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Abstract: Present article discusses reasons of the world financial crisis, it outcomes, analysis of the 
economists’ about this issue and IC based approach to overcome to it. 
Effects of the financial crisis to small open economy of Tajikistan are discussed, and the lessons of the crisis 
for national economy are presented. Authors believe that the diversification of the structure of the national 
economy and foreign economic relations is essential to reduce negative external shocks, second, ensure 
extensive development of the real sector of economy to alleviate dependence from “financial bubble”.  
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БЎЊРОНИ МОЛИЯВИИ ЉАЊОНЇ, САБАБЊО ВА БАЪЗЕ РОЊЊОИ БАРТАРАФ 
КАРДАНИ ОЌИБАТЊОИ ОН ДАР ТОЉИКИСТОН 

А.А. Исмоилов (н.и.и., дотсент, Душанбе, Тољикистон), 
Л.Њ. Саидмуродов (д.и.и., профессор, Душанбе, Тољикистон) 

 

Бўњрони молиявии муосири љањонї аксарияти мамлакатњоро пай дар пай фаро 
гирифта, аллакай муаммоњои љиддиро дар сектори бонкї ба миён овард, ќурби 
асъорњои миллиро паст карда, бекориро оммавї гардонид, ки дар натиља камшавии 
музди кор ва пастшавии њаљми истењсолоти саноатї мушоњида мешавад.   

Аксарияти мамлакатњо аллакай барномањои зиддибўњрониро бо назардошти 
сатњи таъсири он ба иќтисодиёти мамлакат ќабул карданд.  

Бори аввал оид ба таъсири ин бўњрон ба иќтисодиёти Тољикистон Президенти 
љумњурї Эмомалї Рањмон њангоми сафари худ ба Ќатар расман ќайд кард. Вай чор 
самтро људо намуд, ки аз рўи онњо таъсири бўњрони молиявии љањонї ба 
мамлакатњои иќтисодиёташон рўбаинкишоф, аз љумла Љумњурии Тољикистон, ба 
назар мерасад:   

- кам шудани њаљми сармоягузорињои хусусии ватанї ва хориљї; 
- паст гаштани суръати рушди иќтисодї; 
- кам шудани даромади шахсони воќеъї ва њуќуќї; 
- кам шудани њаљми даромадњо аз содирот дар натиљаи паст шудани нархи 

љањонї ба ашёи хом то 50%. 
Бинобар ин дар назди олимон, сиёсатмадорон ва экспертњо вазифаи баѓоят муњим 

– муайян кардани методологияи бўњрони муосири молиявї, ба маќсади дуруст тањия 
ва пешбинї кардани чорањо оид ба бартараф кардани он ва кам кардани таъсири 
омилњои манфї ба рушди иќтисодї ва иљтимоии мамлакатњо истодааст.  

Имрўз дар бораи бўњрони иќтисодии љањонї мулоњизањои хеле зиёд арзи вуљуд 
доранд, вале њар гоњ ки сухан дар бораи муайян кардани сабабњо, пешгўї кардани 
маљрои он, ва алалхусус, натиљањои он меравад, фикру мулоњизањо гуногун 
мебошанд.  

Имрўз яќин ва воќеият ин аст, ки бўњрон дар ИМА сар шуд. Барои он ки дар 
муайян кардани сабабњои бўњрони муосири молиявии љањонї ба хатогї роњ надињем, 
бояд ба эътибор гирифт, ки дар иќтисодиёти мутараќќии бозорї сармоя бештар на дар 
шакли пулї, балки дар шакли дороињо (активњо) вуљуд дорад. Арзиши ин дороињо 
бошад аз рўи талаботи бозор бобати харид кардани он, ё ки таќозои нињої, яъне дар 
асоси таќозои давлат ва истеъмолкунандагони хусусї муайян карда мешавад. 
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Ќонунияти асосии бозор аз он иборат аст, ки афзоиши таќозои нињої, яъне таќозо аз 
љониби истеъмолкунандагон ва секторњои давлатї њама ваќт аз афзоиши сармоя 
њамчун дороии истењсолї ќафо мемонад ва агар чорањои пешгирикунандаи 
(превентивии) хислати макроиќтисодї дошта ќабул карда нашаванд, ин сармоя бо 
сабаби пастравии самаранокии он беќурб мегардад. Дар ин њолат иќтисодиёт аз чунин 
сармояи бесамар, ё ки ба таври дигар сармояи изофагї, њаракати халос шуданро 
мекунад, ки ин њолат ифодаи  бўњрон мебошад.         

Њалли ин муаммо њама ваќт бо роњи азнавтаќсимкунии дороињо ё ки 
«сўзонидани» сармояи изофагї бо истифодаи се усули зерин имконпазир мегардад:  

а) бўњронњои барзиёдистењсолкунї; 
б) содироти сармоя ба хориљи мамлакат; 
в) дар њаљми умумии сармоя таъљилан зиёд кардани њиссаи дороињои молиявї, 

яъне афзоиши намудњои гуногуни коѓазњои ќиматнок.  
 Мањз усули охирин сабаби бўњрони муосири молиявиро ташкил мекунад, чунки 

њиссаи сектори молиявї дар њаљми умумии фоидаи корпоратсияњои амрикої дар 
арафаи бўњрони молиявї, яъне дар охири соли 2007-ум зиёда аз 50%-ро ташкил карда 
буд.     

 Чи тавре ки таљрибаи воќеии иќтисодии ИМА дар дањсолаи охир нишон дод, 
сабаби асосии бўњрони муосири молиявї хеле зиёд шудани њиссаи дороињои молиявї 
дар њаљми умумии сармояи ИМА мебошад. Ба маънои дигар, њиссаи фоидаи 
ширкатњои амрикої на аз њисоби истењсолоти воќеї, балки аз њисоби даромад аз 
гузаронидани амалиётњо дар бозорњои молиявї хеле зиёд гардид ва барои ташкил 
ёфтани бо ном «њубобчаи молиявї» овард, ки дар нињояти кор он кафид. Чи тавре 
тадќиќотњои олимони муосир нишон доданд, ин «њубобчаи молиявї» мувофиќи баъзе 
нишондодњо наздик 20-30% иќтисодиёти Амрикоро ташкил мекард ва аз њисоби зиёд 
кардани эмиссияи пул дастгирї меёфт.    

Оќибати ин ба он овард, ки дар тўли якчанд дањсолањои охир иќтисодиёти 
Амрико дар шароити таќозои доимо баланд арзи вуљуд кард, ки дар асоси эмиссияи 
барзиёди пул дастгирї меёфт. Чунин вазъият ба он овард, ки ин таќозои аз будаш зиёди 
пулї бояд барои худ сектори иќтисодиётеро дарёфт мекард, ки он дар доираи гардиши 
даврагии байнисоњавї аз захирањои њаќиќї таъмин нагардида буд. Дар соли 2001-ум 
њисобукитоби иќтисодиёти Амрико гузаронида шуд ва чунин сектор «дарёфт» гардид 
– онро имрўз сектори иќтисодиёти «нав» меноманд ва ба он соњањои ба иќтисодиёти 
иттилоотї марбутбуда ва инчунин тиљорати яклухт ва чаканаро дохил мекунанд, ки 
онњо умуман наздик 25% иќтисодиёти ИМА-ро аз рўи захирањои пулии 
истеъмолкардашаванда дарбар мегиранд. Тањлилњо нишон доданд, ки ин сектори 
«иќтисодиёти нав» дар сармоягузорињо ба сармояи асосї 25% ва дар ММД наздик 
20%-ро фаро гирифта, ба иќтисодиёт њамагї 15% бармегардонид. 
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Ин мисол ифодагари он аст, ки ќисми зиёди иќтисодиёти муосири ИМА аз њисоби 
њавасмандгардонии ѓайрииќтисодии эмиссионї вуљуд дошта метавонад. 

Аз соли 1987 то оѓози бўњрон дар иќтисодиёти Амрико меъёри пасандоз аз 11% то 
ба сифр паст шудааст. Чи тавре ки аз назарияи макроиќтисодї маълум аст, мањз 
пасандозњои хусусї ва миллї бояд манбаи сармоягузорињои њаќиќиро ташкил дињанд, 
њол он ки дар иќтисодиёти Амрико ин дар 25 соли охир ба назар нарасидааст. Ин 
вазъият ногузир бояд ба он меовард, ки иќтисодиёт фаќат аз њисоби зиёд кардани 
ќарзгирї инкишоф ёфта метавонист. Таносуби ќарз ба даромад дар иќтисодиёти 
Амрико дар 16 соли охир аз 81% то ба 132% зиёд шудааст. Мувофиќи њисоби як ќатор 
иќтисоддонони хориљї, дар давраи саршавии бўњрони молиявї, суръати афзоиши 
фишори ќарзї ба иќтисодиёти ИМА аз суръати рушди иќтисодиёт ба таври устувор дар 
пеш ќарор гирифта буд ва мувофиќан чунин «маблаѓљудонамоии» эмиссионї ба 
иќтисодиёт барои дастгирии њаракати устувори он таќрибан 200-250 млрд. долларро 
дар як моњ ташкил мекард. Имрўз ќарзи умумии давлатии ИМА (бе назардошти 
вомбаргњои хазинавї) наздик 5,8 трлн. доллари ИМА, ё ки 40,8 фоизро аз ММД 
мамлакат ва дар охири соли фискали(буљавї)-и 2009-2010 аз рўи њисоби баъзе 
тањлилгарон 9,0 трлн. доллари ИМА ва ё 62% ММД-ро ташкил мекунад.   

  Њамин тавр хулоса кардан мумкин аст, ки њавасмандгардонии таќозои нињої дар 
ИМА аз рўи механизми ќарзї таъмин карда мешуд, ки он ба зиёд гардидани маљмўи 
ќарзи иќтисодиёти Амрико ба зиёда аз се маротиба дар 15 соли охир оварда расонид. 
Ин боиси он гардид, ки нишондињандањои њиссаи иќтисодиёти молиявї ва мувофиќан 
«њубобчањои молиявї» ва номутаносибии сохторї якбора то ба он миќёс зиёд 
гардиданд, ки иќтисодиёт аллакай ин борро наметавонист бардошт намояд. 

Илми иќтисодї ду роњи асосии пешбурди мубориза бо чунин бўњронњоро 
пешнињод намудааст – неолибералї ва кейнсгарої.  

Роњи якум пешбинї мекунад, ки барои барќарор кардани системаи молиявї ва 
ислоњ кардани њубобчањои молиявї бояд низоми буља мустањкам карда шуда, 
сиёсати кам кардани бори ќарзгирї, кам кардани арзаи ликвиднокї ва баланд 
бардоштани меъёри фоиз гузаронида шавад. 

Роњи дуюм бар хилофи роњи якум аст ва ба сиёсати ба таври васеъ бо маблаѓњои 
ќарзї таъмин кардани сектори истеъмолї ва иќтисодиёти воќеъї ба маќсадњои афзун 
кардани сатњи боварї ба бонкњо асос ёфтааст. Ин роњ истифода кардани сиёсати 
пулњои арзон ва меъёри пасти фоизро, њатто новобаста аз ба вуљуд омадани касри 
буљет пешбинї мекунад. Ѓояи асосии роњи дуюм аз он иборат аст, ки дар шароити 
бўњрон нигоњ доштани робитањои иќтисодї ва сатњи истеъмоли љойдошта нисбат ба 
касри буља муњимтар мебошад. 

Тањлили чорабинињои муосир оид ба бартараф кардани бўњрон нишон медињад, 
ки оќибатњои бўњрони начандон пештар дар Осиё ба миён омадаро ба эътибор 
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гирифта, дар таљрибаи њаќиќї ин ду роњ дар якљоягї метавонанд мавриди истифода 
ќарор дода шуда, якдигарро пурра гардонанд, яъне дар марњалаи аввали бўњрон дар 
шароити ба вуљуд омадани «њубобчањои молиявї» меъёри фоиз баланд карда шуда, 
дастрасии ќарзњо кам карда мешаванд ва дар марњалаи дуюми бўњрон, ваќте ки 
бўњрони ќарзї ба миён меояд, бонкњои марказї сиёсати меъёри пасти фоизро истифода 
мекунанд.  

Дар њама њолат сиёсати пешгирикунандаи (превентивии) макроиќтисодї, ки имрўз 
дар њамаи мамлакатњо дар мубориза бо оќибатњои бўњрон бартарї дорад, зиёд 
кардани дахолати давлатро барои таъмин намудани бозоргирии иловагии молњо ба 
маќсади роњ надодан барои аз байн рафтани робитањои барќароргаштаи иќтисодї ва 
бекории зиёд пешбинї мекунад.   

Муайян намудани дар кадом сектори иќтисодиёти ИМА аввалин шуда ба миён 
омадани бўњрон хеле муњим аст. Сабаби бевоситаи бўњрони умумии молиявї ва бонкї 
дар ИМА ин бўњрони ќарздињии ипотекї дар соли 2007, яъне  ќарздињии ипотекї ба 
шахсони даромади камдошта ва ќобилияти сусти ќарзбаргардонидошта мебошад. 

Бўњрон дар бозори амволи ѓайриманќули Калифорния ва Флорида дар ибтидои 
соли 2007-ум сар зада, дар тўли як сол тамоми бозори молиявии ИМА-ро фаро гирифт 
ва онро ба зиёда аз 25% фурў резонид. 

Сабаби асосии табдил ёфтани бўњрони молиявии ИМА ба љањонї ин  раванди 
суръатгирифтаистодаи љањонї – раванди љањонишавии молиявї мебошад. 
Љањонишавии молиявї дар шароити муосир ќувваи асосии њаракатдињандаи 
инкишофи иќтисодиёти љањонї мебошад, ки бо љараёни баланди инкишоф ва 
зиёдшавии њаљми бозорњои асъорї, депозитњои бонкї дар асъори хориљї, маблаѓњои 
аз бозори байналмилалии молиявї љалб кардашуда ва инчунин њиссаи захирањои 
хориљї дар инкишофи иљтимої-иќтисодии мамлакатњои људогона тавсиф меёбад.  

Имрўз аллакай оид ба як ќатор оќибатњои умумии бўњрони молиявии љањонї 
сухан гуфтан мумкин аст. 

Пеш аз њама, онњо дар суст шудани суръати рушди иќтисодї дар мамлакатњои 
бузурги љањон зоњир гардиданд. Дар ибтидои соли 2009 истењсолоти саноатї дар 
Британияи Кабир 1,7% дар як моњ ва дар Германия иќтисодиёти мамлакат 2,0% дар се 
моњ кам шудааст. Мувофиќи пешгўињо дар соли 2009, инчунин рушди ММД Хитой 
низ то ба 6,3% суст мегардад. Дар ин вазъият рушди ММД-и љањонї дар соли 2009 дар 
сатњи 1,3% пешгўї карда шудааст, ки нишондињандаи минималї аз соли 1982 то ба 
имрўз ба шумор меравад. 

Дуюм, оќибатњои бўњрони молиявии љањонї ба куллан аз нав дида баромадани 
наќши муассисањои Бреттон-Вудс (ХБА ва Бонки љањонї) дар инкишофи љањонї ва 
ташаккулёбии архитектураи нави глобалии асъорию молиявии љањон оварда 
мерасонад.  
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Сеюм, хеле камшавии њаљми сармоягузорињо њам дар мамлакатњои мутараќќї ва 
њам рўбатараќќї ба миён меояд. 

Чорум, бўњрони молиявии љањонї ба зиёд шудани камбизоатї, хусусан дар 
мамлакатњои рўбатараќќї, мусоидат мекунад. 

Панљум, мувофиќи пешгўињои ССМ, агар чорањои маќсаднок оид ба њифзи 
гурўњњои камбизоати ањолї ќабул карда нашаванд, дар аксарияти мамлакатњои 
рўбатараќќї бўњрони иќтисодии љањонї метавонад ба бўњрони гуманитарї табдил 
ёбад. 

Имрўз аксарияти тањлилгарон дар љањон дар ин аќидаанд, ки бе ќабул кардани 
чорањои фаврї дар сатњи миллї ва љањонї, бўњрони чойдоштаи молиявї метавонад ба 
ретсессияи (таназзули) љиддии иќтисодї сабзида расад. 

Мисол, дар Британияи Кабир барои нигоњ доштани ликвиднокии кўтоњмуддати 
бонкњо 400 млрд. фунт стерлинг људо карда шуд, дар Германия бошад, 100 млрд. евро 
ба фонди устуворгардонї равон карда шуда, 400 млн. евро барои кафолати ќарзњои 
бонкї пешбинї карда шуданд. Дар Фаронса 40 млрд. евро барои сармоягузории сектори 
бонкї ва 320 млрд. евро барои кафолати ќарзњои бонкї, дар ИМА 700 млрд. доллар 
барои татбиќи «Барнома оид ба сабукгардонии дороињои проблемавї» ва 825 млрд. 
доллар ба маќсади амалигардонии «Барномаи амрикоии барќарорнамої ва бозтамвил» 
људо карда шуданд. Бонки марказии Аврупо сиёсати пастнамоии меъёри бозтамвил, 
Федератсияи Россия бошад 325 млрд. долларро дар намуди ќарзи мартаботї ба 
бонкњои тиљоратї људо кард.   

Чорањои зиддибўњронї инчунин дар сатњи созмонњои байналмилалї низ ќабул 
карда шуданд. Мисол, дар форуми мамлакатњои бузурги љањон оиди устувории 
молиявї ќарор дар бораи таќвият бахшидани назорати дурандешона аз болои њаракати 
сармоя, ликвиднокї ва тавакаллияти мудирият ќабул шуда буд. Дар вохўрии сарони 
Иттифоќи Аврупо оид ба масъалаи бўњрони молиявї 12 октябри соли 2008 ќарор оид 
ба додани кафолат аз рўи ќарзњои нави бонкї, оид ба васеъкунии тартиботи додани 
гарав аз тарафи Бонки марказии Аврупо ќабул карда шуданд. Гурўњи G-20 
принсипњои умумии гузаронидани ислоњотро дар бозори молиявї тањия карда, 
мамлакатњои љањонро барои таќвият бахшидани њамкорї даъват намуд. Хазинаи 
байналмилалии асъор ба васеъ кардани барномаи ќарздињии мамлакатњои ба 
муносибатњои бозорї гузаштаистодаро оѓоз кард, Бонки љањонї бошад бо пешнињод 
нисбати аз тарафи мамлакатњои мутараќќї равон кардани 0,7% маблаѓњои аз тарафи 
онњо пешбинишуда ба татбиќи чорањо оид ба њавасмандгардонии иќтисодиёт ба 
«Фонди дастгирии гурўњи озордидаи ањолї»-и аз бўњрони иќтисодї зарардида баромад 
кард. Созмони љањонии тиљорат фаъолияти худро оид ба анљом расонидани раванди 
гуфтушуниди Доха ва кам кардани монеањои тиљоратї дар тиљорати байналхалќї 
таќвият бахшида истодааст. 
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Форуми љањонии иќтисодї маърўзаи калонњаљмро дар мавзўи «Дурнамои низоми 
молиявии љањонї» ба табъ расонид, ки дар он чор варианти эњтимолии инкишоф 
ёфтани њодисањои баъдибўњронї ва таѓйир ёфтани вазъияти иќтисодиёти љањонї дар 
даврањои то соли 2020-ум нишон дода шудааст. Ин вариантњо аз њолатњои 
пессимистї то оптимистиро фаро мегирад.  

 Асоси варианти якум сиёсати мањдудиятпарастї (људоипарастї) мебошад, ки 
мувофиќи он мамлакатњо танњо манфиатњои хусусии худро бо пешбурди сиёсати 
протексионистї дунболгирї мекунанд. Варианти дуюм ба миён овардани сиёсати 
«минтаќавишавии молиявї»-ро пешбинї карда, ба миён омадани њолатњоеро дар назар 
дорад, ки мувофиќи он низоми иќтисодии љањонї ба се гурўњи нисбатан мустаќили 
иќтисодї ва молиявї бо роњбарии ИМА, Иттифоќи Аврупо ва Хитой таќсим мешаванд. 
Варианти сеюм ташкил кардани идораи нави танзимкунандаи фавќулмиллиро дар 
системаи љањонї аз рўи намунаи пештараи «ѓарбї» пешбинї мекунад, ки вай метавонад 
бавуљудомадани бўњрони нави молиявиро барангезонад. Нињоят, варианти чорум 
пешбурди сиёсати бисёртарафаи мувозинро пешбинї менамояд, ки асоси онро дарки 
дурусти њолати зерин, яъне њамкорињои баробарњуќуќи байналхалќиро дар назар 
дорад, ки ин имконияти ягонаи ба таври сазовор њал кардани муаммоњои бўњрони 
молиявии љањонї мебошад.         

Кадом сабаќњоро барои иќтисодиёти хурди кушоди Љумњурии Тољикистон, яъне 
иќтисодиёти вобастагии сустдошта бо бозори молиявии љањонї, мо аз бўњрони 
молиявии љањонї гирифта метавонем?  

Ба аќидаи мо онњо аз ду намуд иборатанд. 
Якум, зарур аст, ки дар љумњурї потенсиали (иќтидори) кадрии тањлилгари 

иќтисодї таќвият дода шавад, ки вай имконоти дар мамлакат гузаронидани сиёсати 
пешгирикунанда(превентивї)-и макроиќтисодиро таъмин менамояд ва дуюм, ба таври 
объективї бояд ба вазъи сектори воќеии иќтисодиёт бањо дод.    

Љадвали 1 
Нишондињандањои иќтисодии хориљии иќтисодиёти кушоди  

Љумњурии Тољикистон (млн.долл.) аз нигоњи айнияти макроиќтисодї Im=Ex  
(воридот ба содирот баробар аст) 

 
 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 
Гардиши савдои хориљї 1457,4 1678,0 2106,2 2238,8 3124,4 4015,3 4675,9 

Содироти молњо 736,9 797,2 914,9 908,7 1399,0 1468,1 1863,7 
Воридоти молњо 720,5 880,8 1191,3 1330,1 1725,4 2547,2 3269,8 
Баланси савдо 16,4 -83,6 -276,4 -421,4 -326,4 -1079,1 -1863,7 
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Агар ба раќамњои љадвали 1 эътибор дињем, он гоњ ќайд кардан љоиз аст, ки дар 
иќтисодиёти кушоди Љумњурии Тољикистон сатњи пўшондани воридот бо содирот 
хеле тафовути калон дорад. Сохтори диверсификатсиянашудаи содирот вобастагии 
баланди даромадњоро аз содирот дар иќтисодиёти мо аз вазъи таќозои бозорї дар 
бозорњои мамлакатњои хориљи дур нишон медињад. Сохтори 
диверсификатсиянашудаи воридот баръакс, вобастагии баланди харољотро барои 
воридот дар иќтисодиёти мо аз вазъи арзаи бозорї дар бозорњои мамлакатњои хориљи 
наздик нишон медињад. Њам дар њолатњои якум ва њам дуюм, иќтисодиёти мо 
таъсири бўњрони муосири молиявии љањониро њис мекунад, чунки вай таъсири худро 
ба шарикони содиротї ва воридотии мо расонидааст.  

Љадвали 2 

Робитаи мутаќобилаи макроиќтисодї дар иќтисодиёти 
кушоди Љумњурии Тољикистон (млн.долл.) 

 
  2002 2003 2004 2005 2006 2007 
ММД 1221,8 1554,8 2073,2 2315,5 2809,7 3715,0 
Содироти соф  6,1 -95,7 -277,5 -370,3 -134,8 -833,6 
Харољоти дохилї 1215,7 1650,5 2350,7 2685,8 2944,5 4548,6 

 
Раќамњои љадвали 2 нишон медињад, ки дар соли 2007, яъне дар арафаи бўњрони 

молиявии љањонї, касри пасандозњои миллї дар мамлакати мо маблаѓи 833,6 
млн.долларро ташкил кардааст. Аз нигоњи мувозинати макроиќтисодї ин нишон 
медињад, ки ба њамин њаљми маблаѓ, њам амалиёти воридотї аз амалиёти содиротї (бо 
дарназардошти воридот ва содироти молњо ва хизматрасонињо) ва њам харољоти 
дохилї аз маљмўи мањсулоти дохилии (ММД) мамлакат  зиёд буд. 

Дар шароити љойдошта, ки захираи тиллову асъории мамлакат се маротиба аз ин 
маблаѓ кам аст, чунин каср дар иќтисодиёти кушоди љумњурї «њатман» аз њисоби 
сармоягузорињои хориљї бояд бартараф карда шавад. Чи тавре ки маълумоти оморї 
нишон медињад, дар соли 2008-ум ба мамлакат ворид шудани сармоягузорињои 
мустаќими хориљї дар њаљми зиёда аз 3 млрд. сомонї бори дигар ин хулосаро тасдиќ 
менамояд. Вале, мо бояд дарк намоем, ки дар шароити бўњрони молиявии љањонї 
сармоягузории хориљии иќтисодиёт кам мешавад.  

Аммо, чи тавре ки таърихи иќтисодиёти љањонї нишон медињад, мамлакатњои 
иќтисодиёти хурди кушоддоштаи аз бозори молиявии љањонї бисёр вобастагї надошта, 
метавонанд аз њисоби гуё ки  «новобастагии молиявї» ба бартариятњои муайян дар 
бозори хориљї соњиб шаванд. Аз чунин имконият имрўз фавран бо ташкил кардани 
заминањои институтсионалї ва молиявї, бояд барои фаъолгардонии фаъолияти 
соњибкории дохилї дар мамлакат истифода кард. Бинобар ин дар ќатори чорабинињои 
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зиёди Њукумат, амали асоси дар ин самт, ки ба аќидаи мо, асоси иќтисодї, сиёсї ва илмї 
дорад ва бо ташаббуси Президенти Љумњурии Тољикистон, мўњтарам Эмомали 
Рањмон пешбинї шудааст, пеш аз њама барќарор кардани мувозинати макроиќтисодї 
дар мамлакат мебошад. Ин дар иродаи устуворонаи (ќатъии) сиёсии Президент ифода 
ёфтааст, ки ба дастгирии чорабинињо оид ба ташкил кардани иќлими мувофиќи 
сармоягузорї дар мамлакат, барои љалб кардани сармояњои њам хориљї ва њам ватанї 
ба сектори воќеии иќтисодиёт нигаронида шудааст. Ќобили ќайд аст, ки ин амал бо 
чорабинињои хислати монетари(пулї)-дошта вобаста набуда, њамчун унсури сиёсати 
макроиќтисодии пешгирикунанда(превентивї)-и ба љоннокгардонии сектори воќеии 
иќтисодиёт нигаронидашуда баромад мекунад. Мањз сектори воќеии иќтисодиёти 
мамлакати мо метавонад «бурди» муайянро аз паст шудани нарх ба молњо ва ашёи 
хоми карбогидридњо дар бозорњои хориљї, дар шароити бўњрони молиявии муосир, 
соњиб шавад. 

Дар марњалаи муосири инкишоф се нуќтаи асосиро људо кардан мумкин аст, ки 
ба эътибор гирифтани онњо метавонанд ба вазъи молиявї ва иќтисодии љумњурї 
таъсири њалкунанда расонанд. Якум, ин сохтори хориљии иќтисодиёт (содироти ашёи 
хом), дуюм, маблаѓњои пулии интиќолшавандаи муњољирони мењнатии хориљї ва 
сеюм, сохтори дохилии иќтисодиёт ва ММД-и мамлакат мебошад. 

Агар аз рўи ду нуќтаи аввал иќтисодиёти мо, аллакай таъсири бевоситаи манфии 
бўњронро, ба воситаи паст шудани нархњои љањонї ба молњои асосии содиротии 
мамлакат – алюминий ва нахи пахта (ба 50% ва 40% мувофиќан) ва кам шудани њаљми 
интиќоли маблаѓњои пули муњољирон дар моњњои охир аз 15% то 35% њис карда 
бошад, таъсири нуќтаи сеюм алњол номуайян мебошад.  

Ба аќидаи мо пастравии истењсолоти саноатї, ки дар соли 2008-ум дар љумњурї 
љой дошт, асосан на бўњрони молиявии љањонї, балки ба бўњрони энергетикии дохилї 
вобаста буд. Сухан оиди сохтори диверсификатсиянашудаи саноат, ки дар таркиби 
ММД 14% ташкил медињад, дар шароити бўњрони шадиди энергетикї кам шудани 
истењсоли моли асосии ин сектор - алюминий, ки дар навбати худ моли асосии 
содиротї њисоб меёбад, меравад. Ретсессия (таназзул), ки дар соли 2009  иќтисодиёти 
љањониро дунболагирї мекунад, ба саноати мамлакати мо имконияти таърихии оѓоз 
кардани диверсификатсияи сохтори иќтисодиёти љумњуриро ба самти зиёд намудани 
соњањои коркард, истихрољ ва омодагї диданро ба марњалаи љоннокшавї ва 
болоравии иќтисодиёти љањонї медињад.       

Њамин тавр, сабаќи зерини бўњрони муосири љањонї барои иќтисодиёти хурди 
кушоди Љумњурии Тољикистон хеле муњиманд: 

- якум, барои камгардонии таъсири садамањои хориљї (берунї) ба иќтисодиёт, 
диверсификатсияи сохтори иќтисодиёти миллї ва робитањои иќтисодии хориљї зарур 
аст. 
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- дуюм, барои дар зери таъсири «њубобчањои молиявї» ќарор нагирифтан зарур 
аст, ки инкишофи фаъолонаи сектори воќеии иќтисодиёт таъмин карда шавад.    
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