурии Тоҷикистон (2015-2021, ҳазор метри мураббаъ масоҳати 

умумӣ. (Диаграммаи 2.3.3). 

Диаграммаи 2.3.3.Ба истифода додани манзилҳои иcтиқоматӣ аз рӯи 

шаклҳои моликият дар Ҷумҳурии Тоҷикистон (2015-2021, ҳазор метри 

мураббаъ масоҳати умумӣ) 
Манбаъ: Маҷмуаи омории сохтмон дар Ҷумҳурии Тоҷикистон. // Агентии омори назди 

Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон. Д.: 2021. 39с., Д.: 2022.26с. 
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Диаграммаи 2.3.3. гувоҳи он аст, ки бо таъсири буҳронҳои пай дар 

пайи солҳои 2015-2021 ва паѐмадҳои пандемияи коронавирус (COVID-19) 

ҳаҷми ба истифода додани манзилҳои истиқоматӣ аз рӯйи шаклҳои 

моликият соли 2021 нисбат ба соли 2015, аз ҷумла: ташкилотҳо ва 

корхонаҳои тамоми шаклҳои моликият ба андозаи 0,5 баробар ва аҳолӣ 

аз ҳисоби худ ва қарзҳо бошад, бо сабабҳои беқурбшавии пули миллӣ 

нисбат ба асъори хориҷӣ ва фоизи баланди қарзҳо ба андозаи 0,9 баробар 

кам гардидааст.  

Бояд қайд намуд, ки ташаккули бозори муосири манзил дар зери 

таъсири як қатор омилҳо сурат гирифтааст:  

Якум, омили асосии рушди бозори манзил ин хусусигардонии 

фонди манзил мебошад. 

Дуюм, инкишофи бозори манзил аз афзоиши сохтмони манзил 

иборат аст, ки манбаи асосии пурра намудани фонди манзил мебошад.  

Сеюм, ба ташаккули бозори манзил рушди шакли хусусии 

фаъолияти соҳибкорӣ таъсири мусбӣ мерасонад, аз ҷумла дар сохтмони 

манзил. 

Хушбахтона дар солҳои соҳибистиқлолии Ҷумҳурии Тоҷикистон ду  

омили марҳилавии он паси сар шуда, айни замон омили марҳилавии 

сеюми он татбиқ шуда истодааст. 

Мувофиқи маълумотҳои омории Агентии  омори  назди  Президенти 

Ҷумҳурии  Тоҷикистон,  ба  ҳолати  охири  соли  2020, таъминнокии аҳолӣ бо 

манзил  11,1м
 2

/нафарро  ташкил дод, ки ин ба 92,5 фоиз нишондоди меъѐрии  

муқаррарнамудаи Кодекси манзили Ҷумҳурии Тоҷикистон (12 м 
2
 /нафар) 

баробар аст. 

 Талабот ба сохтмони манзил аз афзоиши даромадҳои аҳолӣ,  

дастрасии қарзҳои ипотекӣ ва арзиши манзил вобаста мебошад. Арзиши 

манзил асосан аз нархи баланди маҳсулоти сохтмонии  воридотӣ,  

шабакаҳои  муҳандисӣ  -  техникии  суст рушдѐфта  ва  шароити  махсуси  



108 

 

маҳал,  ки  чорабиниҳо  ва  хароҷоти иловагиро талаб менамояд, вобаста 

мебошад. 

 Мавриди зикр аст, ки солҳои охир бодарназардошти омилҳои дар 

боло зикршуда, арзиши аслии миѐнаи сохтмон барои як метри мураббаи 

масоҳати умумии хонаҳои истиқоматӣ баланд шудааст. (Диаграммаи 2.3.4). 

Диаграммаи 2.3.4. Арзиши аслии миѐнаи сохтмон барои як метри 

мураббаи масоҳати умумии хонаҳои истиқоматӣ дар шаҳри Душанбе 

(2018-2021, сомонӣ) 
 

Манбаъ: Корхонаи воҳиди давлатии «Маркази нархгузорӣ  дар соҳаи  сохтмон»-и Кумитаи 

меъморӣ  ва  сохтмони  назди  Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон, маводҳои мониторинги арзиши 1 

м
2 
манзили истиқоматӣ дар шаҳри Душанбе. 

 

Диаграммаи 2.3.4 тасдиқ менамояд, ки арзиши аслии миѐнаи 

сохтмон барои як метри мураббаи масоҳати умумии хонаҳои истиқоматӣ 

соли 2018 дар шаҳри Душанбе 5771 сомониро ташкил дода бошад, ин 

нишондод дар соли 2021 ба 6328 сомонӣ расидааст, ки ба андозаи 557 

сомонӣ ва ѐ 1,1 баробар зиѐд шудаст. Сабаби асосии зиѐд шудани арзиши 

аслии миѐнаи сохтмон аз нигоҳи мо барои як метри мураббаи масоҳати 

умумии хонаҳои истиқоматӣ ин баланд шудани нархи масолеҳи сохтмонии 

воридотӣ ва таъсири беқурбшавии асъори хориҷӣ мебошад. 

Дар баробари ин зиѐдшавии даромади аҳоли муҳим арзѐбӣ 

мегардад. Зеро, баланд бардоштани даромаднокии аҳолӣ дар беҳдошти 
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вазъи иҷтимоӣ ва дастраси ба манзили истиқоматӣ низ нақши бориз 

дорад. Дар байни манбаъҳои гуногуни даромади пулии аҳолӣ се манбаи 

асосиро ҷудо кардан мумкин аст: музди меҳнат, даромад аз моликият 

(фоизҳо, дивидендҳо, иҷора) ва кӯмакҳои иҷтимоӣ (нафақа, ѐрдампулӣ, 

стипендия ва ғайра). Ҷамъи даромади ҳар нафар аҳолӣ ва истифодаи он 

ба ҳисоби миѐна дар Ҷумҳурии Тоҷикистон афзоиш ѐфтааст.  (Ҷадвали 

2.3.2). 

Ҷадвали 2.3.2. - Ҷамъи даромади ҳар нафар аҳолӣ ва истифодаи он 

ба ҳисоби миѐна дар Ҷумҳурии Тоҷикистон (аз рӯйи маълумоти 

тадқиқотии интихоби хонаводаҳо, моҳе ба як аъзои хонавода) 
Нишондиҳандаҳо 2000 2005 2010 2015 2020 2021 2021/2000 

Ҷамъи даромад 16,90 55,48 190,18 297,61 518,19 684,17 40,5 мар. 

аз  ҷмула:  

даромадҳои меҳнатӣ 5,70 25,27 77,49 154,52 213,37 277,60 48,7 мар. 

нафақа, ѐрдампулӣ, 

стипендия 
0,20 1,70 7,10 20,17 38,81 41,77 208,9 мар. 

пардохтҳои ҷубронӣ, аз 

ҷумла кӯмаки 

башардӯстона 

0,05 2,17 0,85 3,34 3,56 1,23 24,6 мар. 

даромад аз моликият 0,01 0,02 0,28 0,49 23,05 16,97 1697,0 мар. 

даромад аз фурӯши мулки 

ғайриманқул 
0,04 0,12 0,44 0,08 1,71 3,85 96,3 мар. 

даромад аз хоҷагии 

ѐрирасони шахсӣ 
8,47 16,03 43,22 15,68 36,75 42,18 5,0 мар. 

дигар даромадҳои пулӣ (аз 

фаъолияти тиҷоратӣ ва 

фаъол. мустақилонаи 

касбӣ) 

2,43 10,17 25,3 79,24 203,68 300,57 123,7 мар. 

Истифодаи ҷамъи 

даромади аҳолӣ 
17,4 54,72 177,71 256,68 637,47 793,15 45,6 мар. 

а) Хароҷоти истеъмолӣ 14,18 48,82 163,55 240,68 631,05 777,64 54,8 мар. 

аз он ҷумла  

-хариди хӯрокворӣ 14,18 35,20 104,75 139,03 386,91 372,35 26,3 мар. 

-хариди маҳсулоти 

ғайриозуқа 
1,68 9,01 40,09 66,31 170,06 212,70 126,6 мар. 

-хариди машрубот 0,04 0,16 0,20 0,30 1,19 0,73 18,3 мар. 

-пардохти хизмати шахсӣ 

ва истеҳсолӣ 
0,49 4,45 18,51 35,04 68,34 172,15 351,3 мар.  

б) андозҳо ва пардохтҳо 1,02 5,90 14,16 25 18,05 15,51 15,2 мар. 

Манбаъ:  ҳисоби муаллиф дар асоси маълумоти маҷмуаи омории Ҷумҳурии Тоҷикистон: 30 
соли Истиқлолият давлатӣ // Агентии омори назди Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон. 
Душанбе: 2021.187-191 с. Маҷмуаи омори солонаи Ҷумҳурии Тоҷикистон. // Агентии омори 
назди Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон. Душанбе: 2022.- 414 с. 
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Таҳлили маълумоти омории ҷадвали 2.3.2. шаҳодат медиҳад, ки дар 

соли 2000-2021 ҷамъи даромади ҳар як нафар аҳолӣ ба ҳисоби миѐна дар 

Ҷумҳурии Тоҷикистон ба андозаи 40,5 баробар ва истифодаи ҷамъи 

даромади аҳолӣ ба андозаи 45,6 баробар афзоиш ѐфтааст. Албатта 

нигаронӣ дар мавриди афзоиши истифодаи ҷамъи даромад нисбат ба 

даромади ҳар нафар аҳолӣ ҷой дорад.   

Тибқи маълумотҳои омории Агентии омори назди Президенти 

Ҷумҳурии Тоҷикистон соли 2020 ҷамъи даромади пулии аҳолӣ ба ҳисоби 

миѐна ба як нафар аъзои хонавода дар як моҳ аз рӯйи 10 фоизаи 

камтаъмин 160,80 сомонӣ ва аҳолии 10 фоизаи бештартаъмин 4036,53 

сомониро ташкил мекунад. Ҷамъи хароҷоти пулии аҳолӣ ба ҳисоби 

миѐна ба як нафар аъзои хонавода дар як моҳ аз рӯйи 10 фоизаи 

камтаъмин 208,67 сомонӣ ва аҳолии 10 фоизаи бештартаъмин 905,14 

сомониро ташкил медиҳад.49 Чи тавре муҳақиқи рус Савина Т.Н. қайд 

мекунад: «Нобаробарӣ дар ҷомеа ҳар қадар зиѐдтар бошад, сатҳи 

некӯаҳволии иқтисодии он ҳамон қадар паст мешавад».50 Байни аҳолии 

10 фоизаи камтаъмин ва аҳолии 10 фоизаи бештартаъмин фосилаҳои 

калони нобаробарӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон мушоҳида карда мешавад. 

Ин нобаробарии зиѐд сатҳи некӯаҳволии аҳолиро халалдор месозад.  

Нишондиҳандаи муҳиме, ки ба дастрас будани манзил барои аҳолӣ 

таъсир мерасонад, арзиши он мебошад. Бозори манзили Тоҷикистон бо 

афзоиши қобили мулоҳизаи нархҳо, бахусус дар соли 2020 ва тафовут 

байни арзиши аслии манзили истиқоматӣ ва даромади феълии аҳолӣ 

номувофиқ аст. Арзиши баланди ин нишондод гувоҳи медиҳад, ки барои 

аксарияти шаҳрвандон аз ҳисоби маблағи худ манзили истиқоматӣ 

харидан кори ғайриҳақиқӣ мебошад. Масъалаи мавҷударо танҳо дар 
                                                           
49

 Маҷмуаи омории нишондиҳандаҳои асосии тадқиқоти буҷети хонаводаҳои Ҷумҳурии 

Тоҷикистон.//Агентии омори назди Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон, Душанбе: 2021.- 23-26 

(84)с. 
50

 Савина Т.Н. Проблемы и пути обеспечения устойчивого социального развития. Вестник РУДН, 

серия Экономика.2015,№3. -С.12. 
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сурате ҳал кардан мумкин аст, ки таъминоти манзил ба талаботи 

пардохтпазири ахолӣ мувофиқ бошад. 

Табиист, ки мавҷудияти талабот боиси ба миѐн омадани зарурат 

барои гирифтани ин намуди қарз мешавад. Ин масъала дар моддаи 5-и 

Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи ипотека» оварда шудааст. 

Талаботе, ки бо ипотека таъмин карда мешавад:51 

1.  Ипотека  ба  гаравгир  пардохтани  маблағи  асосии  қарзро  оид  

ба  шартномаи кредитӣ  ѐ  дигар  ўҳдадории  бо  ипотека  таъминшударо  

пурра  ѐ  дар  қисми пешбининамудаи шартномаи ипотека таъмин 

менамояд. 

2. Ипотекае, ки барои таъмини иҷрои шартномаи кредитӣ ѐ 

шартномаи қарз бо шарти пардохти фоизҳо муқаррар шудааст, инчунин 

пардохти фоизҳои истифодаи кредитро (маблағҳои қарзгирифтаро) ба 

кредитор (қарздиҳанда) таъмин менамояд. 

3.  Агар  дар  шартнома  тартиби  дигаре  пешбинӣ  нашуда  бошад,  

ипотека ҳамчунин  ба  гаравгир  пардохти  маблағҳои  зайли  ба  ў  

марбутаро  низ  таъмин менамояд: 

а) барои ҷуброни зарар (ҷарима, пеня, ноустуворона) ҳангоми иҷро 

накардан, гузаронидани мўҳлати иҷро ѐ тарзи дигари иҷрои номатлуби 

ўҳдадории бо ипотека таъмингардида; 

б) дар шакли фоизҳо барои истифодаи ғайриқонунии маблағҳои 

пулии бегона, ки тибқи ўҳдадории бо ипотека таъминшуда ѐ қонун 

пешбинӣ гардидаанд; 

в) барои ҷуброни хароҷоти судӣ ва дигар хароҷот вобаста ба 

ситонидан аз молу мулки ба гарав гузошташуда; 

г) барои ҷуброни хароҷот вобаста ба фурўши молу мулки ба гарав 

гузошташуда. 

                                                           
51

 Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи ипотека» ш. Душанбе, 20 марти соли 2008 № 364 
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4. Агар дар шартнома тартиби дигаре пешбинӣ нашуда бошад, 

ипотека талаботи гаравгирро дар ҳаҷме, ки он дар лаҳзаи қонеъгардонӣ 

аз ҳисоби молу мулки ба гарав гузошташуда мавҷуд аст, таъмин 

менамояд. 

5. Агар дар шартномаи ипотека маблағи умумии устувори талаботи 

бо ипотека таъминшудаи гаравгир зикр гардида бошад, ўҳдадории 

қарздор дар назди гаравгир дар қисмате, ки аз ин маблағ зиѐд аст, бо 

ипотека таъминшуда ба ҳисоб намеравад. 

Қонуни мазкур бисѐр масъалаҳои таъмини талаботро равшан кардааст, 

вале дар бобати дастгирии кормандоне, ки бо музди маоши давлатӣ кор ва 

фаъолият мекунанд имтиѐзҳо муқаррар накардааст.  

Бинобар ин, дар шароити муосир таҳияи механизмҳои самараноки 

қарздиҳии ипотека дар Ҷумҳурии Тоҷикистон барои қишрҳои гуногуни 

ҷомеа аҳамияти хоса дорад. Низоми қарздиҳии ипотекӣ дар тамоми 

кишварҳои дорои иқтисоди бозорӣ инкишофѐфта, институти зарурӣ 

мебошад, ки давлат ҳам дар сиѐсати иқтисодӣ ва ҳам дар сиѐсати 

иҷтимоӣ истифода мебарад. 

Вобаста ба ин масъала бояд гуфт, ки барои дастрасии аҳолӣ ба 

манзил дар Ҷумҳурии Тоҷикистон  тағйирот ба қонунгузориҳои ҷорӣ ва 

қабули барномаҳои стратегии амалисозии қарзҳои ипотекӣ рушди 

минбаъдаи сохтмони манзил, соддагардонии қарзҳои ипотекӣ ва 

ташшаккули бозори он, танзими механизмҳои сохтмони ҳиссагӣ, 

саноатикунонии сохтмони  манзил, таҷдид ва рушди системаҳои таъмини 

муҳандисию техникиро ба роҳ мондан лозим аст. 

Таҷрибаи ҷаҳонии бисѐре аз кишварҳои дорои низоми мутараққӣ 

ва дастраси қарздиҳии ипотекӣ нишон медиҳад, ки давраи ташаккули 

онро сиѐсати фаъоли давлатӣ, ки пеш аз ҳама ба ташаккули раванди 

самараноки бозтамвили қарзҳои ипотека нигаронида шудааст, дастгирӣ 

мекунад. 
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Хамин тавр, мушкилоти дастрасии манзил ва рушди бозори 

қарздиҳии ипотека дар Ҷумҳурии Тоҷикистон имкон медиҳад, ки 

хулосаҳои зеринро дар зербоби мазкур иброз намоем: 

2. Қарздиҳии ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон бо вазъи кунунии 

бозори сохтмони манзил дар давраи гузариши давлат ба усулҳои 

иқтисодиѐти бозории идоракунии объективӣ муайян карда шавад; 

3. Дар Ҷумҳурии Тоҷикистон шароити ҳуқуқӣ, молиявӣ ва ташкилӣ 

барои ташаккули бозори қарздиҳии ипотекӣ фароҳам оварда шавад; 

4. Таҷрибаи рушди қарздиҳии ипотекӣ, тамоюли устувори мусбати 

ҳаҷми он, ҷорӣ намудани хизматрасониҳои навро тақозо мекунад, ки 

зарурати татбиқи он бо дарназардошти манфиатҳои аҳолӣ ҷиҳати 

дастрасӣ ба манзил амалӣ карда шавад; 

5. Низоми бозтамвил таъсис ва инкишоф додашуда, иштирокчиѐни он 

на танҳо сохторҳои давлатӣ, балки сохторҳои тиљоратӣ низ бошанд, то 

ки имкониятҳои қарзгириро дар дохили Ҷумҳурии Тоҷикистон васеъ 

намоянд; 

6. Ҳалли мушкилоти муосири қарзҳои ипотекӣ ва таъсири паѐмадҳои 

буҳронҳо бо нақши пешбарии иштироки давлат дар барномаҳои ипотекӣ 

дида баромада шавад. Талаботи аҳолӣ ба манизили истиқоматӣ ба инобат 

гирифта шуда, даромади кормандон баланд бардошта шавад; 

7. Бо мурури замон инкишофи сохтмони манзили истиқоматӣ бо 

дарназардошти афзоиши шумораи аҳолӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон ба роҳ 

монда шавад. Ҳангоми муайян кардани ҳудуди қарзи ипотека, омилҳои 

назаррасро ба назар гирифтан лозим аст, ки дар байни онҳо инҳоро фарқ 

кардан мумкин аст: а). таносуби маблағҳои худӣ ва қарзӣ дар 

маблағгузории хариди манзил; б).таносуби ҳаҷми пардохтҳо аз рӯи қарз 

ва даромади умумии қарзгир; в). рушди соҳаи манзил; г).устувории 

равандҳои молиявӣ-иқтисодӣ. 

8. Яке аз омилҳои асосие, ки пешниҳоди қарзро муайян мекунад, 

талабот аз аҳолӣ ба он мебошад. Ҳамзамон, бинобар сабаби таъминоти 

пасти аҳолӣ бо манзил, талаботи эҳтимолӣ ба қарз хеле зиѐд аст, ки ин 

имрӯз имкон намедиҳад, ки ин омил ба назар гирифта шавад, зеро 

тамоюлҳои рушди қарздиҳии ипотека дар солҳои охир таҳти таъсири 
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пеш аз ҳама талаби аҳолӣ ва дастгирии давлатӣ барои афзоиши он ба 

вуҷуд омадаанд. 

Дар маҷмӯъ аз ҷамъбасти боби дуюм чунин  пешниҳодҳои хусусияти 

навгонидошта ба даст омаданд:  

1) Таҳлили вазъи қарздиҳии ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

гузаронидашуда, баҳогузорӣ гардид, ки дар давоми солҳои 2015-2022 

тағйироти куллӣ дар сохтори низоми бонкии Ҷумҳурии Тоҷикистон ба амал 

омадааст. Ташкилотҳои қарзии молиявӣ дар маҷмӯъ аз 123 адад, дар соли 

2015 ба миқдори 59 адад, дар соли 2022 кам гардидаанд. Шумораи воҳидҳои 

сохтории ташкилотҳои қарзии молиявӣ дар соли 2022 миқдоран 1852 ададро 

ташкил дода, нисбат ба соли 2015 ба 1303 адад коҳиш ѐфтаанд. Муайян карда 

шуд, ки камшавии ташкилотҳои қарзии молиявӣ ва воҳидҳои сохтории онҳо 

сабабҳои гуногуни худро дорад, вале бешаку шубҳа таъсири омилҳои 

тағйирѐбии иқтисодиѐти ҷаҳон давоми солҳои охир, буҳронҳои пай дар пайи 

молиявӣ, ҳисороти пандемия COVID-19, мутобиқат накардани фаъолияти 

ташкилотҳои қарзии молиявӣ ба санадҳои меъѐрию ҳуқуқии низоми бонкии 

Тоҷикистон ва номукаммалии таъминоти амнияти молиявӣ ба чашм 

мерасанд.   

2) Масоили инфрасохтори бозори қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон дида баромада шуда, асоснок карда шуд, ки инфрасохтори  

пешниҳодшудаи бозори қарзҳои ипотекӣ иштирокчиѐни асосии бозорро 

инъикос мекунад. Ҳамзамон, барои фаъолияти муассири тамоми бозор, 

фаъолияти дигар ташкилотҳо ва бозорҳои молиявӣ низ зарур мебошанд. 

Шарҳи илмӣ дода шуд, ки ташкилотҳо ва мақомотҳое, ки кори онҳо 

механизмҳои бозори қарздиҳии ипотекиро ба роҳ мемонанд, инфрасохтори 

он мебошанд, бинобар ин вазъи инфрасохтори бозори қарзҳои ипотекӣ дар 

Ҷумҳурии Тоҷикистон баҳодиҳӣ гардида, бозорҳо ва иштирокчиѐн 

(субъектҳои)-и асоси онҳо мавриди баррасӣ қарор гирифтанд. 

3) Мушкилоти дарѐфти манзили истиқоматӣ ва талабот ба қарзҳои 

ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон арзѐбӣ гардида, муҳим дониста шуд, ки 

имрӯзҳо омили муҳими рушди  соҳаи  манзил  ин  талаботи ҷамъшудаи аҳолӣ 

ба беҳтар намудани шароити манзилӣ ба ҳисоб меравад. Дар ин  раванд,  

мушкилоти  ҷиддӣ  ин  таъмини  рушди мутавозуни  бозори  манзил  дар  

Ҷумҳурии Тоҷикистон мебошад. 
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БОБИ III. САМТҲОИ АСОСИИ ТАШАККУЛИ МЕХАНИЗМИ 

БОЗОРИ ҚАРЗҲОИ ИПОТЕКӢ  ДАР ҶУМҲУРИИ ТОҶИКИСТОН 

 
3.1. Ҳавасмандии рафтори ташкилотҳои қарзии молиявӣ дар шароити 

рақобати бозори қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

 

Ташкилотҳои қарзии молиявӣ миѐнаравҳои асосии молиявӣ дар 

иқтисодиѐти ҳар як давлат  баҳисоб мераванд. Вазъи молиявӣ онҳо хусусияти 

рақобатпазирии молиявии (яъне пардохтпазирӣ, қобилияти қарзӣ), истифодаи 

захираҳои молиявӣ ва сармоя, иҷрои ӯҳдадориҳо дар назди давлат ва аҳолиро 

мефаҳмонад, ки ба ин восита дар рушди устувори иқтисодиѐт ва некӯаҳволии 

мардум таъсир мерасонад. Нишондиҳандаҳои асосии молиявии ташкилотҳои 

қарзии молиявӣ ин: дороиҳо, ки ҷойгиркунии маблағҳои худӣ ва қарзиро 

инъикос мекунанд; ӯҳдадориҳое, ки манбаъҳои захираҳоро нишон медиҳанд 

ва сармояи тавозунӣ маблағҳои худи онҳо мебошад.   

Самаранокии фаъолияти ташкилотҳои қарзии молиявӣ дар бозори 

қарзҳои ипотекӣ аз иқтидори нишондиҳандаҳои молиявии онҳо ва воситаҳои 

хизматрасонии фаъолият вобастагии калон дорад. Дар қаламрави Ҷумҳурии 

Тоҷикистон ташкилоти махсуси қарзии молиявӣ бо номи ташкилоти қарзии 

ипотекӣ ва ѐ бонки ипотекӣ таъсис дода нашудааст ва арзи ҳастии фаъолият 

ҳам надорад.  

Бинобар ин, ташкилотҳои қарзӣ ва ѐ бонкҳои универсалӣ пешниҳоди 

намуди қарзҳои ипотекиро дар Ҷумҳурии Тоҷикистон ба роҳ мемонанд.  

Тибқи маълумоти оморӣ дар қаламрави Ҷумҳурии Тоҷикистон ба ҳолати 31 

декабри соли 2021 дар маҷмӯъ аз 63 адад ташкилотҳои қарзии молиявии 

Ҷумҳурии Тоҷикистон, танҳо 9 адади он бо пешниҳоди хизматрасониҳои 

қарзҳои ипотекӣ машғуланд. Ин рақамҳо аз он шаҳодат медиҳанд, ки 

имкониятҳои аксари ташкилотҳои қарзии молиявӣ аз сабаби набудани 
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захираҳои молиявии дарозмуддат, ки метавонанд ба қарздиҳии ипотекӣ 

равона карда шаванд, маҳдуд аст. (Ҷадвали 3.1.1.) 

Ҷадвали 3.1.1. - Иқтидори нишондиҳандаҳои молиявии ташкилотҳои 

қарзии молиявии Ҷумҳурии Тоҷикистон (соли 2021, бо млн. сомонӣ)  
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1. Дороиҳо 
4437,7 

(32,6%) 

3248,9 

(23,8%) 

1352,9 

( 9,9%) 

1122,9 

(8,2%) 

941,5 

(6,9%) 

862,9 

(6,3%) 

766,2 

(5,6%) 

703,8 

( 5,2%) 

185,6 

(1,4%) 

13622,4 

(100%) 

1.1. Нақдина 430,8 359,9 98,8 90,2 154,6 46,4 37,4 36,1 24,8 1279 

1.2. 
Барои гирифтан аз 

БМТ ва ТҚМ 
1414,2 501,5 109,4 388,5 168,0 67,0 34,2 99,0 68,4 2850,2 

1.3. 
Коғазҳои қиматнок ва 

сармоягузорӣ 
805,0 17,2 0,4 115,9 0,1 0,1 0,3 0,0 0,0 939 

1.4. 

Қарзҳо, иҷораи 

молиявӣ ва 

овердрафт 

966,8 2018,2 1 061,0 475,4 433,6 659,0 603,8 418,8 26,3 6662,9 

1.5. 
Воситаҳои асосӣ ва 

дороиҳои ғайримоддӣ 
683,0 94,6 35,5 36,0 53,4 29,3 39,8 65,8 47,2 1084,6 

1.6 Дигар дороиҳо 137,9 257,5 47,8 16,9 131,8 61,2 50,6 84,2 18,9 806,8 

2. Уҳдадориҳо 
3862,0 

(33,6%) 

2 674,4 

(23,3%) 

1120,7 

(9,8%) 

955,5 

(8,3%) 

816,6 

(7,1%) 
753,2 
(6,6%) 

641,3 

(5,6%) 

586,3 

(5,1%) 

76,4 

(0,7%) 

11486,4 

(100%) 

2.1. 
Барои пардохт ба 

БМТ ва ТҚМ 
291,2 955,1 431,5 12,4 1,3 388,9 367,1 68,3 10,5 2526,3 

2.2. Амонатҳо 3217,8 1501,5 550,8 859,6 320,6 189,8 154,4 333,1 61,3 7188,9 

2.3. 
Коғазҳои қиматноки 

баровардашуда 
0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 

2.4. Дигар уҳдадориҳо 352,9 217,8 138,4 83,6 494,7 174,5 119,9 184,8 4,7 1771,3 

3. Сармояи тавозунӣ 
575,7 

(27,0%) 

574,5 

(26,9%) 

232,2 

(10,9%) 

167,4 

(7,8%) 

124,9 

(5,8%) 
109,8 
(5,1%) 

124,8 

(5,8%) 

117,6 

(5,5%) 

109,2 

(5,1%) 

2136,1 

(100%) 

3.1. 
Сармояи 

пардохташуда 
60,9 125,3 111,1 93,3 66,6 17,5 55,4 95,3 85,0 

710,4 

3.2. Захираҳо 448,6 333,2 98,2 44,9 58,7 79,6 60,4 34,9 19,8 1178,3 

3.3. Фоидаи соли ҷорӣ 66,2 116,0 22,9 29,1 -0,4 12,6 9,0 -12,6 4,4 247,2 

Манбаъ: Ҷустуҷӯйи маълумот ва таҳияи ҷадвал аз ҷониби  муаллиф дар асоси сомонаи расмии 

Бонки миллии Тоҷикистон. [манбаи электронӣ]. URL:  

https://www.nbt.tj/tj/banking_system/financical_indicators.php (санаи истифодабарӣ: 17.06.2022)  

  

Танҳо баъзе аз ташкилотҳои қарзии молиявӣ, ки дорои иқтидори 

имконпазири нишондиҳандаҳои молиявӣ мебошанд, бо иштироки давлат аз 



117 

 

ҳисоби маблағҳои худ дар ҳаҷми маҳдуд қарздиҳии ипотекаи дарозмуддатро 

пешниҳод кунанд. Иқтидори нишондиҳандаҳои молиявии ташкилотҳои 

қарзии молиявии Ҷумҳурии Тоҷикистон, ки ба ҳайси субъектони қарздиҳанда 

дар бозори қарзҳои ипотекӣ иштирок мекунанд, чунин аст. 

Дар шароити имрӯза таҳлили нишондиҳандаҳое, ки манзараи воқеии 

вазъияти молиявии субъектони қарздиҳандаи бозори ипотекиро дар 

Ҷумҳурии Тоҷикистон муайян мекунанд муҳим баназар мерасад. Маълумоти 

омории ҷадвали 3.1.1. нишон медиҳад, ки дар соли 2021 иқтидори умумии 

нишондиҳандаҳои молиявии ташкилотҳои қарзии молиявии иштирокчиѐни 

бозори қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон аз рӯйи дороиҳо - 13622,4 

млн. сомонӣ, ӯҳдадориҳо - 11486,4 млн. сомонӣ ва сармояи тавозунӣ - 2136,1 

млн. сомониро ташкил додааст.   

Таҳлилҳо нишон медиҳанд, ки иқтидори нишондиҳандаҳои молиявӣ ва 

имконияти рақобатпазирии фаъолият дар байни ташкилотҳои қарзии 

молиявии Ҷумҳурии Тоҷикистон чунин аст:
52

  

1).БДА ҶТ «Амонатбонк» аз рӯйи дороиҳо - 4437,7 млн. сомонӣ ва ѐ 

32,6%, уҳдадориҳо - 3862,0 млн. сомонӣ ва ѐ 33,6%, сармояи тавозунӣ - 575,7 

млн. сомонӣ ва ѐ 27,0% дарбар гирифта, даромаднокии дороиҳо(RОA) - 1,5%, 

даромаднокии сармоя (RОE) - 11,5%, даромади фоизии холис (NIM) - 4,7%, 

меъѐри пардохтпазирии ҷорӣ (K-2,1) - 71%, миқдори филиалҳо -  75адад, 

марказҳои хизматрасониҳои бонкӣ - 547адад, миқдори бонкаматҳо 301адад, 

миқдори PОS-терминалҳо - 631адад, миқдори кортҳои бонкӣ - 1463265 

ададро ташкил мекунад.   

2).ҶСК «Бонки Эсхата» аз рӯйи дороиҳо - 3248,9 млн. сомонӣ ва ѐ 

23,8%, уҳдадориҳо - 2674,4 млн. сомонӣ ва ѐ 23,3%, сармояи тавозунӣ - 575,7 

млн. сомонӣ ва ѐ 27,0% дарбар гирифта, даромаднокии дороиҳо(RОA) - 3,6%, 

даромаднокии сармоя (RОE) - 20,2%, даромади фоизии холис (NIM) - 7,2%, 

                                                           
52

 Сомонаи расмии Бонки миллии Тоҷикистон. [манбаи электронӣ]. URL:  

https://www.nbt.tj/tj/banking_system/financical_indicators.php (санаи истифодабарӣ: 17.06.2022) 
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меъѐри пардохтпазирии ҷорӣ (K-2,1) - 64%, миқдори филиалҳо - 21 адад, 

марказҳои хизматрасониҳои бонкӣ - 141 адад, миқдори бонкаматҳо - 207 

адад, миқдори PОS- терминалҳо - 168 адад, миқдори кортҳои бонкӣ 491400 

ададро ташкил мекунад.   

3).ТАҚХ «ИМОН ИНТЕРНЕШНЛ» аз рӯйи дороиҳо - 1352,9 млн. 

сомонӣ ва ѐ 9,9%, уҳдадориҳо - 1120,7 млн. сомонӣ ва ѐ 9,8%, сармояи 

тавозунӣ -232,2 млн. сомонӣ ва ѐ 10,9% дарбар гирифта, даромаднокии 

дороиҳо(RОA) -1,7 %, даромаднокии сармоя (RОE)-9,9%, даромади фоизии 

холис (NIM)-23,4%, меъѐри пардохтпазирии ҷорӣ (K-2,1)-155,2%, миқдори 

филиалҳо -27 адад, марказҳои хизматрасониҳои бонкӣ -103 адад, миқдори 

бонкаматҳо 49 адад, миқдори PОS-терминалҳо -50 адад, миқдори кортҳои 

бонкӣ 72639 ададро ташкил мекунад.   

4).ҶСП «Аввалин Бонки молиявии Хурд» аз рӯйи дороиҳо - 1122,9 

млн. сомонӣ ва ѐ 8,2%, уҳдадориҳо – 955,5 млн. сомонӣ ва ѐ 8,3%, сармояи 

тавозунӣ – 167,4 млн. сомонӣ ва ѐ 7,8% дарбар гирифта, даромаднокии 

дороиҳо(RОA) -2,6%, даромаднокии сармоя (RОE)-17,4%, даромади фоизии 

холис (NIM) -8,0%, меъѐри пардохтпазирии ҷорӣ (K-2,1)-69%, миқдори 

филиалҳо -7адад, марказҳои хизматрасониҳои бонкӣ -36 адад, миқдори 

бонкаматҳо -24 адад, миқдори PОS-терминалҳо -97 адад, миқдори кортҳои 

бонкӣ -52449 ададро ташкил мекунад.   

 5).ҶСП «Спитамен Бонк» аз рӯйи дороиҳо – 941,5 млн. сомонӣ ва ѐ 

6,9%, уҳдадориҳо - 816,6 млн. сомонӣ ва ѐ 7,1%, сармояи тавозунӣ -124,9 

млн. сомонӣ ва ѐ 5,8% дарбар гирифта, даромаднокии дороиҳо(RОA) - (-

0,2%), даромаднокии сармоя (RОE) - (-1,4%), даромади фоизии холис (NIM) 

7,2%, меъѐри пардохтпазирии ҷорӣ (K-2,1) - 104%, миқдори филиалҳо -17 

адад, марказҳои хизматрасониҳои бонкӣ - 37 адад, миқдори бонкаматҳо - 50 

адад, миқдори PОS-терминалҳо -89адад, миқдори кортҳои бонкӣ - 172971 

ададро ташкил мекунад.   
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6).ҶСП ТАҚХ «Ҳумо» аз рӯйи дороиҳо - 862,9 млн. сомонӣ ва ѐ 6,3 %, 

уҳдадориҳо - 753,2 млн. сомонӣ ва ѐ 6,6%, сармояи тавозунӣ -109,8млн. 

сомонӣ ва ѐ 5,1% дарбар гирифта, даромаднокии дороиҳо(RОA) -1,5%, 

даромаднокии сармоя (RОE) - 11,5%, даромади фоизии холис (NIM) - 25,6% 

меъѐри пардохтпазирии ҷорӣ (K-2,1) - 109%, миқдори филиалҳо - 24 адад, 

марказҳои хизматрасониҳои бонкӣ - 49адад, миқдори бонкаматҳо -18 адад, 

миқдори PОS-терминалҳо 69 адад, миқдори кортҳои бонкӣ – 72498 ададро 

ташкил мекунад.   

7).ҶСП Бонки «Арванд» аз рӯйи дороиҳо - 766,2 млн. сомонӣ ва ѐ 5,6%, 

уҳдадориҳо -641,3 млн. сомонӣ ва ѐ 5,6%, сармояи тавозунӣ -124,8млн. 

сомонӣ ва ѐ 5,8% дарбар гирифта, даромаднокии дороиҳо(RОA) - 1,2%, 

даромаднокии сармоя (RОE) – 7,2%, даромади фоизии холис (NIM) 7,0%, 

меъѐри пардохтпазирии ҷорӣ (K-2,1) 83%, миқдори филиалҳо -9 адад, 

марказҳои хизматрасониҳои бонкӣ -64 адад, миқдори бонкаматҳо -0 адад, 

миқдори PОS-терминалҳо -0 адад, миқдори кортҳои бонкӣ -2 ададро ташкил 

мекунад.   

8). ҶСК «Алиф Бонк» аз рӯйи дороиҳо – 703,8 млн. сомонӣ ва ѐ 5,2%, 

уҳдадориҳо – 586,3 млн. сомонӣ ва ѐ 5,1%, сармояи тавозунӣ -117 млн. 

сомонӣ ва ѐ 5,5% дарбар гирифта, даромаднокии дороиҳо(RОA) - (-1,8%), 

даромаднокии сармоя (RОE) -(-10,7%), даромади фоизии холис (NIM) – (-

1,8%), меъѐри пардохтпазирии ҷорӣ (K-2,1) 64%, миқдори филиалҳо -1 адад, 

марказҳои хизматрасониҳои бонкӣ -11 адад, миқдори бонкаматҳо - 25 адад, 

миқдори PОS-терминалҳо -276 адад, миқдори кортҳои бонкӣ - 212139 ададро 

ташкил мекунад.   

9).ҶСК «Тавҳидбонк» аз рӯйи дороиҳо – 185,6 млн. сомонӣ ва ѐ 1,4%, 

уҳдадориҳо – 76,4 млн. сомонӣ ва ѐ 0,7%, сармояи тавозунӣ -109,2 млн. 

сомонӣ ва ѐ 5,1% дарбар гирифта, даромаднокии дороиҳо(RОA) - 2,4%, 

даромаднокии сармоя (RОE) -4,0%, даромади фоизии холис (NIM) 0%, 

меъѐри пардохтпазирии ҷорӣ (K-2,1) -128,8%, миқдори филиалҳо - 5адад, 
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марказҳои хизматрасониҳои бонкӣ -58адад, миқдори бонкаматҳо -19 адад, 

миқдори PОS-терминалҳо - 58адад, миқдори кортҳои бонкӣ 10564ададро 

ташкил мекунад.   

Бо дарназардошти зарурати таҳқиқоти илмӣ ба мо лозим омад, ки барои 

дарѐфти маълумотҳо дар хусуси муайян кардани миқдори қарзҳои ипотекии 

додашудаи ташкилотҳои қарзии молиявӣ ба роҳбарияти Бонки миллии 

Тоҷикистон ва ташкилотҳои қарзии молиявӣ муроҷиат намоем. Натиҷаи 

мактуби расмӣ ба мо маълум намуд, ки бисѐре аз ташкилотҳои қарзии 

молиявӣ дар хусуси додани маълумотҳои оморӣ худдорӣ карда, аз 

пешниҳоди маълумотҳо даст кашиданд.   

Бинобар ин, тибқи маълумоти дар асоси мактубҳои расмии бадастомада 

дар соли 2021 қарзҳои ипотекии додаи ташкилотҳои қарзии молиявӣ чунин 

аст. (Ҷадвали 3.1.2).  

Ҷадвали 3.1.2. - Қарзҳои ипотекии додаи ташкилотҳои қарзии  

молиявии Ҷумҳурии Тоҷикистон дар соли 2021 
 

Ташкилотҳои қарзии 

молиявӣ 

Қарзои додашуда Қарзҳои мушкилситон 

Маблағи 

қарзӣ 

(млн.сомонӣ)  

Шумораи 

қарзгир/гон 

(нафар) 

Маблағи 

қарзӣ 

(млн.сомонӣ)  

Шумораи 

қарзгир/гон 

(нафар) 

ҶСП «Спитамен Бонк» 58,3 199 нафар 3,3 1 нафар 

БДА «Амонатбонк» 6,7 33 нафар 0 0 нафар 

ҶСК «Алиф Бонк» 2,08 9 нфар 0,18 1 нафар 

ҶСК «Тавҳидбонк» 0,5 1 нафар 0 0 нафар 

Ҳамагӣ 67,58 242 3,48 2 нафар 

Қарзҳои ипотекии додаи ТҚМ дар сатҳи минтақаҳо (млн.сомонӣ)   

 
ш. Душанбе НТҶ 

Вилояти 

Суғд 

Вилояти 

Хатлон 
ВМКБ 

ҶСП «Спитамен Бонк» 44,1 2,8 7,8 3,6 0 

БДА «Амонатбонк» 6,7 0 0 0 0 

ҶСК «Алиф Бонк» 1,98 0 0,1 0 0 

ҶСК «Тавҳидбонк» 0 0 0 0,5 0 

Ҳамагӣ 52,78 2,8 7,9 4,1 0 

Манбаъ: тартиби ҷадвал аз ҷониби муаллиф дар асоси мактубҳои расмӣ 

Аз рӯйи маълумоти омории ҷадвали 3.1.2. ба мо маълум мегардад, ки 

дар соли 2021 ҶСП «Спитамен Бонк» бо нишондоди аз ҳама баланд, яъне - 
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58,3 млн. сомонӣ ба аҳолӣ қарзи ипотекӣ додааст, ки ин ба шаҳри Душанбе - 

44,1 млн. сомонӣ, НТҶ - 2,8 млн. сомонӣ ва вилояти Суғд - 7,8 млн. сомонӣ 

рост меояд. Мутаносибан БДА «Амонатбонк» бо нишондоди - 6,7 млн. 

сомонӣ танҳо ба шаҳри Душанбе, ҶСК «Алиф Бонк» бо нишондоди -2,08 

млн. сомонӣ ба шаҳри Душанбе - 1,98 млн. сомонӣ ва вилояти Суғд - 0,1 млн. 

сомонӣ, инчунин ҶСК «Тавҳидбонк» бо нишондоди 0,5 млн. сомонӣ танҳо ба 

вилояти Хатлон қарзи ипотекӣ доданд. Мутаасифона минтақаи ВМКБ аз 

додани қарзҳои ипотекии ТҚМ дар соли номбаршду фориғ мондааст. Вазъи 

қарздиҳии ипотекаи ТҚМ-ии Ҷумҳурии Тоҷикистон аз як чанд омилҳои 

манфӣ гувоҳи медиҳад, ин: мушкилоти дастрасии маҳдуд ба бозтамвил, 

нокифоя будани пардохтпазирӣ, мавҷудияти хавфҳои қарзҳои мушкилситон 

ва инкишофи сусти қарздиҳии ипотекӣ дар сатҳи минтақаҳои музофотӣ 

мебошад. Низоми мавҷудаи ТҚМ-ии Ҷумҳурии Тоҷикистон қодир аст, ки ба 

аҳолӣ танҳо дар муддати кӯтоҳ қарз диҳад, ки ин ногузир боиси коҳиши 

дастрасии қарзҳои ипотекӣ мегардад.  

Ҳамин тариқ, яке аз масъалаҳои муҳими ташакули низоми қарздиҳии 

ипотекӣ ин сафарбар намудани захираҳои зарурӣ ва ҳавасмандии рафтори 

ташкилотҳои қарзии молиявӣ мебошад, ки дастрасии муфиди қарздиҳии 

ипотекаи манзилро ба вуҷуд меорад. Дастрасии муфиди қарздиҳии ипотекаи 

манзил яке аз самтҳои афзалиятноки рушди бозори манзили кишвар 

мебошад. Инчунин ҳавасмандии рафтори ташкилотҳои қарзии молиявӣ дар 

шароити рақобати бозори қарзҳои ипотекӣ ин мутобиқ шудан ба меъѐрҳои 

таҷрибаҳои ҷаҳонӣ кишварҳо маҳсуб меѐбад.  

Вобаста ба ин, пешниҳоди дастагирии ҳавасмандии рафтори 

ташкилотҳои қарзии молиявӣ дар бозори рақобат барои ташаккули захираҳои 

қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон зарурати воқеӣ дорад. (Расми 

3.1.1.). 
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Расми 3.1.1. Самтҳои асосии ҳавасмандии рафтори ташкилотҳои қарзии 

молиявӣ дар шароити рақобати бозори қарзҳои ипотекӣ. 

 

Самтҳои асосии ҳавасмандии рафтори ташкилотҳои қарзии молиявӣ дар 

шароити рақобати бозори қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон  

 

Ҷори намудани имтиѐзҳои андозӣ вобаста ба қарздиҳии ипотекӣ омили 

самарабахши иқтисодӣ мебошад, ки рушди бозори қарздиҳии ипотека аз 

ҷониби давлатро ҳавасманд мекунад. Субъектони қарздиҳанда метавонанд 

дастрасии қарзҳои ипотекаи дарозмуддатро барои аҳолӣ хеле зиѐд кунанд. 

Ташкили низоми умумидавлатии карздиҳии ипотекӣ бо мақсади нигоҳ 

доштани сатҳи пардохтпазирии ташкилотҳо ва таъмини тақсими 

самарабахши захираҳои қарзӣ. 

Андешидани тадбирҳои иловагии ҳавасмандгардонии иштироки ТҚМ дар 

қарздихии ипотекӣ, масалан, ҷалби ТҚМ барои идоракунии маблағҳои 

субсидияҳо ба шаҳрвандон барои сохтмон ва хариди манзил. 

Ҳавасмандгардонӣ барои ҷорӣ намудани идеяҳои инноватсионӣ дар амалияи 

ташкилотҳои қарзии молиявӣ бо мақсади васеъгардонии дастрасии аҳолӣ ба 

қарзҳои муфиди ипотекӣ. Ин тавассути эҷоди намудҳои хизматрасонии 

рақобатпазир, технологияҳои инноватсионӣ ва самаранокии фаъолият таъмин 

карда мешавад. 

 Ба амал баровардани тадбирҳо оид ба кам кардани хавфҳои вобаста ба 

қарздиҳии дарозмуддати ипотекӣ бо мақсади баланд бардоштани 

даромаднокӣ ва ҷолибияти чунин қарздиҳӣ барои ТҚМ. 

Дар робита ба ҳавасмандгардонии рафтори ташкилотҳои қарзии молиявӣ, 

такмили заминаи ҳуқуқӣ ва меъѐрии қарздиҳии ипотекӣ. Инчунин зарур аст, 

ки конун дар бораи коғазҳои қиматноки гарав пеш аз ҳама аз ҷиҳати 

барориши вомбаргҳои таъминшуда такмил дода, қонун бо назардошти 

талаботи сармоягузорони хориҷи нав карда шавад.  

Кафолати давлат оид ба пардохтҳо аз рӯи ипотека. Кафолатҳои иловагӣ, ки 

ба ТҚМ имкон медиҳад, ки ба доираи васеи одамон бидуни зиѐд кардани 

хавф ва аз ин рӯ, бе паст кардани рейтинги кредитии худ қарз диҳанд. 

Мусоидат ба роҳҳои умедбахши ҳалли мушкилоти маҳдуди захираҳои 

молиявӣ. Ин механизмҳое мебошанд, ки ТҚМ аз нав маблағгузории қарзҳои 

ипотекиро истифода мебаранд. Маънои ин механизмҳо дар он аст, ки 

захираҳои молиявӣ тавассути барориши коғазҳои қиматноки бо ипотека 

таъминшуда ҷалб карда мешаванд.  
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Чи тавре, ки муҳақиқ Ткачева Е.С. ба маврид қайд кардааст «Дар 

шароити иқтисоди бозаргонии муосир давлат метавонад дар ду маврид ба 

рушди ҳодисаҳои гуногун дахолат кунад (албатта, мавҷуд будани як катор 

дигар сабабҳои ғайрииқтисодии дахолати давлатро, ки метавонанд ба 

иқтисодиѐт таъсир расонанд, фаромуш кардан лозим нест): - бартараф 

кардани ба ном «шикастҳои бозор» (барои ноил шудан ба самаранокии 

иқтисодӣ); - барои аз нав тақсим кардани даромад (барои ноил шудан ба 

адолати иҷтимоӣ)».
53

 

Амалисозии ҳавасмандии рафтори ташкилотҳои қарзии молиявӣ дар 

бозори рақобат барои қарздиҳии ипотекаи манзил дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

имконияти нав ба навро фароҳам меорад. Масалан:  

 дастгирии давлатӣ дар доираи субсидияҳо ин ҷори намудани имтиѐзҳои 

андоз барои ташкилотҳои қарзие, ки ба аҳолӣ қарзҳои ипотекӣ медиҳанд 

(аз ҷумла, аз ҳисоби манбаи андозбандишаванда хориҷ кардан)  мебошад; 

 такмили заминаи қонунгузорӣ бо мақсади рушди низоми қарздиҳии 

ипотекӣ, кам кардани хавфҳои молиявии иштирокчиѐн бозори он ва 

инчунин баланд бардоштани дастрасии мардум ба манзили истиқоматӣ 

мебошад; 

 дар навбати худ, барои бозори молиявӣ қарздиҳии ипотекӣ роҳи ҳалли 

зиддияти абадии байни даромад ва таваккал мебошад. Дохил кардани 

коғазҳои қиматноки дорои амволи ғайриманқул ба портфели молиявӣ ба 

сармоягузор имкон медиҳад, ки портфели худро мувозинат кунад ва 

хавфҳои хоси коғазҳои қиматноки корпоративиро коҳиш диҳад; 

 ҳавасмандгардонӣ барои ҷорӣ намудани идеяҳои инноватсионӣ дар 

амалияи ташкилотҳои қарзии молиявӣ бо мақсади васеъгардонии 

дастрасии аҳолӣ ба қарзҳои муфиди ипотекӣ. Меъѐри навбатии 

гурӯҳбандӣ намуди хизматрасонӣ мебошад. Аз ҷумла: а)  хизматрасонии 

                                                           
53

 Ткачева, Е. С. Государственная поддержка ипотечного жилищного кредитования: формы и их 

сравнительная характеристика / Е. С. Ткачева // Вестник Чувашского университета. – 2006. – № 6. 

– С. 457. 
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стандартӣ (муқаррарӣ), ки барои қисми зиѐди истифодабарандагони 

беруна пешбинӣ шудаанд; б) хизматрасонии алоњида, ки шартњои 

онњоро барои истифодабарандагони мушаххас тасњењ кардан мумкин 

аст; в) хизматрасониҳои VIP, ки ба мизоҷони махсус, пешниҳод карда 

мешаванд. 

 ба амал баровардани тадбирҳо оид ба кам кардани хавфҳои вобаста ба 

қарздиҳии дарозмуддати ипотекӣ бо мақсади баланд бардоштани 

даромаднокӣ ва ҷолибияти чунин қарздиҳӣ барои ТҚМ ва ғайраҳо. 

Бинобар ин, ташкилотҳои қарзии молиявии Ҷумҳурии Тоҷикистонро 

зарур аст, ки бо назрдошти ҳавасмандии рафтор ҳамгироии субъеткҳои 

бозори қарзҳои ипотекиро дар шароити рақобати бозорӣ инкишоф диҳанд. 

Дар шароити рақобати бозорӣ бонкҳо ва ташкилотҳои амонатию қарзӣ бо ҳам 

дар низоми фаъолияти молиявию қарзӣ сабқат мекунанд. Аммо, ташкилотҳои 

муосири қарзию молиявӣ амалан дар ҳама бахшҳои бозор ҳамчун фурӯшанда 

ѐ харидор фаъолият мекунанд.  

Ба хусус, бо назардошти низоми иқтисодиѐти бозорӣ аз нуқтаи назари 

объектҳои хариду фурӯш, дар он намудҳои зерини бозорҳоро фарқ кардан 

мумкин аст. 

1. Бозори молҳои асосӣ ва хизматрасонии истеҳсолӣ. Дар ин бозор 

ташкилотҳои қарзии молиявӣ ҳамчун фурӯшандаҳои хидматҳои бонкӣ барои 

корхонаҳо (хадамоти ҳисоббаробаркунӣ, идоракунии суратҳисобҳо, 

идоракунии молияи корпоративӣ; миѐнаравии молиявӣ дар қарздиҳӣ ба 

иншооти истеҳсолӣ), инчунин харидорони захираҳои молиявии дар 

суратҳисобҳои муштариѐн ҷойгиршуда барои амалисозии бонкӣ баромад 

мекунанд . 
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 2. Бозори молҳои истеъмолӣ ва хизматрасонии маишӣ. Дар ин ҷо 

бонкҳо, асосан, ҳамчун миѐнаравҳои молиявӣ дар қарздиҳӣ ба мақсадҳои 

истеъмолии аҳолӣ баромад мекунанд. 

3. Бозори меҳнат. Ин самти ҳадафи сиѐсати кадрии бонкҳо мебошад, ки 

ногузир бояд кадрҳои худро ҳар сари чанд вақт нав ва ѐ пурра кунанд, ба ин 

бозор ҳамчун харидор ворид шаванд. 

4. Бозори маҳсулоти зеҳнӣ ва иттилоотӣ. Дар ин бозор, бонкҳо 

метавонанд монанди фурӯшандаҳои хидматҳои бонкӣ дар шакли машварати 

молиявӣ ва ҳам ба ҳайси харидорони захираҳои истеҳсолӣ, аз қабили 

нармафзори компютерӣ баромад кунанд. 

5. Бозори амволи ғайриманқул. Ин бозор барои мақсадҳои ин таҳқиқот 

ҷолибтарин аст. Дар ин ҷо бонкҳо аксар вақт ҳамчун миѐнарави молиявӣ дар 

қарздиҳии ипотекӣ ва нисбатан кам ҳамчун харидор бо мақсади ба даст 

овардани ҷойҳои заминӣ ва идоравӣ баромад мекунанд. 

6. Бозорҳои молиявӣ. Дар ин соҳа бонкҳо ҷои пешсафро ишғол 

мекунанд. Намудҳои асосии бозорҳои молиявии зеринро фарқ кардан 

мумкин аст; 

- бозори сармояи қарзӣ, ки бонкҳо, аз як тараф, ҳуқуқи муваққатӣ ба 

захираҳои пулиро аз пасандозгузорони худ мехаранд ва аз тарафи дигар, 

ҳангоми додани қарз ҳамчун фурӯшандаи захираҳо баромад мекунанд; 

- бозори коғазҳои қиматнок, ки дар он бонкҳо амалиѐти инвеститсионӣ 

бо коғазҳои қиматнокро иҷро мекунанд, вазифаҳои фурӯшандагон ва 

харидоронро бо навбат иҷро мекунанд ва фармоишҳои муштариѐнро иҷро 

мекунанд.  

Соҳаи рақобати ТҚМ хеле васеъ буда, муҳити рақобат гуногун ва яксон 

нест. Бо назардошти самтҳои фаъолияти ташкилотҳои қарзии молиявӣ дар 
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бозорҳои пешниҳодшуда, ки қарздиҳии ипотекӣ дар як вақт ҳамзамон ба се 

намуди онҳо: бозори амволи ғайриманқул, бозори сармояи қарзӣ ва бозори 

коғазҳои қиматнок (бозори саҳҳомӣ) ҷалб карда мешавад. Онҳо як қисми 

бозори сармояро ишғол мекунанд, ки захираҳои молиявиро дар қарзҳои 

дарозмуддати ипотека тақсим мекунанд, инчунин як бахши бозори 

саҳҳомиро, ки дар он ҷо онҳо тавассути коғазҳои қиматноки ипотекӣ дубора 

маблағгузорӣ мекунанд.  

Бо назардошти рақобати ташкилотҳои қарзии молиявӣ сатҳи асосии 

рақобат дар бозор намудҳои зерин дорад: 

 дохилисоҳавӣ ва байнисоҳавӣ; 

 нархӣ ва ғайринархӣ; 

 комил ва номукаммал. 

Рақобати дохилисоҳавӣ байни ташкилотҳои як соҳа сурат мегирад, ки 

молҳои (хизматрасониҳои) шабеҳро истеҳсол мекунанд, ки ҳамон талаботро 

қонеъ мекунанд, аммо аз рӯи нарх, сифат ва навъҳо фарқ мекунанд. 

Мутобиқан, рақобати байнисоҳавӣ рақобат байни ташкилотҳои соҳаҳои 

гуногун мебошад. Ин намуди рақобат дар соҳаи бонкӣ зуҳуроти васеъ пайдо 

намекунад. Ин дар он аст, ки қонунгузории бонкӣ, аз як тараф, намудҳои 

фаъолиятеро, ки барои бонкҳои тиҷоратӣ иҷозат дода шудаанд, муайян 

мекунад, аз тарафи дигар, имконияти иҷрои онҳоро аз ҷониби ташкилотҳои 

соҳаҳои дигар бо доштани иҷозатномаҳои дахлдор барои ин маҳдуд мекунад. 

Чанд намунаи чунин рақобатро овардан мумкин аст, аммо онҳо бо 

вуҷуди ин рӯй медиҳанд. Масалан, равандҳои таваррум боиси коҳиш ѐфтани 

пулҳои амонатии бонкӣ мегарданд, аз ин рӯ, ҷойгузини он дар амволи 

ғайриманқул вуҷуд дорад. Муассисаҳои молиявӣ, аз қабили фондҳои 

муштарак барои ба даст овардани даромад аз аҳолӣ маблағ ҷамъ меоранд.  

Дар ин робита, дар доираи намуди якуми рақобат, танҳо рақобати дохили 

соҳаро баррасӣ кардан мувофиқи мақсад аст. Рақобати дохилисоҳавӣ 

метавонад дар ду шакли асосӣ вуҷуд дошта бошад: предмет ва намуд. 
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Пеш аз оғози омӯзиши намудҳои рақобати дохилибонкӣ, ки аллакай дар 

ибтидо ҳангоми ташкили бонк стратегияи рақобатии он ҳал карда мешавад, 

ки он аз интихоби намуди бонк иборат аст, яъне хоҳ махсус бошад ва хоҳ 

универсалӣ. Низоми бонкии Ҷумҳурии Тоҷикистон бештар аз бонкҳои 

универсалӣ иборат аст. Бонкҳои универсалии тиҷоратӣ мустақилияти 

бештари молиявӣ ва устуворӣ доранд. Онҳо қобилияти фарқ кардани 

портфели худро дар доираи васеътари амалиѐти фаъол доранд, ки аз ҷиҳати 

хавф ва фоида фарқ мекунанд. Дар баробари ин, бонкҳои универсалӣ дар 

муҳити шадидтари рақобат кор мекунанд, дар асл онҳо бо ҳамаи 

иштирокчиѐни бозори бонкӣ рақобат мекунанд. 

Бонкҳои тахассусӣ танҳо бо бонкҳо ва сохторҳои ғайрибонкӣ бо чунин 

тахассус рақобат мекунанд. Вобаста аз параметрҳои тахассус, рақобат 

метавонад афзоиш ѐ коҳиш ѐбад, аммо дар ҳар сурат шиддати рақобати 

дохили соҳа дар ин ҷо камтар аст. 

Рақобати субъективии бонкӣ дар пешниҳоди хидматҳои ба истилоҳ 

тақозои оммавӣ зоҳир мешавад, ки одатан стандартӣ ва якранг мебошанд. Ба 

онҳо, масалан, амалиѐтӣ амонатӣ дохил мешаванд, ки ба пасандозҳои 

дархостӣ, амонатҳои муҳлатдор, пасандозҳо тақсим карда мешаванд. Чунин 

хизматрасониҳои стандартикунонидашуда дар бозори бонкӣ танҳо фарқияти 

нарх доранд.  

Ҳангоми рушди бонкӣ, номгуи хизматрасониҳо дар натиҷаи хусусияти 

фарқкунандаи пешниҳоди онҳо, бо назардошти талаботи инфиродии 

муштариѐн якрангии худро гум мекунанд. Рушди чунин хидматҳо бо ном 

рақобати намудҳо хос аст. Он ба баланд бардоштани обрӯи бонк, инчунин 

ташаккули афзалиятҳои истеъмолкунандагони субъектҳои хоҷагидорӣ 

мусоидат мекунад. 

Намуди якуми баррасишавандаи рақобати ташкилотҳои қарзии молиявӣ 

бо намуди дуюм алоқаманди зич дорад, яъне бо рақобати нархӣ ва 

ғайринархӣ. Паст кардани нархӣ молҳои (хизматрасониҳои) пешниҳодшуда 
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воситаи асосии рақобати нархҳо мебошад. Рақобати ғайринархӣ ба баланд 

бардоштани хусусиятҳои сифатии молҳо (хидматҳо) ва ба амал овардани 

фарқияти мақсадноки онҳо асос ѐфтааст. 

Аммо, рақобати нархҳо ҳадди худро дорад. Дар таҷрибаи ҷаҳонӣ чунин 

мешуморанд, ки ба ташаккули нархи хизматрасониҳои бонкӣ шумораи зиѐди 

омилҳое таъсир мерасонанд, ки имконияти рақобати нархҳоро маҳдуд 

мекунанд. Ба андешаи мо, ин пеш аз ҳама ба хусусияти оммавии низоми 

бонкӣ вобаста аст. Дар ин робита, андозаи нархи хидматҳо тавассути таъйини 

арзиши меъѐри бозтамвил, ки меъѐри ташаккули фоизи фоизҳо аз ҷониби 

бонкҳои тиҷоратӣ мебошад, таҳти таъсири ҳукумат қарор мегирад. Ғайр аз 

он, дар байни омилҳое, ки рақобати нархҳоро маҳдуд мекунанд, бояд 

равандҳои таваррумиро, ки сатҳи пасти нархҳоро маҳдуд мекунанд, ҷудо 

кард, ки берун аз он бонк фоида ба даст оварда наметавонад. Рақобати 

нархҳо метавонад ду намуд бошад: кушода (мустақим) ва пушида (пинҳонӣ). 

Рақобат дар бозори ташкилотҳои қарзии молиявӣ ба андозаи бештар 

хусусияти ғайринархиро мегирад. 

Ташкилотҳои қарзии молиявӣ ҳузури худро дар минтақаҳои Ҷумҳурии 

Тоҷикистон тавассути ҷойгиркунии шабакаи филиал васеъ мекунанд. Тавсеаи 

стратегияи фаъоли ҷуғрофӣ ба рушди фаъол ва иқтидори назарраси бозорҳои 

минтақавии амволи ғайриманқул бо сабаби кам будани шумораи 

иштирокчиѐни он, паст будани нархи амволи ғайриманқул ва афзоиши сусти 

нархҳо, аз ин рӯ, ворид шудан ба минтақаҳо бо мақсади рушди қарздиҳии 

ипотека вобаста аст ба назар хеле ҷолиб менамояд. Ин имкон медиҳад, ки 

хусусияти рақобат дар бозори ипотекаи манзил муайян карда шавад. 

Мувофиқи намудҳои рақобати дар боло баррасишуда, пеш аз ҳама, дар 

бозори қарҳои ипотекӣ дохилисоҳавӣ ва чун қоида, рақобати мушаххаси 

фарқкунанда бартарӣ дорад. Хусусиятҳои қайдшудаи танзими фаъолияти 

бонкӣ дар аксари ҳолатҳо усулҳои рақобатии нархро муайян мекунанд. 

Тибқи меъѐри инҳисори бозори хизматрасонии бонкӣ, бозори қарзи ипотекӣ 
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рақобати номукаммалро тавсиф мекунад, ки шакли асосии он олигополия 

мебошад, ки ҳам рақобати нархӣ ва ҳам ғайринархиро истифода мебарад. 

Натиҷаҳои таҳқиқоти гузаронидаи мо нишон медиҳанд, ки бонкҳои 

калони тиҷоратӣ дар бозори рақобат стратегияҳои мухталифро риоя 

мекунанд. Намояндагони маъмул ин:  БДА ҶТ «Амонатбонк», ҶСП 

«Спитамен Бонк», ҶСК «Тавҳидбонк», ҶСК «Алиф Бонк», ҶСК «Бонки 

Эсхата» мебошанд, ки хизматрасонии ипотекиро барои бозор анъанавӣ 

пешниҳод менамояд. Ҳамзамон, афзалияти рақобатӣ ҳам аз ҳисоби обрӯи 

баланди бонки муҳофизакор ва боэътимод ва ҳам аз сабаби маъруфияти он 

дар байни аҳолӣ таъмин карда мешавад.  

Дигар бонкҳои тиҷоратии ин гурӯҳ ба як намуди рақобат бештар 

вобастагӣ доранд. Онҳо аз ҷиҳати ҳаҷми қарздиҳӣ қафо монда, ба рақобати 

мушаххас риоя мекунанд. Дар байни онҳо, аз ҷумла, амалиѐти қарздиҳии 

дубора ба қарзгироне, ки аз дигар бонкҳо қарз гирифтаанд, қайд кардан 

мумкин аст. Дар шароити талаботи пасти самарабахши аҳолии Ҷумҳурии 

Тоҷикистон, баҳои баланд додани ин маҳсулоти ипотекӣ барои мизоҷоне, ки 

имконияти қарздиҳии арзонтар доранд, душвор аст, дар ҳоле ки бонкҳо 

ҳиссаи худро дар бозори қарздиҳии ипотекӣ тавассути истифодаи 

ғайридавлатӣ зиѐд мекунанд.  

Дигар хизматрасонии нави қарздиҳии ипотекӣ истифодаи ипотека 

ҳангоми иҷрои амалиѐт ва додани қарзҳо тибқи шартнома мебошад, ки имкон 

медиҳад эътимоднокии хариду фурӯши манзил барои фурӯшандаи манзил 

афзоиш ѐбад ва ҳаҷми қарзҳои додашуда афзоиш ѐбад. Ғайр аз ин, дар 

таҷрибаи бонкҳо дар бозори қарзҳои ипотекӣ хизматрасони қарзие пайдо 

шудааст, ки пардохти аввалия ва пешниҳоди ҳуҷҷатҳои расмиро дар бораи 

даромади умумии қарзгир пешбинӣ намекунанд. Бӯҳрони ипотекии дар 

Иѐлоти Муттаҳидаи Амрико маҳз дар бозори қарздиҳии ғайристандартӣ 

зоҳир шуд. 
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Ҳамин тариқ, бонкҳои калони тиҷоратӣ гурӯҳи бонкҳоеро ташкил 

медиҳанд, ки дар шароити қарздиҳии ипотекӣ дар шароити олигополия 

ҳиссаи бартаридоштаро ишғол мекунанд. Ин шакли рақобат дастрасии 

бонкҳои навро ба бозор, пеш аз ҳама, вобаста ба иқтисодиѐти миқѐс маҳдуд 

мекунад. Инро амалияи қарздиҳии ипотекии бонкҳои гурӯҳи дуюм комилан 

равшан тасдиқ мекунад. 

 Амалия нишон медиҳад, ки ҳиссаи бонкҳо дар ин гурӯҳ тамоюли 

коҳиши ба назар намоѐн дорад, ки ба он бештар самаранокии пасти 

барномаҳои ипотекӣ барои онҳо таъсир мерасонад, аммо, сабаби ҷиддии 

коҳиши ҳиссаи бонкҳои тиҷоратӣ ва тавсеаи шабакаи филиалҳои онҳо дар 

қаламрави Ҷумҳурии Тоҷикистон мебошад. Дар натиҷа фаъолияти онҳо дар 

бозори қарздиҳии ипотекӣ ҳаҷми назаррас надорад ва бо бисѐр ҳолатҳо монеа 

мешавад, ки дар байни онҳо мушкилоти ташаккулѐбии захираҳои 

дарозмуддат бинобар рушди нокифояи механизми татбиқи низоми қарздиҳии 

ипотекӣ мебошад. 

 Мувофиқи қоида бонкҳои кишварҳои хориҷӣ меъѐри фоизи шиноварро 

истифода мебаранд. Дар мавриди маҳсулоти ипотекӣ, ки ба аҳолӣ пешниҳод 

мешаванд, онҳо хусусияти дифференсиалии хос доранд ва чунин маҳсулотро 

дар бар мегиранд, ба монанди қарзгирандагон ба қарздиҳӣ, инчунин, яке аз 

шаклҳои нав - додани қарз бо кафолати амволи ғайриманқули ипотекӣ.  

Низоми қарздиҳии ипотекаи манзил яке аз муҳимтарин ниҳодҳои рушди 

равандҳои иҷтимоию иқтисодии давлат мебошад. Дар аксари кишварҳои аз 

ҷиҳати иқтисодӣ пешрафта, ки тамоюли бозор доранд, он на танҳо имкон 

медиҳад, ки мушкилоти манзилии шаҳрвандон ҳал карда шавад, балки ба 

вазъи иқтисодии кишвар низ таъсири назаррас мерасонад, дар сурати 

дастгирии давлатии ҳавасмандии рафтори ташкилотҳои қарзии молиявӣ. 

Ташкили қарздиҳии ипотекӣ дар кишварҳои алоҳида хусусиятҳои хоси 

худро дорад, ки онро фарқиятҳои рушди иҷтимоию иқтисодӣ, ташаккули 

низоми молиявию қарзӣ, қонунгузории бонкӣ ва ғайра муайян мекунанд.  
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Ҳамин тариқ, аз рӯи натиҷаҳои таҳқиқот дар зербоби мазкур чунин 

хулоса баровардан мумкин аст. 

1. Вазъи қарздиҳии ипотекаи ташкилотҳои қарзии молиявии Ҷумҳурии 

Тоҷикистон аз як чанд омилҳои манфӣ гувоҳи медиҳад, ин: мушкилоти 

дастрасии маҳдуд ба бозтамвил, нокифоя будани пардохтпазирӣ, мавҷудияти 

хавфҳои қарзҳои мушкилситон ва инкишофи сусти қарздиҳии ипотекӣ дар 

сатҳи минтақаҳои музофотӣ мебошад. 

2. Ҳавасмандгардонӣ барои ҷорӣ намудани идеяҳои инноватсионӣ дар 

амалияи ташкилотҳои қарзии молиявӣ бо мақсади васеъгардонии дастрасии 

аҳолӣ ба қарзҳои муфиди ипотекӣ. Меъѐри навбатии гурӯҳбандӣ намуди 

хизматрасонӣ мебошад. Аз ҷумла: а)  хизматрасонии стандартӣ (муқаррарӣ), 

ки барои қисми зиѐди истифодабарандагони беруна пешбинӣ шудаанд; б) 

хизматрасонии алоњида, ки шартњои онњоро барои истифодабарандагони 

мушаххас тасњењ кардан мумкин аст; в) хизматрасониҳои VIP, ки ба 

мизоҷони махсус, пешниҳод карда мешаванд. 

3. Дастгирии давлатӣ дар доираи субсидияҳо ин ҷори намудани 

имтиѐзҳои андоз барои ташкилотҳои қарзие, ки ба аҳолӣ қарзҳои ипотекӣ 

медиҳанд (аз ҷумла, аз ҳисоби манбаи андозбандишаванда хориҷ кардан)  

мебошад; 

4. Такмили заминаи қонунгузорӣ бо мақсади рушди низоми қарздиҳии 

ипотекӣ, кам кардани хавфҳои молиявии иштирокчиѐн бозори он ва инчунин 

баланд бардоштани дастрасии мардум ба манзили истиқоматӣ мебошад; 

5. Яке аз масъалаҳои муҳими ташакули низоми қарздиҳии ипотекӣ ин 

сафарбар намудани захираҳои зарурӣ ва ҳавасмандии рафтори ташкилотҳои 

қарзии молиявӣ мебошад, ки дастрасии муфиди қарздиҳии ипотекаи 

манзилро ба вуҷуд меорад. Дастрасии муфиди қарздиҳии ипотекаи манзил 

яке аз самтҳои афзалиятноки рушди бозори манзили кишвар мебошад.  

6. Афзалияти рақобатии ташкилотҳои қарзии молиявӣ дар бозори 

қарздиҳии ипотекии Ҷумҳурии Тоҷикистон натиҷаҳои мусбии онҳоро 
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меоранд: онҳо ба фарқ кардани маҳсулоти пешниҳодшуда мусоидат 

мекунанд, онҳоро арзонтар ва барои ҳалли мушкилоти манзил аз ҷониби 

аҳолӣ қулайтар мекунанд. 

7. Рақобат дар бозори қарздиҳии ипотека дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

характери олигополистӣ дорад, ки ба ҳиссаи бештари ҳузури якчанд бонкҳо 

ва ташкилотҳои қарзӣ вобаста аст; 

8. Натиҷаҳои таҳқиқоти гузаронидаи мо нишон дод, ки ТҚМ калони 

тиҷоратӣ дар бозори рақобат стратегияҳои мухталифро риоя мекунанд. 

Намояндагони маъмул дар Ҷумҳурии Тоҷикистон айни замон ин: БДА ҶТ 

«Амонатбонк», ҶСП «Спитамен Бонк», ҶСК «Тавҳидбонк», ҶСК «Алиф 

Бонк», ҶСК «Бонки Эсхата» мебошанд, ки хизматрасонии ипотекиро барои 

бозор анъанавӣ пешниҳод менамояд. 

 

3.2. Такмили механизми танзими давлатии ташаккули бозори қарзҳои 

ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

 

Барои ба рақобат тоб овардан ва гирифтани фоидаи бештар 

ташкилотҳои қарзии молиявӣ бояд намудҳои гуногун ва муосири 

хизматрасониҳои бонкиро ба муштариѐн пешниҳод намоянд. Аз ин 

лиҳоз, пешниҳоди қарзҳои ипотекӣ барои ташкилотҳои қарзии молиявӣ 

дар Ҷумҳурии Тоҷикистон падидаи нав буда, механизми танзими 

давлатии ташаккули бозори он яке аз масъалаҳои муҳим ба ҳисоб рафта, 

ҳамчун, сарчашмаҳои таъмини даромаднокии ташкилотҳо, воситаи 

дастарси аҳолӣ ба манзил дар беҳтаршавии вазъи иљтимоиѐт ва рушди 

иқтисодиѐти кишвар нақши бориз мегузорад.  

Дар Љумҳурии Тољикистон бозори қарзҳои ипотекӣ тибқи санадҳои 

меъѐрию ҳуқуқии зерин ба танзим дароварда мешавад: 

 Қонунгузории Љумҳурии Тољикистон; 

 Фармонҳои Президенти Љумҳурии Тољикистон; 
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 Қарорҳои Ҳукумати Љумҳурии Тољикистон;  

 Қарору фармоишҳо, дастурамалҳои меъѐрию вазифавии Бонки 

миллии Тоҷикистон ва ташкилотҳои қарзии молиявии 

фаъолияткунанда; 

 Шартномаҳои ҳамкории тарафайни Бонки миллии Тоҷикистон ва 

ташкилотҳои қарзии молиявӣ. 

Асоси ташаккули низоми танзими давлатии бозори қарзҳои ипотекӣ ин 

таъмини ҳуқуқии он ба ҳисоб меравад. Заминаҳои асосии низоми 

қонунгузориҳои Ҷумҳурии Тоҷикистонро дар давраи имрӯзаи тараққиѐт 

санадҳои зерини меъѐрии ҳуқуқӣ ташкил медиҳанд: 

Нахуст, Конститутсияи Ҷумҳурии Тоҷикистон, ки 6 ноябри соли 1994 

бо роҳи раъйпурсии умумихалқӣ қабул шудааст. Сипас тавассути 

раъйпурсии умумихалқӣ таърихи рӯзҳои 26 сентябри соли 1999, 22 июни 

соли 2003 ва 22 майи соли 2016 ба он тағйироту иловаҳо ворид карда 

шудааст. Ин ҳуҷҷат самтҳои стратегии сиѐсати иҷтимоию иқтисодӣ ва 

молиявии давлат ва роҳҳои мустаҳкам кардани таъмини ҳуқуқии рушди 

онро дар Ҷумҳурии Тоҷикистон муайян мекунад. Ҳамин тавр, дар боби 2 

(моддаи 12)-и  Конститутсияи Ҷумҳурии Тоҷикистон омадааст: «Асоси 

иқтисодиѐти Тоҷикистонро шаклҳои гуногуни моликият ташкил медиҳанд. 

Давлат фаъолияти озоди иқтисодӣ, соҳибкорӣ, баробарҳуқуқӣ ва ҳифзи 

ҳуқуқии ҳамаи шаклҳои моликият, аз ҷумла моликияти хусусиро кафолат 

медиҳад.54 

Ба андешаи мо, баъди Конститутсия дар мавзуи мавриди назари мо 

Қонуни Љумҳурии Тољикистон «Дар бораи ипотека» меистад, ки 20 

марти соли 2008, №364 қабул гардидааст ва он асосҳои ҳуқуқӣ, иқтисодӣ 

ва ташкилии муносибатҳоро вобаста ба пайдоиш, амал ва қатъи ипотека 

танзим менамояд. Ба Қонуни мазкур 6.10.2008 № 417, аз 21.07.2010 № 625, 
                                                           
54

Конститутсияи Ҷумҳурии Тоҷикистон аз 6 ноябри соли 1994 бо тағйиру иловаҳо аз 26 сентябри 

соли 1999, 22 июни соли 2003 ва 22 майи соли 2016 (бо забонҳои тоҷикӣ ва русӣ). - Душанбе: 

Ганҷ, 2016. –4 с. 
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аз 22.07.2013 № 994, аз 2.01.2020 № 1685 тағйиру иловаҳо ворид  карда 

шудааст.  

Тибқи Қонуни мазкур мавзуи ипотека ҳуқуқи моликият ѐ дигар 

ҳуқуқи ашѐи ба молу мулки ғайриманқули зерин буда метавонад:55  

а) бино, иншоот ва дигар молу мулки ғайриманқуле, ки дар 

фаъолияти соҳибкорӣ истифода мегардад; 

б) биноҳои истиқоматӣ, ҳуҷраҳо дар биноҳои бисѐрхучрагӣ ва ѐ 

қисми биноҳои истиқоматӣ ва ҳуҷраҳое, ки аз як ѐ якчанд утоқҳои 

алоҳида иборатанд; 

в) бӯстонсаройҳо, боғчасаройҳо, гаражҳо ва дигар биноҳои 

таъйноти истеъмолӣ; 

г) дигар молу мулке, ки бо қонунгузории Ҷумҳурии Тоҷикистон ба 

молу мулки ғайриманқул мансуб дониста шудаанд, ба истиснои ҳолатҳои 

муқаррарнамудаи қонун. 

Акнун тибқи таѓйироти нави Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар 

бораи ипотека» дар Тољикистон барои гирифтани қарзи бонкӣ ба гарав 

гузоштани замин (бо ҳуқуқи истифода ва ҳуқуқи мусодира) мумкин аст. 

Ипотека дар ҳамон вақт ба таври васеъ рушд менамояд, ки агар 

депозитҳои дарозмуддати аҳолӣ дар низоми бонкӣ зиѐд карда шавад. 

Чуноне ки аз таљриба бармеояд қарзҳои ипотекӣ асосан хусусияти 

дарозмуддат доранд, яъне зиѐда аз 10 сол, аммо қисмати зиѐди амонатҳо 

хусусияти кўтоҳмуддат дошта, то 2 сол гузошта шудаанд. Ба истиснои ин 

ташкилотҳои қарзӣ худ пулро намебароранд, онҳо захираҳои пулиро дар 

шаклҳои гуногун љалб намуда, баъдан дар асоси онҳо қарзҳоро 

пешниҳод менамоянд.  

Асосҳои ҳуқуқии танзими қарзҳои ипотекӣ ҳам дар рушди 

тараққиѐти онҳо таъсири амиқи хешро мегузоранд. Аз ин хотир, 
                                                           
55

 Қонуни Ҷумњурии Тоҷикистон «Дар бораи ипотека». ш. Душанбе, 20 марти соли 2008, 
№364 (Бо дарназардошти 6.10.2008 № 417, аз 21.07.2010 № 625, аз 22.07.2013 № 994, аз 
2.01.2020 № 1685 тағйиру иловаҳо ворид шуда). – 2 с. 



135 

 

таѓйироти ба қонуни Љумҳурии Тољикистон «Дар бораи ипотека» 

даровардашуда, имконияти такомули қарзҳои ипотекиро ба 

ташкилотҳои қарзӣ нишон дода истодааст. Баъд аз ин таѓйирот 

ташкилотҳои қарзӣ имкон пайдо карданд, ки амволи ба гарав 

гузошташударо бе тартиби судӣ дар ҳоле ки қарзгир шартҳои 

шартномаро вайрон менамояд, ба моликияти худ гиранд. Мавриди зикр 

аст, ки то ин таѓйирот ташкилотҳои қарзӣ танҳо дар асоси ҳалномаи судӣ 

ҳуқуқи ситонидани амволи ба гарав гузошташударо доштанд. 

 Коршиносони масоили иқтисодӣ яке аз сабабҳои ба мушкил 

мувоҷеҳ шудани бонкҳои бонуфузро дар кишварҳои пешрафта маҳз ба 

зиѐд будани пешниҳоди қарзҳои ипотека рабт медиҳанд. Дар робита ба 

оқибатҳои буҳронӣ, ки таъсири манфӣ ба бонкҳои азими ҷаҳон, аз ҷумла, 

ширкатҳои молиявии азими ИМА Bear Stearns, Lehman Brothers ва ғайра 

расонид, давлатҳои Гурӯҳи 20 (G20) соли 2011 Созишномаи Базел 3-ро 

қабул карданд. Тибқи он талабот нисбат ба кифоягии сармоя ва 

пардохтпазирии бонкҳо қавитар карда шуд. 

Мутобиқи муқаррароти моддаи 2-и Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон 

«Дар бораи ипотека», ки «Асосҳои пайдоиши ипотека» ном дорад, як 

тараф - гаравгир, ки аз рӯи уҳдадории бо ипотека таъмингардида 

кредитор мебошад, ҳуқуқ дорад ба истиснои ҳолатҳои муқаррарнамудаи 

қонун талаботи пулии худро аз қарздор оид ба ҳамин уҳдадорӣ аз 

арзиши молу мулки ғайриманқул ѐ ин ки ҳуқуқи ашѐи ба гарав гузоштаи 

дигар тараф - гаравдеҳ дар афзалият нисбат ба дигар кредиторони 

гаравдеҳ қонеъ гардонад. Дар навбати худ, гаравдеҳ метавонад қарздор 

оид ба уҳдадории бо ипотека таъмингардида ѐ шахси дар ин уҳдадорӣ 

иштирокнадошта бошад.56 

                                                           
56

 Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи ипотека». ш. Душанбе, 20 марти соли 2008, №364 (Бо 

дарназардошти 6.10.2008 № 417, аз 21.07.2010 № 625, аз 22.07.2013 № 994, аз 2.01.2020 № 1685 

тағйиру иловаҳо ворид шуда). – 1 с. 
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Молу мулке, ки нисбат ба он ипотека муқаррар шудааст, таҳти 

соҳибӣ ва истифодаи гаравдеҳ боқӣ мемонад. Моддаи 9 -и қонун 

муқаррар кардааст, ки иштирокчиѐни муносибатҳои ипотека 

шаҳрвандон, шахсони ҳуқуқӣ ва давлат буда, ташкилотҳои қарзӣ 

амалиѐти вобаста ба ипотекаро тибқи муқаррароти қонун ва бо 

дарназардошти тартиби муқаррарнамудаи Бонки миллии Тоҷикистон 

анҷом медиҳанд. 

Масъалаи асосӣ ва аксар маврид баҳсбарангез уҳдадорие мебошад, 

ки бо ипотека таъмин мегардад. Ин ҷанбаи хеле муҳимро моддаи 4-и 

қонун танзим ва муқаррар намудааст, ки «Ипотека метавонад ҷиҳати 

таъмини уҳдадорӣ бо шартномаи кредитӣ, шартномаи қарз ѐ дигар 

уҳдадорӣ, аз ҷумла, уҳдадорие, ки ба хариду фурӯш, иҷора, пудрат, дигар 

шартнома ва ѐ расонидани зарар асос ѐфтааст, муқаррар карда шавад, 

агар дар қонун тартиби дигаре пешбинӣ нашуда бошад». 

Инчунин дар ин радиф: Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон дар бораи 

дурнамоҳои давлатӣ, консепсияҳо, стратегияҳо ва барномаҳои рушди 

иҷтимоию иқтисодии Ҷумҳурии Тоҷикистон, ки санаи 3 августи соли 2018 

таҳти №1544  қабул гардидааст, ки он асосҳои ҳуқуқӣ, ташкилӣ ва иҷтимоию 

иқтисодии таҳия, баррасӣ ва тасдиқи дурнамоҳои давлатӣ, консепсияҳо, 

стратегияҳо ва барномаҳои рушди иҷтимоию иқтисодии Ҷумҳурии 

Тоҷикистонро дар самти ипотека, сохтмони манзил ва дигар соҳаҳо муайян 

менамояд. 

Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи бонки миллии 

Тоҷикистон», ки санаи 28 июни соли 2011, № 722. қабул гардидааст, дар 

ташаккул ва танзими бозори қарзҳои ипотека нақши махсус мегузорад.  

Инчунин дигар қонунҳо низ дар танзими бозори қарзҳои ипотекии 

Ҷумҳурии Тоҷикистон нақши асосӣ доранд: 

 Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи фаъолияти бонкӣ».// 

ш.Душанбе, 19 майи соли 2009, №524 – 43с.; 
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 Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи ташкилотҳои 

маблағгузории хурд».// ш. Душанбе, 16 апрели соли 2012, №816 – 17с.; 

 Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи фаъолияти бонкии 

исломӣ». // ш. Душанбе, 26 июли соли 2014, № 1108 -31с. 

 Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи барҳамдиҳии ташкилотҳои 

қарзӣ». // ш. Душанбе, 28 июни соли 2011, №719 – 16с. 

Ба ғайр аз қонунҳо сарчашмаи низом танзими бозори қарзҳои 

ипотекӣ фармонҳои Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон, қарорҳои 

Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон вобаста ба самтҳо ва ваколатҳо, ки 

Конститутсияи Ҷумҳурии Тоҷикистон муайян кардааст, мебошанд. 

Ҳуҷҷатҳои мазкур одатан ѐ барои иҷрои қонунҳо ѐ нишондодҳои дар 

онҳо ҷойдошта, ѐ ҳангоми ташкил ва муайян кардани мақомоти 

дахлдори идора ва назорат, ѐ ҳангоми тасдиқи санадҳои меъѐрию 

ҳуқуқие, ки инкишоф ва танзими муносибатҳои иҷтимоию иқтисодӣ ва 

молиявӣ-қарзиро дар ҷомеа ба танзим медароранд, қабул карда 

мешаванд. 

Намунаи чунин ҳуҷҷатҳо ин: Стратегияи  миллии  рушди  

Ҷумҳурии  Тоҷикистон  барои  давраи  то соли 2030, ки бо Қарори 

Маҷлиси намояндагони Маҷлиси Олии Ҷумҳурии Тоҷикистон аз 

1декабри соли 2016, №636 ба тасвиб расидааст.  

Ҳуҷҷати мазкур таҷрибаи фаъолияти сохторҳои давлатӣ, 

ташкилотҳои ҷамъиятӣ, доираҳои илмӣ ва кориро дар соҳаҳои иҷтимоию 

иқтисодӣ ва молиявӣ муайян мекунад. Дар он, ҳамчунин пешниҳодҳо оид 

ба таъмини рушди иқтисодию иҷтимоӣ ва беҳдошти молиявию қарзӣ 

инъикоси худро ѐфтааст. Мушкилот дар соҳаи иҷтимоию иқтисодӣ ва 

молиявию қарзӣ муайян карда шудаст. Ба низоми идоракунии соҳаҳои 

иҷтимоию иқтисодӣ ва молиявию қарзӣ, ҳамчунин Қарору фармоишҳо, 

дастурамалҳои меъѐрию вазифавии Бонки миллии Тоҷикистон ва 

ташкилотҳои қарзии молиявии фаъолияткунанда, ки ҳуқуқи баровардани 
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чунин ҳуҷҷатҳо (дар доираи салоҳияти барои онҳо муайяншуда) доранд, ки 

дорои сифатҳои ҳатмӣ будан барои вазорату идораҳои дигар, шахсони 

ҳуқуқӣ ва инфиродӣ мебошанд, дохил мегардад.  

Стратегияи рушди соҳаи сохтмони Ҷумҳурии Тоҷикистон барои 

давраи то соли 2030, бо қарори Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон аз «27» 

апрели соли 2022, № 203 тасдиқ шудааст.  

Стратегияи мазкур сиѐсати  давлат  дар  соҳаи  сохтмонро  ҷиҳати  

баланд бардоштани  иқтидори  соҳа  бо  роҳи  самаранок  истифода  

бурдани захираҳои  меҳнатию  моддӣ,  инноватсия  ва  сармоягузориҳо  бо 

мақсади  таъмини  амалишавии  бомуваффақонаи  барномаҳои рушди  

иҷтимоию  иқтисодии  мамлакат,  минтақаҳо  ва  соҳаҳо равона дарбар 

мегирад. 

Инчунин Стратегияи сиѐсати пулию қарзии Ҷумҳурии Тоҷикистон 

барои солҳои 2021-2025, мутобиқи моддаи 6 Қонуни Ҷумҳурии 

Тоҷикистон “Дар бораи Бонки миллии Тоҷикистон”, Қонуни Ҷумҳурии 

Тоҷикистон “Дар бораи дурнамоҳои давлатӣ, консепсияҳо, стратегияҳо 

ва барномаҳои рушди иҷтимоию иқтисодии Ҷумҳурии Тоҷикистон”, 

Стратегияи миллии рушди Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давраи то соли 

2030 ва дар асоси афзалиятҳои рушди устувори иқтисодиѐти кишвар, ки 

дар паѐмҳои Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон ба Маҷлиси Олии 

Ҷумҳурии Тоҷикистон барои солҳои 2019 ва 2020 дарҷ ѐфтаанд, аз 

ҷониби Раѐсати бонки миллии Тоҷикистон таҳия гардида, ҳадафи асосии 

сиѐсати пулию қарзӣ ва нишондиҳандаҳои мақсадноки онро мушаххас 

менамояд. 

Дастурамал №186-и Бонки миллии Тоҷикистон «Дар бораи 

тартиби додани қарз ва ҳисоб кардани фоиз дар ташкилотҳои қарзӣ». 

Дастурамали мазкур тибқи талаботи  қисми 2 моддаи 3 ва  қисми 5 

моддаи 29-и Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар  бораи фаъолияти 
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бонкӣ» таҳия  шуда,  тартиби  кор  бо  қарз  ва  ҳисоб  кардани  фоизи  

қарзро  дар ташкилотҳои қарзӣ муайян менамояд ва  ғайраҳо. 

Айни замон, дар Ҷумҳурии Тоҷикистон  пояҳои  иқтисодӣ  ва  ҳуқуқӣ  

барои ташаккулдиҳӣ  ва пойдоргардии ташкилотҳои қарзии ипотекӣ  

бунѐд гардидаанд. Рушди  муносибатҳои моликияти хусусӣ  асосҳои  

иқтисодии ташаккули  бозорҳои  манзил,  амволи  ғайриманқул  ва  қарзи 

ипотекиро муҳайѐ  намуд.  Гарчанде  пояҳои  меъѐрӣ  ва  ҳуқуқии  

танзимкунандаи  бозори қарзи  ипотекӣ  дар  мамлакат  дорои  

камбудиҳои  зиѐд  бошанд  ҳам,  заминаҳои  муайяне барои  

васеъгардонии  нақши  соҳаи  қарзӣ-молиявӣ  дар  бозори  манзил  аз  

ҳисоби  фароҳам овардани  шароитҳо  барои  истифодаи  механизмҳои  

бозории  сафарбаркунии  маблағҳо тавассути  низоми  қарздиҳии  

ипотекии  дарозмуҳлат  пайдо  шудаанд.  Бо  татбиқ  ва  рушди низоми  

қарзи  ипотекӣ  аҳолии  Ҷумҳурии Тоҷикистон  имкони  бунѐд  кардан  ва  

харид  кардани манзилро аз ҳисоби ҷалби қарзҳои ипотекӣ ба даст овард. 

Аз нигоҳи мо ташаккули бозори қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон дар шароити муосир бештар бо самтҳои танзими он муайян 

карда мешавад. Ҳангоми муайян кардани механизми ташаккули бозори 

ипотекӣ бояд ба назар гирифт, ки дар шароити ташаккул ва рушди 

муносибатҳои бозорӣ ду шакли ба ҳам мукаммал танзим карда шаванд: 

 танзими давлатии бозор ҳамчун шарти зарурии танзими 

муносибатҳои молиявӣ ва ташкилӣ; 

 худтанзимкунии бозори қарзҳои ипотека, ки тавассути ҳамкории 

иштирокчиѐни асосӣ ва ҷонибҳои манфиатдори он амалӣ карда 

мешавад. 

 Таҳлили вазъи қарзҳои ипотекӣ ва инфрасохтори бозори он дар 

Ҷумҳурии Тоҷикистон нишон дод, ки танзими давлатии бозори қарзҳои 

ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон аз ҷониби якчанд мақомоте амалӣ 
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карда мешавад, ки вазифаҳои муайянро иҷро мекунанд ва бахши 

муайяни бозорро танзим мекунанд: 

 дар бозори аввалия ҳузури Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон, 

Бонки миллии Тоҷикистон ва дигар мақомотҳои сарпараст танзимро 

амалӣ менамоянд. Фаъолияти ташкилоти қарзӣ, ки коғазҳои қиматноки 

бо ипотека додашударо Бонки миллии Ҷумҳурии Тоҷикистон, Агентии 

назорати давлатии молиявӣ ва мубориза бо коррупсия, Хадамоти 

зиддиинҳисории назди ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон ба танзим 

медароранд. Хадамоти зиддиинҳисории назди ҳукумати Ҷумҳурии 

Тоҷикистон даъват карда мешавад, ки чораҳои ташаккули 

монополияҳоро дар бозори ипотека назорат барад.  

 Фаъолияти Президент ва Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон дар бозори 

такрорӣ муайян кардани консепсияи рушди бозори қарзҳои ипотекӣ дар 

Ҷумҳурии Тоҷикистон мебошад. 

 Мақомотҳое ҳастанд, ки дар бозорҳои аввалия ва дуюм фаъолият 

мекунанд:  

 фаъолияти ҳамаи иштирокчиѐни бозори ипотека дар соҳаи пардохти 

андозҳо ва пардохтҳои муқарраргардида аз ҷониби Кумитаи андози назди 

Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон танзим карда мешавад;  

 риояи қонунҳо ва бақайдгирии амалҳои минбаъда бо объекти амволи 

ғайриманқули бадастомада аз ҷониби Кумитаи давлатии сармоягузорӣ  ва 

идораи амволи давлатии  Ҷумҳурии Тоҷикистон танзим карда мешавад. 

 ҳамкории иштирокчиѐни асосии бозори ипотека худтанзимкунии 

бозори ипотекаро таъмин менамояд.  

 Ҳангоми омӯзиши механизми танзими давлатии ташаккули бозори 

қарзҳои ипотекӣ пешниҳод карда мешавад, ки самтҳои иқтисодӣ ва ташкилӣ-

ҳуқуқӣ баррасӣ карда шаванд. 
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Самтҳои иқтисодии танзими бозори қарзҳои ипотекӣ ин: 

1) рушди муҳити бозор, мусоидат ба эҷоди рақобат дар бозор мебошад. 

Ин воситаи танзим дар бозори ипотека барои ташаккул ва рушди 

ташкилотҳои қарзие, ки қарзҳои ипотека медиҳанд, шароити мусоид фароҳам 

меорад ва бонкҳоро маҷбур мекунад, ки барномаҳои нави дастраси қарзҳои 

ипотекаро барои аҳолӣ таҳия кунанд ва манбаъҳои нави маблағгузориро 

ҷустуҷӯ кунанд. 

 Ин таъсир бо истифодаи воситаҳои зерин ба даст оварда мешавад: 

 ташаккули на танҳо бонкҳои универсалӣ, ки қарзҳои ипотека 

медиҳанд, балки бонкҳои махсуси ипотека. Таҳлили ташаккул ва таҳияи 

моделҳои пешниҳоди қарзҳои ипотека дар кишварҳои ғарбӣ нишон дод, 

ки ташкили бонкҳои махсус шарти ҳатмии ташаккули бозори ипотекаи 

дастрас мебошад. 

 татбиқи чораҳои зиддиинҳисорӣ эҷоди монополияҳоро дар бозори 

ипотека пахш мекунад, инчунин ба фароҳам овардани шароити мусоиди 

рақобат дар бозори ипотека мусоидат мекунад; 

 Тадбирҳо оид ба мусоидат ба рушди низоми хусусигардонии 

амволи ғайриманқул, ки шумораи манзилҳоро ҳамчун объекти гарави 

қарзҳои ипотека афзоиш медиҳад. 

2) танзими талабот аз ҷониби аҳолӣ ба маҳсулоти ипотекии 

пешниҳодшуда. 

 Афзоиши талабот ба аҳолӣ ба хидматҳои ташкилотҳои тиҷоратӣ, ки 

қарзҳои ипотека медиҳанд, бо истифода аз воситаҳои зерин ба даст 

оварда мешаванд: 

 таҳияи барномаҳои ҷумҳуриявӣ ва минтақавӣ оид ба таъмини 

қарзҳои ипотека; 

 ташкили системаи соддакардашуда ва қулайи пардохт; 

 огоҳии аҳолӣ оид ба барномаҳои қарздиҳии ипотека. 
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 кам кардани бори андоз барои қарзгир. Коҳиш ѐфтани заминаи 

андозбандишавандаи қарзгир аз рӯи ҳаҷми пардохтҳои ҳармоҳаи 

пардохтшуда, ба афзоиши манфиати аҳолӣ мусоидат мекунад. 

3) дастгирии ташкилотҳои тиҷоратие, ки бо додани қарзи ипотека 

машғуланд: 

 аз ҷониби Бонки миллии Тоҷикистон дастгирии давлатии 

ташкилотҳои тиҷоратие, ки қарзҳои ипотека медиҳанд. Чунин кӯмак 

метавонад дар шакли додани қарзҳои имтиѐзнок пешниҳод карда шавад; 

 таҳияи механизмҳои нави маблағгузории бонкҳои тиҷоратӣ ва 

кӯмак ба онҳо. Чунин кӯмакро Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон дар 

якҷоягии Бонки миллии Тоҷикистон пешниҳод мекунад;  

 рушди муносибатҳои қарзии байнибонкӣ ва ғайра; 

 ҷалби сармояи хориҷӣ ва захираҳои ширкатҳо ва ташкилотҳои 

байналмилалӣ. 

 рушди ҳамкорӣ бо ширкатҳо ва ташкилотҳои байналмилалӣ имкон 

медиҳад, ки манбаъҳои маблағгузории қарзҳои ипотека зиѐд карда 

шаванд. 

Самтҳои ташкилӣ-ҳуқуқии танзими бозори қарзҳои ипотека: 

1) Тадбирҳои ҳуқуқӣ инҳоянд: 

 литсензиякунонии ташкилотҳои тиҷоратӣ. Додани литсензия ба 

ташкилотҳои тиҷоратӣ барои анҷом додани намуди муайяни амалиѐт, ба 

назорати давлатии фаъолияти ташкилоти қарзӣ дар бозор мусоидат 

мекунад; 

 татбиқи чораҳои назорати давлатӣ. Назорати давлатӣ тавассути 

иҷрои вазифаҳо ва функсияҳое, ки давлат ба зиммаи онҳо гузоштааст, аз 

ҷониби Бонки милии Ҷумҳурии Тоҷикистон ва дигар мақомотҳои дахлдор 

амалӣ карда мешавад; 

 кори методологӣ оид ба таҳияи қоидаҳои зарурӣ ва дақиқ аз ҷониби 

мақомоти дахлдори танзимкунандаи бозори ипотека дар соҳаи: таҳия ва 
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такмили қонунгузорӣ, ҳангоми баровардан ва нигоҳ доштани қарзҳои 

ипотека, барориши коғазҳои қиматнок ва гардиши онҳо бо коғазҳои 

қиматноки бозор; 

 тақвияти ҳуқуқҳои ташкилотҳои тиҷоратӣ ба гаравамволи 

ғайриманқул, бо роҳи муайян кардани тартиби баровардани 

қарзгирандаи беинсоф ва фурӯши минбаъдаи ашѐи гарав. 

2) Самтҳои ташкилӣ инҳоянд: 

 пешбурди сиѐсати оқилонаи маориф, бо мақсади баланд 

бардоштани тахассуси кормандоне, ки дар соҳаи таъмин ва 

хизматрасонии қарзҳои ипотекӣ кор мекунанд. Семинарҳои таълимӣ ба 

шиносоии мутахассисон бо барномаҳои нави минтақавӣ, ки дар 

минтақаҳои гуногун истифода мешаванд, кӯмак мерасонанд, баррасӣ ва 

муҳокимаи тамоюлҳои қонунгузорӣ ва ғайраҳо. 

 рушди ҳамкории байнибонкӣ. Гузаронидани тренингҳои якхела 

барои мутахассисони қарздиҳии ипотека ба шумо имкон медиҳад, ки бо 

пешрафтҳои нав дар соҳаи пешниҳоди қарзҳои ипотека ва нақшаҳои 

ҳисоббаробаркунӣ шинос шавед. Дар чунин тренингҳо, муҳокима ба 

мушкилоти умумие, ки бонкҳо ҳангоми пешниҳоди қарзи ипотека дучор 

меоянд, дахл мекунад; баррасии вариантҳои ҷолибтари ҳалли 

мушкилоти мавҷуда. 

 ҳамкории байналмилалӣ ба мутахассисони ташкилотҳои тиҷоратӣ, 

ки бо додани қарзи ипотека машғуланд, имкон медиҳад, ки бо 

таҳаввулоти Ғарб шинос шаванд;  

 омӯхтани имконоти ҳалли мушкилоте, ки дар назди мутахассисони 

бозори ипотекаи Ҷумҳурии Тоҷикистон қарор доранд ва бо 

мутахассисони хориҷӣ муҳокима кунанд;  

 таҳлили роҳҳои ҳалли мушкилоти мавҷудаи бозори қарздиҳии 

ипотека, ки коршиносони хориҷӣ онҳоро пайгирӣ кардаанд. 

 Ҳамин тариқ, такмили механизми танзими давлатии ташаккули 

бозори қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистонро бо чунин тарз 

пешниҳод мекунем. (Расми 3.2.1). 
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Расми 3.2.1. Такмили механизми танзими давлатии ташаккули бозори қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон. Манбаъ: Таҳияи муаллиф 

Рушди ҳамкориҳои 

байналмилалӣ 

Таҳияи низомномаҳо оид ба 

хизматрасонӣ ва додани 

қарзҳои ипотека 

Тақвияти ҳуқуқҳои бонкҳои 

тиҷоратӣ ба гарави амволи 

ғайриманқул 

Таҳияи механизмҳои 
нави маблағгузорӣ 

барои бонкҳо 

Ҷалби сармояи 
хориҷӣ ва захираҳои 

ширкатҳои 
байналмилалӣ ба 

бозори ипотекӣ 

Рушди низомҳои 

қулайи нави 
пардохт 

Коркарди чораҳо 
ҷиҳати баланд 

бардоштани сатҳи 

маърифати аҳолӣ 

Кам кардани 
сарбории андоз 

Татбиқи 
чораҳои 

зиддиинҳисорӣ 

Рушди системаи 
хусусигардонии 

амволи 

ғайриманқул 

Самтҳои иқтисодӣ Самтҳои ташкилӣ-ҳуқуқӣ 

Такмили механизми танзими давлатии ташаккули бозори қарзҳои ипотекӣ 

 

Рушди муҳити  

бозор 

Танзими талабот 

аз ҷониби аҳолӣ 

Дастгирии ТҚМ 

тиҷоратие, ки 

қарзҳои ипотеки 

медиҳанд 

Ташкилӣ Ҳуқуқӣ 

Сиѐсати маориф дар самти 

кокарди барномаҳо оид ба 

такмили ихтисос 

Иҷозатномадиҳӣ ба 

бонкҳои тиҷоратии ипотекӣ 

Рушди ҳамкориҳои 

байнибонкӣ 

Назорати давлатӣ 

Ташаккули 
бонкҳои 

тиҷоратии 
универсалӣ ва 

тахассусӣ 

 

Таҳияи 
барномаҳои 

минтақавӣ, ки аз 
буҷет 

маблағгузорӣ 
мешаванд 

 

Дастгирии давлатӣ 
барои ташкилотҳои 
тиҷоратие, ки қарзи 

ипотека медиҳанд 
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 Аз самтҳои танзимие, ки дар доираи таснифи пешниҳодшуда муайян 

шудаанд, афзалияти рушди Ҷумҳурии Тоҷикистон дар бозори қарзҳои 

ипотекӣ инҳоянд: 

 сиѐсати баланд бардоштани сатҳи огоҳии аҳолӣ дар бораи 

барномаҳои қарздиҳии ипотекаи минтақавӣ ва бонкӣ, ки бояд ба 

афзоиши талабот аз аҳолӣ ба маҳсулоти ипотека мусоидат кунанд; 

 дастгирии ташкилотҳои тиҷоратӣ, ки қарзҳои ипотека медиҳанд, 

тавассути ташкили системаи гирифтани маълумот дар бораи виҷдони 

қарзгирандаи таҳлилшуда - бюрои қарзӣ; 

 зарур аст, ки низоми қоидаҳое таҳия карда шавад, ки ба рушди 

бозори ипотека барои ташаккул ва рушди бозори такрории қарзҳои 

ипотека мусоидат мекунанд; 

 барои рушди муҳити рақобат дар бозори ипотека, зарур аст, ки 

илова бар ташкилотҳои тиҷории универсалӣ, бонкҳои махсуси ипотека 

низ таъсис дода шаванд. 

  Бояд қайд намуд, ки омӯзиши таҳқиқоти назариявӣ ва амалияи 

рушди қарздиҳии ипотека ба мо имкон медиҳад, ки хулоса барорем, ки 

худи сохтори таъминот (ипотека) наметавонад мушкилотеро, ки дар 

назди низоми қарздиҳии ипотека гузошта мешавад, ҳал кунад. Барои 

иҷрои ин вазифаҳо механизми ҷудонашавандаи молиявию қарзӣ эҷод 

карда мешавад, ки он зерсистемаҳои алоҳида ва унсурҳои қарздиҳии 

ипотекаро дар бар мегирад, ки дар маҷмуъ бо сиѐсати самарабахши 

иқтисодии давлат фаъолият мекунанд. Аммо, асоси ин механизм ипотека 

мебошад. 

 Ҳамин тариқ, аз нуқтаи назари меъѐри аз ҷониби умум қабулшудаи 

хусусияти истифодаи қарз, қарзи ипотека як намуди қарзи истеъмолӣ 

мебошад. Дар сатҳи макроиқтисодӣ онро метавон ҳамчун механизми 

сармоягузорӣ ва молиявии ташаккули захираҳои сармоягузорӣ баррасӣ 

кард, аммо ин заминаи қарзии онро тағйир намедиҳад. 
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 Мо дар асоси натиҷаҳои таҳқиқот муносибати худро ба ташаккули 

вазифаҳои қарзи ипотека ва афзалияти онҳо пешниҳод менамоем. (Расми 

3.2.2). 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Расми 3.2.2. Ташаккули вазифаҳои қарздиҳии ипотекӣ дар пайдарпайи 

афзалияти онҳо барои Ҷумҳурии Тоҷикистон 

  

 Аз расми 3.2.2 вазифаҳои қарзҳои ипотека метавонанд бо чунин тарз 

таҳия карда шаванд: 

1) тақсимот; 

2) ташаккули бозори манзил; 

3) сармоягузорӣ. 

Мақсад Манзил ҳамчун талаботи афзалиятноки аҳолӣ 

Шароит Пасандоз Қарзи 

ипотекӣ 

Бозори манзили 

ғайри манқул 

Табдилѐбӣ ба 

сармоягузорӣ 

Ҷойгиркунӣ 

аз ҷониби 

сохторҳои 

ТҚМ 

Самаранокӣ 

Рушди ММД 

Рушди 

даромади 

аҳолӣ 

Рушди 

шуғлнокӣ ва 

ғайраҳо 

Рушди 

пардохтпази

рии талабот 
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 Тавре ки аз расм мебинед, ҳамаи вазифаҳо бо ҳам зич вобастагӣ 

доранд. Дар кадом шакле бошад, ки моҳияти қарз ҳамчун категорияи 

иқтисодӣ зоҳир мешавад, он табиати худро тағйир намедиҳад ва ҳадафи 

иҷтимоии онро аз нав тақсим кардани захираҳои муваққатии озоди баъзе 

субъектҳоро ба фоидаи дигарон, ки норасоии муваққатии онро ҳис 

мекунанд, инъикос мекунад. Аз ин рӯ, нисбати қарзи ипотека қайд 

кардан мумкин аст, ки он ҳамчун як соҳаи махсуси муносибатҳои 

тақсимотӣ, пеш аз ҳама, тавассути функсияи тақсимот ифода меѐбад. 

 Вазифаи ташаккули бозори манзили ғайриманқул, ки шарти рушди 

қарзҳои ипотека мебошад, бо афзоиши талаботи самараноки аҳолӣ 

муайян карда мешавад, ки дар натиҷа шумораи амалиѐтҳо оид ба хариду 

фурӯши обектҳои манзилӣ меафзояд. 

 Вазифаи сармоягузории қарзи ипотека тавассути системаи 

амонатгузории аҳолӣ зоҳир мешавад. Афзоиши онҳо дар бахши бонкии 

иқтисод бо мақсади ҷамъ кардани маблағ барои ҳалли мушкили манзил, 

ба табдили пасандозҳо ба сармоягузорӣ ва истифодаи онҳо дар рушди 

равандҳои иқтисодии ҷомеа мусоидат мекунад. Ғайр аз он, дур кардани 

маблағҳо аз истеъмоли ҷорӣ дар соҳаи пасандоз афзоиши нархҳоро дар 

бозори истеъмолӣ бозмедорад ва ба коҳиш ѐфтани равандҳои таваррум 

мусоидат мекунад. 

 Қарзи ипотекаро ҳамчун категорияи иқтисодӣ баррасӣ намуда, 

хусусияти муносибатҳоеро, ки дар байни субъектҳои мушаххас инкишоф 

меѐбанд, инчунин хусусиятҳои объектҳои муносибатҳои қарзиро нишон 

додан лозим аст, яъне барои таҳқиқи сохтори қарз: "Қарз ҳамчун объекти 

таҳқиқот аз унсурҳое иборат аст, ки бо ҳам ҳамкории зич доранд. Чунин 

унсурҳо, пеш аз ҳама, субъектҳои муносибатҳои он мебошанд."57 

                                                           
57

 О.И. Лаврушина. Деньги, кредит, банки: учеб. пособие / под ред. О.И. Лаврушина. - М.: 

Финансы и статистика, 2005. – 173с. (464с.) 
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 Қарзи ипотекӣ, ба монанди дигар қарзҳо, дар маҷмуъ як шакли 

ҳаракати сармояи қарзӣ мебошад, аммо он хусусиятҳои хоси худро 

дорад. 

 Субъектҳои асосии муносибатҳои қарзӣ қарздиҳанда ва қарзгиранда 

мебошанд. Пайдоиши ин субъектҳо дар муносибатҳои кредитии ипотека 

пеш аз ҳама ба рушди иқтисоди бозорӣ вобаста аст, ки манзил ба мол 

табдил меѐбад. Ба даст овардани он аз ҷониби аксарияти аҳолӣ аз ҷалби 

захираҳои кредитӣ вобаста аст. Барои он ки муносибатҳои қарзӣ байни 

қарздиҳанда ва қарзгиранда ба вуҷуд оянд, қарздиҳанда бояд заминаи 

кофии захиравӣ дошта бошад. Аз ин ҷиҳат, хусусияти фаъолияти қарзи 

ипотека дар он аст, ки муҳлатҳои дарозмуддати додани қарз 

қарздиҳандаро маҷбур месозад, ки равандҳои бозтамвили онро анҷом 

диҳад, ки дар натиҷаи он нақшаи классикии қарзи бонкии «қарзгир-

қарздиҳанда» барои қарзи ипотека шакли дигар мегирад: "қарзгир - 

кредитор - сармоягузор". Аз ин ҷо, ба чунин хулоса омадан мумкин аст, 

ки қарздиҳанда дар муносибатҳои қарзии ипотека танҳо вазифаи додани 

қарзро иҷро мекунад, ки робитаи ӯро бо муносибатҳои кредитии ипотека 

маҳдуд мекунад. Мисли ҳама гуна қарздиҳандаҳое, ки дар шакли сохтори 

бонкӣ амал мекунанд, қарздиҳандаи ипотека асосан аз маблағҳои қарзӣ 

истифода мебарад (ва ба миқдори зиѐд), аммо ҳангоми бозтамвил 

кардани қарзҳои ипотека, ӯ тамоми маблағҳои дар шакли қарз 

пешниҳодшударо дар як вақт бармегардонад, ки ин ба хавфҳои пасти 

қарзӣ оварда мерасонад. Қарзгиранда дар муносибатҳои кредитии 

ипотека аҳолӣ мебошад, ки бо мақсади ҳалли масъалаҳои манзил қарз 

мегирад. Ин яке аз аломатҳои тасниф шудани қарзи ипотека ба сифати 

қарзи истеъмолӣ мебошад. Арзиши қарзӣ барои мақсадҳои 

ғайриистеҳсолӣ истифода мешавад, ки дар натиҷа баргардонидани он бо 

фоизҳо барои истифодаи қарз аз ҳисоби даромади умумии қарзгир амалӣ 

карда мешавад. 
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 Муносибатҳои қарзӣ байни субъектҳои муомилаи қарзӣ ба 

масъулияти моликияти тарафайн ва манфиати иштирокчиѐни он асос 

меѐбанд. Ин талаботи муайяни пардохтпазирии қарзгир ва мавҷудияти 

амнияти амвол (ипотека) -ро ҳамчун кафолати баргардонидани арзиши 

қарз муайян мекунад. 

 Унсури сохтори муносибатҳои қарзӣ объекти онҳост, яъне арзиши 

қарз. Дар таҳқиқоти буд О.И. Лаврушина арзиши қарзро ҳамчун «қисми 

махсуси арзиш» ҳисоб мекунад.58 

 Хусусияти арзиши қарзи  бонкӣ, ки хусусияти истеҳсолӣ дорад, дар 

он аст, ки он арзиши махсуси истифодаи иловагӣ дорад, ки метавонад 

раванди такрористеҳсолкуниро суръат бахшад. Дар мавриди қарзи 

ипотека бошад, арзиши қарздиҳӣ дар ин ҷо чунин сифат надорад ва ба он 

таъсири мустақим намерасонад. 

 Хусусияти муҳими арзиши қарзӣ хусусияти пешакии он мебошад. 

"Қарз, чун қоида, ташаккули он даромадҳоеро пешбинӣ мекунад, ки 

қарзгир бояд дар хоҷагии худ гирад"59 

 Сарфи назар аз он, ки арзиши қарзи ипотека самаранок истифода 

намешавад, аммо он хусусияти ҳавасмандӣ ҳам дорад, зеро аҳолӣ 

масъалаҳои манзилии худро пеш аз ҷамъ кардани миқдори зарурии 

маблағҳо ҳал мекунад. Гузашта аз ин, вай метавонад аз он даромад ба 

даст орад, ки хариди манзил дар охири марҳилаи ҷамъоварии маблағ ба 

ӯ зарари бештар меовард. 

 Асоси қарзи ипотека, ки моҳияти онро ошкор мекунад, пардохти 

қарз мебошад, яъне. ҳаракати арзиши қарзӣ. Пардохти қарз бештар ба 

риояи принсипҳои қарздиҳӣ, ки заминаи методологии фаъолияти қарзро 

ҳамчун категорияи иқтисодӣ ташкил медиҳанд, таъмин карда мешавад. 

                                                           
58

 Деньги, кредит, банки : учеб. пособие / под ред. О.И. Лаврушина. - М. : Финансы и статистика, 

2005. с. 177-178. (464с.) 
59

 
59

 Деньги, кредит, банки  : учеб. пособие / под ред. О.И. Лаврушина. - М. : Финансы и 

статистика, 2005. – 177с. (464с.) 
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 Дар қарздиҳии ипотека моҳияти иқтисодии пардохти қарз дар 

тақсимоти як қисми даромади шахсии қарзгир ба фоидаи бонк ифода 

меѐбад. Принсипи баррасишаванда дар раванди муайян кардани арзиши 

фоизи бонк татбиқи худро меѐбад. Меъѐри фоизи қарз, ки ҳамчун 

таносуби ҳаҷми даромади солонаи аз сармояи қарзӣ гирифта ба ҳаҷми 

қарзи додашуда муайян карда шудааст, ҳамчун нархи захираҳои қарзӣ 

амал мекунад. 

Нархи қарздиҳии ипотекаи манзил аз механизми анъанавии 

нархгузорӣ барои дигар намудҳои мол ба куллӣ фарқ мекунад, ки 

таносуби умумии талабот ва пешниҳодро дар бозори сармояи қарзӣ 

инъикос менамояд ва аз як қатор омилҳо, аз ҷумла хусусияти ба бозор 

нигаронидашуда вобаста аст: аз давраи рушди иқтисоди бозорӣ; сатҳи 

таваррум; нархи захираҳои ҷалбшуда; самаранокии танзими кредити 

давлатӣ; динамикаи пасандозҳои пулии шахсони воқеӣ; вазъ дар бозори 

байналмилалии қарз; марҳилаи иҷтимоию иқтисодӣ, ки арзиши талабот 

ба захираҳои қарзии категорияҳои дахлдори қарзгирони эҳтимолиро 

муайян мекунад. 

 Ташаккули меъѐри самаранокии масъалаи муҳим дар рушди қарзи 

ипотека мебошад. Ба андешаи мо, ин муқаррарот махсусан барои рушди 

системаи қарздиҳии ипотека аҳамияти калон дорад. 

 Афзоиши ҳаҷми қарзҳои солҳои охир дар Ҷумҳурии Тоҷикистон бо 

миқдори ками сохтмони манзил боиси коҳиш ѐфтани таваҷҷуҳи 

ташкилотҳои сохтмонӣ ба суръат бахшидани равандҳои истеҳсолӣ ва 

имконият ба даст овардани натиҷаҳои баланди молиявӣ аз ҳисоби омили 

нарх. Ҳамзамон, дар робита ба истеҳсолоти сохтмон, бояд ба назар 

гирифт, ки он бо пешниҳоди ноустувор бо афзоиши тақозои самаранок 

тавсиф карда мешавад, ки дар натиҷа раванди беназорати қарздиҳии 

ипотека дар сатҳи макро боиси он мегардад пайдоиши талаботи зиѐдатӣ 

бо сатҳи пасти даромаднокии аҳолӣ дар маҷмуъ дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон. 
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 Дар айни замон, маҳдуд кардани андозаи қарзи пешниҳодшудаи 

бонкӣ боиси коҳиш ѐфтани тақозои самаранок мегардад ва дар ҳудуди 

нархҳо манфӣ инкишоф меѐбад, ки дар натиҷа ҳаҷми сохтмон коҳиш 

меѐбад. Ҳамзамон, бо назардошти хусусиятҳои қайдшудаи сохтмон, 

ташкилотҳо маҷбуранд, ки дар сурати набудани маблағгузорӣ раванди 

сохтмонро ба итмом расонанд. Боздоштани истеҳсоли сохтмон маънои 

пайдоиши таназзул дар соҳаи сохтмонро дар маҷмуъ дорад. 

 Муайян кардани ҳудуди қарзҳои оқилона дар сатҳи хурд, пеш аз 

ҳама барои бонкдорӣ, аз сабаби мавқеи бартарияти бонкҳо дар бозори 

қарзи ипотека низ муҳим аст. Бояд қайд кард, ки аҳамияти масъалаи 

баррасишаванда инчунин аз набудани ҳудуди қарзи бонкӣ вобаста аст. 

Дар мавриди қарзи ипотека, ҳудуди рушди он ба андозаи ҳалкунандае, 

ки тавассути рушди низоми маблағгузорӣ  муайян карда мешавад. 

 Ҳамин тариқ, баррасии зербоби механизми танзими давлатии ташаккули 

бозори қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон моро ба чунин хулоса 

оварда расонид: 

 1. Муассисаҳои танзимкунанда дар ташаккули бозори муосир ва 

шаффофи ипотека нақши махсус доранд; 

 2. Танзими бозори ипотека дар ду шакл сурат мегирад: танзим 

тавассути муассисаҳои давлатӣ ва худтанзимкунии бозор; 

 3. Дар бозори аввалия, танзимкуниро Бонки миллии Тоҷикистон, 

мақомоти сарпараст, Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон ва Ҳукумати 

Ҷумҳурии Тоҷикистон амалӣ карда метавонад; 

 4. Дар бозори қарзҳои ипотекӣ танзимро якчанд мақомот амалӣ 

мекунанд: Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон, Ҳукумати Ҷумҳурии 

Тоҷикистон, Бонки миллии Ҷумҳурии Тоҷикистон, Агентии назорати 

давлатии молиявӣ ва мубориза бо коррупсия, Хадамоти зиддиинҳисории 

назди ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон ва ташкилоти қарзӣ, ки эмитенти 

коғазҳои қиматноки ипотека мебошад; 
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 5. Баъзе мақомот фаъолияти худро ҳам дар бозорҳои аввалия ва ҳам 

дар соҳаи қарзҳои ипотека анҷом медиҳанд: Кумитаи андоз ва мақомоти 

бақайдгирии давлатии манзил ва амалиѐт бо он; 

 6.Худтанзимкунии бозори ипотека тавассути ҳамкории 

иштирокчиѐни он ба амал меояд; 

 7.Самтҳои танзими бозори ипотека пешниҳод карда мешаванд, ки ба 

усулҳои иқтисодӣ, ташкилӣ ва ҳуқуқӣ тақсим карда шаванд. 

 8. Намудҳои қарзҳои ипотека аз таснифоти қабулшудаи дигар 

шаклҳо ва намудҳои қарз ба таври назаррас фарқ мекунад, ки ин пеш аз 

ҳама ба хусусиятҳои ташкили он вобаста аст (муҳлати дарозмуддати 

қарз, зарурати бозтамвил, мавҷудияти шумораи зиѐди қарзҳо 

иштирокчиѐни барномаҳои ипотека ва ғ.). 

9. Вазифаҳои қарзи ипотека мутобиқи афзалияти он асосноканд: 

тақсимот, ташаккули бозори манзил, сармоягузорӣ. 

 
 

3.3. Дурнамои рушди қарздиҳии ипотекӣ дар Љумҳурии Тољикистон. 

 

Бо мақсади муайян намудани дурнамои нишондиҳандаҳои молиявии 

Ҷумҳурии Тоҷикистон, аз ҷумла қарздҳии ипотекӣ лозим омад, ки ба таври 

васеъ аз усулҳои эконометрикӣ истифода намоем. Барои амалӣ намудани 

дурнамосозии дарозмӯҳлат истифодаи моделҳои авторегрессионӣ мувофиқи 

мақсад мебошад. Моделҳои авторегрессионӣ дар асоси тамоюли маълумоти 

оморӣ таҳия карда мешавад. Маълумоти омории тамоюли рушди қарзҳои 

ипотекии Ҷумҳурии Тоҷикистон барои солҳои 2010-2022 ҳисоб карда шуд. 

Дар асоси маълумоти омории солҳои 2010-2022 бо истифода аз усулҳои 

эконометрикӣ, моделҳои ҳисобии авторегрессиионии дурнамои қарзҳои 

ипотекӣ таҳия карда шуд. (Ҷадвали 3.3.1).  
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Ҷадвали 3.3.1. - Модели ҳисобии авторегрессионии 

дурнамосозии  қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон  

 

Омилҳо 

 

Модели ҳисобии автрегрессиониӣ 

 

 

Тавсифи 

оморӣ 

 

Маблағи қарзи 

ипотекӣ бо сомонӣ 

 

 

,  

 

Маблағи қарзи 

ипотекӣ бо асъори 

хориҷӣ 

 

 

 ,  

 

Маблағи қарзи ипотекӣ 

 

Манбаъ: Таҳияи муаллиф мувофиқи модели авторегрессионӣ. 

 Моделҳои авторегрессионии таҳиягардида аз рӯйи натиҷаҳои 

тавсифҳои омории сифат ( ) ва эътимоднокӣ ( ) ба талаботҳои 

эконометрикӣ ҷавобгӯ буда, барои истифодабарӣ мувофиқи мақсад 

мебошанд. 

Дар натиҷаи истифодаи моделҳои таҳяшуда дурнамои маблағҳои 

қарзҳои ипотекӣ барои давраи солҳои 2023-2030 ҳисоб карда шуд, ки натиҷаи 

онҳо дар ҷадвали 3.3.2. оварда шудааст. Таҳлили муқоисаи амалии соли 2022 

нисбати дурнамои солҳои 2023-2030 дар ҷадвали 3.1.2. нишон медиҳад, ки 

афзоиши қарзҳои ипотекӣ дар оянда аз 103,3%-и соли 2023 то ба 120,2%-и 

соли 2030 ба чашм мерасад. Зиѐдшавии қарзҳои ипотекӣ бо асъори миллӣ аз 

101,4%-и соли 2023 то ба 105,1%-и соли 2030 ва асъори хориҷӣ бошад, аз 

105,3%-и соли 2023 то ба 135,6%-и соли 2030 майл мекунад. 
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Ҷадвали 3.3.2. - Дурнамои маблағҳои қарзҳои потекии 

Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давраи солҳои 2023-2030 

Солҳо Муқоиса Маблағҳои 

қарзҳои 

ипотекӣ 

Маблағи 

қарзи 

ипотекӣ бо 

сомонӣ 

Маблағи 

қарзи 

ипотекӣ бо 

асъори 

хориҷӣ 

2022 амалӣ 250723,5 

(100%) 

127849,3 

(100%) 

122874,2 

(100%) 

2023 дурнамо 259089,8 

(103,3% ) 

129662,5 

(101,4%) 

129427,3 

(105,3%) 

2024 дурнамо 266711,7 

(106,4%) 

131088,4 

(102,5%) 

135623,3 

(110,4%) 

2025 дурнамо 273691,3 

(109,2%) 

132209,7 

(103,4%) 

141481,6 

(115,1%) 

2026 дурнамо 280112,1 

(111,7%) 

133091,5 

(104,1%) 

147020,7 

(119,7%) 

2027 дурнамо 286042,8 

(114,1%) 

133784,9 

(104,6%) 

152257,8 

(117,6%) 

2028 дурнамо 291539,8 

(116,3%) 

134330,3 

(105,1%) 

157209,5 

(127,9%) 

2029 дурнамо 296650,5 

(118,3%) 

134759,1 

(105,4%) 

161891,4 

(131,7%) 

2030 дурнамо 301414,5 

(120,2%) 

135096,4 

(105,1%) 

166318,1 

(135,6%) 

Манбаъ: Ҳисоби муаллиф аз рӯйи модели авторегрессионӣ. 

  

Таҳлили дурнамои солҳои 2023-2022 шаҳодат аз он медиҳад, ки 

зиѐдшавии қарзҳои ипотекӣ бо асъори хориҷӣ аз як тараф ба манфиати 

ташкилотҳои қарзии молиявӣ бошад, аз тарафи дигар мушкилоти 

ҳавасмандии мардумро дар гирифтани қарз бо асъори хориҷӣ коста 

мегардонад, зеро сафи қарзгирандагони мушкилситонро дар асоси 

беқурбшавии асъори миллӣ афзоиш медиҳад.  

Мушкилоти дигари маҷмуи ин аст, ки дурнамои ҳиссаи қарзҳои 

ипотекӣ дар ММД солҳои 2023-2030 тибқи натиҷаҳои таҳқиқот аз рӯи 

модели авторегрессионӣ  муайян кардаи мо коҳиш меѐбад. Нигаред ба 

диаграммаи 3.3.1. 
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Диаграммаи 3.3.1. -  Дурнамои ҳиссаи қарзҳои ипотекии Ҷумҳурии 

Тоҷикистон (солҳои 2023-2030 бо фоиз) 

Манбаъ: Ҳисоби муаллиф аз рӯйи модели авторегрессионӣ. 

 

Диаграммаи 3.1.1. гувоҳи он аст, ки ҳиссаи қарзҳои ипотекӣ дар ММД 

солҳои 2023-2030, ки тибқи натиҷаҳои таҳқиқот аз рӯи модели 

авторегрессионӣ муайян карда шуд, аз 0,22% амалии соли 2022 то ба 0,13% 

дар дурнамои соли 2030 паст мешавад. Инчунин тибқи индикаторҳои 

мақсадноки асосии Стратегияи милии Рушди Ҷумҳурии Тоҷикистон барои 

давраи то соли  2030 шумораи аҳолии Ҷумҳурии Тоҷикистон дар соли 2030 

ба 11580
60

 ҳазор нафар мерасад, ки ин бешубҳа дар оянда аз зиѐдшавии 

талаботи аҳолӣ ба манзили зист дарак медиҳад. 

Бинобар ин, пешниҳод менамоем, ки дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

сиѐсати манзил бояд ҳамчун маҷмуи шаклҳо ва воситаҳои таъсири давлат 

ба соҳаи манзил бо мақсади ҳалли мушкилоти иҷтимоию иқтисодии 

давлат, аз ҷумла таъмини аҳолии Ҷумҳурии Тоҷикистон бо манзилҳои 

арзон ва бароҳат дарк карда шавад. Қарздиҳии ипотека бояд ҳамчун 
                                                           
60

 Стратегияи милии Рушди Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давраи то соли  2030, ш.Душанбе – 2016. 

– 93с.   



156 

механизми расидан ба ин ҳадаф баррасӣ гардида афзоиш дода шавад. 

Ҳамзамон, сиѐсати давлатии манзил бояд пеш аз ҳама ба ҳалли 

мушкилоти манзилии аҳолии дорои сатҳи миѐнаи даромад, инчунин 

шаҳрвандони аз ҷиҳати иҷтимоӣ ҳимоянашуда равона карда шавад. 

Асосҳои ҳалли ин масъала қадамҳои бунѐдии назарияи иқтисодии 

таносуби талабот ва пешниҳодро, ки бо назардошти қонунҳои иқтисоди 

бозорӣ баррасӣ шудаанд, ошкор месозанд. 

Дар робита ба ин, манзурамон сиѐсати давлатии манзил бояд 

ҳамчун вазифаи дуҷониба баррасӣ карда шавад, ки: 

1) ҳавасмандгардонии таъминоти манзил, ки имкон медиҳад ин 

масъалаҳо дар шароити барои аҳолӣ қобили қабул ҳал карда шаванд, ки 

пеш аз ҳама омилҳои нарх муайян карда мешаванд; 

2) ҳавасмандгардонии талабот ба манзил барои қисми зиѐди аҳолӣ, 

ки даромадашон ба онҳо имкон намедиҳад, ки масъалаҳои манзилро 

мустақилона ҳал кунанд. 

Ин вазифаҳо, ки нисбатан мустақиланд, бо ҳам зич алоқаманданд 

ва якдигарро пурра мекунанд. Аз ин ҷиҳат, муайян кардани омезиши 

самаранокӣ ва фасеҳи онҳо мушкилоти муҳими ҳам аҳамияти илмӣ ва 

ҳам амалӣ дорад. Муаллиф яке аз самтҳои ҳалли онро дар зарурати 

таҳияи усулҳои методологӣ дар ташаккули модели рушди фаъолияти 

қарзи ипотека дар асоси истифодаи ҳамаҷонибаи ҷанбаҳои ташкилӣ ва 

молиявӣ мебинад.  

Ба андешаи мо заминаи ташаккули он бояд инҳо бошад: 

1. Омӯзиши равишҳои буҷетӣ ва бозорӣ дар рушди қарзҳои ипотека; 

2. Иштироки фаъоли давлат; 

3. Истифодаи комплексии системаи воситаҳои молиявию қарзӣ, ки ба 

ҳар як вазифаҳои гузошташуда мувофиқ бошанд. 

Ташаккули модели қарздиҳии ипотека пеш аз ҳама бо стратегияи 

интихобкардаи рушди он аз ҷониби давлат муайян карда мешавад. 

Консепсияи рушди қарздиҳии ипотека рушди қарздиҳии ипотекаро дар 
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Ҷумҳурии Тоҷикистон дар асоси модели дуқабатаи амрикоӣ пешбинӣ 

менамояд. Тавре ки амалия нишон медиҳад, моделҳои возеҳи қарздиҳии 

ипотека мавҷуд нестанд. Дар ин робита, зарур аст, ки баррасии нуқтаҳои 

бунѐдии моделҳои классикии эътирофнамудаи ҷомеаи ҷаҳонӣ, аввал 

арзѐбии модели дар Ҷумҳурии Тоҷикистон мутобиқшуда, сониян, муайян 

кардани ҷанбаҳои ташкилӣ ва молиявии  сохтмони самараноки он зарур 

аст. 

Модели дуқабатаи амрикоӣ дар низоми қарздиҳии ипотека яке аз 

ҷойҳои асосиро ишғол мекунад. Мо гуфта метавонем, ки истифодаи ин 

моделро шароити иқтисодӣ ва ҳуқуқии рушди давлат пешакӣ муайян 

карда буд. Ҳамин тариқ, бартарии сохторҳои бонкии навъи 

сармоягузорӣ дар ташаккули низоми бонкӣ рушди муносиби бозори 

саҳҳомиро тақозо мекард, ки ҳадафи асосии он ташаккули захираҳои 

дарозмуддати молиявӣ ва пеш аз ҳама, барои бахши бонкии иқтисодиѐт. 

Беҳуда нест, ки механизми пайдарпайкунӣ бори аввал дар Иѐлоти 

Муттаҳида татбиқ карда шуд, ки ба он низ мушаххасии мафҳуми 

моликият дар системаи ҳуқуқии Англо-Саксон, ки имконияти «тақсим» -

и амволро ба назар мегирад  мусоидат намуд, яъне имконияти таъсиси 

якчанд унвони моликият ба як амвол. Чунин механизм ба тарафҳои 

муомила дорои ваколатҳои васеъ ва дигар механизмҳои муҳофизат дар 

муқоиса бо қонунҳои романо-германӣ мебошад. 

Ин хусусиятҳо имкон медиҳанд, ки шумораи иштирокчиѐни 

муносибатҳои ипотека, аз ҷумла қарздиҳандагони аввалия, аз ҷумла 

бонкҳои ипотека ва универсалӣ, ташкилотҳои амонатии қарзӣ, 

операторони бозори дуввуми ипотека, ширкатҳои суғурта, фондҳои 

нафақа ва ғайра зиѐд карда шаванд. Ин мураккабии ташкили модели 

баррасишавандаро вобаста аз вазъи умумии бозори молия ва қарз 

муайян мекунад. Аз ин рӯ, чунин мешуморанд, ки истифодаи васеи ин 

модел танҳо дар кишварҳои дорои иқтисоди устувор ба амал омада 

метавонад. 
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Бӯҳрони ипотека дар ИМА ба таври возеҳ нишон дод, ки 

мураккабии низоми дуқабата онро ба тамоюлҳои манфии иқтисод дучор 

меорад. Рақобати баланди қарздиҳандагон дар бозори ипотека боиси 

риоя нашудани меъѐрҳои додани қарзҳо ва дар натиҷа ба нотавонии 

қарздорон пардохта натавонистани он гардид, ки ин пеш аз ҳама ба 

сармоягузорон таъсири назаррас расонд. Пастшавии рейтинг ва 

ҷолибияти сармоягузории коғазҳои қиматноки бо ипотека пешбинишуда 

арзиши қарзро дар бозори дохилӣ ва хориҷӣ баланд бардошт. 

Бо дарназардошти имконияти истифодаи модели дуқабата дар 

Ҷумҳурии Тоҷикистон, бояд қайд кард, ки самти интихобшудаи рушди 

қарздиҳии ипотека дар айни замон ҳам аз ҷиҳати назариявӣ ва ҳам 

методологӣ, ҳам дар сатҳи ташкилӣ ва қонунгузорӣ дар ҳолати ташаккул 

қарор дорад. Ин вазъият қобилияти системаи манзили Тоҷикистонро дар 

бозтамвили қарзҳои ипотека ба таври назаррас коҳиш медиҳад. Бӯҳрони 

пардохтпазирӣ дар бозорҳои молиявии ҷаҳонӣ боиси афзоиши арзиши 

қарз ва коҳиш ѐфтани ҳаҷми онҳо гардид, ки ин мушкилотро дар 

Тоҷикистон ба маротиб шадидтар кард. 

Ҳамзамон, дар марҳилаи ибтидоии таҳияи модели дуқабата, давлат 

нақши ҳалкунандаеро мебозад, ки сиѐсати он ба ташаккули заминаи 

муносиби қонунгузорӣ ва инчунин дастгирии молиявии иштирокчиѐни 

низоми ипотека равона шудааст: аҳолӣ, қарздиҳандагон ва бозори 

дуввуми қарзҳои ипотека. 

Ғайр аз ин, яке аз омилҳои муайянкунандаи самаранокии 

истифодаи модели дуқабата суботи иқтисодӣ мебошад, ки сатҳи пасти 

таваррум ва таваҷҷуҳи сармоягузоронро ба ҷойгиркунии сармоя дар 

коғазҳои қиматнок бо ипотека таъмин менамояд. 

Модели яксатрӣ бештар дар кишварҳои Аврупо паҳн шудааст. 

Афзалияти асосии он арзиши нисбатан пасти ташкилот мебошад, ки 

метавонад арзиши қарзро барои қарзгирандагон ба таври назаррас 
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коҳиш диҳад. Ба андешаи мо, ин модел метавонад дар шароити 

Ҷумҳурии Тоҷикистон муассиртар бошад. 

Намунаи дуввуми қарздиҳии ипотекаи аврупоиро бонки ипотека 

муаррифӣ мекунад. Пеш аз ҳама, бояд консерватизми ин моделро қайд 

кард. Фаъолияти бонки ипотека дар заминаи қатъии қонунгузорӣ ва 

танзими давлатии фаъолияти он асос ѐфтааст. Тибқи Қонун дар бораи 

бонки ипотека, ки дар Олмон аз 1 январи соли 1990 эътибор пайдо 

кардааст, бонкҳо барои иҷозатномадиҳии фаъолияти худ шароити 

махсус доранд; маҳдуд кардани амалиѐтҳои иҷозатдодашуда; ҳадди 

ниҳоии қарз, чун қоида, дар сатҳи 60% арзиши гарави амвол мебошад, ки 

тибқи принсипи эҳтиѐткории ҳадди аксар ҳисоб карда шудааст; ҳаҷми 

ниҳоии ӯҳдадориҳо аз рӯи варақаҳои ипотека. 

Чунин муносибат эътимоди баланди бонк ва эътимоди мардумро 

ба он таъмин менамояд. Ғайр аз ин, дахолати фаъоли ҳукумат рейтинги 

баланди варақаҳои ипотекаро, ки воситаи бозтамвили қарзҳои ипотека 

мебошанд, таъмин менамояд, ки тибқи нақшаи сармоягузории хоси 

ҳамаи бонкҳои универсалӣ амалӣ карда мешаванд. 

Хусусиятҳои таҷрибаи хориҷӣ дар ташкил ва маблағгузории 

қарзҳои ипотека имкон медиҳад, ки рушди он дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

баҳо дода шавад. Метавон гуфт, ки имрӯз кишвар бо назардошти 

шароити муосир ва истифодаи унсурҳои ҳам модели аврупоию осиѐӣ ва 

ҳам амрикоӣ модели миллии худро таҳия мекунад. Субъекти асосии 

муносибатҳои қарзӣ, ки ҳамчун кредитор баромад мекунанд, бонкҳои 

универсалии тоҷирӣ мебошанд. Бояд гуфт, ки чунин намуди кредитор 

дар ҳарду модели классикӣ сурат мегирад. Аммо, дар модели аврупоию 

осиѐӣ, қарздиҳандаи асосии қарздиҳӣ ипотекаи бонкӣ мебошад. 

Фаъолияти бонкҳои низомсози Ҷумҳурии Тоҷикистон бо фаъолияти 

бонки ипотекӣ бештар алоқамандӣ доранд, гарчанде ки онҳо чунин 

мақом надоранд. Чунин шабоҳат пеш аз ҳама тавассути назорати 

самарабахши Бонки миллии Тоҷикистон ва инчунин муносибати хеле 
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консервативӣ дар баҳодиҳии қобилияти қарзгиранда таъмин карда 

мешавад.  

Ҳангоми ташаккули модели рушди қарздиҳии ипотекӣ мо 

масъалаҳои зеринро ироа намуда, зарур мешуморем. Нигаред ба расми 

3.3.1. 

Расми 3.3.1. 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

    Манбаъ: таҳияи муаллиф 

Тадқиқоти гузаронидашуда ба мо имкон медиҳад, ки афзалияти 

зерини вазифаҳои сиѐсати давлатии манзилро дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

муайян намоем: 

1) ҳавасмандгардонӣ ва дастгирии сохтмони манзил; 

Масъалаҳои асосии рушди қарздиҳии ипотекӣ дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон  

Зарурат ва имконияти мутобиқшавӣ ба шароити чунин 

субъекти муносибатҳои ипотекаро асоснок мекунад. 

Таъиноти функсионалии бонкҳои Ҷумҳурии Тоҷикистонро 

дар ҳалли вазифаҳои дар боло зикршуда, яъне. Ҳангоми ба 

даст овардани ҳолати мувозинати муносибати «талабот – 

пешниҳод». 

Ошкор кардани моҳият ва асоснок кардани ҷойгоҳ дар 

низоми қарздиҳии ипотека, ки барои амалияи Тоҷикистон 

нисбатан нав аст. 

 

Асосноккунии ҳадафи функсионалии субъектҳои низоми 

қарздиҳии ипотека дар иерархияи сатҳи ҳукумат дар сатҳи 

ҷумҳуриявӣ ва минтақавӣ. 
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2) баланд бардоштани дастрасии қарзҳои ипотека барои аҳолӣ; 

3) ҳалли масъалаҳои ҷалби захираҳои молиявӣ ба низоми қарздиҳии 

ипотека. 

Ҳамин тариқ, яке аз самтҳои мушкилтарини соҳаи иқтисодиѐти 

Ҷумҳурии Тоҷикистон бахши манзил мебошад. Ҳамзамон, мушкилот на 

танҳо ба нишондиҳандаҳои миқдорӣ аз ҷиҳати сатҳи бо манзил таъмин 

будани аҳолӣ; балки инчунин аз сабаби паст будани хусусиятҳои 

истеъмолӣ ва истиқоматии манзилҳо низ сифати баланд дорад. 

Дар айни замон, мавҷудияти чунин мушкилоти ҷиддӣ дар тӯли 

муддати дароз боиси пайдоиши маҷмуи оқибатҳои манфии иҷтимоию 

иқтисодӣ, сиѐсӣ ва равонӣ мегардад.61 

Пеш аз ҳама, ин нигарониҳои таҳкими равандҳои тафовути 

иљтимоӣ аст, ки дар пастиву шадид сохтмони манзил дар заминаи 

ҳудудии изҳори, ва аз ин рӯ, дар сатҳи таъмини манзил барои аҳолӣ. 

Оқибати баробари назарраси проблемаи манзил бад шудани фазои 

иҷтимоӣ ва равонӣ мебошад. Беҳбудии воқеии одамон, беҳбудии 

маънавӣ ва ҷисмонии онҳо, арзѐбии сиѐсӣ ва ҳавасмандии рафтор аз 

қарори он вобаста аст. 

Тавре ки таҳқиқот нишон дод, болоравии назарраси некӯаҳволии 

аҳолӣ аз ҳисоби даромади миѐнаи ҳар сари аҳолӣ имкон намедиҳад, ки 

аксарияти кулли он масъалаҳои манзилро ҳатто тавассути механизми 

қарздиҳии ипотека ҳал кунанд. 

Мушкилоти хеле ҷиддӣ коҳиши фаъолияти сармоягузорӣ мебошад, 

ки суръати рушди иқтисодиро маҳдуд мекунад. Сармоягузорӣ ба 

сохтмони манзил маҷмааи сармоягузориро эҳѐ намуда, тағйроти мусбии 

сохториро таъмин менамояд ва ба афзоиши фаъолияти сармоягузорӣ дар 

соҳаҳои марбута мусоидат мекунад. 

                                                           
61

 И.Д. Тургель Система государственного финансирования жилищного строительства: проблемы 

становления и перспективы развития / И.Д. Тургель, СВ. Придвижкин // Финансы и кредит. - 2006. 

- №18. - С. 16-18.  
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Дар пасманзари ҳавасмандгардонии талабот, аз ҷумла, афзоиши 

даромади номиналии аҳолӣ, ки солҳои охир мушоҳида мешавад, 

инчунин афзоиши динамикии ҳаҷми қарздиҳии ипотека бо сабаби 

эҳтиѐҷоти фаврии аҳолӣ ба беҳтар кардани шароити манзил, афзоиши 

нархҳо дар бозори манзил суръат гирифт. 

Аз ин лиҳоз, ҳам дар маъхазҳои алоҳидаи илмӣ ва ҳам дар амал 

аксар вақт ба чунин ақида дучор меоянд, ки ҳалли вазъи мавҷударо 

тавассути маҳдудкунии маъмурӣ дар нархи манзил ѐ паст кардани  фоизи 

қарзҳои ипотека бо мақсади баланд бардоштани сатҳи дастрасӣ ба 

манзил даст овардан мумкин аст.Ба андешаи мо, татбиқи чунин 

тадбирҳо натиҷаҳои дилхоҳ оварда наметавонад. Асосҳои иқтисодии 

ташаккули талабот ва пешниҳод дар бозори манзил, ки дар сархати 

қаблӣ баррасӣ шуда буданд, нишон доданд, ки омили асосии паст 

кардани нархи манзил метавонад афзоиши пешниҳоди он бошад. 

Муносибати шабеҳро натиҷаҳои моделсозии иқтисодӣ ва математикӣ низ 

нишон доданд. Дар айни замон, фоизи қарз ба арзиши он  вобаста набуд. 

Мо дар асоси натиҷаҳои таҳқиқот чунин мешуморем, ки самти 

умедбахш, амалан талабшаванда ва ҳалшаванда ҳавасмандгардонии 

афзоиши сохтмони манзил тавассути афзоиши маблағгузорӣ мебошад. 

Дар асоси назарияи системаҳои калон, имконпазир аст, ки ҷойгоҳи 

қарздиҳии бонкӣ дар ҳалли масъалаи баррасишаванда муайян карда 

шавад. 

Сиѐсати давлатӣ дар соҳаи манзил ҳамчун як системаи бузург амал 

мекунад. Зерсистемаи функсионалии он маблағгузории манзил мебошад 

ва он дар қатори дигар унсурҳо, қарздиҳии ипотекаро дар бар мегирад. 

Унсури муҳиме, ки бояд дар зерсистемаи маблағгузории манзил бартарӣ 

дошта бошад, қарздиҳии дарозмуддати бонкӣ мебошад. Сармоягузорӣ 

метавонад манбаи дигари маблағгузории манзил бошад. Ду зерсистемаи 

охир вазифаҳои маблағгузории истеҳсолиро иҷро мекунанд. 
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Ҳар як зерсистема ба системаи тартиби олӣ дохил карда шудааст, 

ки алоқамандӣ ва вобастагии онҳоро муайян мекунад ва ба мо имкон 

медиҳад хулоса барорем, ки онҳо бояд дар амал якҷоя истифода шаванд 

ва ҳамчун як системаи ҷудонашаванда татбиқ карда шаванд. Ғайр аз он, 

система метавонад устувор бошад, агар ҳамаи зерсистемаҳо 

бомуваффақият кор кунанд. 

Ҳамин тариқ, ба чунин хулоса омадан мумкин аст, ки самаранокии 

сиѐсати давлатии манзилро системаи мувофиқи маблағгузории сохтмони 

манзил муайян мекунад. 

Ҳамин тариқ, низоми бонкӣ метавонад бо иштироки фаъолонаи 

мақомоти давлатӣ мушкилоти бозори сохтмони манзилро ҳал кунад. 

Ҳамзамон, як вазифаи муҳими Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон сиѐсате 

мебошад, ки ба ҳавасмандгардонии сохтмони манзил барои табақаҳои 

миѐна ва камдаромади аҳолӣ нигаронида шудааст: эҳтиѐҷ ба манзил, пеш 

аз ҳама, миѐна - қишри даромади аҳолӣ талаботро дар бозори манзил 

ташаккул медиҳад ва рушди онро таъмин менамояд. Аммо, имрӯз танҳо 

як қисми ками аҳолӣ қодиранд, ки бидуни истифодаи маблағҳои қарзӣ 

мушкилоти манзилро ҳал кунанд. Вобаста ба ин, манбаи асосии афзоиши 

талаботҳои самараноки қарзи ипотека мебошад, ки таҳияи механизми  

таъмини дастрасии аҳолӣ вазифаи дуюмдараҷаи ин тадқиқот мебошад. 

Рушди қарздиҳии ипотека боиси пайдоиши миқдори зиѐди 

маҳсулоти инноватсионӣ гардид, ки бо шартҳои ҷолиб барои додани 

қарзҳо тавсиф ѐфта, дастрасии бештарро барои аҳолӣ таъмин намуданд. 

Таҷрибаи ҷаҳонӣ нишон медиҳад, ки сиѐсати самарабахши давлатӣ 

ва маблағҳои буҷа ташаккули барномаҳои ипотекаро дар марҳилаи 

аввал таъмин мекунанд. Ҳангоми таҳия, таҳким ва амалисозии асосҳои 

назариявӣ ва қонунгузории ипотека, дастгирии буҷетӣ дар паси замина 

қарор мегирад ва ба механизмҳои бозор роҳ медиҳад. Ба андешаи мо, 

дар шароити муосир, бидуни фароҳам овардани имтиѐзҳои муайяне, ки 

ба дастгирии он равона карда шудаанд, наметавон вазъи фаъолияти 
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қарзҳои ипотеки ва сохтмони манзилҳоро хуб кард. Яке аз шаклҳои 

дастгирии давлатӣ кӯмаки молиявӣ ба аҳолӣ дар гирифтани манзил - 

субсиядҳои мақсаднок мебошад. 

Системаи субсидияҳои давлатӣ инҳоро дар бар мегирад: 

1) субсидия кардани як қисми қарзи ипотека, чун қоида, дар ҳаҷми 

пардохти аввал. Ин шакли субсидия истифодаи бештарини амалиро 

пайдо мекунад; 

2) субсидия кардани фоизи қарзи ипотека. Ҳамзамон, кумакҳо 

метавонанд аз ҷониби кишварҳои алоҳида дар шаклҳои мухталиф дода 

шаванд. 

Шакли якуми субсидия ҳамчун унсури ҷудонашавандаи сиѐсати 

манзили иҷтимоӣ ҳисобида мешавад. Он бештар дар кишварҳои аврупоӣ, 

аз ҷумла, дар Олмон бо модели амонатии қарздиҳии ипотека паҳн 

шудааст, яъне дар кассаҳои амонатии сохтмон. Дар айни замон, 

дастгирии давлатии аҳолӣ то оғози давраи қарздиҳии қарзгир ва пас аз 

ба охир расидани он амалӣ карда мешавад. 

Чунин дастгирӣ ба қарзгиранда кӯмак мекунад, ки сармояи 

аввалияро барои гирифтани қарз ҷамъ кунад ва онро барои хариди 

манзил истифода барад. Андозаи "мукофот" тақрибан 30% -ро ташкил 

медиҳад, ки ба андозаи пардохти аввалияе, ки дар таҷрибаи 

байналмилалии қарздиҳии ипотека қабул шудааст, мувофиқ аст. Модели 

амонатии Олмон инчунин шакли дуюми субсидияро истифода мебарад. 

Дар ин ҳолат, кӯмаки давлатӣ барои баргардонидани қарзи қарз дар 

робита бо коҳиш додани фоизи пардохти давлат расонида мешавад. 

Дастгирии давлатӣ ба аҳолӣ дар Иѐлоти Муттаҳида таваҷҷуҳи каме 

дигар дорад. Аз соли 1990 қарздиҳандагон, муассисаҳои давлатӣ 

(операторони бозори дуюмдараҷаи қарзҳои ипотека) ба рушди 

маҳсулоти ипотека, ки барои аҳолии дорои даромади кам дастрасанд, 

диққати ҷиддӣ доданд. Дар натиҷа, оҷонсиҳои Фанни Мэй ва Фредди 

Мак стандартҳои чандиртари қарздиҳӣ, аз ҷумла андеррайтерингро ҷорӣ 
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карданд, ки ба қарздиҳандагон имкон доданд, ки ба қарзгироне, ки 

холҳои кредитии паст доранд, хизмат расонанд. Қарзҳо бо таносуби 

маблағи қарз ба арзиши гарав дар ҳаҷми 95% ва бо таносуби пардохт ба 

даромад дар сатҳи 28% дода шуданд. Як қисми ин қарзҳоро ба 

операторони давлатии бозори такрории ипотека фурӯхтан мумкин буд 

ва қисми дигар дар тавозуни қарздиҳанда боқӣ монд. Ба истилоҳ 

маҳсулоти қарзии дастрас ба қарзгироне равона карда шудааст, ки 

даромади онҳо камтар аз 80 фоизи даромади миѐнаро барои ноҳия 

ташкил медиҳад ва ѐ манзилҳоро дар минтақаҳое харидорӣ мекунанд, ки 

даромади миѐнаашон камтар аз 80 фоизи даромади миѐнаи ноҳия 

бошад.62 

Ба назари мо, шакли омехтаи маблағгузории манзил ояндадор аст, 

зеро: 

1) пешниҳоди мақсаднок ва мақсадноки субсидияҳо бештар ба 

ҳадафҳои онҳо мувофиқат мекунад; 

2) ба истифодаи мақсаднок ва самараноки маблағҳои ҷудошуда 

мусоидат мекунад; 

3) талаботи самараноки аҳолиро барои хариди манзил зиѐд 

мекунад; 

4) маблағгузории муштараки манзил аз ҷониби давлат ва фондҳои 

қарзии қарзгиранда хусусияти бозории қарзи ипотекаро таъмин 

менамояд. 

Таҳия ва татбиқи барномаҳои иҷтимоӣ маблағҳои зиѐди буҷетиро 

талаб мекунанд маблағҳои ҳамаи андозсупорандагон. Кумаки субсидия 

ба манфиатҳои сиѐсӣ, иқтисодӣ, саноатӣ ва молиявӣ дахл дорад. Аз ин 

рӯ, муносибат ба сиѐсати субсидия бояд хусусияти иҷтимоӣ ва мақсаднок 

дошта бошад, дар айни замон нақши субсидияҳо дар давраҳои 

номусоиди иқтисодӣ, масалан, дар давраи бӯҳронӣ меафзояд. 

                                                           
62

 Рогожина, Н.Н. Формы финансовой поддержки семей с невысоким уровнем доходов при 

улучшении жилищных условий / Н.Н. Рогожина. - М. : Фонд "Ин-т экономики города", 2004. – с. 
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Шакли дуюми дастгирии давлатӣ субсидия кардани фоизи қарзҳои 

ипотека мебошад. Ба андешаи мо, ин шакли дастгирии давлатӣ бояд 

хусусияти истисноӣ дошта бошад ва ба категорияи муайяни аҳолӣ, 

масалан, таъминоти оилаҳои ҷавон таъсир расонад. Меъѐри фоизӣ 

категорияи бозор мебошад, арзиши он бо як қатор омилҳо муайян карда 

мешавад, одатан хусусияти бозорӣ низ доранд. Ба онҳо хароҷоти ҷалби 

захираҳо ба низоми бонкӣ, ҳаҷми хавфҳои бонкӣ ва ғайра дохил 

мешаванд. Дар ин ҳолат «буҷа ӯҳдадориҳои ғайриоддиро бар дӯш 

мегирад, то фарқи байни нархи бозорро ҷуброн кунад (аз ҷониби бонк аз 

рӯи меъѐрҳояш арзѐбӣ мешавад) ва сатҳи фоизи имтиѐзнок».63 

Ҳамин тариқ, таҳқиқоти гузаронидашуда ба мо имкон дод, ки дар 

зербоби мазкур чунин хулоса барорем. 

1. Паст гардидани ҳиссаи қарзҳои ипотекӣ дар ММД-и Ҷумҳурии 

Тоҷикистон боиси аз эътидол баромадини вазъиятро нишон дода, зарурати 

тарҳрезии барномаҳо ва чораҳои амалиро тақозо мекунад; 

2. Дар Ҷумҳурии Тоҷикистон сиѐсати манзил бояд ҳамчун маҷмуи 

шаклҳо ва воситаҳои таъсири давлат ба соҳаи манзил бо мақсади ҳалли 

мушкилоти иҷтимоию иқтисодии давлат, аз ҷумла таъмини аҳолии Ҷумҳурии 

Тоҷикистон бо манзилҳои арзон ва бароҳат дарк карда шавад. Қарздиҳии 

ипотека бояд ҳамчун механизми расидан ба ин ҳадаф баррасӣ гардида, 

афзоиш дода шавад; 

3. Арзиши қарзи ипотека бевосита меъѐри фоизҳо, инчунин 

хизматрасонии бонки тиҷоратӣ ва шахсони сеюмро дар бар мегирад. Дар 

айни замон, арзиши хизматрасонӣ аз арзиши фоиз ба таври назаррас зиѐд 

шуда, хароҷоти қарзгирро ҳангоми гирифтани қарз зиѐд мекунад. 

4. Набудани чаҳорчӯбаи меъѐри танзимкунандаи ташаккули маҷмуи 

хизматрасониҳои стандартӣ ва арзиши он фарқи равишҳои бонкҳои 

                                                           
63
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тиҷоратиро ба ташкили рӯйхати хидматҳои пардохтаи қарзгиранда муайян 

мекунад. 

5. Сатҳи пасти рақобат дар бозори ипотека ва таъсири рӯйдодҳои 

бӯҳронӣ ба бозорҳои ҷаҳонии молиявӣ имкон намедиҳад, ки ҳалли 

масъалаҳое, ки бо назардошти омилҳои бозор баррасӣ мешаванд, ки дахолати 

давлатро ба рушди қарздиҳии ипотека дар бо мақсади баланд бардоштани 

дастрасии қарзҳои ипотека барои аҳолӣ. 

6. Яке аз роҳҳои расидан ба ин ҳадаф ин унификатсияи хароҷоти 

бонкҳои тиҷоратӣ дар ташаккули таркиб ва арзиши хизматрасониҳои ба 

қарзгиранда мебошад. 

Дар маҷмӯъ аз ҷамъбасти боби сеюм чунин пешниҳодҳои хусусияти 

навгонидошта ба даст омаданд:  

1).Ҳавасмандии рафтори ташкилотҳои қарзии молиявӣ дар шароити 

рақобати бозори қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон дида баромада 

шуда пешниҳод карда мешавад, ки самаранокии фаъолияти ташкилотҳои 

қарзии молиявӣ дар бозори қарзҳои ипотекӣ аз иқтидори нишондиҳандаҳои 

молиявии онҳо ва воситаҳои хизматрасонии фаъолият вобастагии калон 

дорад.  

2).Такмили механизми танзими давлатии ташаккули бозори қарзҳои 

ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон пешниҳод карда шуда, тавсия карда шуд, 

ки барои ба рақобат тоб овардан ва гирифтани фоидаи бештар ташкилотҳои 

қарзии молиявӣ бояд намудҳои гуногун ва муосири хизматрасониҳои 

бонкиро ба муштариѐн пешниҳод намоянд. Аз ин лиҳоз, пешниҳоди қарзҳои 

ипотекӣ барои ташкилотҳои қарзии молиявӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

падидаи нав буда, механизми танзими давлатии ташаккули бозори он яке аз 

масъалаҳои муҳим ба ҳисоб рафта, ҳамчун, сарчашмаҳои таъмини 

даромаднокии ташкилотҳо, воситаи дастарси аҳолӣ ба манзил дар 

беҳтаршавии вазъи иљтимоиѐт ва рушди иқтисодиѐти кишвар нақши бориз 

мегузорад.  
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3).Бо мақсади муайян намудани дурнамои нишондиҳандаҳои молиявии 

Ҷумҳурии Тоҷикистон, аз ҷумла қарздҳии ипотекӣ лозим омад, ки ба таври 

васеъ аз усулҳои эконометрикӣ истифода намоем. Барои амалӣ намудани 

дурнамосозии дарозмӯҳлат истифодаи моделҳои авторегрессионӣ мувофиқи 

мақсад мебошад. Моделҳои авторегрессионӣ дар асоси тамоюли маълумоти 

оморӣ таҳия карда мешавад. Маълумоти омории тамоюли рушди қарзҳои 

ипотекии Ҷумҳурии Тоҷикистон барои солҳои 2010-2022 ҳисоб карда шуд. 

Дар асоси маълумоти омории солҳои 2010-2022 бо истифода аз усулҳои 

эконометрикӣ, моделҳои ҳисобии авторегрессиионии дурнамои қарзҳои 

ипотекӣ таҳия карда шуд.  
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ХУЛОСАҲО ВА ПЕШНИҲОДҲО 

 Гузаронидани таҳқиқот дар мавзуи:«Ташаккули механизми бозори 

қарзҳои ипотекӣ дар шароити муосир (дар мисоли Ҷумҳурии Тоҷикистон)» 

ба мо имконият дод, ки хулосаҳо ва пешниҳодҳои зеринро баѐн намоем: 

Натиҷаҳои асосии илмии диссертатсия 

1. Дар натиҷаи таҳқиқот асосҳои назариявии моҳият ва хусусиятҳои 

иқтисодии қарзи ипотекӣ, ки дар  адабиѐти илмӣ мавҷуданд муайян карда 

шуд, ки на ҳамаи ҷанбаҳои онро фаро мегирад. Бо дарназардошти омӯзишҳо 

илова карда шуд, ки қарзҳои ипотекӣ дар шароити иқтисоди бозорӣ яке аз 

унсурҳои муҳими механизми такрористеҳсол арзѐбӣ мегардад. Ба сифати 

манбаи сармоягузорӣ маҷмӯи сохтмонро ба вуҷуд оварда, соҳаҳои алоқаманд 

дар ҷараѐни ягонаи сохтан ва фурӯши амволи ғайриманқулро ҷалб намуда, 

ҳамчун ташаккули самаранокӣ дар рушди иқтисодӣ баромад кунад. Қарзи 

ипотека ҳамчун як намуди қарз бо гузоштани гарави амволи ғайриманқул дар 

асоси таъмини уҳдадорӣ тавассути институтҳои молиявии қарзӣ ба даст 

овардашуда мебошад.  Асоснок карда шуд, ки хусусияти ин намуди гарав дар 

он аст, ки предмети он ҳамеша амволи ғайриманқул, сохтмони нотамому 

давомдор ва ѐ ҳуқуқи ба иҷора додани амволи ғайриманқул маҳсуб меѐбад. 

Амволе, ки онро бе тағйир додани тайиноти он тақсим кардан мумкин нест, 

қисман ба ипотека дода намешавад, чунки амвол ба моликияти муштарак 

мутааллиқ аст, ипотека танҳо бо розигии ҳамаи моликон дар шакли хаттӣ 

муқаррар шуда метавонад. [1-М] 

2. Бозори қарзҳои ипотекӣ ва алоқамандии он ба иқтисодиѐт омӯхта 

шуда, равишҳои илмии консептуалии он муайян карда шуд, ки бозори 

қарздиҳии ипотекӣ як қисми бозори молия ба ҳисоб рафта, дар он сармояи 

қарзии бо амволи ғайриманқул таъминшуда аз нав тақсим карда мешавад. 

Таъкид гардидааст, ки таъсири бозори ипотека ба сектори воқеии 

иқтисодиѐти Ҷумҳурии Тоҷикистон аз ҳисоби маҷмӯи муносибатҳои 

иқтисодӣ, ки амалҳои субъектҳои асосии бозори ипотекаро ба миѐн меоранд, 

сурат мегирад. Инчунин панҷ зинаи бозори  қарзҳои  ипотекӣ аз рӯи 
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фаъолият: 1. Бозори манзил; 2.Бозори аввалияи қарзҳои ипотекӣ; 3.Бозори  

дуюмдараҷаи қарзҳои ипотекӣ; 4.Бозори қоғазҳои қиматноки ипотекӣ, 

5.Бозори суғурта ҷудо карда, шарҳ дода шуданд. Дар заминаи асосҳои илмӣ 

субъектҳои фаъоли (иштирокчиѐни) бозори қарзҳои ипотекӣ амиқ ва 

масъалаҳои рушди он дида баромада шуд. [3-М] 

3. Омӯзиши таҷрибаи хориҷии рушди бозори қарзҳои ипотекӣ дар 

шароити муосир ба роҳ монда шуда, асоснок карда шуд, ки миқѐси 

калонтарини қарзҳои ипотекӣ ба кишварҳое рост меояд, ки дар иқтисодиѐти 

худ низоми самараноки бозтамвилро ташкил кардаанд, пеш аз ҳама, бо ѐрии 

секюритикунонӣ. Ҳар як кишвар дар ин соҳа қонунгузории мушаххаси худро 

дорад, ки бештар аз хусусиятҳои низоми ҳуқуқӣ ва иқтисодии он вобаста аст. 

Инчунин, дар кишварҳое, ки низоми қарздиҳии ипотекӣ тараққӣ кардааст, 

давлат ба ташкилотҳои қарздиҳандагон ва қарзгирандагон ҳангоми 

ташаккули низоми қарздиҳии ипотекаи манзил ѐрии калон расонидаст. Дар  

кишварҳое, ки ипотека на камтар аз 5%-и ММД-ро ташкил медиҳад, давлат 

дар ташаккули он нақши ҳалкунанда бозида, дар марҳалаҳои аввал кумаки 

нахустин ба қарзгирандагон расонида шудааст. Бо вуҷуди ин, ташаккули 

низоми самараноки маблағгузории соҳаи манзили истиқоматӣ аҳамияти 

аввалиндараҷа дорад ва аксар вақт модели интихобкардаи давлат аз як қатор 

омилҳои сершумор вобаста аст, аз ҷумла: рушди бахши бонкӣ ва бозори 

саҳҳомӣ, тафаккури шаҳрвандон, марҳилаи инкишофи соҳаи сохтмон, 

нишондиҳандаи дараҷаи миѐнаи даромади аҳолӣ, фазои сармоягузории 

кишвар, вазъи умумии сиѐсию иқтисодӣ ва дигар омилҳои иловагӣ. Дар 

асоси ин омилҳо маҷмӯи тадбирҳо ҷиҳати ҳалли мушкилоти манзили 

истиқоматӣ шаклҳои дастгирии давлатӣ амалӣ карда мешавад.[4-М] 

4. Мақсади асосии рушди қарздиҳии ипотекӣ, аз як ҷиҳат, беҳгардонии 

шароити манзили аҳолӣ ва, аз ҷиҳати дигар, ҳавасмандкунии талабот  дар  

бозорҳои  сохтмон  ва  истеҳсоли масолеҳи  сохтмонӣ  мебошад. Таҳлилҳо 

нишон медиҳанд, ки талабот ба ин навъи қарз дар Ҷумҳурии Тоҷикистон зиѐд 

аст. Агар ҷамъи умуми қарздиҳии ипотекӣ дар соли 2010-ум 11336 ҳазор 
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сомонӣ ва бо пулӣ миллӣ 9553 ҳазор сомонӣ, бо асъори хориҷӣ 1783 ҳазор 

сомониро ташкил дода бошад, ин нишондиҳандаҳо дар соли 2022-юм 

250723,5 ҳазор сомонӣ ва ѐ ба андозаи 22,1 баробар ва бо пули миллӣ 

127849,3 ҳазор сомонӣ ва ѐ ба андозаи 13,3 баробар, бо асъори хориҷӣ 

122874,2 ҳазор сомонӣ ва ѐ ба андозаи 68,9 баробар зиѐд гардидааст. Дар ин 

давраи таҳлилӣ мушоҳида мегардад, ки дар бозори қарзҳои ипотекаи 

Ҷумҳурии Тоҷикистон аз ҳама зиѐд додани қарзҳо бо асъори хориҷӣ рушд 

ѐфтааст. Дар давоми солҳои 2010-2022 ҳиссаи қарзҳои ипотекӣ дар ММД аз 

0,05%  то ба 0,22% дар соли 2022 афзоиш ѐфтааст, вале, ин нишондиҳанда 

нисбат ба сатҳи меъѐри ҳадди ногувор, ки Бонки ҷаҳонӣ барои кишварҳо 

сатҳи миѐнаи рушди ин нишондиҳандаро ба 25% дар ММД муқаррар 

кардааст, баробар нест.[3-М]  

5. Таҳлили муқоисавии маълумотҳои омории солҳои 1991 - 2021 нишон 

медиҳад, ки дар давоми солҳои соҳибистиқлолӣ аҳолии Ҷумҳурии 

Тоҷикистон ба андозаи 1,8 баробар афзоиш ѐфтааст. Аз 5505,6 ҳазор нафари 

соли 1991 то ба 9886,8 ҳазор нафар дар соли 2021 расидааст. Ин шаҳодат аз 

он медиҳад, ки аҳолии кишвар бо суръати баланд афзоиш ѐфта истодааст, 

бинобар ин, суръати афзоиши истеҳсолот ва ба истифода додани манзилҳои 

истиқоматӣ низ бояд баланд бошад. Вобаста ба ҳалли ин масъала пешниҳоди: 

ҳавасмандгардонии сохтмони манзилҳо бо нархҳои дастраси имконпазир; 

мусоидат ба рушди бозори коғазҳои қиматноки ипотекӣ ва дигар воситаҳои 

молиявӣ, кумак дар таъмини қитъаҳои замин барои манзил ѐ дигар 

сохтмонҳо бо объектҳои инфрасохтори муҳандисӣ, иҷтимоӣ ва нақлиѐтӣ, 

маблағгузории қарзҳои ипотекӣ бо меъѐри имтиѐзнок барои қишрҳои 

алоҳидаи шаҳрвандон муҳим ба назар мерасад.[5-М]  

6. Ҳангоми муайян кардани механизми танзими давлатии ташаккули 

бозори қарзҳои ипотекӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон бояд ба назар гирифт, ки 

дар шароити ташаккул ва рушди муносибатҳои бозорӣ ду шакли ба ҳам 

мукаммал танзим карда шаванд: а). танзими давлатии бозор ҳамчун шарти 

зарурии танзими муносибатҳои молиявӣ ва ташкилӣ; б).худтанзимкунии 
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бозори қарзҳои ипотекӣ, ки тавассути ҳамкории иштирокчиѐни асосӣ ва 

ҷонибҳои манфиатдори он амалӣ карда мешавад; 

7. Сиѐсати манзил бояд ҳамчун маҷмӯи шаклҳо ва воситаҳои таъсири 

давлат ба соҳаи манзил бо мақсади ҳалли мушкилоти иҷтимоию иқтисодии 

давлат, аз ҷумла, таъмини аҳолии Ҷумҳурии Тоҷикистон бо манзилҳои арзон 

ва бароҳат дарк карда шавад. Қарздиҳии ипотека бояд ҳамчун механизми 

расидан ба ин ҳадаф баррасӣ карда шавад. Ҳамзамон, сиѐсати давлатии 

манзил бояд, пеш аз ҳама, ба ҳалли мушкилоти манзилии аҳолии дорои сатҳи 

миѐнаи даромад, инчунин, шаҳрвандони аз ҷиҳати иҷтимоӣ ҳимоянашуда 

равона карда шавад. [6-М] 

 

Тавсияҳо оид ба истифодаи амалии натиҷаҳои таҳқиқот. 

1. Самаранокии истифодаи қарзҳои ипотека ва ташаккули бозори он дар 

Ҷумҳурии Тоҷикистон метавонад ҳамчун ҳавасмандкунии ҷараѐни 

такрористеҳсолӣ дар иқтисодиѐт хизмат кунад: а) ба сифати манбаи 

сармоягузорӣ маҷмӯи сохтмонро ба вуҷуд оварда, соҳаҳои алоқаманд дар 

ҷараѐни ягонаи сохтан ва фурӯши амволи ғайриманқулро ҷалб намуда, 

ҳамчун ташаккули самаранокӣ дар рушди иқтисодӣ баромад кунад; б) дар 

таҷдиди васеи захираҳои меҳнатӣ таъсир расонида, ба шуғл майл кунонидани 

захираҳои меҳнатӣ ва истифодаи онҳоро таъмин созад; в) маблағҳои 

шаҳрвандон ва соҳибкоронро дар гардиши иқтисодии давлат ҷалб намуда, 

мақсаднокии истифодаи онҳоро таъмин созад; г) мустаҳкамии низоми 

молиявию қарзиро дар сатҳи давлат таъмин намояд; д) ба эҳѐ ва рушди 

бахши воқеии иқтисодиѐт мусоидат намуда, дар маҷмуъ вазъи иқтисоди 

миллиро устувор гардонад; фаъолнокии сармоягузорӣ дар иқтисодиѐтро 

тавассути ҷалби маблағҳо бо истифодаи механизмҳои ипотека баланд 

бардорад. Бинобар ин ҷиҳати аз таъсири хавфҳо эмин будан ва риояи қатъии 

принсипҳои он зарурати воқеӣ дорад. [1-М] 

2. Дар амал татбиқ намудани сохтори мазмунии қарздиҳии ипотека, ки 

ҳаракати маблағҳои қарзиро дар бахши воқеии иқтисодиѐт инъикос кунад. 
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Фаъолкунонии субъектҳои бозори қарзҳои ипотекӣ, танзими давлатии 

равандҳои маблағгузории манзил, беҳтаркунонии шароити гурӯҳбандии 

аҳолӣ ба дараҷаи имконпазири гирифтани қарз. Инчунин, сиѐсати манзил 

бояд принсипҳои маблағгузории буҷетӣ ва худмаблағгузории бозорро дар 

бар гирад. [2-М] 

3. Барои омӯхтани низоми иштироки давлат дар маблағгузории манзил, 

баррасии хусусиятҳои он дар робита бо моделҳои классикии умумиҷаҳонии 

бозори қарзҳои ипотекӣ ба монанди давлатҳои ИМА, Британияи Кабир, 

Олмон, Федератсияи Россия ва бартарияти хусусиятҳои Ҷумҳурии 

Қазоқистон, Ҷумҳурии Ӯзбекистон ва Қирғизистон манфиати илмӣ ва амалӣ 

дорад. [4-М] 

4. Ҷиҳати ҳалли мушкилоти самаранокии такрористеҳсол ва 

фоидабахшии иқтисодии қарзҳои ипотека андешидани чораҳои заруриро 

муҳим медонем: а), дар Ҷумҳурии Тоҷикистон шароити ҳуқуқӣ, молиявӣ ва 

ташкилӣ барои ташаккули бозори қарздиҳии ипотекӣ беҳтар карда шавад; б) 

низоми бозтамвил таъсис ва инкишоф додашуда, иштирокчиѐни он на танҳо 

сохторҳои давлатӣ, балки сохторҳои дигари тиҷоратӣ низ бошанд, то ки 

имконияти қарзгириро дар дохили Ҷумҳурии Тоҷикистон васеъ намоянд; в) 

дар фаъолияти бозори қарзҳои ипотека ба инфрасохтори таркибии он суғурта 

диққати авалиндараҷа дода шавад; г) муаммоҳои муосири қарзҳои ипотека ва 

таъсири паѐмадҳои буҳронҳо бо нақши пешбарии иштироки давлат дар 

барномаҳои ипотекӣ дида баромада шавад. [5-М] 

5. Таъмини афзалияти шароити рақобат дар байни ташкилоти қарзии 

молиявӣ ва муайян кардани рейтинг дар самти самаранокии фаъолият дар 

бозори қарзҳои ипотека. Афзалияти рақобатии ташкилоти қарзии молиявӣ 

дар бозори қарздиҳии ипотекии Ҷумҳурии Тоҷикистон натиҷаҳои мусбӣ 

меоранд: онҳо ба фарқ кардани маҳсулоти пешниҳодшуда мусоидат 

мекунанд, онҳоро арзонтар ва барои ҳалли мушкилоти манзил аз ҷониби 

аҳолӣ қулайтар мекунанд. [6-М] 
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6. Барои самтҳои иқтисодии танзим бозори қарзҳои ипотека ин: рушди 

муҳити бозор, мусоидат ба эҷоди рақобат дар бозор, танзими талабот аз 

ҷониби аҳолӣ ба маҳсулоти ипотекии пешниҳодшуда мебошад. Ба самтҳои 

ташкилӣ-ҳуқуқии танзими бозори қарзҳои ипотека: иҷзотаномадиҳии 

ташкилоти тиҷоратӣ, татбиқи чораҳои назорати давлатӣ, кори методологӣ 

оид ба таҳияи қоидаҳои зарурӣ ва дақиқ аз ҷониби мақомоти дахлдори 

танзимкунандаи бозори ипотека, тақвияти ҳуқуқҳои ташкилотҳои тиҷоратӣ 

барои гарав гузоштани амволи ғайриманқул дохил мешаванд. Дар самти 

тадбирҳои ташкилӣ ин: пешбурди сиѐсати оқилонаи маориф, рушди 

ҳамгироии иштирокчиѐни бозори қарзҳои ипотекӣ, вусъати ҳамкории 

байналмилалӣ бо мутахассисони ташкилоти тиҷоратӣ, ки бо додани қарзи 

ипотекӣ машғуланд, омӯхтани имконоти ҳалли мушкилот, роҳҳои ҳалли 

мушкилоти мавҷудаи бозори қарздиҳии ипотека. [5-М] 

7. Ба андешаи мо, заминаи воситаҳои ташаккули бозори қарзҳои ипотекӣ 

дар Ҷумҳурии Тоҷикистон ин: а) омӯзиши амиқи равишҳои буҷетӣ ва бозорӣ 

дар рушди қарзҳои ипотекӣ; б) ҷалби субъектҳои фаъоли бозори қарзҳои 

ипотекӣ бо иштироки давлат дар бобати ин масъала таҳияи барномаҳо, 

лоиҳаҳо ва амалисозии он; в) истифодаи ҳаматарафаи низоми воситаҳои 

молиявию қарзӣ; г) ташаккули модели самаранокии рушди қарзҳои ипотекӣ; 

д) ҳавасмандгардонӣ ва дастгирии сохтмони манзил; е) баланд бардоштани 

дастрасии қарзҳои ипотекӣ бо назардошти ҷалби захираҳои молиявӣ. [6-М] 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



175 

РЎЙХАТИ АДАБИЁТ: 

Санадҳои меъѐрии ҳуқуқӣ: 

1. Конститутсияи Ҷумҳурии Тоҷикистон аз 6 ноябри соли 1994 бо 

тағйиру иловаҳо аз 26 сентябри соли 1999, 22 июни соли 2003 ва 22 

майи соли 2016 (бо забонҳои тоҷикӣ ва русӣ). - Душанбе: Ганҷ, 

2016. –136 с. 

2. Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон дар бораи дурнамоҳои давлатӣ, 

консепсияҳо, стратегияҳо ва барномаҳои рушди иҷтимоию 

иқтисодии Ҷумҳурии Тоҷикистон [Матн] // ш. Душанбе, 2018, № 

1544 

3. Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи бонки миллии 

Тоҷикистон» [Матн]  ш. Душанбе, 28 июни соли 2011, №722 

4. Ќонуни Љумњурии Тољикистон «Дар бораи ипотека» [Матн] // ш. 

Душанбе, 20 марти соли 2008, №364 (Бо дарназардошти 6.10.2008 № 

417, аз 21.07.2010 № 625, аз 22.07.2013 № 994, аз 2.01.2020 № 1685 

тағйиру иловаҳо ворид шуда). – 20 с. 

5. Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи фаъолияти бонкӣ» 

[Матн] // ш.Душанбе, 19 майи соли 2009, №524 – 43с.; 

6. Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи ташкилотҳои 

маблағгузории хурд» [Матн] // ш. Душанбе, 16 апрели соли 2012, 

№816 – 17с.; 

7. Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи фаъолияти бонкии 

исломӣ» [Матн] // ш. Душанбе, 26 июли соли 2014, № 1108 -31с. 

8. Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи барҳамдиҳии 

ташкилотҳои қарзӣ» [Матн] // ш. Душанбе, 28 июни соли 2011, 

№719 – 16с. 

9. Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи сармоягузорӣ» [Матн] // 

Ахбори Маҷлиси Олии Ҷумҳурии Тоҷикистон. – 2007. - № 545. 

10. Стратегияи миллии рушди Љумҳурии Тољикистон барои давраи то 

соли 2030. Қарори Маљлиси намояндагони Маљлиси Олии 



176 

Љумҳурии Тољикистон аз 1 декабри соли 2016, №636, - Душанбе: 

ҶДММ «Контраст» – 88с. 

11. Стратегияи рушди соҳаи сохтмони Ҷумҳурии Тоҷикистон барои 

давраи то соли 2030.// Қарори Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон аз 

«27» апрели соли 2022, № 203.-147с. 

12. Стратегияи баланд бардоштани дараҷаи некӯаҳволии аҳолии 

Ҷумҳурии Тоҷикистон барои солҳои 2013-2015.-Душанбе: ҶММ 

«Контраст», 2013. - 145 с. 

13. Арзѐбии камбизоатӣ дар Тоҷикистон: шарҳи методологӣ Агентии 

омори назди Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон  Душанбе. 2015. – 

34 с. 

14. Стратегияи сиѐсати пулию қарзии Ҷумҳурии Тоҷикистон барои 

солҳои 2021-2025.// Қарори раѐсати Бонки миллии Тоҷикистон аз 31 

декабри соли 2020, №175.- 9с. 

15. Дастурамал №186-и Бонки миллии Тоҷикистон «Дар бораи 

тартиби додани қарз ва ҳисоб кардани фоиз дар ташкилотҳои 

қарзӣ». 

16. Дастурамали №253 оид ба талаботи тахассусии муассисон ва 

роҳбарони Бюрои таърихи қарз 

17. Дастурамали №252 дар бораи пур кардани шакли ҳисоботи омории 

1-ГПН “Ҳисобот оид ба гардиши пули нақд” 

18. Дастурамали №251 дар бораи соҳаи истифода, тартиби муомилоти 

асъори хориҷӣ, тартиб ва қоидаҳои додан ва бозхонд намудани 

иҷозатнома барои фаъолият оид ба анҷомдиҳии амалиѐти асъорӣ 

дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

19. Дастурамали №247 дар бораи ташкили низоми идоракунии хавфҳо 

ва назорати дохилӣ дар ташкилотҳои қарзии молиявӣ 

20. Дастурамали №246 «Оид ба талаботи истифодаи технологияҳои 

иттилоотӣ ва коммуникатсионӣ ва таъмини амнияти иттилоот 

ҳангоми ташкили фаъолияти Бюрои таърихи қарз» 



177 

21. Дастурамали №243 "Оид ба иҷозатномадиҳии ташкилотҳои қарзӣ" 

22. Дастурамали №242 "Дар бораи талабот ба нашри маълумот аз 

ҷониби ташкилотҳои қарзии молиявӣ" 

23. Дастурамали №241 “Дар бораи тартиби ба истеъмолкунандагони 

ташкилотҳои қарзии молиявӣ ифшо намудани маълумот оид ба 

хизматрасониҳои бонкӣ” 

24. Дастурамали №239 “Дар бораи талаботи сармоягузории 

ташкилотҳои қарзӣ ба сармояи дигар шахсони ҳуқуқӣ” 

25. Дастурамали №240 "Дар бораи ташкили низоми идоракунии хавфи 

амалиѐтӣ дар ташкилотҳои қарзии молиявӣ" 

26. Дастурамали №237 “Дар бораи пур кардани шакли ҳисоботи 

омории №1-ВЭП “Ҳисобот оид ба гардиши маблағҳои пулӣ 

тавассути воситаҳои электронии пардохтӣ 

27. Дастурамали №234 “Дар бораи тартиби ба Ҷумҳурии Тоҷикистон 

ворид ва аз Ҷумҳурии Тоҷикистон содир намудани сарватҳои 

асъорӣ” 

28. Дастурамали №229 “Дар бораи тартиби пешниҳод намудани шакли 

ҳисоботи омории № 1-А “Ҳисобот оид ба андозҳо ва дигар 

пардохтҳои ҳатмӣ ба буҷет”“ 

29. Дастурамали № 230 Дар бораи пур кардани шакли ҳисоботи 

омории № 1-АҚ “Ҳисобот оид ба амалиѐтҳои қарзӣ” 

30. Дастурамали № 228 “Дар бораи тартиби муайян ва эълон кардани 

қурби расмии пули миллӣ нисбат ба асъори хориҷӣ” 

31. Дастурамали № 227 "Оид ба корҳои хазинавӣ дар Бонки миллии 

Тоҷикистон ва ташкилотҳои қарзии молиявӣ" 

32. Дастурамали № 226 “Дар бораи гузаронидани амалиѐти 

кӯтоҳмуҳлати амонатӣ бо пули миллӣ аз ҷониби Бонки миллии 

Тоҷикистон” 

33. Дастурамали №223 “Оид ба тартиби огоҳ намудан дар бораи 

анҷоми амалиѐти асъории марбут ба ҳаракати сармоя” 



178 

34. Дастурамали №221 “Дар бораи пур кардани шакли ҳисоботи 

омории № 1-АП “Ҳисобот оид ба амалиѐтҳои амонатӣ-пасандозӣ”” 

35. Дастурамали №220 “Дар бораи амалиѐти кӯтоҳмуҳлати бозтамвил” 

36. Дастурамали №200 "Дар бораи муайян ва санҷидани шахсияти 

муштарӣ ва молик-бенефитсиар" 

37. Дастурамали № 198 "Дар бораи тартиби танзими фаъолияти 

фондҳои қарзии хурд" 

38. Дастурамали № 197 "Дар бораи тартиби танзими фаъолияти 

ташкилотҳои қарзии хурд" 

39. Дастурамали №178 «Дар бораи ташкили ҳисоббаробаркуниҳо 

байни ташкилотҳои қарзӣ дар қаламрави Ҷумҳурии Тоҷикистон» 

40. Дастурамали №171 «Дар бораи кушодан, аз нав ба расмият 

даровардан ва бастани суратҳисобҳои бонкӣ аз тарафи 

ташкилотҳои қарзии молиявӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон” 

41. Маҷмуаи омории нишондиҳандаҳои асосии тадқиқоти буҷети 

хонаводаҳои Ҷумҳурии Тоҷикистон.//Агентии омори назди 

Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон, Душанбе: 2021.- 84с. 

42. Маҷмуаи омори солонаи Ҷумҳурии Тоҷикистон. // Агентии омори 

назди Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон. Душанбе: 2022.- 414 с. 

43. Маҷмуаи омории 30 соли Истиқлолият давлатӣ // Агентии омори 

назди Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон. Душанбе: 2021. - 702 с.  

44. Маҷмуаи омории сохтмон дар Ҷумҳурии Тоҷикистон. // Агентии 

омори назди Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон. Душанбе: 2021. - 

117с. 

45. Маҷмуаи омории сохтмон дар Ҷумҳурии Тоҷикистон. // Агентии 

омори назди Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон. Душанбе: 2022. -

48с. 

46. Шумораи аҳолии Ҷумҳурии Тоҷикистон //Агентии омори назди 

Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон.Душанбе: 2021. - 6с. 

47. Бюллетени омори бонкӣ.//Бонки миллии Тоҷикистон.: 2012. С.13-97  



179 

48. Бюллетени омори бонкӣ.//Бонки миллии Тоҷикистон.: 2018.С.10-85   

49. Бюллетени омори бонкӣ.//Бонки миллии Тоҷикистон.: 2019.С.10-92 

50. Бюллетени омори бонкӣ.//Бонки миллии Тоҷикистон.: 2020. С.10-92 

51. Бюллетени омори бонкӣ.//Бонки миллии Тоҷикистон.: 2021. С.8-21  

52. Бюллетени омори бонкӣ.//Бонки миллии Тоҷикистон.: 2022. С.14-99 

 

Захираҳои электронӣ: 

53. Julia Kagan. What Is a Mortgage? Types, How They Work, and 

Examples? [electronic resource]: URL: 

https://www.investopedia.com/terms/m/mortgage.asp (date of access: 

05.05.2022). 

54. Mortgage loan [electronic resource]: URL: 

https://en.wikipedia.org/wiki/Mortgage_loan#Mortgage_loan (date of 

access: 05.05.2022). 

55. Mortgage Loans (As % of GDP) [electronic resource]. URL: 

https://www.helgilibrary.com/indicators/mortgage-loans-as-of-gdp/ 

(date of access: 24.03.2023). 

56. Вазъи низоми бонкии Ҷумҳурии Тоҷикистон [манбаи электронӣ]. 

URL: https://www.nbt.tj/tj/banking_system/nadzor.php (санаи 

истифодабарӣ: 16.03.2023). 

57. Далер Абдулло. Қарзи бонкӣ барои харидорӣ ѐ сохтмони манзили 

истиқоматӣ. [манбаи электронӣ]. URL:  

https://khovar.tj/2019/12/vapyayapmarzi (санаи 

истифодабарӣ:07.05.2022). 

58. Доля ипотечной задолженности к ВВП в России[электронный 

ресурс]. URL:  https://realty.interfax.ru/ru/news/articles/140272/(дата 

обращения: 07.05.2022 г.); 

59. Ипотека  в  Казахстане  в  2018  году:  нюансы  и  советы.  

Недвижимость  в  Казахстане. URL: https://www.kn.kz/article/8367/ 

(дата обращения: 14.11.2018 г.). 

https://www.nbt.tj/tj/banking_system/nadzor.php
https://khovar.tj/2019/12/vapyayapmarzi


180 

60. Ипотека в Англии: как иностранцу получить кредит на жильѐ в 

Англии в 2021[электронный ресурс]. URL:  

https://longrad.com/ipoteka-v-anglii-dlya-inostranca (дата обращения: 

24.03.2023 г.) 

61. Ипотека в России: история и особенности. [электронный ресурс]. 

URL: https://gorod.hse.ru/sourban/news/362708552.html (дата 

обращения: 03.12.2021 г.) 

62. Ипотека в США [электронный ресурс]. URL: Sravn.ru: 

https://www.sravni.ru/ipoteka/info/ipoteka-v-ssha/ (дата обращения: 

02.12.2021 г.)  

63. Как устроен ипотечный рынок в разных странах мира - сходства и 

различия с Россией? [электронный ресурс]. URL: https://welfare-

economy.com/article.php?idarticle=82 (дата обращения: 24.03.2023 г.)   

64. Почти треть жилья узбекистанцы приобрели в ипотеку 

[электронный ресурс]. URL: https://uz.kursiv.media/2022-07-

27/pochti-tret-zhilya-uzbekistancy-priobreli-v-ipoteku/ (дата 

обращения: 08.05.2022 г.); 

65. Сатубаева М.С..Зарубежный опыт ипотечного кредитования 

[электронный ресурс]. URL: 

http://www.rusnauka.com/NIO/Economics/5_satubaeva.doc.htm (дата 

обращения: 02.12.2021 г.) 

66. Сомонаи расмии Бонки миллии Тоҷикистон. [манбаи электронӣ]. 

URL:  https://www.nbt.tj/tj/banking_system/financical_indicators.php 

(санаи истифодабарӣ: 17.06.2022). 

 

Монографияҳо, китобҳои дарсӣ, васоити таълимӣ 

67. Бабич А.М. Рынок жилищных ипотечных услуг в России: 

монография. - Архангельск: Поморский университет, 2007.- 6с. 

68. Балбанов И.Т.Экономика недвижимости: учебное пособие.- С. - 

ПБ.:Питер, 200.-169с. 

69. Гришаев С.П. Все о недвижимости.-М.: БЕК, 2000, 128с.  

https://longrad.com/ipoteka-v-anglii-dlya-inostranca
https://gorod.hse.ru/sourban/news/362708552.html
https://www.sravni.ru/ipoteka/info/ipoteka-v-ssha/
https://welfare-economy.com/article.php?idarticle=82
https://welfare-economy.com/article.php?idarticle=82


181 

70. Грюнинг Х. ван, Брайович Братанович С. Анализ банковских 

рисков. Система оценки корпоративного управления и управления  

финансовым риском/ Х. ван  Грюнинг, С. Брайович  

Братанович/Пер. с  англ.: вступ. сл.д.э.н. К.Р. Тагирбекова.-М.: 

Издалельство «Весь мир», 2004. -304 с. 

71. Деньги, кредит, банки  : учеб. пособие / под ред. О.И. Лаврушина. - 

М. : Финансы и статистика, 2005. – 464с. 

72. И.В.Довдиеко, В.З. Черняк. Ипотека. Управление. Организация. 

Оценка:Учеб.пособие для студентов  вузов.  -  М:   ЮНИТИ-

ДАНА, 2005.-341с. 

73. Ипотека дар Ҷумҳурии Тоҷикистон дар саволҳо ва ҷавобҳо.// 

Корпоратсияи Байналхалқии Молиявӣ (КБМ) ва гурӯҳҳои Бонки 

Ҷаҳонӣ. –Душанбе, 2005.- 25с. 

74. Кадыров Д.Б. Боровиков В.И., Ашмаров И.А. Мировая экономика: 

учебное пособие. Душанбе. 2009. -С.50-51. 

75. Кашин Ю.И. Сбережения населения в СССР (вопросы теории, 

методологии, методики изучения) / Ю.И. Кашин. - М. : Финансы, 

1979. – 174с. 

76. Каюмов Н.К., Умаров Х.У. Глобализация экономики и 

внешнеэкономические связи Таджикистана. Душанбе 2005. -С.79-

80.  

77. Кейнс, Дж. Общая теория занятости, процента и денег.- М.: 

Прогресс, 1978. –494с. 

78. Кейнс, Дж. Общая теория занятости, процента и денег.- М.: 

Прогресс, 1978. –494 с. 

79. Макконнелл К.Р. Экономика: принципы, проблемы и политика: в 2 

т./К.Р. Макконнелл, С.Л. Брю.-М.: Республика, 1992.-2 т. -36 с. 

80. Назаров Т. Н. Экономическая реформа, сотрудничество и 

безопасность (проблема и суждения). Душанбе:ЭР-граф,2013.- 264 с. 



182 

81. Новакова С.Ю. Ипотечный кредит как фактор 

макроэкономический динамики. Монография. - Орел.: ФГБОУ 

ВПО «ОГУ», 2012. 6-23 с.  

82. Новакова, С. Ю. Ипотечный кредит как фактор 

макроэкономической динамики: монография / С. Ю. Новакова; 

Новакова С. Ю.; М-во образования и науки Российской 

Федерации, Федеральное гос. бюджетное образовательное 

учреждение высш. проф. образования "Орловский гос. ун-т". – 

Орел : ОГУ, 2012. -125с. 

83. О.И. Лаврушина. Деньги, кредит, банки: учеб. пособие / под ред. 

О.И. Лаврушина. - М.: Финансы и статистика, 2005. -464с. 

84. Основы ипотечного кредитования / науч. ред. Н.Б. Косарева. -

М.: Фонд «Ин-т экономики города» : Инфра-М, 2007. -576 с. 

85. Полтерович В.М. Старков О.Ю. Формирование ипотека в 

догоняющих экономиках: проблема трансплантации институтов. 

ЦЭМИ РАН.-М.: Наука, 2007.- 38 с 

86. Разумова И.А. Ипотечное кредитование: Учеб. пособие. -СПб.: 

Питер, 2005. 2. Жилищный  кредит  (ипотека): Учебно-практическое 

пособие / Под ред. Ю.Ф. Симионова. - М.: ИКЦ «МарТ»; Ростов 

н/Д: Издательский центр «МарТ», 2004. З.Тарасевич   Е.И.   

Финансирование инвестиций    в    недвижимость.    - 

СПб.:СПбГТУ, 1996. -222с. 

87. Разумова И.А. Ипотечное кредитование: Учебное пособие. - СПб.: 

Питер, 2005. -67с. 

88. Рябченко Л.И. Ипотечное кредитование. -М.: ФА при 

Правительстве РФ, 2001, -24 с. 

89. Садриддинов Н.Т, Садриддинов У.Н., Наимов Б.Ќ.Системаи 

молиѐт ва бонкдорӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон. –Қурғонтеппа, 

2014. -293с.  

90. Тарасевич Е.И. Финансирование инвестиций в недвижимость: 

Учеб.пособие. - СПб.: СПбГТУ, 1996. 



183 

91. Финансово-кредитная модель индустриального развития России : 

Коллективная монография. – Екатеринбург : Уральский 

государственный экономический университет, 2017. – 310 с. 

92. Шариф Раҳимзода. Муомилоти пулӣ ва қарз.- Душанбе: «ЭР-граф», 

2018. -516 с.  

93. Шариф Раҳимзода. Ҷаҳонишавӣ ва рушди иқтисоди миллӣ - 

Душанбе: «Эр-граф», 2019.-220с. 

94. Шершеневич Г.Ф. Учебник русского гражданского права. Т. 2. – 

М.: Статут, 2005. – 527с. 

95. Шетинин Я.В.Спрос на ипотечные кредиты.-М.:Изд. 

группа«БДЦ - пресс», 2006.-14 с. 

96. Экономическая теория (политэкономия): учебник / под ред. В.И. 

Видяпина, ГЛ. Журавлевой. - М.: Инфра-М, 2007.- 640 с. 

97. Экономическая теория: учебник / под ред. А.И. Добрынина, Л.С. 

Тарасевича. - СПб.: Питер, 1999. - 506 с. 

98. Burjorjee. - USA.: United Nations Capital Development Fund, 2004.  -

.7 p. 

99. Microfinance  as  Part  of  the  Financial  Sector  [Текст] //  

Microfinance   In the Arab States. Building exclusive financial sector/ by 

Judith Brandsma, Deena  

100. Robinson M. The microfinance revolution: sustainable finance for the 

poor / M. Robinson // The International Bank for Reconstruction and 

Development. 2011. №6. 68 р.  

101. Trujillo  V.  Financial  Inclusion  in  Latin  America  and  the  

Caribbean:  Data and Trends / V. Trujillo, S. Navajas // MIF, IDB. 

2014. №4. 5 р. 

Мақолаҳо ва маърӯзаҳо 

102. Адамбекова, А. А. Ипотека и строительство: тенденции и риски / А. 

А. Адамбекова, Е. Е. Мейрамгалиева // Вестник Карагандинского 

университета. Серия: Экономика. – 2022. – Т. 106, № 2. – С. 171-180. 



184 

103. Боймирзоев, У. Б. Прекращение ипотеки в РФ: проблема 

применения специального закона об ипотеке / У. Б. Боймирзоев // . 

– 2018. – № 5-2(80). – С. 77-79. 

104. Бундур, Е. В. Экономическая природа ипотеки как формы 

кредитных отношений в рыночной экономике / Е. В. Бундур // 

СОВЕРШЕНСТВОВАНИЕ МЕТОДОЛОГИИ ПОЗНАНИЯ в 

ЦЕЛЯХ РАЗВИТИЯ науки : сборник статей Международной 

научно-практической конференции, Саратов, 03 ноября 2019 года. – 

Саратов: Общество с ограниченной ответственностью "ОМЕГА 

САЙНС", 2019. – С. 73-76. 

105. Ғаниев, Т.Б. Иқтисоди миллӣ: масоили амният ва рақобатпазирӣ. 

Маводи конфронсӣ ҷумҳуриявии илмию амалӣ (28-29 ноябри соли 

2007) Д. «Деваштич», 2008. -С.22. 

106. Джабаров,  Г.Н.  Экономические  кризисы  и  его  влияния  на  

состояние рынка страховых услуг Республики Таджикистан». 

/Джабаров Г.Н. // Вестник ТНУ . - 2018.- № 1. – С.86-91.  

107. Дустматов, Б.М., Наботова П.Ҷ., Раҳматова К.Н. Устувории 

молиявии муомилоти векселӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон [Матн] / 

Дустматов Б.М.  Наботова П.Ҷ. Раҳматова К.Н. // Развитие теории 

финансовой устойчивости: сборник статей 1-ой Международной 

научно-практической конференции. Новосибирск, 19 октября 2021 

г. / под ред. д-ра экон. наук, профессора М.К. Чернякова. 

Новосибирск: Изд-во НГТУ, 2021. С. 125-132. 

108. Езангина,  И.А.  Проблемы  и  тенденции  развития  

инфраструктуры  кредитных рынков  в  России  //  В  сборнике:  

Экономическая  безопасность  России  и  стратегии развития ее 

регионов в современных условиях. Сборник научных трудов 

Международной научно-практической  конференции  /  

Министерство  образования  и  науки  Российской Федерации,  

Волгоградский  государственный  технический  университет,  



185 

Российский фонд фундаментальных исследований. – 2015. – С. 67-

70. 

109. Хушвахтзода, Қ. Х., Ҷараѐни инкишофи хизматрасониҳои бонкӣ 

дар минтақаҳои кишвар ва муаммоҳои ҷойдошта дар ин самт / 

Хушвахтзода, Қ. Х., Ғаюров Ғ. Ҳ., Имомназарова Т. А.// Паѐми 

Донишгоҳи миллии Тоҷикистон. Бахши илмҳои иҷтимоӣ-иқтисодӣ 

ва ҷамъиятӣ. – 2022. –№ 4. – С. 5-10. 

110. Тургель, И.Д. Система государственного финансирования 

жилищного строительства: проблемы становления и перспективы 

развития / И.Д. Тургель, СВ. Придвижкин // Финансы и кредит. - 

2006. - №18. - С. 16-18.  

111. Ибраев, Ф. Т. Сравнительный анализ систем жилищного 

финансирования и форм государственной поддержки в Кыргызской 

Республике и Республике Узбекистан / Ф. Т. Ибраев // Alatoo 

Academic Studies. – 2022. – № 1. – С. 359-360. 

112. Каюмов, Н.К. К вопросу об угрозах экономической безопасности 

Таджикистана. Экономика Таджикистана: стратегия развития. 

2006. №1. -С.3. 

113. Комилов С.Д. Инновационное  развитие  как  фактор  активизации 

интеграционных  процессов  России  и  стран  Центральной  Азии 

Политические,  экономические  и  гуманитарные  аспекты  

евразийской  интеграции Матер. межд. науч.-практ. конференции 

(Душанбе, РТСУ, 2014г.) Душанбе. 2014. -С.166-170. 

114. Коростелева, Т. С. Сравнительный анализ систем ипотечного 

жилищного кредитования России, Европы и США / Т. С. 

Коростелева // Финансы и кредит. – 2013. – № 16(544). –46 с. 

115. Курбонова, Ф.А. Банковский финансовый маркетинг как 

инструмент повышения конкурентоспособности коммерческого 

банка [Текст] / Ф.А. Курбонова, Б.М. Шарипов, К.Н. Комилова // 

Материалы XI Международной научно-практической конференции 



186 

«Наука и образование в современном мире: вызовы ХХI века». 

Экономические науки. II том. Астана -2022. - С. 283-287. 

116. Курбонова, Ф.А. Вопросы формирования и использования 

финансовых ресурсов банков [Текст] / Н.М. Бобоев, Н. Сидиков, 

Х.А. Сандалов, Ф.А. Курбонова // Вестник университета 

(Российско-Таджикский (Славянский) университет, 2019. – №3(67). - 

С. 98-109. 

117. Курбонова, Ф.А. Особенности и факторы развития кредитного 

рынка в экономике Таджикистана [Текст] / Ф.А. Курбонова // ХV 

Международной научно-практической конференции «Global science 

and innovations 2021: Central Asia» в рамках издания 

Международного научного журнала «Global science and innovations 

2021: Central Asia», (15 декабря 2021 года) г. Нур-Султан (Астана), 

Казахстан. 2021. - С. 11-15.  

118. Курбонова, Ф.А. Проблемы и факторы развития кредитного рынка 

в экономике Таджикистана [Текст] / Ф.А. Курбонова // Вестник 

«Известия И.К.Форума БАЦА». Чолпон-Ата. Кыргызская 

Республика, 2019. – №3(26). 2019.- С. 47-53. 

119. Курбонова, Ф.А. Структура и механизм функционирования 

современного рынка ценных бумаг [Текст] / Ф.А. Курбонова // 

«Кишоварз» («Земледелец»). – Душанбе, 2019.- №2(82). - С. 225-229.  

120. Маҳмудов, М.А., Султонов З.С. Оценка объекта недвижимости при 

получении банковского ипотечного кредита [Текст] / Маҳмудов 

М.А., Султонов З.С. // Вестник Таджикского государственного 

университета коммерции – Душанбе: ДДТТ, 2021. №4/1(38)-2021.- 

51-54 с. 

121. Мирсаидов, М. Н. Таҳқиқи ҷанбаҳои назариявии қарзҳои ипотекӣ 

дар доираи асосҳои институтсионалӣ / М. Н. Мирсаидов, Б. З. 

Шафиев // Паѐми Донишгоҳи миллии Тоҷикистон. Бахши илмҳои 

иҷтимоӣ-иқтисодӣ ва ҷамъиятӣ. – 2019. – No. 10-2. – С. 129-134. 



187 

122. Мусина, Д. С. Зарубежный опыт развития жилищной ипотеки / Д. 

С. Мусина, Р. М. Мусин // Финансы и кредит. – 2012. – № 46(526). – 

С. 70-76. 

123. Назаров, Т.Н. Экономическая наука и некоторые вопросы 

осуществления реформы в экономике Таджикистана  Наука 

Таджикистана в период независимости. Душанбе: Дониш, 2011. -

С.216. 

124. Нурализода, А. Н. Инфляция, появление и еѐ воздействие на курс 

национальной валюты / А. Н. Нурализода, С. Д. Махшулов // 

Вестник Таджикского национального университета. Серия 

социально-экономических и общественных наук. – 2019. – № 8. – С. 

67-72. 

125. Раджабов, Р.К., Султонова М.М. Направления повышения 

конкурентоспособности персонала банковских работников в 

Республике Таджикистана [Текст] / Раджабов Р.К., Султонова М.М. 

//Труд и социальные отношения, 2019, № 6. -С. 171-184. 

126. Рахимов, Р. Р. Основные риски ипотечных жилищных кредитов и 

пути их снижения / Р. Р. Рахимов // Вестник университета 

(Российско-Таджикский (Славянский) университет). – 2021. – № 

2(74). – С. 69-78. 

127. Рогожина, Н.Н. Формы финансовой поддержки семей с невысоким 

уровнем доходов при улучшении жилищных условий [Текст] / Н.Н. 

Рогожина. - Москва: Фонд "Ин-т экономики города", 2004. – 84 с. 

128. Савина, Т.Н. Проблемы и пути обеспечения устойчивого 

социального развития. Вестник РУДН, серия Экономика.2015,№3. -

С.12. 

129. Серкебаев, Д. Ж. Методы ипотеки недвижимого имущества / Д. Ж. 

Серкебаев // Молодой ученый. – 2019. – № 52(290). – С. 464-466. 

130. Силаева, О. В. Анализ современного состояния ипотечного 

кредитования в Республике Казахстан / О. В. Силаева // 

Подольский научный вестник. – 2018. – № 3. – С. 177. 



188 

131. Слепкова, О. В. Основания изменения и прекращения ипотеки 

жилых помещений / О. В. Слепкова // . – 2017. – No. 26-3. – P. 54-57. 

132. Солеҳзода, А.А. Чораҳои сиѐсати сармоягузорӣ ва амалигардонии 

сиѐсати тиҷорати берунаи Ҷумҳурии Тоҷикистон нақш ва аҳамияти 

сармоягузорӣ дар рушди иқтисоди миллӣ: маводи конференсияи 

ҷумҳуриявии илмию назариявӣ (27-28 майи соли 2016) Душанбе 

«ПРОМЭКСПО» 2016. -С.569 

133. Султонов, З.С., Озодаи Сафар. Использование передового опыта 

банков мира в банковской системы страны [Текст] / Султонов З.С., 

Озодаи Сафар. // Вестник Таджикского государственного 

университета коммерции – Душанбе: ДДТТ, 2022. №2(41)-2022.- С. 

304-307. 

134. Ткачева, Е. С. Государственная поддержка ипотечного жилищного 

кредитования: формы и их сравнительная характеристика / Е. С. 

Ткачева // Вестник Чувашского университета. – 2006. – № 6. – С. 457 

(457-465). 

135. Фадейкина, Н. В. Тенденции развития банковской системы 

Республики Узбекистан и экспертно- аналитические оценки 

эффективности функционирования субъектов ее банковского 

сектора / Н. В. Фадейкина // Сибирская финансовая школа. – 2021. – 

№ 1(141). – С. 58-59. 

136. Хикматов, У.С. Анализ современного состояния рынка ипотечного 

жилищного кредитования в Республике Таджикистан / Хикматов 

У.С., Рахимов Р.Р. // Вестник университета (РТСУ). Душанбе. - 

2021. - № 3-4 (75). - С. 26-35.  

137. Ҳаѐев, Қ.А., Дустматов Б.М. Нақши ташкилотҳои қарзӣ дар 

таъмини дастрасии аҳолӣ ба хизматрасониҳои молиявӣ [Матн] / 

Ҳаѐев, Қ.А., Дустматов Б.М. // Паѐми Донишгоҳи давлатии 

тиҷорати Тоҷикистон (маҷаллаи илмӣ). 2022. №1(40). - Душанбе 

ДДТТ, С. 84 – 90. 



189 

138. Ҳалимов, Л.М. Методы совершенствования банковской системы 

страны в современных условиях [Текст] / Ҳалимов Л.М. //Вестник 

Таджикского государственного университета коммерции.- 

Душанбе,: ДДТТ,№2(27)-2019.- С. 18-23. 

139. Ҳалимов, Л.М. Самтҳои асосии такмилдиҳии низоми қарзӣ [Матн] / 

Ҳалимов Л.М. //Паѐми Донишгоҳи давлатии тиҷоратии 

Тоҷикистон.-, Душанбе,: ДДТТ №2(41)-2022. -С-261-267. 

140. Ҳикматов, У.С. Дурнамои рушди карздиҳии ипотекии манзилӣ дар 

Ҷумҳурии Тоҷикистон / Ҳикматов У.С., Ғафуров П.Ҷ., Раҳимов Р.Р. 

// Паѐми молия ва иқтисод.Душанбе. - 2022. - №3 (32). - С. 57-66. 

141. Ҳикматов, У.С. Такмили дастгирии давлатии бозори қарздиҳии 

ипотекии манзилӣ / Хикматов У.С., Сайфуров К.Ф., Раҳимов Р.Р. // 

Паѐми Донишгоҳи миллии Тоҷикистон. Бахши илмҳои иҷтимоӣ-

иқтисодӣ ва ҷамъиятӣ. Душанбе. - 2022. - № 9. - С. 23-30. 

142. Ҳусенов, Б. Ҳ. Мушкилотҳои рушди бозори ипотека дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон / Б. Ҳ. Ҳусенов // Кишоварз. – 2022. – No. 3(96). – P. 180-

182. 

143. Юнусзода, Х. Роҳҳои коҳиш додани таъминоти субвенсии 

минтақаҳо.  Молия ва ҳисобдорӣ 2019. №8.-С.34-35. 

 

Диссертатсия ва авторефератҳо 

144. Васьков, В.О. Роль государства в решении жилищной проблемы с 

помощью ипотеки: автореф. дис. … канд-та. экон. наук/ В.О. 

Васьков. – М.,2006. – 15 с. 

145. Власов, А. В. Совершенствование механизма ипотечного 

жилищного кредитования [Текст]: автореф. дис... канд-та эконом. 

наук 08.00.10 / Власов Александр Викторович.–Москва, 2012. – 28 с. 

146. Гуляева, В. С. Ипотечное кредитование как инструмент управления 

экономикой региона [Текст]: дис. ... к-та экон. наук: 08.00.05 / 

Г.В.Сергеевна.-Тамбов, 2007.-150с.  



190 

147. Гуляева, Валентина Сергеевна 

148. Ивановская, А. В. Учет и анализ операций по ипотеке в 

коммерческих организациях [Текст]: автореф. дис... канд-та эконом. 

наук 08.00.12 / И. А. Валериевна. – Казань, 2009. – 24 с. 

149. Новакова, С. Ю. Ипотечный кредит как фактор 

макроэкономической динамики [Текст]:  дис. ... к-та экон.их наук: 

08.00.01 / Н. С. Юрьевна. – Москва, 2011. – 177 с. 

150. Раҳимов Р. Р. Мукаммалгардонии қарздиҳии ипотекии манзилӣ дар 

ташкилотҳои қарзии Ҷумҳурии Тоҷикистон дар шароити муосир. 

[Текст]: дис. ... номзади илмҳои иқтисодӣ аз рӯйи ихтисоси: 08.00.07/ 

Р. Р. Раҳимов.-Душанбе, 2022-179с. 

151. Руденко, Е. Ю. Жилые помещения как предмет ипотеки и 

особенности регулирования возникающих в связи с ипотекой 

отношений [Текст]: автореф. дис... канд-та юрид. наук 12.00.03 / Р. 

Е. Юрьевна. – Краснодар, 2009. – 26 с. 

152. Савинова, В. А. Ипотечный кредит в системе финансово-кредитных 

отношений [Текст]: дис. ... д-ра экон. наук: 08.00.10 / С.В. 

Андреевна. – Самара, 2008. – 387 с. 

153. Саидова М.Ҷ. Маблағгузории ташаккул ва рушди кластерҳои 

саноатӣ дар ҷумҳурии тоҷикистон. Текст]: дис. ... номзади илмҳои 

иқтисодӣ аз рӯйи ихтисоси: 08.00.07/ М. Ҷ. Саидова. -Душанбе, 

2022-192с. 

154. Соловова, О.Н. Формирование и развитие рынка ипотечных 

кредитов [Текст]: дис. ... к-та экон. наук: 08.00.10 / С. О. 

Николаевна. – Санкт-Петербург, 2006. – 150 с. 

155. Тюменцев, С. Ю. Развитие института ипотеки в современной 

российской экономике [Текст]: автореф. дис... канд-та эконом. наук 

08.00.01 / Т. С. Юрьевич. – Волгоград, 2009. – 23 с. 

156. Фадеев, А. В. Договор ипотеки и его государственная регистрация 

[Текст]: дис... канд-та юрид. наук 12.00.03 / Фадеев Алексей 

Валериевич. – Самара, 2002. – 188 с. 



191 

ФЕҲРИСТИ ИНТИШОРОТИ ИЛМИИ  

ДОВТАЛАБИ ДАРЁФТИ ДАРАҶАИ ИЛМӢ 

а) Мақолаҳое, ки дар нашрияҳои тақризшавандаи Комиссияи олии 

аттестатсионии назди Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон чоп шудаанд: 

[1-М] Шафиев Б.З. Таҳқиқи ҷанбаҳои назариявии қарзҳои ипотекӣ дар 

доираи асосҳои институтсионалӣ» [Матн] / М.Н.Мирсаидов, Б.З.Шафиев // 

Паѐми Донишгоҳи миллии Тоҷикистон (маҷаллаи илмӣ). Бахши илмҳои 

иҷтимоӣ-иқтисодӣ ва ҷамъиятӣ – Душанбе: «Сино», 2019.-№10. Қисми 2. - 

С.129-133. 

[2-М] Шафиев Б.З. Ипотека чун омили таконбахши рушди иқтисодиѐти 

минтақа [Матн] / Б. З. Шафиев // Паѐми Донишгоҳи миллии Тоҷикистон 

(маҷаллаи илмӣ). Бахши илмҳои иҷтимоӣ-иқтисодӣ ва ҷамъиятӣ – Душанбе: 

«Сино», 2020.-№7. - С.209-213. 

[3-М] Шафиев Б.З. Таҳлили рушди низоми қарзҳои ипотекӣ дар вилояти 

Хатлон. [Матн] / Б.З.Шафиев // Паѐми донишгоҳи давлатии тиҷорати 

Тоҷикистон. – Душанбе, 2020, №1(30). - С.162-167. 

[4-М] Шафиев Б.З. Бозори қарзҳои ипотекӣ: таҳлили вазъ ва самтҳои 

ташаккули он дар Ҷумҳурии Тоҷикистон [Матн] / А.Н.Нурализода, 

Б.З.Шафиев // Бахши илмҳои иҷтимоӣ-иқтисодӣ ва ҷамъиятӣ – Душанбе: 

«Сино»,  2022.-№9 -С.63-71. 

 

б) Мақолаҳое, ки дар дигар нашрияҳо ба табъ расидаанд: 

   [5-М] Шафиев Б.З. Ҳавасмандии рафтори ташкилотҳои қарзии молиявӣ 

дар шароити рақобати бозори қарзҳои ипотека дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

[Матн] / А.Н.Нурализода, Б. Шафиев // Конференсияи Ҷумҳуриявии илмӣ-

назарявӣ дар мавзӯи «Ташакули бахши молиявии Ҷумҳурии Тоҷикистон ва 

нақши он дар рушди устувори иқтисоди миллӣ» Бахшида ба рузи молиячиѐн 

(17.12.2022) – ДДК ба номи А. Рудакӣ ш. Душанбе: «Нашриѐти муосир», 

2022.- саҳ. 158-167. 



192 

[6-М] Шафиев Б.З. Омӯзиши таҷрибаи хориҷии рушди бозори қарзҳои 

ипотекӣ дар шароити иқтисоди бозоргонӣ. [Матн] / Б. З. Шафиев // Маводи 

конфронси ҷумҳуриявии илмӣ-амалӣ  дар мавзӯи «Вазъи низоми бонкии 

Ҷумҳурии Тоҷикистон дар давраи пандемияи коронавирус (COVID-19)» 

(ДДК ба номи А. Рӯдакӣ, 11 декабри соли  2021, шаҳри Кӯлоб)  -  Душанбе: 

«Нашриѐти муосир », 2021. – С. 226-231. 

[7-М] Шафиев Б.З. Хусусиятҳои қарзи ипотекӣ дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон [Матн] / Б.З. Шафиев // Маводи конференсияи илмӣ-амалии 

ҷумҳуриявӣ дар мавзӯи «Баҳисобгирии муҳосибӣ, таҳлил ва аудит: вазъи 

муосир ва дурнамои рушд» (Донишкадаи сайѐҳӣ, соҳибкорӣ ва хизмати 

Тоҷикистон, 31 марти соли 2018, шаҳри Душанбе). -  Душанбе, 2018. – С. 

206-213. 

 [8-М] Шафиев Б.З. Вазъи муосири бозори қарзи ипотекӣ дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон. [Матн] / Б.З. Шафиев //  Маводи конференсияи илмӣ-амалии 

ҷумҳуриявӣ дар мавзӯи «Муаммоҳои асосии молиявӣ-қарзӣ дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон» (Донишкадаи сайѐҳӣ, соҳибкорӣ ва хизмати Тоҷикистон, 7 

апрели соли  2018, шаҳри Душанбе). -  Душанбе, 2018. – С. 239-242. 

 [9-М] Шафиев Б.З. Нақш ва аҳамияти лоиҳаҳои сармоягузорӣ дар 

самаранок истифода бурдани заминҳои кишоварзӣ. [Матн] / З. Худойдодов, 

Н.Б.Комилов, Б.З. Шафиев // Маводи конференсияи ҷумҳуриявии илмию 

назариявӣ дар мавзӯи «Нақш ва аҳамияти сармоягузорӣ дар рушди иқтисоди 

миллӣ» (ДДК ба номи А. Рӯдакӣ, 27-28 майи соли 2016, шаҳри Кӯлоб). -  

Душанбе, 2016. – С.426- 430. 

[10-М] Шафиев Б.З. Таҳлили сармогузории рушди саноат дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон. [Матн] / Б.З. Шафиев, Г.Давлатов // Маводи конференсияи 

ҷумҳуриявии илмию назариявӣ дар мавзӯи «Нақш ва аҳамияти сармоягузорӣ 

дар рушди иқтисоди миллӣ» (ДДК ба номи А. Рӯдакӣ, 27-28 майи соли 2016, 

шаҳри Кӯлоб). -  Душанбе, 2016. – С.483.-487. 

[11-М] Шафиев Б.З. Ташаккулѐбии иқтидори инноватсионии мактаби 

олӣ дар шароити муосир. [Матн] / Б.З. Шафиев. // Паѐми Донишгоҳи 



193 

давлатии Кӯлоб ба номи Абӯабдуллоҳи Рӯдакӣ (маҷаллаи илмӣ). 2(10). 

Душанбе, «Промэкспо», 2018. – С. 147-154. 

[12-М] Шафиев Б.З. Созмони умумиҷаҳонии савдо: масъалаҳои 

дохилшавӣ ва аҳамияти он барои Тоҷикистон. [Матн] / Мирсаидов М.Н. Б.З. 

Шафиев. // Паѐми Донишгоҳи давлатии Кӯлоб ба номи Абӯабдуллоҳи Рӯдакӣ 

(маҷаллаи илмӣ). 1(14). Душанбе, «Промэкспо», 2016. – С. 155-161. 

 

 

 


