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ТАВСИФИ УМУМИИ ДИССЕРТАТСИЯ 

Мубрамияти мавзӯи таҳқиқшаванда. Дар шароити иқтисодиёти 
бозорӣ захираҳои қарзии бонкҳои тиҷоратӣ яке аз воситањои муњимми 
таъмини иќтисодиёт бо воситањои молиявї мањсуб ёфта, барои рушди 
иќтисодї аҳамияти аввалиндараҷаро доро мебошанд. Онҳо ба сифати 
унсури фаъоли фаъолияти бонкӣ баромад мекунанд ва бонки тиҷоратӣ, аз 
як тараф, воситаҳои озоди пулии шахсони воқеӣ ва ҳуқуқиро ҷалб намуда, 
бо ин васила базаи захиравии худро таъсис медињад ва аз тарафи дигар, 
онҳоро дар навбати худ бо шартњои баргардонӣ, муҳлатнокӣ ва 
пардохтпазирӣ тақсим менамояд. Дар баробари ин, бонки тиҷоратӣ 
метавонад амалиётҳои худро дар доираи захираҳои фарогири он амалӣ 
созад. Хусусияти ин амалиётҳо куллан аз таркиби сифатноки базаи 
захиравии бонк вобастагӣ дорад. 

Қарздиҳӣ ба ҷараёни истеҳсолот ва гирдгардиши мол ҷанбаи 
нисбатан муҳим ва фарқкунандаи фаъолияти бонкї буда, ин амалиёт 
нисбат ба дигар ташкилотҳои молиявӣ ва ғайримолиявӣ афзалият дорад. 
Дар назди бонкҳои тиҷоратии Ҷумҳурии Тоҷикистон дар солњои 
баъдибуњронї масъалањои афзоишдиҳии сармоя, раќобат дар самти љалби 
воситањо барои қарздињї, интихоби дурусти стратегияи қарзии худ ва 
муайянсозии сиёсати қарзии муносиб афзалияти бештар пайдо намуданд. 
Бонкҳо дар самти идоранамоии захираҳои қарзї, ки даромаднокии 
имконпазири ҳадди аксарро таъмин менамояд, ҳамзамон бояд хавфҳои 
қарзиро коҳиш диҳанд, ки ин мустақиман бо гузаронидани амалиётҳои 
қарзӣ алоқаманд мебошад.  

Аз ин лињоз дар шароити муосири Ҷумҳурии Тољикистон, ки ба 
низоми бонкии он нокифоятии сармоя ва сифати пасти сандуќи ќарзї, 
идоракунии номуносиби захирањои ќарзї, дастрасии нисбатан пасти 
воситањои ќарзї ба субъектњои хољагидорї ва дигар хислатњо хос 
мебошад, масъалањои муносибгардонии сохтор ва сифати идоракунии 
дороињои бонк бо маќсади зиёд намудани воситањои ќарзї барои 
иќтисодиёти кишвар муњиммияти беандоза касб менамояд. Бинобар ин, 
омўзиши назариявї ва амалии чунин масъалањо мубрам будани мавзӯи 
таҳқиқшавандаро бозгӯӣ менамояд. 

Дараҷаи коркарди мавзӯъ. Масъалаи дар диссертатсия 
таҳқиқшаванда дар адабиёти иқтисодӣ мавриди омӯзиши ҷиддӣ қарор 
гирифтааст. 

Базаи назариявӣ ва методологии таҳқиқоти захираҳои қарзии 
бонкҳои тиҷоратиро корҳои илмии олимони ватанӣ, ба монанди Н.Қ. 
Қаюмов, Ҳ.У. Умаров, Р.Б. Бердиев, Р.К. Раҷабов, Р.К. Раҳимов, Д.Б. 
Қодирзода, Д.У. Уроқов, З.А. Раҳимов, Б.М. Ҷураев, Ғ.Д. Ҷурабоев, 
З.С.Султонов, И.Р. Иброҳимов, Л.Ҳ. Саидмуродов, Р.С. Тоҳирова, С.Ҷ. 
Комилов, Т.Н. Назаров, Ф.С. Обидов, Х.Р. Улуғхоҷаева, Ш.М. Раҳимзода, 
А.А. Солењзода, Ш.Хайрзода, М.Н. Ашуров ва инчунин муаллифони 
хориҷӣ, аз қабили Э.Ҷ. Доналд, К.Д. Кэмпбелл, Р.Ҷ. Кэмпбелл, П. Массе, 
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Ҷ. Синки, У. Шарп, Л.Л. Игонина, Н.В. Игошин ва дигарон ташкил 
додаанд. 

Аз сабаби он ки дар ҷараёни таҳқиқот масъалаҳое, ки ба назарияи 
низоми бонкӣ ва бонкҳо тааллуқ доранд, таҳия гардидаанд, аз корҳои 
олимон, ба мисли Ю.А. Бабичева, Е.Ф. Жуков, О.И. Лаврушин, В.И. 
Колесников, Ю.И.  Коробов, Г.С. Панова, М.Ш. Сагитдинов, Е.Б. 
Ширинская ва дигарон ба таври васеъ истифода гардидааст. Ба 
масъалаҳои амалнамоии бонкҳои тиҷоратӣ корҳои олимони зерин Ю.О. 
Андреев, В.А. Виноградов, P.M. Каримов, Ю.И. Коробов, H.A. Савинская, 
C.B. Сорвин, В.В. Рудько-Селиванов бахшида шудаанд. 

Ҳамчунин, таҳлили корњои нашршуда дар ин самт нишон медиҳад, 
ки масъалаҳои алоҳидаи ташкилкунӣ ва истифодабарии захираҳои қарзии 
бонкҳои тиҷоратӣ дар шароити кишварњои рў ба инкишоф то ҳол ҳалли 
воқеии худро наёфтаанд. Қисман, дар корҳои илмии зиёд моҳият ва 
сохтори сармояи бонкӣ, хусусиятҳои ташкилнамоӣ, идоракунӣ ва 
истифодабарии захираҳои қарзӣ аз назар гузаронида шудаанд, вале 
усулњои муосири идоракунии воситањои ќарзї, ташкили сифати баланди 
таъминоти иќтисодиёт бо захирањои ќарзї то охир тањќиќи пурраи худро 
наёфтаанд. 

Ҳамин тавр, сатҳи номукаммали коркарди масъалаҳои 
ишорагардида мубрам будани мавзӯи таҳқиқотро исбот месозанд. 
Зарурияти ҳалли онҳо мақсад, вазифа ва сохтори диссертатсияро муайян 
сохтанд.  

Мақсад ва вазифаҳои таҳқиқот. Мақсади таҳқиқоти диссертатсия 
коркарди тавсияҳои илмӣ-методӣ ва таҷрибавӣ оид ба муносибгардонии 
ташкилкунӣ ва истифодабарии захираҳои қарзии бонкҳои тиҷоратӣ ба 
ҳисоб меравад. 

Мақсади гузошташуда гузориш ва ҳалли вазифаҳои зеринро тақозо 
менамояд: 
 – гузаронидани таҳқиқотҳои илмӣ-назариявӣ оид ба сарчашмаҳои 
ташкилнамоии захираҳои қарзӣ дар бонкҳои тиҷоратӣ; 
 – муайян намудани заминаҳои ташкилнамоии иқтидори қарзии бонки 
тиҷоратӣ; 
 – ошкорсозии муаммоҳои ташкилнамоӣ ва идоракунии захираҳои 
қарзӣ; 
 – илман асоснок намудани хусусиятҳои ташкилнамоии захираҳои 
қарзии бонкҳои тиҷоратӣ дар Ҷумҳурии Тоҷикистон;  
 – баҳогузории сохтори захираҳои қарзии бонкҳои тиҷоратии 
Ҷумҳурии Тоҷикистон; 
 – пешниҳод намудани роҳҳои муносибгардонию ташкилнамоӣ ва 
истифодабарии захираҳои қарзии бонкҳои тиҷоратӣ дар Ҷумҳурии 
Тоҷикистон. 

Соҳаи таҳқиқот. Таҳқиқоти диссертатсия аз рӯйи ихтисоси 08.00.10 
«Молия, гардиши пулӣ ва қарз» гузаронида шудааст, ки дар доираи 
шиносномаи феҳристи ихтисосҳои КОА назди Президенти Ҷумҳурии 
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Тоҷикистон ба бандҳои 10.19 «Методология ва механизми ташаккул ва 
истифодаи захираҳои бонкӣ», 10.21 «Захираҳои бонкӣ ва ташкилкунии 
онҳо. Сиёсати бонкӣ дар соҳаи ҷалби воситаҳо. Муаммоҳои истифодаи 
самараноки захираҳои бонкӣ» мувофиқат мекунад.  

Объекти таҳқиқот. Объекти таҳқиқоти диссертатсия ин захираҳои 
қарзии бонкҳои тиҷоратӣ дар Ҷумҳурии  Тоҷикистон ба ҳисоб меравад. 

Предмети таҳқиқот. Предмети таҳқиқотро заминаҳо ва 
муносибатњои муттаҳидкунии захираҳои қарзии бонкҳои тиҷоратӣ ва 
ҷараёни самаранок истифодабарии он ташкил додааст. 

Асосҳои назариявӣ-методологии таҳқиқот. Асосҳои назариявию 
методологии таҳқиқоти мазкурро корҳои илмии олимон-иқтисодчиёни 
ватанӣ ва хориҷӣ оид ба мавзӯи диссертатсия, интишорот дар матбуоти 
даврӣ, маводҳои конференсия ва семинарҳои илмӣ-амалӣ оид ба масълаҳои 
ташкилнамоӣ ва истифодабарии захираҳои қарзии бонкҳои тиҷоратӣ, 
санадҳои амалкунандаи қонунгузорӣ ва маъмурӣ-ҳуқуқии Ҷумҳурии 
Тоҷикистон, ки фаъолияти бонкиро танзим менамоянд, фаро гирифтаанд.  

Аппарати олотӣ-методии таҳқиқот. Аппарати олотӣ-методии 
таҳқиқотро мувофиқасозии принсипҳои дарки базавии илмӣ (таҳлили 
сохторӣ-функсионалӣ ва институтсионалӣ-таҳаввулотӣ) ва усулҳои 
умумиилмӣ (ягонагии таҳлил ва ташхис, индуксия ва дедуксия, 
алоқамандии бузургиҳои миқдорӣ ва сифатӣ) ташкил менамояд. 

Дар ҷараёни асосноксозии ҷанбаҳои назариявӣ, хулоса ва тавсияҳо 
усулҳои иқтисодӣ-оморӣ, усулҳои мушоҳида, гурӯҳбандӣ, таҳлили 
динамикӣ, таҳлили вариатсионӣ ва усулҳои математикии моделкунонӣ 
(коррелятсионӣ-регрессионӣ, кластерӣ) истифода карда шудаанд. 

Коркарди иттилоотҳо дар компютер бо истифодабарии бастаи 
барномаҳои Windows Microsoft Office 2003: Word, Excel, Statisticav. 6 амалӣ 
карда шудаанд. 

Базаи иттилоотӣ-эмпирикии таҳқиқот. Базаи иттилоотӣ-эмпирикии 

таҳқиқотро маълумотҳои расмии Агентии омори назди Президенти 
Ҷумҳурии Тоҷикистон, маводҳои таҳлилї ва омории Бонки миллии 
Тоҷикистон, маводҳои иттилоотӣ, ки дар нашриётҳои илмӣ ва нашриётҳои 
даврӣ интишор гардидаанд, ташкил додаанд. 

Базаи маъмурӣ-ҳуқуқии таҳқиқот. Базаи маъмурӣ-ҳуқуқии 
таҳқиқоти диссертатсияи мазкурро Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар 
бораи Бонки миллии Тоҷикистон», Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар 
бораи фаъолияти бонкӣ», Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар бораи 
барҳамдиҳии ташкилотҳои қарзӣ», Қонуни Ҷумҳурии Тоҷикистон «Дар 
бораи таърихи қарз (кредит)», дастурамалњои Бонки миллии Тољикистон 

ва дигар санадҳои меъёрии ҳуқуқии соњаи бонкии Тоҷикистон, Кодекси 
андози Ҷумҳурии Тоҷикистон ва қарорҳои дахлдори Ҳукумати Ҷумҳурии 
Тоҷикистон ташкил доданд.  

Фарзияи таҳқиқот. Фарзияи кории диссертатсия бо замимаҳои зерини 
консептуалӣ оварда шудааст:  
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1)  дар шароити зарурати рушди соҳаи хизматрасониҳои бонкӣ ва 
амалисозии бомуваффақи он ба ташкилотҳои қарзӣ зарур аст, то иқтидори 
захиравии худро самаранок ташаккул ва идора намоянд; 

2)  бояд ба ҷараёни мубаддалгардии самараноки захираҳои 
мавҷудаи ҷумҳурӣ ба сарчашмаи пурраи маблағгузории сармоягузориҳо 
диққати ҷиддӣ дода шуда, дар ин самт саҳми асосӣ бар дӯши бонкҳои 
тиҷоратӣ ҳамчун миёнарав дар бозори сармояҳо гузошта шавад; 

3)  барои таҳлили љараёни ташкилёбии базаи захиравии бонкҳои 
тиҷоратии Ҷумҳурии Тоҷикистон зарур аст, то таркиб ва сохтори 
воситаҳои худӣ ва ҷалбгардидаи бонкҳоро тањлил гардида, аҳамияти он 
барои ҳар як сарчашмаҳои иловагии бонк ва динамикаи онҳо, инчунин 
гирифтории бонкҳо ба намудҳои гуногуни хавфҳои бонкї баҳогузорӣ 
карда шавад. 

Навгонии илмии таҳқиқоти диссертатсия. Навоварии таҳқиқоти 
гузаронидашуда аз асосноккунии таҳқиқотҳои илмӣ-назариявӣ оид ба 
сарчашмаҳои ташкилнамоии захираҳои қарзии бонкҳои тиҷоратӣ ва 
роҳҳои мукаммалнамоии он иборат мебошад. Дастовардҳои илмие, ки 
муаллиф дар натиҷаи таҳқиқотҳои худ ноил гардидааст ва барои ҳимоя 
пешниҳод менамояд, аз ҷараёни пайвастнамоии донишҳои назариявӣ ва 
амалӣ иборат мебошанд, аз ҷумла: 

• муаллиф дар ҷараёни таҳқиқотҳои худ аввалан моҳияти 
назариявии сарчашмаҳои ташкилнамоии захираҳои қарзии бонкҳои 
тиҷоратиро кушодааст. Дар баробари кушодани моҳияти назариявии 
сарчашмаҳои ташкилнамоии захираҳои қарзии бонкҳои тиҷоратӣ, 
муаллиф сохтори сармояи бонк, сохтори воситаҳои ҷалбкардаи бонки 
тиҷоратӣ ва инчунин омилњои ноилшавї ба рушди устувори иқтисодї 
вобаста ба фаъолияти бозори бонкӣ ва институтҳои молиявии он дар 
мисоли Ҷумҳурии Тоҷикистон ва дигар давлатҳоро илман асоснок 
намудааст; 

• алгоритми идоракунии захираҳои қарзии бонки тиҷоратӣ 
пешниҳод карда шудааст, ки дар худ коркарди стратегияи ташкилнамоӣ, 
банақшагирӣ ва истифодабарии захираҳои қарзии бонки тиҷоратиро дар 
мисоли Ҷумҳурии Тоҷикистон фаро мегирад; 

• омилҳои макро ва микроиқтисодӣ, ки ба ташкилнамоии базаи 
захиравии бонкҳои тиҷоратии Ҷумҳурии Тоҷикистон таъсир мерасонанд, 
ошкор ва даќиќ карда шудаанд; 

• модели алоқамандии ду категория (бозоргирӣ ва даромаднокӣ) 
дар доираи мақсадҳои стратегии институти молиявї, алалхусус бонкњо 
пешниҳод гардидааст, ки муайянкунандаи асосҳои фаъолияти бонкӣ дар 
Ҷумҳурии Тоҷикистон ба ҳисоб меравад; 

• доир ба роҳҳои ҳалли муаммоҳои захираҳои қарзии бонк ва 
самаранок истифодабарии он аз ҷониби муаллиф як қатор пешниҳодҳо 
карда шудаанд, ки барои устувор гардонидани рушди бозори бонкӣ дар 
Ҷумҳурии Тоҷикистон мусоидат менамояд. 
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Аҳамияти назариявии кор. Аҳамияти назариявии диссертатсия дар он 

акс меёбад, ки хулосаҳо ва пешниҳодҳое, ки аз ҷониби муаллиф дар натиҷаи 

гузаронидани таҳқиқот ба даст омадаанд, методологияи ташкилнамоӣ ва 
истифодабарии захираҳои қарзии бонкҳои тиҷоратиро рушду тақвият 
мебахшанд. 

Аҳамияти амалии кор. Аҳамияти амалии диссертатсия дар он ифода 
меёбад, ки ҷанбаҳои асосии назариявӣ ва хулосаҳои диссертатсия то сатҳи 
пешниҳодҳои мушаххас расонида шудаанд ва онҳо метавонанд барои 
ташкилнамоии  захирањои ќарзї ва идораи самараноки онњо дар бонкњо 
истифода карда шаванд. Натиҷаҳои бадастомада метавонанд замина барои 
таҳқиқоти оянда оид ба масъалаҳои баландбардории фаъолнокии 
сармоягузории бонкҳо гарданд. Коркардҳои назариявӣ ва амалие, ки дар 
таҳқиқоти диссертатсия оварда шудаанд, метавонанд дар оянда барои 
курси таълимӣ аз фанни «Кори бонкӣ» ва «Молия ва қарз» барои 
донишҷӯён истифода гарданд. 

Тасвиби натиҷаҳои таҳқиқот. Нуктаҳои муҳими кори диссертатсионӣ 
дар якчанд конференсияҳои илмӣ-назариявии байналхалқӣ ва ҷумҳуриявӣ 

доир ба мавзӯъ пешниҳод карда шуд. Бештари чопи мақолаҳо дар солҳои 
2015-2017 дар маводи конференсияҳои илмӣ-амалии Донишгоҳи миллии 
Тоҷикистон ва Донишкадаи молия ва иқтисоди Тоҷикистон сурат 
гирифтаанд. 

Нашрияҳо. Аз рӯйи маводҳои таҳқиқоти диссертатсия аз ҷониби 
муаллиф 11 кори илмӣ дар ҳаҷми умумии 2,5 ҷ.ч. нашр карда шудааст. 

Сохтори диссертатсия. Диссертатсия аз муқаддима, се боби 
фарогирандаи нуҳ зерфасл, хулоса, рӯйхати адабиёт ва замимаҳо иборат 
мебошад. Матн бо расмҳо бозтоб гардида, базаи иттилоотӣ бо ҷадвалҳо 
асоснок карда шудааст.  

 
МУЊТАВОИ АСОСИИ ДИССЕРТАТСИЯ 

Дар муќаддима мубрамияти мавзўи тадќиќот, бањодињии дараљаи 
илман коркардшудаи мавзўъ, муайян намудани объект ва предмети 
тадќиќот, маќсад ва вазифањои он, асосњои назариявию методологї, 
навгонии тадќиќотњои илмї,  ањамияти назариявї ва амалии мавзўъ дарљ 
гардидааст. 

Дар боби якуми диссертатсия «Асосҳои консептуалии ташкилнамоии 
захираҳои қарзии бонкҳои тиҷоратї» доир ба асосњои назариявӣ дар самти 
дарёфти сарчашмаҳои ташкилнамоии захираҳои қарзӣ дар бонкҳои 
тиҷоратӣ, асосҳои методологӣ ва фароҳамоварии шароит барои 
ташкилнамоии захираҳои қарзии бонкҳои тиҷоратӣ, таҷрибаи муосири 
идоранамоӣ ва ташкилнамоии захираҳои қарзии бонкҳои тиҷоратӣ тањќиќ 
карда шудаанд. 

Аз нуќтаи назари илмї ќайд шудааст, ки бонкњои тиљоратї дар 
Љумњурии Тољкистон аз даврони соњибистиќлолї ва дигаргуншавии 
сохтори давлат (гузаштан ба иќтисоди бозорї) њамчун низоми 
ташаккулёфта ба њисоб меравад, чунки бонкњо дар ин давраи нисбатан 
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калони муќоисашаванда њамаи даврањои њаёти иќтисодии ташкилотњои 
тиљоратиро, ба монанди таъсисёбї, рушди љањишнок, фоидаи барзиёд ва 
муфлисшавї гузаштанд. Бинобар ин, дар љараёни такмилёбии низоми 
бонкї, ба амалиётњои ѓайрифаъол ањамияти љиддї дода намешуд, чунки 
онњо нисбат ба амалиётњои фаъол дуюмдараља ба њисоб рафта, аз љониби 
бонкњо њамчун объекте, ки идоракунии самаранокро талаб менамояд, 
ќабул карда намешуданд. Дар шароити муосир љањонбинии ањолї нисбати 
низоми фаъолияти бонкї таѓйир ёфта, мунтазам азнавандешаронї ба вуљуд 
омада истодааст: аз љумла нисбат ба асосњои фаъолияти бонкї ва пеш аз 
њама нисбат ба сањми амалиётњои ѓайрифаъол. Аз рўи муќаррароти худ 
амалиётњои ѓайрифаъол, ки аз рўи натиљаи онњо базаи захиравии бонкњои 
тиљоратї ташкил меёбад, наќши аввала ва муайянкунандаро нисбат ба 
дороињо мебозанд. Бонкњои тиљоратї метавонанд амалиётњои фаъол ва 
дигар намуди амалиётњоро дар доираи сарчашмањои воситањои пулии худї 
ва љалбгардида амалї созанд. Њамин тавр, мањз амалиётњои ѓайрифаъол аз 
амалиётњои фаъол бартарї дошта, онњо њаљм ва марзи амалиётњои 
даромаднокро муайян месозанд. Дар алоќамандї бо ин, масъалањои 
афзунсозии иќтидори захиравии бонкњо ва таъмини муътадилнокии он 
тавассути идоракунии самараноки уњдадорињо мубрамияти махсусро касб 
менамоянд. 

Дар назарияи фаъолияти бонкї андеша оид ба ташкилнамої ва 
истифодабарии базаи захиравии бонки тиљоратї дар љараёни барпосозї ва 
рушди онњо ба миён омад. Дар тадќиќотњои таљрибавї ва риёзї оид ба 
тањлили фаъолияти бонк мафњуми ба таври умумї ќабулгардидаи базаи 
захиравии бонки тиљоратї њанўз вуљуд надорад. Он бо мафњумњои ба худ 
аќрабо (захирањои ќарзї, амалиётњои ѓайрифаъол) иваз карда шуда ё 
тавассути таркиби захирањои бонкњо муайян карда мешавад. Мувофиќи 
нуќтаи назаре, ки дар адабиёти хориљї оварда шудааст, захирањои бонкї 
анќариб моњияти назариявии мустаќилонаро надошта,  дар ќаринаи 
амалияи идоракунии дороињо ва уњдадорињо аз назар гузаронида 
мешаванд. Вале аз мавќеи равиши низоми бонкї љоиз аст, ки он њамчун 
низоми мушкили динамикї омўхта шавад, зеро ин захирањо наќши 
«замина»-и фаъолияти бонкиро иљро менамоянд.  

Муаллиф дар асоси тањќиќи аќидањои олимон мафњуми захирањои 
бонки тиљоратиро шарњ медињад: ин сармояи худї ва љалбнамудаи 
бонкњои тиљоратї мебошад, ки дар заминаи баргардонидани воситањои 
пулии шахсони њуќуќї ва воќеї дар натиљаи гузаронидани амалиётњои 
ѓайрифаъол ташкил карда шудаанд ва дар навбати худ барои амалисозии 
амалиётњои фаъол истифода карда мешаванд. 

Дар њамаи бонкњои тиљоратї ва ташкилоњои ќарзї амонатњои то 
дархостї сањми начандон калонро ташкил медињанд. Онњо њамчун ќисми 
боќимондаи воситањои озоди пулї пешнињод гардидаанд, ки дар 
суратњисобњои њисобї, љорї ва суратњисобњои буљетии корхонањои 
давлатї, суратњисобњои шахсони воќеї, фондњои муќаррароташон 
гуногун, дар суратњисобњои корреспондентии дигар бонкњо, дар 
суратњисоби амонатии то дархостии маќомотњои давлатї, тиљоратї ва 
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ѓайритиљоратї, дар воситањо дар суратњисобњо (аккредитивњо, чекњо) ва 
уњдадорињо дар њисоббаробаркунињо аз рўи амалиётњои алоњида 
(факторингї, форфейтингї, конверсионї бо биржањои асъорї ва фондї) 
љойгир шудаанд. 

Захирањои бонки тиљоратї ба њайси элементи фаъоли фаъолияти 
бонкї хизмат мерасонанд. Дар шароити бозор мањз њаљм ва сифати 
таркиби воситањое, ки бонки тиљоратї дар салоњияти худ дорад, миќёс ва 
самти фаъолияти онро муайян месозанд. Воситањое, ки бонки тиљоратї 
љалб карда метавонад аз рўи сохтор ва сарчашма гуногун буда, онњо як 
низомро ташкил медињанд (расми 1). Дар алоќаманди бо ин, масъалањои 
ташкилнамоии базаи захиравї, муносибгардонии сохтори он, идоракунї 
ва таъмини муътадил дар фаъолияти бонк мавќеи муњимро касб менамояд.  

Субъекти идоракунї дар низоми идоракунии захирањои ќарзї гурўњи 
махсуси шахсоне мебошанд, ки тавассути усулњои гуногун, услуб ва 
равишњои идоракунї таъсири маќсаднокро ба объекти идоракунї 
мерасонанд.  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Расми 1. Сохтори воситањои љалбкардаи бонки тиљоратї. 

Љанбањои идоракунии бонк дар ин асос ба се соња таќсим карда 

шудааст: 

Якум, масъалањо вобаста ба ташкил ва идоракунии љараёнњои 

иќтисодие (ба ин  гурўњ инчунин идоракунии инноватсияњои бонкї дохил 

мешаванд), ки дар салоњияти бонк ќарор доранд. Дуюм – доир ба ташкил 

ва идоракунии њайати бонкї ва, сеюм - доир ба ташкил ва идоракунии 

љараёнњои иттилоотї.  

ЉАЛБИ 
ВОСИТАЊО 

Пулгузорињо, 
уњдадорињои 

молиявї дар назди 
мизољон 

Гирифтани ќарзњо 
аз љониби БМТ ва 

дигар бонкњои 
тиљоратї 

Коѓазњои 
ќиматноки бонк ва 
дигар ташкилотњои 

хурди ќарзї 

Пасандозњои 
корхонањо ва 

шахсони воќеї 

То дархостї 
(суратњисоби 

њисобї) 

 
Фаврї 

Пасандозњои 
шахсони 

воќеї 

 
Вомбаргњо 

Вексел ва 
сертификатњои  

пасандозї 
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Идоракунии захирањои ќарзии бонкњои тиљоратї ба стратегияи 

молиявии ташкилот ва дурнамои фаъолияти молиявї алоќаманд мебошад. 

Стратегияи молиявї ќисмати таркибии стратегияи умумии рушди 

иќтисодї ба њисоб рафта, бо маќсадњо ва самтњое, ки дар стратегияи умумї 

тартиб дода шудаанд, мувофиќ мебошад. Дар навбати худ, стратегияи 

молиявї ба стратегияи умумии ташкилот таъсир мерасонад. Таѓйирёбии 

вазъият дар бозори молиявї таќозо менамояд, ки стратегияи молиявии 

бонк тасњењ карда шавад, ки принсипи њатмии фаъолияти самараноки 

ташкилот мањсуб меёбад.  

Стратегияи молиявї пешбинї менамояд, ки маќсадњои дарозмуддати 

фаъолияти молиявї ва интихоби усулњои нисбатан самаранокии 

ноилгардии онњо муайян ва даќиќ карда шаванд. Маќсадњои  стратегияи 

молиявї бояд ба стратегияи умумии рушд мувофиќ омада ба 

максималигардонии арзиши бозории ташкилот равона карда шаванд.  

Марњалаи муњими коркарди стратегияи молиявї муайянсозии мўњлати 

амалисозии он мебошад, ки аз як ќатор омилњо вобаста мебошад. Ба 

ќатори асоситарини онњо динамикаи љараёнњои макроиќтисодї, 

тамоюлњои рушди бозори ватании молиявї (бо дарназардошти вобастагї 

аз бозорњои љањонии молиявї), мансубияти соњавии ташкилот ва хусусияти 

хоси фаъолияти истењсолиро мансуб донистан мумкин аст. 

Дар асоси ба инобат гирифтани ин омилњо идоракунии захирањои 

ќарзии бонки тиљоратї самаранок ба роњ монда мешавад, ки наќшањои 

ташкилнамої, рушд ва баландбардории истифодабарии самараноки 

захирањои ќарзиро дарбар мегирад. Натиљаи тањќиќи назарияњои олимон 

муайян намуд, ки ташкилоти ќарзии  муосир бояд чор гурўњи наќшањои ба 

њам алоќамандро амалї намояд: 

а) банаќшагирии стратегии дарозмуњлат, яъне ба муњлати аз 10 то 15 

сол; 

б) наќшањои рушди ташкилот ба муњлати аз 1 то 5 сол; 

в) наќшањои тактикие, ки фаъолияти љории ташкилотро ба тартиб 

меандозанд;  

г) барномањо ва наќшањо - лоињањое, ки хусусияти умумї доранд: 

коркарди технологияњо, коњишдињии харољотњо аз рўи истењсол, 

сарфанамоии захирањои барќї, роњ ёфтан ба бозорњои нав ва ѓайра.  

Ќисми нисбатан масъулиятноки идоракунии бонкї, махсусан 

идоракунии захирањои ќарзї банаќшагирии стратегї мебошад, ки дар 

љараёни он сиёсати бонкї такмил ёфта, пайдарњамии амалњо барои 

дурнамо муайян мегардад. Дар диссертатсия алгоритми идоракунии 

захирањои ќарзї вобаста ба банаќшагирии стратегї нишон дода шудааст 

(расми 2). 
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Расми 2. Алгоритми идоракунии захирањои ќарзии бонки тиљоратї. 

 
Дар ин љода иљрои ўњдадорињои функсионалї аз љониби сохторњои 

бонк муњим буда, самаранокии менељменти бонкиро инъикос менамояд. 
Ќисми људонашавандаи он идоракунии дороињои бонк мебошад, ки дар 
љараёни он вазифаи таъминсозии фаъолияти даромаднокии бонк њангоми 
риояи бозоргирии тавозуни он имконпазир мегардад. Ин вазифа танњо дар 
асоси тањлили бонизоми вазъияти бамиёномада тавассути амалњои арзёбии 
дурусти таѓйироти сохтори дороињо имконпазир мебошад. Чунки 
дороињои гуногун ба бонк фоидаи якхеларо наоварда, дорои сатњи 
гуногуни хавф мебошанд. Аз њамин сабаб роњбарияти сохтории бонкњо 
бояд гурўњбандии њамаи дороињоро дар алоќамандї бо муњлатњои 
воситањои дар бонк гузошташуда, даромаднокї ва сатњи хавфи онњо амалї 
намоянд. Усулњои идоракунии дороињо одатан ба хусусиятњои вазифавие, 
ки бонк дар давраи дахлдор њал менамояд, вобастагї дорад. Дар маљмўъ 
натиљанокии ќабули ќарорњои идоракунї аз суръати афзоиши дороињо ва 
захирањои бонк маълум мегардад. 

Дар боби дуюм «Ҳолати муосир ва асосҳои институтсионалии 

ташкилнамоии захираҳои қарзии бонкҳои тиҷоратї дар Ҷумҳурии 
Тоҷикистон», сохтори захираҳои қарзии бонкҳои тиҷоратии Ҷумҳурии 
Тоҷикистон тањлил ва арзёбї карда шуда, асосҳои институтсионалии 
ташкилнамоии захираҳои қарзии бонкҳои тиҷоратӣ ва таъсири он ба 
бахши воқеии иқтисодиёт зери тањќиќ ќарор дода шудаанд. 

 

Муайянсозии маќсади идоракунии захирањои ќарзї  
аз љониби бонки тиљоратї 

Коркарди стратегияи ташкилнамоии захирањои ќарзии 
бонки тиљоратї 

Банаќшагирии ташкилнамоии захирањои ќарзии 
 бонки тиљоратї 

Муайянсозии мўњлати 
амалисозии барнома ва 
чорабинињо, методњои 

муайянсозии натиљанокии 
ќарорњои идоракунї 

Таќсимнамоии 
ўњдадорињои 

функсионалї дар 
соњаи идоракунии 

бонк 

Амалисозии барномаи 
љалби захирањои 

ќарзии бонки 
тиљоратї 

Муайянсозии натиљанокии ќарорњои 
ќабулгардидаи идоракунї 
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Дар шароити иќтисоди бозорї бонкњои тиљоратї нињодњои муњими 
молиявие ба њисоб мераванд, ки азнавтаќсимнамоии захирањои ќарзиро 
тавассути захиракунии (аккумулиятсияи) воситањои пулии муваќќатан озод 
ва пасандозњо бо истифодаи минбаъдаи онњо барои ќонеъгардонии 
эњтиёљоти иќтисодї ва иљтимої амалї месозанд. Дар асоси чунин шарњ 
хулосабандї карда мешавад, ки раванди бонизоми рушди иќтисодиёти 
миллї, алалхусус бахши воќеии иќтисодиёт бар дўши бонкњои тиљоратї 
вогузошта шудааст. Ќайд гардидааст, ки дар айни замон, барои 
бомуваффаќ амалнамої ташкилотњои ќарзї зарур аст, то иќтидори 
захиравии онњо баланд бардошта шавад. 

Вале бонки тиљоратї объекти хеле мураккаби иќтисодї ба њисоб 
меравад, ки як ќатор љараёнњои ба њам алоќамандро дар бар мегирад. Дар 
навбати худ комплекси мазкур дар худ як ќатор омилњои таѓйриёбандаро 
низ доро мебошад, ки он мустаќиман ба љараёни истифодабарии захирањои 
ќарзии бонк таъсир мерасонад. Бинобар ин, тањќиќи омилњои 
микроиќтисодї ва макроиќтисодї дар алоњидагї ва дар алоќамандї бо 
њам ба натиљањои фаъолияти бонкњои тиљоратї таъсири љиддї низ 
мерасонад. Дар баробари ин, ба инобат гирифта шудааст, ки таъсири 
манфии яке аз омилњо таъсири мусбати дигареро коњиш медињад.  

Омилњои микроиќтисодие, ки ба ташкилёбии базаи захиравии 
ташкилоти ќарзї таъсир мерасонанд, хусусияти инфиродиро дошта, 
мустаќиман аз амали он вобаста мебошад ва аз љониби бонки тиљоратї 
танзим мегардад, ки дар навбати худ таѓйирёбанда ва динамикї ба њисоб 
мераванд. Дар раванди иљрои вазифаи афзоиш додани захирањои ќарзї 
омилњои молиявї-иќтисодї (њаљм ва сохтори воситањои худї; бузургии 
даромадњо ва фоида; сохтор ва сарчашмањои воридшавии воситањо), 
омилњои ташкилнамої (стратегияи кулли бонк; сатњи менељменти молиявї 
ва тахассусмандии њайати бонкї) ва омилњои технологї (коркард ва 
љорисозии мањсулотњо ва хизматрасонињои бонкї) ба инобат гирифта 
мешаванд. Танњо дар ин њолат татбиќи сиёсати амонатии бонк самаранок 
мегардад. 

Мављудияти сиёсати амонатии илман асоснок барои ташкилотњои 
ќарзї дар самти афзун гардонидани захирањои ќарзї заминаи воќеиро 
фароњам оварда, дар ин асос љанбаи амалии он такмил меёбад. Барои 
тањия ва татбиќ намудани сиёсати амонатии муносиби бонкњои ватанї 
сабади амонатии бонки тиљоратї бо дарназардошти гирифтани даромади  
максималии имконпазир аз њисоби амалисозии амалиётњои фаъол ва 
сармоягузорињои дарозмуддат бояд ташкил карда шавад. Тибќи омори 
бонкї дар низоми бонкии Тољикистон сабади амонатї ба њолати моњи 
майи соли 2018 ба 9317,4 млн. сомонї баробар буд, ки аз инњо 52%-аш 
амонатњои шахсони њуќуќї ва 48%-аш амонатњои шахсони воќеї 
мебошанд. Бонкњое, ки уњдадорињои нисбатан дарозмуддат ва муътадилро 
доранд, дар бозор соњиби раќобатпазирии афзалиятнок (њангоми арзиши 
муќоисашавандаи сабадњои љалбгардида) мебошанд, чунки онњо дорои 
интихоби озоди теъдоди зиёди намуд ва муњлати амалиётњои фаъол 
мебошанд. Тибќи назарияњои мављуда сабади амонатии ташкилоти ќарзї 
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бояд соњиби арзиши минималї буда, сатњи кофии бозоргириро дар 
дурнамои дарозмуддат таъмин созад. Аз ин рў, ташкилнамоии сабади 
љалбкардашудаи дорои  меъёрњои фаврият, муътадилнокї ва арзиш барои 
њамаи бонкњои тиљоратї муњиммияти худро гум накардааст.  

Бањогузории иќтидори молиявї унсури зарурии коркарди стратегияи 
фаъолияти бонк дар ќисми тањия ва татбиќи сиёсати амонатї мебошад. 
Тањлилњо нишон медињанд, ки иќтидори молиявии низоми бонкї дар дањ 
соли охир мусбат таѓйир ёфта, дар солњои охир коњиш ёфт. Дар баробари 
ин ин иќтидор барои афзоишёбии мунтазами даромадњои буљети давлатии 
Љумњурии Тољикистон сањмгузор аст. 

Тањлили маълумотњои омории солњои 2012-2017 нишон дод, ки 
дороињои ташкилотњои ќарзї дар Тољикистон ба андозаи 2,3 маротиба ва 
сармояи онњо бештар аз 3 маротиба афзуда, дар моњи январи соли 2018 он 
мутаносибан ба 20,9 млрд. сомонї ва 5,7 млрд. сомонї баробар гардид. 
Уњдадорињои ташкилотњои ќарзї бошад, дар моњи декабри соли 2017 ба 
маблаѓи 15,2 млрд. сомонї баробар гардида, дар муќоиса бо соли 2012 2,1 
маротиба зиёд шудааст (ниг. расми 3). 

Расми 3.  
Сатњи њаљми дороињо, уњдадорињо ва сармояи ташкилотњои  

ќарзї барои солњои 2012 ва 2017, (млн. сомонї) 

 
Сарчашма: Бюллетени омори бонкї барои солҳои 2012 ва 2017. 

 

Ба моњи декабри соли 2017 њиссаи дороињои низоми бонкии 
мамлакат нисбат ба маљмўи мањсулоти дохилї (ММД) 34,3 фоизро ташкил 
дод, вале дар ин давра њаљми ќарзњои додашудаи низоми бонкї нисбат ба 
маљмўи мањсулоти дохилї кам гардиданд. Яке аз сабабњои камшавии 
нишондињандаи мазкур таъсири буњронњои пайдарпайи молиявию иќтисодии 
љањонї ба вазъи молиявии ташкилотњои ќарзии кишвар мебошад.  

Тањлили динамикаи таѓйирёбии вазъи фаъолияти бонкњои тиљоратї 
аз тамоюли рушди соњаи бонкї шањодат медињад. Тањлили омори шаш 
соли охир нишон дод, ки на њама ташкилотњои ќарзии ватанї тавонистанд 
аз оќибатњои буњрони молиявии соли 2009 барќарор шаванд. Аммо он 

ташкилотҳои ќарзї, ки идоракунии дурусти захирањои ќарзии худро ба роњ 
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монда буданд дар сањнаи бозори бонкї мавќеъ гирифтанд. Дар маљмўъ 
бошад солњои 2012-2017  тамоюли мусбии рушди соњаи бонкї дар самти 
афзоишёбии фоида, воситањои худї ва љалбгардида назаррас гардид. 
Бењтаргардонии нишондињандањои фаъолияти бонкњои тиљоратї оќибати 
рушди иљтимої-иќтисодии љумњурї, муътадилгардонии фазои иќтисодии 
фаъолияти бонкњо, вазъи молиявии мизољон, рушди даромадњои ањолї ва 
стратегияи рушди як ќатор бонкњои тиљоратї ба њисоб меравад (љадвали 
1).  

Љадвали 1 
Маълумот оид ба љалби захирањои ќарзї ва истифодабарии он аз љониби 

ташкилотњои ќарзии Љумњурии Тољикистон барои солњои 2012-2017 
(бо млн. сомонї) 

Нишондињандањои асосї 2012 2013 2014 2015 2016 2017 
2017/ 
2012 

(бо %) 

ММД (млн.сом) 36163,1 40525,5 45606,6 48408,7 54471,1 61093,6 168,9 

Ҳамагї амонатҳо: 4927,2 5521,6 6690,6 8613,5 9243,2 9283,5 188,4 

Амонатњои шахсони 
њуќуќї (млн. сом) 

1989,9 1861,5 2437,3 3190,0 3693,2 4462,1 224,2 

Амонатњои шахсони 
воќеї (млн. сом) 

2937,4 3660,1 4253,3 5423,5 5550,0 4821,4 164,1 

Њ А М А И 
МАБЛАЃГУЗОРИИ 

ЌАРЗЇ 

5421,3 7531,0 9783,2 11341,7 9930,0 8608,1 158,8 

- ќарзњои Бонки миллї 121,4 132,9 121,9 114,4 108,4 101,2 83,4 

- ќарзњои ташкилотњои 
ќарзї 

5299,9 7398,1 9661,3 11227,3 9821,6 8506,9 160,5 

Маблаѓгузории ќарзї бо 
асъори миллї: 

2192,4 3051,9 3905,7 4186,2 3810,2 3537,5 161,4 

- ќарзњои Бонки миллї 121,3 132,9 121,9 114,4 108,4 101,1 83,3 

- ќарзњои ташкилотњои 
ќарзї 

2071,1 2919,0 3783,8 4071,8 3701,8 3436,4 165,9 

Маблаѓгузории ќарзї бо 
асъори хориљї: 

3228,8 4479,0 5877,4 7155,5 6119,8 5070,6 157,0 

- ќарзњои Бонки миллї 0 0 0 0 0 0 0 

- ќарзњои ташкилотњои 
ќарзї 

3228,8 4479,0 5877,4 7155,5 6119,8 5070,6 157,0 

Сарчашма: Омори солонаи Тољикистон барои солњои 2012-2017 ва сомонаи Бонки 
миллии Тољикистон.  

 
Аз натиљаи тањлил ва нишондињандањои љадвали 1 хулоса кардан 

мумкин аст, ки дар солњои 2012-2017 њаљми маблаѓгузории ќарзї дар 
кишвар 58,8%, аз љумла ќарзи ташкилотњои ќарзї 60,5% афзудааст, ки ба 
он бевосита афзоиши амонатњо дар низоми бонкї ба 88,4% ва умуман 
афзоиши маљмўи мањсулоти дохилї таъсирбахш аст. Гарчанде захирањои 
истифодашудаи ташкилотњои ќарзии Љумњурии Тољикистон дар соли 2012 
ба 5 421,3 мнл. сомонї (нисбати ММД 15%) ва дар соли  2017 он ба 8608,1 
млн. сомонї (нисбати ММД 14%) зиёд шуд, лекин њиссаи он дар маљмўи 
мањсулоти дохилї 1 банди фоизї кам гардид, ки нишонаи паст шудани 
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самаранокии истифодаи маблѓњои ќарзї дар низоми бонкии кишвар ба 
њисоб меравад. 

Дар љараёни истифодабарии захирањои ќарзии низоми бонкї наќши 
асосиро љалби амонатњои (пасандозњои) шахсони воќеию њуќуќї мебозанд. 
Љалби амонатњо дар низоми бонкии Љумњурии Тољикистон дар соли 2012 
ба 4 927,2 млн. сомонї (нисбати ММД 13,6%) ва дар соли 2017 ин 
нишондињанда ба 9 283,5 млн. сомонї (нисбати ММД 15,2%) ва ё 1,8 
маротиба зиёд гардид. Яке аз сабабњои зиёд гардидани амонатњо дар 
низоми бонкї дар соли 2017 дар  афзоиши даромади воќеии ањолї ва дигар 
субъектони хољагидорї дида шудааст. Аммо ќайд гардидааст, ки њиссаи 
амонатњо нисбати маљмўи мањсулоти дохилии кишвар дар соли 2017 назар 
ба соли 2012 1,6 банди фоизї зиёдтар буда, бо сабаби захирањои 
кўтоњмуњлат будани бештари онњо ба сифати воситаи ќарзї истифода 
нашудаанд.  

Аз маблаѓгузории ќарзии бонкњои тиљоратї дар Тољикистон њиссаи 
нисбатан зиёдро ќарзњои кўтоњмуддати бо сомонї додашуда ишѓол 
менамояд, ки таносуби ќарзњои кўтоњмуддат ва дарозмўњлат дар таркиби 
ќарзњои додашуда дар соли 2017 60:40 аст. Дар соли 2012 ин таносуб ба 
72:28 баробар буд. Ќайд карда мешавад, ки гарчанде њаљми ќарзњои 
дарозмуњлат бо асъори миллї дар байни солњои 2012-2017 2,3 маротиба 
афзоиш ёфтааст, њиссаи он дар маљмўи мањсулоти дохилї њамагї аз 1,7% 
соли 2012 ба 2,4% дар соли 2017 расидааст (љадвали 2). 

Љадвали 2 
Маблаѓгузории ќарзии бонкњои тиљоратї  

дар солњои 2012-2017 бо асъори миллї (бо млн. сомонї) 
Нишондињандањои асосї 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2017/ 

2012 
(бо %) 

Маблаѓгузории ќарзї 2192,4 3052,0 3905,8 4186,2 3810,3 3537,5 161,4 
Ќарзњои кўтоњмуддат 1571,8 2208,7 2349,0 2338,5 2284,1 2091,6 133,0 

Ќарзњои дарозмуддат 620,6 843,3 1556,8 1847,7 1526,2 1445,9 233,0 

       Сарчашма: Омори солонаи  Тољикистон. –Душанбе, 2018. – С.469. 

Сабаби кам будани њаљми ќарзњои дарозмуддат дар бонкњои тиљоратї 
дар вуљуд доштани самаранокии ками (фоидаи) он дида шудааст, зеро 
бонкњои тиљоратї аз њисоби амалиёти фаъоли кўтоњмуддат даромади 
нисбатан зиёд мегиранд. Њамзамон меъёри миёнавазни фоизи бонкї (27-
30%) имкон намедињад, ки корхонањо бо маќсади истењсолї ќарзи гарони 
дарозмўњлатро гиранд. 

Бонки миллии Тољикистон бо маќсади мусоидат намудан ба рушди 
устувори иќтисодиёти миллии Љумњурии Тољикистон фаъолияти худро дар 
љараёни ављи буњрони молиявии љањонї, љињати таъмин намудани 
самаранокии сиёсати монетарї, нигоњ доштани сатњи муътадили нархњо ва 
суботи молиявии захирањои ќарзии бонкї равона менамояд.  

Ќайд карда мешавад, ки новобаста аз тадбирњои андешидашудаи 
Бонки миллии Тољикистон, дар натиљаи таъсири омилњои дохилию берунї 
дар солњои 2016-2017 таѓйирёбї дар ќурби сомонї ба назар расид. Соли 
2017 ќурби расмии сомонї нисбат ба доллари ИМА 12,0 фоиз (дар соли 
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2016 - 10,8 фоиз) коњиш ёфт. Ќурби бозории доллари наќд бошад, 12,4 фоиз 
(дар соли 2016 - 6,4 фоиз) боло рафт ва ба санаи 31 декабри соли 2017 
фарќияти байни ќурби расмї ва ќурби наќдї ба 0,9 фоиз баробар шуд. 

Ба коњишёбии ќурби сомонї, ба аќидаи муаллиф, зиёд шудани њаљми 
пул дар иќтисодиёт, дархостњои асъории  корхонаву муассисањо ва 
лоињањои муњими давлатї, хизматрасонии ќарзњои беруна, талабот ба 
доллари наќди ИМА ва кам шудани љалби сармоягузорињои хориљї ба 
иќтисодиёт таъсир расонид. Њамзамон ќайд карда мешавад, ки фаъолияти 
бозори ѓайрирасмии асъор ва зиёд будани гардиши пул берун аз низоми 
бонкї имкон намедињад, ки сиёсати танзимкунї самаранок гардад. Чунин 

њолат ба ҳайси яке аз омили муайянкунандаи сабади пасандозии 
ташкилоти ќарзї ва муътадилнокии он низ баромад мекунад.  

Дар диссертатсия барои бањогузории сохтори воситањои 
љалбкардашуда дар сохтори умумии уњдадорињои бонкї вазни ќиёсии онњо 
муайян карда шудааст. Њамзамон тањлили вазъи ќарздињии хурд ба 
соњањои истењсолии кишвар, њолати дастгирии бевоситаи соњибкорї, 
хусусан соњибкорони ноњияњои дурдасти куњистон гузаронида шудааст.  

Ба охири моњи декабри соли 2017 њаљми ќарзњое, ки ташкилотњои ќарзї 
ба соњаи соњибкорї људо намудаанд, маблаѓи 3,5 млрд. сомониро ташкил 
медињад, ки ин нишондињанда дар муќоиса ба ёздањ соли пеш 1,6 маротиба 
афзоиш ёфтааст. Хиссаи ќарзњои ба соњибкорї људошуда дар маљмўи 
мањсулоти дохилї 5,7% ташкил намуд, ки назар ба кишварњои мутараќќї 
хеле кам аст. 

Тањлили сохтори воситањои љалбгардидаи бонкњои тиљоратии љумњурї 
аз бартарї доштани пасандозњои то дархостї шањодат медињад, ки онњо 
пеш аз њама, воситањо дар суратњисобњои њисобї ва љории мизољон 
мебошанд.  Аз нуќтаи назари даромаднокии бонк, устуворнокї ва 
боэътимодии худи захирањо ќобили ќабул аст, ваќте ки воситањо дар 
бонкњои тиљоратї дарозмуњлат бошанд. Афзоиши сањми пасандозњои 
муњлатнок дар маблаѓи умумии воситањои захирашавандаи бонкњои 
тиљоратї, новобаста ба коњишёбии муваќќатии даромади соф аз рўи 
фоизњо, тамоюли мусбї ба њисоб меравад. Аммо дар солњои охир 
эътимоднокї ба низоми бонкї ба љалби амонатњо таъсири бевосита 
расонида истодааст.  

Натиљањои тањлили сиёсати пасандозии бонкњои ватанї нишон дод, ки 
тамоюлњои асосї дар сиёсати пасандозии бонкњои тиљоратии Љумњурии 
Тољикистон, ба коњишёбии њаљми он дар дурнамо оварда мерасонад. 
Новобаста аз он, ки њаљми љалбнамої дар бонкњои тиљоратии ватанї 
гуногун аст, дар сохтори уњдадорињои њамаи онњо воситањои љалбгардидаи 
худї бартарї доранд. Ќайд гардидааст, ки чунин њолат сатњи хавфи 
бонкиро зиёд мегардонад ва таљрибаи бонкњои муфлисшуда низ аз ин 
гувоњї медињад. Ќарзњои бонкї ба шахсони алоќаманд бояд дар таљрибаи 
бонкдории кишвар бартараф карда шаванд. 

Хислати дигари фаъолияти бонкњои тиљоратї дар самти афзоиш 
додани захирањои ќарзї ин сањми нисбатан ками онњо дар љалби сармояи 
хориљї мебошад. Дар баробари ин корхонањои бо сармояи хориљї 
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фаъолияткунанда дар Тољикистон таљрибаи ќарзгириро аз бонкњои хориљї 
васеъ истифода мебаранд. Ин њолат ду сабаб дорад: якум, њаљми захирањои 
ќарзї нисбати талабот ба он камтар аст, дуюм, фоизи нисбатан баланди 
бонкњои Тољикистон њам бо асъори миллї ва њам хориљї.  

Натиљаи тањлил нишон дод, ки сохтор ва динамикаи базаи захиравии 
бонкњои тиљоратї дар умум бо љараёнњои гуногунсамт тавсиф карда 
мешавад. Мањдуд будани манбањои љалби воситањо (пасандозњо) ва нисбат 
ба талаботи љорї кам будани воситањои љалбгардида ба рушди 
амалиётњоии бонкї монеа эљод менамояд. Дар баробари ин бонкњои 
ватанї дар самти пешнињоди намудњои гуногуни хизматрасонї, баланд 
бардоштани эътимоди ањолї ба низоми бонкї, барориши ќоѓазњои 
ќимматнок њамчун воситаи иловагии љалби воситањои молиявї ва дигар 
самтњо фаъолият наменамоянд. Ташкилотњои ќарзї усулњои алтернативии 
љалби воситањоро истифода намебаранд, то ки ба талаботњои мизољон 
љавобгў бошанд ва тавонанд њиссагузоронро ба њамкории дарозмуддат бо 
ташкилотњои ќарзї манфиатдор созанд.  

Хулоса карда мешавад, ки бонкњои ватанї бояд мањсулоти 
инноватсиониро ба бозор пешнињод намоянд ва хизматрасонии гуногунро 
дар таљриба васеъ истифода баранд. Њамзамон пешнињод карда мешавад, 
ки бо маќсади паст намудани хавфњо, низоми суѓурта такмил дода шавад. 

Дар боби сеюми диссертатсия «Самтҳои асосии муносибгардонию 

ташкилнамої ва истифодабарии захираҳои қарзии бонкҳои тиҷоратї» 

роњњои ташкилнамоии сохтори муносиби захираҳои қарзии бонки 
тиҷоратӣ, модели самаранок истифодабарии захираҳои қарзӣ то соли 2025 
дар Ҷумҳурии Тоҷикистон ва самтҳои баландбардорӣ ва самаранок 
истифодабарии захираҳои қарзии бонк пешнињод карда шудааст. 

Яке аз омилњои асосие, ки бозоргирии бонкро таъмин месозад, њаљми 
сармояи худї мебошад. Аз нуќтаи назари ташкилнамоии базаи захиравї 
барои бонк на танњо мувофиќии бузургии сармояи худї бо њаљм ва сифати 
дороињо, балки  мувофиќии бузургии воситањои худї бо базаи амонатї, бо 
дарназардошти омилњои устувории он, муњим мебошад.  

Ташкилнамоии базаи захиравї дар иќтисодиёти бозорї дар 
истифодабарии чунин принсипњо бояд таъсис ёбад: 

- майли дилхоњ бонк ба таклифот ва талаботи бозор, пурсишњои 
мизољон, истењсоли чунин мањсулотњо ва хизматрасонињое, ки ба бонк 
метавонанд фоидаи максималиро меоранд; 

- кўшиши мунтазам ба афзоишдињии самаранокии фаъолияти бонкї 
бо маќсади коњишдињии харољотњо ва гирифтани натиљањои муносиб аз 
нуќтаи назари бозоргирї ва даромаднокии фаъолияти бонкї; 

- бањогузории воќеии вазъи бозорї, муќарар намудани маќсадњо, 
вазифа ва барномањо дар алоќамандї аз вазъи бозор; 

- истифодабарии базаи иттилоотии муосир ва технологияњои 
инноватсионї њангоми ќабули ќарорњои муносиб; 

- интихоби оќилонаи њайат ва ташкили самараноки фаъолияти он. 
Дар диссертатсия ќайд гардидааст, ки  роњбарияти бонк бояд 

маќсадњои дарозмуддатро коркард ва усулњои ноилгардии онњоро муайян 



 18 

намояд. Маќсади асосии стратегии фаъолияти бонк дар соњаи таъминсозии 
захирањо ин афзунсозии базаи захиравї њангоми дастгирии бозоргирї ва 
таъминсозии даромаднокї ба њисоб меравад. Яъне ин ду зиддияти асосї – 
бозоргирї ва даромаднокї тавсифњои сифатие мебошанд, ки боэътимодии 
бонкро барои мизољон ва шарикони тиљоратї нишон медињад. 

Вобаста ба ин таъмини бонк бо захирањо тавассути чунин ќарорњои 
тактикї бояд амалї карда шавад: 

1. Њисоб ва риояи њаљми воситањои худие, ки барои таъминсозии 
боэътимодии бонк зарур ва кофї мебошанд (ноилгардии маќсадњои 
стратегии бозоргирї) ва инчунин васеъсозии амалиётњои фаъоли бонкї 
(ноилгардии маќсадњои стратегии фоиданокї ё даромаднокї); 

2. Љустуљўи захирањо барои иљро намудани уњдадорињои бонк дар 
назди мизољон (ноилгардии маќсадњои стратегии бозоргирї) ва барои 
рушди амалиётњои фаъол (ноилгардии маќсадњои стратегии фоиданокї); 

3. Љалби амонатњои фаврї барои таъмини бозоргирии тавозун ва 
амонатњои то дархостї барои аз љониби бонк ба даст овардани фоида аз 
њисоби истифодабарии захирањои «арзон». 

Дар диссертатсия татбиќи стратегияи интенсивї, диверсификатсионї 

ва интегратсионї муњим њисобида шуда, њамзамон қайд гардидааст, ки 
бояд стратегияњои роњ ёфтан ба бозор, рушди бозор ва хизматрасонињои 
нав барои баланд бардоштани даромаднокї ва таъмини бозоргирї 
коркард шаванд. 

Нишондињандаи муњими истифодабарии захирањои бонк 
коэффитсиенти љойгирсозии  воситањои пардохтї ба њисоб меравад, ки  
њиссаи захирањои пардохтии љалбгардидаи ба амалиётњои даромаднок 
(пардохтї) равона гаридидаро нишон медињад. Агар коэффитсиент аз 1,0 
зиёд бошад, ин аз он шањодат медињад, ки ќисмати захирањои 
пардохтшаванда аз рўи таъинот истифода карда намешаванд. 

Пешнињод мегардад, ки дар сохтори уњдадорињо таносуби муайяни 
сармояи худї ва ќарзї бояд таъмин гардад, то имкони афзоиши фоидаи 
бонк фароњам оварда шуда, устувории молиявии онро баланд бардорад. 
Љалби воситањои ќарзї аз нуќтаи назари натиљањои молиявии фаъолияти 
бонк дар он њолат фоиданок ва оќилона мебошад, агар нархи ин воситањо, 
ки бо фоиз ифода ёфтааст, аз бузургии љории меъёри фоида кам бошад. 
Вайронсозии ин ќоидаи муњим одатан ба афзоиши харољотњо барои 
пўшонидани ќарзњо аз њисоби воситањои худї оварда, натиљањои молиявии 
фаъолияти бонкро бо њамаи оќибатњои бамиёноянда, то муфлисгардї 
вайрон месозад. Чунин њолат дар таљрибаи бонкдории Тољикистон солњои 
охир ба назар расид. 

Меъёрњои маќбули Бонки миллии Тољикистон муайяннамуда, наздик 
ба стандартњои банйналмилалї мебошанд ва бонкњои тиљоратї бояд 
онњоро риоя намоянд. Ба ѓайр аз меъёрњои маќбули танзимкунанда, дар 
низоми идоракунии бонки тиљоратї сохтори махсуси мањдудкунандаи 
бавуљудоии хавфњо бояд фаъолият намояд ва нишондињандањои хоси 
дохилиро тањия ва назорат намояд. Вазифаи дигари ин сохтор 



 19 

тањлилгузаронї ва дар ин замина моделикунонии љараёнњо мебошад, ки 
дар шароити иќтисоди бозорї муњим арзёбї карда мешавад. 

Натиљаи тадќиќоти гузаронида дар шакли моделикунонї бо истифода 
аз базаи маълумоти алоњида се давраро дарбар мегирад. 

Давраи якум– тањлил намудани тамоми сохтори уњдадорињо ва 
дороињои бонк дар намуди динамика. 

Давраи дуюм– муайянсозии таѓйиротњо дар сохтори воситањои 
љалбгардидаи бонк, ки тањти таъсири омилњои бозорї ба миён меоянд; 

Давраи сеюм – татбиќ намудани модел дар низоми бонкї. 
Ин се давра бо се унсури асосии ташкили захирањои бонк алоќаманд 

мебошад, ки љараёни ташкили захирањо, идора намудани омилњои 
дохиливу беруна ва оптималигардонии захирањои ташкилшударо дарбар 
мегирад (расми 4). 

Ба аќидаи муаллиф чорањои бењтаргардонии њолати 
захираљалбнамоии бонкњои тиљоратї чунинанд:  

– коњишдињии начандон калони меъёри бозтамвил ва даромаднокии 
коѓазњои ќиматноки давлатї, бо ќабули ќоидањои таѓйирёбии меъёрњо на 
дертар аз як маротиба дар давраи муайян (масалан - семоња) дар сатњи 
ќонунгузорї; 

– сиёсати нисбатан муътадили (нарми) пулї-ќарзї (афзоишдињии 
боэњтиётонаи массаи пулї њангоми татбиќи сиёсати пайгирии таваррум); 

– таѓйир додани меъёри захирањои ќарзї барои зиёд намудани њассаи 
маблаѓгузорињо ва бозоргирии бонкњо; 

– сиёсати ягона барои њамаи бонкњои тиљоратї новобаста аз 
моликият ва фаъолият дар баробари риояи принсипи дастгирии давлатии 
соњањои афзалиятнок. Ин ва дигар чорањо, ба аќидаи муаллиф, ба 
самаранок истифода шудани захирањои ќарзии бонкњои тиљоратї 
мусоидат менамояд. Барои тасдиќи ин дар диссертатсия моделронии 
самаранокии воситањои ќарзї зери тањќиќ ќарор дода шуда, ояндабинии 
афзоиши он дар дурнамо гузаронида шудааст. 

Маќсади асосї аз гузаронидани тањлили регрессионї ва 
коррелятсионї муайян намудани њамбастагии омилњои самаранокии ќарз 
дар кишвар бо рушди иќтисодї буда, барои ќабули ќарори дахлдор дар 
самти татбиќи сиёсати пулию ќарзї муњим арзёбї мегардад. Самаранокии 
ќарз ин самараи воќеї ва натиљаи нињоии фаъолияти бонкњои тиљоратї 
мебошад, ки дар навбати худ ќобилияти ќонеъгардонии талаботњои 
ќарздињандаро, яъне пурра амалї гардидани принсипи баргардонї ва 
пардохтпазирии ќарз инъикос менамояд. 

Дар Љумњурии Тољикистон дар сандуќи умумии ќарзњои додашуда 
њиссаи ќарзњои ѓайрифаъол дар соли 2017 35,8%-ро ташкил медињад, ки аз 
самаранокии пасти ќарзњо гувоњї медињад. Дар тањќиќи модели 
эконометрї нишондињандањои мављудаи омори кишвар вобаста ба њаљми 
маљмўи мањсулоти дохилї ва ќарзњои додашуда истифода карда шуда, 
модели якомиларо ташкил медињад. Бо сабаби норасоии як ќатор 
нишондињандањои низоми бонкї дар кишвар имконияти истифодаи 
модели бисёромила мањдуд гардид. 
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Расми 4. Алоќамандии унсурњо дар низоми таъмини захирањои бонкї.

Ташкили базаи захирањо, 
басандагї барои пешбурди 

фаъолияти бонкї 

Нерўи идоракунї Базаи захирањои оптималї 
(љалби оќилонаи захирањо 

ва истифодабарии он) 

- дастгирии оптималии бонк нисбати 
моликият ва сармояи ќарзї; 
- таъмини оптималии љалби сохтори 
воситањо ва дороињо (бо муњлат ва 
арзиши он); 
- баландбардории сатњи бањодињии 
хатарњои ќарзї ва ташаккулёбии 
оптималии миќдори захира барои 
рўйпўшнамоии зарар аз рўи фоида; 
- менељменти андозии устувор; 
- ояндабинии кори бонк бо њисоби 
амалиётњои даромаднокии бонк, 
бањодињии даромаднокии њамаи 
фаъолияти бонк бо маќсади таъсир 
расонидан ба захирањо. 

Омилњои беруна: 
- ба миён омадани сохтор ва 
тамоюлњои нави бозори 
молиявї (миллї ва байнал-
халќї); 
- танзими маъмурию њуќуќї 
(андозї, асъорї, идоракунии 
зидди-инњисорї); 
- идоракунии фаъолияти бонкї 
аз љониби БМТ. 

 
Омилњои дохилї: 
- таъмини идоракунии 
омилњои вазъи дохилии бонк; 
- бањодињї ва таъмини 
рўйпўшнамоии хатарњо. 

- идора намудани сармояи худї, кор 
бо сањмдорон (муњофизат ва афзун 
намудани моликияти сањњомї); 
- сохтан ва мустањкам намудани пояи 
пасандозњо; 
- љустуљўи мизољони нав бо маќсади 
зиёд намудани воситањои 
љалбгардида; 
- сатњи раќобат дар бозори молиявї 
ва иваз шудани раќобати миёна; 
- аз худ намудани намудњои нави 
амалиёт, технологияи бонкї ва бозор 
барои афзуни пояи захираи ќарзї; 
- таъмини амалиётњои даромадноки 
дороињо. 

 

ТАЪМИНИ ЗАХИРАИ БОНКИ ТИЉОРАТЇ 
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Бинобар ин, дар диссертатсия муайян намудани вобастагии маблаѓњои 
ќарзии бонкњои тиљоратї аз нишондињандаи маљмўи мањсулоти дохилї 
интихоб карда шуд. Муаллиф тањлили коррелятсионї ва регрессиониро бо 
истифода аз маълумотњои љадвали 3 гузаронидааст. 

Љадвали 3 
Захирањои ќарзии бонкњои тиљоратї ва маљмўи мањсулоти дохилї 
Соли молиявї ММД (бо млн.сом) (У) Њамаи маблаѓгузории ќарзї (Х) 

2008 17706,9 4860,1 
2009 20628,5 5453,4 

2010 24707,1 3728,3 
2011 30071,1 4799,6 
2012 36163,1 5421,3 
2013 40525,5 7531 

2014 45606,6 9783,2 
2015 48408,7 11341,7 
2016 54471,1 9930 
2017 61093,6 8608,1 

2018 (то май) 63630,48 8403,4 

Сарчашма: Омори солонаи Тољикистон барои солњои 2008-2018 ва сомонаи Бонки 
миллии Тољикистон. 

Дар асоси маълумотњои љадвали 3 алоќамандии коррелятсионии ММД-
ро аз омили маблаѓгузории ќарзии бонкњои тиљоратии Љумњурии Тољикистон 
муайян мекунем. 

Бо истифода аз пакети барномањои муосири иттилоотї, муайян карда 
шуд, ки байни ин ду нишондињандаи иќтисодї алоќамандии хаттии зич 
мављуд аст. 

Дар тањќиќ муодилаи регрессияи хаттї на њамаи нуќтањои маълумотњои 
омориро фаро гирифта, коэффисиенти детерминатсия ба R² = 0,6158 баробар 
шуд ва бинобар ин, муаллиф намудњои ѓайрихаттии муодилаи регрессияро 
тадќиќ намудааст. Барои регрессияи логарифмї ин коэффисиент ба R² = 
0,6522, регрессияи дараљагї R² = 0,6573 баробар шуда, муодилаи регрессияи 
полиномї коэффитсиенти детерминатсияи нисбатан баландро - R² = 0,7066 
нишон дод.  

Расми 5. Муодилаи регрессияи полиноми тартиби 2-юм. 

Њамин тавр, барои тањќиќи самаранок истифодабарии захирањои 
ќарзии бонкњо, муодилаи регрессияи полиноми тартиби 2-юм бењтарин 

y = -0,001x2 + 19,545x - 44044
R² = 0,7066
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њисобида шуда, муодилаи вобастагии маљмўи мањсулоти дохилї аз 
маблаѓгузории ќарзї шакли зеринро соњиб шуд:  

У = -0,001x2 + 19,545x – 44044   (1) 
R² = 0,7066 

Бо истифода аз муодилаи 1-ум барои пешгўи намудани нишондињандаи 
маљмўи мањсулоти дохилї барои солњои оянда боз як муодилаи регрессияи 
тренд х=f(t) тартиб дода шуд, ки дар он њамаи маблаѓгузории ќарзї аз ваќт 
вобаста карда шудааст (расми 6).  

Расми 6. Муодилаи регрессияи хаттї бо омили ваќт. 

Дар натиља, муодилаи вобастагии регрессионии хаттї байни ќарзњо ва 
омили ваќт дар чунин намуд њосил карда шуд: 

х = 728,46t + 3139,1 (2) 
R² = 0,7538 

Дар асоси муодилаи 2 дар диссертатсия њаљми маљмўи мањсулоти 
дохилї ва њаљми њамаи маблаѓгузории ќарзии бонкњо дар Тољикистон барои 
то соли 2025 ояндабинї карда шуд (љадвали 4). 

Љадвали 4 
Ояндабинии њаљми њамаи маблаѓгузории ќарзї (х) ва ММД (у) то соли 2025 

(млн. сомонї) 
Солњо 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 

х 11881 12609 13338 14066 14794 15523 16251 
у 69013 73803 78593 83383 88173 92963 97753 

Њамин тавр, аз тањќиќи гузаронидашуда муайян карда шуд, ки дар соли 
2025 њаљми маљмўи мањсулоти дохилї ба 97753 млн. сомонї ва њаљми 
истифодабарии захирањои ќарзии бонкњои тиљоратї ба 16251 млн. сомонї 
(16,6% ММД) баробар шуданаш мумкин аст, агар омилњои дигар таъсири 
манфї нарасонанд ва ё бетаѓйир боќї монанд. 

Натиљаи ояндабинї аз нишондињандањои дурнамои дар Стратегияи 
миллии рушди Љумњурии Тољикистон барои то давраи 2030 пасттар аст: дар 
соли 2025 маљмўи мањсулоти дохилї 129100 миллион сомонї ва ќарзњо на кам 
аз 34%-и ММД пешбинї шудаанд. Сабаби чунин њолати паст шудани 
ояндабинї дар ду нуќтаи асосї дида шудааст: 

- нишондињандаи базавї дар стратегияи мазкур аз соли 2015 гирифта 
шудааст, ки дар он ваќт њаљми ќарзњо максималї буда, њиссааш дар ММД 
23,4% буд; 

х = 728,46t + 3139,1
R² = 0,7538

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

0 2 4 6 8 10 12
х Линейная (х)



 23 

- буњрони бонкдорї дар кишвар таъсири худро ба нишондињандањои 
дурнамо бевосита мерасонад. 

Чунин њолат андешидани тадбирњои заруриро аз љониби Бонки миллии 
Тољикистон таќозо менамояд. Дар Љумњурии Тољикистон бар дўши бонкњои 
тиљоратї масъулияти сармоягузории дарозмуддати иќтисодиёт бояд гузошта 
шавад, чунки дигар сарчашмањо дар шароити имрўза кофї нестанд (ќоѓазњои 
ќимматнок, фондњо, сарчашмањои дигари молиявї). Чунин њолат дар 
шароити Тољикистон афзалияти бештар дорад,  гарчанде, ки дар иќтисодиёти 
муътадили кишварњои Ѓарб барои бонкњо њангоми равонасозии захирањо ба 
лоињањои дарозмуддат мањдудиятњо вуљуд дорад.  

Стратегия ва тактикаи бонк дар самти истифодабарии захирањои бонкї 
дар мадди аввал сиёсати ќарзии онро талаб менамояд. Бонкњои тиљоратї чун 
муассисаи мустаќили ќарзї сиёсати ќарзии худро бо дарназардошти 
шароитњои сиёсї ва иќтисодї, сатњи рушди ќонунгузории бонкї, 
раќобатпазирии байнибонкї, дараљаи рушди ифрасохтори бонкї ва ѓайра 
бояд амалї созад.  

Сиёсати ќарзї бештар аз бозоргирии бонк вобаста мебошад. Асоси 
методикаи ќарздињї алгоритми дахлдор ба њисоб меравад. Алгоритми 
ќарздињї аз даврањои зерин иборат мебошад: омодасозї, азназаргузаронии 
лоињаи ќарзї, барасмиятдарории њуљљатгузории ќарзї, давраи 
истифодабарии ќарз ва назорати навбатї дар љараёни ќарздињї.  

Сиёсати ќарзии бонки тиљоратї бояд ба баландбардории даромаднокии 
амалиётњои ќарзї ва коњишдињии хавфи ќарзї равона гардад.   

Дар диссертатсия пешнињод карда шудааст наќша – харитаи роњ барои 
тањия ва амалигардонии сиёсати ќарздињии бонк, ки бояд љорї гардад дар 
бонкњои Тољикистон (расми 7). Ин наќша  даврањои сиёсати ќарзиро аз 
тањлили амиќи бозори ќарзї то иљрои шартномаи ќарзї дарбар мегирад. 

Баландбардории даромаднокии амалиётњои ќарзї ва коњишдињии хавфњо 
аз рўи онњо – ду маќсади ба њам муќобил мебошанд. Дар дигар самтњои 
фаъолияти молиявии бонк, ки даромадњои нисбатан калонро ба 
сармоягузорон меоранд, ба сифати «пардохт аз рўи ин хавф» фоизи 
баландгардидаи ќарз баромад мекунад. 

Њангоми ташкилсозии сабади ќарзї бояд принсипи умумї барои њамаи 
сармоягузорон пайгирї карда шавад, яъне - њиссагузорињои баланддаромад 
ва ба таври кофї хавфнокро бо самтњои нисбатан ками хавфноки ќарздињї 
мувофиќа сохта, инчунин зарур аст, ин гуна љанбањо ва љараёнњо дар сиёсати 
ќарзии бонк пешбинї гарданд. 

Муаллиф яке аз шартњои њатмии коњишдињии хавфи ќарзї дар низоми 
бонкии Љумњурии Тољикистонро диверсификатсия сабади ќарзї ќайд 
намудааст. Ќоидањои диверсификатсия ба аќидаи муаллиф чунин унсурњоро 
дар бар мегирад: додани ќарзњо ба корхонањои гунонун, бо маблаѓи нисбатан 
кам, риояи таносуби муњлатњои ќутоњу дарози ќарз ва ба шумораи зиёди 
ќарзгирандагон додани ќарз. Њамзамон, истифодаи усулњои гунонуни 
таъминсозии баргардонии ќарз, яъне гарав, кафолат, кафил, суѓуртанамої, 
њамчун шарти иловагии паст кардани сатњи хавфи ќарзї пешнињод 
гардидааст. 
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Расми 7. Унсурњо ва даврањои ташаккулёбии сиёсати ќарзии бонкї. 

 
Сиёсати ќарзии бонк меъёр, пањлу ва љараёнњоеро, ки кормандони 

бонк дар фаъолияти худ оид ба пешнињод, барасмиятдарории ќарзњо ва 

Муайян гардидани 
маќсадњои стратегии 

бонк дар самти 
ќарздињї 

Тањлили амиќи бозори ќарзї (таќозо ва 
арзаи хизматрасонии ќарзї) 

Муайян намудани сатњи рушди 
 захираи бонкї 

Бањо додани сатњи такмили  
ихтисоси кормандон 

Бањодињии сифати портфели 
ќарзии худї 

Муайян намудани 
принсипњои ташкили 

портфели ќарзї 

Ташаккули принсипњои муносибатњои 
зич бо мизољон 

Интихоби бонки афзалиятнок  
барои ќарздињї 

Муайян намудани низоми 
ќарзгирандагонии њаќиќии амалиёти ќарзї 

Коркарди 
мањдудияти 

истифодабарии 
амалиётњои ќарзї 

Муйян намудани звеноњои фаъолияти 
гурўњ, иштирокчиёни љараёни ќарзї ва 

уњдадорињои онњо 

Коркарди ќоидаи таќсимнамоии 
даромад 

Љори намудани дастурамал оид ба 
ташкили љараёни ќарзї 

Коркарди самтњои ќарзадокунии 
портфел ба воситаи тањлил 

 

Коркарди самтњои ќарзадокунии мизољ 
ба воситаи тањлил 

Коркарди самтњои иљроиши 
шартномањои ќарзї, аз он љумла 
назорат намудани онњо дар умум 
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идоракунї аз рўи онњо истифода мебаранд, дар бар мегирад. Бинобар ин дар 
диссертатсия омили инсонї муњим арзёбї карда шудааст. Дар њамаи 
даврањои амалишавии сиёсати ќарзии бонк сатњи хавф ва даромаднокиро 
кормандони сохторњои дахлдори бонк муайян менамоянд. Давраи якуми 
ташкилдињии сиёсати бонк дар соњаи ќарздињї муайянсозии маќсадњои 
стратегии он мебошад. Баъди ин бонк  принсипњои ташкили сабади ќарзиро 
коркард намуда баъдан, ба принсипњои интихобнамуда такя менамояд ва 
регламенти иљрошавии амалиётњои ќарзиро муайян месозад. 

Муаллиф ќайд менамояд, ки дар шароити рушднамоии иќтисодиёти 
Тољикистон таѓйирот дар сиёсати ќарзии бонк њаётан муњиму зарур 
мегардад. Таъминсозии устувории молиявии низоми бонкї шарти њатмии 
васеъгардонии амалиётњои бонк дар иќтисодиёти воќеї њисобида мешавад. 
Барои амалисозии ин вазифа зарур шуморида шудааст, то пешбурди 
мањсулотњои бонкии ташкилотњои ќарзии ватанї дар заминаи 
истифодабарии усулњои таќсимнамої ва коњишдињии хавфњо таъмин карда 
шаванд. 

Дар сатњи танзимгари низоми бонкї ва худи бонкњои тиљоратї дар 
баробари таъмини устуворї ба омилњои зерин бояд диќќати аввалиндараља 
низ дињанд: номуътадилии иќтисодї дар кишварњои шарик ва мамлакат, 
низоми андозбандї ва танзимнамоии маъмурї-њуќуќии фаъолияти бонкї бо 
дарназардошти буњрони молиявии љањонї ва сатњи хавфи ќарздињии бахши 
воќеии иќтисодиёт. 

Хулоса карда шудааст, ки барои афзоиши захирањои ќарзии бонкњо дар 
кишвар бояд дар самтњои зерин корњо таќвият бахшида шаванд: 

-  истифодаи усулњои гуногуни љалби пасандозњои ањолї, махсусан 
маблаѓњои интиќолнамудаи муњољирон аз хориљи кишвар; 

-  ташкилсозии захирањои дарозмуддат дар низоми бонкї бо роњи 
фаъолгардонии ширкатњои суѓуртавї, фондњои нафаќавї ва дигар фондњо; 

-  истифодаи фишангњои андозии њавасмандгардонии пасандозњо ва 
ќарздињї ба соњањои воќеии иќтисодиёт дар шароити саноатикунонии 
кишвар;  

-  гузариши пурра ба низоми байналмилалии њисоботи молиявї ва 
меъёрњои бањисобгирии муњосибї на танњо дар низоми бонкї, балки дар 
њамаи бахшњои иќтисодиёт; 

-  мукаммал гардонидани ќонунгузории амалкунанда дар самти 
таѓйирдињии ќоидаи дархости ќарзњо ва љавобгарї барои барнагардонидани 
ќарзњо; 

-  љорї намудани фаъолияти њамаи бонкњо тибќи стратегия дар соњаи 
ќарздињї дар асоси тањлили имкониятњои воќеии ќарзгирандагони 
потенсиалї, менељменти сифатнок, идоракунии корпоративї ва тањќиќу 
назорати иљрои лоињањои маблаѓгузорї аз љониби бонк; 

-  истифодаи васеи технологияњои раќамї дар љараёни пешнињоди 
хизматрасонињои бонкї, ташкили махзани маводи тањлилї, иттилооти 
макроиќтисодї бо маќсади бењтарсозии сохтори сабади ќарзї ва љустуљў 
намудани мизољони афзалиянок;  
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-  љоннок намудани фаъолияти ассотсиатсияњои байнибонкї, таъсисдињї 
ва рушди инфрасохтори муосири байнибонкии ватанї ва назорати рейтингї 
оид ба сифати мизољон дар асоси истифодаи таљрибаи мављудаи љањонї. 

Дар хулосаи диссертатсия натиљањои асосии тадќиќоти диссертатсионї 
ва таклифу пешнињоди муаллиф дарљ гардидаанд. 

Мазмуну муњтавои асосии диссертатсия дар маводи интишории зерини 
муаллиф дарљ шудаанд: 

I. Маќолањои илмие, ки дар маљаллањои таќризшаванда ва тавсиянамудаи 
КОА Вазорати маориф ва илми Россия ва КОА назди Президенти Љумњурии 

Тољикистон чоп шудаанд: 

1. Файзуллоев М.К. Некоторые вопросы теоретического обоснования 
кредита и кредитных ресурсов / М.К.Файзуллоев // Вестник Таджикского 
национального университета. Серия социально-экономических и 
общественных наук. – 2016. – №2/2(161). –С.79-83.  

2. Файзуллоев М.К. Теоретические аспекты методологии изучения 
банковского управления и его рисков / М.К.Файзуллоев // Вестник 
Таджикского национального университета. Серия социально-экономических 
и общественных наук. – 2015. – №2/1(157). –С.74-76.  

3. Файзуллоев М.К. Тољрибаи муосири идоранамої ва ташкилнамоии 
захирањои ќарзии бонкњои тиљоратї / Файзуллоев М.К., Солењзода А.А. // 
Паёми Донишгоњи миллии Тољикистон. Бахши илмњои иљтимої-иќтисодї ва 
љамъиятї. – 2019. – №1. – С.33-38.  

4. Файзуллоев М.К. Масъалањои тањавулоти низоми бонкї ва ташаккули 
захирањои ќарзии бонкњои тиљоратї дар Љумњурии Тољикистон / Файзуллоев 
М.К., Солењзода А.А. // Паёми Донишгоњи миллии Тољикистон. Бахши 
илмњои иљтимої-иќтисодї ва љамъиятї. – 2019. – №2. – С.41-48.  

II.Маќолањои илмие, ки дар нашрияњои дигар чоп шудаанд: 

5. Файзуллоев М.К. Исследование методологических аспектов кредита в 
современных условиях / М.К.Файзуллоев // Материалы международной 
научно-практической конференции на тему: «развитие туризма как фактор 
социально-экономического продвижения Республики Таджикистан: 
современное состояние и перспективы» (г.Душанбе, 30.06.2018 г.). –Душанбе: 
Сино, 2018. – С. 159-165. 

6. Файзуллоев М.К. Кредитные ресурсы коммерческих банков и 
эффективность их использования / М.К.Файзуллоев // Маводи конфронсї 
илмии амали байналхалќї дар мавзўи «Сиёсати пулию ќарзї Тољикистон» 
(ш.Душанбе, 28 октябри соли 2016). –Душанбе: Сино, 2016.  – С.159-161. 

7. Файзуллоев М.К. Мукамалгардонии низоми бонкї дар Љумњурии 
Тољикистон / М.К.Файзуллоев // Конфронсияи илмї–амалии љумњуриявї 
дармавзўи «Буњрони иќтисодї дар шароити иќтисодиёти имрўза». –Душанбе: 
Сино, 2015.  – С.96-102. 

8. Файзуллоев М.К. Зарурияти қарзи берунаи љумҳурии тољикистон дар 
шароити иқтисоди бозорї / М.К.Файзуллоев // Конфронси илмї–амалии 
љумњуриявї дар мавзўи «Буњрони иќтисодї дар шароити иќтисодиёти 
имрўза». –Душанбе: Сино, 2013. – С.193-195. 
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I. ОБЩАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА ДИССЕРТАЦИИ 

Актуальность темы исследования. В условиях рыночной экономики 
кредитные средства коммерческих банков являются одним из важнейших 
инструментов обеспечения экономики финансовыми ресурсами и имеют 
первостепенное значение для экономического развития. Они выступают как 
активный элемент банковской деятельности, а коммерческий банк, с одной 
стороны, привлекая свободные денежные средства физических и 
юридических лиц, тем самым создает свою ресурсную базу, а с другой, в свою 
очередь распределяет их на условиях возвратности, срочности и 
ликвидности. Наряду с этим, коммерческий банк может осуществлять свои 
операции в рамках имеющихся у него ресурсов. Характер этих операций в 
целом зависит от качественного состава резервной базы банка. 

Кредитование процессов производства и товарооборота являются 

сравнительно важным и отличительным аспектом банковской деятельности, 

данная операция является приоритетной относительно других финансовых и 

нефинансовых организаций. В послекризисные годы у коммерческих банков 
Республики Таджикистан преимущественную значимость обрели вопросы 
увеличения инвестиций, конкуренции в привлечении средств для 
кредитования, правильного выбора своей кредитной стратегии и 
определения соответствующей кредитной политики. Вместе с тем, при 
управлении кредитными ресурсами, обеспечивающим максимально 
возможную доходность, банкам необходимо снижать кредитные риски, 
которые непосредственно связаны с осуществлением кредитных операций.  

В связи с этим в современных условиях Республики Таджикистан, для 
банковской системы которой свойственны недостаточность инвестиционных 
средств и низкое качество кредитной портфели, несоответствующее 
управление кредитными ресурсами, сравнительно низкая их доступность 
хозяйствующим субъектам и прочие черты, огромное значение для 
экономики страны обретают вопросы оптимизации структуры и качества 
управления активами банка с целью увеличения кредитных средств. 
Следовательно, теоретическое и практическое изучение таких вопросов 
выражает актуальность исследуемой темы.  

Степень разработанности темы. Исследуемый в диссертации вопрос 
подвергнут обстоятельному изучению в экономической литературе. 

Теоретическую и методологическую базу исследования кредитных 
ресурсов коммерческих банков составляют научные работы отечественных 
ученых, таких как Н.К. Каюмов, Х.У. Умаров, Р.Б. Бердиев, Р.К. Раджабов, 
Р.К. Рахимов, Д.Б. Кодирзода, Д.У. Уроков, З.А. Рахимов, Б.М. Джураев, 
Г.Д. Джурабоев, З.С. Султонов, И.Р. Иброхимов, Л.Х. Саидмуродов, Р.С. 
Тохирова, С.Дж. Комилов, Т.Н. Назаров, Ф.С. Обидов, Х.Р. Улугходжаева, 
Ш.М. Рахимзода, А.А. Солехзода, Ш.Хайрзода, М.Н. Ашуров, а также 
зарубежные авторы Э.Дж. Дональд, К.Д. Кэмпбелл, Р.Дж. Кэмпбелл, П. 
Массе, Дж. Синки, У. Шарп, Л.Л. Игонина, Н.В. Игошин и др. 

Поскольку были разработаны вопросы, связанные с теорией 
банковской системой, в ходе исследования были широко использованы 
труды таких ученых, как Ю.А. Бабичева, Е.Ф. Жуков, О.И. Лаврушин, В.И. 
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Колесников, Ю.И.  Коробов, Г.С. Панова, М.Ш. Сагитдинов, Е.Б. 
Ширинская и др. Вопросам функционирования коммерческих банков, 
посвящены работы Ю.О. Андреева, В.А. Виноградова, P.M. Каримова, Ю.И. 
Коробова, H.A. Савинской, C.B. Сорвина, В.В. Рудько-Селиванова. 

Вместе с тем, анализ опубликованных в данном направлении работ 

показывает, что отдельные вопросы организации и использования кредитных 
ресурсов коммерческих банков в условиях развивающихся стран еще не 
нашли своего реального решения. Частично, во многих научных работах 

рассмотрены сущность и структура банковского капитала, особенности 

формирования, управления и использования кредитных ресурсов, но 
современные методы управления кредитными средствами, достижение более 
высокого качества обеспечения экономики кредитными ресурсами 
исследованы не полностью.  

Таким образом, недостаточный уровень разработанности указанных 

вопросов доказывает актуальность темы исследования. Необходимость их 
решения определили цель, задачи и структуру диссертации.  

Цель и задачи исследования. Целью диссертационного исследования 
является разработка научно-методических и практических рекомендаций по 
оптимизации формирования и использования кредитных ресурсов 
коммерческих банков. 

Реализация поставленной цели обусловила необходимость постановки и 

решения следующих задач: 
 – проведение научно-теоретического исследования по источникам 
формирования кредитных ресурсов в коммерческих банках; 
 – определение предпосылок формирования кредитного потенциала 
коммерческого банка; 
 – выявление проблем формирования кредитных ресурсов и управления 
ими; 
 – научное обоснование особенностей формирования кредитных ресурсов 
коммерческих банков в Республике Таджикистан;  
 – оценка структуры кредитных ресурсов коммерческих банков 
Республики Таджикистан; 
 – предложение путей оптимизации, формирования и использования 
кредитных ресурсов коммерческих банков в Республике Таджикистан. 

Область исследования. Диссертационное исследование проведено по 
специальности 08.00.10 «Финансы, денежное обращение и кредит», в рамках 
паспорта перечня специальностей ВАК при Президенте Республики 
Таджикистан соответствует пунктам 10.19 «Методология и механизм 
формирования и использования банковских ресурсов», 10.21 «Банковские 

ресурсы и их формирование. Банковская политика в области привлечения 
средств. Проблемы эффективного использования банковских ресурсов».  

Объект исследования. Объектом диссертационного исследования 
являются кредитные ресурсы коммерческих банков в Республике Таджикистан. 

Предмет исследования. Предметом исследования выступают 
предпосылки и отношения по консолидации кредитных ресурсов 
коммерческих банков и процессу их эффективного использования. 
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Теоретико-методологические основы исследования. Теоретическими и 
методологическими основами данного исследования являются научные 
труды отечественных и зарубежных ученых-экономистов по теме 
диссертации, публикации в периодической печати, материалы научно-
практических конференций и семинаров по вопросам формирования и 
использования кредитных ресурсов коммерческих банков, законодательные и 
административно-правовые акты Республики Таджикистан, регулирующие 
банковскую деятельность.  

Инструментально-методологический аппарат исследования составляет 

согласование принципов базового научного восприятия (структурно-
функциональный и институционально-эволюционный анализ) и 
общенаучных методов (единство анализа и синтеза, индукция и дедукция, 
взаимосвязь количественных и качественных параметров). 

В ходе обоснования теоретических аспектов, выводов и рекомендаций 
были использованы методы экономической статистики, наблюдения, 
группировки, динамического анализа, вариационного анализа, а также 

математические методы моделирования (корреляционно-регрессивный, 

кластерный). 
Обработка информации осуществлены на компьютере с 

использованием пакета программ Windows Microsoft Office 2003: Word, Excel, 
Statisticav. 6. 

Информационно-эмпирическую базу исследования составили 
официальные данные Агентства по статистике при Президенте Республики 
Таджикистан, аналитические и статистические материалы Национального 
банка Таджикистана, информационные материалы, опубликованные в 
научных и периодических изданиях. 

Административно-правовую базу диссертационного исследования 
составили Закон Республики Таджикистан «О Национальном банке 
Таджикистана», Закон Республики Таджикистан «О банковской 
деятельности», Закон Республики Таджикистан «О ликвидации кредитных 
организаций», Закон Республики Таджикистан «О кредитных историях», 
инструкции Национального банка Таджикистана и другие нормативные 
правовые акты в сфере банковской деятельности Таджикистана, Налоговый 
кодекс Республики Таджикистан и соответствующие постановления 
Правительства Республики Таджикистан.  

Гипотеза диссертационного исследования представлена следующими 
концептуальными дополнениями:  

4)  в условиях необходимости развития сферы банковских услуг и их 
успешной реализации кредитным организациям необходимо эффективно 
развивать свой ресурсный потенциал и управлять им; 

5)  следует серьезно подходить к вопросу относительно эффективного 
превращения имеющихся ресурсов республики в полноправный источник 
инвестиционных вложений и в этом направлении основную роль возложить 
на коммерческие банки в качестве посредников на рынке капитала; 

6) для анализа процесса формирования ресурсной базы коммерческих 
банков Республики Таджикистан необходимо проанализировать состав и 
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структуру собственных и привлеченных средств банков, оценить их значение 
для каждого дополнительного источника банка и их динамику, а также 
подвергание банков различным видам банковских рисков.  

Научная новизна диссертационного исследования. Новизна 
проведенного исследования включает в себя обоснование научно-
теоретических исследований источников формирования кредитных ресурсов 
коммерческих банков и путей их совершенствования. Научные достижения, 
полученные автором в результате своего исследования и выносимые на 
защиту, состоят из совмещения теоретических и практических знаний, в 
частности: 

• в ходе своих исследований, во-первых, автор расскрывает 
теоретическую сущность источников формирования кредитных ресурсов 
коммерческих банков. Наряду с расскрытием теоретической сущности 
источников формирования кредитных ресурсов коммерческих банков, 
автором были научно обоснованы структура привлеченных средств 
коммерческого банка, а также факторы достижения устойчивого 
экономического роста в зависимости от качества деятельности банковского 
рынка и его финансовых институтов на примере Республики Таджикистан и 
других государств; 

• предложен алгоритм управления кредитных ресурсов 
коммерческого банка, который включает в себя разработку стратегии 
формирования, планирования и использования кредитных ресурсов 
коммерческого банка на примере Республики Таджикистан; 

• выявлены и уточнены макро и микроэкономические факторы, 
влияющие на формирование ресурсной базы коммерческих банков 
Республики Таджикистан; 

• предложена модель взаимосвязи двух категорий (ликвидность и 
доходность) в рамках стратегических целей финансового института, 
особенно банков, которые являются критериальной основой банковской 
деятельности в Республике Таджикистан; 

• автором былы предложены рекомендации относительно путей 
решения проблем, связанных с банковскими кредитными ресурсами и их 
эффективного использования, котрые могут способстсовать устойчивому 
развитию денежно-кредитного рынка в Республике Таджикистан. 

Теоретическая значимость работы. Теоретическая значимость работы 
отражается в том, что выводы и предложения, полученные автором в 
результате проведенного исследования, развивают и укрепляют методологию 
формирования и использования кредитных ресурсов коммерческих банков. 

Практическая значимость работы. Практическая значимость 
диссертации выражается в том, что основные теоретические аспекты и выводы 

диссертации представлены на уровне конкретных предложений и могут быть 
использованы для формирования кредитных ресурсов и эффективного 
управления ими в банках. Достигнутые результаты могут стать основой для 
будущих исследований по вопросам повышения инвестиционной активности 
банков. Теоретические и практические разработки, представленные в 
диссертационном исследовании могут быть использованы в будущем при 
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прохождении студентами учебных курсов «Банковское дело» и «Финансы и 
кредит». 

Апробация результатов исследования. Основные положения по теме 
диссертационной работы представлены на нескольких международных и 
республиканских научно-практических конференциях. Значительная часть 
публикаций в период 2015-2017 гг. отражены в материалах научно-

практических конференций Таджикского национального университета и 
Таджикского государственного финансово-экономического университета.  

Публикации. По материалам диссертационного исследования автором 
опубликовано 11 научных работ общим объемом 2,5 п.л. 

Структура диссертации. Диссертация состоит из введения, трех глав, 
включающих 9 параграфов, заключения, списка использованной литературы и 
приложений. Текст иллюстрирован рисунками, информационная база 
обоснована таблицами.  

 
II. ОСНОВНОЕ СОДЕРЖАНИЕ РАБОТЫ 

 
Во введении отражены актуальность темы исследования, проведен 

анализ степени научной разработанности темы, выделены предмет, а также 

объект исследования, цель и задачи, теоретическая база, новизна научного 
исследования, теоретическая и практическая значимость темы.  

В первой главе диссертации «Концептуальные основы формирования 
кредитных ресурсов коммерческих банков» исследованы теоретические 
основы нахождения источников формирования кредитных ресурсов в 
коммерческих банках, методологические основы и пути создания условий для 
формирования кредитных ресурсов коммерческих банков, современный опыт 
формирования кредитных ресурсов коммерческих банков и управления ими. 

С научной точки зрения отмечено, что коммерческие банки в Республике 
Таджикистан с периода суверенитета и изменения государственной 
структуры (переход на рыночную экономику) является как сформированная 
система, поскольку банки в этот относительно большой сопоставимый 
период прошли все циклы экономической жизни коммерческих организаций, 
такие как образование, скачкообразный рост, сверхприбыль и банкротство. 
Следовательно, в процессе совершенствования банковской системы, 
пассивным операциям не придавалось серьёзного внимания, поскольку в 
сравнении с активными операциями они, считаясь второстепенными, не 
воспринимались банками как объект, требующий эффективного управления. 
В современных условиях осознанность населения относительно системы 
банковской деятельности изменилось, постепенно происходит 
переосмысление: в частности, в отношении основ банковской деятельности и, 
прежде всего, относительно доли пассивных операций. По своему положению 
пассивные операции, на основе которых формируется ресурсная база 
кредитныхх учреждений, играют первостепенную и значимую роль по 
отношению к их активам. Коммерческие банки в рамках источников 
собственных и привлеченных денежных средств могут осуществлять активные 
и другие виды операций. Следовательно, именно пассивные операции 
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преимущественны, чем активные операции, определяя объем и предел 
доходных операций. Именно поэтому, проблемы повышения ресурсного 
потенциала кредитных учреждений и их умеренного расширения путем 
эффективного управления определяют актуальность исследования в этом 
направлении. 

В теории банковской деятельности возникла мысль о формировании и 
использовании ресурсной базы коммерческих банков в процессе их 
образования и роста. В практических и теоретико-математических 
исследованиях по анализу деятельности банка пока нет общепринятого 
понятия ресурсной базы коммерческого банка. Оно заменено близкими по 
смыслу понятиями (кредитные ресурсы, пассивные операции) или 
определяется посредством состава банковских резервов. Согласно точки 
зрения, наблюдаемой в зарубежной литературе, понятие банковские резервы, 
не имея приближенно самостоятельной теоретической сущности, 
рассматривается в контексте практики управления активами и 
обязательствами. Однако, с позиции подхода к банковской системе 
приемлемо изучать их как сложную динамичную систему, поскольку эти 
резервы играют роль «основы» банковской деятельности.  

На основе исследования мнения ученых автор в диссертации разъясняет 
понятие «резервы коммерческого банка» - это собственный и привлеченный 
ими капитал, сформированный на основе возврата денежных средств 
юридических и физических лиц в результате проведения пассивных операций, 
которые используются, в свою очередь, для осуществления активных 
операций. 

Во всех коммерческих банках и кредитных организациях депозиты до 
востребования составляют незначительную долю. Они составляют 
остаточную часть свободных средств, помещенных на расчетных, текущих и 
бюджетных счетах госпредприятий, счетах физических лиц, фондов разного 
назначения, на корреспондентских счетах других банков, на депозитных 
счетах до востребования государственных органов, коммерческих и 
некоммерческих организаций, средства на счетах (аккредитивы, чеки) и 
обязательства во взаиморасчетах по отдельным операциям (факторинг, 
форфейтинг, конверсионные операции на валютных и фондовых биржах). 

Резервы коммерческого банка служат в качестве активного элемента 
банковской деятельности. В условиях рынка именно объем и качество 
состава средств, которые коммерческий банк имеет в своем распоряжении, 
определяют масштаб и направление его деятельности.  

Средства, которые коммерческий банк может привлечь, будучи разными 
по структуре и источнику, составляют единую систему (рисунок 1). В связи с 
этим, вопросы формирования резервной базы, оптимизации его структуры, 
управление и эффективное обеспечение занимает ключевую роль в 
деятельности кредитных учреждений.  

В системе управления кредитными ресурсами субъектами управления 
выступают специальная группа лиц, целенаправленно воздействующих на 
объект управления посредством разных методов, способов и подходов 
управления.  
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Рисунок 1. Структура привлеченных коммерческим банком средств. 

На этой основе аспекты управления разделены на три области: 1) 
вопросы, связанные с организацией и управлением экономических тенденций 
в кредитных учреждениях (в эту область также входит инновационный 
менеджмент); 2) вопросы, относящиеся к формированию и управлению 
кадрами; 3) вопросы, относящиеся к цифровизации банковских операций.  

Управление кредитными ресурсами кредитных учреждений основывается 
на разработке финансовой стратегии учреждения и долгосрочного 
финансового их функционирования. Как главная составляющая общей 
стратегии экономического роста, финансовая стратегия кредитного 
учреждения соответствует стратегическим направлениям его развития. В 
свою очередь, эта стратегия влияет на формирование пунктов общей 
стратегии учреждения. Изменение ситуации на финансовом рынке требует 
корректировки финансовой стратегии банка, что является обязательным 
принципом эффективной деятельности организации.  

Финансовая стратегия предусмотрена с тем, чтобы были определены и 
уточнены долгосрочные цели финансовой деятельности и выбраны наиболее 
эффективные способы для достижения этих целей. Цели финансовой 
стратегии должны соответствовать общей стратегии развития и 
максимизировать рыночную стоимость организации.  

Важной вехой в разработке финансовой стратегии является определение 
срока ее реализации, зависящее от ряда факторов. К наиболее основным 
факторам можно отнести динамику макроэкономических процессов, 
тенденции развития отечественного финансового рынка (с учетом 
зависимости от мировых финансовых рынков), отраслевую принадлежность 
организации и характерную особенность развития производства. 

На основании этих факторов будет эффективно осуществляться 
управление кредитными ресурсами коммерческого банка, что включает 
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планы по формированию, развитию и повышению эффективного 
использования кредитных ресурсов. Результаты теоретического анализа 
подходов показали, что современная кредитное учреждение должно 
реализовать следующие группы взаимосвязанных стратегий: 

а)  наиболее дительная сратегия (5-10 лет); 
б)  программа на период до 5 лет; 
в)  годовой план действий;  
г)  ежедневные планы операций и повседневные задачи: программные 

разработки, снижение издержек производства, экономная стратегия, поиск 
путей выхода на новые рынки т. д.  

Относительно ответственной частью системы банковского управления, 
особенно управления кредитными ресурсами, является стратегическое 
планирование, в процессе которого совершенствуется банковская политика и 
определяется последовательность действий на перспективу. В диссертации 
автором выдвинут алгоритм управления кредитными ресурсами в 
зависимости от стратегического планирования (рисунок 2). 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 
 

 
 

 
Рисунок 2. Алгоритм управления кредитными ресурсами коммерческого банка. 

 

В этом плане выполнение функциональных обязанностей структурами 
банка имеет весьма важное значение, что отражает эффективность 
банковского менеджмента. Неотъемлемой частью этого является управление 
активами банка, в процессе которого реализуется функция обеспечения 
прибыльности деятельности банка при соблюдении ликвидности его баланса. 
Эта функция возможна лишь на основе системного анализа возникшей 
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ситуации путем правильной оценки изменения структуры активов, поскольку 
разные активы не приносят банку одинаковый доход и имеют разные уровни 
угроз. Следовательно, руководству структурных подразделений банков 
необходимо группировать все активы в связи со сроками вложения средств, 
их доходностью и степенью оцененного риска. Методы управления активами, 
как правило, зависят от функциональных задач, решаемых банком в за 
каждый период времени. В целом результативность принятия решений по 
управлению выясняется от темпов роста активов и банковских ресурсов. 

Во второй главе «Современное состояние и институциональные основы 
формирования кредитных ресурсов коммерческих банков в Республике 
Таджикистан» оценена структура кредитных ресурсов коммерческих банков 
Республики Таджикистан, исследованы институциональные основы 
формирования кредитных ресурсов кредитных учреждений и их влияние на 
реальный сектор экономики. 

В условиях рыночной экономики кредитные учреждения являются 
важными финансовыми институтами, реализующие переток финансовых 
ресурсов от одной к другой сфере экономики для удовлетворения 
экономических и социальных нужд. На основании такого объяснения 
делается вывод, что осуществление систематического процесса развития 
национальной экономики, в частности, реального сектора экономики, 
возложено на кредитные учреждения, особенно банки. Отмечается, что для 
успешного функционирования кредитных организаций в то же время 
необходимо наращивать их ресурсный потенциал. 

Однако, коммерческий банк является очень сложным экономическим 
объектом, который включает в себя ряд взаимосвязанных процессов. В свою 
очередь, данный комплекс также включает набор факторов, напрямую 
влияющих на процесс использования банковских кредитных ресурсов. Таким 
образом, исследование экономических и других факторов как по 
отдельности, так и во взаимосвязи с друг другом серьезно влияет на 
результаты деятельности коммерческих банков. В то же время учитывается, 
что негативное влияние одного из факторов может уменьшить позитивное 
влияние другого фактора.  

Экономические условия, влияющие на формирование ресурсной базы 
кредитной организации, имеют специфический характер, непосредственно на 
них влияет действия самих учреждений. Другой характерной особенностью 
является из непостоянство, и поэтому при увеличении кредитных ресурсов на 
них влияют различные факторы (доходы, качество собственного капитала, 
клиентура, качество управления финансами и кадрами, срок программ и 
стратегий учреждения и качество их реализации и прочие факторы, 
связанные с использованием цифровых технологий и инноваций). Учет этих 
факторов считается оптимальной при осуществлении процесса привлечения 
депозитов физических и юридических лиц.  

Оптимизация привлечения депозитов физических и юридических лиц, 
его совершенствование и эффекивное управление на основе стратегии требует 
научного и практического осмысления.  Такая оптимизация возможно при 
условии правильного выбора сфер инвестирования и прибыльных проектов, 
на которые направляются привлеченные средства банков. По данным 
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банковской статистики в банковской системе Таджикистана остаток средств 
на депозитных счетах в 2018 году была равна сумме 9,3 миллиарда сомони, из 
которых 48% депозиты физических лиц и 52% депозиты юридических лиц. Те 
кредитные учреждения, которые вкладываю средства на долгосрочные и 
надежные проекты. особенно производственные, способны сохранять свои 
устойчивые позиции на рынке банковских услуг, таким образом 
диверсифицируя свои операции и корзину. Концепция развития банковских 
услуг предполагает, что депозитная корзина банков должна быть 
эффективной, ликвидной, управляемой, устойчивой, надежной. Только при 
соблюдении этих условий депозитная корзина сможет выполнить свои 
рациональные функции и повышать доходность учреждений и экономики в 
целом.  

Долгосрочная стратегия кредитного учреждения будет эффективно 
реализовываться при проведении правильной оценки всей совокупности 
финансовых его возможностей. Проведенное исследование в рамках 
диссертационной работы выявило, как меняется такая возможность 
кредитных учреждений Таджикистана от положительного значения к 
отрицательному. Финансовый кризис начавшийся в 2008 году повлиял на 
потенциал банков Таджикистана, на их финансовое состояние, на поток 
налогов от финансовой деятельности.  

За пят лет по состоянию на 2017 год капитал кредитных организаций 
Таджикистана увеличился в 3 раза, активы - в 2,3 раза. По состоянию на 
январь 2018 года капитал всей совокупности кредитных учреждений страны 
были равны 20,9 млрд. сомони, а активы - 5,7 млрд. сомони. Их обязательства 
на этот же период за пять дет увеличились в 2,1 раза и достигли сумму 15,2 
млрд. сомони. (рисунок 3). 

Рисунок 3.  
Уровень активов, обязательств и капитала кредитных  

организаций на 2012 и 2017 годы, (млн. сомони) 

 
Источник: Бюллетень банковской статистики на 2012 и 2017 гг. 

По отношению к ВВП Таджикистана активы коммерческих банков 
страны на этот период составили 34,3%. Снижение объема выданных 
кредитов кредитными учреждениями за последние годы связано, как 
отмечено ранее, с кризисными явлениями в мировой экономике (2008-
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2009 г) и внешние факторы, в частности уменьшение потока денежных 
переводов мигрантов.  

Таким образом оценка тенденций изменения показателей кредитных 
учреждений неоднозначна, так как часть кредитных учреждений остались «на 
плаву», а часть приблизились к банкротству. Автором указывается, что не 
всегда правильно выбранная стратегия или план действий повлияли на 
сохранение позиции ряда коммерческих банков на отечественном рынке 
банковских услуг, а больше всего «счастливый» случай. В целом, позитивная 
тенденция развития банковского сектора за 2012-2017 гг. по направлению 
роста прибыли, собственных и привлеченных средств хоть и была 
значительной, но качественная сторона оставляет желать лучшего. По 
мнению диссертанта, улучшение показателей деятельности коммерческих 
банков в статистических данных рассматривается как следствие социально-
экономического развития страны, повышения уровня производства и отчасти 
незначительного восстаноления объемов денежных переводов (таблица 1).   

Таблица 1 
Сведения о привлечении кредитных ресурсов и состояния их использования 

кредитными организациями Республики Таджикистан за 2012-2017 годы 
(млн. сом.) 

Основные показатели 2012 2013 2014 2015 2016 2017 
2017/ 
2012 
( %) 

ВВП (млн. сом) 36163,1 40525,5 45606,6 48408,7 54471,1 61093,6 168,9 

Всего депозитов: 4927,2 5521,6 6690,6 8613,5 9243,2 9283,5 188,4 

Депозиты юридических 
лиц (млн. сом) 

1989,9 1861,5 2437,3 3190,0 3693,2 4462,1 224,2 

Депозиты физических лиц 
(млн. сом) 

2937,4 3660,1 4253,3 5423,5 5550,0 4821,4 164,1 

ВСЕ КРЕДИТНЫЕ 
ВЛОЖЕНИЯ 5421,3 7531,0 9783,2 11341,7 9930,0 8608,1 158,8 

- кредиты 
Национального банка 

121,4 132,9 121,9 114,4 108,4 101,2 83,4 

- кредиты кредитных 
организаций 

5299,9 7398,1 9661,3 11227,3 9821,6 8506,9 160,5 

Кредитные вложения в 
национальной валюте: 

2192,4 3051,9 3905,7 4186,2 3810,2 3537,5 161,4 

- кредиты 
Национального банка 

121,3 132,9 121,9 114,4 108,4 101,1 83,3 

- кредиты кредитных 
организаций 

2071,1 2919,0 3783,8 4071,8 3701,8 3436,4 165,9 

Кредитные вложения в 
иностранной валюте: 

3228,8 4479,0 5877,4 7155,5 6119,8 5070,6 157,0 

- кредиты НБТ 0 0 0 0 0 0 0 

- кредиты кредитных 
организаций 

3228,8 4479,0 5877,4 7155,5 6119,8 5070,6 157,0 

Источник: Статистический ежегодник Республики Таджикистан за 2012-2017 гг. и сайт 
Национального банка Таджикистана. 

За пять последних лет, как отмечает автор, объем кредитования 
экономики страны составил почти 159% от уровня 2012 года. Их этого 
объема почти 90% приходится на кредитные учреждения, объем 
кредитования которых составил по отношению к тому же периоду 161%. 
Отмечается, что объем остатков по депозитным счетам кредитных 



 40 

учреждений на начало 2018 года по сравнению с началом 2013 года составил 
188,4%, а объем ВВП страны – 168,9%. Ресурсы, направленные кредитными 
учреждениями в качестве кредитов в социально-экономическую сферу за 
2012-2017 гг. по отношению к ВВП страны уменьшились на 1 процентный 
пункт, то есть от 15% уменьшились до 14%. Абсолютное значение показывает 
рост, а относительное - снижение.  Автор, таким образом, утверждает о 
сохранении влияния кризисной ситуации на банковскую сферу страны. 

На процесс использования кредитных ресурсов банковской системы 
основную роль играют привлеченные депозиты (накопления) физических и 
юридических лиц. Объем привлеченных депозитов в банковскую систему 
Республики Таджикистан увеличилось от 4,9 миллиарда сомони, в 2012 году 
до 9,3 миллиарда сомони в 2017 году, а соотношение к ВВП увеличилось 
всего от 13,7% до 15,2%. Автор предполагает, влияние увеличения денежных 
переводов внешних трудовых мигрантов и промышленного производства на 
рост объема депозитов в стране. Тем не менее, отмечается, что доля 
депозитов к ВВП в 2017 году по сравнению с 2012 годом была больше на 1,6 
процентных пунктов.   

Из всех кредитных вложений коммерческих банков в Таджикистане 
относительно большая часть приходится на краткосрочные кредиты, 
предоставленные в сомони и соотношение долгосрочных и краткосрочных 
кредитов в составе выданных в 2017 году кредитов составило 40:60. В 2012 
году это соотношение было равно 28:72. Диссертант указывает, что хотя 
объем долгосрочных кредитов в национальной валюте увеличился в 2,3 раза 
за 2012-2017 годы, но их доля в ВВП увеличилась всего от 1,7% в 2012 году до 
2,4% в 2017 году (таблица 2). 

Таблица 2 
Кредитные вложения коммерческих банков  

в 2012-2017 годах в национальной валюте (млн. сомони) 
Основные показатели 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2017/ 

2012 
( %) 

Кредитные вложения 2192,4 3052,0 3905,8 4186,2 3810,3 3537,5 161,4 
Краткосрочные кредиты 1571,8 2208,7 2349,0 2338,5 2284,1 2091,6 133,0 

Долгосрочные кредиты 620,6 843,3 1556,8 1847,7 1526,2 1445,9 233,0 

       Источник: Годовая статистика Таджикистана. –Душанбе, 2018. – С.469. 

 
Автор считает, что из-за незаинтересованности кредитных учреждений 

во вложениях в производственные проекты объем долгосрочных кредитов 
относительно меньше. Торговые операции, в основном, ввоз товаров из 
зарубежных стран могут окупать высокие проценты по кредитам 
(средневзвешенная норма банковской процентной ставки в стране высокая -
27-28%) и поэтому клиенты берут краткосрочные кредиты. Такие операции 
приносят банкам относительно высокую прибыль.  

Для выполнения своих функций в области монетарной политики и 
обеспечения финансовой стабильности в Республике Таджикистан 
Национальный банк реализовывает краткосрочные и среднесрочные 
программы. Эти программы направлены на снижение уровня инфляции 
(таргетирование), стабильности курса сомони к иностранной валюте, 
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повышения доверия населения банковской системе, обеспечения доступности 
населения и субъектов хозяйствования финансовым ресурсам. Что касается 
регулирования валютного курса, то в стране дважды уже был девальвирован 
сомони по отношению к доллару. Первый раз в в 2016 году на 10,8%, второй- 
2017 году на 12%. Вопреки усилиям регулятора в направлении упорядочения 
процесса обмена валюты в стране, все еще сохраняется разница между 
официальным и рыночным курсом, что, по мнению автора, требует 
безотлагательного решения. Это, в первую очередь, связано с тем, что объем 
предложения иностранной валюты не соответствует объему спроса на нее со 
стороны бюджетных и частных организаций, а также физических лиц. Во-
вторых, этот процесс остается бесконтрольным регулятору, так как большая 
часть наличной иностранной и национальной валюты обращается вне 
банковской системы (неформальный рынок). 

Такая ситуация также выступает одним из факторов, определяющих 
депозитную корзину кредитной организации и уровень её стабильности.   

В диссертации в целях оценки структуры привлеченных средств в общей 
структуре банковских обязательств определен их удельный вес. Наряду с этим 
проведено исследование состояния выдачи микрокредов в производственную 
сферу страны в сельской местности, где проживает основная часть населения.  

На начало 2018 года объем остатков по кредитным счетам 
предпринимателей в кредитных организациях составил 3500 миллионов 
сомони. Этот показатель по сравнению с 11 годами раньше увеличился в 1,6 
раза. Однако доля выданных предпринимателям кредитов к ВВП составила 
5,7%, что значительно ниже, чем в развитых странах. 

Анализ структуры привлеченных средств коммерческих банков 
республики свидетельствует о преимуществе депозитов до востребования, 
которые, прежде всего, являются средства на расчетных и текущих счетах 
клиентов. С точки зрения доходности банка, приемлемыми являются 
устойчивость и надежность его собственных ресурсов, когда средства в 
коммерческих банках являются долгосрочными. Рост доли срочных вкладов в 
общей сумме резервируемых средств коммерческих банков, независимо от 
временного снижения чистого дохода по процентам, является позитивной 
тенденцией. Но, утеря доверия части населения к банковской системе 
оказывает непосредственное влияние на объем привлечения депозитов. 

Результаты исследований реализации депозитной политики кредитных 
учреждений Таджикистана выявили основные тенденции в проводимой такой 
политике коммерческих банков Республики Таджикистан в перспективе 
приведет к снижению их объема. Независимо от того, что объемы 
привлеченых средств в отечественных коммерческих банках отличаются, в 
структуре обязательств их всех преобладают собственные привлеченные 
средства. Отмечается, что такое обстоятельство увеличивает уровень 
банковского риска, о чем свидетельствует также опыт двух обанкротившихся 
банков. Выдача банковских кредитов взаимосвязанным лицам должна быть 
исключена из банковской практики страны.  

Другим аспектом деятельности коммерческого банка по увеличению 
кредитных ресурсов является его относительно незначительный вклад в 
привлечении иностранного капитала. В добавок к этому, отечественные 
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предприятия не могут получать нужный объем иностранной валюты для 
совершения своих экспортно-импортных операций. Это относится и к 
совместным предприятиям в Таджикистане. Последние вынуждены искать 
эти средства в иностранных кредитных учреждениях, где, тем более, ресурсы 
относительно дешевле, чем в Таджикистане.  

Результат анализа показал, что структура и динамика ресурсной базы 
коммерческих банков в целом противоречивая. Ограниченность источников 
привлечения средств (вкладов) и незначительность привлеченных средств по 
сравнению с текущими требованиями препятствует развитию банковских 
операций. В то же время, отечественные банки не осуществляют меры по 
предоставлению разнообразных видов услуг, повышению доверия населения 
к банковской системе, выпуску ценных бумаг как дополнительный источник 
пополнения ресурсов и по другим направлениям. Кредитные организации не 
используют альтернативные методы по привлечению средств, которые 
применяются в развитых странах мира и способствуют повышению 
заинтересованности дольщиков в долгосрочном сотрудничестве с ними.   

В диссертационной работе указывается, что кредитные учреждения при 
диверсификации своих услуг, использования современных информационных 
методов программирования, использования хеджирования своих операций 
могут повышать свою доходность и снижать риски. Эти и другие условия 
выделены в работе как основные факторы повышения ресурсной базы 
коммерческих банков. 

В третьей главе диссертации «Основные направления оптимизации, 
формирования и использования кредитных ресурсов коммерческих банков» 
автором указываются методы улучшения состава кредитных ресурсов 
кредитных учреждений, представлена модель эффективного использования 
кредитных ресурсов в Республике Таджикистан до 2025 года, а также 
выявлены пути прироста и оптимизации структуры банковских кредитных 
ресурсов. 

Ликвидность кредитного учреждения определяется по показателю, 
оцененного собственного капитала. Устойчивость депозитной базы, 
состояние активов, то есть общий объем и структура использования, методы 
менеджмента как персонала, так и финансовых ресурсов и другие являются 
факторами, которые должны учитывать отечественные банки. Автором 
указывается, что не всегда эти принципы соблюдаются на практике 
деятельности кредитных учреждений Таджикистана и поэтому система 
является несовершенной. Для исправления ситуации предлагается направить 
усилия на: 

- широкое использование рыночных механизмов, специальных методов  
анализа ситуации на рынке, маркетинговых ходов и других;  

- повышение операционных доходов банка, снижение издержек, 
повышение ликвидности, устойчивости активов и оптимизации структуры 
ресурсов банка; 

- разработка и реализация краткосрочных , среднесрочных и 
долгосрочных программ и стратегий развития кредитного учреждения и 
повышение уровня профессионализма кадров; 
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- внедрение инноваций и цифровизация предоставляемых услуг, для 
максимального повышения удобства и комфорта клиентов. 

В диссертации отмечается, что руководство банка должно определить 
долгосрочные цели и пути их достижения. В стратегии развития кредитного 
учреждения важное место отводится вопросам увеличения ликвидности 
средств и повышения доходности активов. В свою очередь они как элементы 
достигаются не однородно и противоречия у них имеются. Хотя с другой 
стороны они олицетворяют качественную сторону деятельности кредитного 
учреждения, оцениваемая со стороны участников рынка. 

С учетом обеспечения ликвидности и доходности кредитного 
учреждения методами привлечения ресурсов могут быть такие действия, 
которые одинаково важны для обеих целей. 

В первую очередь, увеличение соотношения собственного капитала 
коммерческого банка, своевременное выполнение своих обязательств, 
формирование депозитной корзины за счет долгосрочных ресурсов и другие 
являются залогом успеха по обеспечению ликвидности. Во-вторых, 
увеличение доли активных операций кредитного учреждения, 
диверсификация банковских услуг и другие действия могут увеличит его 
доходность. и в-третьих, уменьшение процентных ставок по кредитам и 
маржи могут увеличит количество клиентуры кредитного учреждения, что 
повлечет за собой достижение обеих задач кредитного учреждения. 

Кроме того автором выделяются такие действия как успешная 
реализация политики по правильной расстановке филиалов, разнообразия 
предоставляемых услуг, повышение продуктивности труда и использование 
инновационных технологий, которые влияют на  увеличение доходности и 
обеспечения ликвидности кредитного учреждения. 

На практике в кредитных учреждениях используется коэффициент 
размещения платежных средств, который показывает долю привлеченных 
платежных ресурсов, направленных на прибыльные операции. Пороговым 
значением коэффициента является показатель более единицы (1,0), что 
указывает на нецелевое использование платежных средств кредитного 
учреждения.   

Важным аспектом обеспечения оптимальной структуры собственного и 
заемного капитала в составе всех обязательств кредитного учреждения, 
автором выделяются достижение прибыльности и устойчивости во всех 
сферах деятельности.  Объем привлеченных заемных средств кредитного 
учреждения не должен превышать норму прибыльности, а также в таком 
случае обеспечивается его надежность. Иначе кредитное учреждение не 
сможет справляться обеспечением своих обязательств, что ухудшает 
положение учреждения на рынке. Такая ситуация наблюдается в последние 
годы в практике банковской деятельности Таджикистана.  

Пруденциальные нормы, определенные Национальным банком 
Таджикистана, близки к международным банковским стандартам и 
коммерческим банкам следует соблюдать их. Кроме регулирующих 
пруденциальных норм в системе управления коммерческого банка должна 
функционировать особая структура, ограничивающая возникновение рисков, 
разрабатывающая и контролирующая характерные внутренние показатели. 
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Анализ и исследование, моделирование процессов, высоко оцениваемых в 
условиях рынка являются задачами отдельной структуры. 

Результат проведенного исследования в форме моделирования на основе 
базы данных включает три периода.  

1) анализ динамики изменения всей структуры обязательств и активов 
кредитного учреждения. 2) анализ изменений в структуре привлеченных 
средств банка, под воздействием рыночных факторов. 3) апробация 
разработанной модели в рамках кредитного учреждения или всех банков. 

Эти три периода связаны с тремя основными элементами банковских 
ресурсов, включающие процесс формирования, управления внутренними и 
внешними факторами и оптимизацию (рисунок 4). 

По мнению автора мерами улучшения состояния привлечения ресурсов 
коммерческими банками являются следующие:  

– незначительное и умеренное снижение ставки рефинансирования и 
доходности государственных ценных бумаг, а также ежеквартальное 
применение нормативов в этом направлении путем принятия нормативных 
документов; 

– реализация умеренной денежно-кредитной политики (осмотрительное 
увеличение денежной составляющей экономики при реализации политики 
таргетирования инфляции); 

– изменение ставки кредитных ресурсов для увеличения доли вложений 
и ликвидности банков;  

– единая политика для всех коммерческих банков независимо от форм 
собственности и направлений деятельности наряду с соблюдением принципа 
государственной поддержки приоритетных отраслей. Эти и другие меры, по 
мнению автора, способствуют эффективному использованию кредитных 
ресурсов коммерческих банков. Для подтверждения данного мнения в 
диссертации исследуется моделирование эффективности кредитных средств и 
проведено прогнозирование их роста до 2025 года. 

Задачами, поставленными в диссертации по моделированию является 
выявление регрессии между кредитованием и ростом ВВП. Кроме того, таким 
образом выявляется уровень эффективности денежно-кредитной политики в 
стране. Эффективность кредитования является реальной отдачей и конечным 
результатом деятельности коммерческих банков, что в свою очередь 
отражает способность удовлетворять потребности кредитора, т. е. полную 
реализацию принципа возвратности и платёжеспособности. 

В Республике Таджикистан почти 36 процентов от общего объема 
выданных кредитов являются неактивные или просроченные кредиты (2017 
год), что показывает на кризисное состояние банковской сферы. При 
моделировании использовались имеющиеся статистические показатели 
страны в зависимости от объема валового внутреннего продукта и выданных 
кредитов, что являются показателями однофакторной модели. Из-за 
нехватки ряда показателей банковской системы в стране было ограничено 
использование многофакторной модели. 
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Рисунок 4. Связь элементов в системе обеспечения банковских ресурсов 

Создание ресурсной базы, 
достаточной для 

продвижения деятельности 
бонкї 

Управленческий 
потенциал 

База оптимальных ресурсов  
(рациональное привлечение 

ресурсов и их использование) 

- оптимальная банковская поддержка 
собственности и кредитного 
капитала; 
- оптимальное обеспечение 
структуры привлеченных средств и 
активов (с их сроками и стоимостью); 
- повышение уровня оценки 
кредитных рисков и оптимальное 
формирование количества ресурсов 
для покрытия ущерба по прибыли; 
- устойчивый налоговый менеджмент; 
- прогнозирование банковского дела 
с учетом операций доходности банка, 
оценка доходности всей банковской 
деятельности с целью воздействия на 
ресурсы. 

Внешние факторы: 
- возникновение структуры и 
новых тенденций финансового 
рынка (национальная и 
международная); 
- административно-правовое 
регулирование (налоговое, 
валютное, антимонопольное 
управление); 
- управление НБТ банковской 
деятельностью. 

 
Внутренние факторы: 
- обеспечение управления 
факторами внутренней ситуации 
банка; 
- оценка и обеспечение 
покрытия рисков. 

- управление собственным 
капиталом, работа с вкладчиками 
(сохранение и преумножение 
акционерной собственности); 
- создание и укрепление депозитной 
базы; 
- поиск новых клиентов с целью 
увеличения привлеченных средств; 
- уровень конкурентности на 
финансовом рынке и изменение 
средней конкуретности; 
- освоение новых видов операций, 
банковских технологий и рынков для 
увеличения базы кредитного ресурса; 
- обеспечение доходных операций 
активов. 

 

РЕСУРНОЕ ОБЕСПЕЧЕНИЕ КОММЕРЧЕСКОГО БАНКА 
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Следовательно, в диссертации сделан выбор определения зависимости 
кредитных вложений коммерческих банков от показателя валового 
внутреннего продукта. Автор провел корреляционный и регрессионный 
анализ, используя данные таблицы 3. 

Таблица 3 
Кредитные ресурсы коммерческих банков и внутреннего валового продукта 
Финансовый год ВВП (млн. сом) (У) Все кредитные вложения (Х) 

2008 17706,9 4860,1 
2009 20628,5 5453,4 
2010 24707,1 3728,3 

2011 30071,1 4799,6 
2012 36163,1 5421,3 
2013 40525,5 7531 
2014 45606,6 9783,2 

2015 48408,7 11341,7 
2016 54471,1 9930 
2017 61093,6 8608,1 

2018 (до мая) 63630,48 8403,4 

Источник: Статистический ежегодник Таджикистана за 2008-2018 гг. и сайт 
Национального банка Таджикистана. 

 
На основе данных таблицы 3 определена корреляционная зависимость 

между ростом ВВП Республики Таджикистан с объемом кредитных вложений 
коммерческих банков. 

Используя пакет современных информационных программ, было 
установлено, что между двумя экономическими показателями существует 
тесная связь. 

В исследовании уравнение линейной регрессии не охватил все точки 
статистических данных, где коэффициент детерминации был равен R² = 
0,6158 и, следовательно, автор применил нелинейные виды уравнения 
регрессии. Для логарифмической регрессии этот коэффициент был равен R² = 
0,6522, а степенная регрессия R² = 0,6573. Уравнение полиномиальной 
регрессии показало сравнительно высокий коэффициент детерминации - R² = 
0,7066.  

 

Рисунок 5. Уравнение полиномиальной регрессии 2-го порядка. 
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Таким образом, для исследования эффективности использования 
банковских кредитных ресурсов, наилучшим считается уравнение 
полиномиальной регрессии 2-го порядка, где уравнение зависимости ВВП от 
кредитного вложения выглядит следующим образом:  

У = -0,001x2 + 19,545x – 44044 (1) 
R² = 0,7066 

Пользуясь уравнением (1) для прогнозирования показателя ВВП на 
последующие годы автором было составлено ещё одно уравнение регрессии 
тренда х=f(t), в котором все кредитные вложения привязаны со временем 
(рисунок 6).  

Рисунок 6. Уравнение линейной регрессии с фактором времени.  

В результате, уравнение линейной регрессионной зависимости между 
кредитами и фактором времени выглядело следующим образом: 

х = 728,46t + 3139,1 (2) 
R² = 0,7538 

На основе уравнения 2 в диссертации спрогнозирован объем 
внутреннего валового продукта и объем всех кредитных вложений банков в 
Таджикистане на период до 2025 года (таблица 4). 

Таблица 4 
Прогноз объема всех кредитных вложений (х) и ВВП (у)  

до 2025 года (млн. сомони) 
Годы 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 

х 11881 12609 13338 14066 14794 15523 16251 
у 69013 73803 78593 83383 88173 92963 97753 

Таким образом, в проведенном исследовании выявлено, что в 2025 году 
объем валового внутреннего продукта может быть равен 97753 млн. сомони, 
а объем выданных кредитных ресурсов коммерческими банками 16251 млн. 
сомони (16,6% ВВП), при условии, что другие факторы не окажут 
негативного влияния или останутся неизменными. 

Результаты прогноза намного ниже приведенных в Национальной 
стратегии развития Республики Таджикистан на период до 2030 года 
перспективных показателей: в 2025 году объем ВВП спрогнозирован на 
уровне 129100 миллион сомони, а доля кредитов должна составлять не менее 
34% ВВП. Причина снижения прогнозных показателей объясняется двумя 
основными моментами:   

х = 728,46t + 3139,1
R² = 0,7538
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- в качестве базового показателя в указанной стратегии выбраны 
данные 2015 года, когда объем кредитов в стране был максимальным, доля 
которых в ВВП составила 23,4%; 

- кризис банковского сектора в стране оказал свое непосредственное 
влияние на перспективные показатели. 

Данное обстоятельство требует принятия необходимых мер 
Национальным банком Таджикистана. В Таджикистане на коммерческие 
банки должна возлагаться ответственность за долгосрочные инвестиции в 
экономику, потому что других источников в современных условиях 
недостаточно (ценные бумаги, фонды, другие финансовые источники). 
Данное обстоятельство в условиях Таджикистана имеет относительное 
преимущество, тогда как в стабильных экономиках стран Запада существуют 
ограничения для банков при направлении ресурсов в долгосрочные проекты.     

Кредитная политика кредитного учреждения определяет направления 
стратегии и тактики в сфере размещения ресурсов. Кредитные учреждения 
всецело обращают внимание на такие факторы как политические решения 
государства и экономическое состояние страны.  

Успех реализации кредитной политики учреждения во многом зависит от 
показателей, составляющие основу методов кредитования и оценивающие 
степень обеспечения ликвидности. Необходимо разработать методику 
кредитования на основе проверенного алгоритма, соответствующего 
условиям Таджикистана. Всем известные этапы кредитования и составляют 
основу данного алгоритма, но с учетом использования современной 
технологии и программирования. 

Стратегия развития банка или кредитного учреждения направляется 
также на достижение высокой доходности и снижения имеющихся рисков, 
как операционных, так и внешних. Автор в работе предлагает 
адаптированный к условиям Таджикистана план действий в области 
совершенствования кредитования (рисунок 7). Структура плана содержит 
такие элементы как этапы кредитного анализа, исследование конъюнктуры 
рынка, мониторинг и другие.  

Прибыльность кредитных операций и снижение кредитных рисков не 
всегда достигаются одновременно, а порой и мало встречается на практике. 
Операции, приносящие прибыль собственникам кредитного учреждения 
относятся к другим категориям, но в качестве компенсации по рискам они 
получают от более высоких процентов, что противоречит задачам развития 
экономики.  

Собственники кредитных учреждений при не соблюдении принципов 
формирования кредитной корзины могут потерпеть убытки. При этом 
кредитные учреждения могут сочетать две цели одновременно, то есть 
вкладывая в высокодоходные операции должны снизить уровень риска от 
них, путем вложения в малорискованные проекты. 

Автором отмечено, что одним из обязательных условий снижения 
кредитного риска в банковской системе является диверсификация кредитной 
корзины. Правила диверсификации, по мнению автора, включают следующие 
элементы: выдача кредитов разным предприятиям разных отраслей, с 
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относительно небольшой суммой, соблюдение соотношения коротких и 
долгих сроков, кредитование большого количества заёмщиков. 
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Рисунок 7. Элементы и периоды формирования банковской кредитной политики. 
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Стратегия и кредитная политика кредитного учреждения основана на 
определенных нормах и правилах, применяемые персоналом при выдаче 
кредитов и мониторинга выполнения кредитного соглашения. В связи с этим 
кадровая политика играет важную роль для повышения эффективности 
кредитной политики. Автор указывает на необходимость повышения 
внимания подготовке кадров, чтобы во всех этапах реализации кредита велся 
нужный уровень контроля.  

Автор отмечает, что в условиях развития экономики Таджикистана 
необходимы изменения в кредитной политике банков. Обеспечение 
финансовой устойчивости банковской системы является обязательным 
условием для расширения банковских операций в реальной экономике. Для 
реализации этой задачи необходимым является диверсификация банковских 
услуг на внутреннем рынке. а также использования стратегии по снижению 
всех возможных рисков. 

На уровне регулятора банковской системы и самих коммерческих банков 
наряду с обеспечением устойчивости следует, прежде всего, уделять внимание 
и на такие факторы: экономическая неопределенность в странах-партнерах и 
своей стране, налоговая система и административно-правовое регулирование 
банковской деятельности с учетом мирового финансового кризиса и уровня 
риска кредитования реального сектора экономики. 

Делается вывод о том, что для большего привлечения ресурсов 
коммерческие банки должны выполнять следующие условия: 

-  привлечение денежных переводов внешних трудовых мигрантов в 
качестве сбережений, а также тесная работа с клиентурой; 

- расширение сферы кредитования. особенно промышленных отраслей, 
которые составляют долгосрочную основу ресурсов банков; 

- расширение практики страхования; 
- правильная и соответствующая стандартам учетная политика банка, а 

не формирования «двойной бухгалтерии»; 
- прием персонала по квалификации и знаниям; 
- применение практики корпоративного управления, финансового 

менеджмента, проектного финансирования; 
- применение инноваций и цифровых технологий во всех сферах 

деятельности; 
- использование преимуществ кооперации и координации действий на 

рынке в сотрудничестве со всеми кредитными учреждениями (посредством 
ассоциаций и пр.)  

В заключении диссертации подводятся итоги диссертационного 
исследования, предложения и мнения автора. 

Основные положения диссертационного исследования изложены в 

опубликованных автором материалах: 
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Аннотатсия  

ба диссертатсияи Файзуллоев Мењроб Кароматуллоевич дар мавзӯи «Масоили 
назариявї ва амалии таъмини иќтисодиёт бо захирањои ќарзї» барои дарёфти 
дараљаи илмии номзади илмњои иќтисодї аз рўйи ихтисоси 08.00.10 – молия, 
ардиши пул ва ќарз дар Шўрои диссертатсионии 6D.KOА-004 назди онишгоњи 
милии Тољикистон 

 
Афзоиши дороињои низоми бонкї ва захираҳои қарзї масъалаи 

мубрами иќтисодї мебошад, ки аз таркиб ва сифати он дараљаи рушди 
соњањои иќтисодї вобастагї дорад. Омўзиши љанбањои назариявї ва амалии 
љалби воситањои озоди молиявї, идоранамоии захирањои ќарзї, самаранок 
ба соњањои иќтисодї равона намудани ин захирањо барои рушди низоми 
бонкї дар Тољикистон ва баланд шудани сатњи бозоргириву даромаднокии 
ташкилотњои ќарзї муњим арзёбї гардида, мундариља ва мазмуни кори 
диссертатсиониро дарбар мегиранд. 

Тањќиќоти муаллиф дар ин самт нишон додааст, ки масъалаҳои 
алоҳидаи ташкилкунӣ ва истифодабарии захираҳои қарзии бонкҳои тиҷоратӣ 
дар шароити кишварњои рў ба инкишоф, махсусан Тољикистон то ҳол ҳалли 
воқеии худро наёфтаанд. Бинобар ин, муаллиф тањќиќоти илмӣ-назариявии 
худро ба сарчашмаҳои ташкилнамоии захираҳои қарзӣ дар бонкҳои 
тиҷоратӣ, баланд бардоштани иќтидори онњо, усулњо ва алгоритми муосири 
идоракунии захираҳои қарзӣ ва сохтори он,  пешниҳод намудани роҳҳои 
муносибгардонию ташкилнамоӣ ва истифодабарии самараноки ин захирањо 
равона намудааст.  

Тањлили вазъи низоми бонкии Тољикистон дар солњои охир нишон 
дод, ки бо сабаби самаранок идора накардани захирањои ќарзї як ќатор 
бонкњо меъёрњои маќбули Бонки миллии Тољикитонро риоя намекунанд ва 
таќозои иќтисодиёт ба ќарзњо ба таври кофї ќонеъ гардонида намешавад. Бо 
истифода аз усулњои моделронї аз љониби муаллиф ояндабинии 
таъминнокии иќтисоди миллї бо захирањои ќарзї гузаронида шуда, хулоса 
карда шуд, ки дар њолати наандешидани чорањои зарурї дар ин самт 
нишондињандањои дурнамо иљро намегарданд. Њамзамон хулоса карда шуд, 
ки бонкњои тиљоратї бояд сиёсати муносиби ќарзии худро барои баланд 
бардоштани даромаднокии амалиётњои ќарзї ва коњишдињии хавфњо равона 
намоянд. 

Љанбаҳои асосии назариявӣ ва хулосаҳои диссертатсия то сатҳи 
пешниҳодҳои мушаххас расонида шудаанд ва онҳо метавонанд барои 
ташкилнамоии  захирањои ќарзї ва идораи самараноки онњо дар бонкњо 
истифода карда шаванд. Натиҷаҳои бадастомада метавонанд замина барои 
таҳқиқоти оянда оид ба масъалаҳои баландбардории фаъолнокии 
сармоягузории бонкҳо гарданд.  
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Аннотация  
на диссертацию Файзуллоева Мехроба Кароматуллоевича на тему 
«Теоретические и практические вопросы обеспечения экономики кредитными 
ресурсами», представленной к защите на соискание ученой степени кандидата 
экономических наук по специальности 08.00.10 - Финансы, денежное 
обращение и кредит в Диссертационный совет 6D.KOА-004 при Таджикском 
национальном университете   

 
Рост активов банковской системы и кредитных ресурсов является 

актуальным экономическим вопросом, от содержания и качества которого 
зависит степень развития отраслей экономики. Структуру и содержание 
представленной диссертационной работы составляют вопросы изучения 
теоретических и практических аспектов привлечения свободных финансовых 
средств, управления кредитными ресурсами, эффективного направления этих 
ресурсов в отрасли экономики, которые высоко оцениваются как условие 
развития банковской системы и повышения уровня ликвидности и 
рентабельности кредитных организаций Таджикистана.  

Исследование автора в данном направлении показало, что отдельные 
вопросы формирования и использования кредитных ресурсов коммерческих 
банков в условиях развивающихся стран, особенно в Таджикистане, пока не 
нашли своего фактического решения. Следовательно, автор сосредоточил 
свое научно-теоретическое исследование на источниках формирования 
кредитных ресурсов в коммерческих банках, повышении их потенциала, 
современных методах, алгоритме управления кредитными ресурсами и их 
структурой, а также на выдвижении путей оптимизации, эффективного 
формирования и использования этих ресурсов.  

Анализ ситуации банковской системы Таджикистана последних лет 
показал, что ряд банков не соблюдают пруденциальные нормы 
Национального банка Таджикистана из-за отсутствия эффективного 
управления кредитными ресурсами, а спрос экономики на кредиты 
недостаточно удовлетворяется. Используя методы моделирования, автором 
проведено прогнозирование обеспеченности национальной экономики 
кредитными ресурсами и сделан вывод, что если не будут предприняты 
необходимые меры, то перспективные показатели в данном направлении не 
будут выполнены. Вместе с тем, сделано заключение, что коммерческие 
банки должны акцентировать свою кредитную политику на повышение 
рентабельности кредитных операций и снижение рисков. 

Основные теоретические аспекты и выводы диссертации доведены до 
уровня конкретных предложений и могут использоваться с целью 
формирования кредитных ресурсов и эффективного управления ими в 
банках. Достигнутые результаты могут стать основой для дальнейших 
исследований по вопросу повышения инвестиционной активности банков.  
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Increase of assets in the banking system and credit reserves are considered urgent 

economical tasks.  They identify the level of economic development. Studying 

theoretical and practical characteristics of free financial resources, management of 

credit reserves, effectively using them for economy in order to develop banking system 

in Tajikistan and raising the quality of liquidity and profitability of credit institutions is 

important and its content and significance are mainly objected in this dissertation.  

The author researches in this respect demonstrated that particular issues in 

organizing and using of credit reserves in developing countries, especially in Tajikistan 

have not found any real solutions. The author has focused his theoretical-practical 

researches on resources in organizing credit reserves for commercial banks, increasing 

their capacity, modern methods and algorithm for managing credit reserves and their 

structure, suggesting ways of correlation, organization and effective use of these 

reserves. 

Analysis of the Tajikistan’s banking system situation in recent years has shown 

that because of not effectively using of credit reserves several prominent banks do not 

meet standards of National bank of Tajikistan and economic requirements regarding 

credits are never fulfilled. By using methods of modelling, the author forecasted the 

availability of national economy with credit reserves and concluded that in case of not 

taking certain measures in this regard forward-looking indicators are not going to be 

met. Additionally, it was also concluded that commercial banks should direct their 

relevant policies to increase the profitability of credit operations and risk preventions.  

Main theoretical characteristics and conclusions of dissertation have reached a 

certain level of submission and can be implemented in organizing credit reserves and 

their effective use in banks. The obtained results can be the basis of future researches 

about increasing activeness of bank investments. 


