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Бо қарори Ҳукумати 

Ҷумҳурии Тоҷикистон 

аз «30» декабри соли 2023, №587 

тасдиқ шудааст 

 

Стратегияи миёнамуҳлати идоракунии ќарзи давлатии 

Љумњурии Тољикистон барои солњои 2024-2026 

 

1. МУЌАРРАРОТИ УМУМЇ 

1. Стратегияи миёнамуҳлати идоракунии ќарзи давлатии 

Љумњурии Тољикистон барои солњои 2024-2026 (минбаъд – 

Стратегия) њуљљати банақшагирӣ ва дурнамои миёнамуҳлати 

афзалиятҳои асосии давлат дар соҳаи идоракунии ќарзи давлатї 

буда, воситањои иљрои онро муайян менамояд. 

2. Стратегия мутобиќи талаботи моддаи 20 Ќонуни Љумњурии 

Тољикистон «Дар бораи ќарзи давлатї ва ќарзи аз љониби давлат 

кафолатдодашуда», тибќи муќаррароти Конститутсияи Љумњурии 

Тољикистон, инчунин санадњои меъёрии њуќуќии соњавї тањия 

гардидааст. Мутобиќи қисми 3 моддаи 20 Ќонуни Љумњурии 

Тољикистон «Дар бораи ќарзи давлатї ва ќарзи аз љониби давлат 

кафолатдодашуда» Стратегия ҳангоми зарурат ҳамасола таљдиди 

назар карда мешавад. 

3.  Бо маќсади маблаѓгузории сариваќтии лоиҳаҳои давлатии 

сармоягузорї, пўшонидани касри буљети давлатї ва тавозуни 

пардохт, Њукумати Љумњурии Тољикистон ќарзгирии берунї ва 

дохилиро дар доираи афзалиятњое, ки дар доираи Стратегияи 

миллии рушди Љумњурии Тољикистон барои давраи то соли 2030 ва 

Барномаи миёнамуњлати рушд барои солњои 2021-2025 тасдиќ 

гардидаанд, амалї менамояд. 

4. Стратегия идомаи Стратегияи ќаблии идоракунии ќарзи 

давлатї барои солњои 2021-2023 мебошад, ки бо дар назар дошти он 

дурнамои динамикаи ќарзи давлатї барои давраи миёнамуњлат ва 

нишондињандањои асосии макроиќтисодии дар раванди тањияи 

буљети давлатї истифодашуда барои соли 2024 таљдиди назар 

шудааст. Стратегия маќсад ва вазифањои идоракунии ќарзи 

давлатиро муќаррар намуда, хавфњои марбут ба идоракунии ќарзи 

давлатиро пешбинӣ намуда, инчунин тадбирњоеро, ки бояд аз 

љониби маќомоти давлатї бо маќсади таъмини маблаѓгузории 

эҳтиёҷоти Ҳукумат ва бењтар намудани сохтори сандуќи ќарзи 
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давлатї бо мақсади таъмини устувории сиёсати буҷетии Љумњурии 

Тољикистон таъмин карда шавад, муайян менамояд. 

5.  Стратегия ба тавсифи стратегияи маблаѓгузории эҳтиёҷоти 

Ҳукумат аз рўйи сенарияи заминавї ва муайян кардани омилҳои 

иловагии тамаркуз дода шудааст. Стратегия бо дарназардошти 

суръати таѓйирёбии нархњои баќайдгирифташаванда (яъне 

таваррум), меъёри фоиз ва ќурби асъори Љумњурии Тољикистон, 

инчунин бо дар назар доштани сиёсати пулию ќарзии Бонки миллии 

Тољикистон, вазъи бамиёномадаи бозори молиявии дохилї ва 

таъсири он ба маблаѓгузории касри буљети давлатї, ки бо 

ќонунгузории ҳарсолаи буљетии Љумњурии Тољикистон ва 

дурнамоиҳои миёнамуҳлати дахлдор барои давраи сесола омода 

гардидааст. 

2. ЊАДАФ ВА ВАЗИФАЊОИ СТРАТЕГИЯ 

 

6. Њадафи асосии идоракунии ќарзи давлатии Љумњурии 

Тољикистон таъмини эњтиёљоти Њукумати Љумњурии Тољикистон ба 

маблаѓгузорї тавассути љалби маблаѓњои ќарзї бо харољотҳои 

камтарин дар дурнамои миёнамуњлат ва дарозмуддат бо дараљаи 

оќилонаи хавф, ташкил ва нигоњдории бозори функсионалии 

коѓазњои ќиматнок равонагардида мебошад. 

7.  Дар заминаи вазъи макроиќтисодї, инчунин афзалиятњои 

сиёсати андозу буљет ва пулию ќарзии давлат ду вазифаи асосии 

Стратегия инњоянд: 

1) қонеъ гардонидани эњтиёљот ба маблаѓгузории буљети 

давлатї бо роњи љалби маблаѓњои ќарзї бо сатњи назоратшавандаи 

хавф ва таъсир ба устувории сиёсати андозу буљети Љумњурии 

Тољикистон: 

- амалисозии вазифаи мазкур тавассути мониторинги 

мунтазами параметрњои ќарз ва тањлили њарсолаи устувории ќарз аз 

љониби кормандони масъули Вазорати молияи Љумњурии 

Тољикистон, тањия, тасдиќ ва татбиќи наќшањои сесолаи ќарзгирии 

давлатии берунї ва дохилие, ки њамасола аз љониби Њукумати 

Љумњурии Тољикистон ва Маљлиси намояндагони Маљлиси Олии 

Љумњурии Тољикистон тасдиќ карда мешаванд, тањия ва тасдиќи 

методологияи гузаронидани тањлили хавфи ќарзї њангоми баррасии 

қарзгирии нав ва кафолатњои давлатї ва идоракунии параметрњои 

хавф бо роњи муќаррар намудани меъёрњои таъсиррасонии се 
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намуди хавф: хавфи асъорї, хавфи фоиз ва хавфи бозтамвил. Ин 

меъёрњои таъсиррасонї (хавф) дар ҷадвали 1 оварда шудаанд: 

 

Љадвали 1: Нишондињандањои хавфњои марбут ба ќарзи давлатии 

Љумњурии Тољикистон барои солњои 2024-2026 

 

Нишондињандањои хавф барои солњои 2024-2026 

Бузургї барои 

солњои 2024-

2026 

Хавфи асъорї 

Њиссаи ќарзи дохилии давлатї дар ќарзи умумии 

давлатї (% аз њаљми умумї) 

На зиёда аз 

15,0% 

Њиссаи ќарзи давлатї бо асъори хориљї (% аз њаљми 

умумии   қарз) 

На зиёда аз 

85,0% 

Хавфи бозтамвил 

Њиссаи ќарзи авлатии дар давоми як сол 

пардохтшаванда (% аз њаљми умумии даромади буҷети 

давлат) 

На зиёда аз 

25,0% 

Муҳлати миёнаи пардохти ќарз аз рўйи тамоми сандуќи 

ќарзи давлатї (шумораи солњо) 

10-15 сол 

Коѓазњои ќиматноки давлатии дар бозори ибтидої 

баровардашуда, ки дар давоми як сол пардохт карда 

мешаванд (% аз њаљми умумии барориш) 

На зиёда аз 

75,0% 

Хавфи меъёри фоиз 

Њиссаи ќарзи давлатї бо меъёри фоизи таѓйирёбанда (% 

аз њаљми умумї) 

На зиёда аз 

15,0% 

 

- фосилањои муќарраргардидаи нишондињандањои хавф 

мутобиќи ҷадвали 1 имкон медињанд, ки дараљаи баланди 

таѓйирпазирї дар идоракунии ќарзи давлатї бо маќсади эътино ба 

таѓйирёбии шароити бозорњои молиявї таъмин карда шавад ва 

сохтори матлуби сандуќи ќарзи давлатї мебошанд. Ба инњирофњои 

ночиз аз меъёрњо (њадд)-и пешнињодшуда иљозат дода мешавад, ба 

шарте ки онњо хавфњои иловагии молиявиро ба вуљуд наоваранд;  

2) коњиш додани дараљаи хавфи устувории ќарзи давлатї 

тавассути бењтар намудани сохтори сандуќи ќарзи давлатї. 

Амалисозии вазифаи мазкур тавассути сари ваќт пўшонидани 

уњдадорињои Њукумати Љумњурии Тољикистон аз рўйи евробонди 

дар соли 2017 баровардашуда ва андешидани чорањо оид ба 

таъмини ќарзгирии имтиёзнок дар њудудњои муќарраргардида 

(нисбат ба маљмуи мањсулоти дохилї ва нишондињандањои дигар), 
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диверсификатсияи сандуќи ќарз тавассути рушди мунтазами бозори 

қоѓазњои ќиматноки давлатӣ ва муњити мусоиди танзимкунанда, 

бењтар намудани мавќеи Љумњурии Тољикистон дар рейтинги 

соњибихтиёрї, ки аз љониби агентињои байналмилалии рейтингї 

баҳогузорӣ карда мешаванд, инчунин коњиш додани њиссаи ќарзҳо 

таҳти кафолати давлатӣ ва қарзҳои ғайриимтиёзнок дар сохтори 

умумии сандуќи ќарзи давлатї пешбинӣ гардидааст.  

 

3. ФАРОГИРИИ СТРАТЕГИЯ ВА МУАЙЯН НАМУДАНИ 

АСЪОРИ ЗАМИНАВЇ 

 

8.  Маълумоти дар Стратегияи пешнињодшуда ба маълумоти 

воќеї ба њолати охири соли 2022 ва октябри соли 2023 асос ёфтааст, 

дурнамо барои давраи дарпешистода бошад, метавонад вобаста ба 

афзалиятњои маблаѓгузорї, вазъи макроиќтисодї ва рушди бозори 

коѓазњои ќиматноки давлатї таѓйир дода шавад. 

9. Стратегия мазкур тамоми ќарзҳои давлатие, ки дар Ќонуни 

Љумњурии Тољикистон «Дар бораи ќарзи давлатї ва ќарзи аз 

љониби давлат кафолатдодашуда» оварда шудааст, фаро мегирад. 

Дар мафњуми қонун ва стратегияи мазкур ягон уњдадории маќомоти 

иљроияи мањаллии њокимияти давлатї дохил намешавад, вале ба 

Стратегия ба ѓайр аз ќарзи давлатии беруна ва дохилї уњдадорињои 

қарзии корхонањо таҳти кафолати давлатї дохил мешаванд.  

10. Ба ѓайр аз њолатњои пешнињод гардидани баъзе 

нишондињандањои ќарзи дохилї бо пули миллӣ – сомонӣ, асъори 

заминавї, ки бо он тамоми нишондињандањои номиналии ќарзи 

давлатї дар доираи Стратегияи мазкур оварда шудаанд, доллари 

ИМА мебошад. 

 

4. ТАВСИФИ САНДУЌИ ЌАРЗИ ДАВЛАТЇ 

 

11. Ќарзи давлатии Љумњурии Тољикистон ба њолати охири 

соли 2022 3687,4 млн доллари ИМА ё 34,8 дарсади маҷмуи 

маҳсулоти дохилиро ташкил дод. Ин нишондињанда дар муќоиса 

дар охири соли 2021 59,5 млн доллари ИМА коњиш ёфта, дар соли 

2022 42,8 дарсади маҷмуи маҳсулоти дохилиро ташкил дод. Дар 

сохтори ќарзи давлатї њанўз њам ќарзгирии беруна бартарият 

дорад, ки ба њиссаи он 88 дарсад маљмуи сандуќи ќарзї рост меояд. 

Сабаби камшавии њаљми ќарзи давлатї дар солњои 2022-2023 
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тавозуни мусбат байни пардохтҳои қарзи асосӣ ва қарзҳои нав ва 

љалби маблаѓњои грантї мебошад.    

12. Аз рўйи натиљањои нуњ моњи соли 2023 баќияи ќарзи 

давлатї 3577,0 млн доллари ИМА-ро ташкил дода, дар муќоиса бо 

њамин давраи соли 2022 5,1 дарсад коњиш ёфт.  

 

Љадвали 2: Сохтори ќарзи берунаи Љумњурии Тољикистон, солњои                   

2018-2022 (млн доллари ИМА) 

 

 2018  2019  2020  2021  2022  

Ќарзи беруна 2 924,2 2 925,3 3 243,7 3 299,3 3 228,3 

Ќарзи дохилї 749,1 726,8 536,7 447,6  459,1 

Ќарзи давлатї 3 673,3 3 652,1 3 780,4 3 746,9 3 687,4 

аз љумла: ќарзи 

кафолатдодашуда 

65,8 75,3 96,4 119,1 140,7 

 

Графики 1: Динамикаи таѓйирёбии ќарзи 

давлатии Љумњурии Тољикистон, солњои 2018-

2022 (млн доллари ИМА) 

Графики 2: Таносуби ќарзи давлатии 

Љумњурии Тољикистон нисбат ба маҷмуи 

маҳсулоти дохилӣ (бо %) 

  

 

13. Ба њолати охири соли 2022 њаљми хизматрасонии ќарзи 

давлатии Љумњурии Тољикистон 322,1 млн доллари ИМА, аз љумла 

аз њисоби пардохти ќарзи давлатии беруна – 254,6 млн доллари 

ИМА ва ќарзи дохилї – 67,5 млн доллари ИМА-ро ташкил дод. Ин 

нишондињанда дар муќоиса бо соли 2021 10,3 млн доллари ИМА 

зиёд шуд. Татбиќи бомуваффаќияти сиёсати идоракунии ќарзи 

давлатї имкон дод, ки уњдадорињои ќарзии ќабулгардида сари ваќт 

ва пурра иљро карда шаванд. 
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Љадвали 3: Нишондињандањои хизматрасонии ќарзи берунаи Љумњурии 

Тољикистон, солњои 2018-2022 (бо %) 

 

 
Њадди 

нињої 

2018 2019 2020 2021 2022 

Њаљми умумии 

хизматрасонии ќарз 

нисбати содироти мол ва 

хизматрасонї (бо %) 

21,0 20,9 19,5 15,9 10,8 11,9 

Њаљми умумии 

хизматрасонии ќарз 

нисбат ба даромадњои 

буљети давлатї (бо %) 

23,0 8,8 9,4 9,8 8,9 7,1 

 

14. Коэффитсиенти хизматрасонии ќарз нисбат ба содироти 

молу хизматрасонї дар соли 2022 11,9 дарсадро ташкил дод, ки 

нисбат ба соли 2020 4,0 банди фоизї коњиш ёфт. Дар навбати худ 

коэффитсиенти хизматрасонии ќарзи беруна нисбат ба даромадњои 

давлатї дар соли 2022 7,1 дарсадро ташкил дода, нисбат ба соли 

2021 1,8 банди фоизї коњиш ёфт (ҷадвали 3).  

 

Графики 3: Њиссаи ќарзњои бисёрљониба, дуљониба ва ќарзњои дигар дар 

њаљми умумии хизматрасонии ќарзи давлатии Љумњурии Тољикистон (бо 

%) ба њолати 1 январи соли 2023  

 

 
 

31% 

46% 

14% 9% 
Бисёрҷониба 

Дуҷониба 

Коғазҳои қиматнок 

(Евробонд) 

Дигарҳо 
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15. Ба евробонд, ки њаљми нињоии пардохт аз рўйи он аз сатњи 

ќобили ќабули хавфи устувории ќарз дар дурнамои миёнамуњлат ва 

дарозмуддат зиёд аст, 14 дарсади њаљми умумии хизматрасонии 

ќарзи давлатии Љумњурии Тољикистон рост меояд. 

 

§1. Ќарзи беруна 

 

16.  Ќарзи берунаи Љумњурии Тољикистон ба њолати охири 

соли 2022 3228,3 млн доллари ИМА, яъне 30,8 дарсади маҷмуи 

маҳсулоти дохилиро ташкил дод. Њаљми ќарзи берунаи Љумњурии 

Тољикистон дар соли 2022 дар муќоиса бо нишондињандаи соли 2021 

ба андозаи 71 млн доллари ИМА коњиш ёфт. Њаљми умумии ќарзи 

беруна дар давраи њисоботї аз њисоби пардохти ќарзи асосї ба 

маблаѓи 181,4 млн доллари ИМА, аз љумла пардохти пурраи ќарзи 

Бонки миллии Тоҷикистон дар назди ќарздињандагони беруна, 

коњиш ёфт.  

 

Љадвали 4: Ќарзи беруна ва ќарзи бевоситаи давлатии берунаи Љумњурии 

Тољикистон (млн доллари ИМА ва % аз маҷмуи маҳсулоти дохилӣ) 

 

 2018 2019 2020 2021 2022 

Ќарзи беруна 2 924,2 2 925,3 3 243,7 3 299,3 3 228,3 

бо % аз маҷмуи 

маҳсулоти дохилӣ 

37,7 35,2 39,9 36,9 30,8 

ҚБДБ 2 761,2 2 781,3 3 132,4 3 177,6 3 087,6 

бо % аз маҷмуи 

маҳсулоти дохилӣ 

35,6 33,5 38,5 35,6 29,4 

 

17. Ќарзи бевоситаи давлатии беруна дар ифодаи номиналї 

3087,6 млн доллари ИМА-ро ташкил медињад, ки дар таносуби 

фоизї ба 29,4 дарсади маҷмуи маҳсулоти дохилӣ баробар аст. 

Бинобар он ки Њукумати Љумњурии Тољикистон ба таври возењ 

нигоњ доштани вазъи устувори ќарзиро љонибдорї менамояд, дар 

сохтори ќарзи бевоситаи давлатии беруна ќарзгирии берунаи 

имтиёзнок бартарї дорад.  
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18. Сохтори ќарзи давлатии беруна аз рўйи муњлатњои 

боќимондаи пардохт нишон медињад, ки ба њолати 31 декабри соли 

2022 ќарзњо бо кафолати давлатї 4,4 дарсади маљмуи баќияи ќарзи 

берунаи Љумњурии Тољикистонро ташкил медоданд. Дар баробари 

ин, дар сохтори ќарзи берунаи Љумњурии Тољикистон мисли солњои 

ќаблї ќарзи бевоситаи давлатии беруна бартарї дорад, ки ба њиссаи 

он 95,6 дарсади сандуќи ќарзии умумии кишвар рост меояд. 

 

Графики 4: Баќияи ќарзи берунаи Љумњурии Тољикистон бо таќсимот аз 

рўйи манбаъњо ва маќсадњои ќарздињї, соли 2022 (млн доллари ИМА) 

 

 
 

19. Солњои охир тамоюли афзоиши ќарзњои дуљониба дар 

сандуќи ќарзии Љумњурии Тољикистон мушоњида мегардад, ки ин 

бештар бо пешнињоди маблаѓњои грантї аз љониби чунин шарикони 

рушди анъанавии бисёрљониба, ба монанди Бонки Умумиљањонї  ва 

Бонки Осиёии Рушд  алоќаманд аст. Ин маблаѓњо бо маќсади 

амалисозии лоињањои барои кишвар муњим оид ба сохтмон ва 

таљдиди инфрасохтори роњ ва энергетикї, инчунин баланд 

бардоштани самаранокии идоракунии давлатї ва рушди бахши 

хусусї људо карда мешаванд. 

71% 

3% 

6% 

4% 

15% 

Қарзҳо дар доираи лоиҳаҳои 
сармоягузорӣ - 2286,67 

Қарзҳои Фонди Авруосиёии 
Мyътадилгардонӣ ва Рушд барои 

дастгирии буҷет - 111,4 

Қарзи Хазинаи Байналмилалии 
Асъор барои бемории COVID-19 - 

189,5 

Қарзҳо бо кафолати давлатӣ - 
140,73 

Евробондҳо - 500,0 



10  
 

20.  Дар соли 2022 дар сохтори умумии сандуќи ќарзї ќарзњои 

дуљониба ва коѓазњои ќиматнок (евробонд) 1 681,4 млн доллари 

ИМА ё 52,1 дарсад, ќарзњои бисёрљониба - 1 406,1 млн доллари 

ИМА ё 43,6 дарсад ва ќарзњои дигар, ки ба онњо ќарзњо ба кафолати 

давлатї дохил карда шудаанд, 140,7 млн доллари ИМА ё 4,4 

дарсадро ташкил доданд.  

 

§2. Ќарзи дохилї 

 

21. Ќарзи давлатии дохилии Љумњурии Тољикистон ба њолати         

охири соли 2022  459,1  млн доллари ИМА ё 4 дарсади маҷмуи 

маҳсулоти дохилиро ташкил дод. Ќарздињандаи асосии ќарзи 

дохилї Бонки миллии Тоҷикистон мебошад, ки ба њиссаи он        

97,7 дарсади сандуќи ќарзи дохилии Љумњурии Тољикистон рост 

меояд. 

22. Дар сохтори ќарзи давлатии дохилї аз рўйи воситањо ба 

њолати 31 декабри соли 2022 њиссаи бештар ба векселњои давлатї 

барои сармоякунонии Љамъияти саҳомии кушодаи 

«Тољиксодиротбонк» 45,2 дарсад рост меояд, ки дар муќоиса бо 

соли 2021 0,3 банди фоизї коњиш ёфт. Дар љойњои дуюм ва сеюм 

векселњои давлатї барои сармоякунонии Љамъияти саҳомии 

кушодаи «Агроинвестбонк» (19,9 дарсад) ва ќарзи Вазорати молияи 

Љумњурии Тољикистон дар назди Бонки миллии Тоҷикистон (18,1 

дарсад), сипас векселњои давлатии ќаблан бо маќсади 

сармоякунонии ибтидоии Љамъияти саҳомии кушодаи 

«Агроинвестбонк» баровардашуда ва векселњои давлатии дигаре 

ќарор доранд, ки ќаблан барои сармоякунонии ибтидоии Љамъияти 

саҳомии кушодаи «Агроинвестбонк» бароварда шуда буданд. Дар 

маљмуъ, ба Љамъияти саҳомии кушодаи «Агроинвестбонк»           

34,4 дарсади њаљми умумии ќарзи давлатии дохилї аз рўйи воситањо 

рост меояд. 
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Графики 5: Сохтори ќарзи дохилии Љумњурии Тољикистон дар соли 2022 

 

 
 

23. Дар муќоиса бо нишондињандаи соли 2021 ќарзи давлатии 

дохилї ба андозаи 11,5 млн доллари ИМА коњиш ёфт. Сабаби 

коњишёбии њаљми ќарзи дохилї дар соли 2022 ќисман пардохт 

гардидани ќарзи асосї аз рўйи векселњои давлатї барои 

сармоякунонии ибтидоии Љамъияти саҳомии кушодаи 

«Тољиксодиротбонк», векселњои давлатї барои сармоякунонии 

Љамъияти саҳомии кушодаи «Агроинвестбонк», аз рўйи ќарзи аз 

Бонки миллии Тоҷикистон љалбнамудаи Вазорати молияи 

Љумњурии Тољикистон, аз рўйи векселњои давлатї барои танзими 

ќарзи Љамъияти саҳомии кушодаи «Агроинвестбонк» (37 ќарзи 

мушкилситон), аз рўйи векселњои давлатии хазинадорї барои 

пўшонидани касри буљет, инчунин пардохти пурраи уњдадорињо аз 

рўйи векселњои давлатии Вазорати молияи Љумњурии Тољикистон 

барои маблаѓгузории бахши энергетика (Љамъияти саҳомии 

кушодаи «НБО Роѓун»), аз рўйи вомбаргњои хазинадории 

дарозмуњлати Вазорати молияи Љумњурии Тољикистон, инчунин аз 

рўйи векселњои давлатии Вазорати молия барои хољагињои 

пахтакор мебошад.  

45,2% 

19,9% 

0,2% 

18,1% 

10,2% 

4,3% 2,1% 
Векселҳои давлатӣ барои 
сармоякунонии Љамъияти саҳомии 
кушодаи «Тоҷиксодиротбонк» - 2118346 

Векселҳои давлатӣ барои 
сармоякунонии Љамъияти саҳомии 
кушодаи «Агроинвестбонк» - 931302 

Вомбарги дохилию давлатии бурдноки 
КВД «Бонки амонатгузории Ҷумҳурии 
Тоҷикистон «Амонатбонк»» - 10000 

Қарзи Вазорати молия дар назди Бонки 
миллии Тоҷикистон - 847000 

Векселҳои давлатӣ барои танзими 
қарзҳои мушкилситони Љамъияти 
саҳомии кушодаи  «Агроинвестбонк» - 
477351 

Векселҳои давлатӣ барои 
сармоякунонии Љамъияти саҳомии 
кушодаи «Агроинвестбонк» - 200000 

Векселҳои хазинадории давлатӣ барои 
пушонидани касри буҷет - 99750 
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 24. Бо мақсади барқарор намудани барориши мунтазами 

векселҳои давлатии хазинавї, пўшонидани касри буљет ва рушди 

бозори дохилии коѓазњои ќиматнок, аз моњи декабри соли 2009 

Вазорати молияи Ҷумҳурии Тоҷикистон векселҳои давлатии 

хазинавии кутоҳмуддати дисконтиро бо муњлати 91 рўз ва арзиши 

номиналии 100 сомонї ба муомилот мебарорад. Дар давоми соли 

2022 шаш музояда бо њаљми умумии эмиссияи 300 миллион сомонї 

баргузор гардид, ки аз онҳо векселҳои давлатии хазинавӣ ба 

маблаѓи 280 миллион сомонї, яъне 75 дарсади њаљми солонаи 

эмиссия фурўхта шуд. Маблағи умумии пардохти воќеии векселҳои 

давлатии хазинавӣ аз буљет 230 миллион сомониро ташкил дод, ки 

аз он 229,4 миллион сомонї ќарзи асосї ва 0,6 миллион сомониро 

пардохти фоиз ташкил медиҳад. Дар баробари ин, бинобар 

ѓайрираќобат будани (љолиб набудан) меъёрњои фоиз (бо 

даромаднокии 0,99 дарсад) ва шартњо, њолатњои баргузор 

нагардидани музоядањо љой доранд. Дар соли 2022 њафт музоядаи 

ба наќша гирифташуда баргузор нагардид ва талабот ба векселҳои 

давлатии хазинавӣ кам боќї мемонад. 

 

5. ХАВФЊОИ МАРБУТ БА САНДУЌИ ЉОРИИ ЌАРЗИ 

ДАВЛАТЇ 

 

25. Идоракунии устувори ќарзи давлатї тањлили даќиќи 

хавфњои асосии бозор, инчунин хавфњои дигари ба он алоќамандро 

талаб мекунад. Дар доираи тањлили хавфњои бозор хавфи асъорї ва 

хавфи фоиз ва ба сифати хавфњои хавфи бозтамвил, хавфи 

уњдадорињои шартї ва хавфи амалиётї баррасї карда мешаванд. 

Дар ин бахш тањлили таъсири ин хавфњо ба сандуќи ќарзи 

Љумњурии Тољикистон дар давраи миёнамуњлат оварда шудааст. 

 

§1. Хавфи асъор 

 

26. Хавфи асъор хавфи марбут ба таѓйирёбии ќурби асъор 

мебошад. Хавфи асъор яке аз категорияњои асосии хавфњои марбут 

ба сандуќи ќарзи давлатї мебошад, зеро њам ба хизматрасонии 

ќарзи давлатї ва њам ба њаљми номиналии он таъсир мерасонад. 

27. Дар робита ба он, ки бањисобгирии буљети давлатї бо 

сомонї амалї карда мешавад, пардохтњо аз рўйи ќарзи беруна бо 

асъори хориљї анљом дода мешаванд, давлат тањти хавфњои 
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эњтимолї дар шакли таѓйирёбии ногањонии ќурби пули миллӣ - 

сомонӣ ќарор дорад. Њоло андозаи пардохт ва хизматрасонии ќарз 

бештар аз кам кардани хавфњои марбут ба сохтори асъории ќарзи 

давлатї вобаста мебошад. Диверсификатсияи пасти сохтори 

асъории ќарзи давлатї зери хатари талафоти молиявї дар натиљаи 

буњрон ва таѓйирёбии ќурби асъор ќарор дорад ва аз ин нуќтаи 

назар осебпазир буда, ба њолати амнияти иќтисодии давлат таъсири 

манфї мерасонад. 

28. Сохтори ќарзи давлатї аз рўйи намудњои асъор 

осебпазирии сандуќи ќарзи давлатиро нисбат ба доллари ИМА, 

ҳуқуқи махсуси қарзгирӣ ва юан нишон медињад, ки ин зарурати 

мониторинги доимии ќурби ин асъорњоро пешбинї менамояд. Ба 

њолати охири соли 2022 88 дарсади ќарзи давлатии Љумњурии 

Тољикистон ба асъори хориљї деноминатсия шудааст, ки ба доллари 

ИМА 57,4 дарсади ќарзи беруна, ба ҳуқуқи махсуси қарзгирӣ – 20,5 

дарсад, ба юан – 8,5 дарсад ба динори исломї – 5,6 дарсад ва ба евро 

– 3,4 дарсад рост меояд. Њамин тариќ, ќарзи давлатии беруна ба 

хавфи асъорї дучор мешавад. 

 

Графики 6: Сохтори асъорњои ќарзи давлатии берунаи Љумњурии 

Тољикистон, соли 2022 

 

 

57,4% 20,5% 

3,4% 

8,5% 
1,4% 

3,0% 0,2% 
5,6% 

Доллари ИМА 

ҲМҚ 

Евро 

Юан 

Динори Кувайт 

Риёли Саудӣ 

Дирҳами АМА 

Динори Исломӣ 
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29. Бо дарназардошти беќурбшавии идомаёфтаистодаи пули 

миллї - сомонӣ нисбат ба доллари ИМА ва асъорҳои хориљии 

дигар, хизматрасонии ќарзи хориљї боиси харољоти иловагї ва 

сарборї ба ќисми харољоти буљети давлатї мегардад. Беќурбшавии 

пули миллї – сомонӣ сандуќи ќарзи давлатиро ба хавфи асъорї 

дучор мегардонад, ки барои хизматрасонии ќарзи давлатии беруна 

сарбории иловагї эљод мекунад. 

30. Дар робита ба ин, роњи имконпазири кам кардани хавфи 

асъор метавонад рушди мунтазами бозори дохилии коѓазњои 

ќиматнок, инчунин барориши уњдадорињои ќарзї бо пули миллї 

дар асоси шароити бозор бошад. 

 

§2. Хавфи меъёри фоиз 

 

31. Хавфи меъёри фоиз яке аз хавфњои нисбатан љиддии 

марбут ба сандуќи ќарзи давлатї мањсуб меёбад ва набояд онро 

сарфи назар кард. Бо дарназардошти он, ки ҳиссаи ќарз бо меъёри 

фоизи таѓйирёбанда дар соли 2022 6,9 дарсадро ташкил дода, нисбат 

ба соли 2021 1,1 банди фоизї афзоишро нишон медиҳад, ин бештар 

бо ќарзи давлатии дохилї вобаста аст, ки бинобар воситањои 

муњлати пардохташон то як сол хавфи фоиз, инчунин хавфи возењи 

бозтамвил мебошад. 

32. Тањти хавфи меъёри фоиз уҳдадорињое ќарор мегиранд, ки 

шартҳои пардохт ва хизматрасонии онњо метавонанд бо мурури 

замон вобаста ба таѓйирёбии меъёри фоизӣ дар бораи қарзи 

мавҷуда ва ќарзњои нав таѓйир ёбанд. Усули асосии кам кардани ин 

хавф пешгирї намудани истифодаи ќарзњое мебошад, ки хавфи 

фоизии баланд доранд, аз љумла ќарзгирї бо меъёри фоизи 

таѓйирёбанда. Сарчашмаи хавфи меъёри фоиз таѓйирёбии шароит 

дар бозори ќарз тањти таъсири омилњои иќтисодї ё омилњои дигар 

мебошад. 

33. Дар сохтори умумии ќарзи давлатии  кишвар њиссаи 

ќарзгирї бо меъёри фоизи дақиқ 95,6 дарсад ва ҳиссаи қарз бо 

меъёри фоизи таѓйирёбанда 4,4 дарсадро ташкил медињад, ки қисми 

зиёди онро қарзи дохилї ташкил медиҳад. Аксарияти карзхое, ки 

дар бозори беруна љалб карда мешаванд, дорои имтиёзи баланд 

буда, меъёри фоизи дақиқ доранд (аз 0,15 то 3 дарсад). Танњо барои 

ќарзњои Бонки Аврупоии Таҷдид ва Рушд, Бонки Аврупоии 

Сармоягузорӣ ва Бонки Осиёии Сармоягузории Инфрасохторӣ, ки 
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шумораи умумии онњо 37 қарзро ташкил менамояд, меъёри 1 љамъи 

фоизи таѓйирёбанда SOFR-и шашмоња муќаррар шудааст. Њамин 

тариќ, хавфи фоизи қарзњои давлатии беруна ночиз аст. 

 

§3. Хавфи бозтамвил 

 

34. Хавфи бозтамвил барои Љумњурии Тољикистон бинобар 

афзоиши банаќшагирифташудаи хизматрасонии ќарз дар давраи 

миёнамуњлат махсусан муњим аст. Тибқи дурнамои хизматрасонӣ аз 

соли 2025 афзоиши якбораи пардохтњо барои пардохти ќарзи 

берунаи давлатї барои пардохти маблағи асосии қарз аз рӯйи 

евробондҳо дар солҳои 2025-2027, бинобар ба итмом расидани 

давраи имтиёзнок аз як ќатор ќарзњои Эксимбонки Љумњурии 

Мардумии Чин дар назар аст. Инчунин пардохти ќарзи Хазинаи 

Байналмилалии Асъор барои дастгирии буљет дар солњои 2025-2030 

(њамасола таќрибан 38 миллион доллари ИМА) боиси он мегардад, 

ки андозаи пардохти ќарз аз 453,7 миллион доллари ИМА боло 

меравад ва дар соли 2026 ба њадди баландтарини 498,0 миллион 

доллари ИМА мерасад, гарчанде интизор меравад, ки пардохтҳо 

дар соли 2028 то 385,3 миллион доллари ИМА коҳиш меёбанд. 

35. Ѓайр аз ин, идомаи вазъи муташанниљи геополитикї дар 

минтаќа номуайяниро дар байни сармоягузорон таќвият дода, 

метавонад боиси таѓйирёбии талабот ба коѓазњои ќиматноки 

давлатї гардад, ки бо баланд шудани меъёри фоиз ва вазъи 

ноустувори бозор тавсиф мешавад. Масалан, бо дарназардошти 

бањодињии намуди пардохти ќарзи давлатии дохилї, дар солҳои 

наздик ављи пардохт солҳои ба 2025-2027 рост меояд, ки ин аз он 

шањодат медињад, ки ќарзи давлатии дохилї асосан кутоњмуддат 

боќї мемонад.  

 

Љадвали 5: Нишондињандањои хизматрасонии ќарзи давлатї дар солњои 

2021-2022 

 

 

Ќарзи 

дохилї 

Ќарзи 

беруна 

Ќарзи давлатї 

(њамагї) 

2021 2022 2021 2022 2021 2022 

Муњлати миёнаи 

пардохти ќарз 

(шумораи солњо) 

5-10 5-10 15-20 15-20 10-15 10-15 
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Ќарз дар давоми як сол 

пардохтшаванда (бо % 

аз њаљми умумии ќарз) 

2,1 1,8 6,8 6,9 8,9 8,7 

 

36. Дар робита ба ин, вазифаи аввалиндараљаи Вазорати 

молияи Љумњурии Тољикистон дар марњилаи кунунї дарёфти 

манбаъњои пардохти ќарзи беруна аз рўйи евробондњо мебошад. 

Тамоми раванд бояд ба тавсияњои шарикони рушд дар робита ба 

љалби танњо ќарзњои берунаи имтиёзнок љавобгў бошад. Дар 

мавриди ќарзи давлатии беруна, дар натиљаи сохтори пардохти 

шартномањои ќарзии ќарздињандагони байналмилалї бо муњлатњои 

имтиёзнок ва муњлатњои дарози пардохт хавфи бозтамвил коњиш 

меёбад. 

37. Барои идоракунии хавфи бозтамвил ба Вазорати молияи 

Љумњурии Тољикистон зарур аст, ки сиёсати ташаккули силсилаи 

пардохтпазириро дар асоси барориши коѓазњои ќиматноки давлатї 

бо муњлатњои дарози пардохт давом дињад. Мутаносибан ин 

тадбирњо ба муттањидшавї ва васеъшавии хатти даромаднокї бо 

сомонї мусоидат намуда, дар нињоят коњиши осебпазирии сандуќи 

ќарз ба хавфи бозтамвил ва пардохтпазириро дар бозори дохилї то 

њадде, ки ба ин шароити бозор имкон медињад, таъмин мекунанд. 

 

§4. Хавфи уњдадорињои шартї 

 

38. Дар сандуќи ќарзи давлатии Љумњурии Тољикистон манбаи 

эњтимолии ин хавф ќарзњои кафолатноки ташкилотњои бахши 

давлатие мобошанд, ки хизматрасонии давлатиро анљом дода, 

шакли корхонањои давлатиро доранд. Ќарзгирии кафолатдодашуда 

дар охири соли 2022 140,7 миллион доллари ИМА ё 4,4 дарсади 

њаљми умумии ќарзи давлатиро ташкил дод. Ин нишондињанда 

нисбат ба соли 2021, ки дар охири он ќарзгирии кафолатдодашуда 

119,1 миллион доллари ИМА ё 3,6 дарсади њаљми умумии ќарзи 

давлатиро ташкил дод, зиёдтар мебошад. Хизматрасонї аз рўйи 

ќарзњои кафолатнок аз 15,2 миллион доллари ИМА соли 2021 то 

21,4 миллион доллари ИМА дар соли 2022 афзоиш ёфт. 

39. Инчунин қайд кардан бамаврид аст, ки уњдадорињои 

корхонањои азими давлатӣ, ки дар назди ќарздињандагони беруна ба 

њолати охири соли 2022 1,03 млн доллари ИМА-ро ташкил 

медињанд, ҳамчун уҳдадориҳои шартӣ ҳисобида мешаванд.  
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40. Тањлили хавфњои молиявї ва иќтисодї нигарониро аз 

фаъолияти минбаъдаи корхонањои азими давлатӣ ба вуҷуд 

овардааст. Тағйирёбии амиќтари натиљањои молиявии ин ширкатҳо 

метавонад дар дурнамои миёнамуњлат ба дўши Њукумат њам барои 

субсидиякунонии хизматрасонии пешнињоднамудаи онҳо ва њам 

барои ба зиммаи худ гирифтани уњдадорињои молиявї дар назди 

ќарздињандагони беруна бори гарон гузорад. 

41. Бо маќсади мањдуд кардани таъсири хавфи уњдадорињои 

шартї амалисозии як ќатор чорањои зарурӣ ва мониторинги вазъи 

молиявии бањрагирандагони ќарзњои аз љониби давлат 

кафолатдодашуда идома дода мешаванд. Вобаста ба арзёбии 

харољоти пешбинишаванда ва хавфњои ќарзї Вазорати молияи 

Љумњурии Тољикистон њаљми пардохтњои кафолатиро мутобиќи 

Ќонуни Љумњурии Тољикистон «Дар бораи ќарзи давлатї ва ќарзи 

аз љониби давлат кафолатдодашуда» муайян менамояд. Чораи 

идоракунии ин хавфњо инчунин дохил кардани кафолатњо ба 

маблаѓи ќарзи умумї њангоми њисоб кардани меъёри ќарз нисбат ба 

маҷмуи маҳсулоти дохилӣ мебошад. Дар дурнамои миёнамуњлат 

чораи иловагї аз љониби Вазорати молияи Љумњурии Тољикистон 

оид ба идоракунии ин хавфњо ба қонуни Љумњурии Тољикистон дар 

бораи буљети давлатии Љумњурии Тољикистон барои соли дахлдор 

ворид намудани муќаррарот дар бораи маблаѓгузории буљетї барои 

зиён аз кафолатњо дар њолати барнагардонидани онҳо аз ҷониби 

қарзгирандаи асосї мебошад.  

 

§5. Хавфи амалиётї 

 

42. Хавфи амалиётї аз он вобаста аст, ки фаъолият оид ба 

идоракунии ќарзи давлатї чи гуна ташкил карда шудааст. Дар 

заминаи назорати самараноки дохилї идоракунии ќарзи давлатї 

мутобиќи муќаррароти меъёрї ва њуќуќии амалкунанда (яъне 

тасдиќшуда) амалї карда мешавад. Дастурњои методї ва 

низомномаи сарраёсати ќарзи давлатї ва љалби сармоягузории 

давлатии Вазорати молия бо таќсимоти даќиќи уњдадорињои 

кормандон мавҷуд аст. 

43. Хавфи асосии амалиётї, ки ба самаранокии фаъолият оид 

ба идоракунии ќарзи давлатї таъсир мерасонад, бо сатњи баланди 

аз кор рафтани кадрњо ва масъалаи омўзонидани кормандони нав 

алоќаманд аст. Солҳои охир ин масъала тавассути ќабули 
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кормандони нав ба вазифаҳои алоњида ва омўзонидани онњо дар 

љойи кор ва тавассути барномаи кумаки техникї то андозае ҳал 

карда шуд. Дар баробари ин аз кор рафтани кормандон ва 

азкорравии умумии кадрњо масъалаи мубрам боќї мемонад. Дар 

робита ба ин Вазорати молияи Љумњурии Тољикистон имконияти 

амалисозии чорањои танзимкунанда барои нигоњ доштан ва 

ҳавасманд гардонидани кормандони ботаљрибаро бо 

дарназардошти хусусиятҳои соњаи идоракунии ќарзи давлатї 

баррасї хоњад кард. 

44. Ба ѓайр аз ин, таъмини њамоњангии зич дар соњаи 

идоракунии ќарзи давлатї байни сарраёсати ќарзи давлатї ва љалби 

сармоягузории давлатї ва воҳидҳои сохтории дигари Вазорати 

молияи Љумњурии Тољикистон, инчунин байни кормандони масъули 

Вазорати молияи Љумњурии Тољикистон ва вазорату идорањои 

дигари бахши давлатї, аз љумла Бонки миллии Тољикистон ва 

Вазорати рушди иќтисод ва савдои Љумњурии Тољикистон  муњим 

мебошад. 

 

6. НАТИЉАЊОИ СТРАТЕГИЯИ ИДОРАКУНИИ ЌАРЗИ 

ДАВЛАТЇ БАРОИ СОЛЊОИ 2021-2023 

 

45. Сатҳи ќарзи давлатӣ ва ќарзи аз љониби давлат 

кафолатдодашудаи Љумњурии Тољикистон дар солҳои 2021-2023 

тибқи Стратегияи идоракунии ќарзи давлатї барои солњои 2021-

2023 дар ҳудуди 60,0 дарсади маҷмуи маҳсулоти дохилӣ нигоҳ дошта 

шуд. 

46.  Стратегияи идоракунии ќарзи давлатї барои солњои 2021-

2023 ба таъмини устувории ќарзи давлатї бо роњи риояи чорањои 

фискалї ва то њадди аќал кам кардани харољот барои 

хизматрасонии ќарзи мављуда равона гардида буд. Ин чорањо ба 

устувории сиёсати давлатии молиявї мусоидат намуда, имкон 

доданд, ки лоињањои афзалиятноки рушд самаранок татбиќ гарданд, 

инчунин хизматрасонии сариваќтї ва ќатъии ќарзи беруна таъмин 

карда шавад. 

47. Дар моњњои январ-сентябри соли 2023 афзоиши воќеии 

маҷмуи маҳсулоти дохилии Љумњурии Тољикистон 8,3 дарсадро 

ташкил дод. Њаљми номиналии маҷмуи маҳсулоти дохилӣ дар ин 

давра 54,2 миллиард сомониро ташкил дод, ки нисбат ба 

нишондињандаи соли 2022 7,9 миллиард сомонї зиёд мебошад. 
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Тараќќиёт дар кишвар, пеш аз њама, аз њисоби истењсолоти саноатї, 

ки истењсоли воќеии мањсулотро нисбат ба соли ќаблї 10,3 дарсад 

зиёд намуд, таъмин мегардад. Истењсоли мањсулоти кишоварзї низ 

10,9 дарсад афзуд ва бору мусофиркашонї, сохтмон ва муомилоти 

мол сањми худро ба пешрафт гузоштанд. Савдои чакана ва 

хизматрасонии пулакӣ тавассути тамоми роњњои фурўш афзоиши 

маҷмуи маҳсулоти дохилии кишварро ба андозаи 5,5 дарсад таъмин 

намуданд. Њаљми истењсоли саноатї дар моњњои январ-июни соли 

2023 20,7 миллиард сомониро ташкил дода, нисбат ба њамин давраи 

соли гузашта 10,3 дарсад афзоиш ёфтааст. Афзоиши истењсолотро 

саноати истихрољ, коркард ва энергетика таъмин намуданд. 

Кишоварзї низ њамчунин ба иќтисодиёт таъсири мусбат расонд: 

њаљми мањсулоти кишоварзї дар муќоиса бо соли гузашта 7,9 

дарсад афзуда, 18,6 млрд сомониро ташкил дод. Давлат барои 

таъмини амнияти озуќаворї ба истифодаи самараноки замин, 

кишти такрорї ва љамъоварии бисёркаратаи њосили маҳсулоти 

кишоварзї ањаммияти аввалиндараља зоњир менамояд. 

48. Сиёсати асъорї ба рељаи ќурби таѓйирёбандаи 

танзимшаванда бе муайян ва эълон намудани њадди таѓйирёбии 

ќурб асос ёфта буд ва дар солњои 2021-2023 ќурби сомонї нисбат ба 

доллари ИМА ба њисоби миёна 2,3 дарсад устувор гардид. Ба 

таѓйирёбии ќурби пули миллӣ - сомонї омилњои мавсимї ва 

омилњои дигари маълуми берунї ва дохилї таъсир намуданд. 

Солҳои 2021-2023 Љумњурии Тољикистон меъёрњои ќарзи давлатиро 

дар асоси тавсияњои созмонњои байналмилалии молиявї таъмин 

намуд.  

49. Мутобиќи стратегияи ќаблї дар давраи аз соли 2021 то 

2023 аз љониби Њукумати Љумњурии Тољикистон сиёсати муътадили 

додани кафолатњои давлатӣ амалӣ карда мешуд. Вазорати молияи 

Љумњурии Тољикистон бо риояи талабот ва расмиёти додани 

кафолатњои давлатї аз соли 2021 то 1 сентябри соли 2023 тањти 

кафолати давлатї 54,2 млн доллари ИМА љалб намуд. 

50. Дар натиљаи фишорњои марбут ба таваррум дар сатњи 

иќтисоди миллї касри буљет аз њисоби ќарзи беруна бо сабаби 

арзиши баланд (ва аксаран набудан)-и манбаъњо дар бозори дохилї 

маблаѓгузорї мешавад. Дар соли 2022 ќарздињандагони асосии 

Њукумати Љумњурии Тољикистон инњо буданд: Эксимбонки 

Љумњурии Мардумии Чин (992,5 млн доллари ИМА ё 30,7 дарсади 

њаљми умумии ќарзи беруна), дорандагони евробонд (500 млн 

доллари ИМА ё 15,5 дарсад), Бонки Умумиљањонї (358,7 млн 
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доллари ИМА ё 11,1 дарсад), Бонки Осиёии Рушд (285,1 млн 

доллари ИМА ё 8,8 дарсад) ва Хазинаи Байналмилалии Асъор 

(189,5 млн доллари ИМА ё 5,9 дарсад њаљми умумии ќарзи беруна). 

51. Нишондињандањои асосии ин њуљљат, аз љумла унсури 

грантии ќарзњои берунаи љалбшуда, њаљми ќарзи номиналї нисбат 

ба маҷмуи маҳсулоти дохилӣ, арзиши софи овардашудаи ќарз 

нисбат ба маҷмуи маҳсулоти дохилӣ ва даромадњои буљет, инчунин 

динамикаи устувори онњо дар давраи амалисозии Стратегияи 

идоракунии ќарзи давлатии Љумњурии Тољикистон барои солҳои 

2021-2023 таъмин гардиданд. 

52.  Аз љумла дар давоми солњои 2021-2023 барои ноилшавї ба 

њадафу вазифањо дар соњаи идоракунии ќарзи давлатии Љумњурии 

Тољикистон аз љониби Вазорати молия тадбирњои зерин андешида 

шуданд: 

- хавфњои марбут ба сандуќи ќарзи давлатї ва уњдадорињои 

шартї (хавфи асъор, хавфи меъёри фоиз ва хавфи бозтамвил) њар 

моњ ва њар семоња арзёбї карда шуданд, инчунин мониторинги 

хавфњои марбут ба ќарзи давлатии дар Стратегияи ќаблї 

муќарраргардида амалї карда мешуд. Ҳамин тариќ, ба њолати 1 

октябри соли 2023 њамаи нишондиҳандаҳои хавф дар Стратегияи 

ќаблии барои солҳои 2021-2023 муќарраргардида дар доираи 

меъёрњои солона ќарор доштанд; 

- ҳамасола аз љониби Хазинаи Байналмилалии Асъор ва Бонки 

Умумиљањонї мониторинг ва тањлили устувории ќарзи давлатї 

гузаронида мешуд. Нишондињандањои устувории ќарз ва хулосањои 

асосї аз рўйи натиљањои тањлили устувории ќарз дар сомонаи 

Хазинаи Байналмилалии Асъор интишор гардида, њангоми тањияи 

Стратегияи идоракунии ќарзи давлатии Љумњурии Тољикистон 

истифода гардиданд, ҳамин тариќ: ба њолати 1 октябри соли 2023 

њиссаи хизматрасонии ќарзи давлатї нисбат ба даромадњои буљети 

давлатї дар доираи устувор ќарор дошта, 8,5 дарсадро ташкил дод, 

ки ин нисбат ба меъёри муќарраргардида ба андозаи 23,0 дарсад 

камтар аст. Мувофиќан ин нишондињандањо хавфњои иловагиро 

барои устувории макроиќтисодии кишвар эљод намекунанд; 

- то соли 2017 дар сохтори ќарзгирии давлатии беруна 

ќарздињандагони асосї кредиторони бисёрљониба буданд, аммо пас 

аз барориши евробонд дар соли 2017 ва ҷалби назарраси ќарз аз 

ҷониби Эскимбонки Љумҳарии Мардумии Чин дар сохтори 
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ќарзгирии давлатии беруна дар соли 2022 ќарздињандагони 

дуљониба 52,1 дарсади ќарзи берунаро ташкил медињанд; 

- дар давоми соли 2022 бо созмонњои байналмилалии молиявї 

се созишномаи ќарзї ба маблаѓи умумии 25,8 млн доллари ИМА ба 

имзо расонида шуд; 

- бо маќсади амалисозии ислоњоти институтсионалї дар соњаи 

идоракунии ќарзи давлатї, аз љониби Вазорати молия «Наќшаи 

миёнамуњлати ислоњоти идоракунии ќарзи давлатї барои солњои 

2021-2023» аз 15 апрели соли 2021, №60  тасдиқ гардида, инчунин 

оид ба барориш ва гардиши қоғазҳои қиматноки давлатӣ қарори 

Ҳукумати Ҷумҳурии Тоҷикистон аз 2 марти соли 2023, №76 «Дар 

бораи қоидаҳои барориш ва гардиши коғазҳои қимтаноки Ҷумҳурии 

Тоҷикистон» қабул гардид. Ќисми зиёди ислоњоти муќарраршуда 

иљро шуд ё њоло дар марњилаи татбиќ ќарор дорад. 

53. Индикаторњои сохтори маќсадноки хавф ва арзиши 

сандуќи ќарз дар Стратегияи идоракунии ќарзи давлатии Љумњурии 

Тољикистон барои солњои 2021-2023 бо маќсади дастгирии сохтори 

дахлдори сандуќи ќарзи давлатї аз нуќтаи назари арзиш, дараљаи 

хавф ва муттавозинии он муќаррар гардида буданд. 

54. Татбиќи натиљањои тањлил бо истифода аз як ќатор 

моделњои ќобили ќабули маблаѓгузорї имкон дод, ки арзиши 

сандуќи ќарзи давлатї бо дарназардошти нигоњ доштани 

нишондињандаи миёнаи хавф ба таври назаррас коњиш дода шавад. 

Индикаторњо ва нишондињандањои маќсаднок тањлили тамоюли 

ташаккули нишондињандањои асосии ќарзро таъмин мекунанд. 

 
7. Вазъи макроиќтисодї 

 

55. Рушди иќтисодї дар Љумњурии Тољикистон устувор боќї 

монда, ба он танњо муноќишаҳои ҷаҳонӣ андаке таъсир мерасонад. 

Хавфњои пандемияи коронавирус (COVID-19) дар нимаи дуюми 

соли 2020 ба ављи худ расиданд, вале дар солњои 2022-2023 ба њадди 

аќалли мутлаќи худ коњиш ёфтанд. Рушди иќтисодї ба туфайли 

болоравии назаррас дар саноат ва соњаи хизматрасонї тамоюли 

мусбати худро аз 9,4 дарсад дар соли 2021 то 8 дарсад дар соли 2022 

ва 8,3 дарсад дар нимаи аввали соли 2023 идома дод.  

56. Таваррум бо њисоби солона аз 8,3 дарсад дар моњи июни 

соли 2022 то 2,4 дарсад дар моњи июни соли 2023 ба таври назаррас 

коҳиш ёфт, зеро таваррум бо њисоби солона ба ҳисоби миёна аз 7,0 
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дарсад дар нимаи аввали соли 2022 то 3,0 дарсад коҳиш ёфт. 

Таварруми нархи мањсулоти хўрокворї каме аз 2,3 дарсад то 2,9 

дарсад афзоиш ёфт, дар њоле ки нархи молҳои дигар 2,3 дарсад боло 

рафт. Дар соњаи хизматрасонї  таваррум ба андозаи 1,1 дарсад бо 

дефлятсия ба андозаи 0,4 дарсад иваз шуд, дар баробари ин 

болоравии ба наќша гирифташудаи тарифњои хизматрасонињои 

коммуналї ба нимаи дуюми соли 2023 гузаронида шуд. Дар моҳи 

феврали соли 2023 Бонки миллии Тоҷикистон меъёри 

бањисобгириро аз 13 дарсад то 11 дарсад ва сипас дар моњи майи 

њамин сол бо маќсади њавасмандгардонии сармоягузорї ва 

истеъмоли дохилї то 10 дарсад коњиш дод. Дар нимсолаи аввали 

соли 2023 пули миллї - сомонї нисбат ба доллари ИМА 7,0 дарсад 

беќурб шуд, вале нисбат ба рубли русӣ 13,5 дарсад мустањкам 

гардид. Бо дарназардошти ин њодисањо ва сарфи назар аз болоравии 

дарпешистодаи тарифњои хизматрасонињои коммуналї, дурнамои 

таваррум барои давраи миёнамуњлат дар доираи қобили қабул боќї 

мемонад. 

57. Њаљми нисбатан баланди даромади буљети давлатї ва 

консерватизм дар татбиќи сиёсати буљетї нишондиҳандаҳои 

буљетро бењтар намуданд. Пас аз касри начандон калони соли 

гузашта Њукумати Љумњурии Тољикистон интизор дорад, ки каср 

дар соли 2023 дар сатњи 0,81 дарсади маҷмуи маҳсулоти дохилӣ боќї 

мемонад. Сарфи назар аз ќабули Кодекси нави андози Љумњурии 

Тољикистон дар таҳрири нав (аз соли 2022) воридоти андоз ба 

буљети давлатї дар соли 2022 коњиш дода, дар нимсолаи аввали 

соли 2023 њаљми даромад аз дурнамои аввалия 7,3 дарсад зиёд шуд 

ва ба 22,5 дарсади маҷмуи маҳсулоти дохилӣ расид. Њаљми умумии 

харољоти буљети давлатї дар нимсолаи аввали соли 2023 1,7 млрд 

доллари ИМА-ро ташкил дод, ки нисбат ба буҷети ибтидоии 

тасдиќшуда 10,1 дарсад кам буда, роҳи амалисозии сиёсати ќатъии 

буљетиро инъикос мекунад. Њаљми ќарзи давлатї дар охири моњи 

июни соли 2023 3,624 млрд доллари ИМА-ро ташкил дода, аз 34,8 

дарсади маҷмуи маҳсулоти дохилӣ дар охири соли 2022 то 31,1 

дарсади маҷмуи маҳсулоти дохилӣ дар охири нимсолаи аввали соли 

2023 коњиш ёфт. 
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Графики 7. Сохтори ќарзи давлатии Љумњурии Тољикистон ба ҳолати 

охири июни соли 2023 (млн доллари ИМА) 
 

 

 

58. Таклифњои асосии макроиќтисодии Стратегия дар ҷадвали 

6 оварда шудаанд. 

 

 

Љадвали 6.  Дурнамоии нишондињандањои асосии макроиќтисодии 

Љумњурии Тољикистон дар солњои 2022-2026 

 
Нишондињанда 

 

2022 2023 2024 2025 2026 

Маҷмуи маҳсулоти 

дохилии номиналї (млн 

сомонї) 

115 739,4 129 940,0 143 945,0 162 869,0 185 075,0 

Афзоиши воќеии маҷмуи 

маҳсулоти дохилӣ (бо %) 

8,0 8,0 8,0 7,7 7,9 

Индекс-дефлятори маҷмуи 

маҳсулоти дохилӣ (бо %) 

108,4 103,9 102,6 105,0 105,3 

Гардиши савдои хориљї (млн 

доллари ИМА) 

7 310 7 461 8 004 8 690 8 949 

аз љумла: Содироти молу 

хизматрасонї (млн доллари 

ИМА) 

2 142 2 200 2 720 3 332 3 479 

84,5% 

11,6% 3,9% 

Қарзи берунӣ - 3059,8 

Қарзи дохилӣ - 415,3 

Кафолатҳои давлатӣ - 149,6 
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аз љумла: Воридоти молу 

хизматрасонї (млн доллари 

ИМА) 

5 168 5 261 5 284 5 358 5 471 

Шохиси нархњои истеъмолї, 

миёнаи солона (бо %) 

4,2 5,2 7,8 7,3 6,9 

Даромади буљети давлатї, аз 

љумла грантњо (млн сомонї) 

36 056,8 37 072,9 42 956,5 47 280,7 53 909,6 

Харољоти буљети давлатї, аз 

љумла грантњо (млн сомонї) 

35 338,9 38 102,7 44 108,0 48 913,5 55 804,6 

Салдои буљети давлатї (бо % 

аз маҷмуи маҳсулоти 

дохилӣ) 0,62 -0,81 -0,80 -1,00 -1,02 

 

 59. Дурнамои нишондиҳандаҳои асосии макроиќтисодї дар 

сенарияи заминавї пешбинї менамояд, ки рушди иќтисодї дар 

Љумњурии Тољикистон устувор боќї монда, сатњи таваррум дар 

доираи пешбинишаванда ба андозаи 6-8 дарсади солона нигоњ 

дошта мешавад. Дар пешгўйї барои солњои 2024-2026 инчунин 

пешбинї мешавад, ки касри буљети давлатї дар сатњи на зиёдтар аз              

1,02 дарсади маҷмуи маҳсулоти дохилӣ нигоњ дошта мешавад. 

Аммо, сарфи назар аз интизории рушди устувори иќтисодиёт дар 

дурнамои миёнамуњлат, њаљми содирот бо суръати нисбатан 

муътадил афзоиш ёфта, андозаи даромади миёнаи солонаи буљети 

давлатї (яъне даромад) 29,6 дарсади маҷмуи маҳсулоти дохилиро 

ташкил хоњад дод. 

60. Љумњурии Тољикистон тавонист, ки аз таъсири манфии 

муноқишаҳои ҷаҳонӣ рањо ёбад ва аз соли 2022 инљониб 

воридшавии назарраси воситањои молиявї, талабот ба ќувваи корї 

ва тањкими ќурби асъор мушоҳида мешавад. Вале тибќи  дурнамои 

S&P Global Ratings номуайянии макроиќтисодї боќї мемонад, зеро 

пастшавии нархи металл ва таназзули иќтисодї дар Россия 

интиќоли пул ва вуруди сармояи хориљиро дар соли 2023 коҳиш 

медиҳад. Сарфи назар аз ин мушкилот, Тољикистон тавассути 

чорањои мањдудсозии хароҷот ва суръати баланди афзоиши 

даромадњои корпоративї, молумулкї ва ѓайриандозї интизоми 

молиявиро дастгирї намуда, касри буљетро боздошт. 

61. Дурнамои босубот пешбинї мекунад, ки эњтиёљоти 

Тољикистон дар хизматрасонии ќарз дар давоми 12 моњи соли 2023 

бинобар њиссаи баланди ќарзњои имтиёзнок дар сандуќи ќарзи 

давлатї муътадил боќї хоњад монд. Аммо дар њолати боло рафтани 
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сатњи ќарзи беруна ё таќвияти хавфњои геополитикї, ки ба қурби 

асъор ва захираҳои асъор таъсир мерасонад, рейтинг метавонад 

паст шавад. Имкониятњои давлат барои хизматрасонии ќарз низ 

метавонанд аз сабаби кам шудани дастрасї ба маблаѓгузории 

имтиёзнок мањдуд гарданд. Аз тарафи дигар, дар сурати бењтар 

шудани нишондињандањои молиявї ва иќтисодии Тољикистон, ки 

боиси сустшавии суръати љамъшавии ќарзи давлатї ва болоравии 

сатњи даромади аҳолї мегардад, болоравии рейтингро метавон 

баррасї кард. 

 

§1. Хавфњои марбут ба вазъи макроиќтисодї 

 

62. Њангоми арзёбии нишондињандањои макроиќтисодї як 

ќатор хавфњо мушоњида карда мешаванд, ки њангоми амалисозии 

њадафњои Стратегия ба инобат гирифта мешаванд. Таѓйирёбии 

якбораи нархи энергия ва озуќа, инчунин ашёи хом, ки молњои 

асосии содиротї берун аз њудуди Љумњурии Тољикистон мебошанд, 

боиси афзоиши таваррум ва дар натиҷа эњтиёљот ба захирањои 

иловагии буљетї мегардад, ки дар навбати худ ба пасту 

баландшавии макроиќтисодї асар гузошта, метавонад ба устувории 

фискалї дар дурнамои миёнамуњлат таъсири манфї расонад. 

63. Коњиши эњтимолии даромади буљети давлатї дар натиљаи 

таназзули имконпазир дар иќтисодиёт (њам омилњои беруна, ба 

монанди пандемияи коронавирус ё муноќишаи минтаќавї ва њам 

омилҳои дохилї, ба монанди буњрони бахши бонкї) метавонад 

боиси мањдуд шудани фазои фискалї ва касри буљети давлатии 

Љумњурии Тољикистон ба андозаи болотар аз сатњи дар ибтидо 

пешбинишуда гардад. Дар натиља эњтиёљоти Њукумати Љумњурии 

Тољикистон ба ќарзгирї, вобаста ба ин харољоти хизматрасонии 

ќарз ва ќарзи умумии давлатї метавонад ба таври ѓайричашмдошт 

зиёд шавад. 

64. Коњишёбии њаљми воридот аз амалисозии содироти мол 

ва хизматрасонї дар натиљаи ба амал баровардани чунин хавфњо, 

ба монанди бастани сарњадоти байналмилалї ва паст шудани 

шиддати савдои байналмилалї, аз љумла бо сабаби суст шудани 

суръати ислоњоти сохторї дар иќтисодиёт метавонад боиси касри 

назарраси тавозуни пардохт гардад, ки ин боиси афзоиши 

эњтимолии таваррум ва арзиши воридоти молу хизматрасониҳо дар 

дурнамои кутоњмуддат бинобар фишори аз њад зиёд ба захирањои 

асъор мегардад. 
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65. Ѓайр аз ин хеле муњим аст, ки сохтори сандуќи ќарзи 

давлатї муносиб гардонида шуда, ќарзи умумї дар байни шумораи 

нисбатан муносиби манбаъњои ќарзгирї таќсим карда шавад, то ки 

хавфи љамъшавї, ки метавонад дар њолати гирифтани ќарз аз як 

манбаъ ба вуљуд ояд, бартараф карда шавад. Ба ѓайр аз ин, хавфи 

уњдадорињои шартї низ дар солҳои охир афзоиш ёфтааст ва бояд 

барои пешгирї аз амалишавии ин хавф тањти мониторинги даќиќ 

ќарор дода шавад. 

66. Сарфи назар аз он, ки эҳтимолияти амалишавии њар яке аз 

ин хавф ва тахминњо нисбатан паст аст, Вазорати молияи Љумњурии 

Тољикистон мониторинги мунтазами вазъи макрофискалї ва 

таъсири онро ба идоракунии ќарзи давлатї амалї менамояд. 

 

 

§2. Амалисозии вазифањои асосии Стратегия дар партави таъмини 

устувории ќарзи давлатї 

67. Љињати амалисозии Стратегия зарурати њалли ду вазифаи 

асосї ба роњбарї гирифта мешавад: 

- қонеъ гардонидани эњтиёљоти маблаѓгузории буљети давлатї 

тавассути љалби маблаѓњои ќарзї бо сатњи назоратшавандаи хавф 

ва таъсир ба устувории сиёсати буљети давлатии Љумњурии 

Тољикистон; 

- паст кардани сатњи хавфи устувории ќарзи давлатї тавассути 

бењтар намудани сохтори сандуќи ќарзи давлатї. 

68. Ба ѓайр аз чорањои пешнињодгардида ноил шудан ба 

њадафњои асосии Стратегия бо зарурати таъмини њаљми умумии 

ќарзи давлатї ба андозаи на зиёдтар аз 60 дарсади маҷмуи 

маҳсулоти дохилӣ ва аз њадди параметрњои хавф барои солҳои 2024-

2026, ки дар љадвалњои 1 ва 7 нишон дода шудааст, боло нарафтан 

вобаста аст. Бо маќсади назорати сатњи хавфњо ва таъсири њадди 

аќал ба параметрњои устувории сиёсати андозу буљетї, ќисми њадди 

аќалли грантии ќарзњои нав набояд аз 35 дарсад кам бошад, дар 

њоле ки меъёри миёнавазни сандуќи ќарз бояд дараҷаи баланди 

имтиёзнокиро бо ҳадди миёнаи солона на бештар аз 3 дарсад 

инъикос намояд. Нишондиҳандаҳои дигар, ки ноил шудан ба онҳо 

бо амалисозии ҳадафи якуми Стратегия алоқаманд аст, дар ҷадвали 

7 оварда шудаанд. 
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Љадвали 7: Нишондињандањо ва индикаторњои маќсадноки Стратегия 

Индикаторњо 

Нишонди-

њандањои 

маќсаднок 

2023  2024  2025  2026 

Унсури њадди аќалли 

созишномањои ќарзии нав (бо 

%) 

35 35 35 35 35 

Арзиши софи овардашудаи 

ќарз нисбат ба маҷмуи 

маҳсулоти дохилӣ (бо%)  

30 28,7 30,9 31,5 28,6 

Меъёри фоизи миёнавазни 

сандуќи ќарз (бо %) 

На зиёда аз 

3,0 

2,3 2,3 2,3 2,3 

Муҳлати миёна то пардохт 

(миқдори сол) 

4-9 8,1 5,5 5,5 5,5 

Муҳлати миёна барои 

пардохти ќарзи дохилї(солњо) 

4-7 4,0 5,0 5,0 5,0 

Ќарз бо меъёри собити фоиз 

(бо % аз маблаѓи умумии 

ќарз) 

≥85 92,0 95,6 95,6 95,6 

Ќарз бо асъори хориљї (бо % 

аз ќарзи умумї) 

≤85 88,0 88,0 85,0  85,0 

 

69. Мутобиќи сенарияи заминавї аз рўйи натиљањои тањлили 

устувории ќарз, ќарзи давлатии Љумњурии Тољикистон мисли 

солњои ќаблї муътадил боќї мемонад, вале хавфи буњрони ќарзї 

(ќарзи беруна ва ќарзи умумии давлатї) баланд арзёбӣ мегардад. 

Ќарзи беруна ба ноустувории содироти молу хизматрасонињо ва 

уњдадорињои шартї аз ҳад зиёд дучор меояд. Аз ин сабаб сенарияи 

заминавї ва арзёбии устуворї ба зарурати идоракунии хавфњои 

уњдадорињои шартї (аз љумла бо роњи нигоњ доштани њиссаи 

уњдадорињои шартї дар њаљми умумии ќарзи давлатї) ва васеъ 

намудани заминаи содирот ишора менамояд. 

70. Сенарияи заминавї инчунин нишон медињад, ки тамоми 

нишондињандањои њаљм ва пардохти ќарзи давлатї дар дурнамои 

миёнамуњлат дар меъёри устувор ќарор доранд. Сарфи назар аз 

хавфи баланди ќарзи беруна, њаљми умумии ќарзи давлатї њам дар 

сенарияи заминавї ва њам њангоми гузарондани арзёбии устуворї аз 

њадди нињоии меъёр зиёд нахоњад буд. Динамика ва дараљаи 

устувории ќарзи давлатї метавонад танњо дар сурате бадтар шавад, 

ки Њукумати Љумњурии Тољикистон ба «ѓасби буљет» шурўъ кунад, 

ки ин боиси эњтиёљоти иловагї ба маблаѓгузорї мегардад ва ё агар 

ќарзњои ѓайриимтиёзнок љалб карда шаванд. Аз тарафи дигар, 
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дараҷаи зиёдтари диверсификатсияи иќтисодиёт ё афзоиши њаљми 

содирот метавонад нишондињандањои устувории ќарзро дар 

дурнамои дарозмуддат бењтар намояд. 

71. Нишондињандањои маќсадноки устуворї дар ҷадвали 8 

оварда шудаанд. 

 

Љадвали 8: Нишондињандањои маќсадноки устувории ќарзи Љумњурии 

Тољикистон дар давраи солњои 2024-2026 

 

Нишондињанда 2023 2024 2025 2026 

Ќарзи давлатї нисбат ба 

маҷмуи маҳсулоти дохилӣ 

(бо %) 

На 

зиёдтар 

аз 60% 

На 

зиёдтар 

аз 60% 

На 

зиёдтар 

аз 60% 

На 

зиёдтар 

аз 60% 

Хизматрасонии ќарзи 

давлатии Љумњурии 

Тољикистон нисбат ба 

содироти молу хизматрасонї 

На 

зиёдтар 

аз 15% 

На 

зиёдтар 

аз 15% 

На 

зиёдтар 

аз 15% 

На 

зиёдтар 

аз 15% 

Хизматрасонии ќарзи 

давлатии Љумњурии 

Тољикистон нисбат ба 

даромадњои буљети 

љумњуриявї  

На 

зиёдтар 

аз 25% 

На 

зиёдтар 

аз 25% 

На 

зиёдтар 

аз 25% 

На 

зиёдтар 

аз 25% 

Сатњи њадди аќалли 

имтиёзнокии ќарзгирии 

беруна (аз ҷумла грантҳо) 

35% 35% 35% 35% 

Додани кафолатњои давлатї 

(бо сомонї) 

0 0 0 0 

Љойгиркуниивекселњои 

давлатии хазинавї дар асоси 

музояда 

67% 100% 100% 100% 

Вазни ќиёсии векселњои 

давлатии хазинавї дар 

сохтори умумии барориши 

коѓазњои ќиматноки давлатї 

 

Динами-

каи 

мусбат 

Динами-

каи 

мусбат 

Динами-

каи 

мусбат 

Динами-

каи 

мусбат 

 

72. Илова ба чорањои дар боло номбаршуда Њукумати 

Љумњурии Тољикистон љонибдори пардохти ќарзи асосї ва фоизњо 

аз рўйи коѓазњои ќиматноки давлати (евробондњо)-и моњи сентябри 

соли 2017 ба бозори байналмилалии молиявї ба маблағи 500 млн 

доллари ИМА бо меъёри фоизии миёна 7,125 дарсад ба муњлати 10 
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сол баровардашуда мебошад. Маҳз пардохтњо аз рўйи евробондњо, 

ки ављи онњо мањз ба солњои 2025-2027 рост меояд, аз рўйи 

натиљањои тањлили устувории ќарз боиси болоравии ҳадди 

пешбинишудаи таносуби арзиши софи овардашудаи ќарзи давлатии 

беруна ба содироти молу хизматрасонї ва таносуби ҳаҷми 

хизматрасонии ќарзи давлатии беруна ба содироти молу 

хизматрасонї оварда мерасонад. Аз љумла, тибќи дурнамоҳо аз 

рўйи натиљањои тањлили устувории ќарз њадди дуюм баъди ба 

итмом расидани пардохтњо аз рўйи евробондњо пас аз соли 2027 

муътадил хоњад шуд. Дар њолати њаљми номутаносибан пасти 

содироти молу хизматрасонї, гирифтани ќарзи берунаи беимтиёз 

дар бозори байналмилалии молиявї ниҳоят мушкил ба назар 

мерасад ва хавфи буњрони ќарзро дар устувории ќарзи давлатї зиёд 

мекунад. 

73. Сабук кардан ё тамдид намудани намуди пардохтњо аз 

рўйи ќарзи беруна, аз љумла тавассути реструктуризатсияи 

уњдадорињои ќарзии љории Њукумати Љумњурии Тољикистон 

метавонад имконият фароњам оварад, ки дар дурнамои 

миёнамуњлат зиёдшавии њадди меъёрњои дар боло зикргардида 

коњиш дода шавад. 

74. Ноил шудан ба њадафњои дар боло зикргардидаи 

Стратегия њамчунин зарурати диверсификатсияи сандуќи ќарз ва то 

њадди имкон кам кардани њиссаи ќарзи кафолатдодашударо дар 

њаљми умумии ќарзи давлатии Љумњурии Тољикистон ба миён 

меорад. Ин имконият медињад, ки хавфи эњтимолии уњдадорињои 

шартии корхонањои давлатї ва сарбории эњтимолї ба буљети 

давлатї коњиш дода шавад. 

75. Фаъолияти Агентии рушди бозори коѓазњои ќиматноки 

назди Вазорати молияи Љумњурии Тољикистон ба риояи санадњои 

њуќуќии танзимкунандаи бозори коѓазњои ќиматнок, бењтар 

намудани инфрасохтор, тањияи лоињаи пилотии барориши коѓазњои 

ќиматноки нави давлатї ва тањияи чорањои маљмуї љињати 

баромадан ба бозорњои байналмилалї равона гардидааст. Дар ин 

раванд омода намудани наќшаи чорабинињо ва тањияи стратегияи 

рушди бозори коғазҳои қиматнок, диверсификатсияи сандуќи 

коѓазњои ќиматнок, додани рейтинг ба коѓазњои ќиматноки 

давлатї, ташкили платформаи ягона барои танзимгарон ва 

иштирокчиёни касбї, шомил шудан ба Ассотсиатсияи 

байналмилалии бозори сармоя (ICMA), IOSCO ва таъсиси 
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Ассотсиатсияи иштирокчиёни касбии бозори коѓазњои ќиматноки 

Тољикистонро ба наќша гирифта шудааст. 

 

§3. Сенарияњои идоракунии ќарзи давлатї барои солњои 2024-2026 

  

76. Ҳадафи асосии идоракунии ќарзи давлатии Љумњурии 

Тољикистон таъмини эњтиёљоти Њукумати Љумњурии Тољикистон ба 

маблаѓгузорї тавассути љалби маблаѓњои ќарзї бо харољотҳои 

камтарин дар дурнамои миёнамуњлат ва дарозмуддат бо дараљаи 

оќилонаи хавф, иҷрои уҳдадориҳои евробондҳо, ки пардохти онҳо 

ба солҳои 2025-2027 рост меояд, ба ҳисоб меравад. Барои ноил 

шудан ба ҳадафҳои дар боло зикргардида чораҳои зерин андешида 

мешаванд: 

- ҷалби ќарзњои имтиёзнок бо нигоњ доштани њадди нињоии 

ќарзи давлатї ва риояи унсури грантї; 

 - иҷро намудани уҳдадориҳои қарзи давлатӣ аз ҷумла иҷрои 

қарз аз рӯйи евробондҳо аз ҳисоби созишномаҳои зерқарзӣ; 

- бозтамвили  евробондҳо, бо дарназардошти болоравии 

меъёрҳои фоизии истинод дар бозори байналмилалии сармоя ва 

бетағйир мондани рейтинги кредитӣ (Moody`s B3 муътадил), 

барориши нави евробондҳо дар муқоиса бо барориши дебютӣ 

(тақрибан 10 дарсад бо дарназардошти вазъи кунунии ИМА бо 

фоизҳои баландтар анҷом дода мешавад. Даромаднокии 

вомбаргҳои меъёрӣ ва паҳншавии кишвар (4,9 дарсад), ки боиси 

беасос зиёд шудани хизматрасонии қарзи беруна мегардад ва ба 

суботи фискалӣ таъсири манфӣ мерасонад. Бо дарназардошти 

гуфтаҳои боло, мавҷудияти маблағгузории берунаи имтиёзнок, 

афзоиши муътадили даромади буҷети давлатӣ, пардохи евробондҳо 

аз ҳисоби ҷалби қарзҳои нав барои дастгирии буҷет ва даромадҳои 

иловагии буҷети давлатӣ маблағгузорӣ карда мешавад; 

- ҷалби қарзҳои ѓайриимтиёзнок барои иҷрои уҳдадориҳо аз 

рӯйи евробондҳо.  

 

 

 

 

 

 



31  
 

Љадвали 9: Вариантњои алтернативии идоракунии ќарзи давлатии 

Љумњурии Тољикистон барои солњои 2024-2026 

 

Индикаторњои хавф  
2023 Охири соли 2026 

љорї С1 С2 С3 С4 

Ќарзи номиналї нисбат ба 

маҷмуи маҳсулоти дохилӣ (%) 

31,2 23,3 23,3 23,4 23,4 

Арзиши софи ќарз нисбат ба 

маҷмуи маҳсулоти дохилӣ (%) 27,0 19,3 19,4 20,4 20,6 

Пардохти фоизњо нисбат ба 

маҷмуи маҳсулоти дохилӣ (%) 0,9 0,6 0,6 0,6 0,6 

Меъёри фоизи дар назар 

дошташуда  2,8 2,3 2,4 2,9 3,0 

Хавфи 

бозтамвил 

Ќарздорї дар 

давоми 1 сол 

(% нисбат ба 

ќарзи умумї) 7,1 11,2 11,2 11,1 11,1 

Ќарздорї дар 

давоми 1 сол 

(% нисбат ба 

маҷмуи 

маҳсулоти 

дохилӣ) 2,4 2,6 2,6 2,6 2,6 

Ваќти миёна то 

пардохти 

сандуќи ќарзи 

беруна (сол) 6,8 8,8 8,7 8,6 8,4 

Ваќти миёна то 

пардохти 

сандуќи ќарзи 

дохилї (сол) 4,6 2,7 3,0 2,7 3,0 

Ваќти миёна то 

пардохти 

сандуќи ќарзи 

умумї (сол) 6,5 8,2 7,9 8,0 7,7 

Хавфи 

таѓйирёбии 

меъёрњои 

фоиз 

Ваќти миёна то 

пардохт (сол) 6,0 7,0 6,7 6,8 6,5 

Пардохти ќарз 

пас аз 1 сол (бо 

фоиз аз 

маблаѓи 

умумї) 13,0 23,5 23,4 23,4 23,4 
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Ќарз бо меъёри 

дақиқ дар 1 сол 

 (аз % умумї) 
93,5 87,2 87,2 87,2 87,2 

векселҳои 

давлатии 

хазинадорӣ бо 

фоиз аз 

маблаѓи умумї 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 

Хавфи 

асъор 

Ќарз бо асъор, 

% аз ќарзи 

умумї 87,0 89,8 85,9 89,8 86,0 

 

 

§4. Дурнамои манбаъњои маблаѓгузорї 

 

80. Дар давраи солҳои 2024-2026 бо дарназардошти арзёбии 

салдо (каср)-и буљети давлатї, инчунин фазои молиявии љорї ва 

пешбинишуда, эҳтиёљоти миёнамуњлати Њукумати Љумњурии 

Тољикистон ба маблаѓгузорї асосан аз њисоби манбаъњои беруна 

ќонеъ карда мешавад, ки яке аз омилњои асосии афзоиши баќияи 

ќарзи давлатї мебошад. Эњтиёљоти афзоянда ба маблаѓгузорї ва 

дар њадди муќарраршуда нигоњ доштани касри буљети давлатї 

зарурати љалби маблаѓњои беруна барои маблаѓгузории лоињањои 

сармоягузорї ва мувофиќан риояи шартњои молиявию сохтории 

дастрас будани онњоро таъкид мекунад. 

81. Дар давраи амалисозии Стратегияи мазкур манбаъњои 

ќарзи беруна бетаѓйир боќї мемонанд: ќарзњои Хазинаи 

Байналмилалии Асъор, Бонки Умумиљањонї, Бонки Осиёии Рушд, 

Бонки Исломии Рушд, Фондњои Араб, Бонки Аврупоии Таҷдид ва 

Рушд, Бонки Осиёии Сармоягузории Инфрасохторї ва Љумњурии 

Мардумии Чин. Барои ќарзњои миёнамуњлат маблаѓњои бо фоизи 

таѓйирёбанда љалбгардида истифода мешаванд. 

82. Дар назар аст, ки дар се соли оянда њаљми маблаѓгузории 

дуљонибаи ќарзњои беруна бо афзоиш ва диверсификатсияи 

ќарзгирї аз рўйи кишварњо бетаѓйир боќї мемонад. Лоињањои 

афзалиятнок, аз ќабили НБО Роѓун, танњо барои љалби ќарзњои 

имтиёзнок баррасї мешаванд. Дар давраи амалисозии Стратегияи 

мазкур барои маблаѓгузории бахши энергетика љалби маблаѓњои 

ќарзї ба андозаи таќрибан 1,0 млрд доллари ИМА пешбинї 

шудааст. 
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83. Вазорати молия дар раванди маблаѓгузорї сохтори 

муњлатњои пардохтро баррасї менамояд, ки бо вуљуди ин имкон 

медињад муњлати пардохти ќарзи давлатї тамдид гардида, хавфи 

бозтамвил коњиш дода шавад. Аз ҷумла, ќарзњои нави беруна, ки аз 

љониби Њукумати Љумњурии Тољикистон љалб карда мешаванд, 

муњлати пардохти на камтар аз 15 сол дошта, ба ќарздињандагони 

дуљониба ва бисёрљониба афзалият дода мешавад.  

 

Љадвали 11: Дурнамои маблаѓгузории берунаи Љумњурии Тољикистон аз 

рўйи сенарияи заминавї барои давраи соли 2024-2026 

 

Нишондињандањо 2023 2024 2025 2026 

Маблаѓгузории умумии беруна (бо % 

аз маҷмуи маҳсулоти дохилӣ), аз 

љумлае: 

1,8 3,5 3,3 3,3 

Ќарзњо аз ќарздињандагони 

бисёрљониба бо шартњои ќисман 

имтиёзнок (бо % аз маблаѓи умумї) 
94,6 97,3 97,1 99,6 

Ќарзњо аз ќарздињандагони 

бисёрљониба бо меъёри фоизи 

таѓйирёбанда (бо % аз маблаѓи 

умумї)  

47,4 38,6 17,4 12,2 

Ќарзњо аз ќарздињандагони 

дуљониба бо меъёри фоизи дақиқ (бо 

% аз маблаѓи умумї)  
5,4 2,7 2,9 0,4 

 

84. Бо дарназардошти мањдудиятњои бозори молиявии дохилї 

ва байналмилалї Вазорати молияи Љумњурии Тољикистон дар 

дурнамои миёнамуњлат ба диверсификатсияи манбаъњои ќарзи 

беруна барои маблаѓгузории лоињањои афзалиятноки иќтисоди 

миллї таваљљуњ зоњир менамояд. 

85. Маблаѓгузории дохилї аз њисоби барориши қоѓазњои 

ќиматноки давлатї ва векселњои хазинадорї бо муњлати зиёда аз се 

моњ бо меъёрњои фоизи бозорї амалї карда мешавад. Векселњои 

давлатии хазинадорї бо нархи дисконтї бароварда шуда, бо нархи 

номиналї пардохт карда мешаванд. Дар давоми се соли оянда 

афзоиши њиссаи маблаѓгузорї аз воситаҳои дигари ќарзи дохилї 

пешбинї мегардад. Ба ќадри бењтар шудани вазъи бозори дохилии 

коѓазњои ќиматноки давлатї Вазорати молияи Љумњурии 
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Тољикистон ба амалиётњои барориши қоѓазњои ќиматноки давлатї 

бо муњлати муомилоти дарозтар шурўъ мекунад. 

86. Вазорати молия сиёсати эмиссионии пешгўйишаванда ва 

таѓйирпазири ба талаботи муњити сармоягузорї мутобиќро, 

махсусан дар заминаи афзоиши эҳтиёљоти Њукумати Љумњурии 

Тољикистон ба маблаѓгузорї дар шароити афзудани њиссаи 

бахшњои воќеии иќтисод дар афзоиши маҷмуи маҳсулоти дохилӣ ва 

дигаргуншавии шароит дар бозори дохилї, ки ба қоѓазњои 

ќиматноки давлатї таъсир расонида истодаанд, пеш мебарад. 

Вазорати молия инчунин кӯшиш менамояд, ки пешгўї ва 

шаффофияти пешнињоди қоѓазњои ќиматноки давлатиро таъмин 

намояд, то тавонад ба таѓйирёбии эњтимолии тамоюлњои бозор ва 

рафтори сармоягузорон зуд вокуниш нишон диҳад. Сохтори 

миёнамуњлати маблаѓгузории дохилї дар бозори аввалия дар 

ҷадвали 12 оварда шудааст. 

 

Љадвали 12: Дурнамои барориши коѓазњои ќиматноки давлатї 

тавассути музоядањо тибќи сенарияи заминавї барои давраи  

солњои 2024-2026 

Нишондињандањо 2023 2024 2025 2026 

Коѓазњои ќиматноки давлатї 

тавассути музоядањо дар бозори 

аввалия баровардашуда бо % аз 

маҷмуи маҳсулоти дохилӣ), аз 

љумла: 

0,31 0,41 0,36 0,32 

Векселњои хазинадорї (% аз 

маблаѓи умумии коѓазњои 

ќиматноки давлатї) 

0,31 0,41 0,36 0,32 

Вомбаргњои давлатї (% аз маблаѓи 

умумии коѓазњои ќиматноки 

давлатї) 

0 0 0 0 

 

87. Фаъолият дар бозори дохилї минбаъд низ ба нигоњдорї ва 

рушди бозори коѓазњои ќиматноки давлатї равона карда мешавад. 

Дар робита ба ин тањия ва тасдиќи наќшаи чорабинињои 

миёнамуњлати рушди бозори коѓазњои ќиматноки давлатї дар 

Љумњурии Тољикистон ба наќша гирифта шудааст, ки амалњои 

асосии он тавсеаи бозори коѓазњои ќиматноки давлатї, пешбурди 

бозори коѓазњои ќиматноки давлатї, љорї намудани воситањои нави 
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молиявї оид ба идоракунии ќарз, барориши вомбаргњои давлатї 

њам бо меъёри фоизи собит ва њам таѓйирёбанда бо муњлати 

нисбатан дарозтари пардохт, ва такмил додани платформаи 

барориши коѓазњои ќиматноки давлатї, инчунин робитањои 

мунтазами байни эмитент дар намояндагии Вазорати молияи 

Љумњурии Тољикистон ва иштирокчиёни касбии бозори  коѓазњои 

ќиматнок мебошанд. 

 

§5. Хавфњои марбут ба сандуќи ќарзи давлатї аз рўйи 

сенарияи заминавї (ќобили ќабул) 
 

88. Идоракунии хавфњо аз нуќтаи назари идоракунии 

самараноки ќарзи давлатии Љумњурии Тољикистон зарур аст. 

Ноустувории бозорҳои молиявї дар натиљаи таѓйирёбии меъёрњои 

фоиз, ќурби асъори хориљї ё сатњи таваррум таѓйирпазирии 

афзояндаи сандуќи ќарзи давлатиро муайян мекунад. Аз ин нуќтаи 

назар ба сифати хавфњои марбут ба сандуќи ќарзи давлатии 

Љумњурии Тољикистон хавфњои зерин људо карда мешаванд: хавфи 

асъор, хавфи фоиз ва хавфи бозтамвил. Дар баробари хавфҳои 

зикргардида хавфи амалиётї, ки ба таври ѓайримустаќим ба ќарзи 

давлатї таъсир мерасонад, инчунин хавфи амалишавии 

уњдадорињои шартї љойд доранд. 
 

Ҷадвали 13: Нишондиҳандаҳои хавфҳои бозорӣ вобаста ба қарзи 

давлатии Ҷумҳурии Тоҷикистон дар солҳои 2024-2026. 

 

Нишондињандањо 

31 декабри 

соли 2022 

(дар воќеъ) 

31 декабри 

соли 2023 

(чашмдошт) 

31 декабри 

соли 2026 

(дурнамои) 

Хавфи асъор 

Њиссаи ќази беруна дар маљмуи ќарзи давлатї 

(% аз њаљми умумї) 

88,0% 88,0% 85,0% 

Њиссаи ќарзи давлатї бо асъори хориљї 

(% аз њаљми умумї) 

88,0% 88,0% 85,0% 

Хавфи бозтамвил 

Њиссаи ќарзи давлатии дар давоми як сол 

пардохтшаванда (% аз њаљми умумї) 

8,1% 10,3% 10,1% 

Њиссаи ќарзи давлатии дар давоми як сол 

пардохтшаванда (% аз маҷмуи маҳсулоти 

дохилӣ) 

3,1% 3,4% 4,6% 
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Давраи миёнаи пардохт аз рўйи тамоми 

сандуќи ќарзи давлатї (шумораи солњо) 

10 10 10 

Давраи миёнаи пардохт аз рўйи ќарзи 

давлатии беруна (шумораи солњо)  

10-15 10-15 10-15 

Давраи миёнаи пардохт аз рўйи ќарзи 

давлатии дохилї (шумораи солњо)  

5-10 5-10 5-10 

Хавфи меъёри фоиз 

Њиссаи ќарзи давлатї бо меъёри собити фоиз 

(% аз њаљми умумї) 

95,6% 95,3% 94,7% 

Њиссаи ќарзи давлатї бо меъёри фоизи дар 

давоми як сол тасњењшаванда (% аз њаљми 

умумї) 

4,4% 4,7% 5,3% 

Ќарз дар шакли вомбаргњои хазинадорї (% аз 

њаљми умумии ќарзи дохилї) 

2,1% 2,2% 2,3% 

 

§6. Хавфи асъор 

 

89. То охири соли 2026 нишондињандањои хавфи бозории 

марбут ба ќарзи давлатї нишон медињанд, ки сандуќи ќарзи 

давлатии Љумњурии Тољикистон дар натиљаи он ки 85,0 дарсад 

ќарзро ќарзи давлатии берунаи пурра бо асъори хориљї ифодаёфта 

ташкил медињад, ки пурра бо асъори хориҷӣ ифода ёфтааст, 

минбаъд низ тањти ќарзи асъор ќарор мегирад. Гузашта аз ин, 

њиссаи ќарзи  давлатии беруна дар њаљми умумии ќарзи давлатї дар 

охири соли 2025 дар муќоиса бо андозае, ки то 31 декабри соли 2023 

пешбинї шудааст, 2,5 банди фоизї афзоиш хоњад ёфт, ки ин бо 

пешгўии маблаѓгузории софи берунї бо доллари ИМА, инчунин бо 

пешгўии беќурбшавии пули миллї - сомонї нисбат ба доллари 

ИМА дар се соли оянда алоќаманд аст. 

90. Дар сурати беқурбшавии назарраси пули миллї - сомонӣ 

нисбат ба асъорњои хориљї, ки ќарзи давлатии беруна бо онњо 

ифода ёфтааст, сандуќи ќарзи давлатї ба андозаи назаррас ба хавфи 

асъор дучор мешавад, ки ҳам ба арзиши қарзи давлатї ва њам ба 

њаљми он таъсир мерасонад. Бо маќсади кам кардани гирифтории 

сандуќи ќарз ба хавфи асъорї, инчунин ноил шудан ба 

нишондињандањои маќсадноки дар доираи Стратегияи мазкур барои 

параметрњои хавф муќарраргардида, аз љониби Вазорати молияи 

Љумњурии Тољикистон афзоиши њиссаи маблаѓгузории соф бо 

асъори миллї, дар айни замон бо дарназардошти иќтидори 
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азхудкунии бозори дохилии кишвар ва дар маљмуъ талабот ба 

воситањои ќарзї бо сомонї ба назар гирифта мешавад. 
 

§7. Хавфи меъёри фоиз 
 

91. Ќарзи давлатї бо меъёри фоизи дақиқ дар охири соли 2026 

ќисми зиёди сандуқи ќарзи давлатиро ташкил хоњад дод, аммо 

интизор меравад, ки нисбат ба вазъи 31 декабри соли 2023 каме 0,6 

банди фоизї коњиш ёфта, давраи миёнаи тасњењи ќарзи давлатї 2,5 

сол кам мешавад. Ин таѓйирот бештар бо эњтимолияти камшавии 

начандон зиёди маблаѓгузории беруна бо шартњои имтиёзнок дар 

давоми се соли оянда, инчунин каме зиёд шудани воридоти ќарзњо 

бо меъёри фоизи таѓйирёбанда аз ќарздињандагони бисёрљониба 

алоќаманд аст. 

92. Њамзамон, њиссаи зиёди ќарзи дохилии давлатӣ 

кутоњмуддат буда, барои сандуќи ќарзи давлатии Љумњурии 

Тољикистон хавфи баландтари бозтамвил ва меъёрњои фоизро ба 

миён меорад. Бо ин сабаб нишондиҳандаи ќарзи давлатї бо меъёри 

фоизи таѓйирёбанда (бо % аз њаљми умумї) пешбинї мекунад, ки 

барои маќсадњои мониторинги хавфњо қарзи давлатии дохилї бо 

муњлати пардохт то як сол ва меъёри фоизи дақиқ ба категорияи 

ќарз бо меъёри фоизи таѓйирёбанда мансуб дониста шуда, дар 

доираи фосилаи маќсадноки муќарраршуда, ки онро нодида 

гирифтан мумкин нест, ќарор мегирад ва бояд бо њадафњои 

Стратегияи мазкур алоќаманд бошад, зеро њиссаи ќарзњо бо 

шартњои бозорї пайваста меафзояд ва мувофиќан хавфи фоиз 

таваљљуњи зиёдро талаб мекунад. 

 

§8. Хавфи бозтамвил 

 

93. Дар натиљаи афзоиши маблаѓгузории беруна ва иљрои 

наќшаи пардохти ќарз, инчунин тадриљан зиёд шудани маблаѓњои 

барои пардохти уњдадорињои пардохтї пешбинигардида, ки аз 

кафолатњои давлатии аз тарафи Њукумати Љумњурии Тољикистон 

пешнињодшаванда бармеоянд ва тамоюли камшавии хавфи 

бозтамвил, то 31 декабри соли 2026 муҳлати миёнаи пардохти ќарзи 

давлатї таќрибан 4,0 сол зиёд мешавад. 

94. Хавфи бозтамвил тамоюли бењтаршавиро дар охири соли 

2026 нишон медињад. Бинобар ин ќарзи дар давоми як сол 

пардохтшаванда 5,1 банди фоизї коњиш хоњад ёфт. Даромадњои 
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нави берунї аз соли 2024 то соли 2026 аз созмонњои байналмилалии 

молиявї ба њисоби миёна давраи имтиёзноки 4-5 солро пешбинї 

мекунанд ва ба самти пардохт дар давоми давраи тањлилшаванда 

таъсири њадди аќал мерасонад. 

95. Сарфи назар аз вазъи душвори вобаста бо болоравии 

меъёрњои фоиз ва ноустувории шароити бозор, ки метавонад 

номуайяниро дар байни сармоягузорон зиёд кунад ва боиси 

таѓйирёбии назарраси талаботи онњо ба коѓазњои ќиматноки 

давлатї гардад, Вазорати молияи Љумњурии Тољикистон бо маќсади 

коњиш додани хавфи бозтамвил дар дурнамои миёнамуњлат ва 

дарозмуддат кўшишҳоро љињати тасњењи љадвали пардохти ќарз 

идома хоҳад дод. 
 

§9. Хавфи амалиётї 
 

96. Дар дурнамои миёнамуњлат (солњои 2024-2026) бо маќсади 

кам кардани хавфи амалиётї, ки метавонад ба баќайдгирї, коркард 

ва њисоботдињии маълумот оид ба ќарзи давлатї таъсир расонад, 

Вазорати молияи Љумњурии Тољикистон низоми иттилоотии 

навшудаи идоракунии ќарзро (DMFAS), ки дар соли 2023 насб 

шудааст, пурра истифода намуда, махзани маълумотро мутобиќи 

љадвали мављуда мунтазам месанљад. Насб ва њамгироии пурраи 

DMFAS ба системањои буљетї ва хазинадорї, инчунин омўзиши 

дахлдори кормандони Вазорати молия имкон медињад, ки дар 

дурнамои миёнамуњлат ба таври мустаќилона гузаронидани 

тањлили устувории ќарз барои мониторинги мунтазами 

параметрњои устуворї оѓоз карда шавад. Дар баробари ин, 

Вазорати молияи Љумњурии Тољикистон тадбирњои вокуниши бо 

санадњои меъёрии њуќуќии амалкунандаи Љумњурии Тољикистон 

муайяншударо оид ба таъмини фаъолияти муттасили марбут ба 

идоракунии ќарзи давлатї риоя хоњад кард. 
 

§10. Хавфи уњдадорињои шартї 
 

97. Хавфи амалишавии уњдадорињои шартї пардохтњоеро 

пешбинї менамояд, ки метавонанд аз љониби Вазорати молияи 

Љумњурии Тољикистон њамчун кафил оид ба ќарзи 

кафолатдодашудаи корхонањо ва муассисањои давлатї анљом дода 

шаванд. 

98. Ба њолати 31 июли соли 2023 баќияи кафолатњои давлатї, 

ки ба ќарздињандагони гуногун дода шудаанд, 1,3 дарсади маҷмуи 
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маҳсулоти дохилиро ташкил дод ва дар дурнамои миёнамуњлат 

интизор меравад, ки то охири соли 2026 таќрибан 0,9 дарсади 

маҷмуи маҳсулоти дохилиро ташкил медињад. 

99. Бо дарназардошти баќияи кафолатњои давлатї, ки 

метавонад то охири соли 2026 љой дошта бошад, хавфи марбут ба 

амалишавии уњдадорињои шартї кам карда мешавад, зеро дурнамои 

пардохтњое, ки метавонанд аз буљети давлатї ба њисоби ин 

кафолатњо анљом дода шаванд, дар давраи аз соли 2024 то соли 2026 

аз 0,03 дарсади маҷмуи маҳсулоти дохилӣ зиёд нахоњанд буд. 

 

8. МУҚАРРАРОТИ ХОТИМАВӢ 

 

100. Сандуќи ќарзи давлатї дар дурнамои миёнамуњлат ба 

мањдудиятњои оќилона дар мавриди хавфњои алоќаманд мувофиќат 

мекунад. Аммо, тибќи тањлили гузаронидашуда тезутунд шудани 

вазъи буњронї (дар робита бо таконњои беруна), болоравии 

босуръати нархњо ва бад шудани вазъи геополитикї дар минтақа 

омилњои асосие мебошанд, ки ба иқтисодиёт таъсири назаррас 

мерасонанд ва ин метавонад фишори иловагиро ба сандуќи ќарзи 

давлатї ба миён оварад. Сарфи назар аз он, ки дар давоми солҳои 

2022-2023 аксари нишондињандањои хавфњои марбут ба ќарзи 

давлатї ба њадди муќарраршудаи солона мутобиќ буданд, хавфи 

оќибатњо манфї боќї мемонад. Мутаносибан, дар сурати 

беқурбшавии назарраси ќурби асъори миллї (сомонї) ё болоравии 

меъёри фоиз дар заминаи тасмимњои сиёсати пулию ќарзие, ки њам 

дар сатњи миллї ва њам дар сатњи байналмилалї ќабул мегарданд, 

дар назар аст, ки солњои наздик низ шароити осебпазир ва 

ноустувори бозор боќї мемонад. 

101. Њамин тариќ, дар дурнамои миёнамуњлат ислоњот барои 

ноил гардидан ба њадафи мушаххаси нигоњдорї ва рушди бозори 

дохилии коѓазњои ќиматноки давлатї ва табдил додани бозори 

дохилии молиявї ба манбаи устувори ќонеъ гардонидани эњтиёљоти 

молиявии буљети давлатї идома дода мешавад. 

102. Дар баробари ин, тадбирњое, ки Вазорати молияи 

Љумњурии Тољикистон бояд дар соњаи идоракунии ќарзи давлатї 

андешад, барои рушди назарраси бозори дохилии коѓазњои 

ќиматноки давлатї нокифоя мебошанд. Яке аз шартҳои зарурии 

рушди ин бозор ва тавсеаи заминаи сармоягузорон ҳамчунин 

гузаронидани ислоњот дар бахшњои дигари бозори молиявї, ба 
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монанди таъминоти нафаќа, суѓурта, фаъолияти биржавию бонкї 

ва ғайра мебошад. Дар дурнамои миёнамуњлат Вазорати молияи 

Љумњурии Тољикистон дар њамоњангии зич бо Бонки миллии 

Тољикистон ва вазорату идорањои масъули дигар љињати тањия, 

тасдиќ ва амалисозии харитаи роњ (ё наќшаи чорабинињо) оид ба 

рушди бозори коѓазњои ќиматноки давлатї чораҳои зарурї 

меандешад.   

103. Пешрафт дар амалисозии чорањои дар Стратегияи мазкур 

пешбинигардида дар њисоботњои мунтазам ба Њукумати Љумњурии 

Тољикистон ва ҳисоботњои маљмуии солона дар бораи вазъи ќарзи 

давлатии Љумњурии Тољикистон, ки дар сомонаи Вазорати молияи 

Љумњурии Тољикистон нашр мешаванд, инъикос мегардад. 

 

 

 


