
1 

 

ДОНИШГОЊИ МИЛЛИИ ТОҶИКИСТОН 

 

Ба ҳуқуқи дастнавис 

УДК:339.7 (575.3)  

ББК:65.9 (2Т) 

С-21 

    

 

 

САФАРОВ АБДУМАЛИК АБДУСАТТОРОВИЧ 

 

 

 

НАҚШИ САРМОЯГУЗОРИИ МУСТАҚИМИ ХОРИЉЇ ДАР 

ИНКИШОФИ ИҚТИСОДИЁТИ ЉУМҲУРИИ ТОЉИКИСТОН 

 

 

  

ДИССЕРТАТСИЯ 

барои дарёфти дараҷаи 

илмии номзади илмҳои иқтисодӣ аз рӯи ихтисоси:  

08.00.13 – Иқтисодиёти ҷаҳонӣ 

 

 

 

                                                              Роњбари илмї: н.и.и., дотсент 

                                                              Саидмуродова Малика Абдуваҳобовна 

 

 

Душанбе – 2022 



2 

 

МУНДАРИЉА 
ФЕЊРИСТИ ИХТИСОРАЊО ................................................................................................... 3 

Муқаддима .................................................................................................................................. 4 

БОБИ I. АСОСҲОИ НАЗАРИЯВИЮ МЕТОДИИ САРМОЯГУЗОРИИ ХОРИҶӢ ВА 

ТАМОЮЛОТИ ИНКИШОФИ ОН ........................................................................................ 14 

1.1. Нуқтаи назари илмӣ оиди сармоягузории хориҷӣ дар гузашта ва замони муосир ... 14 

1.2. Таснифи шаклҳои сармоягузории хориҷӣ ва зарурати ҷалби он ба иқтисоди миллї 39 

1.3. Заминаҳои иқтисодию институтсионалии ташаккули фазои мусоиди сармоягузории 

хориҷӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон ........................................................................................... 52 

БОБИ II. ВАЗЪИ МУОСИР ВА АРЗЁБИИ САҲМИ САРМОЯГУЗОРИИ МУСТАҚИМИ 

ХОРИҶӢ ДАР ИНКИШОФИ ИҚТИСОДИИ КИШВАР .................................................... 68 

2.1. Динамика ва сохтори сармоягузории хориҷӣ ва нақши он дар иқтисоди Ҷумҳурии 

Тоҷикистон ............................................................................................................................... 68 

2.2. Вобастагии сармоягузории хориҷӣ ва нишондиҳандаҳои макроиқтисодии Ҷумҳурии 

Тоҷикистон ............................................................................................................................... 79 

2.3. Таҷрибаи ҷаҳонии ҷалби сармоягузории мустақими хориҷӣ ..................................... 89 

БОБИ III. СИЁСАТИ САРМОЯГУЗОРӢ ВА МЕХАНИЗМИ ТАНЗИМИ РАВАНДИ 

САРМОЯГУЗОРЇ ДАР ЉУМҲУРИИ ТОҶИКИСТОН ..................................................... 111 

3.1. Сиёсати сармоягузории хориљї, принсипҳо ва самтҳои афзалиятноки амалисозии он111 

3.2. Механизми сармоягузорӣ, унсурҳо ва воситаҳои он ................................................. 122 

3.3. Роҳҳои муносибтар сохтани (оптимизатсияи) механизми танзими сармоягузории хориҷӣ 

ва дурнамои он. ...................................................................................................................... 133 

ХУЛОСА ................................................................................................................................. 144 

РӮЙХАТИ АДАБИЁТ ........................................................................................................... 154 

Интишорот аз рӯи мавзуи диссертатсия. .............................................................................. 154 

 

  



3 

 

ФЕЊРИСТИ ИХТИСОРАЊО 

ВМКБ – Вилояти мухтори Кўњистони Бадахшон 

ИА – Иттињоди Аврупо 

ИДМ – Иттињоди Давлатњои Мустаќил 

ИМА – Иёлоти Муттањидаи Амрико 

КИТТК – Корњои илмию тадќиќотї ва таљрибавию конструкторї 

КАС – Комплекси аграрї-саноатї 

ММД – Маљмуи мањсулоти дохилї 

ММИ – Минтаќањои махсуси иќтисодї 

МОИ – Минтаќањои озоди иќтисодї 

НТЉ – Ноњияњои тобеи марказ 

СБС – Созишномањои байналмилалии сармоягузорї 

СММ – Созмони Милали Муттањид 

СМХ – Сармоягузорињои мустаќими хориљї 

ССХ – Сиёсати сармоягузории хориљї 

СЊИИ – Созмони њамкории иќтисодї ва иншкишоф 

ХБА – Хазинаи байналхалќии асъор 

ШДБХ – Шарикии давлату бахши хусусї 

ЮНКТАД – Конфронси СММ оид ба тиљорат ва инкшоф 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



4 

 

Муқаддима 

Мубрамии мавзуи таҳқиқот Дар низоми тадбирҳои таъхирнопазир 

ҷиҳати расидан ба ҳадафҳои стратегии инкишофи кишвар, ки дар Стратегияи 

миллии рушди Тоҷикистон барои давраи то соли 2030 пешбинӣ гардидааст, 

ба ҷалби ҳарчи бештари сармояи хориҷӣ аҳаммияти хосса дода шудааст. 

Барои Ҷумҳурии Тоҷикистон ин маънои махсусан муҳим касб мекунад, бо 

назардошти он ки: 

якум, дараҷаи имрӯзаи пасандозҳои дохилӣ ба талаботи маблағгузории 

саноатикунонии босуръати кишвар, навсозии технологии саноат ва дигар 

соҳаҳои иқтисодиёти воқеӣ мувофиқат намекунанд; 

дуюм, воридоти сармоягузории хориҷӣ барои рушди иқтисодӣ замина 

муҳайё месозад, ки ба ин омилҳои зерин мусоидат мекунанд: а) вусъат ёфтани 

маҷмуи захираҳои молиявӣ, таѓйир ёфтани таркиби сифатии онҳо; б) ба 

мамлакат ҷалб кардани технологияњои нав, ноу-хау ва таҷрибаи идорӣ; в) 

афзоиши ихтисоси қувваи кории маҳаллӣ ва таъсиси ҷойҳои нави корӣ; г) 

инкишофи робитаҳои корхонаҳои ватанӣ бо шарикони хориҷӣ, аз ҷумла, бо 

роҳи суръат додани ҳамкории илмию техникӣ, истењсолию технологӣ; 

сеюм, воридоти маблағ аз хориҷи кишвар барои бозсозии сохтори 

ашёии истехсолот ва болоравии ҳиссаи соҳаҳои саноати маснуотбарор роҳ 

мекушояд. 

Тасодуфӣ нест, ки шумораи зиёди мамлакатҳои дунё, аз ҷумла 

Иттиҳоди давлатҳои мустақил (ИДМ) дар шароити рақобати ниҳоят шадид 

дар соҳаи тақсими дубораи захираҳои молиявии байналмилалӣ ҷиҳати ҷалби 

маблағгузориҳои хориҷӣ аксар вақт роҳи озодсозии (либерализатсияи) 

бемислу монанди иқтисодиёти миллиро интихоб менамояд. Илова бар ин 

бояд қайд кард, ки барои ҷалби самараноки сармоя ва ба даст овардани 

фоида фаќат ҳамон озодсозии (либерализатсияи) иқтисод бешубҳа, кофї 

нест. Дар ин маврид таъмини фазои мусоиди сармоягузорӣ зарур аст, ки ин 

дар навбати худ таҳия ва амалисозии сиёсати нави сармоягузории хориҷиро 

тақозо менамояд. Сиёсати мазкур бояд ба шароити бозаргонї ҷавобгӯ ва ба 
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дарёфти натиҷаҳои ниҳоӣ, яъне баланд бардоштани ҳиссаи сармоягузории 

мустақими хориҷӣ (СМХ) дар ҳалли ҳадафҳои стратегии кишвар, 

устуворсозии мавќеи он дар бозорҳои минтаќавию ҷаҳонӣ нигаронида шуда 

бошад. Мулоњизањои дар боло зикршуда мубрамияти мавзуи таҳқиқоти 

диссертатсиониро тасдиқ мекунанд. 

Дараљаи таҳқиқи мавзуи илмӣ. 

Илми муосири иқтисодшиносӣ дар соњаи таҳқиқи проблемањои 

сармоягузориҳои хориҷӣ, усулу шаклҳои иљро ва нақши онҳо дар рушди 

иқтисодии кишварҳои мухталиф таҷрибаи назаррас ҳосил кардааст. Дар 

соҳаи омўзиши проблемахои мазкур олимони зерини хориљӣ саҳми калон 

гузоштаанд: Б. Александер, Х. Бирман, Р. Вернон, С. Вилямс, Дж. Даннинг, 

Е. Доллан, К. Иверли, Љ. М. Кейнс, Ч. Киндлбергер, Р. Коуз, М. К. Кэссон. 

Д. Линдсей, Р. Нарула, С. Люмей, Р. Нурксе, М. Познер, М. Портер, Ч. 

Рейли, Ф. Ҷ. Фаббоси, С. Хаймер, У. Шарп, С. Шмидт, Й. Штен ва дигарон. 

Доираи васеи масоили маблағгузории иқтисодии хориҷӣ, ташаккул 

додани сиёсати сармоягузорӣ, фазои мусоиди сармоягузорӣ барои ҷалби 

дороиҳои хориҷӣ, механизми танзими раванди сармоягузорӣ дар асарҳои 

олимони зерини Россия ва дигар кишварҳои ИДМ инъикос ёфтаанд: А. 

Багманова, М. Веслогузова, Н. Вознесенская, Ф. Газизулин, А. Завгородная, 

Л. Игонина, А. Киреев, В. Ковалев, Н. Киселев, Л. Мухетдинов, Т. Наумова, 

Н. Парменов, С. Перников, Б. Сапаров, Н. Соловева, Ч. Тупикина, Ю. 

Федоров, Р. Хасбулатов ва дигарон. 

Дар адабиёти иқтисодии Ҷумҳурии Тоҷикистон ҷанбаҳои мухталифи 

сармоягузории хориҷӣ, аз ҷумла сармоягузории мустақими хориҷӣ дар 

тадқиқоти монографию мақолаҳои илмии Т. Назаров, Р. Раҳимов, Н. 

Қаюмов, И. Иброҳимзода, Ф. Қодирзода, Б. Ризоқулов, С. Раҳмонов, Њ. 

Умаров, X. Њофизов ва дигарон мавриди таҳлил қарор гирифтаанд. 

Масъалаҳои ҷозибанокии Ҷумҳурии Тоҷикистон барои сармоягузорони 

хориҷӣ, ташаккулёбии фазои сармоягузорӣ, саҳми сармоягузории мустақими 

хориҷӣ дар низоми маблағгузории берунии иқтисоди кушод дар тадќиќоти Л. 
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Саидмуродов, С. Комилов, А. Солеҳзода, Р. Мирбобоев, Б. Сафаров, А. 

Мирсаидов, З. Иматшоев Б. Музаффаров ва дигарон баррасӣ шудаанд. 

Саҳми олимони хориҷию ватанӣ дар илми иқтисод оид ба масоили 

сармоягузории хориҷӣ аз мубрамияти проблемаи таҳқиқот шаҳодат медиҳад. 

Бо вуҷуди ин бояд гуфт, ки дар адабиёти иқтисодӣ баъзе масъалањои 

назариявию амалӣ мувофиқи таѓйиру табдили бозаргонии иқтисоди миллӣ ба 

дараҷаи кофӣ инъикос наёфтаанд, ки ин хусусан, ба масъалаҳои зерин 

тааллуқ дорад: а) таҳлили интиқодии назария ва консепсияҳои сармоягузории 

хориҷӣ, аз ҷумла СМХ, имконияти шарҳи тамоюлоту тағйири динамика ва 

сохтори маблағгузории берунӣ дар асоси омилҳое, ки дар назарияҳои мазкур 

зикр ёфтаанд; б) таҳлили робитаи мутақобили вазъи иктисоди кишвари 

қабулкунандаи сармоя ва динамикаи воридоти СМХ; в) таҳқиқи 

аҳаммиятнокии СМХ барои иқтисод, дараҷаи таъсиррасонии онҳо ба 

нишондиҳандаҳои макроиқтисодии инкишофи кишвар; г) ташаккул додани 

сиёсати сармоягузорӣ, ки ба хавфу таҳдиди замони муосир ҷавобгӯ  бошад; д) 

таъмини муносибати мунтазам ба такмили механизми танзими раванди 

сармоягузории хориҷӣ; е) ҳосил намудани варианти мувофиқтари тақсимоти 

маблағҳои воридшуда байни бахшу минтақаҳои Ҷумҳурии Тоҷикистон. 

Мавҷуд будани ин ќабил ва дигар масоили ҳалталаб дар соҳаи 

таҳқиқоти саҳми сармоягузории хориҷӣ, аз ҷумла СМХ дар инкишофи 

иқтисод, таъсиррасонии онҳо ба динамикаи нишондиҳандаҳои 

макроиқтисодӣ дар шароити афзоишёбии аҳаммиятнокии маблағгузории 

берунӣ боиси интихоби самти таҳқиқоти диссертатсионӣ, мақсаду вазифа ва 

сохтори он гардидаанд. 

Робитаи таҳқиқот бо барномаҳо ва ё мавзуъҳои илмӣ. Таҳқиқоти 

диссертатсионӣ ба Стратегияи рушди Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давраи то 

соли 2030, Барномаи миёнамуддати инкишофи Ҷумҳурии Тоҷикистон барои 

солҳои 2021-2025, Барномаи саноатикунонии босуръати Ҷумҳурии 

Тоҷикистон барои солҳои 2020-2025, ки сармоягузории бахши воқеии иқтисод 

ва инфрасохтори истеҳсолию рақамиро аз ҳисоби манбаъҳои дохилӣ ва ҷалби 
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сармояи хориҷӣ пешбинӣ менамояд, робитаи мустақим дорад. Ҳамзамон, 

натиҷаҳои таҳқиқот ба тадбиқи самараноки Барномаи давлатии 

инвеститсияҳои давлатӣ, грантҳо ва кӯмаки техникӣ барои солҳои 2021-2025, 

ки лоиаҳои мухталифи аз нигоҳи молиявӣ таъмингардида ва ба маблағгузорӣ 

эҳтиёҷдоштаро дар бар мегирад, равона мегарданд. 

Тавсифи умумии таҳқиқот 

Мақсади таҳқиқоти мазкур аз муайян сохтани моҳияти сармоягузории 

мустақими хориҷӣ ва мақому нақши он дар соҳаи ҳалли масъалаҳои 

афзалиятноки инкишофи иқтисодии Ҷумҳурии Тоҷикистон иборат аст. 

Вазифаҳои таҳқиқот. Дар роҳи расидан ба ин ҳадаф зарурати баррасии 

масъалаҳои зерин дар назар дошта мешавад: 

- таҳлили интиқодии назарияҳои сармоягузории хориҷӣ, робитаи 

мутақобили онҳо бо амалияи ҷалби сармояи хориҷӣ, хосияти тамоюлоту 

тағйирпазирии динамика ва сохтори СМХ; 

- таснифи шаклҳои сармоягузории хориҷӣ дар асоси меъёрҳои дар 

амалияи ҷаҳонӣ маъмул, муайян сохтани аҳаммияти афзалиятноки шаклҳои 

мухталифи сармоягузорӣ дар сохтори сармояи хориҷии андӯхташуда; 

- арзёбии таҷрибаи давлатҳои хориҷӣ оид ба ташкили фаъолияти 

минтақаҳои озоди иқтисодӣ (МОИ), паркҳои инноватсионию технологӣ 

љињати ҷалби сармоягузории хориҷӣ ва муайян намудани имкониятҳои 

истифодаи он дар шароити махсусу мушаххаси Ҷумҳурии Тоҷикистон; 

- таҳлили комплексии сармоягузорихои хориљии андӯхташуда, 

мулоҳизањои оид ба арзёбии дараҷаи таъсиррасонии онҳо ба динамикаи 

нишондиҳандаҳои макроиқтисодии инкишофи ҷумҳурӣ; 

- тавсифу шарњи вазъи мављудаи фазои сармоягузорӣ ва ниҳоду 

омилњое, ки ба нияти ҷалби сармояи хориҷӣ монеъ мешаванд; 

- таҳлилу муайян сохтани принсипҳои асосӣ, самтҳои афзалиятноки 

сиёсати сармоягузорӣ ва роҳҳои татбиқи онҳо; 

- таҳқиқи омилу воситаҳои меъёрию ҳуқуқӣ, молиявӣ ва ташкилии 

танзими раванди сармоягузорӣ, ошкор кардани роҳҳои баланд бардоштани 
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нақши онҳо бањри ҳавасмандгардонии талаботу фаъолгардонии 

сармоягузории инфрасохтори истеҳсолӣ, рақамӣ ва сабз; 

- таҳияи тадбирҳои дахлдор оид ба муносибтар сохтани 

(оптимизатсияи) механизми танзим ва такмили раванди сармоягузорӣ. 

Объекти таҳқиқоти диссертатсионӣ – иқтисоди Ҷумҳурии Тоҷикистон 

ҳамчун субъекти ҷалбкунандаи СМХ, баланд бардоштани нақши он дар 

соҳаи он ва ноил шудан ба ҳалли ҳадафҳои афзалиятноки инкишофи 

иҷтимоӣ-иқтисодии кишвар. 

Мавзуи таҳқиқот муносибатҳои иқтисодие мебошанд, ки дар раванди 

ҷалби сармоя ба иқтисоди миллӣ байни Ҷумҳурии Тоҷикистон, ниҳодҳои 

хаҷагидории он ва мамлакатҳои алоҳида ё гурӯҳи мамлакатҳо, созмонҳои 

байналмилалӣ ва дигар шарикони хориҷӣ сурат дода мешаванд. 

Фарзияи таҳқиқот. Коркарди муқаррароти методӣ ва тавсияҳои амалӣ 

оиди таъсиси иќлими мусоиди сармоягузорї дар кишвар ва љалби 

сармоягузории мустаќими хориљї, ки омили муњими тараќќиёти иќтисодиёти 

миллї баромад мекунанд, ва рушди њамгироии иќтисодиёти кишварро 

таъмин менамоянд.  

Асосҳои назариявии таҳқиқотро асарҳои илмии олимони иќтисоддон, 

олимони хориҷию ватанӣ оид ба масъалаҳои љалби сармоягузории 

мустаќими хориљї дар кишвар, инчунин, натиҷаҳои таҳлилҳои мушаххаси 

муаллиф оиди баррасии проблемаи тањлилшуда ташкил менамоянд.  

Асосҳои методологии таҳқиқотро усулҳои таҳқиқоти назариявӣ, 

ҳисобҳои таҳлилӣ, таҳлили муқоисавӣ, монографӣ, таҳлилӣ-омилӣ, ва 

гурӯҳбандии оморӣ ташкил медиҳанд. Усулҳои мазкур барои расидан ба 

мақсадњои дар дар кори илмї гузошташуда ва коркарди пешниҳодҳои 

мушаххаси илмӣ мусоидат менамоянд.  

Сарчашмаи маълумот. Сарчашмаи иттилоотии кори диссертатсиониро 

санадҳои меъёрии ҳуқуқии  Ҷумҳурии Тоҷикистон оид ба фаъолияти 

сармоягузорӣ, барномаҳои беҳтаргардонии фазои сармоягузорӣ, маҷмуъаҳои 

омории Агентии омори назди Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон, маълумоти 
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Кумитаи давлатии сармоягузорӣ ва идораи амволи давлатии Ҷумҳурии 

Тоҷикистон ташкил медиҳанд. 

Пойгоҳи таҳқиқотро маълумотҳои Агентии омори назди Президенти 

Ҷумҳурии Тоҷикистон, ҳисоботҳои Вазорати молияи Ҷумҳурии Тоҷикистон, 

Кумитаи андози назди Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон, ҳисоботҳои 

Вазорати рушди иқтисод ва савдои Ҷумҳурии Тоҷикистон, сомонаҳои расмии 

Вазорати молияи Ҷумҳурии Тоҷикистон, Бонки миллии Тоҷикистон, 

кумитаҳои Маҷлиси намояндагони Маҷлиси Олии Ҷумҳурии Тоҷикистон оид 

ба иқтисод ва молия, Маркази миллии қонунгузории назди Президенти 

Ҷумҳурии Тоҷикистон, институтҳои байналхалқии молиявии бонуфуз ва 

марказҳои хориҷии таҳқиқотӣ, таҳлилу хулосаҳои институтҳои давлатӣ ва 

мақолаҳои олимони ватаниву хориҷӣ оид ба ҷалб танзими сармоягузориҳои 

хориҷӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон, таҷрибаи давлатҳои хориҷӣ оид ба 

сармоягузориҳои хориҷӣ ва механизмҳои таъсиррасонандаи он ба иқтисоди 

Ҷумҳурии Тоҷикистон ташкил медиҳанд 

Навгонии илмии таҳқиқот аз он иборат аст, ки муҳаққиқ дар асоси 

таҳлили вазъи муосир ва дурнамои ҷалби СМХ ба иқтисоди Ҷумҳурии 

Тоҷикистон бори нахуст таҳқиқи системавии нақши онҳоро дар рушди 

иқтисоди миллӣ ба анҷом расонида, омилҳоеро, ки ба нияти ҷалби сармояи 

хориҷӣ монеъ мешаванд ва фазои сармоягузории ҷумҳуриро халалдор 

месозанд муқаррар намуда, роҳҳои бартараф сохтани онҳоро пешниҳод 

кардааст. 

Ба натиҷаҳои муҳимтарини ин тањќиќот, ки навгонии илмї дошта, барои 

њимоя пешнињод шудаанд, тааллуқ доранд: 

Ба натиҷаҳои муҳимтарини ин тањќиќот, ки навгонии илмї дошта,  

барои њимоя пешнињод шудаанд, тааллуқ доранд: 

- мураттаб сохтани назарияҳои сармоягузориҳои хориҷӣ, робитаи 

мутақобилаи онҳо бо амалияи ҷалби СМХ ба иқтисоди миллӣ; 

- таҳлили муқоисавии таҷрибаи кишварҳои хориҷӣ дар соҳаи бунёду 

фаъолияти минтаќањои озоди иќтисодї (МОИ), паркњои инноватсионию 
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технологӣ ва истифодаи онњо ба манфиати ҷалби сармояи хориҷӣ ва 

њамгироии фаъолияти илмию техникї ва хоҷагидорӣ; 

- арзёбии дараҷаи таъсиррасонии сармоягузориҳои мустақими хориҷии 

андӯхташуда ба динамикаи нишондиҳандаҳои асосии макроиқтисодии 

љумҳурї; 

- арзёбии ҳамаҷонибаи фазои сармоягузории мамлакат дар асоси 

методология ва нишондиҳандаҳои қиёсии дар илми иқтисод ва таҷрибаи 

ҷаҳонӣ маъмул; 

- таҳлили ҳамаҷонибаи сиёсати муосири сармоягузорӣ, муайян сохтани 

ҷиҳатҳои мусбату манфии он, роҳҳои такмили механизми танзими раванди 

сармоягузорӣ ва унсуру воситаҳои он; 

- пешниҳоди варианти мувофиќтари оптималии таќсими маблаѓњои 

љалбшуда байни соњаву минтаќањои мамлакат. 

Нуктаҳои ба ҳимоя пешниҳодшаванда: 

1. Назария ва моделҳои асосӣ, ки моҳияту мазмуни сармоягузории 

хориҷиро дар заминаи робитаи онҳо бо амалияи ҷалби сармояи хориҷӣ ба 

иқтисодиёти миллӣ шарҳ медиҳанд. 

2. Нақши афзалиятноки СМХ дар иқтисоди миллӣ аз мавқеи инкишофи 

иқтидори истеҳсолию содиротии он, таъмини шуғли пурмаҳсули аҳолӣ. 

3. Корбасти таҷрибаи хориҷӣ дар соҳаи ташкили МОИ, паркҳои 

инноватсионӣ ва технологӣ ҷиҳати истифодаи имконпазири он дар шароити 

мушаххасу махсуси Ҷумҳурии Тоҷикистон. 

4. Хосияти таѓйироти динамика ва сохтори сармоягузории хориҷии ба 

иқтисодиёти кишвар ҷалбшуда. 

5. Нақши СМХ-и андӯхташуда дар инкишофи иқтисодиёт, таъсири онҳо 

ба динамикаи нишондиҳандаҳои асосии макроиқтисодии мамлакат. 

6. Мукаммалгардонии фазои сармоягузорӣ, роҳҳои бартараф намудани 

омилу ниҳодҳое, ки ба ҷалби сармояи хориҷӣ монеъ мешаванд. 

7. Ташаккул додан ва татбиқи сиёсати нави сармоягузорӣ, ки ба 

шароити бозор мувофиқ ва ба саноатикунонии босуръату навсозии саноати 
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Тољикистон, устуворгардонии мавқеи он дар бозорҳои хориҷӣ равона 

шудааст. 

8. Такмили механизми танзими раванди сармоягузорӣ ва воситаҳои он, 

баланд бардоштани таъсири онҳо ба зиёд намудани ҳаҷм ва суръати 

сармоягузории истеҳсолию соҳаҳои инфрасохторӣ. 

Аҳаммияти назариявӣ ва амалии таҳқиқот. Аҳаммияти назариявии 

таҳқиқот дар он аст, ки муҳаққиқ таҳлили комплексии нақши СМХ-ро дар 

рушди иқтисоди миллӣ анҷом додааст, ки хулосаву натиҷагириҳои он барои 

рушди назарияи ҳаракати байналмилалии сармоя саҳми арзанда доранд. 

Аҳаммияти амалии мавзуи диссертатсия дар навгонии илмии он ифода ёфта, 

хулоса ва тавсияҳои муаллиф ҳамзамон барои таҳияи лоиҳаҳои қонунҳо, 

амалисозии барномаҳои ҳукуматӣ ва дигар санадҳои меъёрию ҳуқуқӣ оид ба 

идораи фаъолияти сармоягузорӣ, дастгириву ҳавасмандгардонии маҷмуи 

талаботи сармоягузорӣ қобили истифода мебошанд. 

Маводи тадқиқотӣ имкон дорад аз ҷониби сохторҳои зерин барои ҳалли 

масоили мухталиф истифода шавад: 

- пажӯҳишгоҳҳои илмию тадқиқотӣ њамчун замина ҷиҳати пешбурди 

тадқиқоти оянда оид ба масоили сармоягузории хориҷӣ; 

- муассисаҳои таҳсилотӣ бо тарзи маводи иловагӣ хангоми омӯзиши 

курсҳои таълимӣ ва махсус монанди «Иќтисодиёти љањонӣ», «Муносибатҳои 

иқтисодии байналхалқї», «Муносибатҳои асъорию кредитӣ ва молиявии 

байналхалқӣ», «Фаъолияти байналхалқии сармоягузорӣ», «Тиҷорати 

байналхалқӣ», «Њамгироии иќтисодии байналхалќї»; 

- муассисаҳои таҳсилоти олии касбӣ дар раванди омодасозии 

мутахассисони бакалавр, магистр, доктор PhD, ташкили барномаҳои 

такмили ихтисос ва бозомӯзии кадрҳо. 

Дараҷаи эътимоднокии натиҷаҳои таҳқиқот кифоягии маводҳои 

таҳқиқотӣ, дақиқии маълумотҳо, бо гузаронидани таҷрибаҳо,  коркарди 

омории натиҷаҳои таҳқиқот ва интишорот тасдиқ мегардад. Хулоса ва 
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тавсияҳо ба таҳлили илмии натиҷаҳои таҳқиқоти назариявӣ ва таҷрибавӣ 

асос меёбанд. 

Мутобиқати диссертатсия ба шиносномаи ихтисоси илмӣ. Таҳқиқоти 

диссертатсионӣ аз рӯи ихтисоси 080013 – Иқтисодиёти ҷаҳонӣ дар доираи 

шиносномаи феҳристи ихтисосҳои илмии Комиссияи олии аттестатсионии 

назди Президенти Ҷумҳурии Тоҷикистон иҷро шудааст ва ба бандҳои зерини 

он мувофиқат мекунад: 7.2 – Таъмини инкишофи босуботи иқтисодиёти 

миллӣ ва ҷаҳонӣ: 7.3 – Стратегияи миллии рушди иқтисодӣ; 8.2 – Танзими 

раванди иқтисодӣ дар сатҳи миллӣ ва байналхалқӣ; 15 – Ҷараёни (селҳои) 

байналхалқии сармояи қарзӣ, сармоягузориҳои мустақим ва портфелӣ, 

мушкилоти танзими онҳо дар сатҳи миллӣ ва ҷаҳонӣ. 

Саҳми шахсии довталаби дарёфти дараҷаи илмӣ дар таҳқиқот чунин аст: 

- таҳлили интиқодии назария ва консепсияҳои сармоягузории хориҷӣ 

дар гузашта ва замони муосир, мураттаб сохтани омилҳое, ки дар назарияҳои 

мазкур тавзеҳ дода шудаанд, муайян кардани аҳаммияти онҳо љињати арзёбии 

ҷозибанокии мамлакат барои сармоягузорони хориҷӣ, таркиби сифати 

маблағгузории хориҷии иқтисоди Ҷумҳурии Тоҷикистон; 

- таснифи шаклҳои сармоягузории хориҷӣ, муайян намудани аҳаммияти 

афзалиятноки СМХ барои иқтисодиёт аз нуқтаи назари рушди иқтидори 

истеҳсолии он, таъмини шуғли аҳолӣ, афзоиши амалиёти содиротию 

воридотӣ; 

- таҳлили ҳамаҷонибаи сохтори ҷуғрофӣ, соҳавӣ ва минтақавии сармояи 

хориҷии ҷалбшуда, асосноксозии тавсияву пешниҳодҳо оид ба такмили он; 

- арзёбии иштироки СМХ дар рушди иқтисоди миллӣ дар асоси 

ҳисобгузории коэффисиентҳои ҳамбастагӣ, ки дараҷаи таъсири мутақобили 

маҷмуи СМХ-и андӯхташуда ва нишондиҳандаҳои асосии макроиқтисодии 

рушди Ҷумҳурии Тоҷикистонро дар давраи солҳои 2011-2020 баён мекунанд; 

- ошкор намудани камбудиҳои ҷозибанокии мамлакат, фазои 

сармоягузории он барои СМХ ва роҳҳои бартараф намудани онҳо; 
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- таҳлили муфассали механизми танзими раванди сармоягузорӣ ва 

воситаҳои он, пешниҳоди тавсияҳои мушаххас оид ба тақвияти 

таъсиррасонии онҳо ба фаъолияти сармоягузорӣ, аз ҷумла зиёд кардани 

маблағгузории бахши воқеии иқтисод ва соҳаҳои инфрасохтори истеҳсолӣ, 

рақамӣ ва сабз. 

Тасвиб ва амалисозии натиҷаҳои диссертатсия. Дар бораи нуқтаҳои 

асосии таҳқиқот дар конфронсҳои байналмилалӣ ва ҷумҳуриявии илмӣ-

назариявӣ ва амалӣ, семинарҳо ва конфронсҳои назариявии ҳарсолаи 

профессорону омӯзгорони Донишгоҳи давлатии молия ва иқтисоди 

Тоҷикистон (2018-2022), њамчунин њангоми хондани маърузањо дар муассисаи 

мазкур гузориш дода шудааст. 

Интишорот аз рӯи мавзуи диссертатсия. Натиҷаҳои асосии таҳқиқот дар 

9 кори илмӣ дар ҳаҷми умумии 3,8 ҷ.ч., аз ҷумла дар 6 мақола (3 муаллифӣ), 

ки дар маҷаллаҳои тавсиянамудаи КОА-и назди Президенти Ҷумҳурии 

Тоҷикистон ба табъ расидаанд. 

Сохтор ва ҳаҷми диссертатсия. Сохтори диссертатсия бо тарзи аз 

муҷаррад ба мушаххас таҳия шуда, ба мақсаду вазифаҳои таҳқиқот вобаста 

мебошад ва муқаддима, се боби фарогири бандҳо, хулоса ва феҳристи 

адабиёти истифодашударо дар бар мегирад.  
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БОБИ I. АСОСҲОИ НАЗАРИЯВИЮ МЕТОДИИ 

САРМОЯГУЗОРИИ ХОРИҶӢ ВА ТАМОЮЛОТИ ИНКИШОФИ ОН 

1.1. Нуқтаи назари илмӣ оиди сармоягузории хориҷӣ дар гузашта ва 

замони муосир 

Дар адабиёти хориҷӣ ва ватанӣ оиди моҳияти сармоягузорӣ, аз ҷумла 

сармоягузории хориҷӣ, фикру ақидаҳои мухталифу басе ихтилофнок 

пешниҳод мешаванд, ки ҳалли масъалаҳои илмию амалии идораи фаъолияти 

сармоягузориро то андозаи муайян душвор мегардонанд. Илова бар ин, 

таъйини моҳияти сармоягузорӣ, зарурату хусусиятҳои ҷалби он ба иқтисоди 

миллӣ мавзуи ҳаётан муҳимми методологӣ ҳисобида мешавад ва қатъи назар 

аз сершумории ақидаву консепсияҳо, масъалаҳои мазкур онҳоро ба якчанд 

гурӯҳи асосӣ муттаҳид кардан мумкин аст. 

Гурӯҳи якум, фикру ақидаҳои анъанавиро дар бар мегирад, ки 

сармоягузориро [аз калимаи лотинии investire - пӯшонидан] ҳамчун хароҷоти 

маблағ барои иҷрои ягон соҳаи кор, фаъолият дар ин ё он шакл баррасӣ 

мекунанд. Ҷиҳати ифодаи омили мазкур намояндаи схоластикаи дерин Иоанн 

Дунс Скот ҳанӯз дар асри XI ба таомул мафҳуми “сармоя”-ро ворид намуда, 

таҳти он маблағи ибтидоиро дарҷ кардааст, ки барои ягон соҳаи фаъолият ба 

мақсади дарёфти фоида ё даромад ҷудо карда мешавад. 

Минбаъд, дар асри XV Антонин Флоринтийский фақат маблағи барои 

тиҷорат ҷудошударо “сармояи аслӣ” меномад. Сармоя, ки дар раванди 

мубодилаи мол вазифаи миёнаравиро иҷро мекунад, мазмуни “савдогарӣ”-ро 

фаро гирифта, бо мафҳуми “сармояи савдогарӣ” ифода мешавад. 

Баробари инкишофи сармояи савдогарӣ сармояи судхӯрӣ низ ташаккул 

меёбад. Баъдан сармояи савдогарию судхӯрӣ ҳар кадом раванди пайдоиши 

сармоя, шакли қадима ва мавҷудияти он ба ҳисоб мераванд. Бо мурури 

тағийрёбии фаъолияту муҳтавои сармоягузорон (савдогару судхӯр) сармояи 

савдогарӣ ба сармояи савдо ва сармояи судхўрӣ ба сармояи қарзӣ табдил 

меёбад. 
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Тадқиқи сармоягузории тарзи истеҳсолоти сармоядорӣ аз ҷониби 

намояндагони назарияи классикӣ (А. Смит, Д. Рикардо, Ҷ. С. Милл ва 

дигарон) сурат мегирад. Тибқи ақидаи онҳо дар ҷомеаи инсонӣ баробари 

инкишофи тақсимоти меҳнат ва мубодила захира андӯхта мешавад, ки як 

қисми он пешакӣ барои истеъмол ва қисми дигар барои истеҳсолоти оянда 

муқаррар мешавад. А. Смит ҳамон қисми дуюмро, ки аз он даромад дар назар 

дошта мешавад, сармоя номида ҳамзамон онро ба сармояи асосӣ ва сармояи 

гардон ҷудо мекунад. Ба сифати меъёри тақсим тағйири молику хосияти 

иштироки сармоя дар раванди муомилот интихоб мешавад. Сармояи асосӣ 

“бе воридшавӣ ба муомилот ва иваз кардани молик” фоида меоварад. 

Сармояи гардон, баръакс, “фақат дар муомилот ё баробари иваз кардани 

молик даромадро фароҳам меоварад”1. “Мақсади ягонаву мароми ҳар кадом 

навъи сармоя, ба фикри А. Смит, аз нигаҳдориву зиёд кардани захираҳо 

иборат аст”2. 

Намояндаи дигари мактаби классикӣ Ҷ. С. Милл ҳамчунин сармояро 

захира меҳисобад. Лекин, бархилофи А. Смит вай сармояро омили худ ба худ 

маҳсулдиҳандаи истеҳсолот мешуморад ва он, дар навбати худ барои ҳамаи 

он чи, ки “меҳнати ҷорӣ аз ҳисоби меҳнати пешина ва маҳсули меҳнати дар 

мол таҷассумёфта ба даст меоварад, масъул аст”3. 

Ҳаммаслаки дигари А. Смит ва ҳамзамон муқарризи ё танқидгари 

фаъоли ӯ Д. Рикардо сармояро ҳамчун маҷмуи воситаҳои истеҳсолот “қисми 

дороии мамлакат тавсиф мекунад, ки дар истеҳсолот истифода гардида аз 

хӯрок, либос, асбобу анҷом, ашёи хом, мошин ва ҳоказо иборат аст ва ҷиҳати 

ба ҳаракат даровардани меҳнат зарур дониста мешавад” 4 . Аз ин лиҳоз, 

мавқеи Рикардо ба фикру ақидаи асосгузорони дигари назарияи классикӣ 

                                                           
1  Адам С. Исследование о природе и причинах богатства народов // Антология 
экономической классики: Петти, Смит, Рикардо. Т.1 М.: Эконов – Ключ, 1993. С. 311-312. 
2 Ҳамон ҷо. С. 313. 
3 Милль Дж. ст. Основы политической экономии и некоторые аспекты их приложения к 
социальной философии. В 3-х томах. Т. 1 М.: Прогресс, 1980. С. 148. 
4  Рикардо Д. Начало политичесчкой экономии и налогообложения. // Антология 
экономической классики: Петти, Смит, Рикардо. Т. 1 М.: Эконов – Ключ, 1993. С. 437. 
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мувофиқ аст. Ҳамзамон дар муқобили онҳо Рикардо исбот мекунад, ки 

баробари инкишофи сармоядорӣ ва истифодаи ҳар қадар зиёди заминҳои 

муфид лаҳзае фаро мерасад, ки сармоягузории иловагӣ беманфиат гардида, 

ҳамчун омили рушди иқтисодӣ аз байн меравад. Ин хулосаи Рикардоро 

ҳамзамононаш “пурвоҳима” арзёбӣ намуданд. 

Тавсифи сармоя ҳамчун маҷмуи воситаҳои истеҳсолот ба аксарияти 

ҳамзамонони Рикардо хос буд. Аз ҷумла, муаллифи формулаи ваҳдати салоса 

Ж. Б. Сей истеҳсоли арзиши молро ба се омил – меҳнат, сармоя, замин 

марбут дониста, ба сармоя ҳамчун воситаи истеҳсолот баҳо медиҳад. Тибќи 

аќидаи иќтисоддони фаронсавї Ф.Бастиа сармоя аз асбобу анљом,  масолењу 

захирањо ибрат аст, ки бе онњо ягон кас на дар танњоӣ ва на дар љомеа ба 

иљрои ягон кор шурўъ карда наметавонад. Дар љое, ки истењсолот аст сармоя 

низ,  ба фикри Бастиа вуљуд дорад ва аз ин лињоз Робинзон њам дар љазираи 

беодам “Олот, масолењ, захирањоро сармояи худ меномад.5 

Рикардошиноси англис Т. Годскин анъанаҳои беҳтарини мактаби 

классикиро идома дода, тасаввуроти Ҷ. С. Миллро дар бораи сармоя ҳамчун 

қувваи худ ба худ маҳсулдиҳанда рад намуда, ду мафҳуми сармояро мушаххас 

мекунад: якум, сармоя ҳамчун маҷмуи шароити моддии истеҳсолот, ки онро 

иқтисоддонон беасос сармоя номидаанд; дуюм, худи сармоя. 

Маҷмуи шароити моддии истеҳсолот тибқи таълимоти Т. Годскин, 

меҳнати андӯхташуда, яъне сармояи асосӣ аст. Гузашта аз ин, Т. Годскин ба 

мақсади ифодаи сармояи гардон ба таомул мафҳуми “меҳнати ҳамзист”-ро 

ворид намуда, тавассути он ҳамон як хосияти сармояи гардонро ифода 

мекунад, ки захираҳои он дар шакли ашё, масолеҳ ва воситаҳои зиндагӣ ё 

маҳсулоти тайёр “мунтазам барқарор ва аҷаб ҳам нест, ки истеҳсоли 

масолеҳи дахлдори меҳнат барои пурра кардани захираҳои маълум бефосила 

                                                           
5 Бастиа Ф. Экономические гармонии, 1890. С.209. 
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анҷом дода шуда, як конвейери ноаёнро ташкил медиҳад, ки барои маҳсулоти 

солонаи ҷомеа шароити мусоид муҳайё месозад”6. 

Худи сармоя, ба фикри Т. Годскин, шакли муайяни моликиятро ифода 

намуда, шароити моддии истеҳсолотро ба як воситаи ҳукмронии сармоя 

зимни меҳнат табдил медиҳад7. 

Аз таҳлили мухтасари фикру ақидаҳои намояндагони мактаби классикӣ 

дар бораи сармоя ва сармоягузорӣ бармеояд, ки онҳо: 

якум, дар бораи моҳияти сармоя тасаввуроти возеҳ надоштанд ва онро 

ҳамчун меҳнати андӯхташуда, шарти абадӣ ва табиии ҳар кадом тарзи 

истеҳсолоти ҷамъиятӣ ҳисоб мекарданд; 

дуюм, назарияи меҳнати арзишро ба асос мегиранд, ки мутобиқи он дар 

истеҳсоли арзиш фақат як омил, яъне меҳнат иштирок мекунад. Сармоя 

арзиши молро ба вуҷуд намеоварад. Вай дар раванди истеҳсол арзиши худро 

ба маҳсулоти тайёр мегузаронаду халос; 

сеюм, гумон доштанд, ки сармоя, бархилофи молу хадамот, зудҳаракат 

намебошад ва фақат дар дохили кишвар аз соҳа ба соҳа мекӯчад, лекин аз 

ҳудуди мамлакат баромада наметавонад, яъне ба хориҷа содир намешавад; 

чорум, марҳалаи ибтидоии инкишофи иқтисоди сармоядориро таҳлил 

намуданд. Дар он давра дар робитаҳои иқтисодии хориҷӣ содироти мол 

бартарӣ дошт. Сармоя новобаста аз мавҷудияти он ба хориҷа дар шакли мол 

бароварда мешавад ва ҳамчун воситаи ҳавасмандгардонии тиҷорату гардиши 

мол хизмат мекунад. Дар иртибот ба ин бояд хотиррасон кард, ки ба нияти 

воридшавии сармоя ба бозорҳои нав, ҳамчунин маҳдудияти андӯхту сохтори 

номукаммали он ва норасоии бозорҳои миллӣ монеъ мешавад. 

Назарияи классикии сармоя ва сармоягузорӣ минбаъд дар асарҳои 

олимони охири асри XIX ва нимаи якуми асри XX ба таври мукаммал тадқиқ 

мегардад. Тањќиќоти мавзуи мазкур дар ин давра аз рӯи ду самти асосӣ 

ҷараён мегирад. 
                                                           
6 История экономических учений. Уч. пособие / Под ред. В. Автономова, О. Ананьина, Н. 
Макашевой М. ИНФРА – М. 2008. С. 107. 
7 Ҳамон ҷо. С. 107. 
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Намояндагони самти якум (Е. Бём-Баверк, К. Викселл, И. Фишер ва 

дигарон) ба хазинаи илми иқтисодӣ дар соҳаи назарияи сармоя саҳми арзанда 

гузоштаанд. Ба ақидаи онҳо сармоя як захираи воситаҳои зиндагӣ аст, ки аз 

ҳисоби он сармоядор коргаронро пешакӣ маблағгузорӣ мекунад. Ба воситаи 

чунин маблағгузорӣ, ба ақидаи Бём-Баверк, равандҳои “околии” истеҳсолот 

имконпазир мегарданд8. 

Ба ҳамин тариқ, сармоядорон ба коргарон барои хариди воситаҳои 

зиндагӣ (неъматҳои ҳозира) музди кор ҷудо карда, ҳамзамон изофаи 

неъматҳои ояндаро, ки тавассути сармоя истеҳсол шудаанд, ба таври қонунӣ 

ғасб мекунанд. Баръакс, нисбати қарздиҳандагон онҳо ҳамчун 

истифодабарандагони неъматҳои ҳозира баромад карда, аз ҳисоби неъматҳои 

оянда, ки ба воситаи усулҳои “околӣ” истеҳсол шудаанд, қарзро барзиёд, 

яъне бо фоиз, адо менамоянд*. 

*Ба мақсади тасвири усули “околии” истеҳсолот Бём-Баверк ба Робинзон рӯ 

меоварад. Робинзон метавонад дар ҷазираи беодам бе ягон неъмати асосӣ ва бо дасти луч, 
яъне фақат бо истифода аз омили меҳнат моҳи гирад. Лекин вай метавонад барои тайёр 
кардани шаст вақти муайянро сарф намуда, дар оянда миқдори хеле зиёдтари моҳиро 
соҳиб шавад. Дар ниҳоят, раванди истеҳсолотро боз ҳам дарозтар намуда, яъне тӯр бофта, 
ба натиҷаи хубтар комёб мегардад. 

Кӯтоҳ карда гӯем, истифодаи сармоя раванди истеҳсолотро аз роҳи рост ба чап 

гардонида, ҳамин тавр давомнокии онро дароз мекунад. Дарозшавии раванди истеҳсолот, 
ба фикри Бём-Баверк, сармояталаб аст, лекин самарабахш арзёбӣ мегардад, чунки 
истифодаи маҷмуи калони сармоя ба ҳисоби миёна ба як воҳиди меҳнат дар назар дошта 
мешавад. Дарозтарин раванди истеҳсолот тибқи мулоҳизаи Бём-Баверк ба 
сармояғунҷоиши он (хароҷоти нисбии сармоя барои истеҳсоли моли муайян) баробар аст9. 

Иқтисоддони машҳури Шветсия И. К. Викселл назарияи сармояи Бём-

Баверкро такмил дода, консепсияи сохтори гузарандаи сармоягузориро 

пешниҳод кардааст. Тибқи консепсияи маълум, тағйирот дар сохтори 

гузарандаи сармоягузорӣ аз як тараф ба тағйири музди кор, рентаву фоиз ва 

аз тарафи дигар ба шароити андӯхти сармоя, ҳамчунин табаддулоти 

технологӣ вобаста аст10. 

                                                           
8 Австрийская школа в политической экономии К. Менгер, Е. Бём - Баверк., Ф. Визер. М.: 
Экономика, 1992. С. 343 – 344. 
9 Австрийская школа в политической экономии. С. 346. 
10 История экономических учений. // Под ред. В. Автонова, О. Ананьина, Н. Макашевой, 
2008 С. 277. 
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Ҳангоми таҳқиқи робитаи муттақобилаи пасандозу сармоягузорӣ, 

Викселл тағйирёбии ҳарду нишондиҳандаҳоро ба тағйири арзиши пул 

вобаста мекунад. Аз ин лиҳоз, вай нуқтаи назари Кейнсро дар бораи 

пасандозу сармоягузорӣ то андозае пай бурдааст. 

Намояндаи дигари самти мазкур иқтисоддони амрикоӣ И. Фишер 

нуқтаи назари Бём-Баверк ва К. Викселро васеъ шарҳ дода, сармояро ҳамчун 

намуди универсалии даромад мешуморад, ки ин ба афзал донистани 

неъматҳои ҳозира нисбати неъматҳои оянда вобаста аст. Ба фикри ӯ “ҳар 

кадом унсури боигарӣ, ки солҳои тулонӣ ба молик мунтазам даромад таъмин 

мекунад, сармоя ҳисобида мешавад ва ба тариқи дисконт, яъне бо роҳи ба 

даври ҳозира гузаронидани самараи ояндаи сармоя ҳисоб карда мешавад. 

Дисконт ё фоиз дар ҳолати мазкур байни сармояву даромад нақши ҳалқаи 

пайвасткунандаро иҷро мекунад”11. 

Тавре ки таъкид гардид, сармояи И. Фишер категорияи универсалӣ аст. 

Вай меҳнату заминро ҳам як навъи сармоя, рентаву музди корро намуди фоиз 

тавсиф мекунад. Ин, албатта, муносибатҳои иҷтимоиро пардапӯш карда, 

онҳоро аз доираи назарияи иқтисодии “холис” берун месозад. 

Намояндагони самти дуюми тањқиқот таҳлили сармояро дар сатҳи 

микроиқтисод, яъне субъектҳои хоҷагӣ анҷом дода, нисбати мулоҳизаҳои 

Бём-Баверку Виксел норозигӣ изҳор менамоянд (Ҷ. Кларк, М. Пигу, Л. 

Валрас, А. Маршал ва диг.). 

Ба фикри М. Пигу “мулоҳизаи Бём-Баверк дар бораи усули “околии” 

раванди истеҳсолот ва дарознокии он на дар ҳамаи ҳолат дуруст аст, зеро 

муайян кардани дарознокии истеҳсолот ҳамчун нишондиҳандаи истифодаи 

сармоя кори хеле мушкил мебошад”12. 

Љ. Кларк ва Л. Валрас консепсияи “маблағгузории пешакӣ”-ро таҳти 

танқид қарор дода, мафҳумҳои “сармоя” ва “неъматҳои ҷудогонаи асосӣ”-ро 

аз ҳамдигар ҷудо мекунанд. Тибқи ақидаи Љ. Кларк, сармоя фонди доимии 

                                                           
11 Фишер И. Покупательная сила денег, её определение и отношение к кредиту. М. 1925. С. 
78. 
12 Блауг М. Экономическая мысль в ретроспективе. М, Дело, 1994. С. 469.  
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зиндагӣ буда, аз предметҳои истеъмолии барои нигаҳдории ҳаёти кормандон 

зарур иборат мебошад. Фонди мазкур тағйирёбандаву барқароршаванда аст. 

Неъматҳои ҷудогонаи асосӣ, баръакс, чунин сифатҳои асосӣ надоранд 

ва худ як таҷассуми мушаххаси сармоя баромад мекунанд. “Мо метавонем, 

менависад Ҷ. Кларк, сармояро маҷмуи неъматҳои сермаҳсул тасаввур кунем, 

ки барои сармоягузории амволи манқул таъйин гардида, пай дар пай иваз 

меёбанд, лекин худи фонд нигоҳ дошта мешавад”13. 

Ба гурӯҳи фикру ақидаҳои анъанавӣ ҳамчунин таълимоти иқтисоддони 

машҳури англис Љ. М. Кейнсро дар бораи сармоя ва сармоягузории хориҷӣ 

нисбат додан мумкин аст. Саҳми ӯ дар соҳаи таҳлили масъалаҳои мазкур 

бебаҳост, зеро Љ. М. Кейнс: 

- якум, таҳлили сармоягузориро аз доираи фаъолияти ширкату 

хоҷагиҳои хонагӣ ба сатҳи макроиқтисод бароварда, зуҳуроти иқтисодиро 

тавассути андозаҳои тағйирёбандаи зерин ифода кардааст: самаранокии 

ниҳоии сармоя; майли сармоягузорӣ; талаботи сармоягузорӣ; фазои 

сармоягузорӣ ва ҳоказо; 

- дуюм, мултипликатори шуғли иқтисоддони англис Р. Ф. Канро бо 

мултипликатори сармоягузорӣ мукаммал намуд, ки тибқи он маҷмуи 

даромаду талаботи ҷомеа ба маблағи умумии сармоягузорӣ, яъне ба хароҷоти 

истеҳсолию ғайриистеҳсолӣ вобастагии муайян дорад. “Афзоиши даромад, 

менависад Кейнс, ба афзоиши маҷмуи умумии сармоягузорӣ зарби 

мултипликатор баробар аст”14. 

Мултипликатор (К) таносуби афзоиши даромадро ( ΔД ) нисбати 

афзоиши сармоягузорӣ (ΔC) нишон медиҳад ва дар як воҳиди музди кор 

ифода меёбад. Ба таври дигар К =
ΔД𝑊

ΔC𝑊
 Коэффитсиенти ҳосилшуда нишон 

медиҳад, ки “ҳангоми афзоиши маблағи умумии сармоягузорӣ даромад ҳам 

                                                           
13 Кларк Дж. Б. Распределение дохода. М.,  Экономика. 1992. С. 158.  
14 Кейнс Дж.М. Общая теория занятости, процента и денег. // Антология экономической 
классики. Т.2. М.: Эконов-Ключ, 1993. С. 231.  
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ба маблағи К - бор аз он зиёдтар афзоиш меёбад”15. Тавассути принсипи 

мултипликатор Кейнс: 

а) вобастагии мутақобилаи афзоиши сармоягузорӣ ва даромадро 

муқаррар мекунад; 

б) хулосаи мухтасари зеринро ифода намуд: “дар шароити мувозинати 

бозор, зиёдшавии маҷмуи даромад аз ҳисоби талаботи иловагии 

сармоягузорӣ боиси рушди пасандоз мегардад, ки он ба афзоиши аввали 

(ибтидоии) сармоягузорӣ муодил аст”16; 

в) ба саволи зерин ҷавоб мегардонад: “чи тавр тағйири сармоягузорӣ, 

ки ҳиссаи андаки даромадро ташкил медиҳад, ба пеш омадани чунин каму 

зиёдшавии шуғлу даромад сабаб мешавад ва ба он амплитудаи хеле дарозтар 

хос аст” 17 . Дар ҷавоб ба саволи маълум Кейнс тасдиқ мекунад, ки 

“сармоягузорӣ аз паси худ пасандозро “кашола” медиҳад ё сармоягузорию 

пасандоз дар ниҳоят (ex poste) ҳамеша баробаранд, лекин нисбати марҳалаи 

банақшагирии хароҷот (ex ante) чунин гуфтан нодуруст аст”18; 

Кейнс, инчунин нишон медиҳад, ки ғунҷоиши бозори воситаҳои 

истеҳсолот тавассути таносуби самаранокии ниҳоии сармоягузорӣ ва меъёри 

бозории фоиз муайян карда мешавад. 

Самаранокии ниҳоии сармоягузорӣ тасаввуроти субъективии 

соҳибкорро дар бораи фоиданокии ояндаи дороиҳои асосӣ ва нархи 

пешниҳоди онҳо инъикос карда, дар коэффисиенти дисконт ифода меёбад. 

Ҳангоми ҳисобгузории коэффисиенти мазкур Кейнс ба ҷои даромаднокии 

воқеӣ даромаднокии ояндаи сармоягузории навро ҳамчун асос қабул 

мекунад. Самаранокии ниҳоии бо усули дисконт ҳисобшуда, баробари 

афзоиши маҷмуи сармоягузорӣ тамоюли пастравӣ қабул мекунад, чунки 

афзоиши муттасили сармоягузорӣ тибқи назарияи ҳосилнокии омилҳои 

истеҳсолот боиси камшавии фоиданокӣ мегардад. Аз тарафи дигар 

                                                           
15 Ҳамон ҷо. С. 226-227. 
16 Кеён Дж.М Общая теория занятости, процента и денег. С. 233. 
17 Ҳамон ҷо. С. 240-241. 
18. Ҳамон ҷо. С. 236. 
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истифодаи бошиддати корхонаҳои истеҳсоли ҳамон намуди неъматҳои асосӣ 

“арзиши барқарорсозии” амволи манқулро дучанд зиёд мекунад”19. 

Ҳамин тариқ, баробари афзоиши сармоягузорӣ ҳар ду омил, ки 

самаранокии ниҳоии сармоягузориро муайян мекунанд, яъне фоидаи оянда 

ба як воҳиди сармояи асосӣ ва “арзиши барқарорсозии” ҳамон сармоя, ба 

тарафи камшавии нишондиҳандаи мазкур тағйир меёбанд. 

Ба самаранокии ниҳоии сармоя ҳамчунин меъёри фоиз таъсир 

мерасонад. Фоиз, ба фикри Кейнс, моҳиятан ҳаққи даст кашидан аз 

нигоҳдошти боигарӣ дар шакли пул аст ва ба дараҷаи афзал донистани 

нақдина вобаста мебошад. Меъёри фоиз дар ин ҳолат ҳадди поёнии 

фоиданокии сармоя ба ҳисоб меравад. 

Агар самаранокии ниҳоии сармоя аз меъёри воқеии фоиз баланд бошад, 

дар ин маврид рушди сармоягузорӣ мушоҳида гардида, вобаста ба он 

даромад ҳам зиёд мешавад. Баробари наздикшавии фоиданокии ояндаи 

сармоя ба меъёри фоиз сармоягузорӣ тамоюли пастравӣ қабул мекунад ва 

фоиданокии он дар ҳар ҳол поён меравад. Дар сурати баробаршавии 

нишондиҳандаҳои маълум сармоягузорӣ имконнопазир мегардад. 

Кейнс меъёри фоизро омили халалрасони фаъолияти сармоягузорӣ 

ҳисобида, ҷиҳати бартараф кардани оқибатҳои манфии он андешидани 

тадбирҳои зеринро пешниҳод мекунад: 

якум, поён бурдани меъёри фоиз, аз ҷумла бо роҳи арзон кардани 

кредит ва ҳамзамон баланд бардоштани самаранокии ниҳоии сармоя. 

Тадбири мазкурро Кейнс гарчанде имконпазир мешуморад, лекин дар ҳолати 

“доми бозоргирӣ” онро тарзи бесамари суръат додани фаъолияти 

сармоягузорӣ мешуморад; 

дуюм, истифодаи сармоягузории мустақими давлатӣ аз ҳисоби буҷет, 

хариди давлатии мол, кам кардани андоз ба мақсади ҳавасмандгардонии 

талаботи сармоягузорӣ. Вале бояд гуфт, ки Кейнс сармоягузории давлатиро 

                                                           
19 Кейнс Дж. М. Общая теория занятности, процента и денег. М.:, 1978. С. 127, 128.  
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ҳамчун воситаи муҳимми таъмини мувозинати бозори сармоя қатъи назар аз 

маҷмуи он, арзёбӣ мекунад; 

сеюм, ташаккули фазои мусоидро барои сармоягузорони ватанию 

хориҷӣ вазифаи асосии ҳукумат мешуморад.  

Бархилофи пешгузаштагон, ки барзиёдии андӯхти сармояро сабаби 

асосии ба хориҷа баровардани он ҳисоб мекарданд, Кейнс манбаи содироти 

сармояро дар пасандозҳои дархостнашуда ошкор сохта, қайд менамояд, ки 

он барои содироти сармоя ҳамчун иқтидор хизмат мекунад ва агар дар 

дохили мамлакат истифода нашуда боқӣ монад, дар ин маврид таҳдиди 

буҳрони пастравии фаъолияти сармоягузорӣ рӯй медиҳад. 

Дар иртибот ба ин Кейнс риоя намудани баробарии пасандозу (S) 

сармоягузориро (I) зарур мешуморад, яъне S=I. Дар ин њолат Кейнс 

таѓйирпазирии нишондињандањои мазкур, набудани пешрафти техникї ва 

робитаи иќтисоди воќеиро ба бозори берунї њамчун асос мегирад.  Дар ин 

сурат барзиёдии пасандоз нисбати сармоягузорӣ (S>I) ба барзиёдии андӯхти 

сармоя, истифодаи нопурраи иқтидорҳои истеҳсолӣ ва пастравии фаъолияти 

сармоягузорӣ оварда мерасонад. Баръакс, барзиёдии сармоягузорӣ нисбати 

пасандоз (I>S) боиси “тафсидани” иқтисод ва болоравии нарх (таваррум) 

мегардад. Дар мулоҳизаи мазкур ақидаи Кейнс дар бораи зарурати риоя 

намудани баробарии пасандозу сармоягузорӣ ифодаи аниқ ёфтааст. 

Илова бар ин Кейнс исбот мекунад, ки талабот ба сармоягузории 

хориҷӣ на фақат дар кишварҳои ба норасоии андӯхт дучоршуда, балки дар 

давлатҳои сармояғунҷоиши калон, ки дар бозорҳои ҷаҳонӣ бомуваффақият 

фаъолият мекунанд, низ ҷой дорад. Хулосаи мазкур дар он давра 

ғайримаънавӣ ба назар мерасид, зеро дар замони Кейнс сармоя бештар аз 

мамлакатҳои мутараққӣ ба кишварҳои камтар тараққиёфта содир мешавад. 

Кейнс имконияти самти дигари ҳаракати сармояро зикр менамояд: дар 

сурате, ки худи мамлакатҳои саноатӣ ба сармоягузории хориҷӣ талаботи 

доимафзоянда пешниҳод кунанд. 
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Баъди Кейнс аллакай дар даҳсолаҳои аввали пас аз ҷанг назарияи 

сармоягузории ӯ тағйири ҷиддӣ ёфта, дар шакли таълимоти неокейнсионӣ 

сифати нав касб мекунад. Мазмуну мундариҷаи сифати нави таълимоти 

мазкур аз мавқеи моҳият дар назарияҳои рушди иқтисодӣ ва инкишофи 

даврии иқтисоди сармоядорӣ ифода меёбад. 

Дар иртибот ба ин бояд қайд кард, ки модели Кейнс ҷанбаи даврӣ 

дошта, равандҳои иқтисодиро дар шароити бахши воқеии иқтисоди пӯшида 

ва дар муддати кўтоҳ арзёбӣ мекунад. Дар ин маврид андозањои  

нишондиҳандаҳои асосӣ, аз ҷумла сармоягузорӣ ва пасандоз, пешрафти 

техникӣ то муддате бетағйир мемонанд. 

Нуқтаи назари маълум, ба андозаи муайян, аз вазъи таназзули 

чандинсолаи солҳои сиюми асри гузашта сарчашма мегирад, ки дар он давра 

масъалаҳои рушди иқтисодӣ ва динамикаи иқтисодӣ аҳаммияти чандон 

муҳим надоштанд. 

Дар давраи баъдиҷангӣ иқтисоди мамлакатҳои Аврупои Ғарбӣ таҳти 

таъсири иқтисоди Амрико роҳи рушди босуботро интихоб мекунад. Дар 

робита ба ин талаботи рушди босуботу дарозмуддати иқтисодӣ зуҳур 

менамояд. Ба тақвияти чунин талабот бешубҳа инкишофи пуравҷу босуботи 

мамлакатҳои низоми сотсиалистӣ бо саркории Иттиҳоди Шӯравӣ мусоидат 

намуд. Ҳамаи ин ба таҳқиқоти илмии рушди иқтисодии дарозмуддат ва ҳалли 

масъалаҳои динамикӣ ибтидо гузошт.  

Аз байни намояндагони равияи неокейнсионӣ дар навбати аввал Р. 

Харрод, Ҷ. Домар, Р. Солоу, Ҷ. Робинсон ва дигаронро номбар кардан 

мумкин аст, ки моделҳои неокейнсионии рушди иқтисодиро таҳия намуданд. 

Дар моделҳои мазкур вобастагиҳои зерин асосноку муқаррар карда шудаанд: 

1. Суръати афзоиши истеҳсолот (G) ба ҳиссаи пасандоз дар маҷмуи 

маҳсулоти дохилӣ (S) нисбати коэффисиенти самаранокии сармоя (C) 

баробар аст, яъне G=
𝑆

𝐶
. Аз ин формула чунин бармеояд, ки суръати афзоиши 
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истеҳсолот нисбати пасандоз таносуби мустақим ва нисбати сармояғунҷоиши 

он таносуби ғайримустақим дорад.    

2. Дар шароити бетағйир мондани дараҷаи истифодаи таҷҳизот шуғли 

аҳолӣ, сохтори истеҳсолот ва омилҳои дигар, ки ба самаранокии сармоя 

таъсири мусбат мегузоранд, суръати рушди даромади миллӣ танҳо аз меъёри 

андӯхти сармоя вобаста мегардад. Дар ин ҳолат талабот ба сармоягузорӣ 

(дар шароити сармояғунҷоиши додашуда) фақат аз ҳисоби суръати рушди 

даромади миллӣ ташаккул меёбад. 

3. Суръати босуботи рушди даромади миллӣ дар шароити доимӣ 

будани меъёри андӯхту сармояғунҷоиш шарти муҳимми мувозинаи 

динамикаи иқтисод ҳисобида мешавад. Вобаста ба ин Р. Харрод ва Ҷ. Домар 

душвории нигоҳ доштани мувозинаи динамикиро дар шароити иқтисоди 

бозаргонӣ таъкид кардаанд. 

4. Ҷиҳати асоснок намудани хулосаи мазкур Р. Харрод ба таомул 

мафҳумҳои “суръати ҳатмии рушд”. “суръати табиии рушд”-ро ворид 

намудааст. 

Суръати ҳатмии рушд (Gw) ба фикри Р. Харрод суръати мувозинати 

рушд буда, иҷрои умеди соҳибкори сармоягузорро, ки дар асоси таҷрибаи 

гузашта ва таҳлили вазъи ҷорӣ ташаккул меёбад, таъмин менамояд. Ҳангоми 

рушди мазкур ширкат қарори пешакӣ қабулкардаи худро дуруст мешуморад, 

чунки қарори маълум ба маънои зерин муодил шуморида мешавад: яъне, 

андозаи захираҳои иловагии неъматҳои асосӣ ба маҷмуи онҳо, ки барои 

истеҳсоли маҳсулоти изофагӣ зарур аст, мувофиқат мекунад. 

Суръати табиии рушд (Gn) суръати ҳадди ақал мебошад, ки ба он 

иқтисод дар шароити имконияти мавҷудаи афзоиши пешниҳоди меҳнат (n) ва 

баландшавии ҳосилнокии он (g) мерасад, яъне Gn=n+g. 

Суръати ҳатмии рушд болоравии пурраи иқтидорҳои истеҳсолӣ ва 

суръати табиӣ шуғли пурраи аҳолиро дар назар дорад. 

Дар асоси таҳлили байни онҳо Р. Харрод муқаррар мекунад, ки: а) 

ҳангоми баланд омадани суръати ҳатмии рушд нисбати суръати табиии он, 
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яъне Gw > Gn, имкониятҳои пешниҳоди захираи иловагии захирањои меҳнатї 

пурра истифода мешаванд, пасандозҳои пешбинигардида аз сармоягузории 

нақшавию пешниҳоди умумӣ аз маҷмуи талабот барзиёд меоянд. Ин њолат ба 

нияти афзоиши манбаъњои сармоягузорї монеъ шуда, оқибати он таназзули 

иқтисоду афзоиши бекорӣ аст; б) дар сурати баланд шудани суръати рушди 

табиӣ нисбати рушди ҳатмӣ, яъне Gn > Gw , - барзиёдии сармоягузорӣ, 

истифодаи бошиддати иқтидорҳои истеҳсолӣ рӯй медиҳад, ки дар охир ба 

болоравии нарх боис мегардад; в) ҳангоми баробар омадан ҳар ду намуди 

рушд, яъне Gw = Gn , мувозинати иқтисод дар “дами корд” нигоҳ дошта 

мешавад, зеро воситаи дигари барқарорсозии автоматии мувозинати 

вайроншуда вуҷуд надорад20. 

5. Сармоягузорӣ дар соҳаи таъмини рушди даромади миллӣ аз як тараф 

ҳамчун омили ташаккули талабот ва аз тарафи дигар ҳамчун вусъатдиҳандаи 

иқтидорҳои истеҳсолӣ баромад мекунад. Барои нигаҳдории рушди мувозӣ 

(баробар) дар шароити шуғли пурраи аҳолӣ мувофиқати рушди даромаду 

(талаботу) рушди иқтидори истеҳсолӣ зарур дониста мешавад. “Афзоиши 

иқтидори истеҳсолӣ, менависад Ҷ. Домар, тақрибан ба сармоягузорӣ ва 

афзоиши маҷмуи талабот бошад ба суръати рушди сармоягузорӣ вобаста аст. 

Бинобар ин, рушди муттасили даромад барои таъмини вазъи ороми иқтисод 

хеле зарур аст”21. 

Умуман, намояндагони равияи неокейнсионӣ бо Кейнс ва консепсияи ӯ 

дар бораи вобастагии хулқу динамикаи раванди истеҳсолот ба таносуби 

сармоягузорию пасандоз ҳамфикр мешаванд, яъне рушди афзалиятноки 

сармоягузорӣ сабаби “тасфидани” иқтисоду болоравии нарх (таваррум) ва 

афзалияти рушди пасандоз боиси истифодаи нокифояи иқтидорҳои 

истеҳсолию шуғли нопурраи аҳолӣ мегарданд. 

Ба ҳамин тариқ, муаллифони равияи неокейнсионӣ масъалаи 

мувозинати иқтисодиро аз соҳаи статикӣ ба динамикӣ гузаронида, 

                                                           
20 Классики кейнсиантсва: В 2-х Т. Р.Харрод, Э. Хамеем. Т 1 М.: Экономика. 1937.С. 120 
21 Домар Е. Очерки теории экономического роста. М., 1957. С. 64. 
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имконияти муддате нигоҳ доштани суръати баланду босуботи рушди 

иқтисодиро барои ояндаи дарозмуддат, ки истифодаи самараноки 

иқтидорҳои истеҳсолию шуғли пурраи аҳолиро таъмин мекунад, возеҳ 

сохтанд. 

Дар нимаи дуюми асри гузашта ва даҳсолаҳои охир тањқиқоти 

сармоягузорӣ дар сатҳи ширкатҳо, яъне микроиқтисод анҷом дода мешавад. 

Дар иртибот ба ин, якчанд назарияҳои сармоягузорӣ, аз ҷумла 

сармоягузории мустақими хориҷӣ, зуҳур карданд, ки таснифи онҳо дар расми 

1.1. оварда шудааст.  

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

Расми 1.1. - Таснифи назарияҳои сармоягузорӣ, аз ҷумла сармоягузории 

мустақими хориҷӣ ва таркиби онҳо. 
 

Манбаъ: аз љониби муаллиф тартиб дода шудааст. 
 

Дар расми мазкур назарияҳои сармоягузории хориҷӣ ба се гурӯҳи асосӣ 

ҷудо карда шудаанд. 

Яке аз назарияҳои деринаи макроиқтисодӣ назарияи бозорҳои сармоя 

ба ҳисоб меравад. Тибқи он сармоягузорони хориҷӣ аз паи мамлакатҳои 

дорои аз ҳама баланди боздеҳи сармоя мераванд. Ҳанӯз дар охири асри XIX 

иқтисоддони англис Ҷ. С. Милл ба вобастагии ҳаракати сармоя ба дараҷаи 
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меъёри фоиз диққатро ҷалб карда буд. Ба андешаи ӯ сармоя ба минтақаҳое 

равона мешавад, ки дар онҷо меъёри фоиз баландтар аст22. 

Имрӯз дар мамлакатҳои мутараққӣ дараҷаи фоида баробари рақобати 

афзоянда тамоюли пастравӣ дорад. Тибқи маълумоти Созмони Ҳамкории 

Иқтисодӣ ва Инкишоф (СЊИИ) дар мамлакатҳои аъзои он меъёри миёнаи 

фоиз дар солҳои 70-уми асри гузашта 14,1% ва дар солҳои 80-ум 13,7%-ро 

ташкил додааст, яъне 0,4 нуқтаи фоиз кам шудааст. Меъёри фоизи сармоя, аз 

рӯи маълумоти тадқиқотчиёни Хазинаи байналмилалии асъор, дар ҳафт 

мамлакати мутараққии саноатӣ 7,8% аст, ҳол он ки дар кишварҳои рӯ ба 

инкишоф нишондиҳандаи мазкур ба ҳисоби миёна ба 13,3% баробар буд23. 

Чунин вазъият ширкатҳоро барои сармоягузории мустақими хориҷӣ 

дар мамлакатҳои рӯ ба инкишоф водор месозад, ки дорои қувваи кории 

барзиёданду норасоии сармояро ҳис мекунанд. Вобаста ба ин бояд қайд кард, 

ки дар мамлакатҳои мутараққӣ барзиёдии сармоягузорӣ нисбати пасандоз, 

дар кишварҳои камтар тараққиёфта, баръакс, барзиёдии пасандоз нисбати 

сармоягузорӣ ба назар мерасад. 

Вазъияти ташаккулёфта аз он шаҳодат медиҳад, ки дар маҷмуи 

маблағгузории иқтисоди мамлакатҳои саноатӣ нақши сармояи хориҷӣ, ки аз 

давлатҳои ғайримутараққӣ (музофотӣ) ҷалб карда мешавад, хеле намоён аст. 

Гузашта аз ин бояд қайд кард, ки инкишофи пуравҷи сармоягузории 

хориҷӣ, ки солҳои охир ба назар мерасад, дар бораи фоиданокии он шаҳодат 

медиҳад. Вагарна чи тавр фаҳмидан мумкин аст, ки ширкат дар шароити 

рақобати комил, ки нияти кам кардани хавфро дорад, бидуни талаботу 

қоидаҳои анъанавии ҳамагуна соҳибкорӣ амал карда, ба сармоягузорӣ дар 

хориҷа машғул мешавад. Амали мазкур дар чунин маврид нисбати 

сармоягузории ватанӣ чун таваккалӣ ба чашм мерасад. Лекин он дар 

шароити иқтисоди бозаргонӣ бесабаб нест. Асли гап дар ин ҷост, ки фоидаи 

ширкати сармоягузор дар хориҷ бояд на фақат аз фоидаи он дар ватанаш, 

                                                           
22 Фигурнова  Н.П. Международная экономика. М,: Омега – Л, 2005. С. 235. 
23 OECD Economic Outlook. June. 1997. 
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балки аз фоидаи ширкатҳои мамлакати ресепиент, яъне қабулкунандаи 

сармоя барзиёд бошад. 

Барои ба даст овардани чунин фоида имконияти муайян лозим аст. Аз 

имкониятҳои мазкур яке назарияи пайвасткунии сармоягузории мустақими 

хориҷӣ ба қурби асъор мебошад, ки тибқи он асъори миллӣ таҳти таъсири 

тағйирёбии (ноустувории) бозори сармоя паст ё боло меравад. Ҳангоми 

пастравии қурби асъори миллӣ сармоягузории хориҷӣ афзун гашта, фирори 

сармояи миллӣ пеш меояд, зеро: якум, беқадршавии асъори миллӣ дар 

шароити давом ёфтани рушди иқтисодӣ барои сармоягузории хориҷӣ муҳити 

мусоид фароҳам меоварад; дуюм, сармоягузории хориҷӣ аз табодули 

маблағҳои худ бо маҷмуи бештари асъори миллӣ ба фоидаи изофагӣ ноил 

мегардад. 

Дар шароити болоравии қурби асъори миллӣ воридоти сармоягузории 

хориҷӣ маҳдуд ва фирори сармояи миллӣ тақвият меёбад, ки дар ниҳоят 

мамлакат иқтидори содиротиро аз даст медиҳад, гарчанде ки шароити адо 

кардани қарзи берунӣ беҳтар мегардад. 

Назарияи институтсионалӣ масъалаҳои имконияти мамлакатро дар 

соҳаи ҷалби сармояи мустақими хориҷӣ, истифода ва нигоҳдошти он баррасӣ 

намуда, ба ном “пирамидаи барои сармоягузории мустақими хориҷӣ 

коршоям”-ро пешниҳод мекунад. Пирамидаи мазкур чор меъёри 

коршоямиро дар бар мегирад: иҷтимоию фарњангї; таҳсилотӣ; бозорӣ; 

мақомоти давлатӣ (расми 1.2.). Дар ҳамаи ин чор соҳа баъзе мамлакатҳо 

шояд бартарӣ, дигарҳо – камбудӣ дошта бошанд. 
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Расми 1.2. - Пирамидаи коршоямии ниҳодҳо (институтҳо) барои 

сармоягузории мустақими хориљї* 
 

Манбаъ: Wilhelms S. Foreign Direct Investments and its Determinants in 
emerging Economies // African Economic Policy Paper 1988. Dissussion Paper 9. 

 

Имконияти дигари ба даст овардани фоида аз ҳисоби сармоягузории 

хориҷӣ зимни назарияи бартарии махсуси ширкат ё амали он ҳамчун 

ширкати азим шарҳ дода мешавад (С. Хаймер, М. Познер, Р. Вернон, Т.Ч. 

Кинделбергер). Тибқи ин назария ширкатҳо, аз ҷумла ширкатҳои инҳисории 

трансмилалӣ ба сармоягузории хориҷӣ ба мақсади дар кишварҳои дигар 

татбиқ намудани бартариятҳои рақобатии худ, ки аз ҳисоби истифодаи 

самараноки омилҳои истеҳсолот ва қобилиятҳои дигар ташаккул меёбанд, 

машғул мешаванд. Ба бартариятҳои рақобатии мазкур тааллуқ доранд: а) 

дастрас будани манбаъҳои маблағгузорӣ, технологияи нав ва ноу-хау; б) 

истифодаи тамғаи тиҷоративу намунаҳои саноатии маълуму эътирофшуда; в) 

маркетинги мутараққӣ; г) менеҷмент. 

Бартариятҳои мазкур одатан танҳо ба сохтори истеҳсолии инҳисорӣ ё 

олигополӣ тааллуқ доранд, ки дар фаъолияти худ ба гуфтаи тадқиқотчии 

амрикоии сармоягузории мустақим С. Хаймер, хислатҳои намунаи классикии 

рақобати ғайрикомилу бартарияти махсуси ширкатро ба ҳамдигар пайваст 

мекунад. Дар ҳолати олигополия ба қарори як ширкат фаъолияти ширкатҳои 

Коршоямии 
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(қонунгузорӣ, иҷроия, судӣ)
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дигар дар бозор таъсир мерасонад. Дар навбати худ, қарори ҳамон ширкат 

ҳам оид ба сармоягузории мустақими хориҷӣ ба амалиёти тахминии 

рақибони он таъсир мерасонад24. 

Дар асоси номукаммалии сохтори бозор, ҳамчунин назарияи интерналӣ 

таҳия шудааст. Аз ин назария чунин бар меояд, ки воридшавии ширкати 

байналмилалӣ ба бозорҳои хориҷӣ ба робитаи мутақобилаи иттилооту 

номукаммалии сохтори бозор ва байналмилалишавии бозори молҳои 

мобайнӣ асос меёбад. Байналмилалишавӣ дар шакли сармоягузории 

мустақими хориҷӣ танҳо дар сурати барзиёд шудани фоидаи он нисбати 

хароҷоти коммуникатсионӣ, ҳамоҳангсозӣ ва назорат татбиқ мегардад25. 

Тањлили назарияҳои сармоягузории хориҷӣ нишон медињад, ки ба 

раванди ќабули ќарор оид ба СМХ шумораи зиёди омилњо таъсир 

мересонанд, ки дар парадигмаи эклектикии иќтисоддони англис Љ. Даннин 

ба системаи муайян дароварда шудаанд. Тибќи парадигмаи мазкур ширкат 

бояд дар тасарруфи худ се гурўњ дошта, дар бозорњои хориљї намоиш дињад:   

якум, Q – бартариятњо, ки ба истифодаи омилњои истењсолот, хусусияти 

сохторї ташкилї ва стратегияи коршоям вобаста мебошанд; 

дуюм, I – бартариятњо, ки њангоми истифодаи шабакањои худї дар 

раванди байналмилалишавї ва бозорњои бегона баровардани молу 

истењсолот ба вуљуд меоянд; 

сеюм, L – бартариятњо, ки аз љониби мамлакати ресипиент, яъне 

қабулкунандаи сармоя ба сармоягузор дар шакли андозбандии имтиёзнок, 

қонунгузории сифатнок, иштироки давлат дар маблағгузории муштараки 

лоиҳаҳои сармоягузорӣ, хизматрасонии инфрасохторӣ пешниҳод мешаванд26. 

                                                           
24 Соловьева Ю.Н.,Фейгин Г.Ф. Влияние прямых иностранных инвестиций на развитие 
информационно – коммуникационного сектора в России. Проблемы современный 
экономии, 2015, №2 (54). С. 73. 
25  Мисакян М. Н., Кокушкина И. В., Теория прямых иностраных инвеститций, 
практическое значение для переходной экономики. // Проблемы современной экономики., 
2007, №4. С. 64. 
26 Dunning J.H. Theories and Paradigms of international business activity. – UK: Edward Elgar, 
2000. P16.. 
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Дар ин маврид бояд қайд кард, ки дар таснифоти омилҳо, ки Ҷ. Даннинг 

анҷом додааст, ба бартариятҳои гурӯҳи дуюм (I) диққати махсус додан лозим 

аст, зеро: а) онҳо раванди тавсеаталабии иқтисодиро осону ривоҷ медиҳанд; 

б) барпо кардани шабакаҳои ширкат дар хориҷа ба рушди содироти сармоя 

мусоидат мекунад. 

Аз ин лиҳоз, парадигма ба мамлакатҳои ресипиент (қабулкунандаи) 

сармоягузории мустақими хориҷӣ илќо медињад, ки танҳо ба умеди захираҳои 

фаровону арзон, аз ҷумла қувваи корӣ нашаванд. Дар соҳаи ҷалби сармояи 

хориҷӣ дар навбати аввал ба ташаккули фазои мусоиди сармоягузорӣ ва 

эътимоднокии таҳкурсии ҳуқуқӣ бояд диққати махсус дод. 

Дар заминаи бартариятҳои пешниҳоднамудаи Ҷ. Даннинг олими немис 

И. Штен се тарзи зерини имконпазири тавсеаталабии берунии иқтисодиро 

пешниҳод мекунад: фурӯши иҷозатнома (литсензия); содироти мол; 

сармоягузории мустақими хориҷӣ27. 

Дар мавриди бартарии якум (G) ширкат метавонад аз ҳамаи се тарзи 

имконпазир истифода барад. Дар шароити бартарии дуюм (I),  яъне, агар 

ширкат дорои шабакањои васеи равонкунандаи мол ба бозорњои нав бошаду 

дар соҳаи технология ва ноу-хау бартарӣ надошта бошад, пас фаъолияти 

иҷозатномадиҳиро ба роҳ монда наметавонад, чунки захираи лозимӣ 

надорад. Лекин дар сурати пайдо кардани бартарии сеюм (L) агар мамлакати 

ресипиент ба сармочгузории хориљї ягон бартариро дар соҳаи андоз, 

қонунгузорӣ ё иштироки давлат дар лоиҳаҳои сармоягузорӣ пешниҳод 

намояд, дар ин ҳолат сармоягузории мустақимро афзал мешуморад. 

Нуқтаи назари дигар оиди табиати сармоягузории хориҷӣ дар 

консепсияи иқтисоддони фаронсавӣ Р. Вернон баён мешавад, ки бо номи 

назарияи давраи истеҳсоли байналмилалии мол маълум аст28. 

                                                           
27 Фигурнова Н. П. Международная экономика, 2005. С. 242 – 243. 
28 Фигурова Н. П. Международная экономика, 2007. С. 238. 
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Тибқи консепсияи мазкур ширкати навовар мехоњад мавќеи инњисории 

технологии худро дар бозор нигоњ дошта, давраи њаёти молро аз њисоби 

истењсоли он дар хориља дароз намояд. 

Дар гурӯҳи назарияҳои инкишоф ду консепсияи  бештар 

ҳавасмандсозандаро хотирнишон кардан зарур аст: якум, консепсияи 

инкишофи сармоягузорӣ; дуюм, консепсияи ҷопонии сармоягузории 

мустақими хориҷӣ. 

Консепсияи якумро Љ. Даннинг ва олими ҳоландӣ Р. Нарулло пешниҳод 

намудаанд. Тибқи консепсияи мазкур роҳи инкишофи сармоягузории 

мустақим аз панҷ марҳала гузашта, ба дараҷаи инкишофи мамлакат вобаста 

будани сармоягузориро дар бар мегирад29. 

Мамлакатҳои дорои истеҳсолоти меҳнатталабу технологияи паст ва 

бартарии саноати истихроҷи маъдан одатан ҷалбкунандаи сармоягузории 

мустақим мебошанд. Ба ин гурӯҳи мамлакатҳо ҳоло ҷалби андозаи назарраси 

сармояи хориҷӣ муяссар нашудааст, гарчанде ки талабот ба он хеле калон 

боқӣ мемонад. 

Баробари инкишофи соҳаҳои сармояталабу ҳаракат ба сӯи пешравии 

илмию техникӣ сармоягузории мустақим ба ин қабил мамлакатҳо тақвият 

меёбад (марҳалаи 2). Ҳамин тариқ онҳо тадриҷан дар сурате ки агар 

воридоти сармояи хориҷӣ аз тарафи сиёсати ҳавасмандкунанда ва 

содиротвасеъкунанда дастгирӣ ёбад ба содироти сармоя шурӯъ мекунанд 

(марҳалаи 3 ва қисман 2). 

Марҳалаи чорум ба мамлакатҳои мутараққӣ хос аст, ки барзиёдии 

содироти сармояи мустақимро нисбати воридоти он таъмин менамоянд. Дар 

марҳалаи панҷум содироту воридоти сармоя баробар меоянд, ки ин ҳолат ба 

мамлакатҳои мутараққии саноатӣ хос аст.  

                                                           
29 Њамон љо. С. 244-245. 
 
. 
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Консепсияи ҷопонӣ омили муҳимми ҷалби сармояи хориҷиро дар 

марҳалаҳои инкишофи мамлакат арзёбӣ мекунад30. Дар сурати дараҷаи пасти 

инкишоф ҷалби сармояи мустақими хориҷӣ ба шарте ки агар ширкатҳои 

хориҷӣ бартарии музди кори камхарҷро амалӣ намоянд, имконпазир дониста 

мешавад.  Ҳангоми рушди иқтисодии мамлакат васеъшавии бозори дохилӣ ба 

афзоиши воридоти сармоягузории мустақим боис мегардад ва болоравии 

музди кор бошад содиротро ҳавасманд месозад. 

Дар марҳалаи сеюми инкишоф рақобатпазирии мамлакат ба навоварӣ 

ва маҷмуи сармоягузории мустақим дар ҳар самт ба омилҳои бозаргонию 

технологӣ асос меёбад. 

Дар иртибот ба ин бояд қайд кард, ки дар назарияҳои сармоягузорӣ, аз 

ҷумла сармоягузории мустақими хориҷӣ, диққати бештар ба муайян кардани 

зарурату сабабҳои он равона мешавад. Дар ин маврид масъалаҳои моҳияти 

иқтисодии сармоягузории хориҷӣ, сохтори тақсимоти соҳавӣ ва динамикаи 

ҷалби он ба соҳаҳои мухталифи иқтисоди миллӣ аз маркази тадқиқот дур 

мемонанд. Ҳол он ки ҳар кадом соҳа ва бахши иқтисод ба худ хислатҳои хоси 

такрорнашаванда доранд, ки ҳангоми таҳлилу баҳогузории саҳми сармояи 

хориҷӣ дар таъмини инкишофи соҳаҳои ҷудогонаи иқтисоди миллӣ бояд ба 

эътибор гирифта шаванд. 

Бояд гуфт, ки солҳои охир назарияҳои дигар пайдо шудаанд, ки 

нафақат сабабу самтҳои сармоягузории хориҷӣ ҳамзамон моҳияту оқибатҳои 

онро барои иқтисоди мамлакатҳои содиркунандаву қабулкунандаи сармоя 

фаро гирифтаанд. Вобаста ба ин П. Масс таърифи аз ҳама умумии 

сармоягузориро пешниҳод мекунад: “Сармоягузорӣ аз мубодилаи қонеъ 

гардонидани талаботи ҳозира ба умеди ояндаи он иборат аст, ки тавассути 

неъматҳои ба кор андохташуда анҷом дода мешавад”31. 

Ақидаи ба ин монандро ҳамчунин У. Шарп, Б. Александер ва Ҷ. Бейли 

баён мекунанд. Тибқи ақидаҳои онҳо сармоягузорӣ чун барои “баромадан аз 
                                                           
30 Didas T. Main Thories of FDL. URL: http: Heuba. SK 
31  Масс П. Критерии и методы оптимального определения копиталовлажений М.:, 1991. 
С. 27. 
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баҳри пул имрӯз то дар оянда маблағи аз он зиёд ба даст овардан баррасӣ 

мешавад”32. Тавзеҳи мазкур, ба назари мо, аз раванди сармоягузорӣ соҳаҳои 

маориф, тандурустӣ ва илми бунёдиро хориҷ мекунад. 

Баъзе иқтисоддонони хориҷию ватанӣ сармоягузориро аз мавқеи захира 

шарҳ медиҳанд. Аз ҷумла, ба ақидаи П. Бирман ва С. Шмидт сармоягузорӣ аз 

“хароҷоти захира (ресурс) ба умеди дарёфт кардани даромад дар оянда бо 

гузаштани муҳлати ба қадри кифоя дароз” иборат аст33. 

Э.Љ. Доллан ва Д. Линдсей сармоягузориро ҳамчун “вусъат додани 

пешниҳоди захираҳои сермаҳсул” арзёбӣ мекунанд34. 

Фикру ақидаҳои мухталифи сершумор оид ба моҳияти сармоягузорӣ, аз 

ҷумла сармоягузории хориҷӣ, дар адабиёти иқтисодии ИДМ, аз ҷумла 

Ҷумҳурии Тоҷикистон, баён мегарданд.  

Дар “Луғати калони иқтисодӣ” ( А. Б. Борисов ) таҳти мафҳуми 

“сармоягузории хориҷӣ” ҳамон арзишҳои амволию зеҳнӣ фаҳмида мешаванд, 

ки “аз ҷониби сармоягузорони хориҷӣ барои объектҳои соҳибкорӣ ва дигар 

намудҳои фаъолият ба мақсади дарёфти фоида (даромад) ҷудо карда 

мешаванд”35. 

Ба ҳамин монанд мафҳуми сармоягузории хориҷӣ дар дигар луғату 

манбаъҳои адабиёти иқтисодӣ тавзеҳ дода мешавад. Чунончи, дар китоби 

дарсӣ таҳти таҳрири В. В. Ковалев, В. В. Иванов ва В. А. Лялина 

сармоягузорї ҳамчун маблағи сармоя муайян шудааст, ки “мувофиқи мақсаду 

муҳлати муайян барои объектҳои мухталиф, бо тамоми шаклҳои он ва ба 

хотири расидан ба мақсади инфиродии сармоягузорон ҷудо карда 

мешавад”36. 

                                                           
32  Шарп У. Александер Б, Бейли Дж. Инвестиции. М.: Инфра – М.1999. С. 2. 
33 Бирман Г, Шмидт. С. Экономический анализ инвестиционных проектов / Пер. с англ. 
под.ред Л. П. Белых. М.: Юнити, 1994. С. 13. 
34 Доллан Э. Дж., Линдсней Д. Рынок: макроэкономическия модель/ Пер. с анг. Спб, 1992. 
С. 13. 
35  Барисов  А. Б., Новый экономический словарь Издание 3 – е, переработанное и 
дополненое. М.: Книжный мир, 2010. С. 284. 
36 Инвестиции. Учебник. 2 – е изд, / Под ред В. В. Ковалова, В. В. Иванова, В. А. Лялина. 
М.: Проспект, 2006. С. 22. 
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Ҳамин тариқ, бештари олимони ИДМ сармоягузориро ҳамчун захирае 

маънидод мекунанд, ки тавассути он сармоя зиёд шуда, дар раванди 

такрористеҳсол даромадро таъмин мекунад. Он қисми даромад, ки барои 

истеъмолоти ҷорӣ истифода намешавад, ҳамчун манбаи сармоягузории 

иловагӣ баромад мекунад. 

Ҳамчун захира арзёбӣ шудани сармоягузорӣ дар қонунгузории 

мамлакатҳои ИДМ, аз ҷумла Ҷумҳурии Тоҷикистон, инъикос ёфтааст. 

Чунончи, дар Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон аз 12-уми майи соли 2007 “Дар 

бораи сармоягузорӣ” ба сармоягузорӣ “воситаҳои пулӣ, коғазҳои қиматнок, 

иҷозатномадиҳӣ, нишонаҳои мол ва дигар арзишҳои зеҳнӣ” нисбат дода 

шудаанд37 . Тафсири мазкур дар назари аввал ҷолиб аст, чунки на фақат 

сармоягузории воқеӣ (истеҳсолӣ), балки молиявиро ҳам ба ҳисоб мегирад. 

Лекин бевосита чунин тафсир ба мазмуну талаботи имрӯзаи сиёсати 

сармоягузории давлат мувофиқат надошт ва шояд ба ин сабаб қонуни мазкур 

аз эътибор соқит дониста шуд. 

Дар Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон аз 15-уми марти соли 2016 “Дар 

бораи сармоягузорӣ” сармоягузорӣ ҳамчун “аз ҷониби сармоягузор дар 

шакли дороиҳои моддӣ ва ғайримоддӣ гузоштани сармоя дар ҳудуди 

Ҷумҳурии Тоҷикистон бо мақсади гирифтани фоида” зикр шудааст38. 

Дар иртибот ба ин бояд қайд кард, ки дар шароити саноатикунонии 

босуръат ва табдил додани ҷумҳурӣ ба мамлакати индустриалӣ – аграрӣ 

маблағҳои асосӣ ба муддати дарозу таваккалӣ нафақат барои вусъату 

таҷдиди истеҳсоли молу хизматрасонӣ, балки барои истеҳсоли неъматҳои 

ҷамъиятӣ, қатъи назар аз мақсаду шаклҳои он ҷудо карда мешаванд. 

Дар адабиёти иқтисодии Тоҷикистон диққати асосӣ дар навбати аввал 

ба масъалаҳои арзёбии саҳми сармоягузории мустақими хориҷӣ, аз ҷумла 

корхонаҳои муштарак ҷиҳати таъмини рушди иқтисодӣ ва боло бурдани 

                                                           
37Ќонуни Љумњурии Тољикистон “ Дар бораи сармоягузорї ”  //. Ахбори Маљлиси Олии 
Љумњурии Тољикистон, 2007, №5. Моддаи 365, 2008, №2, Моддаи 2. 
38 Ќонуни Љумњурии Тољикистон “ Дар бораи сармоягузорї ”  //. Ахбори Маљлиси Олии 
Љумњурии Тољикистон, 2016, №3. Моддањои 1, 3. 
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иқтидори содиротии иқтисодиёти миллӣ дода мешавад. Чунончи, Мирсаидов 

А.Б. ва Музаффаров Б.С. сармоягузории мустақими хориҷиро ҳамчун яке аз 

“усулҳои самараноки пайваст намудани иқтисодиёти миллӣ ба иқтисоди 

ҷаҳонӣ шуморида, онро ба се ҷузъи асосӣ ҷудо мекунанд: ташкили сармояи 

нав дар хориҷа; сармоягузории дубораи даромад; пешниҳоди кредитии 

мутақобил ба ширкатҳо, масалан ширкати модарӣ ба филиалҳо”39. 

Аҳаммияти муҳимми сармоягузории мустақими хориҷиро ҳамчунин 

Иматшоев З.И. қайд мекунад: “Сармоягузории мустақими хориҷӣ, менависад 

муаллиф, омили муҳимми рушди иқтисодӣ мебошад, ки нобаробарию 

холигии байни сармоягузорӣ ва пасандозро аз байн бурда, омили интиқоли 

технология, дониши техникӣ ва усулҳои идоракунии навин маҳсуб меёбад”40. 

Дар монографияи Сузуки М., Саидмуродов Л. Х., Солиев А. А. 

“Макроиқтисоди кушод ва сармоягузориҳои мустақими хориҷӣ нақши 

корхонањои муштарак дар афзунгардонии иќтидори иќтисодии Тољикистон 

махсус ќайд карда метавонад, ки онњо натанњо барои боло бурдани иќтидори 

иќтисодии мамлакат, балки барои васеъкунии иќтидори содиротї сањм 

гузошта истодаанд. Ќисми зиёди СМХ дар мамлакат ба соњањои омўзиши 

геологї ва истихрољї канданињои фоиданок, саноат, энергетика, алоќа ва 

хизматрасонињои молиявї равона  шудаанд. Ингуна молњо дар таркиби 

содироти моли тайёр аз Тољикистон њиссаи калон доранд.” 41  Ба аќидаи 

мазкур Саидмуродова М.А. низ њамфикр шуда, “таъсиси минтаќањои озоди 

иќтисодиро њамчун яке аз роњњои рушди иќтисодї,  савдо ва љалби сармояи 

хориљї дар мамлакат” арзёбї мекунад.42  

                                                           
39  Мирсаидов А. Б., Музаффаров Б.С. Совершенствование механизма привлечения 
иностранная инвестиций в экономику Республики Таджикистан. // Паёми Донишгохи 
Донишгоҳи миллии Тоҷикистон. Бахши илмҳои иҷтимоӣ-иктисодї ва ҷамъиятї, 2015, 
№2/3 (165). С. 281. 
40 Иматшоев З. И. Танзими давлатии фаъолияти иктисоди берунаи корхонахои КНС / дар 
мисоли Чумхурии Точикистон. Диссер. барои дарёфти дарачаи илмии н.и.и. Душанбе, 
2018. С. 123. 
41 Сузуки М., Саидмуродов Л.Х., Солиев А.А. Макроиќтисоди кушод ва инвеститсияњои 
мустаќими хориљї. Душанбе, : “Деваштич”, 2007.С.278. 
42 Саидмуродова М.А., Ќурбоналие К.И. Свободнае экономические зоны как инструмент 
привлечения инвестиции (на примере СЭЗ «Суѓд»). Вестник Таджикского национального 
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Дар тањќиќоти диссертатсионї тањти мафњуми сармоягузории хориљї 

њамон маблаѓи сармоя фањмида мешавад, ки аз љониби сармоягузори хориљї 

мувофиќи маќсаду муњлати муайян ба тамоми шаклњои он барои объектњои 

модддию ѓайримоддї ба маќсади ба даст овардани фоида (даромад), таъмини 

афзоиши маљмуи мањсулот, фурўш, захирањои молиявї ва дарёфти самарањои 

дигар, ки на њамеша ба манфиати иќтисодї вобаста мебошанд, људо карда 

мешавад. Бар замми он, муаллиф аломатњои зерини сармоягузории хориљиро 

таъкид мекунад: а) сармоя ва мувофиќи маќсад будани он; б) бисёршаклии 

маќсаду соњањои маблаѓгузорї; в) њархелагии мабаъњои сармоягузорї; г) 

таваккали будани хосияти дарозмуддати он; д) мўхлати бозгашти маблаѓ. 

Тавсифи мазкурро њамчун тањкурсї ќабул карда, дар иртибот ба ин 

бояд ќайд кард, ки  

якум, ба сифати сармоягузорї на фаќат идораи љараёни пардохту 

харољот, њамчунин маблаѓгузории моликияти зењнї (патент, ноу-хау,  тамѓаи 

савдо, намунаи саноатї) дар назар дошта мешавад; 

дуюм, сармоягузориро бо як маблаѓгузории дороињои корхонаву 

ширкатњои амалкунанда ифода кардан ба маќсад мувофиќ нест. Илова бар ин 

бояд гуфт, ки маблаѓгузорї на фаќат ба корхонаву ширкат, балки ба тамоми 

субъектњои хољагї, аз љумла хољагињои хонагї, соҳаҳои инфрасохторӣ 

(маориф, тандурустӣ, фарҳанг) низ ҷудо шуда, ба ташаккули фазои 

соҳибкорву сармоягузорї мусоидат мекунад; 

сеюм, тибқи тавзеҳи позитсионӣ, сармоягузорӣ гӯё ба ҳам 

пайвастшавии воситаҳои молиявиро нишон медиҳад. Вобаста ба ин бояд 

қайд кард, ки ҳангоми сармоягузории объектҳои зеҳнӣ сармоя пурра сарф 

нашуда, дар ихтиёри сармоягузор боқӣ мемонад. Ҳангоми сармоягузории 

иқтисоди миллӣ, хусусан, соҳаҳои мухталифи он, на фақат воситаҳои 

истеҳсолӣ ва захираҳои корхонаву ширкатҳо, балки бештар қувваҳои 

истеҳсолкунанда афзоиш меёбанд. 

                                                                                                                                                                                                      
университета. Серия социально-экономических и общественных наук, 2015, №2/8 
(165).С.12. 
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1.2. Таснифи шаклҳои сармоягузории хориҷӣ ва зарурати ҷалби он ба 

иқтисоди миллї 

Дар адабиёти иқтисодӣ масъалаи ҷалби сармоягузории хориҷӣ ба 

иқтисоди миллӣ баҳсталаб боќї мемонад. Ҷавоб ба саволи “ҷалби 

сармоягузории хориҷӣ – лозим ё даркор нест” ду фикри ба ҳам зид дорад. 

Тарафдорони нуқтаи назари якум тасдиқ мекунанд, ки сармоягузории хориҷӣ 

ба рушди иқтисодӣ, аз ҷумла ба суръати он, воридоти технологияи нав ва 

ноу-хау, таҷрибаи маъмурию идорӣ таъсири мусбат расонида, барои 

бозсозии сохтори ашёии истеҳсолот ба тарафи саноати маснуотбарор роҳ 

мекушояд. Тибқи хулосаи онҳо “рушди иқтисодӣ бе иштироки сармояи 

ватанӣ ва хориҷӣ имконнопазир аст ва аз рӯи суръати фаъолияти 

сармоягузорӣ ба хусусияти такрористеҳсол дар мамлакат баҳо додан мумкин 

аст”. 

Ба зарурати сармоягузории хориҷӣ барои иқтисоди миллӣ ҳанӯз даҳ сол 

пеш иқтисоддони намоёни Тоҷикистон Рахимов Р.К. диққатро ҷалб карда 

буд: “Имконоти таъмини рушди иқтисодӣ, хотирнишон карда буд академик, 

бе зиёд кардани маблағгузории асосии иқтисоди мамлакат ба итмом 

расидааст. Бинобар ин, инкишофи минбаъдаи хоҷагии халқи ҷумҳурӣ, зимнан 

бо суръати нисбатан баланд акнун ба таносуби истеъмоли ниҳоӣ ва 

пасандозҳо дар таркиби маҷмуи маҳсулоти дохилӣ, ҷалби сармоягузории 

мустақими хориҷӣ, инчунин ба сиёсати пулию қарзӣ ва ба самти кредитонии 

бештар мусоиди бахши воқеии иқтисод равона кардани он, вобаста 

мебошад”43. 

Иқтисоддонон Саидмуродов Л. Ҳ. ва Солиев А. А. сармоягузории 

мустақими хориҷиро яке аз воситаҳои аз ҳама аҳаммиятноки таъмини рушди 

босуботи иқтисоди мамлакат мешуморанд. Тибқи ақидаи онҳо “воридоти 

сармояи хориҷӣ, аз як тараф дараҷаи истеҳсолу даромадро афзун месозад ва 

аз тарафи дигар сармояи самараовари хориҷӣ ба боло рафтани маҳсулнокии 

                                                           
43 Рахимов Р.К. Некоторые вопросы инвестирования экономического роста // Экономика 
Таджикистана:  стратегия развития, 2003, №1. С. 39. 
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сармоя дар ҷумҳурии мо мусоидат мекунад, ки ин дар навбати худ ба рушди 

ММД боис мегардад”44. 

Аҳаммияту зарурати ҷалби сармоягузории хориҷӣ дар таҳқиқоти 

муҳаққиқони дигари тоҷик Мирсаидов А.Б., Музаффаров Б.С., Сафаров Б., 

Ризоқулов Т.Р., Раҳмонов С.А., Қодирзода Ф.А. ва дигарон низ таъкид 

шудааст. Лекин мулоҳизаҳо аксар вақт ҷанбаи яктарафаю тавсифӣ дошта, 

ҷиҳатҳои мусбату манфии сармоягузориро равшану возеҳ исбот намекунанд. 

Дар иртибот ба ин бояд гуфт, ки ҷалби сармоягузории хориҷӣ ба бахши 

воқеии иқтисоди миллӣ: 

- якум, на фақат барои вусъат ёфтани захираҳои маблағгузорӣ имконият 

фароҳам меорад, балки таркиби сифатии онҳоро аз ҳисоби таҳвили унсурҳои 

навоварӣ, азхуд кардани таҷрибаи ташкилу идораи истеҳсолот, афзоиши 

ихтисоси қувваи кории маҳаллӣ ва ташкили ҷойҳои нави корӣ тағйир 

медиҳад; 

- дуюм, ба ташаккулу инкишофи робита бо корхонаҳои ватанӣ, аз 

ҷумла бо роҳи суръат додани кооператсияи илмию техникӣ, истеҳсолию 

технологӣ, ки қариб тамоми раванди навоварии такрористеҳсол ё бештари 

марҳалаҳои онро фаро мегиранд, мусоидат мекунад; 

- сеюм, боиси афзоиши пешниҳоди мол дар бозори дохилӣ ва ғунҷоиши 

он мегардад; 

- чорум, гувоҳи болоравии обрӯю эътибори сармоягузории мамлакат, 

фаъолшавии раванди сармоягузорӣ ва сатҳи баланди рақобатпазирии 

иқтисоди миллӣ мешавад. 

Баъзан, сармоягузории хориҷӣ дар ҳолатҳои маълум ба нияти 

инкишофи рӯзафзуни иқтисодӣ монеъ мешавад, ки дар шаклҳои зерин рӯй 

медиҳад: а) афзоиши вобастагии зарарноки рушди иқтисодӣ ба сармояи 

хориҷӣ; б) пастравии рақобатпазирии миллӣ; в) аз даст додани мавқеъ 

нисбати фаъолияти корхонаҳои муштарак бо иштироки сармояи хориҷӣ. 

                                                           
44  Саидмуродов А.Х., Солиев А.А. Открытая экономика Республики Таджикистан: 
макроэкономическое равновесие в условиях внешнего финансирования. Душанбе.: 
«Ирфон», 2004. С. 74. 
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Таъсири манфии сармоягузории хориҷӣ, ҳамчунин дар болоравии 

хавфи фирори сармояи миллӣ аз мамлакат ҳангоми таҳдиди буҳрони 

молиявӣ, дар бозор маҳдуд кардани корхонаҳои ватанӣ, пастравии қурби 

асъори миллӣ ва бақияи манфии тавозуни пардохт ифода меёбад. Лекин 

аслан дар умум оқибатҳои мусбати ҷалби сармоягузории хориҷӣ ба иқтисоди 

миллӣ зиёд мебошанд. 

Бинобар ин мамлакатҳои дунё бо тамоми қувва кӯшиш мекунанд, ки 

ҳар чи бештар сармояи хориҷиро ҷалб намоянд. Дар шароити рақобати 

ниҳоят қатъӣ дар соҳаи захираҳои байналхалқии сармоягузорӣ онҳо ҷиҳати 

ҷалби сармояи хориҷӣ аксар вақт аз паси озодсозии (либерализатсия)-и 

бемислу монанди иқтисод мераванд. Чунончи, дар ҳисоботи Конференсияи 

СММ оид ба тиљорату инкишоф (UNCTAD) зикр ёфтааст, ки қатъи назар аз 

ривоҷу равнақи раванди сармоягузорӣ дар ҷаҳони муосир бо суръати тамом 

аз нав дида баромадани низомҳои миллию байналмилалии сармоягузорӣ ба 

назар мерасад. 

Коршиносони Созмони мазкур тасдиқ мекунанд, ки то соли 2020 ќариб 

3,3 ҳазор созишнома ба имзо расидааст ва музокирот минбаъд  оид ба 

масоили сармоягузорӣ давом меёбад. Њамаи ин дар бораи пешрафти 

ислоњоти режими байналмилалии танзими сармоягузорї шањодат медињад. 

Ҳамзамон ҳамфикрӣ дар муносибатҳои байни ҳукуматҳо ва сармоягузорон то 

ҳол пайдо нашудааст. Барои ҳалли масъалаҳои мазкур ба имзо расонидани  

созишномаҳои нав зарур дониста мешавад45. 

Муҳаққиқон, инчунин вобастагии мутақобилу мустақими динамикаи 

сармоягузории хориҷию вазъи иқтисодии мамлакати ресепиентро мушоҳида 

мекунанд. Сармоягузорони хориҷӣ ба кишварҳое роҳ меёбанд, ки дар он ҷо 

ояндаи рушди иқтисодӣ аён аст. Дар ин сурат сохти иҷтимоӣ-иқтисодии 

мамлакат ба ҷалби сармоя таъсири он қадар калон намерасонад. 

Сармоягузорон ҳамкориро бо давлатҳое афзалтар мешуморанд, ки низоми 

миллии онҳо пешгӯишаванда буда, ҷинояткорию коррупсия дар “сатҳи 

                                                           
45 Доклад о мировых инвестициях в 2021. ООН. Нью-Йорк. Женева, 2021. С. 39. 
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маъқул” қарор мегиранд ва роҳбарони вазорату муассисаҳо ўҳдадориҳои 

хешро пурра иҷро менамоянд. 

Таҳлилгарони ХБА дар мисоли 60 кишвари рӯ ба инкишоф вобастагии 

байни сохти сармоягузории хориҷии ҷалбшуда ва самаранокии сиёсати 

давлатро мавриди омӯзиш қарор доданд. Тибқи хулосаи онҳо дар 

мамлакатҳои дорои сиёсати иқтисодии самараноку бахши молиявии 

мутараққӣ дар сохтори сармояи хориҷӣ СМХ бартарӣ дорад ва робитаи 

байни сармоягузории дохилию хориҷӣ хеле наздик аст. 

Тањқиқгарон, инчунин исбот намуданд, ки “масъалаи асосии кишварҳои 

рӯ ба инкишоф на дастрас набудани сармоя, балки низоми номутараққии 

молиявӣ ва сохтори онњост, ки аз уҳдаи истифодаи самараноки сармояи 

иловагӣ баромада наметавонад”46. 

Вобаста ба ин дар раванди таҳқиқи сармоягузории хориҷӣ ҳамчун 

омили рушди иқтисодӣ таҳлили сохтору таснифи шаклҳои он зарур дониста 

мешавад. Дар ин бобат хусусан ҷудо кардани сармоягузорињои мустақими 

хориҷӣ ва портфелӣ аҳаммияти махсус дорад, чунки онҳо аз рӯи мақсаду 

мароми худ аз дигар шаклҳои сармоягузорӣ фарқ карда, ба иқтисоди миллию 

соҳибкорӣ њарчи бештар таъсири қатъӣ мерасонанд ва дар қатори дигар 

шаклҳои сармоягузорӣ афзалияти аввалиндараҷаро касб мекунанд. 

Дар омори байналхалқї ва адабиёти иқтисодӣ сармоягузории хориҷӣ 

ҳамчун зуҳуроти гуногуншакл баррасӣ гардида, аз рӯи меъёрҳои мухталиф 

тасниф мешавад. Таснифи муфассали сармоягузории хориҷӣ ва шаклҳои он 

дар расми 1.3. оварда шудааст. 

Дар сармоягузорӣ чунонки маълум аст, сармоя аҳаммияти асосӣ дорад, 

ки аз рӯи сохтори худ ба се шакли асосии зерин ҷудо мешавад: 

- сармояи моддӣ (воқеӣ), ки бевосита барои бунёди корхона ба мақсади 

дарёфти ҳуқуқи идора ва фоида ҷудо карда мешавад. Дар ин ҳолат сармояи 

мазкур қисми таркибии сармояи соҳибкорӣ аст; 

                                                           
46 Потоки капитала на вновь возникшие рынки [электронный ресурс] Режим доступа: http // a-investor.ru/p-
456. 
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- сармояи сохта, ки барои хариди коғазҳои қиматнок, аз ҷумла хориҷӣ, 

ки ба имконоти назорати воқеии объектҳои маблағгузоришаванда вобастагӣ 

надоранд, истифода мегардад. Сармояи мазкур аз рӯи мазмуну таркиби худ 

сармоягузории портфелӣ ё ба сармоя табдил додани коғазҳои қиматнок ба 

ҳисоб меравад; 

- сармояи ќарзї дар шакли кредитҳои хориҷию тиҷоратӣ, амонатҳо, 

асъори маҳаллӣ ва сармоягузории боқимонда дониста мешавад. 

№, 
р/т 

Меъёри тасниф Шаклу намудҳои сармоягузорӣ 

1.   
Сохтори сармоя 

 Моддӣ (воқеӣ) 

 Сохта 

 Ќарзї 
2.   

Шакли моликияту манбаъҳои баромад 
 Расмӣ 

 Хусусӣ 

3.   
Мақсаду аҳаммияти амалӣ 

 Соҳибкорӣ 

 Қарзӣ 

4.   
Муҳлати бозгаштпазирӣ 

 Кӯтоҳмуддат 

 Миёнамуҳлат 

 Дарозмуддат 
5.   

 
Сохтори соҳавӣ  

 Саноат 

 Кишоварзӣ  

 Нақлиёту алоқа 

 Сохтмон 

 Соҳаҳои ғайриистеҳсолӣ 

Расми 1.3. Таснифи сармоягузории хориҷӣ ва шаклҳои он. 
*Манбаъ:аз љониби муаллиф тартиб дода шудааст. 

Аз мавқеи шакли моликияту манбаъҳои баромад сармоягузорӣ ба ду 

категорияи асосӣ ҷудо мешавад: расмӣ ва хусусӣ. Ин мафҳумҳо ба кӣ тааллуқ 

доштани сармоягузорӣ ва таносуби манбаъҳои мухталифи онро дар раванди 

сармоягузорӣ ифода менамоянд. Сармоягузории расмӣ дар навбати худ ба 

сармоягузории давлатӣ ва сармоягузории созмонҳои байналмилалӣ ҷудо 

мешавад. 

Сармоягузории давлатӣ аз маблағҳои буҷети давлатӣ иборат буда, дар 

асоси қарори ҳукумат, мувофиқи созишномаҳои дутарафаву бисёртарафаи аз 

ҷониби он эътирофшуда, ба берун аз кишвар интиқол ё аз хориҷи он ворид 

мегарданд. Ба сармоягузории давлатӣ тааллуқ доранд: вомбаргҳои давлатӣ, 
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қарзҳо, грантҳо, кӯмак, ки дар асоси созишномаҳои байниҳукуматӣ аз ҷониби 

як давлат ба ихтиёри давлати дигар дода мешаванд. 

Як намуди дигари сармоягузории расмиро сармоягузорӣ аз маблағҳои 

созмонҳои байналмилалӣ, яъне кредитҳои ХБА, Бонки Ҷаҳонӣ, СММ ташкил 

медиҳанд. Дар ин сурат ҳамчун манбаи асосии сармоягузории давлатӣ, чи 

хеле ки дар боло зикр гардид, буҷети давлатӣ, яъне пулҳои 

андозсупорандагон баромад мекунанд. Қарори интиқоли чунин сармоягузорӣ 

аз як мамлакат ба мамлакати дигар аз ҷониби мақоми олии қонунбарор, яъне 

аз ҷониби парламенти мамлакат, дар баъзе кишварҳо, дар асоси ҷонибдории 

кумита ё комиссияҳои парламент ва дар давлатҳои  худкома аз тарафи 

мақомоти иҷроия қабул карда мешавад. 

Сармоягузории хусусӣ (ғайридавлатӣ) аз маблағҳои шахсони хусусӣ, 

бонкҳо, корпоратсияҳои хусусӣ, амонатгузорони ташкилотҳои байнидавлатӣ 

иборат аст. Қарори интиқоли маблағҳои мазкур аз ҷониби моликони онҳо, ки 

салоҳияти идора кардани маблағҳоро доранд, қабул карда мешавад. 

Сармоягузории хусусӣ дар навбати худ аз маблағгузории шахсони 

хусусӣ, бонкҳо ва ширкатҳо дар хориҷа, пешниҳоди кредитҳо (тиҷоратӣ, 

вомбаргҳои байнибонкӣ) иборат аст. Ҳамаи ин қабил сармоягузориҳо бо як 

маъно, яъне “ҳаракати холиси сармоя” ифода карда мешаванд. 

Манбаи (сарчашмаи) баромади чунин сармоягузорӣ маблағи хусусӣ ва 

қарзии ширкатҳои хусусӣ ба ҳисоб меравад. Давлат, албатта, интиқоли 

сармоягузории хусусиро назорату танзим месозад ва моликони он сиёсати 

ҳукуматро дар амал вайрон намекунанд. 

Аз рӯи мақсаду аҳаммияти амалӣ сармоягузорӣ дар ду шакли асосӣ 

зоҳир мегардад: якум, сармоягузории соҳибкорӣ; дуюм, сармоягузории қарзӣ. 

Сармоягузории соҳибкорї аз маблағҳое иборат аст, ки мустақиман ё 

ғайримустақим барои маблағгузории истеҳсолот ҷиҳати дарёфти фоида 

таъйин шудааст. Сармоягузории мазкур дар шакли хусусӣ баромад мекунад, 

гарчанде ки бисёр вақт ҷиҳати мақсадҳои маълум маблағҳои давлатӣ низ 

васеъ истифода мешаванд. Ҳангоми таҳлили ҳаракати байналмилалии сармоя 
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сармоягузории соҳибкорӣ шаклҳои зеринро қабул мекунад: а) сармоягузории 

мустақим; б) сармоягузории портфелӣ; в) сармоягузории боқимонда. 

Сармоягузории мустақим аз маблағи сармоя иборат буда, ба 

сармоягузор назорати объекти ҷойгиронии сармояро ба мақсади ба даст 

овардани манфиати иқтисодии дарозмуддат дар кишвари ресипиент 

(ќабулкунандаи сармоя) таъмин менамояд. Сармоягузории мазкур маъмулан 

пайдоиши хусусӣ дошта, ба содироти сармояи соҳибкорӣ вобаста мебошад.  

Омору ҳисоботи пурра дар бораи вазъи инкишофи сармоягузории 

мустақими хориҷӣ ва хусусиятҳои он дар ҷаҳон ҳар сол аз ҷониби UNCTAD 

нашр мегардад. Тибқи ҳисоботи мазкур (Word incestment Report – 2021) дар 

соли 2020 маҷмуи ҷаҳонии сармоягузории мустақими ҷалбшуда ба 1 трлн 

доллари ИМА баробар буд47. Тоҷикистон баробари давлатҳои дигари дорои 

иқтисоди гузариш ҳамчун ҷалбкунандаи сармоягузории мустақим зикр 

ёфтааст. 

Тибқи таснифоти UNCTAD ба сармоягузории мустақим чунин маблағи 

хориҷӣ марбут дониста мешавад, ки муносибатҳои зеринро ифода мекунад: 

якум, муносибатҳои дарозмуддати шарикон; дуюм, муносибатҳои байни 

шарикону маъмурони иқтисодии мамлакат (сармоягузори хориҷӣ ё “ширкати 

модарӣ”); сеюм, муносибатҳое, ки дар раванди назорати корхонаи 

муштараки дар мамлакати ресипиент фаъолияткунанда, зуҳур мекунанд. 

Дар ин маврид ба қатори сармоягузории мустақими хориҷӣ дохил 

кардани унсурҳои зерин тавсия дода мешавад; 

- аз ҷониби сармоягузори хориҷӣ харидани бастаи (пакети) саҳми 

корхонаи муштарак ба андозаи 10% арзиши ҷамъбастии сармояи саҳомии 

эълоншуда; 

- сармоягузории такрории фоида аз фаъолияти корхонаи муштарак ба 

андозаи ҳиссаи сармоягузор дар сармояи саҳомӣ, ки баъд аз тақсими баҳраи 

саҳмҳо ва репатриатсияи қисми фоида, яъне баргардонидани он ба ватани 

сармоягузор дар ихтиёри сармоягузор боқӣ мемонад; 

                                                           
47 Доклад о мировых инвестициях. 2021. ООН. Нью-Йорк, Женева, 2021. С.1. 
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- пешниҳоди кредит дар дохили ширкат ё амалиёти ба ин баробар оиди 

танзими қарздорӣ дар соҳаи муносибатҳои байни ширкати “модарӣ” ва 

шуъбаҳои хориҷии он. 

Дар иртибот ба ин бояд хотиррасон кард, ки тавсияи UNCTAD ҷанбаи 

универсалӣ надорад ва на ҳамаи мамлакатҳо дар омори худ онро пурра ба 

инобат мегиранд. Дар Ҷопон масалан, сармоягузории такрориро 

сармоягузории мустақим ҳисоб намекунанд. Дар Россия, Тољикистон ва 

дигар давлатњои ИДМ ин меъёрро 10%,  кишварњои Иттиҳоди Аврупо 20-

25%, аз ҷумла Фаронса 20%, Олмон 25% ва дар Канада, Австралия, 

Зеландияи нав 50% муқаррар кардаанд. Бинобар ин, тибқи меъёри 10 фоиз 

ҷудо кардани сармоягузорӣ ба сармоягузории мустақиму моликони он ба 

сармоягузорони мустақим ғайриимкон арзёбї мегардад. 

Вобаста ба ин бояд гуфт, ки меъёри 10% сармояи оинномавии 

корхонаҳои муштарак бо иштироки сармояи хориҷӣ шартӣ, яъне тахминӣ 

аст. Созмонҳои байналмилалӣ меъёри мазкурро: якум, дар асоси тадқиқоти 

сершумор муқаррар намудаанд ва тибқи хулосаи муҳаққиқон, дар замони 

муосир 10 фоиз ҳамон қисми сармояи корхона аст, ки умуман барои анҷом 

додани назорати корхона зарур ва басанда ҳисобида мешавад; дуюм, ҷиҳати 

таъмини қиёспазирии ҳисоби ҳаракати сармоягузории мустақим чунин тавсия 

додаанд. 

Бинобар ин як гурӯҳи мамлакатҳои дунё ба қатори корхонаҳои 

муштарак бо иштироки сармоягузории мустақими хориҷӣ корхонаҳоеро 

марбут медонанд, ки дар онҳо ҳиссаи сармоягузори мустақими хориҷӣ аз 10 

фоизи саҳмҳои одӣ кам аст. Лекин агар вай ба ҳар ҳол идораи корхонаро 

назорат намояд, пас сармоягузори мустақим ба ҳисоб меравад. Баръакс, агар 

сармоягузори хориҷӣ зиёда аз 10 фоиз саҳмҳои корхонаро дар ихтиёр дошта 

бошаду, лекин дар идораи он иштирок ё ягон нақши муайянро иҷро накунад 

ва ҳуқуқи қабул намудани қарорро надошта бошад, дар ин маврид аз қатори 

корхонаҳои муштарак бо иштироки сармояи хориҷӣ хориҷ карда мешавад. 
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Аз ин лиҳоз, СҲИИ тавсия медиҳад, ки сармоягузори мустақими хориҷӣ 

бояд на фақат 10 фоиз сармояи оинномавии корхона, балки на кам аз 10 

фоизи саҳмҳои ба овоз гузошташударо тасарруф намояд. Танҳо бо ин роҳ 

мувофиқи шарҳи СҲИИ манфиати дарозмуддати иқтисодии сармоягузор 

таъмин гашта, муносибатҳои дарозмуҳлати сармоягузорони воқеӣ ва 

корхонаҳо танзим карда мешаванд. Ҳамзамон, ҷорӣ кардани дараҷаи 

лозимии идораи объекти сармоягузорӣ имконпазир мегардад. 

ХБА вобаста ба дараҷаи инкишофи иқтисодии мамлакатҳои ҷудогона 

ва бо назардошти хусусиятҳои хоси хоҷагидории онҳо се сатҳи назорати 

фаъолияти корхонаҳои муштаракро муайян намудааст: якум, 25% ва аз ин 

зиёд; дуюм, 50% ва зиёда аз он; сеюм, на кам аз 75%. Дар сатҳи дуюм, 

сармоягузор ҳуқуқи овозро соҳиб гардида, дар сатҳи сеюм метавонад 

корхонаро пурра идора намояд. 

Тибқи қонунгузории Ҷумҳурии Тоҷикистон сармоягузориҳои мустақим 

“аз тарафи сармоягузор соҳибӣ, харидорӣ намудани на камтар аз 10 фоизи 

ҳиссаҳо (саҳм) дар сармояи оинномавии ташкилоти тиҷоратӣ, ки дар ҳудуди 

Ҷумҳурии Тоҷикистон тибқи қонунгузории Ҷумҳурии Тоҷикистон таъсис 

дода шудааст ё аз нав таъсис дода мешавад, ҳамчунин сармоягузорӣ ба 

воситаҳои асосии филиали шахси ҳуқуқии хориҷии дар ҳудуди Ҷумҳурии 

Тоҷикистон таъсисёбанда” муайян карда шудааст48.  

Корхона бо иштироки сармояи хориҷӣ дар шаклҳои зерин вуҷуд дошта 

метавонад: 

- ширкати “духтарӣ” – корхонае, ки дар он сармоягузори мустақим 

(ғайрирезидент) зиёда аз 50% сармояро дар ихтиёр дорад; 

- ширкати ассотсиатсионӣ - корхонае, ки дар он сармоягузори 

мустақим (ғайрирезидент) аз 50% камтари сармояро дар ихтиёр дорад; 

- шуъба (филиал) – корхонае, ки пурра ба сармоягузори мустақим 

тааллуқ дорад. 

                                                           
48 Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон “Дар бораи сармоягузорӣ”, 2016, №3. Моддаи 1. 
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Бояд гуфт, ки аз қатори сармоягузорони мустақим корхонаҳои молиявӣ, 

хусусан бонкҳо, ширкатҳои сармоягузорӣ, бимагузорӣ (суғурта) ва дигар 

ширкатҳои ғайрисаноатӣ ҷудо карда мешаванд. Сохторҳои мазкур дар 

бозори молия ҳамчун миёнарав хизмат мекунанд ва тавассути онҳо 

сармоягузории мустақим сурат мегирад. Илова бар ин, онҳо ҳамзамон 

сармоягузории мустақимро анҷом медиҳанд, ки ба он фақат созишҳои бонкии 

ба пайдоиши уҳдадориҳои қарзии дарозмуддат ва хариди саҳму ҳисса дар 

сармояи асосии ширкатҳои хориҷӣ вобастабуда тааллуқ доранд. 

Сармоягузор мувофиқи қонунгузории Ҷумҳурии Тоҷикистон ба 

фаъолияти сармоягузорӣ дороиҳои зеринро мансуб мешуморад: амволи 

ғайриманқул, воситаҳои пулӣ, саҳму ҳисса дар фонди оинномавӣ ё дигар 

шаклҳои иштирок дар шахси ҳуқуқӣ, ҳуқуқи молумулкӣ, моликияти зеҳнӣ ва 

дигар намудҳои ҳуқуқи ғайримолумулкӣ ва дигар объектҳои ҳуқуқӣ 

гражданӣ, ки дар муомилот маҳдуд карда нашудаанд49. 

Сармоягузори хориҷӣ метавонад сармоягузорони дар шаклҳои зерин 

анҷом диҳад: а) ташкили корхонаҳо, ки пурра ба сармоягузорони хориҷӣ 

тааллуқ доранд; б) таъсиси филиалҳо ва намояндагиҳо, ки ба шахсони 

ҳуқуқии хориҷӣ мансубанд ё ба воситаи ба даст овардани ҳуқуқи моликияти 

корхонаҳои мавҷуда; в) таъсиси шахсони ҳуқуқї бо иштироки шаҳрвандони 

Ҷумҳурии Тоҷикистон ё зимни ба даст овардани ҳисса дар корхонаҳои 

амалкунанда; г) хариди саҳм, вомбарг ва дигар коғазҳои қиматнок; д) хариди 

мустақилона ё бо иштироки шахсони ҳуқуқӣ ва шаҳрвандони Ҷумҳурии 

Тоҷикистон ба даст овардани ҳуқуқи консессияњо барои истифодаи 

объектҳои моликияти давлатӣ ва захираҳои табї дар Љумњурии Тољикистон.  

Ба сармоягузории портфелӣ маблағҳои сармоягузорони хориҷӣ тааллуқ 

доранд, ки ба мақсади дарёфти даромади муайян истифода бурда мешаванд. 

Сармоягузории портфелӣ, бархилофи сармоягузории мустақим, ба 

амонатгузор ҳуқуқи ба фаъолияти корхона дахолат карданро намедиҳад ва 

                                                           
49 Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон “Дар бораи сармоягузорӣ”, 2016, №3. Моддаи 3. 
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камтар аз 10 фоизи маҷмуи умумии сармояи саҳомиро ташкил медиҳаду 

халос.  

Ба сармоягузории портфелӣ ҳамчунин маблағи сармоягузорони хориҷӣ, 

ки барои хариди вомбаргу векселҳо, уҳдадориҳои қарзии дигар, коғазҳои 

қиматноки давлатӣ истифода мешаванд, тааллуқ доранд. Сармоягузории 

мазкур дар аксари мавридҳо дар бозори коғазҳои қиматноки муомилаи озод 

иҷро карда мешавад. 

Аз нигоҳи хавф сармоягузории портфелиро бо хусусиятҳои бољуръат, 

муътадил (миёна) ва консервативӣ фарқ мекунанд. Сармоягузории боҷуръат 

барои инкишофи босуръати сармоя ва даромад ҷуръат карда, аксари вақт 

боиси хавфи калон мешавад. Ба сармоягузории муътадил (миёна) дараҷаи 

миёнаи хавфу сатҳи ба қадри кифоя баланди фоида хос буда, қарорҳои оиди 

он зуд мавриди амал қарор мегиранд. Сармоягузории консервативӣ барои 

хариди коғазҳои қиматноки интишордиҳандагони боэътимод истифода 

гардида, ба нияти то ҳадди ақал кам кардани хавф сурат дода мешавад. 

Ба сармоягузориҳои дигар, одатан, кредитҳои молӣ, қарзҳо, нақдина ва 

амонатҳои бонкӣ мансуб мебошанд. 

Дар фаъолияти сармоягузорӣ ҳамчунин мафҳумҳои сармоягузории 

кӯтоҳмуддат, миёнамуҳлат ва дарозмуддат мавҷуд мебошанд. Сармоягузории 

кӯтоҳмуддат ба муҳлати то 1 сол пешниҳод шуда, одатан дар намуди 

сармоягузории қарзӣ ва кредитҳои тиҷоратӣ баромад мекунад. 

Сармоягузории миёнамуҳлат ба муҳлати аз 1 то 3 сол ҷудо карда мешавад. Ба 

сармоягузории дарозмуддат (зиёда аз 5 сол) тамоми маблағгузории сармояи 

соҳибкорӣ (мустақиму портфелӣ), инчунин сармояи қарзӣ (кредитҳои 

давлатию заёмҳо) марбут мебошанд, чунки воситаҳои қарзӣ ҳамеша барои 

муҳлати нисбатан дуру дароз пешниҳод мешаванд. 

Аз рӯи меъёри соҳавӣ сармоягузории соҳаҳои зерини иқтисодро зикр 

кардан мумкин аст: сармоягузории саноат (мошинсозӣ, энергетикӣ, химиявӣ, 

сабук, сузишворӣ), кишоварзӣ, сохтмон, нақлиёт, алоқа, соҳаҳои 

ғайриистеҳсолї ва ҳоказо. Ҳар кадом соҳа тавре ки қайд карда гузаштем, ба 



50 

 

худ хусусиятҳои хос дорад, ки ҳангоми таҳлили саҳми сармоягузории хориҷӣ 

дар инкишофи бахшҳои ҷудогонаи иқтисоди миллӣ бояд ба инобат гирифта 

шаванд. 

Яке аз намудҳои таснифи сармоягузорӣ гурӯҳбандии он дар шакли 

маблағгузории асосӣ мебошад, ки дар асоси ду меъёр, яъне аз рӯи мақсаду 

самти маблағгузорӣ сурат дода мешавад. Таснифи маблағгузории асосӣ 

вобаста ба меъёрҳои маълум дар расми 4 оварда шудааст (расми 4). 

Дар расми 1.4. маблағгузории асосӣ аз рӯи мақсаду таъйинот ба 

шаклҳои зерин ҷудо мешавад: муњофизавї, бољуръат, иҷтимоӣ, ҳатмӣ ва 

интихобӣ. 

Меъёри тасниф Шаклу намудҳои маблағгузории асосӣ 

 

Мақсаду таъйиноти маблағгузории 
асосӣ 

 Муҳофизавӣ 

 Бољуръат 

 Иҷтимоӣ 

 Ҳатмӣ 

 Интихобӣ  

 

Самтҳои маблағгузории асосӣ 

 Такрористеҳсоли одӣ 

 Такрористеҳсоли васеъ 

 Гуногунсозии (диверсификатсияи) 
истеҳсолот 

 Стратегӣ   

Расми 1.4. Таснифи сармоягузорӣ дар шакли маблағгузории асосӣ 

*Манбаъ:аз љониби муаллиф тартиб дода шудааст. 

Мақсади асосии маблағгузории муҳофизавӣ аз кам кардани хавф 

ҳангоми хариди ашё ва маснуоти комплектсозӣ, инчунин нигоҳ доштани 

дараҷаи нарху таъмини ҳифзи рақибон иборат аст. 

Сармоягузории боҷуръат барои дарёфти технология ё ягон навоварӣ 

баҳри баланд бардоштани дараҷаи илмию техникии маҳсулоти 

истеҳсолшаванда равона карда мешавад. 

Мақсади сармоягузории иҷтимоӣ аз беҳтар намудани шароити меҳнати 

кормандон иборат аст. Зарурати маблағгузории ҳатмӣ ба қонеъ гардонидани 

талаботи давлат, аз ҷумла риоя намудани стандартҳои экологӣ, таъмини 

бехатарии маҳсулот ва дигар намудҳои фаъолият, ки эмин доштани онҳо 

танҳо аз ҳисоби такмили менеҷмент имконпазир аст, вобаста мебошад. 



51 

 

Маблағгузории интихобӣ бошад барои дастгирии нуфузу эътибори корхона 

ҷудо карда мешавад. 

Маблағгузории асосӣ ҳамзамон ба бахшҳои зерин тақсим мешавад: 

маблағгузорӣ барои такористеҳсолии одию васеъ; гуногунсозии 

(диверсификатсияи) истеҳсолот ва ҷорикунии комёбиҳои илмию техникӣ, кам 

кардани хавфҳои хоҷагӣ. 

Маблағгузорӣ аз рӯи самти такрористеҳсоли одӣ барои таъмир ё 

таҷдиди таҷҳизоти фарсудашуда ҷиҳати сарфаи хароҷоти истеҳсолот ва 

беҳтар кардани сифати маҳсулот ҷудо карда мешавад. Ҳангоми 

такрористеҳсоли васеъ сухан дар бораи афзоиши имконоти барориши мол 

барои бозор дар доираи истеҳсоти ҷорӣ ва болоравии талабот ба маҳсулот ё 

дар сурати гузариш ба истеҳсоли намудҳои нави он меравад. 

Маблағгузорӣ барои гуногунсозии (диверсификатсияи) истеҳсолот ба 

тағйирёбии феҳристи мавҷудаи маҳсулот, истеҳсоли намудҳои нави мол ва 

ташкили бозорҳои фурӯши он вобастааст. Маблағгузории стратегӣ ҷиҳати 

ҷорӣ кардани комёбиҳои пешрафти илмию техникӣ дар истеҳсолот, баланд 

бардоштани дараҷаи рақобатпазирии маҳсулот, кам кардани хавфҳои хоҷагӣ 

ҷалб карда мешавад. Тавассути маблағгузории мазкур дигаргунсозии 

сохтории иқтисод, сиёсати воридотивазкунӣ ва баланд бардоштани дараҷаи 

рақобатпазирии соҳаҳои содиротӣ дар амал татбиқ карда мешаванд. 

Ҷумҳурии Тоҷикистон дар бозори ҷаҳонӣ, ба ақидаи профессор Ҳ. 

Умаров қарзгиранда боқӣ мемонад. Дар воқеъ, барои амалигардонии  низоми 

иқдомоти таъмини гузариши кишвар ба самти рушди саноатию 

инноватсионӣ, ки дар Стратегияи миллии рушди Ҷумҳурии Тоҷикистон 

барои давраи то соли 2030 пешбинӣ гардидааст, ҷалби 118,1 млрд доллари 

ИМА, аз ҷумла, аз ҳисоби шарикони рушд 7,4 млрд доллари ИМА, зарур 

дониста мешавад. Бинобар ин, омӯхтани таҷрибаи кишварҳои хориҷӣ дар 

соҳаи ҷалби сармоягузории мустақим ба мақсад мувофиқ мебошад. 
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1.3. Заминаҳои иқтисодию институтсионалии ташаккули фазои мусоиди 

сармоягузории хориҷӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

Иқтисодиёти Ҷумҳурии Тоҷикистон имрӯз босубот ва барои ҷалби  

сармоягузории хориҷӣ (ҳамчун) ҷаззобу ҷолиб тавсиф карда мешавад, ки 

барои вусъат додани (миқёси) ҷалби сармояи хориҷӣ ва баланд бардоштани 

самаранокии истифодаи он заминаи мусоид фароҳам меоварад. Лекин қатъи 

назар аз муносибати мусбати сармоягузорони хориҷӣ нисбати Ҷумҳурии 

Тоҷикистон омилҳое низ вуҷуд доранд, ки ба нияту имконияти ҷалби 

сармоягузории хориҷӣ монеъ мешаванд. 

Дар таҷрибаи ҷаҳонӣ ба мақсади баҳогузории ҷозибанокии эҳтимолии 

мамлакат барои сармоягузорон ва рафти бобарори ҷалби сармоягузории 

мустақими хориҷӣ якчанд нишондиҳандаҳои қиёсӣ истифода бурда 

мешаванд. Аз ҷумлаи онҳо аз ҳама маълум шохиси сармоягузории мустақими 

хориҷии ҷалбшуда – FDI Performance Index (шартӣ И1)  ва шохиси 

ҷозибанокии эҳтимолии мамлакат барои сармоягузории мустақими хориҷӣ – 

FDI Potential Index (шартӣ И2) мебошанд, ки аз ҷониби ЮНКТАД ҳисобгирӣ 

карда мешаванд. 

Мутобиқи методологияи World Investment Report шохиси 

сармоягузории мустақими хориҷии ҷалбгардида (СМХ) (И1) мамлакатҳоро аз 

рӯи ҳаҷми СМХ-и ҷалбшуда дар нисбати маҷмуи маҳсулоти дохилӣ 

гурӯҳбандӣ менамояд. Барои ҳисобгирии шохиси мазкур формулаи зерин 

истифода мешавад: 

И1 = (СМХА/ СМХм)/(ММДА/ММДм), ки дар ин ҷо: 

СМХА – воридоти СМХ ба кишвари А; 

СМХм – ҳаҷми ҷаҳонии СМХ; 

ММДА – андозаи ММД кишвари А; 

ММДм – ҳаҷми ҷаҳонии ММД. 

Агар И1 > 1 , яъне агар И1 аз 1 зиёд бошад, дар он сурат мамлакат 

дарвоқеъ аз ҳиссаи худ дар истеҳсоли маҷмуи ҷаҳонии маҳсулоти дохилӣ 

бештар сармоя ҷалб карда метавонад. Баръакс, И1 < 1, яъне агар И1 аз 1 кам 
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бошад, дар ин маврид мутаносибан камтар СМХ ҷалб мекунад. Шохиси 

манфӣ аз он дарак медиҳад, ки сармоягузорони хориҷӣ сармояи хешро аз 

мамлакат мебароранд. 

Шохиси дуюм (И2) ҷиҳати баҳогузории ҷозибанокии мамлакат барои 

ҷалби сармоягузории мустақими хориҷӣ истифода бурда мешавад. Дар ин 

ҳолат коршиносони ЮНКТАД ба ҳисоб гирифтани нишондиҳандаҳои 

зеринро тавсия медиҳанд: а) ММД ба як нафар аҳолӣ; б) афзоиши ММД дар 

даҳсолаи охир; в) ҳиссаи содирот дар ММД; г) истеъмоли қувваи барқ ба як 

нафар аҳолӣ; д) ҳиссаи хароҷоти корҳои илмию тадқиқотӣ, таҷрибавию 

конструкторӣ дар ММД; е) ҳиссаи донишҷӯёни муассисаҳои таҳсилоти олӣ 

дар шумораи аҳолӣ; ё) хавфи умумии давлатӣ; ж) ҳиссаи содироти захираҳои 

табиӣ; з) ҳиссаи қисмҳои эҳтиётии автомобилҳо ва электроника дар содироти 

ҷаҳонӣ; и) ҳисса дар содироти ҷаҳонии хизматрасонӣ; й) ҳисса дар маҷмуи 

сармоягузории хориҷии андӯхташуда. 

Ҳамин тариқ ҳангоми ҳисоби шохиси И2 барои ин ё он мамлакат аз 

нишондиҳандаҳои номбаршуда миёнаи арифметикии онҳо (V), ки дар 

фосилаи аз 0 то 1 қарор мегирад, интихоб ва бо формулаи зерин ҳисоб карда 

мешавад: 

V = (Vi - Vmin) / (Vmax - Vmin), ки дар ин ҷо:  

Vi – бузургии нишондиҳанда дар кишваре, ки барои он шохиси И2 ҳисоб 

карда мешавад; 

Vmax ва Vmin – мутаносибан андозаи ҳадди аксар ва ҳадди ақалли 

нишондиҳанда барои мамлакатҳое, ки барои онҳо шохиси И2 ҳисоб карда 

мешавад. 

Санҷиши арзёбиҳои номбаршуда нишон медиҳад, ки дар даҳсолаи охир 

шохиси ҷалби сармоягузории мустақими хориҷӣ ба иқтисоди Ҷумҳурии 

Тоҷикистон И1 аз 1 зиёд буд ва аз он гувоҳӣ медиҳад, ки: якум, љумҳурӣ 

нисбатан аз маҷмуи тахминшуда боз ҳам бештар СМХ ҷалб мекунад; дуюм, 

сармоягузорони хориҷӣ нисбати Тоҷикистон муносибати хуб доранд. 
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Ба мақсади арзёбии ҷозибанокии мамлакат барои сармоягузории 

мустақими хориҷӣ ҳамчунин рейтингҳои дигар низ истифода мешаванд. 

Чунончӣ, Форуми умумиҷаҳонии иқтисодӣ ҳар сол рейтинги Institional 

Investor эълон мекунад, ки зимни он рақобатпазирии мамлакатҳои олам 

арзёбӣ мегардад. Рейтинг бо иштироки коршиносони машҳури бонкҳои 

байналмилалӣ тартиб дода мешавад. 

Ба гурӯҳи нишондиҳандаҳои муҳимми рақобатпазирӣ ҳамчунин шохиси 

озодии иқтисодӣ, ки аз ҷониби Фонди амрикоии Мерос (Heritage) якҷоя бо 

рӯзномаи “Woll Street Journal” таҳия мегардад, тааллуқ дорад. 

Шохиси озодии иқтисодӣ 161 мамлакати ҷаҳонро дар асоси 10 омили 

зерин баҳогузорӣ мекунад: сиёсати савдо, сарбории фискалӣ, дахолати давлат 

ба иқтисодиёт, сиёсати пулӣ, ҳаракати сармоя ва сармоягузории хориҷӣ, 

бахши мутараққии бонкию молиявӣ, назорати музди кору нарх, ҳифзи ҳуқуқи 

моликият, танзими давлатӣ ва иқтисоди ниҳонӣ.  

Нишондиҳандаҳои мазкур аз рӯи ҷадвали қиёсии аз 1 то 5 арзёбӣ 

мешаванд ва ҳангоми баҳогузории шохиси озодии иқтисодии мамлакати 

муайян эътибори баробар доранд. Ба ҳар кадом омил тавсифҳои “хуб”, 

“бад”, “субот”, ки динамикаи нишондиҳандаро дар қиёс ба соли гузашта баён 

мекунанд, илова карда мешаванд. Дар ин маврид дар назар аст, ки ҳар кадом 

омили мушаххас ба чӣ қадар балл соҳиб шавад ҳамон қадар дахолати давлат 

ба иқтисод зиёд ва мувофиқан ба он озодии иқтисодӣ маҳдуд мегардад.  

Ба воситаи шохиси Beri (шохиси хавфи муҳити бизнес) суботи сиёсӣ дар 

мамлакат, муносибат нисбати сармоягузории хориҷӣ, милликунонӣ, коҳиши 

арзиши пул (девалватсия), тавозуни пардохт, суръати рушди иқтисодӣ, 

хароҷоти музди кор, ҳосилнокии меҳнат, инфрасохтор, шарту шароити 

кредитонии кӯтоҳмуддату дарозмуҳлат баҳогузорӣ мешаванд. 

Як қатор иқтисоддонон тарафдори баҳогузории “хавф барои мамлакат” 

буда, онро аз рӯи нишондиҳандаҳои зерини хавф анҷом медиҳанд: суботи 

сиёсӣ, суръати рушди иқтисодӣ, андозаи бозори дохилӣ, қарзи берунӣ, 

имконияти ба хориҷа баровардани фоида, табодули асъори миллӣ, суръати 
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таваррум, инкишофи инфрасохтор, ҳифзи ҳуқуқҳо ва ҳоказо. Баҳогузорӣ аз 

рӯи ҷадвали қиёсии сад балл ва дар асоси ҳисобгириву муайян кардани 

бузургии санҷишии нишондиҳандаҳои маълум сурат мегирад. Бояд гуфт, ки 

дар асоси хулосаи муҳаққиқони тоҷик нишондиҳандаи мазкур ҷиҳати арзёбии 

сармояи бехавф, аз ҷумла сармоягузориҳои мустақими хориҷии дарозмуддат 

бештар мусоид дониста мешавад. Лекин вай барои таҳлили сармояи 

таваккалии омехта он қадар мусоид намебошад50. 

Ба мақсади баҳогузории фазои сармоягузории мамлакатҳо ҳамчунин 

рейтинги Legatum Institute, ки аз тарафи Маркази тадқиқотии Бритонияи 

Кабир (Legatum institute) гузаронида мешавад, васеъ истифода мегардад. 

Рейтинги мазкурро коршиносон аз рӯи нӯҳ нишондиҳандаи зерин баҳо 

медиҳанд: сифати иқтисод, муҳити кор, ҳукумат, озодии шахс, сармояи 

иҷтимоӣ, амният, маориф, тандурустӣ ва муҳити зист. 

Тибқи рейтинги мазкур дар даҳ соли охир Тоҷикистон ба дигаргуниҳои 

намоён дар соҳаи сармоягузории хориљї ноил шудааст. Аз рейтинги 

кишварҳои рӯ ба инкишоф бармеояд, ки аз соли 2009 инҷониб Тоҷикистон 

дар рӯйхати рейтингӣ 8 зина боло рафта, дар соли 2018 дар зинаи 101 буд ва 

соли 2019 ба зинаи 114 баромадааст. Аз ҷиҳати бехатарӣ бошад, дар соли 

2020 ҷойи 63-юмро ишғол намуд. Дар соли 2019 кишвар дар ҷойи 86-ум қарор 

дошт51.  

Дар баробари ин бояд қайд кард, ки Бонки Ҷаҳонӣ ҳар сол рейтинги 

кишварҳоро вобаста ба шароити мусоиди тиҷорат интишор мекунад. Тибќи 

гузориши Бонк Тоҷикистон дар рейтинги Doing Business-2020 аз зинаи 190 ба 

зинаи 116-ум баромад*. Дар рейтинги соли 2019 натиҷаи кишвар даҳ зина 

поинтар буд. Дар рейтинг љумњурї аввалин маротиба дар қатори даҳ 

кишвари ислоҳотгар дохил шуд. 

                                                           
50  Саидмуродов Л. Х, Солиев А. А. Открытая экономика Республики Таджикистан: 
макроэкономическое равновесие в условиях внешного инвестирования. Душанбе: 
“Ирфон”; 2004. С. 122. 
51 https://tj.sputniknews.ru/atlas/2019. Санаи муроҷиат 26.05.2020. 
* Рейтинги Doing Business – рейтинги солонаи фаъолгардонии сармоягузорӣ дар 190 
кишвари дунё мебошад, ки онро Бонки Ҷаҳонӣ тартиб медиҳад. 

https://tj.sputniknews.ru/atlas/2019.%20Санаи%20муроҷиат%2026.05.2020
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Дар қатори даҳ давлати беҳтарини ислоҳотгар Бонки Ҷаҳонӣ 

кишварҳоеро интихоб менамояд, ки онҳо ба ислоҳот ва рушди тиҷорат дар се 

ё зиёда аз даҳ самт, аз қабили бақайдгирии тиҷорат, андозбандӣ, иҷрои 

шартномаҳо, ҳимояи ҳуқуқи сармоягузорон њангоми гирифтани қарз, 

пайвастшавӣ ба системаи барқ, бақайдгирии молу мулк, ҳалли масъалаҳои 

муфлисшавӣ, тиҷорати байналмилалӣ, иҷозат барои сохтмон мусоидат 

мекунанд. Ҳамаи ин омилҳо барои ташаккули фазои мусоиди сармоягузорӣ 

дар Ҷумҳурии Тоҷикистон шарти муҳим ба ҳисоб мераванд ва барои 

пешрафти иқтисодиёти кишвар такони ҷиддӣ мебахшанд.  

Ҳамзамон бояд қайд кард, ки ҷалби сармояи хориҷӣ барои рушди 

бахши хусусӣ яке аз шартҳои муҳимми гуногуншаклии моликият ва рушди 

муносибатҳои бозаргонӣ буда, омили муҳим ба ҳисоб меравад. Рушди бахши 

хусусӣ, бахусус беҳтар намудани фазои сармоягузорӣ ва соҳибкорӣ самти 

афзалиятноки сиёсати иқтисодии њукумати кишвар мебошад ва дар ин самт 

тадбирҳои зиёде низ андешида мешаванд. Ҳоло саҳми бахши хусусӣ дар 

ММД-и кишвар қариб 68 фоизро ташкил медиҳад. Бахши хусусӣ 67 фоизи 

аҳолиро бо кор ва 78 фоизи воридоти андозро ба буҷети давлатӣ таъмин 

мекунад52. Дар ин ҷо дарк кардан зарур аст, ки бахши хусусӣ дар навбати худ 

барои ҷалби сармояи хориҷиву ватанӣ қувваи ҳаракатдиҳанда ба шумор 

рафта, аз тарафи дигар, барои тараққиёти худ ба сармоя такя мекунад.  

Ба ҷараёни СМХ ниҳодҳои (институтҳои) сершумор таъсир мерасонанд. 

Лекин вобаста ба ин ду гурӯҳи асосиро ҷудо кардан зарур аст, ки таъсири 

онҳо ҷанбаи бевосита дорад. Ба гурӯҳи якум мавҷудияти захираҳои зарурии 

кишвар дохил мешавад, ки барои татбиқи лоиҳаҳо хизмат мекунанд, яъне 

мавод, ашё, бозорҳои фурӯш ва меҳнат. Ба гурӯҳи дуюм қонунгузорӣ, 

андозҳо ва сиёсат шомил мебошанд. 

Ниҳодҳои (институтҳои) гурӯҳи якум ба даромаднокии лоиҳа ва дуюм 

ба дараҷаи таваккали маблағгузории он таъсир мерасонанд. Вобаста ба ин 
                                                           
52 Анализ инвестиционного климата и привличения инвестиций в Республики Тадикистан. 
https: // investcom. ti/ti/takhlil/ санаи муроҷиат 26.05.2020. 
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дарк кардан муҳим аст, ки фақат зимни рушди ҳамоҳангию баробари 

ниҳодҳои номбурда ба даст овардани самараи калон аз фаъолияти 

сармоягузорӣ имконпазир мебошад. Аз ин лиҳоз ба ниҳодҳои 

мусоидаткунандаи воридоти сармоя дар кишвар аҳаммияти махсус дода 

мешавад. Дар шароити озоду кушода будани иқтисоди кишвар барои бозори 

ҷаҳонӣ маҳз ниҳодҳои мазкур ба суръати воридшавии сармоягузории 

мустақими хориҷӣ таъсири мусбӣ мерасонанд. 

Бояд қайд кард, ки дар баробари ниҳодҳои асосӣ ба ҷалби 

сармоягузории мустақими хориҷӣ, инчунин ниҳодҳои зерин: меъёри 

даромаднокии дороиҳо, шаффофияти иқтисодӣ, рушди иқтисодӣ, афзоиши 

сармоягузории дохилӣ, сармояи инсонӣ, таваррум, қурби асъори миллӣ, 

қарзи беруна ва озодии сиёсӣ низ таъсир мегузоранд.  

Танзими ташаккули ҷозибанокии мамлакат барои сармоягузории 

мустақими хориҷӣ бояд ҳам аз нигоҳи объективӣ ва ҳам субъективӣ асоснок 

карда шавад, чунки дар баробари мавҷудияти сабабҳои объективӣ ва 

шартҳои фаъолияти сармоягузорӣ (аз қабили ҷойгиршавии ҷуғрофӣ, 

сарватҳои табиӣ, сатҳи рушди истеҳсолот, инфрасохтори иҷтимоӣ, дараҷаи 

суботи сиёсӣ ва ғайра) зарур аст, ки манфиатҳои сармоягузорон низ ба назар 

гирифта шаванд53. Аз нигоҳи ташаккули ҷозибанокии кишвар таъмини ҳифзи 

манфиати сармоягузорон яке аз ниҳодҳои муҳимми ҷалби СМХ ба ҳисоб 

меравад. 

Ба ниҳодҳои мусоидаткунандаи воридоти сармоягузорӣ ба иқтисоди ин 

ё он кишвар омилҳои зерин тааллуқ доранд: сатҳи баланди рақобатпазирии 

бозори дохилӣ, дараҷаи даромад, рақобати комил, низоми устувори андоз, 

захираҳои арзон (ашёӣ, меҳнатӣ, молиявӣ), дастгирии давлатӣ ва ғайра. 

Ҳамзамон тавре ки аз таҷрибаи ҷаҳонӣ бармеояд, ниҳодҳои дигаре низ 

                                                           
53  Хофизов Х.А. Инвестиционное обеспечение освоения и использования природно – 
ресурсного потенциала региона (на материалах Согдийской области Республики 
Таджикистан). – Х.А. Хофизов / - диссер. на соис. уч. степ. к.э.н., по спец. 08.00.05.  
Душанбе, 2019. С. 47.      
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мавҷуд мебошанд, ки ба нияти рушди фаъолияти сармоягузорӣ монеъ 

мешаванд. 

Ба ниҳодҳое, ки ба рушди раванди сармоягузорӣ таъсир расонида, 

фазои сармоягузории кишварро халалдор месозанд инҳо мансуб мебошанд: 

ноустувории мавқеи сиёсӣ, шиддатнокии иҷтимоӣ (корпартоӣ, ҷангҳои 

сохторҳои гурӯҳӣ, низоъҳои қавмӣ, мазҳабӣ ва ғайра), сатҳи баланди 

таваррум, бозтамвил, қарзи берунию дохилӣ, камбуди буҷет, тавозуни 

ғайрифаъоли пардохт, қонунгузории номукаммал, аз ҷумла риоя 

нагардидани талаботи қонунгузории соҳаи сармоягузорӣ ва ғайра54.    

Дар Ҷумҳурии Тоҷикистон дар марҳалаи ташаккулёбии муносибатҳои 

бозаргонӣ дар ҳамаи соҳаҳои ҳаёти хоҷагидорӣ ислоҳоти ҷиддӣ татбиқ 

гардида, барои ҷалби сармояи хориҷӣ чораҳои зарурӣ андешида шуданд. Дар 

робита ба ин барои таъмини рушди воқеии соҳаҳои афзалиятнок зарурати 

танзими ниҳодҳои номбаршуда хеле мубрам арзёбӣ мегардад. 

 Тоҷикистон дар айни замон барои ташаккули фазои мусоиди 

сармоягузорӣ дорои имкониятҳои васеъ мебошад. Ба ин захираҳои фаровони 

табиии кишвар, маърифати молиявии аҳолӣ, бартариятҳои воқеии иҷтимоию 

иқтисодии мамлакат, ҳамкории васеъ ва ҳамаҷониба бо кишварҳои шарик ба 

ҷалби сармоягузорӣ, аз ҷумла сармоягузории мустақими хориҷӣ мусоидат 

мекунанд. Бинобар ин, барои ташаккули фазои мусоиди сармоягузорӣ дар 

кишвар заминаҳои устувор аз қабили таъмин кардани рушди инфрасохтори 

бозор, таъсиси муассисаҳои самараноки молиявӣ, биржаҳо ва ширкатҳои 

суғуртавӣ зарур дониста мешавад. Таҳлили ниҳодҳое, ки ба ташаккули фазои 

мусоиди сармоягузорӣ таъсир мерасонанд, барои ба низоми муайян 

даровардани онҳо мусоидат менамоянд (љадвали 1.1.). 

 

 
                                                           
54  Багнюкова Д.П. Исследование и анализ факторов, влияющие на объём прямых 
иностранных инвестиции Новой Зеландии / Д.П. Багнюкова, Е.А. Мильская / - 
Фундаментальные и прикладные исследования в области управления, экономики и 
торговли. Сборник трудов научно – практической и учебной конференции в 3 частях, 2018. 
С. 21.    
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Ҷадвали 1.1. Таснифи ниҳодҳое, ки ба ташаккулёбии фазои сармоягузорӣ 
таъсири мусбат мерасонанд  

 

Манбаъ: дар асоси тадқиқоти назариявӣ ва таҷрибавӣ таҳия шудааст. 

Мувофиқи баҳогузории созмону ниҳодҳои байналмилалию хориҷӣ 

қонунгузории мукаммали сармоягузорӣ яке аз омилҳои муҳимтарини 

ташаккули фазои мусоиди сармоягузорӣ ва рушди устувори иқтисодӣ ба 

шумор меравад. 

Суръати рушди ММД ва худи ҷалби сармояи хориҷӣ аз бисёр ҷиҳат ба 

сиёсати оқилона ва мутавозини сармоягузорӣ вобаста аст. Аз ин лиҳоз, 

такмили минбаъдаи қонунгузорӣ ва таъмини ҳуқуқии ҷалби сармоягузории 

хориҷӣ, аз ҷумла СМХ, ҷузъи ҷудонашавандаи ислоҳоти иқтисодӣ арзёбӣ 

мегардад. 

Дар сиёсати сармоягузории Ҷумҳурии Тоҷикистон тавре ки қайд карда 

гузаштем, тамоюли озодшавӣ ва ҳавасмандгардонии сармоягузории хориҷӣ 

бартарӣ пайдо кардааст. Тағйироти ҷиддӣ дар ин бобат хусусан баъд аз 

қабули Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон “Дар бораи сармоягузорӣ” (марти соли 

2016) ба назар мерасад. 

Мутобиқи моддаи 7 қонуни мазкур давлат баробарҳуқуқии 

сармоягузорони хориҷӣ ва ватаниро кафолат дода, поймолшавии ҳуқуқи 

сармоягузорон аз нигоҳи мансубияти шаҳрвандӣ, миллат, забон, ҷинс, нажод 

ва эътиқоди диниро пешгирӣ менамояд. Қонунгузории ҷорӣ ва санадҳои 

Ниҳодҳо 

Қонунгузории мукаммали 

сармоягузорӣ  

Рақобатпазирии бозори 

дохилӣ  

Инфрасохтори мутараққӣ  

Пардохтпазирии аҳолӣ  

Низоми бонкии устувор  

Бахши хусусии иқтисод  
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ҳуқуқии байналмилалии эътирофнамудаи Тоҷикистон ҳифзи ҳуқуқ, 

манфиатҳо ва устувории қонунгузориро дар соҳаи сармоягузорӣ кафолат 

медиҳанд. 

Сармоягузорони хориҷӣ ҳуқуқ доранд дар бонкҳо ва ташкилотҳои 

қарзии Ҷумҳурии Тоҷикистон суратҳисобҳо дар асъори хориҷӣ ва сомонӣ 

кушода, даромади аз фаъолияти соҳибкорӣ ба даст овардаро баъди 

супоридани андозу дигар пардохтҳои ҳатмӣ бо салоҳдиди худ истифода 

намоянд. Аз ҷумла, онҳо метавонанд маблағи даромади бо роҳи қонунӣ аз 

фаъолияти соҳибкорӣ соҳиб шудаашонро ба хориҷи кишвар интиқол диҳанд. 

Ба сармоягузорон ҳамчунин ҳуқуқҳои зерин пешниҳод ва кафолат дода 

мешаванд: 

- мубодилаи озоди сомонӣ  ба асъори хориҷӣ, хариди арзи хориҷӣ ва 

дигар амалиёти асъорӣ; 

- иштирок дар хусусигардонии иншооти моликияти давлатӣ зимни ба 

даст овардани ҳуқуқи моликият ба амволи давлатӣ ё ҳисса дар сармояи 

оинномавии ташкилоти хусусигардонидашуда; 

- дастрасӣ  ба иттилоот оиди бақайдгирии  шахсони ҳуқуқӣ ва 

оинномаи онҳо, бақайдгирии аҳдҳои вобаста ба молу мулки ғайриманқул, 

иҷозатномадиҳӣ, маълумоти дигар, ки санадҳои меъёрию ҳуқуқии Ҷумҳурии 

Тоҷикистон оиди амалӣ намудани фаъолияти сармоягузорӣ пешбинӣ 

кардаанд; 

- сурат додани мусодира (экспроприатсия), аз ҷумла мусодираи 

экспроприатсияи ғайримустақим, реквизитсияи молу мулки сармоягузор 

зимни пардохти арзиши он; 

- ба шахси дигар гузаронидани ҳуқуқу уҳдадориҳои сармоягузори 

хориҷӣ; 

- бемамоният (баъди анҷом ёфтани муҳлати сармоягузорӣ) ба хориҷа 

баровардани молу мулк ва иттилоот, аз ҷумла дар шакли ҳуҷҷат ва сабтҳои 

электронӣ, ки дар аввал ба қаламрави Тоҷикистон ворид карда шудаанд; 
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- ба даст овардани ҳуқуқи истифодаи қитъаи замин ва захираҳои 

дигари табиӣ, соҳибӣ кардани бино ва иншоот; 

- такроран сармоягузорӣ намудани фоида (баъди пардохти андоз) дар 

ҳудуди Ҷумҳурии Тоҷикистон. 

Ҳамин тариқ, Тоҷикистон сармоягузор ва сармоягузории хориҷиро бо 

роҳи пешниҳоди имтиёзҳои соҳаи андозбандӣ, сабукиҳои гумрукӣ, грантҳо 

дастгирӣ менамояд. 

Дар асоси кодексҳои андоз ва гумрук субъектҳои хориҷӣ дар баъзе 

мавридњо зимни озод намудани воридоти баъзе молњо аз пардохти андоз аз 

арзиши иловашуда ва андоз аз фоида, аз љумла аз пардохти боҷи гумрукӣ 

озод карда мешаванд. Аз андоз аз арзиши иловашуда, масалан, воридоти мол 

барои амалӣ намудани лоиҳаҳои аз ҷониби Ҳукумати Тољикистон 

тасдиқшуда ва сохтмони неругоҳҳои барқӣ озод мебошанд. Аз чунин намуди 

андоз ҳамчунин содироти мол аз ҷониби корхонаҳои нави мањсулот 

истеҳсолкунанда, аз ҷумла бо иштироки сармояи хориҷӣ, ки ба коркарди 

нахи пахта машғул мебошанд, озод аст. 

Ҳамин тариқ, аз соли 2000 то ин вақт дар ҷумҳурӣ дар соҳаи беҳбуд 

бахшидани таъминоти ҳуқуқӣ ва танзими фаъолияти корхонаҳо ислоҳоти 

ҷиддӣ сурат гирифтааст. Дар натиҷаи ин миқдори ба расмият даровардан 

масалан, дар соҳаи бақайдгирии корхонаҳо се баробар кам шудааст. Зиёда аз 

35 созишномаҳои дутарафаи сармоягузорӣ ба имзо расидаанд, ки 57 фоизи 

онҳо ҳоло амал мекунанд. Созишномаҳои дигар дар марҳалаи гуфтушунид 

қарор доранд. Вобаста ба ин бояд гуфт, ки ҷумҳурӣ дар Харитаи энергетикии 

Конвенсияи Ню-Йорк оиди эътироф ва татбиқи ҳакамӣ (арбитражи) 

байналмилалӣ, Агентии кафолати ҳаматарафаи сармоягузорӣ ва дигар 

созишномаҳо иштирок менамояд. 

Ҷумҳурии Тоҷикистон ба мақсади кам кардани хароҷоти бақайдгирии 

ширкатҳо, аз ҷумла хароҷоти тарҷума ва кафолати тасдиқи нотариалии 

ҳуҷҷатҳо аз феврали соли 2015 ба Конвенсияи Гаага (аз 5-уми октябри соли 
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1961), ки талаботи қонунигардонии ҳуҷҷатҳои расмии хориҷиро бекор 

кардааст (Конвенсияи Апостил) ҳамроҳ мебошад. 

Татбиқи чунин тадбирҳо имкон дод, ки Тоҷикистон ба гурӯҳи 

мамлакатҳое ворид гардад, ки барои сармоягузории хориҷӣ кушод буда, 

ҳамаи монеаҳои ҳуқуқӣ барои воридшавии сармоягузор ба кишвар аз миён 

бардошта шудаанд. 

Дар баробари ин бояд хотиррасон кард, ки то ҳол омилҳое низ боқӣ 

мондаанд, ки ба нияти ташаккули фазои мусоиди сармоягузорӣ ва ҷалби 

сармояи хориҷӣ ба иқтисоди мамлакат монеъ мешаванд. 

Дар соҳаи бақайдгирии моликият қатъи назар аз кам шудани шумораи 

расмиётдарорию қоидаҳо (аз 14 то ба 4) ҳоло ҳам арзиши он аз даромад ба 

ҳар нафар аҳолӣ 21.5 фоизро ташкил медиҳад55. Барои муқоиса бояд гуфт, ки 

нишондиҳандаҳои мазкур дар Қирғизистон 2.1 ва Узбекистон 4 фоизро 

ташкил медиҳанду халос56.  

Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон “Дар бораи сармоягузорӣ” (2016) оиди 

таъсиси равзанаи ягона ҳамчун тадбири беҳбуд бахшидан ба фазои 

сармоягузорӣ арзёбӣ мегардад. Лекин бояд иқрор шуд, ки низоми комилу 

самараноки равзанаи ягона то ҳол ташаккул наёфтааст. Ҳоло ҳам барои ба 

даст овардани ҳуҷҷатҳои рухсатдиҳӣ ва бақайдгирӣ талабот ҳанӯз аз ҳад зиёд 

боқӣ мондааст. Бинобар ин, тақвият бахшидани ислоҳот дар соҳаи равзанаи 

ягона барои сармоягузорони хориҷӣ ба мақсад мувофиқ дониста мешавад. 

Дар иртибот ба ин бояд қайд кард, ки дар ҷумҳурӣ аксарияти 

корхонаҳои хурду миёна хусусӣ гардонида шудаанд. Лекин бо вуҷуди ин дар 

баъзе бахшҳои муҳимми иқтисод ширкатҳои калон ҳамчун корхонаҳои 

давлатӣ фаъолият мекунанд (корхонаҳои истеҳсоли энергияи обӣ, алюминий, 

ҳамлу нақли ҳавоӣ, хизматрасонии почта, телевизиону радио, коркарди 

партовҳо, муассисаҳои тандурустӣ ва ғайра). Дар натиҷа самтҳои алоҳида 

дар амал (дефакто) барои сармоягузории хориҷӣ маҳдуд ҳисобида мешаванд. 

                                                           
55 Пардохти бақайдгирӣ аз гирифтани код барои омор ва РМА, бақайдгирӣ дар Агентии суғуртаи иҷтимоӣ 

ва нафақа, гирифтани тамғаи корхона ва ҳок. иборат аст. 
56 Всемирный банк. База данных ведения бизнеса доступен на Oloingdusiness.org / data, от 1 августа 2015 г.  
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Вобаста ба ин бояд гуфт, ки њамзамон нақшаҳои ҷории ҷалби сармояи хориҷӣ 

ба соҳаҳои мазкур пешбинӣ карда мешаванд, вале ягон барномаи муфассали 

дар оянда бартараф кардани монополияи давлат то ҳол тањия нагардидааст.  

Барои ҷалби сармоягузории хориҷӣ ба соҳаи кишоварзӣ таъсис додани 

бонки замин ва ҷудо кардани қитъаҳои ҷудогона барои сармоягузорони 

хориҷӣ мувофиқи мақсад дониста мешавад. Дар ин роҳ истифодаи таҷрибаи 

сармоягузории Хитой дар вилояти Хатлон ҷолиби диққат аст ва истифодаи 

он дар баробари бақайдгирии қитъаи замин аз аҳаммият холӣ нест.  

Созмонҳои байналмилалӣ ва ниҳодҳои хориҷӣ сатҳи баланди 

рақобатпазирии бозори дохилиро яке аз омилҳои ташаккулдиҳандаи фазои 

мусоиди сармоягузорӣ ва ҷалби сармояи хориҷӣ арзёбӣ мекунанд. Инҷо бояд 

зикр кард, ки дар гурӯҳи омилҳои дохилӣ дараҷаи баланди сифати маҳсулот,  

њосилнокии меҳнат, техникаи истеҳсолот ва омилҳои технологӣ нақши 

муҳимро иҷро менамоянд. 

Бояд хотиррасон кард, ки дар фазои баъдишӯравӣ дар робита ба 

воридшавии баъзе мамлакатҳои Осиёи Марказӣ ба Иттиҳоди иқтисодии 

Евроосиё, ки ҳоло аз он берун мондаанд, тақвияти рақобат дар соҳаи ҷалби 

сармоягузории хориҷӣ ва азнавтақсимкунии воситаҳои молиявӣ дар назар 

дошта мешавад. Дар ин маврид дар назди Ҷумҳурии Тоҷикистон вазифаи 

ғайримуқаррарӣ пеш меояд. Дар ин бобат ҷумҳурӣ бояд бартариҳои нисбии 

худро дар муборизаи ҷиддии рақобат барои сармояи хориҷӣ возеҳан муайян 

карда, ҳарчи зуд дар муддати кӯтоҳ масъалаи мазкурро ҳал намояд. Вагарна, 

бе ҳеҷ шубҳа аз ҷараёни воситаҳои сармоягузорӣ дар фазои баъдишӯравӣ 

берун мемонем.  

Албатта, барои ҷалби сармояи хориҷӣ, ғайр аз қонунгузории мукаммал, 

боз сатҳи баланди рақобатпазирии бозори дохилӣ, пардохпазирии аҳолии 

кишвар, инфрасохтору бахши хусусии рушдёфта, низоми бонкии устувор 

зарур дониста мешаванд. Мавриди таъкид аст, ки барои ташаккули фазои 

мусоиди сармоягузорӣ ва ҷалби сармояи хориҷӣ таъмини сатҳи баланди 

пардохпазирии аҳолӣ аҳаммияти махсусан муҳим дорад. Вобаста ба ин ҳалли 



64 

 

фаврии маҷмуи масъалаҳои дар бахши молиявии мамлакат пеш омада зарур 

дониста мешавад, чунки аз вазъи соҳаи мазкур мақому обрӯ ва эътибори 

мамлакат дар иттиҳоди ҷаҳонӣ, ҷозибанокии он барои сармоягузории хориҷӣ 

вобаста мебошанд.  

Муассисаҳои молиявӣ дар соҳаи табдил додани пасандозҳои аҳолӣ ба 

сармоягузорӣ нақши муҳимро иҷро мекунанд. Бахши бонкӣ тавассути 

амалиёти амонатӣ пасандозҳои аҳолиро муттамарказ сохта, барои рушди 

иқтисодӣ захираҳои иловагии молиявӣ фароҳам меоварад. Бинобар ин, 

низоми бонкӣ дар ҷараёни ташаккули инфрасохтори сармоягузорӣ метавонад 

як қатор вазифаҳои иштирокдорони фаъолияти сармоягузориро ба зимма 

гирад. 

Дар робита ба ин бояд қайд кард, ки бахши молиявӣ ҳоло вазифаи 

маблағгузори иқтисоди миллиро пурра иҷро намекунад ва бозори молиявӣ 

маҳдуд аст. Қисмати дуюми он вуҷуд надорад, ки ин яке аз сабабҳои кам 

будани маҷмуи сармоягузории портфелӣ ба ҳисоб меравад. Аз тарафи дигар, 

ҳамзамон ба ниҳодҳои молиявӣ (ширкатҳои сармоягузорӣ, суғурта, 

ташкилотҳои микромолиявӣ ва бонкҳо) дараҷаи пасти сармоягардонӣ 

(капитализатсия) ва маҷмуи бениҳоят маҳдуди маҳсулоти молиявӣ хос 

мебошад. 

Бояд гуфт, ки низоми молиявии ташаккулёфта сифатҳои возеҳу комил 

надорад. Вай аз сохторҳои мухталифи аз ҳам ҷудо иборат буда, ба шароиту 

муҳити иқтисоди бозаргонӣ чандон таъсиргузор нест. Сиёсати молиявию 

кредитӣ бошад, нисбати бозсозию такмилдиҳии низоми молиявӣ беаҳаммият 

буда, ба ташаккулёфтани ниҳодҳои бақувват мусоидат намекунад. 

Бинобар ин, ҳалли маҷмуи масъалаҳои номбурда дигаргунсозии пурраи 

низоми молиявӣ, такмили сохтори он, бунёди ниҳодҳои нави молиявиро 

тақозо менамояд. Мақсади чунин навсозӣ бояд аз фароҳам овардани шароити 

мусоиди макроиқтисодӣ барои рушди иқтисодӣ, баланд бардоштани 

самаранокии фаъолияти субъектҳои хоҷагидорӣ ва боло бурдани дараҷаи 
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рақобатпазирию ҷозибанокии мамлакат барои ҷалби сармояи хориҷӣ иборат 

бошад. 

Ин ҷо дар назар доштан хеле муҳим аст, ки танҳо ниҳодҳои 

зикргардида барои ҷалби сармоягузории хориҷӣ кофӣ нестанд, вале онҳо 

метавонанд ба ташаккул ёфтани фазои мувофиқи мақсади сармоягузорӣ дар 

кишвар мусоид намоянд. Аз ин рӯ, дар шароити маҳдуд будани пасандозҳои 

дохилӣ, роҳандозӣ кардани сиёсати иқтисодиёти кушод, дурнамои инкишофи 

раванди сармоягузорӣ таъмини сармаранокии баланди истифодаи маблағҳои 

ҷалбшуда ва таъсиррасонии онҳо ба бозсозии воқеии иқтисод, ҳамчунин ба 

ислоҳоти қатъии низоми молиявӣ зич вобаста мебошад. Маҳз ба ҳамин сабаб 

пешбурди сиёсати ягонаи сармоягузории хориљї ҳамчун қисми таркибии 

сиёсати умумии иқтисодии давлат баромад мекунад. 

Дар асоси тањлили маводи илмию воќеї оид ба сармоягузории хориљї, 

ки дар боби мазкур ба анљом расонида шудааст, натиљањои зерини хусусияти 

навгонидошта, ба даст омаданд: 

1. Динамикаи сармоягузории хориљї дар иќтисоди Љумњурии 

Тољикистон дар давоми ду дањсолаи охир аз тамоюли намоёни инкишоф 

шањодат медињад, ки ба ин омилњои зерин мусоидат намуданд: а) таѓйири 

љиддии тамоюли манфии таназзули истењсолот ва коњиши даромади воќеии 

ањолї; б) афзоиши андозаи умумии талабот ва ќобилияти харидории ањолї; 

в) афзоиши воридоти даромад аз андоз ба буљети давлатї; г) муњайё сохтани 

тањкурсии меъёрию ҳуќуќӣ ва ташаккули фазои мусоиди сармоягузорї; 

2. Дар сохтори сармоягузории хориљї аз рўи афзоиш СМХ бартарї 

дорад ва њиссаи он дар арзиши сармоягузории хориљии андўхташуда боло ва 

вазни ќиёсии сармоягузории ќарзї поён меравад, гарчанде ки то он њол хеле 

назаррас боќї мемонад. Сармоягузории мазкур аз воситањои пулии 

мўњлатнок ва баргардандашаванда иборат буда, дар нињоят ба пайдоиши 

ќарзи берунї ва афзоиши он оварда мерасонад. Барои ислоњи номутавозинии 

ташаккулёфта мукаммал сохтани механизми танзими давлатии сармоягузорї 

зарур дониста мешавад; 
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3. Дар сохтори соњавии сармоягузории хориљї њиссаи соњањои саноати 

истихрољи маъдан бартарї дорад. Дар ин маврид бояд гуфт, ки самти 

содироти ашёи хом будани  иќтисоди мамлакат ислоҳ гардад, зеро содироти 

фаќат ашёи хом ба сиёсати саноатикунонии босуръат мусоидат накарда, 

боиси аќибмонї дар соњаи технология ва истењсоли намудњои нави мањсулот 

мешавад. 

4. Дар сохтори љуѓрофии яъне кишварҳои сармоягузории хориљї 

номгўи сармоягузорони асосї нисбатан бетаѓйир мемонад. Дар ин маврид 

сатњи баланди нишондињандаи сармояи андўхташуда љой дорад, ки аз Хитой, 

Россия, Бритонияи Кабир ва мамлакатњои арабї љалб шудааст. Ба љумњурї 

ҳамчунин маблаѓи каму беш аз минтаќањои ба ном оффшорӣ ворид шудааст, 

ки эњтимол баромади ватанї дошта бошад. Чунин тахмин меравад, ки  

маблаѓњои шахсони њуќуќї ё воќеӣ ба хориља, хусусан ба минтаќаҳои 

ќонунгузории либералї ва низоми имтиёзноки андозбандї дошта, содир 

шуда ҳоло дар ин ё он шакл ба сифати сармоягузории ќарзӣ ба ватан 

бармегарданд. 

5. Динамикаи арзиши андўхташудаи СМХ ба маљмуи мањсулоти дохилї 

мутаносибии мустаќим дорад, ки онро коэффисиенти њамбастагии 

нишондињандањои дахлдор тасдиќ мекунад. Ба тахмини диссертант: якум, 

СМХ ва ММД ду тарафи раванди ягонаи итстењсолот буда, таъсири 

нишондињандањои дахлдор љанбаи хосияти дуљониба доранд; дуюм, афзоиши 

СМХ ба рушди ММД мусоидат мекунад ва дар навбати худ инкишофи 

иќтисод миќёсу њаљми фаъолияти сармоягузориро муайян менамояд; сеюм, 

сармоягузорони хориљї њамкориро ба Тољикистон, ки суръати мўътадили 

нигоњ дошта мешавад ва дурнамои хуби рушди иќтисод дар назар аст, ки 

афзалтар медонанд.  

6. Њисобгузории коэффисиенти њамбастагї, ҳамчунин вобастагии зичи 

СМХ ва маљмуи гардиши савдои хориљї, амалиёти содиротиву воридотї, 

дараљаи музди мењнат, шуѓли ањолї ва дигар нишондињандањои 

макроиќтисодиро тасдиќ намуд. Лекин ҳамзамон коэффисиенти алоќамандии 

зичи нишодињандањо маънои сатњи баланд доштани таъсиррасониро ифода 
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намекунад. Он фаќат мувофиќ омадани тамоюли умумии инкишофро тасдиќ 

мекунаду халос; 

7. Хосияти таъсиррасонї нафаќат аз рўи миќёс, балки вобаста ба шаклу 

сохторњои љуѓрофї, соњавї ва минтаќавии СМХ, ки барои рушди иќтисод ва 

такмили сохтори он тањкурсии моддї муњайё месозад, муайян карда мешавад. 

Аз ин лињоз, муќаррар карда мешавад, ки њиссаи СМХ дар њалли масъалањои 

афзалиятноки инкишофи мамлакат, хусусан дар соњаи љалби технологияњои 

замонавї, инкишофи инфрасохтори иттилоотиву коммуникатсионї, дар ќиёс 

бо натиљаи таҳти назар дошташуда он ќадар хуб нест ва андешидани 

тадбирњои иловагӣ љињати љалби сармояи мустаќим ва баланд бардоштани 

самаранокии истифодаи он таќозо мегардад. 

8. Љозибанокии љумњурї барои љалби сармоягузории хориљї бо роњњои 

зерин зарур дониста мешавад: 

- мукаммал сохтани низоми њуќуќї, аз љумла њифзи манфиатњои 

сармоягузорони хориљї бо роњи соддаю арзон кардани арзиши расмиёту 

ќоидањои ќайдгирии моликият, ташаккул додани ниҳоди (институти) 

такмилёфтаи самараноки равзанаи ягона, васеъ кардану такмил бахшидани 

таљрибаи андўхташуда, аз љумла Хитой дар бобати истифодаи ќитъањои 

замин ба маќсади афзоиш додани истеҳсоли мањсулоти кишоварзї; 

- тањия ва татбиќи барномаи муфассал барои бартараф сохтани 

инњисори (монополияи) давлатї дар бахшњои муњими иќтисоди миллӣ, ки дар 

айни замон барои сармоягузорони хориљї пўшида мебошанд; 

- дастгирии давлатии корњонањои раќобатпазир, ки талаботи 

хизматрасонии касбиро пешнињод намуда, ҳамзамон худашон ҳамчун агенти 

љозибаноки СМХ баромад мекунанд; 

- бартараф намудани омилњои субъективї дар раванди сармоягузорї 

зимни истифода аз низоми электронии пешнињод ва баррасии иљозатномањо, 

њуљљатњои баќайдгирию иљозатномадињї ва сертификатњо барои фаъолияти 

сармоягузории хориљї. 
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БОБИ II. ВАЗЪИ МУОСИР ВА АРЗЁБИИ САҲМИ 

САРМОЯГУЗОРИИ МУСТАҚИМИ ХОРИҶӢ ДАР ИНКИШОФИ 

ИҚТИСОДИИ КИШВАР 

2.1. Динамика ва сохтори сармоягузории хориҷӣ ва нақши он дар 

иқтисоди Ҷумҳурии Тоҷикистон 

Вазъи муосири фаъолияти сармоягузории хориҷӣ дар Ҷумҳурии 

Тоҷикистон яку якбора ташаккул наёфтааст. Дар солҳои аввали истиқлолият 

то ба имзо расидани Созишномаи сулҳу ваҳдати миллӣ (1997) дар ҷумҳурӣ 

таназзули истеҳсолоту маблағгузории асосии соҳаҳои иқтисод, коҳиши 

сармоягузории марказонидашуда ҷой дошт. Дар чунин вазъият маркази 

вазнинӣ дар раванди сармоягузорӣ ба зиммаи корхонаҳо гузошта шудаву 

афзоиши он аз ҳисоби манбаъҳои хусусии қарзӣ таъмин мегардад.  

Бояд гуфт, ки корхонаҳо дар марҳалаи аввали ислоҳоти иқтисодӣ ба ғун 

кардани пасандоз он қадар ҳавас надоштанд. Вобаста ба ин мавриди зикр 

аст, ки сиёсати қатъии буҷетӣ, молиявию қарзӣ, озодсозии (либерализатсияи) 

нархҳо ба маҳдудшавии якбораи воситаҳои молиявии субъектҳои хоҷагидорӣ 

боис гардида, ҳамзамон раванди муттасили таваррум беқурбшавии 

воситаҳои мазкурро вусъат медиҳад. 

Ҳамаи ин ба пастравии дараҷаи такрористеҳсоли фондҳои асосӣ ва 

маҷмуи маҳсулоти дохилӣ мусоидат менамояд. Таназзули истеҳсолот ба 

сабаби аз кор мондани фондҳои асосӣ ба танзили андозаи пасандозҳо оварда 

расонд, ки ин дар навбати худ боиси коҳиши таҳкурсии молиявию 

сармоягузорӣ ва камшавии ҳаҷми онҳо мегардад. Дар робита ба ин маҷмуи 

ғайрикофии сармоягузорӣ боиси таъминоти нопурраи корхонаҳо аз сармоя 

гардида, дар оқибат ба камшавии маҷмуи маҳсулоти истеҳсолшаванда оварда 

мерасонад. 

Коҳиши фаъолияти сармоягузории давлат ва ҳамзамон ба андӯхти 

захираҳои молиявӣ барои маблағгузорӣ ҳавасманд набудани субъектҳои 

ғайридавлатии хоҷагидорӣ ба таназзули амиқи фаъолияти сармоягузорӣ 

оварда мерасонад. Коҳиши истеҳсолот боиси камшавии сармоягузорӣ 
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мегардад. Хотирнишон кардан кофист, ки соли 1995 дар Тоҷикистон маҷмуи 

маҳсулоти дохилӣ аз дараҷаи соли 1992 ҳамагӣ 57.7%, маҳсулоти саноат 59.4 

ва сармоягузорӣ 47.4 фоизро ташкил додаасту халос57.  

Танзили сармоягузорӣ вазъи дастгоҳи истеҳсолиро бадтар гардонида, 

дар нисбати худ ба таназзули минбаъдаи истеҳсолот ва тақвияти 

номутаносибии технологӣ оварда расонд. Таназзули истеҳсолот дар баъзе 

соҳаҳои иқтисод ба дараҷаи ниҳоии маблағгузории онҳо наздик мешавад. 

Истеҳсоли хеле зиёди намудҳои мол қатъ мегардад. 

Дар шароити пастравии нақши истеҳсолоти миллӣ ва ба маҳсулоти 

воридотӣ гузаштани ҳиссаи калони бозори дохилӣ вобастагии иқтисоди 

ватаниро аз конъюктураи ҷаҳонӣ вусъат медиҳад. 

Ҳамин тариқ, марҳалаи мазкурро бо зуҳуроти буҳронии зерин арзёбӣ 

кардан мумкин аст: а) таназзули иқтисодӣ; б) камшавии пасандозҳо; в) 

бесарусомонӣ дар соҳаи асъор; г) фарсудашавии фондҳои асосӣ; д) ворид 

нашудани технологияҳои нав; е) афзоиши пардохтнотавонӣ; ё) суръати пасти 

ислоҳоти институтсионалӣ. Омилҳои мазкур ба фазои сармоягузории 

мамлакат таъсири манфӣ расониданд. 

Фақат баъд аз соли 1997, яъне баъди барқароршавии сулҳу ваҳдати 

миллӣ рушди тадриҷии иқтисод оғоз меёбад. Динамикаи сармоягузории 

хориҷӣ аз соли 2001 сар карда тамоюли намоёни болоравиро нишон медиҳад. 

Қатъи назар аз баъзе ҳолатҳои дуршавӣ аз траекторияи инкишоф, ки ба 

буҳронҳои молиявӣ ва таназзули фаъолияти корӣ вобастагӣ доштанд, 

ҳамзамон умуман тамоюли мунтазами афзоиши воридоти сармояи хориҷӣ ба 

иқтисоди Ҷумҳурии Тоҷикистон мушоҳида мешавад (ҷадвали 2.1.). 

Аз маълумоти ҷадвали 2.1. бармеояд, ки сармоягузории хориҷии 

андӯхташуда дар соли 2020 қариб ба 6,5 млрд дол. амрикоӣ мерасад, ки ин аз 

нишондиҳандаи миёнаи дахлдори солҳои 2011-2015-ум 1,6 баробар ва солҳои 

2001-2005-ум 14,8 баробар зиёд аст. 

                                                           
57 Статистикаи солонаи Љумњурии Тољикистон, 1998. (нашри расмї), Душанбе, 1998. С. 10-
11. 
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Номгӯи 

нишондиҳандаҳо 

Воҳиди 

ҳисоб 

С     О     Л     Ҳ     О 

2001 
2005 

2006 
2010 

2011 
2015 

 
2016 

 
2017 

 
2018 

 
2019 

 
2020 

Ба аввали соли 

ҳисоботӣ 
сармоягузории 

хориҷии 

андӯхташуда – 

ҳамагӣ 

 
 

млн. дол. 

 
 

437,8 

 
 

1598,2 

 
 
3981,0 

 
 
5063,8 

 
 
5665,4 

 
 
6266,2 

 
 
6652,9 

 
 
6474,9 

Ҳамон бо % дар 
нисбати солҳои 
2001-2005 

% 100 365,0 909,3 11,6 
бор 

12,9 
бор 

14,3 
бор 

15,2 
бор 

14,8 
бор 

Аз ҷумла:          

аз ҷумла 
сармоягузории 
мустақими хориҷӣ 

млн. дол.  
226,9 

 
951,2 

 
2195,8 

 
3245,7 

 
3584,8 

 
3631,7 

 
3948,4 

 
3760,5 

Ҳамон бо % дар 
нисбати солҳои 
2001-2005 

% 100 419,2 967,7 14,3 
бор 

15,8 
бор 

16,0 
бор 

17,4 
бор 

16,6 
бор 

Сармоягузории 
портфелӣ 

млн. дол. - - 25,9 76,4 76,3 576,2 576,1 502,6 

Ҳамон бо % дар 
нисбати солҳои 
2011-2015 

% 0 0 100 295,0 294,6 22,2 
бор 

22,0 
бор 

19,4 
бор 

Сармоягузории 
боқимонда 

млн. дол. 210,9 647,0 1759,3 1741,7 2004,3 2058,3 2128,4 2211,8 

Ҷадвали 2.1. Динамикаи сармоягузории хориҷӣ дар иқтисоди Ҷумҳурии 

Тоҷикистон дар солҳои 2001-2020 (ба њисоби миёна дар як сол) 
 

Манбаъ: дар асоси маълумоти зерин њисоб шудааст: “Внешнекономическая 
деятельность Республики Таджикистан в 2019  г.”. Душанбе, 2019. С. 562-564; Тоҷикистон: 
30-соли истиқлолияти давлатӣ. Маҷмуъаи оморӣ. Душанбе 2021. С. 372-373.  

 

Дар таркиби сармоягузории хориҷӣ аз рӯи суръати афзоиш СМХ 

бартарӣ дорад. Дар ҳолати афзоиши сармоягузории хориҷӣ дар соли 2020 

нисбати солҳои 2001-2005-ум 14,8 баробар, СМХ 16,6 баробар афзудааст. Дар 

давраи таҳқиқ сармоягузории боқимонда фақат 10,5 баробар афзун 

гардидааст. 

Вазъи ташаккулёфта ба фикри мо, ба консепсияи сармоягузории давлат, 

ки ба ҳамкории дарозмуддат асос ёфта, ҷалби сармояи хориҷиро пеш аз ҳама 

ба бахши воқеии иқтисод ҷиҳати саноатикунонии босуръат ва 

фаъолгардонии раванди таҷдиду навсозии истеҳсолот пешбинӣ менамояд, 

пурра ҷавобгӯ мебошад. 
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Бори дигар бояд хотиррасон кард, ки СМХ ба иқтисод аз мавқеи 

инкишофи иқтидори истеҳсолию содиротии он, таъмини шуғли сермаҳсули 

аҳолӣ таъсири бениҳоят мусбат мерасонад. Аз ин лиҳоз, СМХ ҳангоми 

арзёбии сармоягузорӣ дар миқёси мамлакат ҳамчун омили пураҳаммият ба 

ҳисоб гирифта мешавад. 

Агар сухан дар бораи сармоягузории боқимонда равад, пас он аз 

қарзҳои тиҷоратӣ ва кредитҳои дигар, яъне аз “маблағҳои кӯтоҳ” иборат 

буда, танҳо ба мақсади дарёфти фоида истифода мешавад. Дар ҳолатҳои 

дигар ба чунин сармоягузорӣ ҷанбаи ҳаннотӣ хос мебошад. 

Ба сармоягузории портфелӣ ҳаҷми ниҳоят хурд хос аст. Қайд кардан 

муҳим аст, ки вомбаргҳои давлатӣ дар соли 2018 дар бозори ҷаҳонӣ мавқеи 

худро тез ба даст оварда, харидорони пуриқтидорро пайдо карданд. 

Вомбаргҳои мазкур ба сармоягузорони ИМА (38%), Бритониёи Кабир (24%), 

Иттиҳоди Аврупо (35%) ва Осиё (3%) фурӯхта шудаанд. Илова бар ин, 

Тоҷикистон оиди евробондҳои даҳсола дар ҳаҷми 500 млн доллари амрикоӣ 

бо меъёри 7,125% солона шартнома ба имзо расонд, ки ин барои мамлакат 

шароити мусоиди молиявиро фароҳам меоварад.  

Афзоиши сармоягузориҳои мазкур, дар шароити истифодаи 

ғайрикофии онҳо, хоҳу нохоҳ боиси зиёдшавии хавфи уҳдадории кишвар дар 

назди кредиторони хориҷӣ мегардад, ки ин ба бехатарии иқтисодии миллӣ 

таъсири манфӣ мерасонад. 

Дар солҳои мавриди таҳқиқ сохтори сармоягузории хориҷӣ дучори 

тағйироти намоён шудааст (расми 2.1.). 

Дар соли 2018 ҳиссаи СМХ дар арзиши сармоягузории андӯхташуда 

58,0 фоизро ташкил додааст, ки ин аз дараҷаи миёнаи солҳои 2001-2005-ум 6,8 

нуқтаи фоиз зиёд аст. Ҳиссаи сармоягузории портфелӣ аз ҳисоби евробондҳо 

дар соли 2018 ба 7,8 фоиз баробар омад, гарчанде ки дар солҳои гузашта дар 

ҷумҳурӣ сармоягузории портфелӣ умуман вуҷуд надошт. Бинобар ин ҳиссаи 

СМХ дар соли 2020 нисбат ба соли пеш 6,1 нуқтаи фоиз поён рафт, ҳол он ки 

андозаи он дар ин давра 514,8 млн доллари амрикоӣ зиёд гардидааст. 
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Расми 2.1. Сохтори сармоягузории хориҷӣ дар иқтисоди Ҷумҳурии 

Тоҷикистон дар солҳои 2001-2018 
 

Манбаъ: дар асоси маълумоти “Таджикистан: 30-лет государственной 
независимости”. (Статический сборник). Душанбе, 2021. С 372-373; 
“Внешнеэкономическая деятельность Республики Таджикистан в 2019 г.” ҳисоб карда 
шудааст. Душанбе, 2019. С. 562-564. 

   

Бояд қайд кард, ки тағйироти рӯйдода он қадар мураттаб нест, 

аниқтараш хосияти якдафъаина дорад. Бинобар ин, вай ба вазъи мавҷуда 

таъсири ҷиддӣ намерасонад ва ташаккули дарозмуддати тамоюли болоравии 

вазни қиёсии СМХ-ро дар маҷмуи ҷалби сармояи хориҷӣ ба иқтисоди 

Ҷумҳурии Тоҷикистон таъмин карда наметавонад. 

Ҳиссаи сармоягузории боқимонда ба ҳисоби миёна аз 48,2 фоизи солҳои 

2001-2005 то 34,2 фоиз дар соли 2018 кам шудааст, лекин ҳоло ҳам хеле калон 

аст. Илова бар ин, бояд хотиррасон кард, ки сармоягузории боқимонда 

воситаҳои пулии муҳлатнок, муздноку баргардондашаванда ҳисобида 

мешавад ва оқибат ба пеш омадани қарзи берунӣ ва афзоиши он оварда 

мерасонанд. 

Ба мақсади арзёбии вазъи умумии СМХ таҳлили сармоягузориро дар 

доираи мамлакатҳои баромади сармоя анҷом додем. Натиҷаи тадқиқот дар 

ҷадвали 2.2. оварда шудааст. 
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Номгӯи мамлакатҳо Сармоягузории 

хориҷии 

андӯхташуда 

Аз ҷумла 

СМХ сармоягузории 

портфелӣ 

сармоягузории 

боқимонда 

Ҳамагӣ 100 58,3 8,0 33,7 

аз ҷумла  
ИДМ- ҳамагӣ 

13,2 13,0 - 0,2 

аз онҳо  
Россия 

12,2 12,2 - - 

Қазоқистон 0,8 0,8 - - 

мамлакатҳои дигари 
ИДМ 

0,2 - - 0,2 

Аврупо – ҳамагӣ 18,4 9,4 4,0 5,0 

аз онҳо  
Бритонияи Кабир 

7,6 5,9 0,1 1,6 

Австрия 4,6 0,2 4,0 0,4 
Люксембург 1,4 0,1 - 1,3 

Кипр 1,5 1,5 - - 
Франция 1,2 1,1 - 0,1 

мамлакатҳои дигари 
Аврупо 

2,2 0,6 - 1,6 

Осиё – ҳамагӣ 54,4 32,4 - 22,0 

аз онҳо  
Хитой 

40,2 24,1  
- 

16,1 

Эрон 6,0 5,7 - 0,3 
Филиппин 5,2 - - 5,2 

мамлакатҳои Араб 6,0 1,2 - 4,8 

мамлакатҳои дигари 
Осиё 

3,0 2,6 - 0,4 

Амрикои Шимолӣ ва 

Марказӣ 

7,8 2,3 4,0 1,5 

аз ҷумла  
ИМА 

7,4 2,3 4,0 1,1 

мамлакатҳои дигари 
ҷаҳон 

0,4 - - 0,4 

 

Ҷадвали 2.2. Сохтори сармоягузории хориҷии андӯхташуда аз рӯи 

мамлакатҳои баромади он дар соли 2020 (%) 
 

Манбаъ: дар асоси маълумоти “Таджикистан: 30-лет государственной 
независимости”. (Статический сборник). Душанбе, 2021. С 390-391; 
“Внешнеэкономическая деятельность Республики Таджикистан в 2019 г.” ҳисоб карда 
шудааст. Душанбе, 2019. С. 575-576. 

 

Аз маълумоти ҷадвали 2.2. бармеояд, ки сармоягузори асосии иқтисоди 

Тоҷикистон дар айни замон кишварҳои Осиё ба шумор мераванд. Соли 2020 

ҳиссаи онҳо дар маҷмуи сармоягузории хориҷии андӯхташуда 54,4 фоизро 

ташкил додааст. Дар гурӯҳи давлатҳои минтақа сармоягузори пешсафи 

иқтисоди Тоҷикистон Хитой ба ҳисоб меравад (40,2%). Бояд ҳаминро ҳам 
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қайд кард, ки бештари сармояи Хитой ба Тоҷикистон дар шакли 

сармоягузории мустақими хориҷӣ ворид мешавад (24,1%). 

Ҳиссаи мамлакатҳои Араб дар маҷмуи сармоягузории андӯхташуда ба 

6,0 Эрон 6,0, Филиппин 5,2, давлатҳои дигари Осиё ба 3,0 фоиз баробар аст. 

Вале бояд гуфт, ки аз 377,3 млн доллари сармоягузории мамлакатҳои араб 

80,7 фоизи он дар шакли сармояи қарзӣ ҷалб шудааст. Сармоягузории 

Филиппин (321,2 млн доллар) пурра ба сармоягузории қарзӣ тааллуқ дорад.  

Ба Ҷумҳурии Тоҷикистон ҳамчунин аз мамлакатҳои Аврупо (18,4%), 

ИДМ (13,2%), Амрикои Шимолӣ ва Марказї (7,8%) сармоягузории хориҷӣ 

ҷалб карда шудааст. Дар гурӯҳи давлатҳои Аврупо мавқеи назаррасро 

Бритониёи Кабир ва дар ИДМ Россия ишғол мекунанд. Аз 821,2 млрд 

доллари сармоягузорӣ, ки аз мамлакатҳои ИДМ ҷалб шудааст, 99,6 фоизи он 

аз Россия дар шакли СМХ ворид гардидааст. 

Хусусияти дигари сармоягузории хориҷӣ дар иқтисоди Ҷумҳурии 

Тоҷикистон аз истифодаи манбаъҳои сармоя иборат аст, ки баромади ватанӣ 

доранд. Чунончӣ, соли 2018 ба Тоҷикистон аз Англия 57,4 млн доллар, 

ҷазираҳои Виргиния 8,9 млн, Белиз 150 ҳаз. доллар ва соли 2020-ум аз Кипр 

90,9 млн., Люксембург – 5,9 млн. доллар сармоягузории хориҷӣ дар шакли 

қарз ворид шудааст. Чунин тасаввурот пайдо мешавад, ки маблағҳои 

ширкатҳои миллӣ ба хориҷа, аз ҷумла ба минтақаҳои ба ном оффшор 

содиршуда акнун дар ин ё он шакл ба сифати сармоягузории хориҷӣ аз нав ба 

ватани баромад бармегарданд. Бояд зикр кард, ки дар минтақаҳои мазкур 

қонунгузории либералӣ ва низоми имтиёзноки андозбандӣ амал мекунанд. 

Дар умум, қатъи назар аз тафовут дар сохтори тақсимоти сармоягузорӣ 

аз рӯи нишондиҳандаи вазни қиёсии мамлакатҳои ҷудогона ҳамин тамоюл 

дар тақсимоти ҷуғрофии сармоягузории хориҷии андӯхташуда низ мушоҳида 

мешавад. Соли 2020 ба иқтисоди Ҷумҳурии Тоҷикистон зиёда 50 давлати 

ҷаҳон сармоягузорӣ намудаанд. Ҳамзамон номгӯи сармоягузорони асосӣ 

солҳои охир нисбатан бетағйир мондааст. Дуруст аст, ки дар ин маврид сатҳи 

баланди нишондиҳандаи сармоягузории андӯхташуда ҷой дорад, ки аз 
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Хитой, Россия, Бритонияи Кабир, Амрико, мамлакатҳои Араб ҷалб шудааст. 

Лекин тамоюли умумӣ тавре, ки дар боло зикр гардид нафақат нигоҳ дошта 

мешавад, балки ба сабаби тағйир ёфтани сохтори ҷуғрофии сармояи 

ҷалбшуда боз ҳам тақвият меёбад. Сохтори соҳавии сармоягузории хориҷӣ 

дар иқтисоди Ҷумҳурии Тоҷикистон дар ҷадвали 2.3. оварда шудааст.  

 
Номгӯи соҳаҳои иқтисод. Сармоягузории 

хориҷии андӯхташуда 
Аз ҷумла 

СМХ Сармоягузории портфелӣ Сармоягузории боқимонда 

Иқтисодиёт - ҳамагӣ 100 57,0 8,8 34,2 

аз ҷумла:  
Саноат 

27,2 24,4  
- 

2,8 

аз онҳо  
саноати истихроҷи маъдан 

18,2 17,1  
- 

1,1 

соҳаҳои дигари саноат 9,0 7,3 - 1,7 

Энергетика 17,3 17,3 - - 

Кишоварзӣ 0,5 0,5 - - 

Сохтмон бо назардошти масолеҳи 
сохтмонӣ 

12,0 9,2 - 2,8 

Нақлиёт ва алоқа 5,5 3,4 - 2,1 

Фаъолияти молиявӣ 32,0 2,8 0,2 29,0 

Мақомоти давлатӣ 0,9 - - 0,9 

Савдо ва хизматрасонӣ 5,5 3,4 - 2,1 

Соҳаҳои дигар 2,7 2,7 - 2,7 
 

Ҷадвали 2.3. Сохтори соҳавии сармоягузории хориҷӣ дар иқтисоди 

Ҷумҳурии Тоҷикистон дар соли 2020 (%). 
 

Манбаъ: дар асоси маълумоти “Таджикистан: 30-лет государственной 
независимости”. (Статический сборник). Душанбе, 2021. С 374-379; 
“Внешнеэкономическая деятельность Республики Таджикистан в 2019 г.” ҳисоб карда 
шудааст. Душанбе, 2019. С. 565-575. 

 

Аз маълумоти ҷадвали 2.3. бармеояд, ки қисми зиёди сармоягузории 

хориҷӣ ба соҳаи саноат (27,2%) ҷалб гардида, аз ин барои саноати истихроҷи 

маъдан 18,2% ва барои соҳаҳои маснуотбарор ҳамагӣ 9,0% ҷудо карда 

шудааст. Аз рӯи нишондиҳандаи мазкур, яъне ҷалби сармояи хориҷӣ ба 

саноати маснуотбарор Тоҷикистон ба давлатҳои ИДМ, ки рақибони 

эҳтимолии он ба ҳисоб мераванд, тан медиҳад. 

Ба фикри мо, ҳиссаи зиёди ҷалби сармояи хориҷӣ ба соҳаҳои истихроҷи 

маъдан метавонад самти ашёии иқтисоди мамлакатро дар оянда нигоҳ дорад, 

ки ин ба сиёсати саноатикунонии босуръат мувофиқат накарда, боиси 

ақибмонӣ дар соҳаи технология ва истеҳсоли намудҳои нави маҳсулот 

мегардад. Бинобар ин љоннок намудани СМХ соњањои саноати маснуотбарор 

боз њам афзалиятнок боќӣ мемонад.  
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Аз таҳлили маълумоти ҷадвали 2.3., инчунин хулоса мебарояд, ки 

сармояи хориҷӣ на аз ҳисоби технология, балки бештар аз ҳисоби воситаҳои 

молиявӣ андӯхта шудааст. Сармоягузорони хориҷӣ ба соҳаҳои фондталаб, ки 

дар айни замон дар вазъияти начандон хуб қарор доранд майли равона 

кардани сармояро надоранд. Шояд аз хавфу даромаднокии пасти аксарияти 

корхонаҳои бахши воқеии иқтисод ва давомнокии барномаҳои сармоягузорӣ 

дар соҳаи таҷдиди техникии истеҳсолоти маснуотбарор, ҳамчунин бинобар 

рақобати нисбатан баланд бо истеҳсолкунандагони мамлакатҳои бештар 

босубот худдорӣ мекунанд. 

Аз таҳлили соҳавии сармоягузории хориҷӣ дида мешавад, ки барои 

сармоягузорони хориҷӣ Тоҷикистон аз рӯи омилҳои зерин ҷалбкунанда ба 

ҳисоб меравад: а) захираҳои нисбатан фаровони табиӣ, хусусан захираҳои 

металлҳо ва сангҳои қимату арзонбаҳо, маъданҳои қӯрғошиму руҳ, 

металлҳои камёфт ва ҳоказо; б) қувваи кории нисбатан арзону соҳибихтисос.  

Барои сохтори сармоягузории хориҷӣ дар Тоҷикистон ҳамчунин 

тақсимоти нобаробари он байни минтақаҳои ҷумҳурӣ хос аст (ҷадвали 2.4.). 

 

Номгӯи минтақаҳо Сармоягузории 
хориҷии 

андӯхташуда 

Аз ҷумла 

СМХ Сармоягузории 

портфелӣ 

Сармоягузории 

боқимонда 

Ҷумҳурии Тоҷикистон –

ҳамагӣ 

100 58,0 7,8 34,2 

Аз ҷумла     

вилояти Суғд 17,0 12,4 - 4,6 

вилояти Хатлон 23,9 20,9 0,1 2,9 
ВМКБ 2,1 2,0 - 0,1 
ш. Душанбе 51,8 17,9 7,7 26,2 

НТҶ 5,2 4,8 - 0,4 
 

Ҷадвали 2.4. Сохтори минтақавии сармоягузории хориҷӣ дар иқтисоди 

Ҷумҳурии Тоҷикистон дар соли 2020 (%) 
 

Манбаъ: дар асоси маълумоти “Таджикистан: 30-лет государственной 
независимости”. (Статический сборник). Душанбе, 2021. С 392-393; 
“Внешнеэкономическая деятельность Республики Таджикистан в 2019 г.” Душанбе, 2019. 
С. 577. ҳисоб карда шудааст. 

Маълумоти ҷадвали 2.4. нишон медиҳад, ки дар соли 2020 

сармоягузории хориҷӣ ба шаҳри Душанбе ворид шудааст. Ба ҳиссаи 52 фоизи 

вилояти Хатлон 23,9, Суғд 17,0 НТҶ - 5,2 фоизи арзиши сармоягузории 
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андӯхташуда рост меояд. Дар ВМКБ сармоягузории хориҷӣ амалан истифода 

намешавад. 

Сохтори минтақавии сармоягузории хориҷии андӯхташуда ба таври 

возеҳ дар диаграммаи 2.1. тасвир ёфтааст.  

 

 

Диаграммаи 2.1. Сохтори минтақавии сармоягузории хориҷии 

андӯхташуда дар иқтисоди Ҷумҳурии Тоҷикистон дар соли 2018 
 

Нобаробарии ташаккулёфта дар сохтори минтаќавии сармоягузории 

хориљї сабабњои зеринро дорад: 

якум, сармоягузорони хориҷӣ сармояро ба марказҳои минтақавӣ равона 

мекунанд, ки дар он ҷо инфрасохтори мутараққии бозаргонӣ ва  қобилияти 

бештар васеи харидорӣ вуҷуд дошта, корхонаҳои нисбатан калони саноатӣ 

амал мекунанд. Бинобар ин қисми зиёди сармоягузории хориҷӣ, хусусан 

СМХ ба шаҳрҳои Душанбе, Данғара, Панҷакент, Хуҷанд ва дигар шаҳрҳои 

саноатӣ ҷалб карда шудааст. Дар шаҳрҳои мазкур, ки то андозае аз қувваи 

кории соҳибихтисосу инфрасохтори молиявӣ таъмин мебошанд, аксарияти 

 ш. Душанбе       в. Хатлон            в. Суғд                 НТҶ                 ВМКБ 
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корхонаҳои муштарак бо иштироки сармояи хориҷӣ таъсис ёфтаву фаъолият 

мекунанд; 

 дуюм, НТҶ, ВМКБ, ки инфрасохтори мутараққӣ надоранд ва 

норасоии кадрҳои соҳибихтисос эҳсос мегардад, аз лиҳози ҷалби 

сармоягузории хориҷӣ қафо мондаанд. Илова бар ин, минтақаҳои мазкур аз 

ҷанги шаҳрвандӣ ва муқобилати яроқноки солҳои 90-уми асри гузашта 

бештар зарар дидаанд; 

сеюм, дар иқтисоди Ҷумҳурии Тоҷикистон ҳиссаи СМХ дар арзиши 

сармоягузории хориҷии андӯхташуда 58%-ро ташкил медиҳад. 

Нишондиҳандаи мазкур дар шаҳри Душанбе аз сатҳи миёнаи ҷумҳуриявӣ 

ҳамагӣ 17,9 фоизро ташкил медиҳаду халос. Ин маънои онро дорад, ки зиёда 

аз 50 фоизи сармояи ҷалбшуда ба шаҳри Душанбе аз сармоягузории қарзӣ 

иборат аст, ки пардохти он ба зиммаи минтақаҳои дигар гузошта мешавад. 

Аз таҳлилҳо бар меояд, ки ноҳияҳои кӯҳистони ҷумҳурӣ дар замони 

ҳозира ба гурӯҳи ноҳияҳои ҷалбкунандаи сармоягузории хориҷӣ тааллуқ 

надоранд. Ҳамзамон, коршиносони мамлакат ба ноҳияҳои сусттараққикарда 

равона кардани сармояи хориҷӣ, аз ҷумла СМХ-ро ҷиҳати дар заминаи 

захираи обҳои минералии гарми зеризаминӣ, лойҳои табобатӣ ва дигар 

бойгарињои табиӣ, хусусан, сангњои ќиматбањо ва нимќиматбањо, бунёд 

кардани комплексҳои сайёҳӣ, санаторию курортӣ, инкишофи кӯҳнавардї 

истењсоли мањсулоти саноатї, косибї ва масолењи сохтмониро лозим 

мешуморанд. 

Вобаста ба ин, тањлили бештар муфассали масъалањои самаранокии 

истифодаи сармоягузории хориљї, дар навбати аввал сармоягузории 

мустаќими хориљї ва арзёбии сањми он барои таъмини рушди босуботи 

иќтисодї ва баланд бардоштани дараљаи некуањволии мардум ба маќсад 

мувофиќ дониста мешавад. 
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2.2. Вобастагии сармоягузории хориҷӣ ва нишондиҳандаҳои 

макроиқтисодии Ҷумҳурии Тоҷикистон 

Дараҷаи таъсири СМХ ба динамикаи нишондиҳандаҳои 

макроиқтисодии инкишофи мамлакат бо усулҳои мухталиф муайян карда 

мешавад. Комиссияи СММ оид ба  тиҷорат ва инкишоф (ЮНКТАД) барои 

арзёбии нақши СМХ дар соҳаи таъмини рушди иқтисодӣ истифодаи 

шохисҳои зеринро тавсия намудааст: иштироки СМХ дар истеҳсоли арзиши 

иловашуда; бунёди ҷойҳои нави корӣ, таъмини шуғли аҳолӣ; музди кор, 

гардиши савдои хориҷӣ, афзоиши амалиёти содиротиву воридотӣ. 

Баҳогузорӣ ҳамчунин дар асоси хароҷот барои корҳои илмию тадқиқотӣ ва 

таҷрибавию конструкторӣ (КИТТК), маблағгузории фондҳои асосӣ, рушди 

ҳосилнокии меҳнат дар соҳаҳои ҷудогонаи фаъолият ва дигар 

нишондиҳандаҳо анҷом дода мешавад58. 

Баҳогузорӣ бо усули озмоиш аз рӯи ҷадвали аз 1 то 4 балл сурат 

мегирад ва баҳои (балли) аксар 1 ва ақал 4 ҳисобида мешавад. Методикаи 

мазкур чунин услуби комплексии ҳалли масъаларо дар назар дорад, ки барои 

муайян кардани дараҷаи таъсири СМХ ба нишондиҳандаҳои асосии 

индикативии инкишофи иқтисод имконият фароҳам месозад. Аз ин лиҳоз, 

методикаи пешниҳодшуда нисбат ба вариантҳои дигари муайян сохтани 

дараҷаи таъсири СМХ ба рушди иқтисодӣ бартарии калон дорад.  

Бо вуҷуди ин, методикаи мазкур, ки ба баҳогузории озмоишӣ асос 

меёбад, аз унсурҳои субъективӣ холӣ нест. Дар ин маврид истифодаи 

нишондиҳандаҳои таҳлилӣ ва хулосаи дар асоси онҳо таҳияшуда муносибати 

мулоҳизакоронаро талаб мекунад. 

Ба мақсади арзёбии наќши сармоягузорињои мустаќими хориљї дар 

рушди иќтисодиёт коэффисиентҳои ҳамбастагї, њисоб карда шудаанд, ки 

дараҷаи таъсири мутақобили СМХ ва нишондиҳандаҳои асосии 

                                                           
58 Наумова Т.С., Олейник Г.С. Роль иностранных инвестиций в розвитии экономики РФ // 
Проблема современный экономики, 2015. №2 (54). С. 25. 
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макроиқтисодро ифода мекунанд. Ин омал дар асоси қаторҳои динамикии 

ҷадвали 2.5. иҷро шудааст*. 
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2011 1566,7 6601,8 4463,3 1257,3 3206,0 95,9 2935,4 2249,0 1374,5 
2012 1755,7 7679,9 5138,1 1359,7 3778,4 116,6 3352,2 2291,5 1458,2 
2013 2291,4 8597,7 4988,8 943,4 4045,4 145,8 3726,8 2307,3 1585,1 
2014 2580,2 9348,4 5274,7 977,3 4297,4 165,4 4020,8 2325,4 1792,1 
2015 2785,5 8367,3 4326,2 890,6 3435,6 142,6 3516,1 2379,7 1878,0 
2016 3245,7 7070,3 3929,9 898,7 3031,2 122,8 2965,5 2384,2 2222,3 
2017 3584,8 7616,5 3972,9 1198,0 2774,9 133,8 3710,6 2407,0 2156,7 
2018 3631,7 7848,9 4224,3 1073,3 3151,0 134,8 3235,3 2426,0 2311,9 
2019 3948,4 8385,2 4523,7 1174,4 3349,3 140,1 3404,5 2463,0 2359,3 
2020 3760,5 8094,6 4557,8 1406,9 3150,9 135,0 3230,1 2506,0 2236,6 

10 29150,6 80925,4 45399,7 11179,60 34220,1 133,3 3408,9 2373,9 19374,7 
 

Ҷадвали 2.5. Сармоягузории мустақими хориҷӣ ва нишондиҳандаҳои 

макроиқтисодии Ҷумҳурии Тоҷикистон дар солҳои 2011-2020* 
 

*Манбаъ: дар асоси маълумоти зерин њисоб шудааст: “Тоҷикистон: 30-соли 

истиқлолияти давлатӣ.” Маҷмуаи оморӣ. Душанбе 2021. С. 562-564; 372-373. 

“Внешнекономическая деятельность Республики Таджикистан в 2019 г.”. Душанбе, 2019. 

С. 10-12. 

Дар љадвали 2.5. аризиши СМХ андўхташуда ба сифати аломат – омили 

таъсирасон (х) бањо дода мешавад, ки ба таѓйири динамикаи он табдилёбии 

нишондињандањои макроиќтисодии дахлдор вобаста мебошад (у). Шумораи 

гурўњи динамикаи 10 солро дар бар мегирад. Ният њаст, ки дар 

нишондињандањои миёнаи њар кадоми гурўњ таъсири омилњои дигар (бидуни 

СМХ) ба ќадри муайян рафъ мешавад. 

Натиҷаҳои ҳисоби коэффисиентҳои ҳамбастагии СМХ ва 

нишондиҳандаҳои асосии макроиқтисодии инкишофи Ҷумҳурии Тоҷикистон 

дар ҷадвали 2.6. оварда шудаанд. 



81 

 

Вобастагии тадқиқшуда Аҳаммияти 
(маънои) 

коэффисиентҳои 

вобастагӣ 

Алоқа Хосияти 

алоқа 
Санҷиши натиҷа аз 

рӯи саҳеҳии 

(дурустии) оморӣ (+,-) 

СМХ ва ММД 0,94 Пуртаъсир Мустақим + 

ММД ва СМХ 0,92 Пуртаъсир Мустақим + 

СМХ ва гардиши савдои 

хориҷӣ 

0,74 Пуртаъсир Мустақим + 

СМХ ва содироти мол 0,53 Миёна Мустақим - 

СМХ ва воридот 0,95 Пуртаъсир Мустақим + 

СМХ ва сатҳи шуғли аҳолӣ 0,82 Пуртаъсир Мустақим + 

СМХ ва ҳосилнокии меҳнат 
(ММД ба як нафар 

машғулин) 

0,15 Камтаъсир Мустақим - 

СМХ ва музди кор ба 

ҳисоби миёна дар як моҳ 

0,89 Пуртаъсир Мустақим + 

СМХ ва маблағгузории 

фонди оинномавӣ 

0,80 Пуртаъсир Мустақим + 

 

Ҷадвали 2.6. Натиҷаи таҳлили ҳамбастагии вобастагии мутақобили 

СМХ ва нишондиҳандаҳои макроиқтисодии инкишофи Ҷумҳурии Тоҷикистон 
 

Манбаъ: дар асоси маълумоти љадвали 6 бо формулаи зерин њисоб карда шудааст. 
*Коэффисиентҳои ҳамбастагӣ дар асоси формулаи зерин ҳисоб шудаанд: 

𝑟 =  
∑ 𝑥𝑦−

∑ 𝑥 ∑ 𝑦

𝑛

√[∑ 𝑥2−
(∑ 𝑥)2

𝑛
][∑ 𝑦2−

(∑ 𝑦)2

𝑛
]

, 

ки дар ин ҷо 
r – коэффисиенти ҳамбастагӣ; 
x – сармоягузории мустақими хориҷии андўхташуда; 
y – аломат – омили таъсиррасон (маблаѓи) ё аломати андўхташуда; 
x2 – арзиши умумии СМХ андӯхташуда; 
y2 – маҷмуи бузургии тағйирёбанда. 
 

Коэффисиенти ҳамбастагӣ ҳамон адад аст, ки дараҷаи зичии вобастагии 

байни омили таъсиррасон (Х) ва нишондиҳандаи тағйирёбандаро (У) ифода 

мекунад ва дар доираи тарҳи 1 (-1) то ҷамъи 1 (+1) тағйир меёбад ва дар њељ 

сурат маънои нињоии худро ќабул намекунанд. Агар коэффисиенти 

ҳосилшуда байни 0,1 – 0,3 қарор гирад, дар ин маврид вобастагии Х ва У 

миёна ҳисобида мешавад. Дар сурати аз 0,3 то 0,5 – мўътадил, аз 0,5 – 0,7 хеле 

калон робита назаррас, яъне калон аст ва дар ҳолати 0,7 то 0,9 хеле 

пуртаъсир ба ҳисоб меравад.* 

Аз маълумоти ҷадвали 2.6. бармеояд, ки динамикаи маҷмуи маҳсулоти 

дохилӣ ба афзоиши арзиши СМХ андӯхташуда дар назари аввал 

мутаносибии мустақим (рост) дорад. Афзоиши СМХ ба рушди ММД 
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мусоидат мекунад ва дар навбати худ инкишофи иќтисоду миќёси њаљми 

фаъолияти сармоягузориро мусбат мекунад. 

Ба тахмини мо: якум, СМХ ва ММД ду тарафи раванди ягонаи 

такрористеҳсол буда, таъсири нишондиҳандаҳои дахлдор ҷанбаи дуҷониба 

дорад. Аз ин лињоз, сармоягузорони хориљї њамкориро бо Тољикистон, ки 

дар он љо суръати муътадили рушди иќтисод нигоњ дошта мешавад ва 

дурнамои хуби он ба назар мерасад, таљрењ медињанд; дуюм, коэффисиенти 

ҳамбастагӣ фақат аз хусусӣ будан ё набудани вобастагӣ байни 

нишондиҳандаҳо гувоҳӣ медиҳад. Бинобар ин ҳам натиҷаи дар ҷадвали 6 

ҳисобшуда дар асоси баҳогузории зичии алоқаи СМХ ва ММД ҳосил 

гардидааст. Дар ин ҳолат бояд дар назар дошт, ки СМХ-и андӯхташуда яке аз 

унсурҳои таркибии маҷмуи маҳсулоти дохилӣ ҳисобида мешавад.  

Сармоягузории мустақими хориҷӣ дар соҳаи бунёди ҷойҳои нави корӣ 

аҳаммияти муҳим дорад. Дар даҳ соли охир зиёда аз 193 ҳазор ҷойи кори 

доимӣ ва мавсимӣ ташкил карда шудааст. Фақат дар соли 2020-ум 300 

коргоҳу корхонаи нави саноатии дорои беш аз 6500 ҷойи корӣ ба истифода 

дода шудааст. Дар натиҷа Тоҷикистон аз рӯи нишондиҳандаи ҷойҳои нави 

корӣ, ки яке аз манбаъҳои он СМХ ба њисоб меравад, дар мамлакатњои ИДМ 

љои намоёнро ишѓол мекунад. Баробари суръат гирифтани фаъолияти 

сармоягузорї ҳиссаи ҷумҳурӣ дар сохтори фароҳамсозии љойњои корӣ дар 

Иттињод сол то сол боло меравад. Лекин хосияту миќёси сармоягузорињои 

хориљї њоло барои ба омили асосии бунёди љойњои нави корї табдил додани 

онњо имконият намедињанд, гарчанде ки ба афзоиши иќтидори истењсолї ва 

баланд бардоштани дараљаи шуѓли ањолї мусоидат мекунанд. 

Њисобњои аз љониби муаллиф анљом додашуда, ҳамчунин вобастагии 

зичи СМХ ва дараљаи музди мењнати њармоњаи машѓулинро тасдиќ 

намуданд, ки ин натиҷаи рушди иќтисодии мамлакат дар давраи тањлил 

дониста мешавад. Дар баробари ин бояд хотиррасон кард, ки асоси 

объективии вобастагии зичи нишондињандањои дахлдорро омилњои дигар 

низ ташаккул медињанд. Дар корхонањои амалкунанда бо иштироки сармояи 
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хориљї, одатан, њосилнокии мењнат нисбати корхонањои ватанї баландтар 

аст. Ҳамчунин музди кор низ ба њисоби миёна дар як моњ нисбати ҳисоби 

миёнаи љумњурї ќариб 1,5 баробар зиёд аст. Илова бар ин, аксарияти 

корхонањо бо иштироки сармоягузории хориљї дар шањрњои нисбатан калон 

ё дар минтаќањои дорои ашёи хому инфрасохтори мутарақќї ҷойгир 

мебошанд, ки дар он ҷо музди кор њам дар қиёс ба ҳисоби миёнаи љумњуриявї 

бартарии калон дорад. Њолатњои мазкур барои асосноксозии мантиќии 

натиљањои дар раванди тадќиќот њосилшуда далел шуда метавонанд.  

Бархилофи чашмдошт вобастагии мутаќобили байни сармоягузории 

мустаќими хориљии андўхташуда ва њосилнокии мењнат ќариб љой надорад. 

Омили СМХ дар ин њолат камтаъсир аст. Ба назари мо, ба баланд 

бардоштани самаранокии харољоти мењнат омилњои зерин таъсири манфї 

мерасонанд: сатњи пасти инфрасохтор, монеањои маъмурї, манфиатдор 

набудани сармоягузорони хориљї барои љойгиршавии истењсолоти 

технологияњои баландсифати инноватсионї дар Љумњурии Тољикистон ва 

ѓайра. Натиљањои мусбати баъзе корхонањо бо иштироки сармояи хориљї ба 

вазъи ташаккулёфта он ќадар таъсири мусбат расонида наметавонанд. Сатњи 

пасти иштироки корхонањои муштарак бо иштироки сармоягузории хориљї 

дар ташаккули нишондињандањои самарабахш, ки рушди соња ё иќтисодро 

умуман такони ҷиддӣ диҳанд, натиљаи њамин аст.  

СМХ махсусан барои инкишофи гардиши хориљии мол ањамияти муњим 

дорад. Байни суръати рушди СМХ – и андўхташуда аз як тараф ва маљмуи 

гардиши хориљии мол аз тарафи дигар, вобастагии зич мушоњида мегардад. 

Сармояи хориљї дар бунёди корхонањои истењсоли мањсулоти раќобатпазиру 

дар бозори хориљї харидори зиёддошта иштирок намуда, ба рушди содирот 

ва такмили сохтори он таъсири мусбат мерасонад. Соњибкорони ватанї дар 

навбати худ фаъолияти корхонаҳои муштаракро мустаќиман маблаѓгузорї 

намуда, ба истењсоли моли серхаридор ва бо ин ба пешнињоди мол ба бозори 

дохилї мусоидат карда, афзоиш ёфтани тањвили моли воридотиро њавасманд 

мегардонанд. 
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Вобастагии зичи СМХ ва маљмуи амалњои содиротиву воридотиро 

њамчунин тањлили пастравии (регрессияи) хаттї тасдиќ менамояд. Ба ин 

маќсад истифодаи муодилаи зерин лозим дониста шуд, яъне С = 0,368. СМХ 

+ 0,456. ММД – 2086.036  𝑡,
(1)

𝑡
, ки дар ин љо: c – содирот, t – омили ваќт, яъне 

дигар омил, ки ба таѓйирёбии содирот таъсир мерасонад.  

Аз истифодаи муодилаи мазкур  бармеояд, ки зиёд шудани СМХ ба 1 

сомонї содироти молро ба андозаи 0,36 сомонї њавасманд мегардонад. 

Афзоиши ММД ба 1 сомонї, дар навбати худ, зиёдшавии содиротро дар 

њаҷми 0,45 сомонї таъмин менамояд. Дар муодилаи дар боло зикршуда 

омили ваќт илова шудааст, ки ин нишондињанда ба дигар нишондињандањои 

оморї вобаста мебошад ва ба маљмуи содирот таќрибан дар њаљми 2086 

сомонї таъсири манфї мерасонад. Натиҷаи муфассали тањлили поёнравии 

(регрессияи) муодилаи содироти мол дар љадвали 2.7. оварда шудааст. 

Омори регрессионӣ 
     R маҷмуавӣ 0.98929 
     R-квадрат 0.978694 
     R-квадрати 

меъёришуда 0.874433 
     Хатоиҳои стандартӣ 1246.661 
     Нишондодҳо 13 
     Таҳлили парокандашавӣ (дисперсионӣ) 

    

  df SS MS F 
Аҳаммия
тноки F 

 Поёнравӣ 
(регрессия) 3 713903375 237967791 153.1 0.00000 

 Боқимонда 10 15541628.08 1554162 
   Маҷмуъ 13 729445003       

        

  
Коэффиси 

ентҳо 
Хатои 

стандартӣ t-омор 
P-

қимат 
Поёнӣ 
95% 

Болоӣ 
95% 

Буриши Y 0 #Н/Д #Н/Д #Н/Д #Н/Д #Н/Д 

ММД 0.456006 0.0694 6.56964 0.00006 0.301 0.611 

СМХ 0.368199 0.688 0.53491 0.6044 -1.165 1.902 

t -2086.03 384.28 -5.4284 0.00029 -2942.2 -1229.8 
 

Љадвали 2.7. Натиљаи муфассали тањлили поёнравии (регрессионии) 
муодилаи содироти мол  

 

Манбаъ: бо истифода аз барномаи MS Excel ҳисобгузорӣ шудааст. 
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Дар љадвали 2.7. бо истифода аз тағйирёбандаҳои берунии (экзогении) 

СМХ, ММД ва омили вақт, таъсири онҳо ба содироти мол баррасӣ шудааст. 

Коэффисиенти ќонунияту сабабгории (детерминатсияи) муодила ба R2 = 0,97 

баробар аст, ки ин аз аҳаммиятнокии мусбати алоқамандии 

нишондиҳандаҳои муодилаи тартибдодашуда гувоҳӣ медиҳад. Санҷишҳои 

дигари оморӣ, ба монанди t – омор бошад, гипотезаи сифриро инкор сохта, 

тасдиқ мекунад, ки мушаххасоти (параметрҳои) муодила (b1, b2 ва b3) низ 

аҳаммиятнок ба ҳисоб мераванд. Дар асоси натиҷаи муодила  

нишондиҳандаҳои содиротии молро пешгӯи кардан мумкин аст. 

Таъсири СМХ ба воридоти мол тавассути муодилаи зерин ҳисобгузорӣ 

гардид ва натиҷаи муфассали он дар ҷадвали 7 оварда шудааст: 

Воридот = 14366.82 – 2.6 * СМХ + 2079.23 * t (2)  

Дар асоси муодилаи (2) тасдиқ кардан мумкин аст, ки баробари 

афзоиши СМХ ба ҳисоби миёна ба 1 сомонӣ ҳаҷми воридот ба маблағи 2,6 

сомонӣ кам мешавад. 

Натиҷаи муфассали таҳлили поёнравии (регрессионии) муодилаи 

воридоти мол дар ҷадвали 2.8. оварда шудааст. 

 

Омори регрессионӣ 
     

R маҷмуавӣ 0.895873 
     

R-квадрат 0.802588 
     

R-квадрати меъёришуда 0.763106 
     

Хатоиҳои стандартӣ 3225.797 
     

Нишондодҳо 13 
     

Таҳлили парокандашавӣ (дисперсионӣ) 
    

  Df SS MS F 
Аҳаммиятно
ки F 

 Поёнравӣ (регрессия) 2 423052054 211526027 20.327 0.0003 
 

Боқимонда 10 104057645 10405764 
   

Маҷмуъ 12 527109699       
 

       

  
Коэффиси 

ентҳо Хатоии стандартӣ t-омор P-қимат 
Поёнӣ  
95% Болоӣ 95% 

 
 Буриши Y 14366.82 2042.547 7.033779 0.0001 9815.744 18917.9 

СМХ -2.60599 1.824376 -1.42843 0.1836 -6.67095 1.4589 

t 2079.237 479.3035 4.338039 0.0014 1011.282 3147.19 

Ҷадвали 2.8. Натиҷаи муфассали таҳлили поёнравии (регрессионии)  
муодилаи воридоти мол  
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Манбаъ: бо истифода аз барномаи MS Excel ҳисобгузорӣ шудааст. 

Таъсири СМХ-ро ба ММД њамчунин дар асоси муодилаи зерин 

метавон арзёбӣ кард. 

ММД = 1.81 * СМХ + 5332.3* t                   (3)    

Аз ҷадвали 8 дидан мумкин аст, ки байни СМХ ва воридоти мол 

вобастагии зич мављуд аст. Коэффисиенти ќонунияту сабабгории 

(детерминатсионии) онњо ба R2=0.80 барбар аст, ки сифати хуби алоќамандии 

нишондињандаи муодилаи тартибдодашударо нишон медињад. 

Нишондињандаи t – омор низ фарзияи сифриро инкор мекунад. Вале t – 

омори коэффисиенти СМХ ба 1,42 баробар аст. Тибќи љадвали t – омор 

натиљаи ба даст овардаи мо камтар ба назар мерасад, аммо бинобар он ки 

СМХ омили асосии тањќиќоти мо ба њисоб меравад, наметавонем онро хориљ 

кунем. Умуман, бо истифода аз нишондињандањои љадвали 12 таъсири СМХ 

ва омилњои дигарро, ки аз ваќт вобаста мебошанд, оиди воридоти мол 

пешгӯӣ кардан мумкин аст. 

Аз овардани муодилаи 3 чунин хулосаро мухтасар ифода кардан 

мумкин аст: афзоиши СМХ ба 1 сомонї бо назардошти омилҳои дигари 

мавҷуда, ки ба омили вақт мансубанд, ба ММД дар ҳаҷми тахминан 1,81 

сомонӣ таъсири мусбат мерасонад, ки самаранокии истифодабарии 

сармоягузориро нишон медиҳад. 

Натиҷаи муфассали таҳлили поёнравии (регрессионии) муодилаи 

таъсири СМХ ба ММД дар ҷадвали 2.9. нишон дода шудааст. 

Ҷадвали 2.9. вобастагии зичи нишондиҳандаи СМХ ва ММД – ро 

тасдиқ мекунад. Коэффисиенти ќонунияту сабабгории (детерминатсионии) 

онҳо ба R2 = 0.99 баробар аст, ки сифати хуби алоқамандии нишондиҳандаи 

муодилаи мазкурро нишон медиҳад. Нишондиҳандаи t – омор бошад фарзияи 

сифриро инкор мекунад. Умуман бо истифода аз нишондиҳандаҳои ҷадвали 

2.9. таъсири мутақобили СМХ ва ММД – ро пешгӯӣ кардан мумкин аст.  
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Ҷадвали 2.9. Натиҷаи муфассали таҳлили поёнравии (регрессионии) 
муодилаи таъсири СМХ ба ММД  

 

Манбаъ: бо истифода аз барномаи MS Excel ҳисобгузорӣ шудааст. 

Барои муайян кардани таъсири баръакси ММД ба СМХ, яъне таъсири 

суръатбахшӣ (акселераторї) муодилаи зерин истифода бурда мешавад. 

СМХ = 0,047 * ММД                 (4) 

Тибқи муодилаи 4 ҳангоми ба 1 сомонӣ зиёд шудани ММД (бо 

назардошти омилҳои дигари мавҷуда, ки ба омили вақт тааллуқ доранд) ба 

СМХ дар ҳаҷми 0,047 таъсири мусбат мерасад. Ин бори дигар нишон 

медиҳад, ки динамикаи СМХ ба вазъи иқтисодии мамлакат вобаста буда, 

сармояи хориҷӣ ба мамлакатҳое бештар равона мешавад, ки дар онҷо 

дурнамои рушди иқтисодӣ аёну равшан аст.Вобастагии СМХ ва ММД, тавре 

ки зикр карда будем, ҷанбаи мутақобил дорад, яъне ММД ба СМХ ва 

баръакс, СМХ ба ММД ба ҳамдигар таъсири мусбат мерасонанд. Натиҷаи 

муфассали таҳлили поёнравии (регрессионии) муодилаи таъсири ММД ба 

СМХ дар ҷадвали 2.10. оварда шудааст.  

 

Омори поёнравӣ (регрессионӣ) 
     R маҷмуавӣ 0.997792 
     R-квадрат 0.995589 
     R-квадрати 

меъёришуда 0.904279 
     Хатоиҳои 

стандартӣ 3346.994 
     Нишондодҳо 13 
     

       Таҳлили парокандашавӣ (дисперсионӣ) 
    

  Df SS MS F 
Аҳаммия
тноки F 

 Поёнравӣ 
(регрессия) 2 27812376766 13906188383 1241 0.000000 

 Боқимонда 11 123226047 11202367 
   Маҷмуъ 13 27935602813       

 

       

  
Коэффи 
сиентҳо 

Хатоии 
стандартӣ t-омор 

P-
қимат 

Поёнӣ 
95% 

Болоӣ 
95% 

Буриши Y 0 #Н/Д #Н/Д #Н/Д #Н/Д #Н/Д 

СМХ (ҳаз.сом) 1.814229 1.766554784 1.026987358 0.32648 -2.07393 5.7023 

t 5332.379 494.8562385 10.77561162 0.0000 4243.207 6421.5 
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Омори поёнравии (регрессионӣ) 
     R маҷмуавӣ 0.9739955 
     R-квадрат 0.94866725 
     R-квадрати 

меъёришуда 0.8653339 
     Хатоиҳои 

стандартӣ 524.32494 
     Нишондодҳо 13 
     Таҳлили парокандашавӣ 

(дисперсионӣ) 
     

  Df SS MS F 
Аҳаммия
тноки F 

 Поёнравӣ 
(регрессия) 1 60967963.69 60967963 221.8 0.000000 

 Боқимонда 12 3298999.83 274916 
   Маҷмуъ 13 64266963.52       

 

  
Коэффисие

нтҳо 
Хатоии 

стандартӣ t-омор P-қимат 
Поёнӣ 
95% 

Болоӣ 
95% 

Буриши Y 0 #Н/Д #Н/Д #Н/Д #Н/Д #Н/Д 

ММД 0.04703888 0.0031586 14.8919 0.0000 0.040157 0.054 
 

Ҷадвали 2.10. Натиҷаи муфассали таҳлили поёнравии (регрессионии) 
муодилаи таъсири ММД ба СМХ 

  

Манбаъ: бо истифода аз барномаи MS Excel ҳисобгузорӣ шудааст. 
 

Ҷадвали 2.10. вобастагии зичи ММД ва СМХ – ро нишон медиҳад. 

Коэффисиенти ќонунияту сабабгории (детерминатсионии) онҳо ба R2 = 0,94 

баробар аст, ки аз сифати хуби алоқамандии нишондиҳандаи муодилаи 

тартибдодашуда дарак медиҳад. Коэффисиенти t – омор низ фарзияи 

сифриро инкор мекунад. Дар Маҷмуъ, бо истифода аз нишондиҳандаҳои 

ҷадвали 14 ММД – ро ба СМХ ҳамчун дурнамо ба назар гирифтан имкон 

дорад. 

Натиҷаҳои ҷамъбастии таҳлили муодилаҳои истифодашуда дар ҷадвали 

2.11. оварда шудаанд.  

Муодилаҳо Коэффисиенти 

детерминатсиоӣ 
t-омор (аҳаммиятнокии 

коэффисиентҳои поёнравӣ) 

Қимати F 

Содирот = 0.368 ∗ СМХ +
0.456 ∗ ММД − 2086.03 ∗ 𝑡  

R2=0.978 tb1 <6.56, 
tb2 >0.53, 
tb3 <|-5.43| 

Fҷадвалӣ<153.1 

Воридот = 14366.82 −
2.6 ∗ СМХ + 2079.23 ∗ 𝑡  

R2=0.803 ta<7.03,  
tb1>|-1.42|, tb2<4.33 

Fҷадвалӣ<20.33 

ММД = 1.81 ∗ СМХ +
5332.3 ∗ 𝑡  

R2=0.995 tb1>1.027, tb2<10.775 Fҷадвалӣ<1241 

СМХ = 0.047 ∗ ММД  R2=0.948 tb <14.89 Fҷадвалӣ<221.8 
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Ҷадвали 2.11. Муодилаҳои истифодашуда бо коэффисиентҳои асосии 

поёнравӣ  
 

Манбаъ: муаллиф њисобгузорӣ намудааст. 

Ҳамин тариқ, аз таҳлилҳои ба анҷом расонидашуда хулосаҳои зеринро 

мухтасар ифода кардан мумкин аст: 

- як қатор нишондиҳандаҳои макроиқтисодии Ҷумҳурии Тоҷикистон ба 

СМХ андӯхташуда вобастагии зич доранд, лекин коэффисиентҳои зичи 

алоқамандӣ сатҳи баланди таъсиррасониро ба нишондиҳандаҳои дахлдор 

ифода намекунанд. Онҳо танҳо мувофиқ омадани тамоили умумии инкишофи 

иқтисодиро тасдиқ мекунанду халос: 

- хосияти таъсиррасонӣ на фақат дар асоси миқёс, балки аз рӯи шаклу 

сохтори ҷуғрофӣ ва соҳавии СМХ, ки барои рушди иқтисод ва такмили 

сохтори он, ҷорӣ намудани технологияҳои нав ва бунёди соҳаҳои 

инноватсионӣ заминаи моддӣ муҳайё месозанд, муайян карда мешавад; 

- ҳиссаи СМХ дар таъмини рушди босуботи иқтисодӣ, ҳалли 

масъалаҳои афзалиятноки инкишофи мамлакат ва,  махсусан, дар соҳаи 

ҷалби технологияҳои нави инноватсионӣ, дар ќиёс бо натиҷаи таҳти назар 

дошта шуда чандон хуб нест ва бинобар ин, барои баланд бардоштани 

самаранокии истифодаи сармояи хориҷии андӯхташуда андешидани 

тадбирҳои иловагӣ тақозо мегардад. 

2.3. Таҷрибаи ҷаҳонии ҷалби сармоягузории мустақими хориҷӣ 

Таъсири мусбати сармоягузории мустақими хориҷӣ ба рушди иқтисодӣ, 

аксари мамлакатҳои дунёро ба таҳияи барномаҳои махсуси ҷалби сармояи 

хориҷӣ водор месозад. Бештари барномаҳои мазкурро кишварҳое, ки ба 

сармоя талаботи беҳад зиёд доранд, аз ҷумла мамлакатҳои ИДМ, истифода 

мебаранд. 

Баъзе аз кишварҳои рӯ ба инкишоф ва дорои иқтисоди гузариш дар 

асоси такмили шароити умумӣ барои ҷалби сармоягузории мустақими 

хориҷӣ инкишоф ёфта, барои ягон соҳа афзалияти махсусро ба кор 

намебаранд. Мамлакатҳои дигар ба ин тадбир маҳдуд нашуда, ҷараёни 
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сармояи хориҷиро ба тарафи соҳа ва минтақаҳое равона мекунанд, ки бештар 

мӯҳтоҷи технологияи нав ва ноу-хау мебошанд. Дар ин ҳолат, сиёсати 

сармоягузории мустақими хориҷӣ ба як фишанги саноатикунонии босуръати 

мамлакат табдил меёбад. 

Таҷрибаи ҷаҳонӣ нишон медиҳад, ки баъзе мамлакатҳо ба шарофати 

сармоягузории мустақим норасоии (камии) андӯхти дохилиро ислоҳ намуда 

барои рушди босуботи иқтисодӣ ва гузариши мамлакат ба дараҷаи нави 

тағйир ёфтану табдили фаъолияти иқтисодӣ шароити мусоид фароҳам 

овардаанд.  

Аз ҷумла мамлакатҳои ИДМ дорои захираҳои хеле ҷолиб мебошанд, ки 

сармоягузорони хориҷиро ба худ ҷалб мекунанд, зеро дар ин маврид 

захираҳои фаровони табиӣ, қувваи кории нисбатан арзону соҳибихтисос, 

мавқеи муносиби ҷуғрофӣ ва бозорҳои молғунҷоиши калон дар мадди аввал 

аст. Самтњои асосии афзалиятноки сармоягузории хориљї дар мамлакатњои 

ИДМ дар љадвали 2.12. оварда шудаанд. 

 

Мамлакатҳо Самтҳои асосии сармоягузории хориҷӣ 

 
Арманистон  

Истеҳсол ва тақсимоти қувваи барқ, газ, оби гарм ва буғ, алоқа, 
истихроҷи маъдан, нақлиёт ва амалиёти амволи ғайриманқул 

Озарбойҷон Саноати нафт 

 
Белорус 

Савдо (таъмири мошин, ашёи рузгор), нақлиёт, саноати маснуотбарор 
(коркард) 

Қазоқистон Саноати нафту газ, истихроҷу коркарди маъдан 

 
Қирғизистон 

Саноати коркард, савдо, фаъолияти молиявӣ, амалиёти амволи 
ғайриманқул 

Молдавия Миёнаравии молиявӣ, саноати коркард, савдои яклухт ва чакана 

Россия  Саноат, савдои яклухт ва чакана, фаъолияти молиявӣ 

 
Тоҷикистон 

Коркарди конҳо, истихроҷи металлҳои қиматбаҳо ва нимқиматбаҳо, 
металлургияи ранга, истеҳсолу фурӯши маҳсулоти кишоварзӣ ва 
саноати сабук 

Узбекистон Нақлиёт ва алоқа, саноати сабук ва сӯзишворӣ 
 

Ҷадвали 2.12. Самтҳои афзалиятноки сармоягузории хориҷӣ дар 

давлатҳои ИДМ  
 

*Манбаъ: Саркисян Р. А. Роль прямых инностранных инвестиций в экономике 
Республики Армении. Автор диссер. на соис. уч. степ. к.э.н. по спец 08.00.14, Москва, 2018. 
С. 33. 
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Аз ҷадвали 2.12. бармеояд, ки давлатҳои ИДМ шароити мусоиди ҷалби 

сармоягузории хориҷӣ дошта, захираҳои беруниро бештар ба самтҳои 

афзалиятноки рушди иқтисодиёти миллӣ равона мекунанд. 

Илова бар ин бояд гуфт, ки давлатҳои ИДМ аз миёнаи солҳои 90-уми 

асри гузашта сиёсати фаъоли ҷалби сармоягузории хориҷиро оғоз намуда, 

онро ҳамчун омили муҳимтарини инкишофи раванди ҳамгироӣ, ташаккули 

ҳамкории тиҷоративу иқтисодӣ зарур донистанд. Дар ҳамаи кишварҳои 

пасошӯравӣ қонун дар бораи сармоягузории хориҷӣ қабул шудааст, ки тибқи 

он баробарҳуқуқии сармоягузорони хориҷӣ таъмин карда шуда, ба 

поймолкунии ҳуқуқи онҳо аз рӯи мансубияти шаҳрвандӣ, миллат, забон, 

ҷинс, нажод ва эътимоди динӣ роҳ дода намешавад. 

Тибқи маълумоти Кумитаи байнидавлатии иқтисодии ИДМ иқтидори 

саноатии кишварҳои Иттињод тақрибан 10 фоизи ҷаҳонро ташкил медиҳад ва 

намудҳои асосии захираҳои табиӣ беш аз 25 фоиз буда, иқтидори содиротӣ 

ҳамагӣ 4,5 фоиз аст. Ин ҳама аз он шаҳодат медиҳад, ки дар маҷмуъ иқтидори 

ҳамгироии иқтисодии ИДМ самарабахш истифода намешавад. 

Аз таҳлилҳо бармеояд, ки барои ширкатҳои хориҷӣ бештар 

мамлакатҳои дорои ашёи хом ҷолиб мебошанд. Дар Озарбойҷон зиёда аз 85 

фоизи сармоягузории мустақими хориҷӣ ба саноати нафт рост меояд. Дар 

муқоиса бо Озарбойҷону Қазоқистон дар Россия тамаркузи сармоягузории 

хориҷӣ дар соҳаи саноати сӯзишворӣ мушоҳида намешавад. Ба сифати 

соҳаҳои асосии сармоягузорӣ дар он ҷо саноат (қариб нисфи сармоягузории 

хориҷӣ), савдои яклухту чакана ва фаъолияти молиявӣ баромад мекунанд. 

Дар Ҷумҳурии Белорус сармоягузории мустақими хориҷӣ дар соҳаҳои савдо 

(таъмири мошин, ашёи рӯзгор), нақлиёт ва саноати коркард истифода 

мешавад. 

Мутобиқи мулоҳизаи Вартелс Ф.Л. “дар шароити муосир мамлакатҳои 

қабулкунандаи сармоя зимни истифодаи воситаҳои мухталиф воридоти 

СМХ-ро фаъол гардонида, афзоиши арзиши изофаро дар иқтисодиёт таъмин 

месозанд ва ба рушди иқтисодӣ суръати баланд мебахшанд. Дар шароити 
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маҳдуд будани андӯхти дохилӣ сармояи хориҷӣ ҳамчунин манбаи вусъату 

навсозии таҳкурсии иқтисод истифода мешавад59.  

Мулоҳизаи ин муаллиф лоиқи таваҷҷуҳ мебошад, чунки истифодаи 

оқилонаи ҷанбаҳои мусбати СМХ боиси болоравии самараноки иқтисоди 

миллӣ ва рушди истеҳсоли арзиши иловашуда мегардад. Хусусан, коркарди 

ашёи хоми ватанӣ, маҳсулоти нимтайёри содиротӣ, бунёди ҷойҳои нави корӣ 

ва рушди иқтисоди миллиро таъмин мекунанд. Дар ин бобат истифодаи 

таҷрибаи Австралия, ки дар тамоми штатҳо ва хориҷи кишвар барои ҷалби 

сармояи хориҷӣ ба соҳаҳои афзалиятноки иқтисод намояндагиҳо таъсис 

додааст, аз манфиат холї нест. 

Дар Ҷумҳурии Тоҷикистон соҳаҳои коркарди конҳо, истихроҷи 

металлҳои қиматбаҳо ва нимқиматбаҳо, металлургияи ранга, истеҳсол ва 

фурӯши маҳсулоти кишоварзӣ, саноати сабук, нақлиёт ва энергетика самтҳои 

афзалиятноки рушди иқтисоди миллӣ ба ҳисоб мераванд ва сармоягузорӣ 

бисёртар ба ин самтҳо равона карда мешавад. 

Умуман, дар ҳамаи кишварҳои ИДМ равандҳои устувор асосан ба 

манбаъҳои берунии қарзӣ ва сармоягузорӣ нигаронида шудаанд. Қисми зиёди 

ин манбаъҳо ба мақсади таъмини рушди муносибатҳои бозаргонӣ, дастгирии 

ислоҳоти иқтисодӣ, нигоҳдории суботи асъори миллӣ, беҳбудии 

рақобатпазирии бозори миллӣ ва кӯмаки техникӣ истифода мегарданд. 

Дар айни замон сармоягузории хориҷӣ ба як манбаи асосии захираҳои 

молиявӣ барои барқарорсозии иқтисодии як қатор кишварҳои ИДМ табдил 

ёфтааст. Таъсири мусбати сармоягузории мустақими хориҷӣ он аст, ки 

зимнан на танҳо ба бахши воқеии иқтисод захираҳои иловагӣ ворид 

мегардад, балки ҳамзамон ба фаъолияти сармоягузорӣ такон бахшида, 

роҳбарони корхонаҳои миллиро ҷиҳати ҷустуҷўи сарчашмаҳои дохилии 

рушди истеҳсол ҳавасманд месозад. 

                                                           
59  Bartels Frank L.FDI Policy Instruments: Advantages and Disadvantages. Strategic Research 
and Regional Analyses Unit. UNIDO. S. A. de Crombrugghe. Associate Economic Affairs. 
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Бо ҳамин тариқ, фаъол шудани раванди сармоягузорӣ, ташаккулёбии  

фазои мусоиди соҳибкорӣ ва афзоиши маблағгузории бахши воқеии иқтисод 

ба шартҳои муҳимми рушди иқтисодиёти инноватсионӣ арзёбӣ мегарданд. 

Имрӯз дар шароити маҳдуд будани захираҳои молиявӣ тамоми давлатҳои 

ҷаҳон барои баланд бардоштани нуфуз дар арсаи байналмилалӣ ва дар ин 

замина ташаккул додани маблағгузории хориҷӣ тамоми нерӯи имкониятҳоро 

истифода менамоянд. Илова бар ин, бояд қайд кард, ки барои 

сармоягузорони хориҷӣ рушди босуръати иқтисоди кишвар, эътимоднокию 

суботи қонунгузорӣ, мавҷудияти бахшҳои рушдёфтаи соҳаҳои мухталифи 

иқтисодиёт, хусусан рейтинги кишвар. 

Баҳогузории рейтингии байналмилалӣ пешрафту нокомиро дар соҳаи 

ташкилу дастгирии фаъолияти сармоягузорӣ дар миқёси мамлакатҳои 

ҷудогонаи олам равшану возеҳ нишон медиҳад. Масалан, нишондиҳандаи 

(индикатори) сармоягузории мустақими хориҷӣ (Worid Development 

Indicator), ки аз ҷониби Бонки умумиҷаҳонӣ нашр мешавад, 201 иқтисоди 

миллиро аз рӯи ҷалби сармоягузории хориҷӣ фаро гирифта, барои муайян 

кардану истифодаи таҷрибаи беҳтарини ҷалби сармоягузорӣ имконияти 

васеъ фароҳам меорад. 

Рейтинги мамлакатҳо аз рӯи сармоягузории мустақими хориҷӣ дар 

ҷадвали 2.13. оварда шудааст.  

Дар ҷадвали мазкур рӯйхати рейтинги давлатҳо аз рўи ҳисоби 

номиналӣ бо доллари ИМА ва нархҳои ҷорӣ (бе назардошти таваррум) зикр 

ёфтааст. Қимати манфии сармоягузории мустақими хориҷӣ дар баъзе 

кишварҳо маънои онро дорад, ки содироти сармоягузорӣ аз воридоти он 

барзиёд аст. 

Аз маълумоти ҷадвали 2.13. бармеояд, ки Ҷумҳурии Тоҷикистон дар 

соли 2019 дар сархати 133 қарор дошта аз баъзе давлатҳои Осиёи Марказӣ ва 

давлатҳои пасошуравӣ аз рӯи нишондиҳандаи мазкур рейтинги баландтарро 

доро мебошад. Таҳлил нишон медиҳад, ки дар соли 2020 ИМА аз рӯи ҷалби 
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сармоягузории хориҷӣ дар ҷойи якум қарор дошт, гарчанде ки нисбати соли 

пеш воридоти сармоя 42,2%, яъне то 156 млрд доллар кам шудааст. 

 

Рейтинг Иқтисодиёт Ҳаҷми СМХ ($ млрд) 

1 ИМА 258,4 
2 Хитой 203,5 
3 Олмон 105,3 
4 Бразилия 88,3 
5 Гонконг 86,5 
6 Сингапур 82,1 
10 Бритонияи Кабир 58,7 
31 Россия 8,8 
65 Туркманистон 1,9 
73 Белорус 1,5 
75 Озарбойҷон 1,4 

103 Ӯзбекистон 0,624 

129 Арманистон 0,254 
131 Молдавия 0,231 
133 Тоҷикистон 0,220 

134 Қазоқистон 0,208 

140 Афғонистон 0,139 

161 Қирғизистон 0,46 
 

Ҷадвали 2.13. Рейтинги давлатҳо аз рӯи ҷалби сармоягузории 

мустақими хориҷӣ дар соли 2019* 
 

Манбаъ: The World Bank: Foreing Direct Investment 2019 [захираи электронӣ].- 
https://gtmarket.ru/research/foreign-direct-investment-index/info. Санаи муроҷиат 27.05.2020.  

 

Солњои охир дар динамика ва сохтори глобалию минтаќавии 

сармоягузорињои мустаќими хориљї таѓйироти љиддї ба вуќўъ омадаанд 

(љадвали 2.14.). 

 

 

Гурўњи мамлакатњо 

 

Воњиди 

њисоб 

Солњо 

2017 2018 2019 2020 

Љањон - њамагї млрд. долл. 1.700,0 1.495,0 1.540,0 999,0 

Њамагї бо % дар нисбати соли 

пешгузашта 

 

% 

 

100 

 

87,9 

 

103,0 

 

64,9 

Аз љумла:      

Мамлакатњои мутараќќии саноатї млрд. долл. 980,0 761,0 800,0 312,0 

Њамон бо % дар нисбати соли 

пешгузашта 

 

% 

 

100 

 

80,1 

 

105,0 

 

39,0 

Кишварњои рў ба инкишоф млрд. долл. 700,0 699,0 685,0 663,0 

Њамон бо % дар нисбати соли 

пешгузашта 

 

% 

 

100 

 

99,8 

 

98,0 

 

96,8 

Мамлакатњои дорои иќтисоди гузариш млрд. долл. 50,0 35,0 55,0 24,0 

Њамон бо % дар нисбати соли 

пешгузашта 

 

% 

 

100 

 

70 

 

157,1 

 

73,6 

https://gtmarket.ru/research/foreign-direct-investment-index/info
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Љадвали 2.14. Динамика ва сохтори воридоти СМХ дар љањон ва 
минтаќањои он дар солњои 2017-2020 

 

Манбаъ: дар асоси маълумоти ЮКТАД “Доклад о мировых инвестициях в 2020 
2021 гг. ООН, Нъю-Йорк и Женева. 2021; 2022. С. 27;31;2;10-15. 

 

Аз маълумоти љадвали 14 бармеояд, ки дар соли 2020 маљмуи воридоти 

љањонии сармоягузорињои мустаќими хориљї дар ќиёс ба соли 2019 то 1 трлн. 

доллар, яъне 35 фоиз кам шудааст, њол он ки як сол пеш нишондињандаи 

маъмули аз 1,5 трлн. доллар зиёд буд. Тамоюли мазкур дар тамоми 

мамлакатњои дунё тасдиќ меёбад, гарчанде ки нобаробар љараён мегирад. 

Воридоти СМХ ба иќтисоди мамлакатњои мутараќќии саноатї нисбати 

соли пешгузашта зиёда аз 60%, яъне то 312 млрд. Доллар поён рафтааст. Дар 

натиља арзиши лоињањои эълоншуда дар мамлакатњои мазкур 16 фоиз 

ихтисор мешавад, гарчанде ки маљмуи додугирифти байналмилалии 

маблаѓгузории лоињавї, ки ба инкишофи иќтисод нигаронида мешавад, 

баръакс, се фоиз афзудааст. 

Дар кишварњои рў ба инкишоф СМХ аз њисоби вориди устувори онњо 

ба иќтисоди Осиё њамагї 8% кам шудаанд. Њиссаи кишварњои мазкур дар 

сохтори љањонии воридоти СМХ аз дараљаи соли 2019-ум 21,9 банди фоиз 

боло рафтааст. Бо вуљуди ин сармоягузории корхонањои нав, ки барои 

кишварњои мазкур боањамият њисобида мешавад, дар давоми солњои 2020-юм 

тамоюли намоёни пастравї нишон медињад. 

Дар мамлакатњои дорои иќтисод гузариш маљмуи воридоти СМХ дар 

соли 2020-ум аз дараљаи соли пешгузашта њамагї 43,6%-ро ташкил додааст ва 

ба андозаи аз 55 млрд. доллар то 24 млрд. доллар кам шудааст, ки ин аз 

њисоби Россия, Ќазоќистон, Узбекистон ва Белорус рўи додааст. Њиссаи 

љумњурињои мазкур дар маљмуи воридоти СМХ ба иќтисоди мамлакатњои 

ИМД зиёда аз 55 фоизро ташкил дода, ќисми бештари он ба соњањои 

истихрољи маъдан вобаста мебошад. Ба иќтисоди Љумњурии Тољикистон соли 

2020-ум дар ќиёс ба соли 2019 ба андозаи 187,9 млн. доллар камтар СМХ 

ворид шудааст, ки аз сатњи соли пешгузашта 95,2 %-ро ташкил медињад. 

Мутахассисони ЮНКТАД сабаби асосии таназзули якбораи СМХ-ро 

дар пандемияи COVID – 19 мебинанд, ки барои сармоягузорї аз нигоњи 
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пешнињод, талабот ва сиёсат монеа пеш овардааст. Дар солњои сипаришуда 

монеа аз љињати талабот ба яке аз омилњои пастравии СМХ мубаддал 

мегардад. Коњиши талабот дар нимаи аввали соли 2020 ба зарбаи сахт 

расонида дар нимаи дуюми он ва  соли 2021 давом меёбад.  

Пандемия дар њаќиќат: 

Якум, иљрои лоињањои љории сармоягузориро ба таъхир андохта, боиси 

пасту баландшавии якбораи захирањои молиявии дохилифирмавию мобайни 

ва навсозии сохтори ширкатњо мегардад; 

Дуюм, ба басташавии объектњои зиёди сармоягузорї оварда расонд, ки 

ин дар навбати худ ба маблаѓгузории такрорї, ки дар сохтори СМХ ба 

њисоби миёна 50 фоизро ташкил медињад, таъсири манфии автоматї расонд; 

Сеюм, бо коњиши минбаъдаи сармоягузории такрории сармояи сањомї 

мусоидат мекунад; 

Чорум, барои сиёсати сармоягузории хориљї оќибатњои бардавом 

дорад. Вай аз як тараф њамчун омили мањдудкунандаи маблаѓгузории 

соњањои стратегї ва аз тарафи дигар њамчун шиддатдињандаи раќобат, ки 

њангоми амалиёти мамлакатњо ҳангоми бартараф кардани бўњрон рўй 

медињад; 

Панљум, зарурати ислоњоти созишномањои байналмилалии 

сармоягузорї (СБС) пеш меояд, зеро ки тадбирњои эътинои њукуматњо оид ба 

бўњрони эпидемологї ва оќибатњои он боиси пайдоиши ихтилофот байни 

давлату сармоягузорон дар хусуси иљрои ўњдадорињо  аз рўи СБС мегарданд. 

Дар нињоят пандемия ба маблаѓгузории бахшњои иќтисод, ки барои 

маќсадњои рушди босубот боањамият њисобида мешаванд, таъсири манфї 

расонд. Чунончї дар кишварњои рў ба инкишоф ва дорои иќтисоди гузариш 

сармоягузорї аз сифр аз аввали пандемия 38% маблаѓгузории энергетика 

(бидуни соњањои аз нав барќароршаванда) – 54%, озуќаворї ва кишоварзї – 

49%, тандурустї,  маориф ва дигар соњаҳои инфрасохторї – 38% кам 

шудааст.60 

                                                           
60 ЮКТАД. Доклад о мировых инвестициях в 2021 г. С.8. 
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Мувофиќи дурнамои ЮНКТАД маљмуи љањонии СМХ аз нимаи дуюми 

соли 2020 аз њисоби навсозии занљираи љањонии арзиш, зиёд кардани 

маблаѓгузории сармояи асосї љињати таъмини суботи рушди иќтисодї 

барќарор мегардад. Лекин ќатъи назар аз он, ояндаи сармоягузории хориљї 

норавшан боќї мемонад, ки ин ба давомнокии буњрони эпидемологї ва 

самарабахшии тадбирњои сиёсат оид ба бартараф сохтани оќибатњои 

иќтисодии пандемия вобаст аст.  

Бо иртибот ба ин бояд ќайд кард, ки COVID – 19 омили ягонаи 

таназзули СМХ буда наметавонад. Динамикаи иќтисодиёти байналмилалї, 

сохтор ва хосияти рушди он дар ояндаи наздик ба бештар густариш ёфтани 

инќилоби саноатї, шиддатёбии миллатгароии иќтисодию худкомии миллї 

вобаста аст. Сухан дар бораи кўтоҳшавии занљираи истењсоли арзиш, 

тасдиќи тамаркузи арзиши иловашуда, танзими маблаѓгузории 

байналмилалии дороињои истењсолї меравад. Омилњои мазкур ба 

мамлакатњои рў ба инкишоф ва дорои иќтисоди гузариш талаботи доим 

афзоянда пешнињод менамоянд. 

Инкишоф ва саноатикунонии кишварњои мазкур дар гузаштаи наздик 

ба љалби СМХ навсозии тадриљии технология, иштироки онњо дар истењсолу 

нигоњдории арзиши иловашуда асос ёфта буд. Дар ин њолат сиёсати 

сармоягузории ба содирот нигаронидашуда ањамиятнок ба њисоб мерафт, 

чунки татбиќи он ишкишофи пурраи  омилњои истењсолот, захирањои табиї 

ва ќувваи кории арзонро таъмин мекард. Манбаъњои чунин сармоягузорињо 

минбаъд мањдуд шуда, баромадаш ба зинапояи инкишоф басо душвор 

мегардад. Дар ин њолат тањия ва татбиќи стратегияи нави сармоягузориии 

хориљї ва барќарорсозии он, ки ба хавфу тањдиди замони муосир љавобгўй 

буда, ба њавасмандгардонии маблаѓгузорї, бунёди саноати дараљаи олии 

технологї нигаронида мешавад, ањаммияти илмию амалї пайдо мекунад. 

Дурнамо ва роњњои њалли проблемањои мазкур, бешубња, тањќиќоти 

мустаќилонаи ба худ хосро таќозо мекунад, ки аз доираи кори 

диссертатсионї берун мемонад. 
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Дар замони муосир мамлакатҳои дунё усулҳои мухталифи 

ҳавасмандгардонии ҷалби сармоягузории мустақими хориҷиро истифода 

мебаранд ва дар ин бобат таҷрибаи кофӣ андӯхтаанд. Аз ин лиҳоз таҳлили 

таҷрибаи ҷаҳонии ҷалби сармоягузории хориҷӣ аз ҷумла Федератсияи Россия 

ва дигар давлатҳои ИДМ ва Созмони ҳамкории Шанхай (СЊШ), хусусан 

тавассути институти МОИ ва бунёди паркњои инноватсионию технологї, 

ҷиҳати истифодаи он дар вобастагӣ ба анъанаҳои таърихии ниҳодҳои 

(институтҳои) бунёдии Ҷумҳурии Тоҷикистон ба мақсад мувофиқ дониста 

мешавад. 

Моделҳои асосии ҷалби сармоягузории мустақими хориҷии баъзе 

мамлакатҳо ва хусусиятҳои онҳо дар ҷадвали 2.15. оварда шудаанд. 

Аз маълумоти ҷадвали 2.15. чунин бармеояд, ки мамлакатҳои ҷаҳон 

моделҳои мухталифи ҷалби сармоягузории мустақими хориҷиро истифода 

мебаранд. Дар соҳаи ҷалби СМХ Амрико пешсаф боқӣ мемонад. Ба ҳиссаи 

Амрикои Шимолӣ ба ҳисоби миёна дар солҳои 2017-2019 зиёда аз 19% 

маҷмуи воридоти СМХ рост меояд61. 

Аз маълумоти ҷадвали 2.15. чунин бармеояд, ки мамлакатҳои ҷаҳон 

моделҳои мухталифи ҷалби сармоягузории мустақими хориҷиро истифода 

мебаранд. Дар соҳаи ҷалби СМХ Амрико пешсаф боқӣ мемонад. Ба ҳиссаи 

он  ба ҳисоби миёна дар солҳои 2019-2020 ќариб аз 17% маҷмуи воридоти 

СМХ рост меояд. Дар соли 2020 воридоти СМХ нисбати соли соли 2019, 

42,2% кам шуда, ҳамагӣ 156 млрд долларро ташкил дод, чунки маҷмуи 

якшавию муттаҳидшавии маҷбурии ширкатҳо дар минтаќаи мазкур чор соли 

охир тамоюли пастравӣ дошта ва арзиши фурўши онњо то 379 млрд62. 

 

 

 

                                                           
61  Болодурина М.П., Мишурова А.И. Международный опыт привлечения ПИИ и 
возможности его адаптации для Российской экономики. // Сборник научных трудов по 
материалом III Международной научно – практической конференции. Пермь, 2017. С. 349.      
62 ЮКТАД. Доклад «О мировых инвестициях в 2021 г.С.4.      
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Моделҳо Хусусиятҳои моделҳо 

1 2 

 
 
 
 
Амрикоӣ 

- пешниҳоди имконияти сармоягузории хориҷӣ дар соҳаҳои фаъолияти 
бонкӣ, мубодилавӣ, истихроҷи боигарии табии ва ғайра; 
- таъсиси минтақаҳои махсуси иқтисодӣ, ки ба ҳар кадоми онҳо низоми 
махсуси маъмурию ҳуқуқии фаъолияти хоҷагидорӣ хос аст; 
- мавқеи махсуси минтақаҳои техникию ҷорикунӣ (паркҳои технологӣ), 
ки ба ҳамгироии истеҳсолоту илм, инкишофи технологияи 
инноватсионӣ нигаронида шудаанд; 
- дастгирии бахшҳои афзалиятноки иқтисод ба манфиати давлатӣ 
(хизматрасонӣ(54%), истеҳсолот (30%); 
- пешниҳоди имтиёзҳои мустақим, низомҳои махсуси андоз, бекор 
кардани ҳиссаҷудокунӣ дар содирот, андўхт ва коркарди маҳсулоти 
истеҳсолшуда.   

 
 
 
 
Аврупоӣ 

- ба принсипҳои бозори умумии Аврупо номувофиқ донистани ҳамагуна 
кӯмаки давлатӣ аз захираҳои давлатӣ, ки рақобатро вайрон ё таҳдиди 
вайрон кардан доранд; 
- пешниҳоди кӯмаки давлатӣ танҳо барои минтақаҳои дорои дараҷаи 
баланди бекорӣ ва сатҳи пасти зиндагӣ, ҳавасмандгардонии 
сармоягузории хориҷӣ барои инкишофи иқтисодӣ дар доираи 
минтақаҳои ҷуғрофии мушаххас ҷиҳати бунёди ҷойҳои нави корӣ; 
- дахолати мустақими маъмурӣ ба раванди сармоягузорӣ ба мақсади 
ворид кардан ё баровардани иқтидорҳои муайяни истеҳсолӣ тавассути 
ҳамоҳангсозии лоиҳаҳо ва фаъолияти ширкатҳои азим; 
- танзими маҷмуи сармоягузории хориҷӣ тавассути пешниҳоди қарзу 
андозҳои имтиёзнок, истеҳлоки босуръат ва дигар фишангҳои сиёсати 
пулию қарзӣ.  

 
 
 
 
Хитоӣ 

- ба тартиб даровардани фаъолияти соҳибкорӣ дар минтақаҳои махсуси 
иқтисодӣ тавассути санадҳои қонунгузории музофотҳо (провинсияҳо); 
- самти содиротии минтаќањои махсуси иќтисодї (ММИ), озод кардани 
сармоягузорони хориҷӣ аз андозҳои маҳаллӣ; 
- озод кардани ҳайати кормандони хориҷӣ аз пардохти андоз аз арзиши 
иловашуда, андозҳои истеъмолӣ, андоз аз даромад; 
- таъсиси минтақаҳои техникию иқтисодӣ, шаҳрҳои озоди наздисарҳадӣ; 
- бунёди корхонаҳои муштарак бо иштироки сармояи хориҷӣ (ҳиссаи 
сармоягузори хориҷӣ на кам аз 25%); 
- бунёди корхонаҳо бо сармояи пурраи хориҷӣ.  

 
 
 
 
Россиягӣ 

- ҳиссаи беҳад калони кредитҳои созмонҳои молиявии иқтисодӣ, 
амонатҳои бонкӣ ва дигар сармоягузории боқимонда дар сохтори 
сармояи хориҷии андӯхташуда; 
- ҳиссаи ночизи соҳаҳои сармояталаб, аз ҷумла бахши иттилотию 
коммуникатсионӣ дар сохтори сармоягузории хориҷии андӯхташуда; 
- тамаркузи беандоза ва сатҳи баланди танзими давлатӣ дар соҳаи 
идораи ММИ; 
- ҳифзи нокифояи (заифи) ҳуқуқи сармоягузорони хориҷию ватанӣ; 
- ба сифати манбаи захираи сармоя истифода бурдани сармоягузории 
пайдоиши Россия; 
- шумораи маҳдуди минтақаҳои техникию ҷорикунӣ; 
- муҳлати нисбатан кӯтоҳи фаъолияти ММИ. 

Ҷадвали 2.15. Моделҳои ҷалби сармоягузории мустақими хориҷии 

мамлакатҳои ҷаҳон 
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*Манбаъ: аз ҷониби муаллиф дар асоси маводи зерин таҳия шудааст. “Проблемы 
современной экономики, 2020, №1 (73). С. 145; [Электронный ресурс] 
https://www.elibrory.ru (санаи муроҷиат 25.05.2020). 

 

Модели ҷалби СМХ-и Амрико ба принсипи либерализм асос меёбад. 

Тибқи принсипи мазкур давлат ба иқтисодиёт бевосита дахолат намекунад ва 

бо як вазифаи танзим маҳдуд мешавад. Моликияти давлатӣ нисбатан кам аст 

ва ҳиссаи он дар ММД ҳамагӣ 13%-ро ташкил медиҳаду халос. Бархилофи 

Аврупо дар ИМА корпоратсияҳои азими давлатӣ вуҷуд надоранд. Давлат 

аксари вақт ба мақсади худ зимни тадбирҳои танзими бозор ноил мешавад. 

Сармояи хориҷӣ ба ИМА ҳамчунин дар шакли бунёди минтақаҳои 

махсуси иқтисодӣ (ММИ) ҷалб карда мешавад. Бунёди ММИ яке аз омилҳои 

калидии рушди иқтисоди мамлакат ва ташаккули шароити мусоид барои 

инкишофи ширкатҳои миллӣ арзёбӣ мегардад. Ҳоло дар 120 давлати дунё 

зиёда аз 1500 намудҳои мухталифи ММИ мавҷуд буда, ки аз онҳо 240-то дар 

ИМА фаъолият доранд ва ба се категорияи асосӣ ҷудо мешаванд: а) 

минтақаҳои тиҷорати берунӣ; б) минтақаҳои соҳибкорӣ; в) паркҳои 

технологӣ. 

Ба ҳар кадоми намуди ММИ низоми махсуси маъмурию ҳуқуқӣ хос аст. 

Масалан, минтақаҳои тиҷорати берунӣ бо низоми имтиёзноки гумрукӣ ва 

махсуси андозбандӣ фарқ мекунанд. Дар чунин минтақаҳо содирот аз 

маҳдудиятҳои миқдорӣ, аз ҷумла аз ҳиссаҷудокунӣ озод аст. Дар минтақаҳои 

соҳибкорӣ анборкунӣ ва коркарди маҳсулоти истеҳсолшуда иҷро карда 

мешавад. Дар минтақаҳои мамлакат, ки сатҳи баланди бекорӣ ва музди кории 

паст доранд, минтақаҳои соҳибкории комплексӣ амал мекунанд. 

Дар низоми ММИ, хусусан минтақаҳои техникию ҷорикунӣ ва паркҳои 

технологӣ мавқеи махсус доранд. Низоми фаъолияти онҳо барои ҳамгироии 

фаъолияти соҳибкорию илм имконият фароҳам меоварад. Ин минтақаҳо ва 

низоми онҳо ба инкишофи технологияи навоварӣ мусоидат мекунанд. 

Таҷрибаи бунёду низоми фаъолияти паркҳои технологии ИМА дар соҳаи 

инкишофи минтақаҳои техникию ҷорикунии мамлакатҳои дигар васеъ 

истифода бурда мешавад. 

https://www.elibrory.ru/
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Ғайр аз ИМА таҷрибаи назарраси амалиёти ММИ дар мамлакатҳои 

Аврупо (Олмон, Ирландия, Полша, Булғория ва диг.) андўхта шудааст. 

Муваффақияти бештар намоён дар соҳаи инкишофи ММИ Ирландия ба даст 

овардааст. Ин кишвар баъди ҷанги дуюми ҷаҳон бо истифода аз механизми 

бозаргонии минтақаҳои махсус аз буҳрони иқтисодии шадид халос ёфта, дар 

муддати 30 соли баъдиҷангӣ 60 ММИ бунёд намудааст. Аз ҷумла, фурудгоҳи 

Шенон, ки дар қисми ҷанубу шарқи Ирландия воқеъ аст, ба яке аз 

фурудгоҳҳои калонтарини Аврупо табдил ёфта, парвозҳои траснатлантикиро 

бо сӯзишворӣ таъмин мекард. Минбаъд фурудгоҳ бо сабабҳои маълум мавқеи 

худро аз даст медињад ва иқтисоди ноҳияи ҳампаҳлу дучори хатари буҳрон 

мегардад. Вусъатёбии бекорӣ, дараҷаи афзояндаи муҳоҷират ҳукумати он 

давраи Ирландияро маҷбур сохт, ки ҷиҳати ҳалли масъалаҳои мазкур 

тадбирҳои ҷиддӣ андешад. Вобаста ба ин, дар наздикии фурудгоҳ дар 

майдони на он қадар калон (100га) минтақаи содиротӣ – истеҳсолӣ бунёд 

гардид, ки дар роҳи инкишофи худ ду давраро аз сар мегузаронад. 

Минтақаи мазкур дар ибтидо ҳамчун минтақаи сайёҳӣ ва тиҷоратӣ, ки 

боҷ намеситонанд ташаккул ёфта, дар он ҷо якумин дар ҷаҳон “Дьюти фри 

шоп” кушода мешавад. Ҳамзамон, парки саноатӣ ба фаъолият шурӯъ карда, 

дар асоси он солҳои 80-уми асри гузашта маркази навоварию инноватсионии 

“Лимерик” ташаккул меёбад. Ба шарофати маркази мазкур, дар Ирлания 

истеҳсоли технологияи олӣ имконпазир мегардад. Таҷрибаи мамлакат дар 

соҳаи бунёди минтақаҳои иқтисодӣ дар кишварҳои Осиё, аз ҷумла Осиёи 

ҷануби шарқӣ бомуваффақият истифода бурда мешавад. 

Дар мамлакатҳои Осиёи ҷанубу шарқӣ, ки ба гурӯҳи кишварҳои 

навбаромади саноатӣ тааллуқ доранд, фаъолияти ММИ хусусиятҳои ба худ 

хос дорад. Низоми маъмурию ҳуқуқии фаъолияти соҳибкории онҳо ба ҷалби 

сармоягузории ҳам ватанию ҳам хориҷӣ мусоидат намуда, барои давлату 

сармоягузорон манфиатовар аст. Дар ин маврид давлат соҳаҳои 

афзалиятнокро зимни фароҳам овардани кредитҳои имтиёзнок ва сабукиҳои 

берунии иқтисодӣ дастгирӣ менамояд. 
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ММИ самти пурраи содиротӣ дошта, таносуби он нисбати ММД дар 

доираи аз 24 (Филиппин) то 132,2% (Сингапур) тағйир меёбад. Дар ин сурат 

ҳиссаи калони содирот ба ИМА, ИА ва Ҷопон нигаронида шудааст.   

Дар иртибот ба ин, бояд қайд кард, ки афзоиши нисбатан босуръати 

ҷалби сармоягузории хориҷӣ дар охири солҳои 90-уми асри гузашта ба 

буҳрони молиявӣ боис гардид. Тибқи баҳогузории таҳқиқгарон 

сармояғунҷоишии фонди бозорҳои мамлакатҳои мазкур (арзиши умумии 

коғазҳои қиматнок нисбати ММД) аз 1,15 трлн доллар барзиёд буд, ки ин аз 

дарљаи сармояғунҷоишии бозорҳои рӯ ба тарақќї  зиёда аз 50 фоизро ташкил 

медиҳад63. 

Дар ин маврид, қарзи давлатии аксари давлатҳои минтақа аз меъёри 

муқаррарӣ берун мебарояд. Масалан, қарзи Индонезия дар соли 1997 ба зиёда 

аз 136,4 млрд доллар расид, ки ин аз захираҳои асъории он кишвар 10 

баробар зиёд аст64. 

Дар баробари ин шарикии давлату соҳибкорӣ дар минтақа ба якшавии 

давлату иқтисод сабзида мерасад ва дар шаклҳои зерин пеш меояд: 

ташаккули шабакаи васеи ширкатҳои нимдавлатӣ (Индонезия); танзими 

марказонидашуда (Малайзия); дастгирии давлатии ширкатҳои азим (Кореяи 

Ҷанубӣ). Дар ин ҳолат коррупсия ба як офати иқтисодии аксари кишварҳои 

навбаромади саноатӣ мубаддал мегардад. 

Барои иқтисоди ҷаҳон хусусан таҷрибаи Хитой дар соҳаи бунёди ММИ 

бебаҳо аст. Дар айни замон дар ин мамлакат намудҳои зерини ММИ 

фаъолият мекунанд: 1) минтақаҳои махсуси иқтисодии комплексӣ (5); 2) 

минтақаҳои давлатии инкишофи иқтисодию технологӣ (90); 3) минтақаҳои 

давлатии инкишофи технологияҳои наву олӣ (8); 4) минтақаҳои тиҷорати 

                                                           
63 Мовсесям А. Г,Огнивцев С.Б. Мировая экономика. Учебник. М.: Финансы и статистика, 
2001. С. 559. 
64 Њамон љо. С. 560. 
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озод (4); 5) минтақаҳои содиротию истеҳсолии тиҷоратӣ, ки ҳиссаи калони 

онҳо ба сохтори минтақаи инкишофи иқтисодию технологӣ тааллуқ дорад65. 

Ба ММИ Хитой хусусиятҳои зерин хос мебошанд: 

- истифодаи васеи принсипҳои танзими бозорӣ дар соҳаи инкишофи 

иқтисодӣ; 

- сармоягузории хориҷӣ манбаи асосии маблағгузории ММИ; 

- самти содиротии истеҳсолоту ҷалби ашёи воридотӣ; 

- ҳамкории фаъолу самараноки минтақаҳои махсуси иқтисодӣ бо 

хоҷагиҳои ноҳияҳои боқимонда; 

- воридшавии мутақобил ба ноҳияҳои сарҳадӣ ва дурдаст; 

- истифодаи васеи низоми андозбандии тафриқавӣ бо назардошти 

хусусиятҳои минтақаи мушаххас. 

Фаъолияти соҳибкорӣ дар ММИ Хитой тавассути санадҳои 

қонунгузории парламентҳои маҳаллӣ, ки дар он ҷо минтақаҳои дахлдор амал 

мекунанд, танзим карда мешавад. Дар қаламрави ММИ сиёсати махсуси 

иқтисодӣ ва низоми ғайриоддии идора роҳандозї мебошад. Ба ихтиёри 

сармоягузорони хориҷӣ ҳуқуқу салоҳияти калон гузошта шудааст. Масалан, 

дар минтақаи махсуси иқтисодии Шанхай “Падун” барои субъектҳои 

минтақа имтиёзҳои зерин пешниҳод мешаванд: а) бекор кардани пардохти 

андоз аз арзиши иловашуда, андозҳои истеъмолӣ, андоз аз даромади ҳайати 

кормандони хориҷӣ, андоз аз даромад ба муҳлати то 5 сол ва пардохти 

андози мазкур ба меъёри 50% дар давоми 3 соли минбаъда. 

Дар доираи ММИ “Пусан” сармоягузорони хориҷӣ пурра аз пардохти 

андозҳо аз даромаду нақлиёт, фоидаи корпоратсияҳо ва андозҳои маҳаллӣ 

озод буда, дар давоми 2 соли навбатӣ бо меъёри 50% пардохта мешаванд. 

Имтиёзҳои мазкур барои дарёфти намудҳои тамоман нави техника ва 

технология, азхуд кардани усулҳои муосири идораи истеҳсолот, иттилооти 

                                                           
65  Завгородний А.Ф. Привличение иностранных инвестиций в экономику Китая в 
специальных экономических зонах: // проблемы и перспективы // Проблемы современной 
экономики, 2020. №1 (73). С. 145 
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қобили эътимод оиди вазъи бозорҳои молу сармоя ва баланд бардоштани 

сатҳи дониши кадрҳои миллӣ шароити мусоид фароҳам меоваранд. 

Ҳукумати Хитой ҷиҳати ташаккули фазои мусоиди сармоягузорӣ дар 

мамлакат тадбирҳои зеринро анҷом медиҳад: а) таҳия ва татбиқи сиёсати 

самараноки сармоягузорӣ; б) таъмин ва нигоҳ доштани сатҳи баланди субот 

дар соҳаҳои иҷтимоию иқтисодӣ ва сиёсӣ; в) такмилу озод кардани асосҳои 

ҳуқуқӣ барои давлатҳои хориҷӣ; г) бунёди ноҳияҳои маъмурию иқтисодӣ, ки 

дар онҳо низомҳои имтиёзноки ҳавасмандгардонии ҷалби сармоягузории 

хориҷӣ амал мекунанд66. 

Роҳбарияти Хитой ҷиҳати ҷалби сармояи хориҷӣ соҳаҳои итқтисодро ба 

се гурӯҳи асосӣ ҷудо намудааст. Сармоягузории хориҷӣ дар гурӯҳи якум 

“иҷозат ва матлуб”, дуюм “манъ” ва сеюм “маҳдуд” аст. Таснифи мазкур 

барои таҳти назорат қарор додани сармоягузорони хориҷӣ имконият 

фароҳам оварда, таъсиррасонии онҳоро ба соҳаҳои стратегӣ маҳдуд 

мегардонад. 

Дар соҳаи идораи ММИ ду модели асосӣ васеъ истифода мешавад. 

Якум, модели “феҳристи манфӣ”. Дар феҳристи мазкур соҳаҳои фаъолият 

номбар мешаванд, ки дар он ҷо сармоягузории хориҷӣ пурра ё қисман манъ 

аст. Соҳаҳои ба феҳрист вориднашуда барои сармоягузорӣ озод мебошанд. 

Дар ин маврид низоми идора ва назорат истифода мегардад. Дуюм, низоми 

“равзанаи ягона”, ки барои кам кардани муҳлати алоқаи соҳибкорон бо 

сохторҳои ҳуҷҷатигардонӣ равона шудааст. Тибқи низоми мазкур 

хизматрасонӣ – амалҳо аз додани дархост то гирифтани натиҷаи қарори 

мақомоти иҷроия ё мақомоти дигар дар як ҷо сурат мегиранд. 

Ба туфайли истифодаи усулҳои самараноки назорату идора дар раванди 

инкишофи ММИ комёбиҳои назарраси зерин ба даст омадаанд: якум, 

шумораи резидентҳо як қадар зиёд мешавад. Чунончӣ дар давоми панҷ сол аз 

рӯзи бунёди ММИ “Шанхай” шумораи резидентҳо то 55 ҳаз. расидааст. 

                                                           
66 Сюй Люмей. Стратегия привлечения иностранных инвестиций в экономику Китая / Сюй 
Люмэй, Сунь Гоцзе // Банковский вестник, 2015 №6. С. 38-40.   
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Ҳиссаи ширкатҳои хориҷӣ аз 5 то 20% зиёд шудааст. Маҷмуи маҳсулоти 

минтақавии ММИ аз сатҳи маҷмуи маҳсулоти шаҳри Шанхай 25 фоизро 

ташкил медиҳад, гарчанде ММИ фақат 2 фоизи ҳудуди Шанхайро ишғол 

мекунаду халос. 

Дар умум минтақаҳои махсуси иқтисодӣ ба инкишофи тамоми соҳаҳои 

иқтисоди Хитой такони мусбат бахшиданд. Дар натиҷаи татбиқи сиёсати 

кушод Хитой ҳаҷми калони сармоягузории хориҷиро ҷалб намуд. Соли 2020 

ба иқтисоди мамлакат зиёда аз 149 млрд СМХ ҷалб шудааст, ки ин дар ќиёс 

бо соли 2019 5,7 фоиз афзоиш афтодааст. Ҳамзамон, Хитой сармоягузори 

тавонои давлатҳои дигар ба ҳисоб меравад. Соли 2020 аз кишвар ба хориҷ 

зиёда аз 133 млрд доллар сармояи мустақими хориҷӣ содир шудааст. Аз рӯи 

ин нишондиҳандаҳо Хитой дар ҷаҳон мутаносибан љойњои дуюм ва сеюмро 

ишғол мекунад67. 

Таҷрибаи Хитой нишон медиҳад, ки ММИ асосан дар минтақаҳои 

сатҳи нисбатан пасти инкишофи иқтисодидошта бунёд гардидаанд. Дар 

давоми сӣ сол дараҷаи зиндагӣ дар минтақаҳои мазкур хеле боло рафта, 

шуғли аҳолӣ ва тахассуснокии коргару хидматчиён дар қиёс ба 

нишондиҳандаи миёнаи мамлакат бештар афзоиш ёфтаанд. ММИ ба 

нуқтаҳои рушди иқтисодӣ, ки инкишофи минтақаҳои дигарро ҳавасманд 

месозанд, табдил гардидаанд. 

Хитой ба туфайли бунёди ММИ таҷрибаи муфиди ҷаҳониро дар 

соҳаҳои мухталиф на фақат дар иқтисод, балки дар соҳаҳои идоракунию 

таҳсилот низ аз худ кардааст. ММИ ба як майдони мусоид барои 

гузаронидани озмоишҳои иқтисодӣ хизмат карда, ҳамзамон ба кам кардани 

хавфи ислоҳоти нодуруст мусоидат менамояд. Мутобиқи хулосаи 

коршиносони хитоӣ, бунёди ММИ ҳамчун амали айни муддао ва самаранок 

дониста мешавад. Дар воқеъ, онҳо ҳамчун як локомотиви инкишофи 

минтақаҳои мамлакат истифода мешаванд. Лекин, қатъи назар аз 

бартариятҳои иқтисодии инкишофи ММИ, муҳаққиқон ҳамчунин як қатор 

                                                           
67 ЮНКТАД. Доклад о мировых инвестициях. 2021. С. 4-5. 



106 

 

камбудиҳои фаъолияти онҳоро қайд мекунанд, ки ҳангоми истифодаи 

таҷрибаи Хитой бояд ба инобат гирифта шаванд. 

Якум, инкишофи афзалиятноки ММИ боиси пеш омадани тафовути 

калон дар дараҷаи инкишофи минтақаҳои мазкур ва ноҳияҳои дигари 

мамлакат мегардад. 

Дуюм, рушди афзалиятноки саноати маснуотбарор (коркард) ба 

ақибмонии инкишофи захираҳои манбаи ашёи хом боис мешавад. 

Сеюм, низоми идораи ММИ чандон самаранок нест. Ҳар кадом 

сохтори ММИ низоми махсус дошта, низоми ягонаи идоракунӣ ҳамоҳанг 

сохта намешавад. Аксари резидентҳо оиди расмиёти маъмурӣ ва 

ҳамоҳангсозии фаъолияти мақомоти идоракунӣ норозигӣ баён намуда, содда 

кардани расмиёту дуруст ба роҳ мондани раванди ҳамоҳангсозиро талаб 

мекунанд. 

Дар ниҳоят, ба фикри коршиносону муқарризон платформаи 

иттилоотии ММИ такмилталаб аст. Маълумоти сайтҳо тез-тез нав карда 

намешавад, ки ин ба фаъолияти резидентҳо таъсири манфӣ мерасонад. 

Инчунин кадрҳои соҳибихтисос ҳам кам мебошанд. Вобаста ба ин таҳия 

намудану ба амал баровардани занҷираи сиёсати самараноки кадрӣ ба 

мақсад мувофиқ дониста мешавад. 

Бархилофи Хитой ва мамлакатҳои дигар, дар Россия идораи ММИ аз 

тарафи мақомоти давлатӣ анҷом дода мешавад. Вазифаи идораи ММИ ба 

зиммаи Агентии федералӣ ва мақомоти маҳаллии он вогузор гардидааст. 

Илова бар ин, ба сифати мақомоти ҳамоҳангсоз таъсиси шӯрои нозирон дар 

ҳайати намояндагони мақомоти федералӣ, минтақавӣ, мунисипиалӣ, 

резидентҳои ММИ ва ташкилотҳои дигар дар назар дошта шудааст. 

Мақомоти идоракунии ММИ метавонанд барои иҷрои вазифаҳои худ 

вобаста ба бунёду идораи объектҳои амволи ғайриманқул дар қаламрави 

минтақа ва ноҳияҳои ба он ҳамсарҳад аз ҳисоби сармоягузории буҷетӣ 

ҳамчунин идораи объектҳои пештар сохташуда, ҷамъияти саҳомиро, ки 100 
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фоиз саҳми он ба давлат тааллуқ дорад ё ягон ширкати идоракунандаро бо 

тартиби муқаррарнамудаи қонунгузории Федератсияи Россия ҷалб намоянд. 

Дар баъзе ММИ Россия низоми идора хусусиятҳои ба худ хос дорад. 

Масалан, дар ММИ вилояти Калилинград салоҳият дар соҳаи идоракунӣ ба 

маъмурияти он дода шудааст. Вазифаи маъмуриятро вазорати иқтисоди 

вилоят иҷро мекунад. Таъсиси шӯрои нозирон, инчунин ба ширкати 

идоракунанда вогузор намудани вазифаи идора пешбинӣ нашудааст. 

Танзими ҳуқуқии фаъолияти ММИ асосан дар сатҳи федератсия сурат 

мегирад. Қарори бунёди ММИ, шумора ва тахассуси онҳо, ҳамчунин 

қонунгузории шаҳрвандию гумрукӣ ба салоҳияти Федератсияи Россия мансуб 

мебошанд, ки ба таҷрибаи ҷаҳонӣ ҷавобгӯ аст. Илова бар ин бояд гуфт, ки 

марказонидану сатҳи баланди танзими давлатӣ дар соҳаи идораи ҷории 

ММИ то ҷое беандоза ба назар мерасад. 

Мо дар тадқиқоти худ кӯшиш кардем, ки дар асоси омӯзиши таҷрибаи 

ҷаҳонӣ тарзу намудҳои (вариантҳои) имконпазири ҷалби сармоягузории 

хориҷиро, ки ба шароити кишвари мо мувофиқат мекунанд, ба мақсади 

истифодаи онҳо дар Тоҷикистон интихоб намоем. Албатта, бояд хотиррасон 

кард, ки роҳҳои инкишофи иқтисодӣ, аз ҳисоби ҷалби сармоягузории хориҷӣ 

кам нестанд. Аз тарафи дигар аз таҷрибаи ҷаҳонӣ, аз ҷумла мамлакатҳои 

ИДМ бармеояд, ки кӯшиши истифодаи механикии таҷрибаи бегона бо роҳи 

тақлид ё нусхабардории он ба оқибати мусбат оварда намерасонад. 

Татбиқи пурраи хулосањои дар асоси таҷрибаи ҷаҳонӣ ҳосилшуда 

мушкил аст, аммо боварии комил дорем, ки ин таҳқиқот имкон медиҳад 

мулоҳизаҳои илмиро собит созем, ки онҳо метавонанд дар таҳияи ақидаҳо ва 

идеяҳои нави ҷалби сармоягузорӣ муфид бошанд. 

Аз тањлили ба анљом расонидашуда баъзе мулоњизањо ва хулосањои 

зеринро пешнњод кардан ба маќсад муовофиќ дониста мешавад. 

1. Тањлили асосњои назариявии сармоягузории хориљї нишон медињад, 

ки дар адабиёти муосир шарњи ягонаи моњияти иќтисодии категорияи мазкур 

вуљуд надорад. Категорияи сармоягузорї, хусусан нисбати динамикаи 
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воридоти СМХ, сохтори таќсимоти онњо байни бахшњои мухталифи 

иќтисодї, мамлакатњо, минтаќањои он то охир омўхта нашудааст, њол он ки 

њар кадом соња ва бахши иќтисод ба худ хислатњои хоси такроршаванда 

доранд, ки њангоми арзёбии наќши СМХ дар таъмини рушди иќтисодї бояд 

ба эътибор гирифта шавад. 

2. Дар тањќиќоти диссертатсионї тањти мафњуми саромоягузории 

хориљї њамон маблаѓи сармоя фањмида мешавад, ки аз љониби сармоягузори 

хориљї мувофиќи маќсаду муњлати муайян ба тамоми шаклњои он барои 

объекњои гуногуни моддию ѓайримоддї ба маќсади ба даст овардани фоида 

(даромад), таъмини афзоиши маљмуи мањсулот, фурўш, захирањои молиявї ва 

дарёфти самарањои дигар, ки на њамеша ба манфиати иќтисодї вобаста 

мебошад, људо карда мешавад: а) серамалиёт ва мувофиќи маќсад будани 

онњо; б) бисёршаклии маќсаду соњањои маблаѓгузорї; в) њархелагии 

манбаъњои сармоягузорї; г) таваккалӣ будану хосияти дарозмуддати онњо; д) 

муњлатнок будани бозгашти маблаѓ. 

3. Барои Љумњурии Тољикистон аз њамаи шаклњои сармоягузории 

хориљї СМХ ањаммияти муњим доранд, чунки онњо нисбатан муќаррарї 

буда, ба иќтисоди миллї аз мавќеи зиёд кардани иќтидори истењсолию 

содиротии он, воридотивазкунї ва инкишофи технология, сармояи инсонї, 

таъмини шуѓли ањолї таъсири нисбат мерасонанд. Агар сухан дар бораи 

маблаѓгузорињои портфелї равад, пас барои онњо (ба истиснои вомбаргњои 

давлатї) њаљми нињоят хурд хос аст, ки мустаќиман ба дараљаи инкишофи 

нокифоя бозорњои фонд, номукаммалии механизми суѓуртаи хавфњо, 

ѓайринкишоф будани сохторњои интишордињандаи коѓазњои ќиматнок 

вобаста мебошад. 

4. Таљрибаи љањонї нишон медињад, ки баъзе мамлакатњои дунё, аз 

љумла ИДМ, ба сифати воситаи муњимми љалби сармоягузории хориљї 

механизми ММИ ва паркњои инноватсионию технологиро васеъ истифода 

мебаранд. Тавассути механизми мазкур онњо норасоии (камии) андўхти 

дохилиро ислоњ намуда, барои љалби сармояи иловагї ба иќтисод, техника ва 

технологияи нав, аз худ кардани таљрибаи љањонии шароити мусоид фароњам 
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оварданд. ММИ ва паркњои инноватсионию технологї ба як майдони мусоид 

барои гузаронидани озмоишњои иќтисодї хизмат карда,  њамзамон ба кам 

кардани хавфи ислоњоти нодуруст мусоидат мекунанд. 

Лекин бояд ќайд кард, ки сарфи назар аз бартариятњои иќтисодї 

инкишофи афзалиятноки ММИ ва паркњои инноватсионию технологї боиси 

пеш омадани тафовути калон дар дараљаи ишкишофи минтаќаю паркњои 

мазкур ва ноњияву корхонањои дигари мамлакат гирдидаанд. Аз тарафи 

дигар худи принсипи пешнињоди низоми махсуси иќтисодї ба ин ё он 

минтаќа барои ягонагии бозори дохилї хавф меоварад. Ба замми ин дар 

баъзе мамлакатњо афзоиши босуръати љалби сармоягузории хориљї, хусусан 

дар шакли саромоягузории портфелию боќимонда ба ММИ ва паркњои 

инноватсионию технологї бе боло рафтани сармояѓунљоиши бозорњои фонд 

ва ќарзи берунї оварда расонд. Камбудињои мазкур дар фаъолияти ММИ ва 

паркњои инноватсионию технологї бояд њангоми истифодаи эњтимолии 

таљрибаи бегона дар Љумњурии Тољикистон бояд ба инобат гирифта шаванд. 

5. Дар њар сурат кўшиши истифодаи механикї ва шитобкоронаи 

таљрибаи дигар шароити институтсионалї андўхта шуда, бе дар назардошти 

тамоми хусусиятњои иќтисоди љумњурї, нињодњои анъанавї ва муосири он 

дар аксар мавридњо метавонад боиси оќибатњои манфї гардад. 

6. Аз ин лињоз ба диќќати тамом интихоб кардани макони 

љойгиршавии ММИ ва паркњои инноватсионию технологї ањамияти муњим 

пайдо мекунад, зеро ки МОИ дар минтаќањои роњи одии автомобилгард, 

алоќаи њавої надошта аз барќ таъмин набуда самаранок фаъолият карда 

наметавонанад. 

 7. Бунёди паркњои инноватсионию технологї аз нигоҳи њудуд ва 

ташкилї дар њамсоягии минтаќањои озоди иќтисодї зарур дониста 

мешаванд, бо ин роњ њамкории кормандони марказњои мазкур бо ширкатњои 

хориљї, ки дар ќаламрави МОИ фаъолият мекунанд ва иштироки онњо дар 

мубодилаи илмию техникии байналмилалї таъмин мегардад. Њамзамон 

паркњои мазкур бояд ба кўмаки молиявии давлат дастрасї дошта бошанд; 
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 8. Бартараф сохтани робитањои ѓайриќаноатбахши ниҳодии 

(институтсионалии) маъмурияти ММИ ва муассисањои давлатї, ки барои 

пешнињоди низомњои имтиёзнок масъул мебошанд, яке аз вазифањои лозимї 

боќї мемонад ва њангоми ташаккул додани механизми идоракунии минтаќа 

ва тањияи омилњои њавасмандгардонии резидентњо ба таври бояду шояд ба 

эътибор гирифта шавад. 
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БОБИ III. СИЁСАТИ САРМОЯГУЗОРӢ ВА МЕХАНИЗМИ 

ТАНЗИМИ РАВАНДИ САРМОЯГУЗОРЇ ДАР ЉУМҲУРИИ 

ТОҶИКИСТОН 

3.1. Сиёсати сармоягузории хориљї, принсипҳо ва самтҳои афзалиятноки 

амалисозии он 

Дар адабиёти иқтисодии ватанӣ ва хориҷӣ сиёсати сармоягузорӣ бо 

тарзҳои гуногун тавсиф карда мешавад. Баъзеҳо онро ҳамчун қисми 

таркибии сиёсати иқтисодӣ баррасӣ мекунанд, ки аз ҷониби “давлат ва 

корхонаҳо дар шакли муқаррар кардани сохтору андозаи сармоягузорӣ, 

самтҳои истифода ва манбаъҳои дарёфти он бо назардошти зарурати таҷдиди 

воситаҳои асосӣ ҷиҳати баланд бардоштани сатҳи техникии онҳо татбиқ 

карда мешавад”68.  

Ба ин монанд сиёсати сармоягузорӣ дар манбаъҳои дигар низ тавсиф 

гардидааст: “Сиёсати сармоягузорӣ, мувофиқи ақидаи муаллифони Луғати 

нави иқтисодӣ, қисми (звенои) таркибии сиёсати иқтисодӣ, системаи 

татбирҳое мебошад, ки ҳаҷм, сохтор ва самтҳои маблағгузорӣ, афзоиши 

фондҳои асосӣ ва таҷдиди онҳоро дар асоси комёбиҳои илму техника муайян 

мекунад”69. 

Гурўњи дигар чунин мешуморад, ки сиёсати сармоягузорӣ қисми сиёсати 

иҷтимоӣ-иқтисодии давлат ва субъектҳои хоҷагидорӣ буда, аз ояндабинӣ, 

нақшагирӣ, ҳавасмандгардонию ташкили раванди сармоягузорӣ барои 

инкишофу таҷдиди истеҳсолот, инфрасохтор ва нињодњои иҷтимоӣ иборат 

аст”70. 

Шарҳи бештар муфассали сиёсати сармоягузориро Литвиненко В. М.  

пешниҳод намудааст. Ба фикри вай сиёсати сармоягузории давлат аз 

“Маљмуи мақсаду чорабиниҳои ба ҳам вобаста иборат буда, сатҳи зарурӣ ва 

                                                           
68 Райзберг Б. А. Лозовский  Л. Ш., Стародубцева Е.Б. Современный экономический 
словарь. З.-е изд., перераб. и доп. М.: Инфра – М, 2002. С.146. 
69 Новый экономический словарь. / Под ред. А. Н. Азрилияна. М.: Институт новой 
экономики, 2006. С. 592. 
70 Перников С. Г. Инвестиционная политика и типология её структурных элементов // 
Проблеми современной экономики, 2011. №2 (38). С. 65. 
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сохтори маблағгузориро дар иқтисодиёти мамлакат, соҳаю бахшҳои он, 

афзоиши фаъолияти сармоягузории тамоми иштирокдорони раванди 

такрористеҳсолро (аҳолӣ, соҳибкорон, давлат) таъмин мекунад”71.  

Лекин тавсифҳои дар боло зикргардида ҷанбаи умумии луѓавї дошта, 

моҳияту хусусиятҳои сиёсати берунии иқтисодӣ, аз ҷумла сиёсати 

сармоягузории хориҷиро, равшану возењ намесозанд. Ба фикри мо сиёсати 

сармоягузории хориҷӣ як љузъи нисбатан мустақили сиёсати берунии 

иқтисодӣ ба шумор меравад, ки тавассути он давлат вазифањои зеринро 

амалӣ мегардонад:  

якум, сафарбаркунанда. Ин вазифа аз таҳқиқ кардану ёфтани манбаъҳои 

захираҳои сармоягузорӣ, ҷалбу сафарбарсозии онҳо ба иқтисоди миллӣ ва 

таъмини иҷрои вазифаҳои аввалиндараҷаи рушди иқтисодию иҷтимоии 

кишвар иборат аст. Аз ин лиҳоз, давлат раванди ҷалби сармоягузории хориҷӣ 

ва тақсимоти онро дар байни бахшҳои иқтисоди мамлакат ва минтақаҳои он 

ба низом медарорад. 

дуюм, ҷобаҷогузорї (мақсадмуайянкунӣ). Ин вазифа аз муайян кардани 

ҳадафҳои стратегию самтҳои афзалиятноки сиёсати сармоягузорӣ барои 

давраи оянда иборат аст. Иҷрои ин вазифа таҳлили ҳаматарафаи натиҷаҳо, 

ошкор сохтани проблемаҳои иҷтимоию иқтисодӣ ва сиёсии бештар дақиқу 

ҳалталабро дар бар мегирад. 

сеюм, ҳавасмандгардонї. Вазифаи мазкур ба ҳалли бечунучаро ва 

босуръати масъалањои калидию афзалиятноки сиёсати сармоягузорӣ равона 

гардида, тавассути дастгирии давлатии сармоягузорони хориҷию ватанӣ, 

пешниҳоди кӯмаки молиявӣ, дотатсияҳои мақсаднок, имтиёзҳои андозбандӣ 

ва кредитӣ, ташаккули минтақаҳои озоди иқтисодӣ ва истифодаи имконоту 

воситаҳои дигар иҷро карда мешавад. 

чорум, назоратӣ. Зимни ин омил давлат риояи санадҳои меъёрию 

ҳуқуқии соҳаи сармоягузориро аз ҷониби сармоягузорони хориҷию ватанӣ 

                                                           
71 Литвиненко Р. А. Направление и механизма государственной инвестиционной политики 
стабилизации и экономического роста // Аудит и финансовый анализ, 2009. №2. С. 32. 



113 

 

назорат карда, истифодаи мақсадноки сармоягузории ҷалбшударо таъмин 

менамояд. 

Дар ниҳоят, тавассути сиёсати сармоягузории хориҷӣ давлат: а) барои 

воридшавии соҳибкорони ватанӣ ба бозорҳои ҷаҳонӣ ва амалиёти онҳо  

шароит муҳайё месозад; б) ба субъектҳои ватанї шароити муносибро зимни 

ташкили низоми сарфакоронаи сармоягузорӣ бо роњи муносибат бо давлату 

муассисаҳои ҷудогона, њамчунин платформаҳои асъорию молиявӣ, ки ба 

танзими робитаҳои мутақобилаи онҳо бо созмонҳои молиявии 

байналмилалию минтақавӣ ва мамлакатҳои қарздињанда мусоидат мекунанд, 

фароҳам меоварад; в) суботи иҷтимоиро дар ҷомеа пуштибонӣ мекунад, 

чунки амалї сохтани барномаву лоиҳаҳои сармоягузорӣ, аз ҷумла бо 

иштироки сармояи хориҷӣ, ба ҳалли масъалаҳои иҷтимої мусоидат намуда, 

шуғли пурмаҳсули аҳолӣ, инкишофи таҳсилот, тандурустӣ, хоҷагии 

коммуналиро таъмин месозад ва ба коњиш ёфтани қобилияти харидории 

мардум роҳ намедиҳад. 

Ба ҳамин тариқ, сиёсати сармоягузории хориҷӣ (ССХ) фаъолияти ба 

мақсад мувофиқи давлат дар соҳаи ташаккул додану истифодаи ҳамкориҳои 

сармоягузорӣ бо мамлакату созмонҳои байналмилалию минтақавӣ ва 

ташкилотҳои сармоягузорӣ ба ҳисоб меравад. Вай аз маљмуи чорабиниҳои 

давлат оид ба ҷалби сармояи хориҷӣ ба иқтисоди миллӣ, ҷобаҷогузорӣ ва 

истифодаи самараноки он дар қаламрави кишвар иборат аст. Чорабиниҳои 

мазкур ҷиҳати ноил шудани иқтисоди мамлакат ба бартариҳои муайян дар 

бозорҳои молиявӣ ва њамзамон барои ҳифзи соҳибкорони ватанӣ аз рақобати 

хориҷӣ истифода мешаванд. 

Аз ин бармеояд, ки сиёсати сармоягузории хориҷӣ на фақат ќисми 

таркибии сиёсати иқтисодии дохилӣ, балки сиёсати беруниқтисодии давлат 

ба ҳисоб рафта дар асоси принсипҳои зерин татбиқ мегардад: 

1. Принсипи холисияту воқеият (объективнокӣ), ки зимни он сиёсати 

сармоягузорӣ дар асоси равандҳои холисияту воқеият дар ҷомеа, пеш аз ҳама 

дар соҳаи иқтисодиёти ҷараёндошта муайян карда мешавад. Сиёсати 
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холисияту воқеият (объективнокї) бояд асосноку беғаразона бошад. Ин ба он 

маъност, ки ин ё он қарор дар соҳаи сармоягузорӣ бояд дар асоси илмӣ бо 

назардошти шароити мављудаю вазъи воқеӣ ва имкониятҳои мамлакат қабул 

карда шавад. Ба эътибор нагирифтани талаботи мазкур маънои худгарої 

(волюнтаризм) дар амалияи сармоягузориро дорад, яъне ҳангоми қабули 

қарорҳои сармоягузорӣ ба шароити воқеӣ ва имкониятҳо аҳаммият надода, 

сиёсат бо иродаю қарорҳои худсаронаи онҳое, ки сиёсати сармоягузориро 

амалӣ месозанд, муайян карда мешавад; 

2. Принсипи муттасилӣ. Ин пайдарҳам ташаккул додан ва амалӣ 

сохтани сиёсати сармоягузориро бо назардошти комёбиҳои давраи гузашта, 

барнома ва лоиҳаҳои иҷрошуда дар назар дорад, ки самаранокии баланди 

идоракунии равандҳои сармоягузориро таъмин месозанд; 

3. Принсипи ҳатмӣ будан маънои иҷрои бечунучарои қонунгузорӣ дар 

бораи сармоягузорӣ ва вазифаҳои соҳаи сармоягузориро дорад. 

Таъсирбахшии сиёсати сармоягузорӣ аз бисёр ҷиҳат ба шаффофият ва 

кушодаю таҳти назорат будани равандҳои сармоягузорӣ вобаста аст. Агар 

сиёсат шаффоф набошад, дар амал барои сармоягузор алоқаи миёни маблағе, 

ки вай сарф кардааст ва самараи он норавшан мемонад. Дар ин маврид вай аз 

омилҳои ҳавасмандӣ барои сармоягузорӣ ва пешбурди маблағгузории 

босамар маҳрум мешавад. Ҳамзамон, сармоягузор бояд донад, ки аз маблағи, 

масалан, барои сохтмон сарфнамудааш, чӣ гирифта метавонад ё барои 

фаъолияти самараноки вай чигуна шароит муҳайё мегардад. 

Нисбати сармоягузорони хусусӣ ҳаминро бояд гуфт, ки давлат ба 

фаъолияти амалии онҳо дахолат накарда, ба ташаккули таҳкурсии ҳуқуқию 

низоми мусоиди сармоягузорӣ ҷиҳати фаъолгардонии раванди сармоягузорӣ 

ва таъмини амнияти он мусоидат намояд. Дар ин маврид бояд ба зиёд 

кардани ҳиссаи сармоягузории дарозмуддат дар бахши хусусии иқтисод ва 

ҷалби сармояи сармоягузорони ғайридавлатӣ ба соҳаи амалӣ сохтани 

барномаю лоиҳаҳои давлатӣ диққати махсус дода шавад. 
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4. Принсипи самаранокӣ. Ин маънои ба даст овардани самараи ҳадди 

аксарро аз маблағҳои барои иқтисод ҷудошуда дар назар дорад. Принсипи 

мазкур њамчунин таъсиррасонии сармоягузории хориҷиро ба маҷмуи 

маҳсулоти дохилӣ ифода мекунад, ки он тавассути тағйирот дар истеъмол, 

маҷмуи худи сармоягузорӣ, воридоти андоз ба буҷет, хароҷоти давлату 

бахши хусусӣ барои истеҳсоли молу ташкили хизматрасонӣ ва вусъат ёфтани 

содироти онҳо сурат мегирад. 

Принсипҳои дар боло зикрёфта ҳангоми муайян намудани сиёсати 

сармоягузорї асосӣ мебошанд ва талаботе, ки аз онҳо бармеояд бояд ба 

назар гирифта шавад. 

Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон барои сармоягузории хориҷӣ фазои 

мусоидро муҳайё намуда, дар баробари он самтҳои афзалиятноки барои 

мамлакат ниҳоят зарурро муайян кардааст. 

Самтҳои афзалиятноки сиёсати сармоягузории хориҷӣ аз сиёсати 

иқтисодии давлат бармеоянд ва дар Паёмҳои ҳарсолаи Президенти Ҷумҳурии 

Тоҷикистон ба Маҷлиси Олии Ҷумҳурии Тоҷикистон муайян карда 

мешаванд. Дар Паёмҳои Президент вазифаҳои стратегии мамлакат дар 

алоқамандӣ ба мақсаду мароми сиёсати дохилию берунии давлат зикр 

меёбанд ва барои нақшагирии миёнамуҳлати ҷалби сармоягузории хориҷӣ 

ҳангоми таҳияи лоиҳаю барномаҳои маблағгузорӣ барои соли пешистода ва 

ояндаи наздик муайянкунанда мебошанд. 

Дар асоси Паёми Президенти мамлакат мақомоти қонунгузор 

(намояндагӣ) ва иҷроияи ҳокимияти давлатӣ консепсияи сиёсати 

сармоягузорӣ, аз ҷумла сармоягузории хориҷиро таҳия менамоянд. Мақсади 

асосии чунин консепсия аз риоя ва мушаххас кардани нуқтаҳои асосии Паёми 

Президенти кишвар бо назардошти хусусиятҳои соли пешистода ва рушди 

вилоятҳо, шаҳру ноҳияҳо, соҳаҳои иқтисод дар давраи нақшагиршаванда 

иборат аст. 

Дар бахши воқеии иқтисод таъмини истиқлолияти энергетикӣ, аз 

бунбасти коммуникатсионӣ рањо кардани мамлакат, истифодаи самарабахши 
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неруи барқ ва ба кишвари транзитӣ табдил додани Тоҷикистон њамчун 

самтҳои афзалиятнок боқӣ мемонанд. Вобаста ба ин Њукумати љумҳурӣ дар 

ҳамкорӣ бо шарикони байналмилалӣ корро дар соҳаи таъмиру навсозӣ ва 

сохтмони иншоотҳои энергетикию нақлиётӣ идома медиҳад. Барои иҷрои 

вазифаҳои мазкур маблағи зиёд ҷудо намуда, дар ин бобат андозаи калони 

сармоягузории хориҷӣ марказонида мешавад. 

Мавриди зикр аст, ки дар доираи ҳамин ду самти афзалиятнок 

барномаҳои миллии рушди энергетика ва нақлиёт амалӣ шуда истодаанд. 

Ҳамчунин бояд хотирнишон кард, ки дар давраи истиқлолият дар соҳаи 

энергетика ва рушди он 34 лоиҳаи сармоягузории давлатӣ бо ҷалби зиёда аз 

57,2 млрд сомонӣ ба анҷом расонида шуд. Дар самти мазкур њоло боз татбиқи 

17 лоиҳаи дигар бо арзиши 16,4 млрд сомонӣ идома дорад.  

Лекин қатъи назар аз корҳои анҷомёфта дар айни замон ҳаҷми неруи 

барқи дар љумҳурӣ истеҳсолшаванда барои таъмини доимиву устувори 

иқтисодиёт ва аҳолӣ кофї намебошад ва дар ин бобат якќатор масъалаҳои 

ҳалталаб њануз љой доранд. Сухан пеш аз ҳама дар бораи истифодаи 

самараноку сарфакоронаи қувваи барқ меравад. Дар давраи солҳои 2015-2020 

талафот дар шабакаҳои истифодаи умум нисбати ҳаҷми неруи барқи 

истеҳсолшуда аз 15% поён нарафтааст, њол он ки истеъмоли қувваи барқ дар 

саноат нисбати соли 2015-ум 10,8 фоиз, кишоварзӣ 10,2 ва нақлиёт 84,4 фоиз 

кам шудааст. Бинобар ин, андешидани тадбирҳои иловагӣ оид ба 

ҳисобгузории истеҳсолу истеъмоли қувваи барқ, кам кардани талафи он ва 

истифодаи васеи таҷҳизоти сарфакунандаи барќ мувофиқи мақсад дониста 

мешавад.  

Ба шарофати анҷом додани корҳои зиёд дар соҳаи нақлиёт мавқеи 

Тоҷикистон дар ду соли охир дар рейтинги ҷаҳонии сифати роҳ, ки аз ҷониби 

тадқиқоти байналмилалии “Ҳисобот дар бораи рақобатпазирии глобалӣ” 

иҷро мешавад, то 20 зина ислоҳ гардидааст. Дар сафи 141 давлати олам њоло 
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Тоҷикистон мутобиқи маълумоти Форуми љањонии иқтисодї ҷойи 50 –умро 

ишғол менамояд72.  

Дар ояндаи наздик сохтану ба истифода додани зиёда аз 1500 км роҳҳои 

байналмилалӣ ба нақша гирифта шудааст. Дар айни замон татбиќи 15 лоиҳаи 

давлатии сармоягузорӣ ба маблағи 8 млрд сомонӣ давом дорад, аз ҷумла 

иҷрои 4 лоиҳаи давлатӣ дар соли 2021 тањти назар шуда бошад. 

Вобаста ба ин, дар самти мазкур мукаммал гардонидани инфрасохтори 

нақлиётӣ, сохтани шоњроњњои ҳамлу нақли транзитӣ, баромадан ба 

бандарҳои баҳрӣ, бунёди терминалҳои наздисарҳадӣ ва марказҳои логистикӣ 

аз вазифаҳои асосӣ ба шумор мераванд. 

Яке аз бахшҳои афзалиятноки сармоягузорӣ ва бо кор таъмин намудани 

аҳолӣ соҳаи кишоварзӣ буда, рушди он солҳои охир дар сатҳи устувор қарор 

дорад. Дар давоми солҳои истиқлолият ба мақсади рушди соҳаи мазкур 22 

лоиҳаи сармоягузории давлатӣ ба маблағи зиёда аз 5,4 млрд сомонӣ амалӣ 

карда шуд. Дар доираи иҷрои барномаҳои рушди соҳаи боғу токпарварӣ дар 

майдони 112 ҳазор гектар боғу токзор бунёд гардид, ки ин дар таъмини 

амнияти озуқаворӣ ва аҳолӣ бо ҷойи кор, саноат бо ашё ва вусъат додани 

содирот нақши назаррас дорад. Афзун намудани истеҳсоли маҳсулоти 

кишоварзӣ, таъмини аҳолӣ бо маҳсулоти ғизоӣ минбаъд ҳамчун яке аз 

вазифаҳои асосӣ боқї мемонад. Бинобар ин, таъмини истифодаи самараноки 

заминњои њам лалмию њам обёришаванда, технологияи инноватсионию 

агротехникаи пешрафта ва бо ин ноил гардидан ба таъмини амнияти 

озуқаворӣ хеле зарур дониста мешавад. Ќобили ќайд аст, ки Ҳукумати 

Ҷумҳурии Тоҷикистон ҷиҳати ҷалби сармоягузории дохилию хориҷӣ, бунёди 

марказҳои логистикӣ, ба роҳ мондани коркарду бастабандии маҳсулоти 

кишоварзӣ ва содироти он чораҳои зарурӣ меандешад. 

Соњаи сайёњї низ самти афзалиятноки сиёсати сармоягузорӣ, аз ҷумла 

хориҷӣ, муайян гардидааст. Дар ин роњ фақат дар солҳои 2018-2020 ба зиёда 

                                                           
72 Паёми Президенти Љумњурии Тољикистон, Пешвои миллат муњтарам Эмомолї Рањмон 
ба Маљлиси Олии Љумњурии Тољикистон “Дар бораи самтњои асосии сиёсати дохилї ва 
хориљии љумњурї”. Шањри Душанбе, 26.01.2021. С. 7. 
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аз 224 ширкат барои ворид шудан ба бозори сайёҳӣ иҷозат дода шудааст. Дар 

самти сайёҳӣ фаъолияти бахши хусусӣ васеъ гашт, ки ин ба болоравии рушди 

инфрасохтори хизматрасонӣ, ободонию тараќќиёти деҳот, хусусан дар 

хатсайрҳои сайёҳӣ мусоидат менамояд. 

Ҳаминро ҳам бояд зикр кард, ки Тоҷикистон ба қатори 10 мамлакати 

барои сайёҳии пиёдагардӣ муносиб ва 5 мамлакати аз рӯи низоми дарёфти 

раводиди хуруҷу вуруд дохил шудааст. Роҳи Помир дар қатори 10 роҳи 

ҷаҳонӣ яке аз роҳҳои зеботарин, пойтахти мамлакат – шаҳри Душанбе яке аз 

шаҳрҳои бехатар эътироф гардидааст. Дар соли 2019 аз шумораи умумии 

шањрвандони хориҷӣ, ки ба Тоҷикистон омадаанд 1млн 260 њазор нафарро 

сайёҳон ташкил доданд73. Лекин қатъи назар аз ин дастоварду хушбинињо 

бояд гуфт, ки ҳиссаи соҳаи сайёҳӣ дар тараќќиёти иҷтимоию иқтисодии 

мамлакат ҳоло кам аст. Вобаста ба ин ба стандартҳои байналмилалӣ мувофиқ 

намудани хизматрасонӣ дар соњаи сайёҳӣ њамчун яке аз вазифаҳои асосӣ боқӣ 

мемонад. Аз ин лиҳоз љустуљўи роҳҳои нави ташкили инфрасохтори сайёҳӣ 

зарур дониста мешавад, ки ба зиёд гардидани шумораи сайёҳони дохилию 

хориҷӣ, аз ҷумла зимни ривоҷ додани сайёҳии дохилӣ мусоидат хоҳад кард. 

Њамчунин соҳаҳои иҷтимоӣ, аз ҷумла илм, таҳсилот, тандурустӣ 

самтҳои афзалиятноки сармоягузории хориҷӣ муайян шудаанд. Ҳукумати 

Ҷумҳурии Тоҷикистон солҳои охир барои пешрафти соҳаҳои мазкур тамоми 

имкониятҳоро истифода бурда, ҷиҳати таъмини рушди илм, дар навбати 

аввал илмҳои техникиву табиатшиносӣ, ҷорӣ намудану истифодаи 

самараноки технологияҳои иттилоотиву коммуникатсионӣ дар низоми 

таҳсилот ва соҳаи тиб, њамчунин ба ин восита баланд бардоштани сатҳу 

сифати таълим дар муассисаҳои таҳсилотӣ, ташхису табобати беморон, 

омодасозӣ, такмили ихтисос ва бозомӯзии кадрҳои соҳаҳои маорифу  

тандурустӣ ва таъминоти устувори моддиву техникии соҳаҳои мазкур 

чораҳои заруриро амалӣ мегардонад. 

                                                           
73  Паёми Президенти Љумњурии Тољикистон ба Маљлиси Олии Љумњурии Тољикистон, 
26.01.2021. С. 9. 
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Ҳаминро қайд кардан кофист, ки аз соли 1991 то ин ваќт дар мамлакат 

3020 объектҳои соҳаи маориф дорои зиёда аз 1,3 млн ҷойи нишаст сохта ба 

истифода супурда шудаанд74. Солҳои 2020-2040 солҳои омӯзишу инкишофи 

илмҳои риёзӣ, дақиқ ва табиатшиносӣ эълон гардидаанд. Шумораи 

муассисаҳои таҳсилоти касбии олӣ дар соли 2020 нисбати соли 1991 зиёда аз 

се баробар, донишҷӯён 3,6 баробар афзудааст. Зиёда аз 40 ҳазор донишҷӯён, 

магистрҳо ва аспирантҳо берун аз Тоҷикистон таҳсил мекунанд. Дар давоми 

солҳои истиқлолият шумораи аъзои Академияи миллии илмҳои Тоҷикистон 2 

баробар, аспирантони ин муассисаи илмӣ  8 баробар зиёд шудааст.  

Ҷиҳати тањкимбахшии моддию техникии муассисаҳои илмӣ, бо 

таҷҳизоти муосир муҷаҳҳаз гардонидани пажӯҳишгоҳҳо, њамчунин тайёр 

кардани кадрњои илмӣ чораҳои мушаххас андешида мешаванд. Дар даврони 

истиқлолият 1300 муассисаи тандурустӣ бунёду навсозї гардиданд, ки дар 

онњо 25 ҳазор кадрҳои дорои маълумоти олӣ ва 14 ҳазор кормандони миёнаи 

тиббӣ кор мекунанд. Соли 2021 ҳиссаҷудокунии маблағгузорӣ ба соҳаи тиб 

2,1 млрд сомониро ташкил дод. Лекин бо вуљуди ин вазъи њозираи соҳаҳои 

иҷтимої ба талаботи инкишофи индустриалӣ ва инноватсионии кишвар 

ҷавобгӯ нест. Бинобар ин, дар сиёсати сармоягузорӣ ба ҳалли масъалаҳои 

зерин бояд диққати аввалдараҷа дода шавад: 

- зиёд кардани хароҷоти давлат барои дастгирии рушди инноватсионӣ 

ва саноатикунонии босуръати иқтисоди мамлакат, равона кардани 

сармоягузории дарозмуҳлат ба лоиҳаҳои тањқиқотиву инноватсионӣ дар 

соҳаҳои афзалиятноки иқтисоди миллӣ; 

- ба роҳи инкишофи инноватсионӣ баровардани иқтисоди миллӣ бо 

назардошти ҷалбу истифодаи сармоягузориҳои хориҷиву ватанӣ ба мақсади 

инкишофи сармояи инсонӣ; 

- дастгирии давлатии ширкатњо ва соҳибкории хурду миёна, ки 

технологияи муосирро ворид ва истифода намуда, истеҳсоли молу маҳсулоти 

                                                           
74 Паёми Президенти Љумњурии Тољикистон ба маљлиси Олиии Љумњурии Тољикистон. 
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илмталабу рақобатпазири ба содирот нигаронидашударо афзоиш медиҳанд. 

Субъектҳои мазкур: а) ба хизматрасонии касбӣ талаботи зиёду ҷиддӣ 

пешниҳод менамоянд; б) худашон њамчун объекти ҷалбкунандаи 

сармоягузории хориҷӣ баромад мекунанд; в) барои таъсиси ҷойҳои нави кори 

кӯшиш карда, дар бозор мавқеи махсус доранд; 

- ташаккул додани кластерҳо дар шакли шабакаҳои соҳибкорӣ, ки аз 

мавқеи сармоягузорӣ мустақил буда, тибқи стратегия, бренди умумӣ, 

созишномаҳои дарозмуддат ва дигар дороиҳои ғайримоддию логистикї ба 

ҳам пайваст мебошанд. Дар ин маврид шакли кластерии истеҳсолот дар 

доираи гурӯҳи истеъмолкунандагон, ки ба ин ё он бахши бозор хизмат 

мерасонад, меъёри асосии махсусгардонӣ ба ҳисоб меравад; 

- ҷудо кардани грантҳо барои таъсиси гурўњу дастаҳои тањқиқотӣ, 

лабораторияҳо ва инфрасохтори илмӣ; 

- навсозии низоми таҳсилот дар асоси дастгириву ҷорӣ намудани 

ташаббусу таҷрибаи муассисаҳои замони истиқлолият (мактаб, литсей ва 

гимназияҳои президентӣ) дар муассисаҳои таълимї; 

- такмили минбаъдаи пойгоҳи моддиву техникии муассисаҳои таҳсилоти 

ибтидоӣ, миёнаи умумӣ, касбию техникӣ, касбии олӣ, бозсозии низоми 

таълим, навсозии нақшаю барномаҳои омӯзиши касбҳои коргарӣ ва ҳунарҳои 

мардумӣ; 

- инкишофи таҳсилоти муттасил, аз ҷумла бо истифодаи механизми 

шарикии давлату бахши хусусӣ, таљдиди талаботи тахассусӣ нисбат ба 

кормандон, ба диќќати шаҳрвандон расонидани маълумот оид ба ихтисосҳои 

нав ва талаботи зиёд дошта; 

- инкишоф додани шаклҳои давлатию ғайридавлатӣ аз рӯи ҳамаи 

дараҷаҳои таҳсилот; 

- тақвияти ҳамкории мутақобилаи ҳамаи намудҳои сармояи инсонӣ 

(инфиродӣ, корпоративӣ, миллӣ), ки инсон дар иқтисоди инноватсионӣ 

ҳамчун субъекти муносибатҳои иҷтимоӣ – меҳнатї сифатҳои навро соњиб 

мегардад. Вай мустақилона: а) мақсад мегузорад ва роҳҳои ба он расиданро 
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муайян мекунад; б) дониш меомӯзад, фаъолияти худро ба роҳ мемонад; в) 

сармояи инсонии хешро арзёбӣ намуда, ба бозор пешниҳод мекунад. 

Аз ин лиҳоз, инсон ҳамчун субъекти иқтисод ва маъмури он баромад 

карда, ба ин маънї қобилияти қабул кардани ќарорро соњиб шуда, фаъолияти 

худро ба нақша мегирад ва тибқи он амал мекунад. 

Дар соҳаи тандурустӣ яке аз самтҳои афзалиятнок мутобиқи талаботи 

замон муҳайё сохтани шароити мусоид дар муассисаҳои соҳа ба шумор 

меравад. Дар ин бобат бунёди марказҳои ҷумҳуриявии микробиологӣ, 

вирусшиносӣ, ҳифзи саломатии маъюбон, одамони солхӯрдаву бепарастор, 

беҳбуд бахшидани шароити зиндагии онњо вазифаи муҳимтарин арзёбї 

мегарданд. 

Барои рушди сифатноки сармояи инсонӣ таҳияву амалисозии  модели 

нави инкишофи инноватсионии иқтисоди миллӣ ва соҳаҳои он зарур дониста 

мешавад. Модели мазкур барои ҳалли вазифаҳои зерин имконияти васеъ 

фароҳам месозад: 

- ташаккул додани асосҳои методии тарҳрезию амалисозии сиёсати 

давлатӣ дар соҳаи сармоягузорӣ ва инноватсия; 

- бунёди инфрасохтори муосири инноватсионӣ; 

- инкишоф додани низоми самараноки ҳамкории илму соҳибкорӣ, 

фаъолгардонии раванди тиљоратисозии инноватсия. 

Дар доираи модели мазкур амалисозии сиёсати ҳавасмандгардонӣ ва 

дастгирии сармоягузории хориҷӣ имконпазир мегардад. Дар доираи татбиқи 

модели зикршуда бояд мувозинати назардошти манфиатҳои сармоягузорони 

хориҷӣ ва манфиатҳои стратегии инкишофи мамлакат таъмин карда шаванд. 

Дар ин раванд роњандозї кардани амалњои нињодиву ҳуқуқӣ барои пешгирии 

мағрурию худпарастии сармоягузорони хориҷӣ ва таъсири манфии 

сармоягузории мустақими хориҷӣ ба иқтисоди миллӣ зарур мебошад. 

Њаминро ҳам бояд қайд кард, ки дар бобати ҳалли масъалаҳои инкишофи 

инноватсионии кишвар, фаќат ба нияту рисолати инноватсионии 

сармоягузорони хориҷӣ умед бастан дуруст нест. Ташаккул  додани заминаи 
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аввалия барои фаъолияти инноватсионӣ ба масъулияти истисноии давлат 

дохил аст. Ширкатҳои сармоягузории хориҷӣ дар аксар ҳолат барои ба 

мамлакати ғайрифаъоли инноватсионӣ ворид кардани технологияњои нав 

ҳавасмандӣ надоранд ва худи имконияти амалӣ сохтани ҳамин фаъолият 

умуман мављуд намебошад. Чунин давлат, дар сурати хушбин будан, 

метавонад фаќат ба дарёфти навигарии дирӯза умед бандад. 

Вобастагии сармоягузории хориҷӣ ба динамикаи иҷтимоӣ бояд аз 

нуқтаи назари ҳалли масъалаҳои зерини иҷтимоӣ баррасӣ карда шавад: а) 

таъмини шуғли аҳолӣ; б) баланд бардоштани дараҷаи некуаҳволии мардум; в) 

ташаккул додани хосиятҳои эҷодкоронаи меҳнат. Дар ин маврид вобаста 

кардани сармоягузории хориҷӣ ба инкишофи сармояи инсонӣ, афзоиш 

додану такмили ихтисоси кормандони ҳамаи соҳаҳои фаъолият ба мақсад 

мувофиқ дониста мешавад. Талаботи мазкур бояд ҳангоми татбиқи сиёсати 

давлатии сармоягузории хориҷӣ тањти назар бошад. 

Роњандозї намудани фаъолияти сармоягузорӣ бидуни тањияи 

механизми самараноки танзими давлатии он имконнопазир мебошад. 

Вобаста ба ин ташаккул додани фазои мусоиди љалби сармоягузории хориљї 

ва сиёсати сармоягузории аз нигоњи илмӣ асоснокшуда аз омилњои асосии 

танзими иқтисоди миллӣ, аз ҷумла раванди сармоягузорӣ арзёбї мешаванд. 

Аҳаммияти омилњои мазкур хусусан дар давраи гузариш ба иқтисоди 

сармоягузориву инноватсионӣ афзун мегардад. 

3.2. Механизми сармоягузорӣ, унсурҳо ва воситаҳои он 

Дар низоми амалҳои оид ба ҳалли самараноки масъалаҳои стратегии 

инкишофи иҷтимоӣ – иқтисодии мамлакат механизми ба амал баровардани 

онҳо мавқеъ ва аҳаммияти хосса дорад. Мафҳуми “механизм” дар тадқиқоти 

иқтисодӣ аз нимаи дуюми асри гузашта васеъ истифода бурда мешавад. 

Мафҳум (аз юнонӣ – асбоб, мошин) маънои асбоб барои таҳвилу табдили 

ҳаракатро дорад ва худ як низоми ҷисмҳо (бандҳо) мебошад, ки дар он 

ҳаракати як ё якчанд ҷинс (асосӣ, баранда) боиси ҳаракати комилан пурраи 
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бандҳои дигар мегардад ва аз илмҳои дақиқ ба тадқиқоти иҷтимоӣ – иқтисодӣ 

гузаштааст, чунки барои таснифи ҳамкории мутақобилаи равандҳои 

иқтисодӣ имкон фароҳам меояд.  

Дар адабиёти иқтисодии муосир мафҳуми “механизм” одатан бо 

тавсифҳои “иқтисодӣ”, “хоҷагидорӣ”, “ташкилӣ”, “молиявӣ” ва ҳоказо 

истифода мешавад. Бояд гуфт, ки таснифи аниқу мушаххаси доираи 

истифодаи онҳо вуҷуд надорад ва дар бисёр ҳолат аз мансубияти муаллифон 

ба ин ё он равияи илмӣ вобастагӣ дорад. 

Мувофиқи тавсифи умумӣ механизм ҳамчун “сохти дохилии-низоми 

ягон чиз, масалан, механизми давлатии идора” баррасӣ мешавад 75 . Агар 

сухан дар бораи механизми иқтисодӣ равад, пас моҳият, сохт ва нақши он дар 

идораи иқтисод дар адабиёти мамлакатҳои ИДМ ба дараҷаи кофӣ омӯхта 

шудааст. Дар ин маврид дар байни иқтисоддонон ихтилоф мавҷуд нест. Вай 

ҳамчун “маҷмуи усулу воситаҳои таъсиррасонӣ ба равандҳои иқтисодӣ ва 

танзими онҳо” шарҳ дода мешавад76.  

Вобаста ба механизми сармоягузорӣ бояд гуфт, ки он мутаассифона кам 

омӯхта шудааст. Дар адабиёт як қатор тавсифҳои умумии механизми 

сармоягузорӣ вомехӯранд, вале муҳтавои иқтисодӣ, мавқеъ ва нақши он дар 

иқтисоди мамлакат возеҳ шарҳ наёфтааст. Ин, албатта, барои баҳсҳо боис 

мегардад.  

Масалан, тавсифи механизми сармоягузорӣ ҳамчун қисми таркибии 

механизми иқтисодӣ васеъ паҳн шудааст. Бешубҳа, ба механизми 

сармоягузорӣ ҳамаи нишонаҳои асосии механизми иқтисодӣ (хоҷагӣ) хос 

мебошанд. Лекин ҳамзамон вай ба худ хислатҳои хос дорад, ки аз 

махсусиятҳои раванди такрористеҳсоли иқтидори иқтисодӣ ва пешбурди 

фаъолияти сармоягузорӣ дар шароити мушаххаси иқтисодӣ бармеоянд. 

Дар робита ба шароити иқтисоди миллӣ бояд гуфт, ки масъалаи амалӣ 

сохтани механизми сармоягузорӣ дорои ҷанбаи беҳад мураккаб мебошад, 
                                                           
75 Словарь иностранных слов. 13-ое изд. стереотип. М.: Русский язык, 1986. С. 309.   
76  Райзберг Б. А., Лозовский Л. Ш., Стародубцева Е. Б. Современный экономический 
словарь. С. 227. 



124 

 

зеро дар умум вай рушди фаъоли иқтисодӣ ва самаранокии иҷрои стратегияи 

сармоягузориро таъмин месозад.  

Аз таҳлили асосҳои назариявию методии сармоягузорӣ ва раванди он 

бармеояд, ки механизми сармоягузории инкишофи иқтисоди миллӣ ҳамчун 

зуҳуроти серҷанба баромад мекунад: 

- аз нуқтаи назари моҳият ва мавќеъ дар низоми механизми иқтисодӣ ба 

вай ҳамчун воситаи самараноки ҳадафҳои стратегии мамлакат баҳо дода 

мешавад; 

- аз мавқеи методологияи танзими давлатӣ тањия ва амалї намудани 

сиёсати иќтисодї вай њамчун механизми љалби сармоя, ҳавасмандгардонии 

он  ва идораи раванди сармоягузорӣ шинохта мешавад. 

Вобаста ба ин, тавре ки иқтисоддонони Россия Л.И. Сергеев ва А.Г. 

Богданов қайд мекунанд, механизми сармоягузорӣ “ин маҷмуи робитаҳои 

иттилоотӣ ва санадҳои меъёрӣ мебошад, ки муносибатҳои вобаста ба 

ташкилу ҷараёни раванди сармоягузорӣ ва ҳавасмандгардонии онро дар 

мамлакат ифода менамояд”77. 

Мутобиқи нақшаи умумии таснифи механизми сармоягузорӣ дар 

сохтори он қисмҳои (унсурҳои) зеринро ҷудо кардан мумкин аст (расми 3.1.). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Расми 3.1. Сохтори механизми танзими раванди сармоягузорӣ 
                                                           
77 Сергеев Л. И., Богданов А. Г. Содержание регионального механизма отраслевого развития в системе 
управления инвестиционными процессами // Региональная экономика и практика, 2008, №32 (89). С. 44.   
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Нақшагирӣ Молиявӣ 

Дастгирию ҳавасмандгардонии талабот 
ба сармоя 

Назорат 

Танзим Ташкилӣ 
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Манбаъ: аз љониби муаллиф дар асоси тањлили маводњои мављуда тањия 

шудааст.  

Ба унсурҳои механизми сармоягузорӣ мансубанд: ояндабинӣ, 

нақшагирӣ, танзим, ҳавасмандгардонӣ ва ташкили раванди сармоягузорӣ. 

Ояндабинӣ (ба маънои гумони тахмин кардан) аз омӯзишу тахмин 

кардани вазъи умумии сармоягузорӣ ва самтҳои асосии он, муқаррар 

намудани афзалияту таносубҳои маблағгузорӣ ҳангоми баррасии сиёсати 

сармоягузорӣ, ташаккул додани нақшаю барномаҳои сарфи маблағ аз рӯи 

лоиҳаҳои пешбинишуда иборат аст. Вай ҳамчун воситаи пешгӯии илмию 

таҳлили вариантҳо, дарёфти маълумоти иловагӣ дар оғози марҳалаи 

баррасии сиёсат, нақшаву барномаҳои сармоягузорӣ ва омодасозии қарорҳо 

васеъ истифода шуда, вазифаҳои зеринро иҷро менамояд: 

- таҳияи илмии раванди сармоягузорӣ, арзёбии вазъияти 

ташаккулёфта, муайян сохтани проблемаҳои умдаи сармоягузорӣ ва 

тамоюлҳои инкишофи он дар ояндаи наздик; 

- муайян намудани роҳу шаклҳои имконпазири ҷалби сармоягузории 

хориҷию дохилӣ, ошкор намудани манбаъҳои иловагии сармоягузорӣ ҷиҳати 

дар оянда амалӣ сохтани тадбирҳои мухталифи сиёсати сармоягузорӣ, аз 

ҷумла таъмини мувозинати тавозуни пардохт; 

- ҷамъоварии маводи илмӣ барои таҳия ва интихоби асосноки ин ё он 

лоиҳаи сармоягузорӣ, қарори муносибтарин (оптималӣ) оид ба таъсири 

сармоягузорӣ ба инкишофи минбаъдаи иқтисоди миллӣ, илму техника, 

технология, низоми идоракунии хоҷагии мамлакат; 

- мушоҳида намудани тамоюлҳои манфӣ дар болову поёнравӣ ва 

сохтори сармоягузории хориҷӣ, андешидани чораҳои пешгирикунанда 

ҷиҳати бартараф кардани онҳо; 

Ояндабинӣ барои давраи кӯтоҳмуҳлат, миёнамуҳлат ва дарозмуҳлат 

тартиб гардида, ба Њукумат ва Парлумон пешниҳод мешавад. Парлумон 

онро тасдиқ намекунад. Вай барои се сол таҳия мегардад. Дар соли якум 

барои он буҷети давлатӣ тасдиқ карда мешавад. Барномаи давлатӣ барои 
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ҳамин сол лоиҳаҳоеро дар бар мегирад, ки маблағгузориашон тасдиқ шудааст 

ва бо донорҳо созишномаҳои сармоягузорӣ ба имзо расидаанд. 

Ду соли минбаъда давраест, ки натиҷаҳои воқеии сиёсати 

сармоягузории татбиқшаванда таҳти мушоҳида қарор мегиранд. Дар ин 

маврид сухан дар бораи лоиҳаҳое меравад, ки сармоягузории нопурра ё бе 

ягон маблағгузорӣ буда, барои онҳо манбаъҳо ҷустуҷӯ мешаванд ё дар 

марҳалаи гуфтушунид бо донорҳо қарор доранд. 

Натиҷаҳои ояндабинӣ ҳангоми тасдиқи барномаҳои сармоягузории 

давлатӣ ва қабули Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон “Дар бораи буҷети 

давлатӣ”, ҳамчунин қарорҳо оиди буҷетҳои маҳаллӣ ба назар гирифта 

мешаванд. 

Унсури муҳимми механизми сармоягузорӣ ҳамчунин нақшагирӣ ба 

ҳисоб меравад, ки баррасӣ ва тасдиқи лоиҳаҳои барномаҳои сармоягузориро 

дар бар мегирад. Зарурати он ба ҳолатҳои зерин вобаста аст: 

- афзоиши маҷмуи сармоягузориҳои хориҷӣ ва болоравии ҳиссаи он 

дар таркиби манбаъҳои сармоягузорӣ ва маҷмуи маҳсулоти дохилӣ; 

- мураккаб гардидани алоқамандии байни бахши сармоягузорию дигар 

бахшҳои иқтисоди миллӣ ва шиддат ёфтани рақобат байни мамлакатҳо 

ҷиҳати ҷалби сармояи хориҷӣ; 

- ислоҳи нобаробариҳо дар соҳаи ҷобаҷогузории сармояи хориҷӣ, 

масалан, ҳангоми тақсими он байни соҳаҳои иқтисоди мамлакат ва 

минтақаҳои он; 

- шиддат гирифтани буҳронҳои молиявию иқтисодӣ ва афзоиши хавфу 

фишор ба хоҷагии миллии ҷумҳурӣ; 

- болоравии нақши омилҳои иҷтимоии рушди иқтисодӣ ва мувофиқан 

ба он масъулияти иҷтимоии муассисаҳои молиявӣ ва дигар таҳиягарони 

сиёсати сармоягузорӣ.  

 Имрӯз, тавре ки зикр карда будем зиёд намудани маблағгузории 

соҳаҳои иҷтимоӣ, аз ҷумла марказҳои илмӣ, донишгоҳҳо ва дигар қисмҳои 

инфрасохторӣ зарур дониста мешавад. Самаранокии сармоягузориҳои 
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мазкур бо фоиз не, балки аз рӯи таъсири онҳо ба рақобатпазирии иқтисоди 

миллӣ бо назардошти хароҷоти соҳаҳои ба ҳам наздик ва самараи берунӣ 

баҳогузорӣ мегардад. 

Унсури дигари механизми сармоягузорӣ танзими фаъолияти 

сармоягузорӣ мебошад, ки дар сатҳи байналмилалию миллӣ анҷом дода 

мешавад. Механизми мазкур ба консепсияи миллии ҷалбу истифодаи сармояи 

хориҷӣ асос меёбад. Ҳангоми таҳияи консепсия дар баробари принсипҳои 

сиёсати давлатии сармоягузорӣ, ҳамчунин бояд ба хосияту махсусиятҳои 

чорабиниҳои барномавии дахлдор ва иҷрои онҳо эътибор дода шавад. 

Низоми танзими давлатии сармоягузории хориҷӣ бояд ба талаботи 

зерин, ки ҷалби бардавоми сармояро ба иќтисоди миллї дар њаљми 

пешбининамудаи нақшаҳои љорї ва дарозмуддати давлатї ва субектонри 

хољагидорї таъмин менамояд, ҷавобгӯ бошад; 

- қонунгузории босуботи сармоягузории хориҷӣ, молиявӣ, андозбандӣ 

ва гумрукӣ; 

- танзими возеҳи молиявӣ аз нуқтаи назари соҳавӣ ва ҳуқуқӣ, ки барои 

расидан ба ҳадафҳои афзалиятноки инкишофи иқтисоди миллӣ имконият 

фароҳам месозад; 

- сатҳи баланди кордонии мақомоти давлатӣ ҳангоми ҳалли 

масъалаҳои сармоягузории хориҷӣ, ки зимни он ба танзими такрории 

раванди сармоягузорӣ роҳ дода намешавад. 

Низоми танзими раванди сармоягузории хориҷӣ бояд ба принсипҳои 

зерин асос ёбад: а) мушаххасӣ (конкретӣ); б) комилан мувофиқ; в) 

самаранокӣ. 

Тибқи принсипи якум тарзи танзим айнан бояд ба мазмуни 

нишондиҳандаҳои лоиҳаҳои сармоягузорӣ мувофиқат намояд. Принсипи 

комилан мувофиқ ҳисобгирии аниқи хусусиятҳои соҳавӣ, сохторӣ ва 

ташкилии раванди сармоягузориро талаб мекунад. Принсипи самаранокӣ 

зуҳур кардани талабот оиди таъсири имконпазир ба раванди сармоягузориро 
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дар шароити маҳдуд будани захираҳои зарурӣ барои анҷом додани ҳамин 

раванд дар назар дорад. 

Барои бомуваффақият амалӣ шудани принсипҳои мазкур фароҳам 

сохтани шароити пурра ва имконпазири воситаҳои танзим зарур дониста 

мешавад. Дар ин ҳолат бо роҳи муқоисаи якчанд вариант ҳамон тарзи танзим 

интихоб карда мешавад, ки барои ҳалли масъалаҳои мушаххаси оиди 

тараққиёт дар пеши соҳибкор истода, муносибтарин (оптималӣ) мебошад. 

Асоси чунин танзимро воситаҳои меъёрию ҳуқуқӣ, ташкилӣ ва молиявӣ 

ташкил медиҳанд. Давлат дар ин маврид маҷмуи чунин воситаҳои танзимро 

мустақиман ва ғайримустақиман барои ноил шудан ба ҳадафҳои сиёсати 

сармоягузорӣ ва вазифаҳои он истифода менамояд. 

Дар таҷрибаи сармоягузории Ҷумҳурии Тоҷикистон ҳамин унсуру 

воситаҳои танзим ба ҳар ҳол истифода мешаванд. Лекин дар айни ҳол 

таъсири онҳо ба фаъолияти сармоягузорӣ, аз ҷумла беҳтаршавии фазои 

сармоягузорӣ, зиёд кардани маблағгузории бахши воқеии иқтисод ва 

инфрасохтори истењсолию раќамӣ ва сабз ба дараҷаи кофӣ намебошанд. Аз 

ин лиҳоз, такмили фаъолияти сармоягузорӣ, дастгирӣ ва ҳавасмандгардонии 

маҷмуи талабот нисбати сармоягузорӣ ҳамчун яке аз вазифаҳои муҳимми 

сиёсати иқтисоди давлат бояд дар назар дошта шаванд. 

Ҳалли масъалаҳои мазкур танҳо дар сурати муносибати системавӣ ба 

ташаккул додану такомули тамоми воситаҳои танзим имконпазир мебошад. 

Бояд дар назар дошт, ки амалисозии самараноки ҳар яки онҳо фақат дар 

ҳолати вазъи хеле мутараққии унсуру воситаҳои дигари танзим мумкин аст. 

Ин пеш аз ҳама ба воситаҳои меъёрӣ – њуќуќї, молиявї ва ташкилї тааллуќ 

дорад. 

Воситаҳои меъёрӣ – ҳуқуқӣ омилҳои ба раванди сармоягузорӣ 

таъсиррасон мебошанд ва ба феҳристи ҳуқуқу уҳдадориҳои возеҳи аз мавқеи 

ҳуқуқ ба расмият даровардашудаи иштирокдорони он асос меёбанд. Ин 

воситаҳо ба раванди сармоягузорӣ таъсири нобаробар мерасонанд ва аз ин 

лиҳоз ба ду зергурӯҳи зерин ҷудо мешаванд: а) таҳкурсии қонунии таъмини 
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раванди сармоягузорӣ. Чунин таҳкурсии ҳуқуқӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

дар марҳалаи ташаккул ёфтан буда минъбад ќувват мегирад; б) низоми 

меъёрҳои (нормативҳои) давлатӣ.  

Гурӯҳи воситаҳои молиявии танзим ба муњайё сохтани шароити мусоид 

нигаронида мешаванд, ки он аз яктараф мувофиќи маќсад будани љалби 

захирањои молиявї аз сарчашмањои гуногун (хориљї, давлатї, хусусї) ва аз 

тарафи дигар самаранокии истифодаи онњоро таъмин   мекунад. 

Илова ба ин бояд ќайд кард, ки истифодаи маблағгузории давлатӣ дар 

шакли кӯмаки молиявї (субсидия) ва дотатсия бояд то ҳадди имкон маҳдуд 

бошад, чунки воситаҳои мазкур, одатан, ройгон ва бемуҳлат буда, дар 

мавридҳои дигар боиси истифодаи камсамари сармоягузорӣ мегарданд. Дар 

ин ҳолат бояд ба љалби маблаѓгузорињои хусусию хориљї, ва истифодаи 

вомбаргҳои (заёмҳои) давлатӣ ҳамчун воситаи танзим ањмияти махсус дод.  

Воситаҳои ташкилии танзими раванди сармоягузорӣ, ки ба таъсиси 

ассотсиатсияҳо ва дигар иттиҳодияҳои ҳамгирошуда вобаста мебошанд, 

тарзҳои тартиб додану мувофиқати манфиатҳо ва фаъолияти ҳамаи 

иштирокдорони лоиҳаҳои саромоягузоро дар бар мегиранд. 

Раванди сармоягузории хориҷӣ дар ду сатҳ, яъне байналмилалию миллӣ 

танзим карда мешавад. Дар сатҳи якум ҳамчун воситаи муҳимми танзим 

созишномаҳои байналмилалии сармоягузорӣ (СБС) ба шумор мераванд. СБС 

як навъи шартномаҳои байналмилалӣ ба ҳисоб рафта, ба мақсади танзими 

фаъолияти сармоягузорӣ, аз ҷумла хориҷӣ баста мешаванд. Онҳо ба гурӯҳи 

шартномаҳои классикии байналмилалӣ марбут набуда, лекин ба иқтисодиёти 

ҷаҳонию миллӣ робитаи зич доранд ва дар танзими раванди сармоягузорӣ 

мавқеи махсусро ишғол мекунанд. 

Дар соли 2020 - 21 созишномаи нав имзо гардид ва ҷамъулҷамъ 

шумораи онҳо, тавре ки нишон дода будем ба 3360 мерасад, ки аз он 2943 
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созишномањои дутарафа ва 417 – созишномањои дорои муќаррароти 

сармоягузорї тааллуќ доштаанд78. 

Баробари афзоиши шумораи СБС муносибатҳои байни давлату 

сармоягузорон, ва байни худи мамлакатҳо, аз ҷумла байни кишварҳои 

маблағгузору маблағгиранда (донору ресипиент) сол то сол мураккаб 

мегардад. Дар ин соҳа масъалаҳое ҷамъ омадаанд, ки дар сатҳи 

байналмилаливу миллӣ ҳалли худро тақозо мекунанд. 

Сармоягузории хориҷӣ тавре ки маълум аст, ба кишварҳои рӯ ба 

инкишоф ва дорои иқтисоди гузариш бештар аз мамлакатҳои мутараққии 

саноатӣ ворид мешавад. Вобаста ба ин бояд гуфт, ки мувозинати манфиатҳои 

ин ду гурӯҳи иштирокдорони созишномаҳои байналмилалӣ алҳол вуҷуд 

надорад. 

Тибқи хулосаи коршиносони кишварҳои мазкур созишномаҳои ҷорӣ 

барои сармоягузорони корпоративии (хусусии) давлатҳои мутараққӣ 

шароити мусоидро фароҳам оранд ҳам, бо вуљуди ин имконияти 

мамлакатҳои дигарро (ресипиентро) дар бобати пешбурди сиёсати 

мустақилонаи сармоягузории хориљї маҳдуд месозанд. Бинобар ин, 

кишварҳои мазкур мехоҳанд назорати худро дар соҳаи сармоягузорӣ тақвият 

диҳанд, ки ин ба талаботи созишномаҳои универсалӣ, ки онҳоро Созмони 

умумиҷаҳонии тиҷорат тарафдорӣ мекунад, мухолиф аст. Дар ин ҷо мавриди 

зикр аст, ки дар созишномаҳои ҷорӣ ба ҳавасмандсозию содагардонии 

тартиби сармоягузорӣ нисбатан кам аҳаммият дода мешавад. Чунончӣ, дар 

152 чорабиниҳои нави сиёсати сармоягузорї, ки соли 2020 сурат гирифтаанд, 

зиёда аз вай љамъи мањдудкунию танзимӣ ва 20% бетараф доштанд. 

Тадбирҳои ҳавасмандгардонию соддагардонӣ кам пешбинї гардидаанд.79 

Мамлакатҳои донор, яъне содиркунандагони сармоягузорӣ ба мақсади 

њимоявї амнияти миллӣ ва соҳаҳои стратегӣ усулҳои нави назорату 

тафтишотро истифода бурда, мақомоти махсуси назоратӣ таъсис медиҳанд ва 

                                                           
78 Доклад о мировых инвестициях в 2021. С.19. 
79 Њамон љо. С.17. 
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бо ин роҳ ба нияти кишварҳои дигар дар бобати ҷалби сармоя маблаѓњои 

берунї монеъ мешаванд. 

Мамлакатҳои мутараққӣ дар шароити пандемияи COVID-19 назорати 

сармоягузории хориҷиро дар соҳаи тандурустӣ ва дигар бахшҳои стратегӣ 

тақвият дода, дар ҳар сурат оиди ҳифзи иқтидори истеҳсолоти дохилӣ дар 

соҳаи тандурустӣ ва истеҳсоли масолеҳу таҷҳизоти таъйиноти тиббӣ 

тадбирҳои зарурӣ андешиданд. Ба ширкатҳои хусусӣ пешниҳод мешавад, ки 

ба истеҳсоли маҳсулоти таъсиррасон ба пандемия гузаранд. Дар ин ҳолат аз 

имконияти пешгирии мусодираи корхонаву дигар сохторҳои истеҳсолӣ, 

муассисаҳои хусусӣ ё маснуоти таъйиноти тиббӣ бояд истифода карда 

шаванд. 

Мамлакатҳои ресепиент дар шароити тезутундшавии рақобат дар соҳаи 

ҷалби сармоягузории хориҷӣ озодкунии (либерализатсияи) бемислу монанди 

иқтисоди миллиро баҳри ба даст овардани сармояи хориҷӣ пеш мегиранд. 

Онҳо тартиботи маъмуриро сода карда, механизми равзанаи ягонаро 

истифода мебаранд. Дар баъзе мамлакатҳо ҳамкории судманди 

сармоягузории хориҷию ватанӣ ба роҳ монда шудааст. Ба мақсади мусоидат 

ба сармоягузории самаранок мақомоти махсус таъсис гардида, оид ба 

минтақаҳои озоди иқтисодӣ, сармоягузории хориљї ва шарикии давлату 

бахши хусусӣ қонунҳои нав қабул шудаанд. 

Низоми миллии баъзе мамлакатҳои рессипиент, аз ҷумла Ҷумҳурии 

Тоҷикистон, барои сармоягузорони хориҷию ватанӣ ҳамагуна афзалиятҳои 

баробарро дар соҳаи андозбандӣ, гумрукӣ ва хусусигардонӣ таъмин 

намудааст. 

Ин ҷо мавриди таъкид аст, ки дар айни замон шикояту эътирози 

сармоягузорони хориҷӣ оиди механизми танзим ва фазои сармоягузории 

Љумњурии Тољикистон умуман ҷанбаи ғайрииқтисодӣ дошта, сухан пеш аз 

ҳама дар бораи коррупсия, монеаҳои маъмурӣ, ҳамчунин сифати пасти 

қонунгузорӣ ва татбиқи омилҳои ҳуқуқ меравад. Сармоягузорони хориҷию 
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ватанӣ худро аз муҳити институтсионалии бесуботу ноустувор эҳтиёт 

мекунанд. 

Ба мақсади баланд бардоштани самаранокии механизми танзими 

раванди сармоягузорӣ тақвият додани ислоҳоти низоми миллии 

сармоягузории хориҷӣ ва таҳияи созишномаҳои байналмилалӣ аз рӯи 

самтҳои зерин зарур дониста мешаванд: 

- ба талаботи рушди босубот мувофиқ намудани низоми миллӣ ва 

меъёри созишномаҳои байналмилалии сармоягузорӣ; 

- тақвият бахшидани сиёсати сармоягузории шаффоф, пешгӯишаванда 

ва мунтазам; 

- ташаккул додани механизми мониторинг ва назорати раванди 

ҳавасмандгардонию соддагардонии тартиби сармоягузорӣ; 

- баланд бардоштани самаранокӣ ва таъсирбахшии сармоягузорӣ ва 

тартиби маъмурии он ба инкишофи иқтисоди миллӣ; 

- таъмин намудани самаранокии сармоягузории хориҷӣ ва ҳар қадар 

кам кардани ҳамагуна оқибатҳои манфии иловагӣ ва омилҳои берунӣ; 

- мутобиқ намудани манфиатҳои ҷомеа, давлат, сохторҳои соҳибкорӣ 

ва шахсҳои инфиродӣ, ташаккул додани муносибатҳои нави ҳамкории онҳо; 

- таъмини мутобиќати меъёрњои ќонуну санадњои њуќуќии миллию 

созишномањои байналхалќии сармоягузорї зикр намудани масъулияти 

мамлакатњои маблаѓгузор ва ширкатњои онњо дар созишномањои 

эътирофшудаи Љумњурии Тољикистон; 

- мукаммал сохтани тањкурсии меъёрию њуќуќии ниҳоди (институти) 

шарикии давлату бахши хусусӣ, ки ба мақому манзалати соҳибкории якҷоя 

асос ёфта, камбудиҳои онҳоро то ҳадди ақал мерасонад ва ба ҳалли 

проблемаҳои стратегии рушди иҷтимоӣ – иқтисодии мамлакат мусоидат 

мекунад; 

- тањияи шаклу тартиби њисобгирии лоињањо, ташаккул додани 

фондњои шарикии давлату бахши хусусї,  аз љумла бо роњи љалби захирањои 

молиявии хориљї ва дигар манбаъњои ѓайрибуљетї. 



133 

 

Тавре ки маълум аст, инкишофи раванди сармоягузорӣ аз тақвияти 

танзими давлатии ташаккул додану истифодаи самараноки маблағгузорӣ, 

ислоҳоти ҷиддии системаи молия, бунёди институти кафолати давлатӣ ва 

таъсирбахшии сармояи хориҷӣ ба бозсозии иқтисодиёт вобаста мебошад. 

Бинобар ҳамин ҳам амалӣ гардонидани сиёсати давлатии сармоягузорӣ ва 

такмили механизми он ҳамчун ҷузъи таркибии сиёсати иқтисодии давлат 

ҳисобида мешавад.    

3.3. Роҳҳои муносибтар сохтани (оптимизатсияи) механизми танзими 

сармоягузории хориҷӣ ва дурнамои он. 

Иқтисоди Ҷумҳурии Тоҷикистон дар фазои пасошӯравӣ дар ҳолати рӯ 

ба тараќќї қарор дорад. Ҳаминро гуфтан кофист, ки дар солҳои 2011-2021 

суръати рушди маҷмуи маҳсулоти дохилӣ аз 6 фоиз поён нарафтааст ва ба 

ҳисоби миёна дар як сол қариб 7 фоизро ташкил додааст. 

Дар робита ба ин барои таъмини минбаъдаи рушди босуботи иқтисоди 

мамлакат фаъолгардонии раванди сармоягузорӣ, аз ҷумла хориҷӣ ва 

истифодаи аксари маблағҳои ҷалбшуда зарур дониста мешавад. Дар 

баробари ин бояд зикр кард, ки сармоягузоре, ки оиди ин ё он лоиҳаи 

маблағгузорӣ қарор қабул мекунад на фақат самаранокии худи лоиҳа, балки 

маҷмуи омилҳои дигарро низ ба эътибор мегирад, ки дар ниҳоят ҳамчун як 

умумияти интегралӣ барои арзёбии сармоягузории иқтисод истифода 

мешавад. Ин ҷо сухан албатта, дар бораи зарурати мукаммалгардонии 

механизми ҷалби сармояи хориҷӣ, беҳбуд бахшидани сифати фазои 

сармоягузорӣ ва танзими раванди он меравад. 

Дар ин маврид бояд эътроф кард, ки дар ин бобат камбудию мушкилот 

кам нестанд, ки ба нияти ҷалби сармоягузории хориҷӣ монеъ мешаванд. 

Номгӯи проблемаҳои ҳалталаб дар соҳаи фаъолияту фазои сармоягузорӣ ва 

танзими онҳо дар расми зерин оварда шудааст (расми 3.2.).  

Дар амалияи қонунгузорӣ то ҳол муқаррароти ба ҳамдигар зидди 

санадҳои меъёрӣ – ҳуқуқӣ ва ба таъхир андохтани ин ё он қарор оид ба 

сармоягузорӣ ҷой дорад. Ғайр аз ин, муқаррароти баъзе санадҳо, ки 
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сармоягузории хориҷиро танзим менамоянд, ба қадри бояду шояд иҷро 

намешаванд. Аз ин лиҳоз, дар як қонуни мукаммал ҷамъ овардани санадҳои 

сершумору мухталифи зерқонунии танзими раванди сармоягузорӣ зарур 

дониста мешавад. Ин кор ҳархела тафсир кардани онҳоро аз ҷониби 

мақомоти ҷумҳуриявию маҳаллӣ аз байн мебарад ва барои сода гардидани 

тартиби гирифтани иҷозат ҷиҳати татбиқи лоиҳаҳои сармоягузорӣ мусоидат 

менамояд. 

Расми 3.2. Проблемаҳои ҳалталаб дар соҳаи фаъолияту фазои сармоягузорӣ ва 

танзими онҳо дар Ҷумҳурии Тоҷикистон 

 

      

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Проблемаҳои асосӣ 

Номгӯи 

соҳаҳо 

Мазмуну мундариҷаи проблемаНазарияи бозорҳои сармоя 

Меъёрӣ- 

ҳуқуқӣ 

- қонунгузории номукаммал, муқаррароти ба ҳамдигар 
зидди баъзе санадҳои меъёрӣ – ҳуқуқӣ, таъхир ёфтани 
қабули ин ё он қарор дар соҳаи сармоягузорӣ, аз ҷумла дар 
соҳаи экологӣ; 

- механизми камсамари таъмини ҳуқуқи моликият, 
инкишофи заифи муносибатҳои шартномавӣ (қарордодӣ); 

- мавҷуд набудани пешниҳодоти мушаххас оиди лоиҳаҳои 

боздеҳи калон доштаву қобили қабули маблағгузорӣ; 
- ба талаботи рушди босубот мувофиқ наомадани 

муқаррароти созишномаҳои байналмилалӣ ва сохтори 

муосири њавасмандгардонии сармоягузорї 

Ташкилӣ 

Молиявӣ 

Назарияи 
макроиқтис

одии 
динамикӣ 

- норасоии усулҳои баҳогузории боздеҳи сармоягузорӣ ва 
ҳисоботи пешниҳодшуда, муҳлати бозгаштпазирии 
маблағгузории асосӣ; 

- алоқамандии ғайрикофии лоиҳаҳои кӯмаки берунӣ бо 

чорабиниҳои афзалиятноки стратегияи миллӣ ва соҳавии 

рушд, ҳамчунин барномаҳои инкишофи минтақаҳо; 
- инкишофи ғайрикофии инфрасохтори истеҳсолӣ, 

проблемаҳои мавсимӣ дар соҳаи таъмини иқтисод ва аҳолӣ 

бо неруи барқ, сатҳи баланди расмиятпарастӣ дар идораи 

давлатӣ; 
- шумораи ғайрикофии фондҳо, иттиҳодияҳо, ҷамъиятҳои 

сармоягузорӣ ва суғуртакунии хавфҳо ва сохторҳои дигари 

- ба дараҷаи дилхоҳ инкишоф наёфтани механизми 

дастгирии молиявӣ ва суғуртаи хавфҳои сармоягузорӣ, 

ноустувории низоми асъор ва номукаммалии 

ҳавасмандгардонӣ тавассути имтиёзҳо дар соҳаи 

андозбандӣ; 
- таъсирбахшии пасти механизми дастгирӣ ва танзими 

сармоягузорӣ дар сатҳи миллӣ, минтақавӣ ва маҳаллӣ; 
инкишофи ғайрикофии инфрасохтори сармоягузорӣ (бонкӣ, 

иттилоотиву таҳлилӣ, консалтингӣ).  Назарияи интерналӣ 
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Манбаъ: аз ҷониби муаллиф дар асоси таҳлили вазъи сармоягузорӣ таҳия шудааст. 

Ҷумҳурии Тоҷикистон сиёсати озодкунии фаъолияти соҳибкорӣ, аз 

ҷумла сармоягузориро пеш бурда истодааст. Лекин барои дар амал татбиқ 

намудани сиёсати мазкур вақти нисбатан дароз, баррасӣ ва ташаккул додани 

низоми қонунгузории бештар мукаммал тақозо мешавад. Проблемаи мазкур, 

ки то ҳол ҳалли худро наёфтааст, ба ҷалби сармоягузории хориҷӣ то андозае 

монеъ мегардад. Ҳамчунин идоракунии маъмурӣ, ки ба он ҷанбаи беҳад 

вазнину мураккаб ва сатҳи баланди расмиятпарастӣ хос аст, дар ин бобат 

нақши манфӣ мебозад. Бинобар ин, ислоҳоти маҷмуии мақомоти роҳандозию 

танзимкунандаи ҷалбу истифодаи сармоягузории хориҷӣ ва беҳтару шаффоф 

сохтани фаъолияти онҳо ҷиҳати ҳамоҳангсозии дурусти ҳалли масъалаҳои 

иҷозатномадиҳӣ зарур мебошад. 

Вобаста ба ин ҳуқуқи баррасӣ ва ҳалли масъалаҳои сармоягузории 

лоиҳаҳои ҷудогонаро ба ихтиёри мақомоти маҳаллии ҳокимияти давлатӣ 

вогузор кардан қобили қабул арзёбӣ мегардад. Ба сабаби камбуди кадрҳои 

соҳибихтисоси дахлдор дар маҳалҳо марказонидани идоракунии 

сармоягузории хориҷӣ, яъне ба ташкилотҳои маҳаллӣ супурдани баъзе 

вазифаҳои идораҳои марказӣ бояд батадриҷ сурат дода шавад. Аз аввал 

корро масалан, аз шаҳри Душанбе, ки дар ин ҷо қисми асосии лоиҳаҳои 

сармоягузорӣ амалӣ карда мешаванд, оғоз намудан мумкин аст. Баробари 

ҳосил намудани таҷриба ва омодасозии кадрҳо доираи шаҳру ноҳияҳоро, ки 

аз уҳдаи идораи сармоягузорӣ баромада метавонанд, мебояд васеъ кард. 

Лоиҳаҳои азими сармоягузорӣ, ки аҳаммияти умумиҷумҳуриявӣ доранд, бояд 

дар ихтиёри Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон ва сохтори ваколатдори он 

монда шаванд.  

Дар Стратегияи миллии рушди Ҷумҳурии Тоҷикистон барои давраи то 

соли 2030 ба инкишофи низоми молиявию кредитӣ аҳаммияти махсус дода 

шудааст. Дар робита ба ин бояд гуфт, ки низоми ташаккулёфта ба талаботи 

рушди босубот ва иқтисоди бозаргонӣ он қадар мувофиқ нест ва ба ҷалби 

сармоягузории мустақими хориҷӣ мусоидат намекунад. 
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Сармоягузорони хориҷӣ дар соҳаи кредитонӣ, интишори саҳму ҳар гуна 

қоғазҳои қиматнок, аз ҷумла дар соҳаи ипотека ба мушкилиҳои зиёд дучор 

мешаванд. Асъори миллӣ ғайри қобили табдил аст ва ин ҳам яке аз омилҳои 

боздорандаи ҷалби сармоягузории хориҷӣ арзёбӣ мегардад. 

Дар мамлакат инфрасохтори сармоягузорӣ, хусусан хизматрасонии 

бонкӣ, иттилоотиву таҳлилӣ, муҳандисию машваратӣ ва консалтингӣ чандон 

инкишоф наёфтааст ва то ҳол амалияи “нархҳои дуқабата” ҷой дорад. 

Чунончӣ, нархҳои барқ, обрасонӣ ва дигар хизматрасониҳои коммуналӣ ба 

корхонаҳо бо иштироки сармояи хориҷӣ нисбат ба корхонаҳои ватанӣ 

баландтар муқаррар мешаванд, ки ин аксаран боиси баробаршавии 

имтиёзҳои андозбандӣ ва дигар сабукиҳо мегардад. Аз ин чунин бармеояд, ки 

сармоягузорони хориҷӣ дар шароити номусоид фаъолият мекунанд. 

Дар қонунгузории меҳнатӣ дахолат ба муносибатҳои байни корфармо 

ва корманд танзим гардидаву маҳдуд бошад ҳам, ҳолатҳои боздорандаи 

ҷалби сармоягузории хориҷӣ аз байн нарафтаанд. Масалан, ҳадди ақалли 

музди меҳнат, ки барои кормандони корхонаҳо бо иштироки сармояи хориҷӣ 

муқаррар шудааст, аз рӯи андозаи Ҷумҳурии Тоҷикистон хеле баланд ба 

назар мерасад. 

Тибќи консепсияи Кодекси андози Љумњурии Тољикистон (2012) андоз 

аз даромад дар шакли музди меҳнати андозбандишавандаи шахсони воқеӣ – 

ғайрирезидент, ки ба онҳо аксаран хориҷиён мансуб мебошанд, бо меъёри 25 

фоиз муайян шуда буд. Барои муқоиса зикр мекунем, ки андоз аз даромади 

шахсони воқеӣ – резидент дар шакли музди меҳнати зиёда аз 140 сомонӣ бо 

меъёри 13 фоиз муќаррар шудааст80. 

Ҳукумати мамлакат дар сиёсати сармоягузорӣ метавонад норасоиҳои 

мазкурро ба назар гирад. Барои бартараф гардидани онҳо анҷом додани 

чорабиниҳои зерин ба мақсад мувофиқ дониста мешавад: 

                                                           
80 Кодекси андози Љумњурии Тољикистон. Душанбе: “Мушфиќї”, 2012. Моддаи 103. С. 
130-131. 
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- тақвияти ҳифзи ҳуқуқи моликият, ихтисори монеаҳои маъмурӣ дар 

соҳаи пешбурди фаъолияти сармоягузорӣ, ташаккул додани низоми 

муносибати маъмурии лоиҳаҳои миёнаву азими сармоягузории бахши хусусӣ 

дар асоси “равзанаи ягона”; 

- татбиқи сиёсати ҳавасмандгардонии ҷалби сармоягузории мустақими 

хориҷӣ ҳамчун яке аз омилҳои асосии рушди индустриалию инноватсионии 

иқтисодиёт ва таҳияи механизми кушоди пешниҳоди лоиҳаҳо ба 

сармоягузорон; 

- такмили механизми ҷалби мақсадноки кӯмаки берунӣ барои амалӣ 

гардонидани афзалиятҳои миллӣ, соҳавӣ ва минтақавӣ дар асоси вусъат 

додани такмили низоми иттилоотии идоракунӣ ва истифодаи самараноки он; 

- мукаммалгардонии омилҳои меъёрию ҳуқуқии шарикии давлат ва 

бахши хусусӣ (ШДХ), истифодаи механизми он, аз ҷумла дар соҳаҳои 

энергетика, сохтмону таҷдиди роҳҳои автомобилгард, инфрасохтори роҳи 

оҳан, навсозии фурудгоҳҳо, маориф ва тандурустӣ; 

- таҳияи шаклу тартиби ба ҳисоб гирифтани лоиҳаҳои шарикии давлат 

ва бахши хусусӣ (ШХД), мониторинги нишондиҳандаҳои тахминии онҳо. 

Ташаккул додани фонди лоиҳаҳои ШДХ, аз ҷумла бо роҳи ҷалби 

сармоягузории хориҷӣ ва истифодаи манбаъҳои ғайрибуҷетӣ; 

- ташаккул додани бозори мукаммали коғазҳои қиматнок, механизми 

самараноки суғуртаи хавфҳо, таъмини шаффофияти ширкатҳои 

интишордиҳандаи коғазҳои қиматнок ва бартараф кардани маҳдудиятҳои 

ҷорӣ дар соҳаи амалиёти асъорӣ; 

- мустаҳкам кардани иқтидори мақомоти ваколатдори давлатӣ оид ба 

ҷалби сармоягузории хориҷӣ, баланд бардоштани самаранокии ШДХ ва 

маркази иҷрои лоиҳаҳои ШДХ; 

- ташкил додани механизми ҳамкории ҳукумату шарикони рушд дар 

асоси истифодаи таҷрибаи пешқадами раванди ҳамкории глобалии шарикӣ 

барои рушди босубот; 
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- такмил додани амалияи дастгирии молиявии фаъолияти 

сармоягузорони хориҷӣ дар асоси андозбандии имтиёзнок, соддагардонии 

интиқолу мубодилаи асъори хориҷӣ ва фоида баъд аз муҳлати бозгаштпазири 

сармоя; 

Ҳамин тариқ, амалӣ намудани маҷмуи чорабиниҳои пешниҳодшуда 

барои ҳалли масъалаҳои зерин мусоидат хоҳад кард: 1) ташаккул ёфтани 

заминаҳои лозимӣ барои вусъат додани шаклҳои фаъолияти хоҷагидории 

сармоягузорони хориҷӣ; 2) баланд бардоштани дараҷаи самаранокии 

истифодаи механизми сармоягузорӣ; 3) ҳал кардани масъалаҳои сохторӣ, аз 

ҷумла пешниҳоди дурнамои нишондиҳандаҳои макроиқтисодии тарққиёти 

мамлакат. 

Бо истифода аз муодилаҳои банди дуюми боби дуюм ва дар муқоиса бо 

индикаторҳои Стратегияи миллии рушди Ҷумҳурии Тоҷикистон барои 

давраи то соли 2030 нишондиҳандаҳои асосии макроиқтисодии ҷумҳурӣ 

барои панљсоли минбаъда пешгӯи карда шудаанд (љадвали 3.1.). 

 

Номгӯи нишондиҳандаҳо 
Солҳо  

2020 2021 2022 2023 2024 2025 

Маҷмуи маҳсулоти 

дохилӣ (млн сом.) 

 
85803,0 

 
95241,3 

 
105117,9 

 
117346,8 

 
130225,0 

 
144583,0 

Рушди воқеӣ (%) 6 6 6 6 6 6 

Сармоягузории мустақими 

хориҷӣ (млн сом.) 

 
4036,1 

 
4450,1 

 
4972,8 

 
5519,9 

 
6127,1 

 
6801,1 

Суръати тағйирёбӣ (%) 22 11 11 11 11 11 

Содирот (млн сом.) 13494,4 15875,7 18748,5 22166,7 26190,5 30886,3 

Суръати тағйирёбӣ (%) 21 18 18 18 18 18 

Воридот (млн сом.) 30878,9 31801,2 32596,2 33249,9 33746,8 34069,7 

Суръати тағйирёбӣ (%) -3 3 2 2 1 1 

Содироти соф (млн сом.) -17384,6 -15925,4 -13847,6 -11083,1 -7556,3 -3183,4 
 

Ҷадвали 3.1. Дурнамои нишондиҳандаҳои асосии макроиқтисодии 

Ҷумҳурии Тоҷикистон барои солҳои 2021-2025 
 

Манбаъ: муаллиф таҳия намудааст. 
 

Аз ҷадвали 3.1. хулоса баровардан мумкин аст, ки дар панҷ соли оянда 

(2021-2025) таъмин намудани рушди воқеии иқтисоди кишвар, яъне маҷмуи 

маҳсулоти дохилӣ дар сатҳи на кам аз 6% аз ҳисоби афзудану самаранокии 

суръати гирифтани имконпазир дониста мешавад. 
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Дар ин замина таъмини ҷалби сармоягузории мустақими хориҷӣ дар 

соли 2020 22 фоиз ва дар солҳои пегӯишаванда дар сатҳи 11 фоиз зарур 

мебошад. Ғунҷоиши нишондиҳандаҳои мазкур боиси рушди содирот дар 

сатҳи 18 фоиз ва камшавии воридот аз 3 то 1 фоиз имконпазир аст. Дар ин 

сурат маҷмуи содироти соф зиёд шуда, номутавозинии истеҳсолот, ки солҳои 

тӯлонӣ дар он ҳиссаи воридот нисбат ба талабот хеле зиёд буд, ислоҳ карда 

мешавад.  

Дар сурати фароҳам овардани шароити мусоид барои ҷалби сармояи 

мустақими хориҷӣ ба иқтисоди мамлакат маҷмуи он нисбати соли 2020 қариб 

1,7 баробар афзоиш ёфта, ба 6,8 млрд сомонӣ баробар мешавад. Дар натиҷа 

маҷмуи маҳсулоти дохилӣ аз 95,3 млрд сомонӣ соли 2021 то ба 144.6 млрд 

сомонӣ пешгӯи карда мешавад, ки ин аз сатҳи соли 2020 68,5 фоиз зиёд хоҳад 

буд. Дар ояндаи наздик тахминан дар соли 2025 дар сурати нигоҳ доштани 

афзоиши солонаи СМХ дар сатҳи 11 фоиз афзоиши ММД ба ҳисоби миёна 

дар 1 сол 6 фоиз имконпазир мегардад.  

Қатъи назар аз дучор омадани савдои хориҷии мамлакат ба мушкилоти 

солҳои гузашта дар ояндаи наздик тамоюли неки тағйири динамика ва 

сохтори он пешгӯӣ мегардад. Масалан, барои соли 2025 нисбати соли 2020 

афзоиши маҷмуи содирот 2,3 баробар ба нақша гирифта мешавад. Суръати 

солонаи воридот дар сатҳи 2 фоиз нигоҳ дошта, маҷмуи он фақат 10,3 фоиз 

рушд менамояд, ки ба ин татбиқи сиёсати воридотивазкунӣ мусоидат 

мекунад. 

Бояд қайд кард, ки ҳиссаи содирот (маҷмуи содирот нисбати ММД) дар 

соли 2025 ба 21,4 фоиз мерасад, ки ин аз нишондиҳандаи дахлдори соли 2020 

5,4 нуқтаи фоиз баланд аст. Ин ба он маъност, ки зиёда аз панҷяки моли дар 

бахши воқеии иқтисод истеҳсолгардида содир карда мешавад. 

Ба стратегияи индустриаливу инноватсионӣ гузаштани иқтисоди миллӣ 

сиёсати самараноки беруниқтисодӣ, аз ҷумла сиёсати хориҷии 

сармоягузориро тақозо мекунад. 
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Ҳаминро ҳам бояд гуфт, ки самти ашёии содироти ҷумҳурӣ оқибати 

чандон хуб надорад, зеро маълум аст, ки назарияи иқтисодӣ ду намуди 

стратегияи беруниқтисодиро пешниҳод менамояд: стратегияи истеҳсолоти ба 

содирот нигаронидашуда ва стратегияи воридотивазкунӣ. Ҳарду стратегияро 

ҳамчун ҳамдигарро истиснокунанда баррасӣ намудан нодуруст ҳисобида 

мешавад. Ин ду стратегия ба ҳам вобаста мебошанд, гарчанде ки ҳар кадоми 

онҳо ҳуқуқи мавҷудияти мустақилонаи ҷудогона доранд. Дар ҳар ҳолати 

мушаххас давлат метавонад ин ё он самти стратегия ё ҳардуи онро баробар 

ва бомувафақият истифода намояд. 

Аз ин лиҳоз, дар ояндаи наздик дар сиёсати беруниқтисодӣ, аз ҷумла 

сармоягузории хориҷӣ, бояд ба самти ҳавасмандгардонии содирот, рушди 

истеҳсолоти ба содирот нигаронидашуда ва ивазкунандаи воридот, 

соддагардонии расмиёту қоидаҳои гумрукӣ ва тиҷоратӣ аҳаммияти хосса 

дода шавад. 

Дар ин маврид амалисозии сиёсати самараноки сармоягузории хориҷӣ 

боиси баланд бардоштани талаботи сармоягузорӣ гардида, ба ислоҳ кардани 

номутавозинии истеҳсолоти ватанӣ мусоидат мекунад. Дар натиҷаи ин 

таъсири суръатнокии (акселеративии) сармоягузории хориҷӣ ба рушди 

соҳаҳои ҳамҳудуд шиддат меёбад.  

Зимни тадќиќоти боби мазкур чунин дастовардњои навгонидошта ба 

даст омадаанд:    

1. Муайян гардид, ки сиёсати сармоягузории хориҷӣ њамчун љузъи 

нисбатан мустақили на фақат сиёсати иқтисодии дохилӣ, балки сиёсати 

беруниқтисодии давлат ба ҳисоб рафта, дар асоси принсипҳои холисияту 

воқеият (объективӣ), мутассилӣ, самаранокӣ ва ҳатмӣ будани иҷрои 

қонунгузорӣ ва вазифаҳои соҳаи сармоягузорӣ татбиќ мегардад; 

2. Таҳлили сиёсати сармоягузории хориҷӣ ҳамчунин собит намуд, ки 

дар тадбиқи он ба ҳалли масъалаҳои зерин диққати аввалдараҷа дода шавад; 

- ҷалбу истифодаи сармояи хориҷӣ ба мақсади инкишофи 

инноватсионӣ ва омилҳои инсонӣ; 
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- дастгирии давлатии ширкату соҳибкории хурду миёна, ки 

технологияи замонавӣ ворид ва истифода бурда, истеҳсоли маҳсулоти 

рақобатнопазирӣ ба содирот нигаронидашударо афзоиш медиҳанд; 

- инкишофи таҳсилоти мутассил бо истифода аз механизми шарикии 

давлату бахши хусусӣ, тақвияти ҳамкории мутақобили ҳамаи намудҳои 

омили инсонӣ; 

- ташаккули кластерҳо дар шакли шабакаҳои соҳибкорӣ, ки тибқи 

стратегия, бренди умумӣ, созишномаҳои дарозмуддат ва дигар дороиҳои 

ғайримоддию логистикӣ ба ҳам пайваст мебошанд; 

- таҳияву амалисозии модели инноватсионии иқтисод, ки барои 

тарҳрезию тадбиқи сиёсати сармоягузорӣ, бунёди инфрасохтори муосири 

инноватсионӣ, тиҷоратсозии он ва инкишофи ҳамкории илму соҳибкорӣ 

имконияти васеъ фароҳам меоварад; 

3. Дар асоси таҳлили унсуру воситаҳои танзими сармоягузорӣ муайян 

шудааст, ки таъсиррасонии онҳо ба зиёд кардани маблағгузории бахши 

воқеии иқтисод ва соҳаҳои инфрасохторӣ њавасмандгардонии маҷмуи 

талаботи сармоягузорию беҳтаршавии фазои он ба дараҷаи кофӣ набуда, 

ҳалли масъалаҳои мазкур муносибати системавиро нисбати ташаккул додану 

такомули тамоми воситаҳои танзимро тақозо мекунад, ки ин пеш аз њама ба 

воситаҳои меъёрӣ-ҳуқуқӣ, молиявӣ ва ташкилӣ дахл дорад; 

 Маълум мешавад, ки раванди сармоягузории хориҷӣ дар сатҳи миллӣ 

ва байналмилалӣ тавассути СБС танзим дода мешавад. Созишномаҳои 

мазкур: якум, имкониятҳои мамлакати ресипиентиро дар бобати пешбурди 

сиёсати мустақилонаи иқтисодӣ, аз ҷумла сиёсати сармоягузории хориҷӣ, 

маҳдуд месозанд; дуюм, ба ҳавасмандсозию содагардонии тартиби 

сармоягузорӣ нисбатан кам аҳаммият медиҳанд; сеюм, ба истифодаи усулҳои 

нави назорату тафтишот аз ҷониби мамлакатҳои маблағгузор (донор) роҳ 

медиҳанд, ки ин ба амалисозии  нияти кишварҳои дигар дар бобати ҷалби 

сармояи хориҷӣ монеъ мешавад; 
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4. Низоми миллии саромоягузорӣ, аз ҷумла Ҷумҳурии Тоҷикистон ба 

сармоягузорони хориҷию ватанӣ ҳамагуна афзалиятҳои баробарро дар соҳаи 

андозбандӣ, гумрукӣ, хусусусигардонӣ, тартиботи ҳуқуқӣ таъмин намудааст. 

Дар ҷумҳурӣ механизми равзанаи ягона истифода шуда, оид ба МОИ, 

сармоягузории хориҷӣ, шарикии давлату бахши хусусӣ қонунҳои нав қабул 

шудаанд. 

Дар баробари ин таъкид карда мешавад, ки дар айни замон шикояту 

эътирози сармоягузорон, хусусан хориҷӣ оиди механизми танзим ва фазои 

саромоягузорӣ умуман ҷанбаи ғайрииқтисодӣ доранд, онҳо аз муҳити 

институтсионалии бесуботу ноустувор сифати пасти қонунгузорӣ ва тадбиқи 

омилҳои ҳуқуқӣ, монеъаҳои маъмурӣ, коррупсия эҳтиёт мекунанд. Дар 

робита ба ин тақвият додани ислоҳоти низоми миллии сармоягузории хориҷӣ 

аз рӯи самтҳои зерин тавсия дода мешавад: 

- мувофиқ намудани низоми миллӣ ва меъёри СБС ба талаботи рушди 

устувор, мутобиќ намудани манфиатҳои ҷомеа, давлат, сармоягузорон, 

сохторҳои соҳибкорӣ, шахсҳои инфиродӣ ва ташаккул додани муносибатҳои 

нави ҳамкории онҳо; 

- ташаккул додани механизми мониторинг ва назорати раванди 

ҳавасмандгардониву содагардонии тартиби сармоягузорӣ; 

- тақвият бахшидани сиёсати сармоягузории шаффофу пешгӯишаванда 

ва мунтазам; 

5. Дар заминаи таҳлили проблемаҳои ҳалталаб дар соҳаи фаъолияту 

фазои сармоягузорӣ, номукаммалии қонунгузории ҷорӣ, мураккабии 

идоракунии маъмурӣ, сатҳи баланди расмиятпарастӣ, инфрасохтори 

инкишофнаёфтаи инфрасохторӣ ва дигар норасоиҳо нишон дода шудаанд. 

Барои бартараф намудани норасоиҳои мазкур анҷом додани чорабиниҳои 

зерин тавсия дода мешаванд: 

- тақвияти ҳифзи ҳуқуқи моликият, ихтисори монеаҳои маъмурӣ дар 

соҳаи пешбурди фаъолияти сармоягузорӣ; 
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- мукаммал сохтани тањкурсии меъёрию-ҳуқуқии нињоди (институти) 

шарикии давлату бахши хусусӣ (ШДХ), таҳияи шаклу тартиби ба ҳисоб 

гирифтани лоиҳаҳои ШДХ, мониторинги нишондиҳандаҳои тахминии онҳо, 

ташаккули фонди ШДХ, аз ҷумла аз ҳисоби ҷалби сармояи хориҷӣ ва 

манбаъҳои ғайрибуҷетӣ; 

- ташаккул додани бозори мукаммали қоғазҳои қимматнок, механизми 

самараноки суғуртаи хавфҳо, таъмини шаффофияти сохторҳои 

интишордиҳандаи коғазҳои қиматнок; 

- таъмини мувофиқати меъёрҳои СБС ба низоми қонунҳои ҷумҳурӣ, 

инъикоси масъулияти иҷтимоии мамлакатҳои сармоягузор ва ширкатҳои 

онҳо дар СБС. 

Боварии комил изҳор мешавад, ки амалӣ намудани маҷмуи 

чорабиниҳои пешниҳодшуда ба ташаккул ёфтани заминаҳои лозимӣ барои 

вусъат додани шаклҳои фаъолияти хоҷагидорӣ сармоягузорони хориҷӣ, 

баланд бардоштани самаранокии механизми танзими раванди сармоягузорӣ, 

пешниҳоди дурнамои нишондиҳандаҳои макроиқтисодии тараққиёти 

мамлакат мусоидат хоҳанд кард. 
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ХУЛОСА 

Натиљањои асосии илмии тањќиќот. 

1. Назарияи тањќиќоти сармоягузорињои хориљї бо консепсияву 

аќидањои сершумор ва хулосањои гуногунмаъно асос меёбад, ки ин ба усулу 

технологияњои мухталифи тањлили моњият ва арзёбии наќши онњо дар 

таъмини рушди иќтисодї вобаста мебошад. Лекин сарфи назар аз 

консепсияву моделњои сершумор шарњи ягонаи моњияти иќтисодии 

категорияи мазкур вуљуд надорад. Баъзе консепсияњо хосияти комплексї 

дошта, дигарњо ба тањќиќоти фаќат љанбањои људогонаи зерин бахшида 

шудаанд: а) тањлили шаклњои ташкилии сармоягузорињои хориљї, 

хусусиятњои фаъолияти онњо дар ќаламравињои мушаххас; б) арзёбии 

дараљаи таъсиррасониии СМХ ба иќтисоди мамлакатњои содиркунанда ва 

ќабулкунандаи сармоя; в) пешнињоди тавсияњо оид ба баланд бардоштани 

самаранокии истифодаи маблаѓгузории хориљї. [1 – “М”], [2 – “М”], [6 – “М”] 

 2. Сармоягузории хориљї ифодакунандаи њамон маблаѓи сармоя 

мебошад, ки аз љониби сароягузорони хориљї мувофиќи маќсаду муњлати 

муайян барои объектњои моддию ѓайримоддї бо тамоми шаклњои он ва ба 

хотири ба даст овардани фоида (даромад), афзоиши маљмуи мањсулот, 

фўрўш, захирањои молиявї ва дарёфти самарањои дигар, ки на њамеша ба 

манфиати иќтисодї вобаста мебошанд, људо карда мешаванд. 

Сармоягузорињои хориљї ба аломатњои зерин фарќ мекунанд: а) серамалиёт 

ва мувофиќи маќсад будани онњо; б) бисёршаклии маќсаду соњањои 

сармоягузорї; в) њархелагии манбаъњои сармоягузорї; г) таваккали будану 

мўњлатнокии онњо. [1 – “М”], [2 – “М”], [6 – “М”] 

  3. Барои Љумњурии Тољикистон хусусан, сармоягузорињои мустаќими 

хориљї (СМХ) ањамияти хосса доранд, зеро онњо: 

 - хосияти дарозмўњлату самти стратегї дошта, ба инкишофи иќтидорї 

истењсолию содиротии кишвар, истењсолоти ивазкунандаи воридот, сармояи 

инсонї ва љалби технология, таъмини шуѓли ањолї таъсири мусбат 

мерасонад; 
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 - ба корхонањои маблаѓгиранда (ресепиент) имконияти дарёфти нафаќат 

захирањои молиявї, балки воридоти сармояи воќеиро дар шакли мошину 

таљњизот, технологияи, патент, иљозатнома (литсензия), донишу таљриба 

таъмин менамоянд. 

 Ба сармоягузории портфелї (ба истиснои вомбаргњои давлатї) њаљми 

нињоят хурд хос аст, ки мустаќиман ба дараљаи ѓайрикофии инкишофи 

бозори фонд, номукаммалии механизми суѓуртаи хавфњо ва ѓайришаффоф 

будани сохторњои интишордињандаи коѓазњои ќиматнок вобаста мебошад. [3 

– “М”], [4 – “М”] 

 4. Тањлили таљрибаи мамлакатњои дунё, аз љумла Иттињоди давлатњои 

мустаќил (ИДМ) дар соњаи љалби СМХ ва ќувват додани иќтидори 

истењсолию илмї тавассути минтаќањои озоди иќтисодї (МОИ) ва бунёди 

паркњои инноватсионию технологї нишон дод, ки сохторњои мазкур: якум, 

вобаста ба шароити иќтисоду анъанањои институтсионалии њар кадом давлат 

њар хел фаъолият мекунанд; дуюм, дорои низоми имтиёзноку бебољи 

содироту воридоти мол буда, ба ислоњи норасоии (камии) андўхти дохилї ва 

баланд бардоштани истењсоли арзиши иловашуда, некуањволї ва шуѓли 

ањолї, ихтисоси кадрњои мањаллї дар ќиёс ба минтаќањои дигар мусоидат 

намуданд. 

 Њамзамон, инкишофи афзалиятноки МОИ ва паркњои инноватсионию 

технологї боиси пеш омадани тафовути калон дар дараҷаи инкишофи 

сохторњои мазкур ва минтаќањои дигари мамлакат мегардад. Дар њолатњои 

дигар рушди босуръати сармоягузории хориљї хусусан, дар шакли 

сармоягузорињои портфелї ва ќарзї ба афзоиши сармояшавии 

(капитализатсияи) бозорњои фондї ва ќарзѓунљоиши иќтисод оварда расонд. 

Омилҳои мазкур ҳангоми истифодаи имконпазири таљрибаи андўхташуда 

дар шароити Тољикистон бояд ба инобат гирифта шаванд, чунки истифодаи 

механикию шитобкоронаи таљрибаи бегона, ки дар дигар шароити 

институтсионалї самарабахшии худро нишон додааст, бе назардошти 

тамоми хусусиятњои иќтисоди љумњурї, институтњои анъанавию муосири он 

ќобили ќабул намебошад. [5 – “М”, 9 – “М”] 
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 5. Динамикаи сармоягузорињои хориљї дар иќтисоди Љумњурии 

Тољикистон дар давоми ду дањсолаи охир тамоюли намоёни болоравї нишон 

медињад. Аз рўи суръати афзоиш дар айни њол СМХ бартарї доранд ва 

болоравии њиссаи онњо дар арзиши сармоягузорињои андўхташуда ба назар 

мерасанд. Вазни ќиёсии сармоягузорињои ќарзї, гарчанде ки поён рафта 

бошад њам, то њол хеле назаррас боќї мемонад. Ба ин якчанд омилњо, ки дар 

назарияњои макроиќтисодии СМХ зикр ёфтаанд сабаб шуда метавонанд, ки 

ба онњо тааллуќ доранд: а) суботи иќтисодї; б) афзоиши даромади воќеї ва 

ќобилияти харидории ањолї; в) афзудани даромади буљети давлатї, аз љумла 

аз њисоби андозњо; г) ташаккули фазои мусоиди сармоягузорї. [3 – “М”, 4 – 

“М”] 

 6. Бештари сармояи хориљї ба саноати истихрољи маъдан љалб гардида, 

барои саноати маснуотбарорї њамагї 9 фоизи он људо карда шудаст. Шарњи 

таносуби мазкурро дар парадигмаи эклектикии олими англис Љ. Данинг 

ёфтан мумкин аст. Гумон меравад, ки сармоягузорони хориҷӣ QIL – 

бартариятњоро дар захирањои нисбатан фаровони Тољикистон мебинанд, ки 

онњоро љињати маблаѓгузории истихрољи маъдан, металлњои камёфт ва дигар 

соњањои саноати кўњї њавасманд мегардонад. Ин равандро дар мисоли бахши 

молиявии иќтисод, ки њиссаи он дар сохтори сармоягузории андўхташуда 

ќариб 32 фоизро ташкил медињад, низ дидан мумкин аст. Нисбати соњањои 

дигар ба содирот њамчун усули бештар самараноки воридшавї ба бозори 

хориљї тарљењ дода мешавад. 

 Дар ин сурат сохтори соњавии сармоягузории хориљї метавонад самти 

ашёии иќтисоди миллиро дар оянда нигоњ дорад, ки ин ба сиёсати 

саноатикунонии босуръат мувофиќат намекунад ва боиси аќибмонї дар 

соњаи истифодаи технология ва истењсоли намудњои нави мањсулот мегардад. 

Аз ин рў, љоннок намудани СМХ ба соњањои саноати маснуотбарорӣ боз њам 

афзалиятнок боќї мемонад. [3 – “М”, 4 – “М”, 7 –“М”] 

 7 . Ба маќсади арзёбии наќши СМХ дар рушди иќтисодиёти љумњурї 

коэффисиентњои њамбастагї (коррелятсионї), ки дараљаи таъсири 

мутаќобили СМХ ва нишондињандањои асосии макроиќтисодиро ифода 
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мекунанд, њисобгузорї шудаанд. Натиљаи тањлили њамбастагї нишон дод, ки 

як ќатор нишондињандањои макроиќтисодии Љумњурии Тољикистон ба СМХ-

и андўхташуда вобастагии зич доранд. Чунончи робитаи мустаќим байни 

СМХ-и андўхташуда ва рушди ММД вуҷуд дорад. Афзоиши СМХ ба рушди 

ММД мусоидат мекунад ва дар навбати худ инкишофи иќтисод миќёсу њаљми 

фаъолияти сармоягузориро муайян менамояд. Ба фикри диссертант СМХ ва 

ММД ду тарафи раванди ягонаи истењсолот буда, таъсири нишондињандањои 

дахлдор љанбаи дуљониба дордад. Дар Тољикистон солњои охир суръати 

муътадили рушди иќтисодї нигоњ дошта мешавад ва дурнамои  ба умеди он 

дар назар дошта мешавад. Аз ин лињоз, сармоягузорони хориљї њамкориро 

бо љумњурї афзалтар медонанд. [3 – “М”, 4 – “М”, 9 – “М”] 

 8. Байни воридоти СМХ ва сатњи шуѓли ањолї, музди кор ба њисоби 

миёна дар як моњ ва таъсиси љойњои нави корї низ вобастагии мустаќиму 

пуртаъсир мушоњида мешавад. Аз рўи нишондињандањои дахлдор 

Тољикистон дар ќатори кишварњои ИМД яке аз љойњои намоёнро ишѓол 

мекунад, ки ба ин афзоиши умумии иќтисод ва натиљањои мусбати фаъолияти 

корхонањои муштарак сабаб шуда метавонанд. Лекин хосияту миќёси 

сармоягузорињои хориљї њоло ба омили асосии бунёди љойњои нави корї 

табдил додани онњо имконият намедињанд, гарчанде ки ба афзоиши 

иќтидори истењсолї ва баланд бардоштани дараљаи шуѓли ањолї мусоидат 

мекунанд. 

 Бар хилофи чашмдошт вобастагии мутаќобила байни СМХ ва 

њосилнокии мењнат (ММД ба њар нафар машѓулин) ќариб љой надорад. 

Омили СМХ дар ин њолат камтаъсир аст ва наметавонад манбаи 

инноватсияњои технологї баромад кунад. Эњтимол дорад, ки ба њосилнокии 

харољоти мењнат манфиатдор набудани сармоягузорони хориљї љињати 

љойгиркунии истењсолоти инноватсионї дар љумњурї таъсири манфї 

мерасонад. [3 – “М”, 4 – “М”, 9 – “М”]   

 9. Вобастагии хеле баланд байни афзоиши СМХ ва маљмуи гардиши мол 

мушоњида мегардад. Бар замми ин, робитаи байни сармоягузорињои хориљї 

ва маљмуи амалиёти содиротї миёна ва воридотї – пуртаъсир тавсиф 
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мешавад. Инро маълумотњои тањлили муодилаи регрессивии содироту 

воридот низ тасдиќ мекунанд. Бо вуљуди ин, коэффисентњои зичи алоќамандї 

сатњи баланди таъсиррасонро ба нишондињандањои дахлдор ифода 

намекунанд ва фаќат мувофиќ омадани тамоюли умумии инкишофи 

иќтисодиро тасдиќ мекунаду халос. Хосияти таъсиррасонї на фаќат дар 

асоси миќёс, балки аз рўи шаклу сохтори соњавї ва минтаќавии СМХ, ки 

барои рушди иќтисод ва такмили сохтори он, љорї намудани технологияњои 

нав ва бунёди соњањои инноватсионї заминаи моддї муњайё месозанд, 

муайян карда мешавад. [3 – “М”, 4 – “М”, 9 – “М”].   

 10. Иќтисоди љумњурї ва низоми сармоягузории он дар айни замон 

босуботу озод ба назар мерасанд. Барои сармоягузорони ватанї ва њам 

хориљї дар асоси принсипи бетабъизу баробар ин њуќуќ якхела тадбирњои 

њимоя, имтиёзњои андозї, гумрукї ва дигар бартариятњо пешнињод 

мешаванд. Њамзамон сарфи назар аз комёбињои мусбї дар љозибнокии 

мамлакат барои сармоягузории хориљї камбудињои зиёде мављуданд, ки 

асосан ба омилњои институтсионалї вобаста буда, дар навбати аввал ба 

проблемањои татбиќи њуќуќ, ќайду сабти соњибкорї, иљозатномадињї, 

коррупсия ва дигар омилњои ѓайрииќтисодї иртибот доранд. Бинобар ин, 

пешбурди ислоњоти институтсионалї яке аз вазифањои муњими сиёсати 

иќтисодии давлат дар назар дошта мешавад. [3 – “М”, 4 – “М”, 9 – “М”]   

 11. Сиёсати љории сармоягузориии хориљї, бешубња, ба ташаккули 

фазои мусоиди сармоягузорї ва љалби њаљми нисбатан калони сармоя 

мусоидат намуд. Лекин вай ба талаботи нигоњ доштани иќтидори мўътадили 

сармоягузорї, таъмини боздењи њадди аксар аз маблаѓњои воридшуда, 

бартараф намудани номутаносибї дар сохтори соњавї ва минтаќавии СМХ 

он ќадар мувофиќат намекунад. Њамаи ин зарурати тањия ва амалисозиии 

сиёсати нави самроягузориро тасдиќ мекунад. Сиёсати мазкур ба принсипњои 

холисияту воќеият (объективонї), муттасилї, њатмї будан ва самаранокї 

асос ёфта, ба шароити бозаргонї љавобгў ва ба дарёфти натиљањои нињоӣ, 

яъне баланд бардоштани наќши СМХ дар њалли њадафњои стратегии кишвар, 
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устуворсозии мавќеи он дар бозорњои минтаќавию љањонї нигаронида шуда 

бошад. [3 – “М”, 4 – “М”, 7 – “М”]    

 12. Дар доираи татбиќи сиёсати мазкур ва принсипњои он механизми 

танзими раванди сармоягузорї ањамияти аввалиндараља касб мекунад. 

Низоми танзими љалби бардавоми сармоягузориро ба иќтисоди миллї дар 

њаљми пешбининамудаи наќшањои љорї ва дарозмуддати давлатї ва 

субъектњои хољагидорї таъмин намуда, як ќатор унсуру воситањои меёърию 

њуќуќї, молиявї ва ташкилиро дар бар мегирад. Дар таљрибаи Љумњурии 

Тољикистон воситањои мазкур ба њар њол истифода мешаванд, лекин таъсири 

онњо ба фаъолияти сармоягузорї, зиёд кардани маблаѓгузори инфрасохтори 

истењсолию раќамї ба дараљаи кофӣ намебошад. Барои њалли масъалањои 

мазкур: якум, таъмини муносибати системавї ба ташаккул додану такомули 

тамоми воситањои танзим лозим дониста мешавад, чунки истифодаи 

самараноки њар яки онњо фаќат дар њолати вазъи хеле мутараќќии њамаи 

воситањои танзим имконпазир аст; дуюм, пешбурди ислоњоти љиддии низоми 

молиявию кредитї, бунёди институтњои кафолати давлатї ва суѓуртаи 

хавфњо, таъмини самаранокии баланди истифдаи маблаѓњои воридшуда 

зарур аст; сеюм, такмил додани механизми њамкории давлату сармоягузорон, 

сохторњои соњибкорї, шахсњои инфиродї ва дигар иштирокдорони лоињањои 

сармоягузорї, таъмини мувофиќати манфиату фаъолияти онњо. [7 – “М”, 8 – 

“М”, 9 – “М”] 

13. Воситаи муњими танзими раванди сармоягузории хориљї 

Созишномањои байналмилалии сармоягузорї (СБС) ба шумор мераванд, ки 

тадбирњои мушаххасро оид ба њавасмандгардониву њимояи сармоягузорї 

фаро мегиранд. Тањлили СБС собит месозад, ки онњо: а) мувофиќати 

манфиатњои давлатњои содиркунандаи сармоя ва маблаѓгирандаро таъмин 

намекунанд; б) барои сармоягузорони корпоративии (хусусии) мамлакатњои 

гурўњи якум шароити мусоидро фароњам оварда,  имконияти кишварњои 

дигарро дар бобати пешбурди сиёсати мустаќилонаи сармоягузории хориљї 

мањдуд месозанд; в) ба њавасмандсозиву содагардонии татбиќи сармоягузорї 

нисбатан кам ањамият медињанд. 
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Бартараф намудани камбудињои мазкур, ба талаботи рушди устувор 

мувофиќ намудани меъёри СБС, таќвият додани ислоњоти низоми 

байнамилалии сармоягузорї таќозо мекунад, ки ин ба вусъат додани 

шаклњои хољагидории сармоягузорони хориљї, баланд бардоштани 

самаранокии механизми танзими фаъолияти маблаѓгузорї мусоидат хоњад 

кард. [5 – “М”, 4 – “М”, 8 – “М”, 9 – “М”]. 

Тавсияҳо оид ба истифодаи амалии натиҷаҳо. 

Таҳлилҳо нишон медиҳанд, ки дар сохтори сармоягузориҳои хориҷии 

дар иқтисоди Ҷумҳурии Тоҷикистон андӯхташуда номутаносибии возеҳ 

байни соҳаҳои истихроҷи маъдан ва маснуотбарорӣ, минтақаҳои нисбатан 

пешрафта ва ноҳияҳои сусттараққикардаи кӯҳистон, содироту воридоти 

сармояи хориҷӣ ба иқтисоди мамлакат ташаккул ёфтааст. Бартараф кардани 

номутаносибиҳои мазкур амалисозии тадбирҳои зеринро тақозо мекунад [3-

М], [7-М], [4-М]: 

- ба роҳ мондани истеҳсоли молҳои мобайнӣ, маснуоти коплектсозӣ, 

қисмҳои эҳтиётӣ. Дар сурати ворид кардани молҳои маълум аз хориҷи 

кишвар самараи коркарди ашёи хому маҳсулоти кишоварзӣ дар қиёс бо 

нияти таҳти назар дошта шуда чандон хуб нест; 

- ба ноҳияҳои кӯҳистон равона кардани сармояи хориҷӣ, аз ҷумла СМХ, 

ҷиҳати дар заминаи боигариҳои табиӣ бунёд кардани комплексҳои 

санаторию курортӣ, сайёҳӣ, инкишофи кӯҳнавардӣ, истеҳсоли маҳсулоти 

косибӣ, заргарию савғотӣ ва масолеҳи бинокорӣ; 

- ташаккули механизми воридшавии Тоҷикистон ба бозори молиявии 

ИДМ. Дар назар дошта мешавад, ки баробари ҳамроҳ шудани ҷумҳуриҳои 

собиқ шӯравӣ, аз ҷумла Осиёи Марказӣ, Авруосиё, ки ҳоло аз он берун 

мондаанд, мубориза барои азнавтақсимкунии сармоягузориҳо тақвият 

меёбат. Аз ин рӯ ҳарҷи зуд ва дар муддати кӯтоҳ муайян кардани 

бартариятҳои нисбии Ҷумҳурӣ дар рақобат барои воситаҳои молиявӣ дар 

фазои баъдишӯравӣ лозим дониста мешавад. Вагарна, Ҷумҳурӣ аз ҷараёни 

ҳаракати сармоя дар минтақа берун мемонад. 
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Баланд бардоштани ҷозибанокии мамлакат барои ҷалби сармояи 

хориҷӣ пешбурди ислоҳоти институтсионалиро аз рӯи самтҳои зерин зарур 

донистан мумкин аст [3-М], [7-М], [4-М]: 

- такмили механизми ҳамоҳангсозии фаъолияти сохторҳои мухталиф ва 

дигар ҷонибҳои манфиатдор оид ба пешбурди сармоягузорӣ, таҳкими 

иқтидори онҳо барои таъмини истифодаи самараноки сармояи хориҷӣ; 

- ба таври возеҳ муайян намудани моҳияти категорияи сармоягузории 

хориҷӣ дар қонунгузорӣ ва тадбирҳои сиёсат, ба як низоми ягона овардани 

санадҳои меъёрию ҳуқуқии соҳаи мазкур ҷиҳати бартараф намудани тафсиру 

шарҳи нобаробари онҳо дар санадҳои нормативӣ (меъёрӣ); 

- рафъи проблемаҳои тадбиқи ҳуқуқ, таъмини риояи талаботу меъёрҳои 

қонунгузории сармоягузорӣ; 

- таъмини ҳифзи сармоягузорони хориҷӣ бо роҳи сода кардани расмиёти 

қоидаҳои қайдгирии амвол, соҳибкорӣ, иҷозатномадиҳӣ, арзон кардани 

арзиши онҳо, бартараф кардани таъсири омилҳои субъективӣ; 

- ташаккули бозори мукаммали қоғазҳои қимматнок, механизми 

самараноки кафолати давлатӣ, суғуртаи хавфҳо, таъмини шаффофияти 

сохтору ширкатҳои интишордиҳандаи қоғазҳои қимматнок; 

- таҳия ва татбиқи барномаи мушаххаси бартараф кардани инҳисори 

(монополияи) давлат дар соҳаҳои иқтисод, ки дар айни замон барои 

сармоягузорони хориҷӣ пӯшида мебошанд; 

- пешгирии табъизи (дискриминатсияи) ҷалби сармояи хориҷӣ ба соҳаи 

кишоварзӣ бо роҳи такмилу татбиқи васеи таҷрибаи андӯхташуда дар соҳаи 

истифодаи қитъаҳои замин. 

Ба мақсади мукаммал сохтани механизми танзими раванди 

сармоягузорӣ ва тақвият додани таъсири воситаҳои он ба зиёд кардани 

маблағгузории инфрасохтори истеҳсолию рақамӣ амалисозии чорабиниҳои 

зерин ба мақсад мувофиқ аст [7-М], [8-М], [9-М]: 

- таъмини муносибати системавӣ ба ташаккул додану такомули такони 

воситаҳои танзими раванди сармоягузорӣ; 
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- пешбурди ислоҳоти молиявию кредитӣ, васеъ кардани шабакаи 

институтҳои кафолати давлатӣ, суғуртаи хавфҳо тавсеаи маҳсулоти молиявӣ 

ва сифати он; 

- такмил додани механизми ҳамкории давлату сармоягузорон, 

сохторҳои соҳибкорӣ, шахсҳои инфиродӣ ва дигар иштирокдорони лоиҳаҳои 

сармоягузорӣ, таъмини мувофиқату танзими манфиату фаъолияти онҳо; 

- мукаммал сохтани таҳкурсии меъёрию ҳуқуқии ниҳоди (институти) 

шарикии давлату бахши хусусӣ, истифодаи самараноки механизми он дар 

соҳаҳои стратегию инфрасохторӣ; 

- дар соҳаи танзими байналмилалии сармоягузории хориҷӣ масъалаҳои 

зерин ҳалталаб мебошад [7-М], [8-М], [9-М]; 

- ба талаботи рушди устувор мувофиқ намудани меъёри созишномаҳои 

байналмилалии сармоягузорӣ (СБС); 

- ташаккул додани механизми моноторинг ва назорати раванди 

ҳавасмандсозию содагардонии тартиби сармоягузорӣ; 

- мутобиқати меъёрҳои қонуну санадҳои ҳуқуқии Ҷумҳурӣ ва СБС, зикр 

намудани масъулияти иҷтимоии мамлакатҳои маблағгузору ширкатҳои онҳо 

дар созишномаҳои байналмилалии эътирофшудаи Ҷумҳурии Тоҷикистон. 

Натиҷаҳои илмӣ ва тавсияҳои муаллиф имкон доранд аз ҷониби 

мақомоти ҳокимият ва сохторҳои илмию тадқиқотӣ ва муассисаҳои 

таҳсилотӣ ҳангоми ҳалли масъалаҳои зерин истифода шаванд: 

- таҳияи лоиҳаҳои қонунҳои ҳарсолаи Ҷумҳурии Тоҷикистон дар бораи 

буҷети давлатӣ, ворид намудани тағйироту иловаҳо ба қонунҳои Ҷумҳурии 

Тоҷикистон дар бораи сармоягузорӣ, шарикии давлату бахши хусусӣ; 

- мушаххас кардани барномаҳои инкишофи Ҷумҳурии Тоҷикистон, 

инвеститсияҳои давлатӣ, грантҳо ва кӯмаки техникӣ барои солҳои 2023-2025; 

- таҳияи барномаву китобҳои дарсӣ оид ба масоили иқтисоди 

байналмилалӣ, ташкили барномаҳои такмили ихтисос ва бозомӯзии кадрҳо; 

- инкишофи минбаъдаи таҳқиқоти проблемаи сармоягузорӣ аз рӯи 

самтҳои зерин: а) робитаи мутақобилаи назарияҳои муосири сармоягузории 
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хориҷӣ ва амалияи ҷалби сармоя бахши иттилоотию комуникатсионӣ; б) 

нақши СМХ дар таъмини саноаткунонии босуръат ва ташаккули иқтидори 

инноватсионии Тоҷикистон; в) омилҳои институтсионалӣ ва нақши онҳо дар 

соҳаи баланд бардоштани самаранокии сармоягузориҳои хориҷӣ. 
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