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Сарсухан

Ба таркиби вазифа[ои асосии бонк[ои марказии [амаи давлат[о коркард ва бурдани сиёсати пулb-rарзb медарояд. {амаи давлат[о модели баамалбаровардани сиёсати худро доранд. Ин ба он вобаста аст, ки сиёсати пулb-rарзb мустаrилона вуxуд дошта наметавонад, он rисми таркибии стратегияи умумии иrтисодиёт мебошад. {амаи rисм[ои сиёсати иrтисодии давлат: таркибb, сармоягузорb, буxавb-андозb, пулb-rарзb масъала[ои худро дорад, лекин му[имаш он ки он[о ба маrсад[ои умумb мухолифат накунанд.

Зиндашавии наrши давлат дар танзими иrтисодиёт, муайян кардани масъала[ои афзоишашон бештари иrтисодb  дигаргуншавии сиёсати пулb-rарзии Бонки миллии Тоxикистонро (минбаъд БМТ) талаб мекунад. Дар назди БМТ масъала[ои мушкили  ташкил кардани системаи босамараи танзими муомилоти пулb истодааст, ки аз ташкили дурусти он имконияти равона кардани захира[ои рушди исте[солот ва инчунин пешгирии болоравии нарх[о, [олат[ои беrурбшавии пул, ки ба васеъшавии исте[солоти молb вобастаанд, бартараф мекунад. Яке аз ин масъала[ои мухталиф ин танзими системаи пулию rарзb мебошад.

Рисолаи дипломb дар мавзeи «Танзими системаи пули-карзи ва самаранокии он» дар асоси талабот[ои пурра ва rонунгузори[ои xорb, ки ба бонк[ои марказb тааллуr доранд, тайёр карда шудааст ва маълумот[ои кушоду равшани фаъолияти он[оро дар со[аи сиёсати пулию rарзb дар бар мегирад. Маrсади сиёсати пулию rарзb таъмини устувории пули миллии Xум[урии Тоxикистон, rувваи харидории он ва ниго[дории rурби пули миллb нисбати арз[ои хориxb ва паст кардани сат[и таваррум мебошад. 

Сол[ои саршавии исло[оти иrтисодb дар Тоxикистон соли 1994 мебошад, ки аз [амон сол ва сол[ои оянда Хукумати xум[урb барнома[ои исло[оти иrтисодиро иxро карда истодааст. {амаи исло[от[о барои [авасмандии рушди иrтисодb ва паст кардани сат[и камбизоатb равона карда шудааст, ки дар асоси тараrrиёти сектори хусусb ва механизм[ои бозорb ба амал оварда мешаванд. Барои ба амал баровардани барнома[ои азнавсозии иrтисодb дар xум[урb асос[ои  [уrуrии хос ташкил шуда истодааст.

Rонун[ои зиёде rабул шудаанд, ки ба тараrrиёти система[ои rарзb-молиявb равона шудаанд, шарот[ои мусоид барои сармоягузорони хориxb ва дастгирии шабака[ои иrтисодb фаро[ам оварда шудаанд. Паст шудани [аxми аслии маxмeи ма[сулоти дохила (ММД) дар давоми якчанд сол[о дар сол[ои охир ба зиёдшавии [аxми исте[солот иваз шудааст. Агар соли 2000 афзоиши ММД 8,3%-ро ташкил дода бошад, дар 9 мо[и 2001-12,1%-ро ташкил дод, аз он xумла [аxми исте[солоти саноатb ба 16% ва хоxагии rишлоr 15,1% зиёд шуд. Яке аз со[а[аи асосии иrтисодиёт, ки механизм[ои иrтисодb аз [ама самаранок истифода мешавад ин системаи молиявb ва пулb-rарзb мебошад. Дастоварди му[ими ин со[а манъ кардани rарзди[b барои пушонидани касри буxети давлатb мебошад. Дар натиxаи дуруст ба ро[ мондани сиёсати пулb-rарзb сат[и фоизи rарди[ии мутамарказ аз 250%-и  соли 1996  ба 18% дар соли xорb паст шудааст.

Дигаргуни[ои  му[им дар фаъолияти беруниииrтисодb [ам ба назар мерасанд. Ба муносибат[ои тичоратb бо Тоxикистон аксарияти давлат[о дохил шуда истодаанд. {амин тавр, соли 2002 xум[урb rариб бо 60 давлат[ои xа[он муносибати тичоратb дошт. Гардиши тичорати берунаи Xум[урии Тоxикистон  дар нимсолаи аввали 2001 дар асоси тавозуни пардохтb (бо назардошти [исоб[ои Бонки Миллии Тоxикистон ) ба 916,8 млн доллари ИМА расид ва ба миrдори 5% аз нимсолаи якуми 2000 зиёд шуд. Содироти асосии Тоxикистон [оло [ам аз нахи пахта ва арзиз (алюминий) вобаста аст, ки ин иrтисодиёти xум[уриро ба вазъияти хеле суст мемонад. Пастшавии нархи ин мол[о дар бозори xа[онb таъсири худро ба даромади xум[урb аз амалиёт[ои тичоратии  байналхалrb расонданд. Дар охирхои соли 2003 нархи нахи пахта ва арзиз якбора аз сабаби зиёд шудани талабот ба ин молхо дар бозори чахони боло рафтанд, ки ин тамоил ба сатхи курби арзи милли таъсири мусбии хешро расонид. Ба акидаи бархе аз коршиносони ватани БМТ дар сохаи сиёсати пули- карзи ба комёби ноил гардид.
   Бо назардошти он ки сол[ои наздик дигаргуни[ои куллии содиротии xум[урb дида намешаванд, бояд баробари зиёдкунии  исте[соли мол[ои анъанавии  содиротии алюминb, пахта, тамоку ва uайра раванди коркарди пурраи ин мол[оро бояд тараrrb дод.

Содирот бояд аз хусусияти ашёвb ба ма[сулоти тайёр таuйир ёбад ва давлат силсилаи кам кардани воридотро, коркунии воридоти шомили энергия (rувва), uалла ва дигар мавод[ои хeрокворb ва uайрихeрокворb аз [исоби ивазкунии он[о бо ма[сулоти худb, [авасманкунии тараrrиёти исте[солоти дохилb мебошад. Аз [алли ин масъала[о устуворb ва рушди иrтисодиёт, [олати молиявии давлат ва сат[и зисти а[олb вобаста аст. Барои иxроиши ин масъала[о сиёсати пулb-rарзb ва асъори давлат равона шудааст.

Маrсад ва масъала[ои ин рисолаи дипломb та[лили [олати бозори пулb-rарзb ва имконият[ои асосии тараrrиёти системаи бонкии Xум[урии Тоxикистон мебошад.

Кори дипломb аз сарсухан, ду боб, хулоса ва номгeи адабиёт[о иборат аст.

Дар сарсухан актуалb будани мавзeъ, маrсад ва вазифа[ои кори дипломb муайян шуда, асоси методологb ва мундариxаи кeто[и рисолаи мазкур нишон дода мешаванд.

Дар боби якум маrсад ва фишангхои сиёсати пулию rарзb, наrши сиёсати пулb ва а[амияти он, омил[ои муайянкунандаи сиёсати пулb, тартиби ташкилёбии системаи пулb инъикос меёбанд.

Дар боби дуюм вазъияти кунунb ва дурнамои мукаммал намудани бозори пулию rарзb, усул[ои нави ташкилшавии бозори пулb-rарзии Xум[урии Тоxикистон  тахлил карда мешавад.ба [исоб меравад.

Дар хулоса дар асоси гузаронидани та[лили нишонди[анда[ои иrтисодb дар Xум[урии Тоxикистон муаммохои танзими системаи пули- карзи нишон дода шуда, дар як вакт роххои бартараф кардани онхо мавриди барраси ва мухокима карор дода мешаванд.

Асоси методологии кори дипломb маъруза ва суханронихои рохбарони давлат, назарияхои илмии иrтисодчиёни ватаниву хориxb ба монанди Р.К.Ра[имов, Н.К.Rаюмов, Х.Х. Хамидов, Питер С. Роуз, Г.Панова ва дигар[о, инчунин маълумот[ои омории бонк[ои тиxорати ва  БМТ васеъ истифода шудаанд.

БОБИ I. Маrсад ва фишангхои сиёсати пулb-rарзии Бонки миллии Тоxикистон

 §1. Сиёсати пулb-rарзb [амчун rисми таркибии  сиёсати иrтисодии мамлакат. 

Маrсади асосии сиёсати иrтисодии [амаи давлат[о ин таъмини:

-рушди исте[солот;

-имконияти пурраи шуuли а[олb;

-устувории нарх[о ва баробарии иrтисодии беруна мебошад.

Дар назарияи иrтисодb аrида[ои гуногуне барои расидан ба ин маrсад[о мавxуданд. Лекин  дар [амаи [олат[о ин усул[о аз омил[ои зерин вобаста мебошанд:

-сат[и тараrrиёти иrтисодии давлат;

-xойгиршавии xуuрофии мамлакат ([удуд, шароити иrлимb, мавxудияти инсон, захира[ои табии ва uайра);

-анъана[ои мавxудбуда ва психологияи а[олb вобаста мебошанд.

Та[лили таxрибаи тараrrиёти иrтисодиёти xа[онb дар асри ХХ якчанд rонуният[ои умумb, ки барои иrтисодиёти бисёр давлат[о хос буд зо[ир шуд.

Rонуни якум дар хусуси иrтисоди бозоргонb, таrсимоти бозории захира[о ва ба[оди[ии истифодаи самараноки он[о наrши асосии худро дар тараrrиёти xамъият исбот кардаанд. Ин система [астии бисёр бозор[оро таъмин мекунад, ки якдигарро пурра намуда, ташкили институт[ои бозор, ки таъмини  [уrуrии фаъолияти бозорро ба e[да дорад, яке аз шарт[ои му[имми тараrrиёти иrтисодиёт мебошанд. Лекин [амин замон иrтисодиёт наметавонад, ки тан[о ба бозор такя кунад. Талабот ба танзими бошууронаи давлат [амаи хоxагии xамъиятb мавxуд аст.

Иrтисодиёти фармонфармо ва иrтисодиёти озоди бозорb-ин uоя[ои бесамара мебошанд, ки дар [ама [олат[о самаранок шуда наметавонад.  Система[ои иrтисодии муосир омехта мебошанд, вале дар баъзе давлат[о дахолати бештари давлат лозим мешавад ва дар дигар давлат[о ба усули бозорb бештар такя мекунанд. Системаи бозорb дар шакли соф, [атто дар давлат[ое, ки таxрибаи бои тараrrиёти бозорb-сармоядорb, вуxуд надорад. Ин усул дар мамлакат[ои иrтисодашон омехта маxмeи васеи вазифа[оро иxро мекард:

-идора[ои давлатb rонун[о, меъёр[о ва rоида[ои моликиятдорb, кор кардани бозор[о, фаъолияти корхона[оро тартиб меди[анд;

-ташкилот[ои давлатb, бисёр мол[о ва хизматрасони[оро исте[сол мекунад (саноатb, мудофиа, наrлиёти xамъиятb, ро[[о ва uайра). Дар бисёр давлат[о ба моликияти давлатb, алоrа[ои телефонb, шабака[ои барrb, ро[[ои о[ан дохил мешаванд;

-ша[рвандон дар бораи вуxуд доштани хавф[о, ки бо баъзе ма[сулот[о вобастаанд ягон маълумот надошта бошанд, аз кор[ои барои саломатb хавфнок давлат бояд  [уrуrи коргарон, истеъмолчиён, му[ити зист,  [уrуrи сармоягузоронро [имоя намояд;

-давлат ро[баронро дастгири мекунад ва rоида[ое мегузорад, ки [амаи иштирокчиёни бозор имконият[ои якхела дошат бошанд.

Раrобат ба монополизм мухолифат мекунад, [уrуrи махсус дар ягон намуди фаъолият дода намешавад. Дар бозори монополb, ки фурeшандаи ягонаи шакли мол[о ва хизмат[оро танзим мекунад исте[соли ма[сулот кам мешавад, нарх[о бошанд боло мераванд. Дар [ама [олат монополия барои кам кардани хароxот[о [аракат намекунад, ва инчунин нарх[о паст намешаванд, барои [амин [ам давлат бояд усул[ои зеринро, амсоли: 

1. rонун[ои зиддиинхисори (зиддимонополb), ки rудрати таъсиррасонb ба бозорро кам мекунад ва таrсими захира[оро бе[тар мекунанд;

2. бо ахбороти тиxоратb таъмин мекунад, хизмати маорифро барои тайёр кардани мутахассисон пешкаш мекунад;

3. дастгирии ихтиёриро барои табаrа[ои муайяни а[олb ба e[да дорад.

Лекин на [ама чора[ои давлатb ба талабот[ои мубрами xамъият xавобгe мебошанд. На [ама ваrт [укумат вазифа[ои худро самаранок иxро менамояд. Лои[аи чорабини[ои давлатb баъзан ваrт ба маrсади худ намерасанд. {укумат [алли масъала[оро зери таъсири гурe[хои ало[ида ба зарари xамъият [ал карданаш мумкин аст. Бисёр ваrт коркунони апарати давлатb назоратро аз болои маrсаднок истифодаи восита[о бурда наметавонад. {амин тариr, давлат ба раванди иrтисодиёт [амон ваrт [амро[ шуданаш лозим аст, ки агар механизм[ои бозорb дуруст кор накунанд, аз ин xо дараxаи иштироки давлат дар сат[и тараrrиёти муносибат[ои бозорb вобастааст. Бешуб[а иштироки давлат дар тараrrиёти  иrтисодb бисёр мураккаб ва кори му[имест, ки дониш ва малакаи зиёдро талаб мекунад. Зеро сиёсати босало[ияти {укумат зарари беxавобгариро ба иrтисодиёт расониданаш мумкин аст. Дастрасии рушди иrтисодиии устувор бо ниго[дории захира[ои табии ва му[ити зист, характери беадолатии тараrrиёт, ки ба [амаи табаrа[ои а[олb, на балки тан[о ба гурe[и болоии xамъият имконияти истифодабарии усул[ои тараrrиёти иrтисодb мебошад дар [амин мо[ияти модели муосири идораи давлат мебошад.

Rонунияти дуввум –дар таъсири му[им ба тараrrиёти устувори иrтисодиёт вазъияти э[тимолии узв[ои xамъият зохир мешавад. Бе[будии ша[рвандон омили му[ими тараrrиёти иrтисодb, мисли ме[нати самаранок, технологияи xадид, со[ибкории фаъол мебошад. Дар сиёсати иxтимоb муайян кардани меъёр[ои байни истеъмолот ва пасандоз дар мe[лати муайяншуда ва кам кардани фарrи байни даромад[ои калон ва хурд му[им аст.

Дар Тоxикистон дар хусуси исло[от[о фарrияти зиёд ба миён омад. Аз xумла, дар даромади 20% гирандагони даромад[ои болоb ва поёни бо нишонди[анда[ои расмии соли 1991-1:4,5; дар соли 1995 -1:14,5; соли 1999 -1:13,8–ро ташкил медод.

Бо муrоисаи давлат[ои тараrrикарда ин таносуб чунин аст:

Дар Xопон 1: 4,3

Дар Шветсия 1: 4,6

Дар ИМА 1: 8,9

Дар Инглистон 1: 9,6

Коэффисиенти (зариби) Джин (нишонди[анда[ои xамъшавии даромад[о), ки сат[и дигаршавии даромад[ои пулии а[олиро аз [алли таrсимоти мунтазами он[о нишон меди[ад. Дар Тоxикистон соли 1996-0,375; соли 1997-0,375; соли 1998-0,379кв ташкил дод. Дар давлат[ои Аврупо коэффисенти  Джин соли 1998 ташкил дод: Олмон- 0,281; Дания-0,247; Италия-0,312; Швеция-0,250 (4).

Иrтисоди бозорb- ин механизми бемасъулият мебошад, ки таrсимоти боадолати  даромад надорад.

Таъсири манфии чунин таrсимот ба иrтисодиёти Тоxикистон дар он зо[ир мешавад, ки таркиби истеъмолот дигар шудааст, rисми хароxот барои хeрокворb бештар гардида, талабот ба мол[ои исте[солb кам мешавад. Талаботи ками ин гурe[и мол[о барои исте[соли он[о монеагb мекунанд. Таркиби пасандоз[о [ам дигаргун шудаанд. Гирандагони даромад[ои калонтарин ба бахши вокеии иrтисодиёт сармоягузорb намекунанд, зеро ин кори бисёр мушкил,  дониши баланд, таxриба ва малакаи зиёдро талаб мекунад. Маблагхо бисёртар ба сохахои сердаромад, амсоли тичорат ва хизматрасонb равона мешаванд. Ба uайр аз ин, rисми зиёди ин гуна пасандоз[о аз марзи мамлакат мебарояд ва дар бонк[ои хориxb xамъ мешаванд, ё ин ки ба маrсади хариди амволи uайриманrул аз хориxа истифода мешаванд. Арзонии ме[нати rисми зиёди ша[рвандон дорандаи му[ими тараrrиёти техникb ва иrтисодb шуда истодааст.

 Сиёсати иxтимоии Тоxикистон дар шароити гузариш ба иrтисодиёти омехта бо бисёр масъала[о дучор шуд. {оло механизми таrсимоти васила[о ба маrсад[ои иxтимоb байни давлат ва дигар субъек[ои иrтисодиёт сохта шудаанд. Xорb намудани хизмат[ои пулb ба маориф, тандурустb [оло маънb надорад, ки наrши давлат, фирма[о ва худи а[олb дар таъминоти иxтимоb маълум карда шудаанд.

Барои дуруст ба ро[ мондани сиёсати иxтимоb бояд ахбори пурра ва дурусти [олати иxтимоb –иrтисодии а[олиро доим маълумот дар бораи самт, таркиб, даромад[о ва хароxот[ои пулии а[олb характеристикаи дигаргуншавиро меди[анд. Ба гурe[хои иxтимоb, намуди даромад[ои пулb, дар со[а[ои хоxагb, инчунин зарурати дахолати давлатb ба раванди азнавтаrсимкунии даромад[о, дастрас шудан ба таrсимоти боадолат барои а[олии Тоxикистон анъанавb мебошад.

Rонуни сеюм-дар зиндашавии интегратсияи байни давлат[о, кушода будани иrтисодиёт вобаста аст, содирот, воридот, сармоягузории хориxа ба исте[солот, сат[и даромад, шуuли а[олb таъсир мерасонад, яъне бо ёрии омил[ои беруна ба баробарвазнии макроиrтисодb, таъсир расонида мешавад.

Тичорати беруна фоидаи калон меорад, ба давлат содироти мол[ое, ки дар мамлакат зиёд исте[сол мешаванд ва имконияти воридоти мол[ои дар марзи мамлакат исте[солшавандаро меди[ад. Иrлим, захира[ои табии, инчунин фарrи сат[и [осилнокии ме[нат, ки давлат[о дар исте[соли баъзе мол[о дастрас шудаанд, характери тичорати берунаро муайян мекунанд. Давлатхо метавонанд муносибат[ои тичоратb кунанд ва фоидаи [амдигарро дастрас кунанд. Агар яке аз он[о дар самаранокии исте[солот дар [амаи со[а[о пештар бошад,  дигар давлат раrобатнок  аз [исоби сат[и пасти музди ме[нат бошад, тичорати ин давлат[о ба манфиати тарафайн мебошад. Вале тичорати беруна зарар оварданаш мумкин аст, дар сурате, ки иrтисодиёти мамлакат раrобатнок набошад. Агар тичорат зарар биёрад, бозори дохиларо пурра зери даст гирад, {укумат бо ро[и ма[дудкунии воридот исте[солоткунандагони худиро аз раrобати хориxb дастгирb мекунад.

Таносуби байни воридот ва содирот ваrти тартиб додани тавозуни пардохтии мамлакат муайян мегардад, ки rисми таркибии он тавозуни тичоратb мебошад. Зиёдшавии воридот аз содироти худb ба тавозуни тичоратии манфb (касри тавозун) меорад, ки барои пардохти он давлат ба rарз гирифтан маxбур мешавад. {амаи давлат[о бо сат[и озодии тичорат аз [амдигар фарr мекунанд. Кeшиши ташкилкунии иrтисодиёти кушода ва тараrrиёт якчанд имконият[о меди[ад. Аммо кушодашавии иrтисодиёт бо раrобатнокии паст, сохтори вайронаи воридоту содирот ё дар [олати бe[рон ба оrибат[ои хавфнок меоварад. Дар ин шароит дар танзими муносибат[ои байналхалrb бо ро[и истифодабарии квота[о, боx[о ва дигар усул[ои маъмурb ва иrтисодb, наrши давлат зиёд мешавад.

Масъала[ои баробарвазнии иrтисодии дохилу хориx ба [ам алоrамандии ногусастани доранд. Олот[ои  танзими баробарвазнии дохила: буxавb-андозb ва сиёсати пулb-rарзb таъсири бевоситаро ба баробарии берунаи иrтисодb мерасонад, ки дар навбати худ ба танзими арзии давлат вобаста аст.

Rонуни чорум-дар он аст, ки бонк[ои марказии бисёр давлат[о роли «бонки бонк[о»-ро иxро мекунанд ва ба e[даи он[о гузаронидани сиёсати пулb-rарзb гузошта шудааст. Инчунин бисёр давлат[о [уrуrи эмиссияи пулро ба бонк[ои марказии худ гузоштаанд, {амчун бонкири [укумат ва бонки эмиссиони бонк[ои марказb дар хазинаи худ захира[ои арзb-тиллоии давлатро xамъ мекунанд.

Азбаски [амаи гардиши  пул[о, аз [исоби [укумат ва [исоби бонк[ои тиxоратb мегузарад, дар Бонки миллии Тоxикистон масъала[ои xорb намудани муносибат[ои дуруст бо [укумат ва бонк[ои тиxоратb пайдо мешаванд. Маrсади сиёсати иrтисодии [укумат ва БМТ, барои дастрас шудан ва рушди исте[солот, шуuли а[олb ва устувории нарх[о равона шудааст, аммо ба ин маrсад[о дар мe[лати кeто[ ноил гаштан номумкин аст.

Устувории пул кафили таъминоти рушди исте[солот ва шуuли а[олb мебошад. Вазифаи дастгирии устувории нарх[о асосан ба Бонки миллb дода мешавад, ки бо  [уrуrи [ал кардани масъала[о дар со[аи пулb-rарзb вобаста гардидаанд. Пурра маълум аст, ки  сиёсати пулb-rарзb xудогона аз вазъияти иrтисодиёт ва сиёсати иrтисодии умумb, ки {укумат гузоштааст, гузаронида мешавад. Аз ин рe ба мутобиrкунии фаъолият мe[тоx аст ва масъала на  дар таrсимоти [окимият байни БМТ ва [укумат, балки дар муайян кардани модели танзими иrтисоди бозоргонb ва пурра муайян кардани маrсад[ои мубрам аст.

Масъалаи асосb, ки манфиат[ои [укумат ва БМТ дучор мешаванд, ин ба ро[ мондани сиёсати буxавb-андозb мебошад. Бисёр ваrт {укумат хароxоти давлатиро зиёд мекунад, ба гирифтани даромад[о ниго[ накарда ба БМТ бо хо[иши эмиссияи пул[о муроxиат мекунад.

Ин тавр зиёдкунии беасоси [аxми пул дар муомилот ба таваррум меорад, ки ба вазифаи асосии БМТ дастгирии устувори нарх[о монеагb мекунад. Агар ин [укумат барои рeйпуши хароxот[ои худ ба зиёдкунии rарз бо ро[и фурeши rоuаз[ои rимматноки давлатb [аракат кунад, ин ба дигаргуншавии мизони фоиз ба муrобили сиёсати БМТ, ки ба паст кардани нархи rарз кeшиш мекунад, монеа мешавад.

Хусусан мухолифат[ои тезу тунди байни [укумат ва БМТ пеш аз интихобот[о зиёд мешванд, агар [укумат барои xалб кардани овоз[о бо ро[и зиёдкунии пардохт[ои давлатb, ки ро[и осонтарин мебошад ва дар оянда ба таваррум ва боз [ам пасттар шудани сат[и зиндагb меорад. Муносибат[ои xиддии [арду тараф, ивази идеологияи мухолифат ба [амкорb - ин воситаи асосии [ал кардани масъала[ост. Манъ кардани дахолати rонунии [окимият кафили пурраи со[ибихтиёрии БМТ шуда наметавонад. Зеро [ама ваrт ро[[ои гуногуни фишор ба он мавxуд аст.

Озодии фаъолияти БМТ устувории во[иди пули миллиро намеорад. Таваррум акси таъсири бисёр омил[оест, ки БМТ онро танзим карда наметавонад. Ин пеш аз [ама нишонди[анда[ои номутаносибии макроиrтисодb, оrибати фаъолияти ногувори [укумат дар бисёр со[а[о мебошад. Барои [амин нишона[ои БМТ ба самти таваррум, зиёдшавии миrдори пул аз та[лили [олат[ои макроиrтисодии давлат шуданашон лозим аст. Имконият[ои камкунии номутаносуби[о, ро[ надодани таваррум ва табдилёбии он  омили асосии ноустуворист.

Сармоягузории фаъоли [укумат ба беrурбшавb оварданаш мумкин, то он даме, ки бозди[ии сармоягузорb дар намуди андухт нашавад. Аммо муайян кардани сат[и таваррум давомнокии му[ит аст.

Вазъияти вазнини макроиrтисодb дар xум[урии мо, ташаккули наёфтани механизм[ои бозорb, амалиёт[ои муваффаrона ва пурандешаи Бонки Миллии Тоxикистон ва {укумати Xум[урии Тоxикистонро талаб менамояд. Барои ро[ надодани вайроншавии [удуд[ои таваррум, ки ба оrибат[ои хатарнок меоварад, сиёсати пулию карзи бояд равона шавад.

Дар асоси сиёсати пулb –rарзии бонк[ои марказb назарияи пул меистад. Таърихан ду нуrтаи назари гуногун мавxуд [астанд:

- назарияи кейнсb;

-монетаризм – назарияи муосири шумораи пул;

Бо гузариш ба механизми бозорb дар иrтисодиёти Тоxикистон  [арду модел санxида шуд, ки [ар яки он[о то [олати охирин оварда шуданд.

Дар мe[лати аз сол[ои 1998-2000 давлат дар [олати гиперинфлятсия  буд, [ал кардани масъала[ои буxетb, муаммо[ои фаъолона истифодабарии сармоягузорb, пурра кардани норасои[о дар хоxагии rишлоr тан[о аз [исоби пешни[оди бема[дуди пул ба ин намуди бе[адди таваррум оварда расонд.

Вайронкории таваррумро фа[мида, номумкинии сармоягузори[о ва тараrrиёти исте[солотро ба инобат гирифта, Бонки миллии Тоxикистон ба сиёсати сахти монетаристb гузашт, ки назорати rатъии [аxми пулро дар назар дорад.

Афзалият[ои асосb дар сиёсати иrтисодb таъмини устувории арзи миллb шуд, ки бо иrтидори исте[солb мувофиr намешуд ва аз [исоби кам кардани пешни[оди пул, дертар гузаронидани пардохти музди ме[нат ва зиёдкунии rарзи давлатb ба даст оварда мешуд.

Модели либерал-монетаристb, ки натиxа[ои мусбат меди[ад дар иrтисодиёти бозаргонb пурра, инчунин дар давлат[ои исте[солоти пурrувватдошта барои Тоxикистон бема[сул шуд. {амаи чора[ои нишондода ба зиёдшавии исте[солоти миллb наовард, инчунин иrтисодиётро аз болоравии нарх[о, пастшавии сат[и пули миллb ва вайроншавии системаи [исоб[ои бонкиро ниго[ дошт.

Таxрибаи зиёд кардани [аxми пул нишон дод, ки бидуни ма[дудияти босамараи он [аxми xорикунии мабалu[о ва иrтисодиёт мутобиrи вазъи иrтисодии ин мамлакат мебошад. Тарз[ои танзими [аxм ва ро[[ои пешни[оди пул бозорb ва давлатb мешаванд, лекин якxояшавии он[о, xой ва ваrти пайвандшавb [ар бор бо [олати иrтисодиёти миллb муайян мешавад.

Кордонии баланд, ма[орати дуруст пешгeи кардани вазъият ва чора[ои мувофиr андешидан, ки таuйирёби[ои хавфнокро пешгирb мекунад, асоси со[ибихтиёрии Бонки Миллии Тоxикистон дар сиёсати пулb-rарзb мебошад. Бо баробари ин мувозинати умумииrтисодиро тан[о бо ро[и танзими пулb-rарзb расидан мумкин нест. Амалиёт[ои бомуваффаrияти ма[дудкунии босамараи талаботи [амаи иштирокчиёни иrтисодиёт аз шахсони ало[ида то давлат мебошад.

Дар ихтиёри Хукумати Xум[урии Тоxикистон бисёр усул[ои танзими андозb-буxавb мавxуд аст, ки оrилона истифодабарии он[о ва амалиёт[ои якчоя бо БМТ манфиатбахш мешавад. Истифодабарии [амаи восита[ои танзим, истифодабарии оrилонаи он[о кафили [алли масъала[ои му[ими Тоxикистон шуда метавонад.

§2. Маrсад[ои ни[оии сиёсати пулb-rарзb

Сиёсати пулb-rарзb –ин чора[ои БМТ, ки ба танзими шумораи rурби пул дар мамлакат, xараёни rарз[о ва сат[и умумии мизони фоиз равона шудаанд.

Дар таxрибаи бонк[ои марказии бисёр давлат[о муносибат[ои гуногунро барои бурдани сиёсати пулb-rарзb истифода мебаранд, вале бисёрии он[о маrсади ни[оии умумb – паст кардани сат[и таваррумро доранд. Масъала[ои рушди иrтисодb, бекорb ва халли он ба бонк[ои марказb тааллуки зиёд дорад. Xавоб ба саволи кадом масъала[о аз дигар[ояш афзалтарин, бо гузаштани ваrт дигаргун мешаванд, барои [амин [ам са[ми бе[тарин бонк[ои марказb дар наrша[ои дарозмe[лат, ин таъмини устувории нарх[о мебошад. Аз нуrтаи назари макроиrтисодb устувории нарх[о  болошавии таваррум дар сатхи 2-3% солонаро мефа[монад.

Барои якбора дастрас шудани устувории арзиш[ои пул[о ва сат[и баланди шуuли а[олb, му[им аст, ки [амаи иштирокчиёни раванди иrтисодb мавrеи устувор дошта бошанд. Бо якxоягии [укумат ва парлумон БМТ наrши [омии устувори во[иди пули миллиро иxро мекунад. Устувории арзи миллb [амон ваrт му[айё мешавад, агар таъмини иrтисодиёт бо пул ба [адди имкон ма[дуд шавад, барои [амин бонк[ои марказb ро[[ои идоракунии босамараи онро чустучу мекунанд. Сиёсати пулb-rарзb аз нуrтаи назари муайян кардани фосила[ои rурби пул, ки сар[ад[ои болоравии нарх[оро муайян мекунад, сохта мешавад. {амин тавр, зери назорат ниго[ доштани эмиссияи пул маrсади асоси дар со[аи паст кардани  таваррум махсуб мешавад.

Робитаи суръати миёнаи афзоиши rурби пул ва сат[и таваррумро иrтисодчиёни амрикоb сол[ои 1974-1984 тадrиrот карданд. Натиxа[ои та[rиrот нишон дод, ки [ар rадар ки суръати афзоиши rурби пул баланд бошад, [амон rадар намояи (индекси) таваррум  баланд мешавад.

Дар Тоxикистон вобастагии байни массаи пул ва сат[и нарх[о аллакай дар аввали исло[от маълум буд. Ноустувории нарх[о, пешгeинашавандагии таваррум бо он хавфнок аст, ки таъсири манфиро ба бисёр тараф[ои [аёти иrтисодb мерасонанд. Дар шароити таваррум пул[о вазифа[ои оддии худро иxро намекунанд. Он[о воситаи ченаки арзиши аслии молро дуруст нишон намеди[анд, та[лили объективии вазъияти иrтисодиро намегузаронанд. Муrоисаи [аxми исте[солот, фоида, сат[и хароxот, даромаднокb ва дигар нишонди[анда[о пурра ивазёбии самараноки исте[солотро нишон намеди[анд, аз сабаби rисман ивазёбb аз болоравии нарх[о вобастаанд. Пул[о вазифаи муоимилот ва пардохтро [ам нодуруст иxро мекунанд. Дар вазъияти устувор харидор молро тан[о дар [олати сифати баланд, маъкулии нарх мехарад. Исте[солкунанда маxбур аст пурра талаботро омeзад, [амин тавр оrилона таркиби исте[солот тартиб меёбад. Ваrти болоравии нарх[о истеъмолгар ба хариди [амаи мол[о саросема мешавад. Дар хариду фурeши калон молро барои ивазнамоb бармегардонад.

Имконият[ои интихоби ваrт, xой ва ширкат- исте[солчии мол ма[дуд мешавад.

Дар [олат[ои беrурбшавии пул[о xалбкунандагии худро [амчун воситаи uункунb гум мекунанд, аз сабаби он ки бо гузашти ваrт ба он[о камтар мол харида мешаванд. Пасандоз[ои а[олb якбора кам мешаванд, имконият[ои сармоягузорb барои тараrrиёти исте[солоти нав ма[дуд мешаванд. Шароит[ои нобарори таrсимоти даромад аз rарзди[анда ба rарзгиранда пайдо мешаванд. {амаи шартнома[ои бо ба[оди[ии арзишb нишондодашуда бо rабулкунандаи восита[о дар оянда зарар меоранд. Фаъолияти бозори rарзb ва молиявb вайрон мешаванд. Ташкилоти rарзb – молиявb, ки ба гузаштани восита[ои пулии дарозмe[лат (фонд[ои сармоягузорb, ширкат[о, хазина[ои нафаrавии uайридавлатb ва u.) машuуланд, зарар[ои калонтарин мекашанд. Агар пешбинии нарх[о бо мол[о ва хизмат[о номумкин бошад, субъектони иrтисодb бо бастани шартнома[о [аракат намекунанд, со[ибкорон [аxми исте[солот ва натиxа[ои фаъолиятро ба наrша гирифта наметавонанд. Барои [амин он[о фаъолияти худро ма[дуд мекунанд. Пешгeинашавандагии иrтисодиёт бетартиби[оро дар муносибат[ои иrтисодb ва шиддат[ои иxтимоb ба миён меорад. Аз ин xо маълум мешвад таваррум ба натиxа[ои харобовар меорад. Лекин ма[дудкунии [аxми пул [ам на [ама ваrт натиxаи мусбат меди[ад.

Якчанд вариант[ои танг кардани массаи пул ва оrибат[ои манфии чунин амал[оро меорем:

Варианти 1. Кам кардани пешни[оди rарз аз тарафи бонк[о ба  ширкат[о боиси боздоштани тараккиёт мегардад.

Варианти 2. Ма[дудкунии умумии массаи пул ба болоравии мизони фоиз меорад, ки арзиши баланди rарзро мефа[монад. Дар ин [олат сармоягузори[ои самаранок [ам xорb карда намешаванд. Кам шудани сармоягузорb нав шудани исте[солотро боз медорад.

Варианти 3. Номутаносибb дар муносибат[ои берунииrтисодb ба таuйирёбии rурби асъор меорад, бинобар ин ба устувории нарх[о таъсир мерасонад. Агар барои [алли масъала[о восита[ои зиёдатb барои афзун кардани содирот ё тараrrиёти исте[солоти мол[ои воридшаванда маблаu xудо кунем, ин камшавии механикии пешни[оди пул мубодилаи содиротb-воридотиро мутаносиб намекунад, яъне болоравии нархро намедорад.

Варианти 4. {алли масъала[ои номутаносибb – дар буxаи давлатb бо ро[и напардохтани музди ме[нат, нафаrа, ёрдампули[о ба шиддатнокии иxтимоb меорад. Оrибат[ои ин таври ма[дудкунии массаи пул пешгeинашаванда мебошад.

{амин тавр, [алли ягонаи осони ма[дуди массаи пул, барои ниго[дории болоравии нарх[о вуxуд надорад. Аммо болоравии нарх[о – ин на тан[о натиxаи пешни[оди зиёдатии пул, балки натиxаи сиёсати иrтисодиёти умумb, оrибат[ои нобаробарb дар со[а[ои гуногуни иrтисодиёт мебошад ва xамъият аз хатоги[ои сиёсати иrтисодии давлат танrисb мекашад.

Бисёр ваrт сабаб[ои асосии таваррумро ба ин асос мекунанд:

- зиёдшавии хароxот[ои давлатb бе зиёдкунии андоз[о;

- васеъкунии пешни[оди пул бо ро[и зиёдкунии rарз[о, агар он[о воrеан [ам ба зиёдшавии мол[о равона нашаванд;

- боло бардоштани нарх[о аз тарафи корхона[ои монополистb, ки ба зиёдшавии фоида [аракат мекунанд;

-оrибат[ои манфии азнавсози[ои сохторb, ки ба болоравии нарх[о дар со[а[ои аз нав ташкилмеёфта, ки хароxоташон дар мe[лати ташкилшавb зиёд мешаванд. Зиёдшавии музди ме[нат дар со[а[ои «вайроншуда»;

-вайроншавии таносуби байни сат[и музди ме[нат ва [аxми исте[солот дар давраи таназзули умумии исте[солот ва муборизаи иттифоr[ои касаба зидди пастшавии музди ме[нат;

-интизори[ои беrурбшавии манфb дар ваrти болоравии нарх[о;

Яке аз чора[ои исло[кунанда барои бартараф кардани оrибат[ои таваррум ин индексатсия мебошад. Лекин гузаронидани индексатсияи [амаxониба метавонад давра[ои нави таваррумро ба вуxуд орад, барои он ки e худтаxдидкунанда мешавад.

Зиёдшавии таваррум зиёда аз 40% дар як сол номатлуб [исоб мешавад. Ин [удуде, ки баъд аз он :

- ба иrтисодиёт сармоягузорb намешавад:

- мавxудияти механизм[ои таrсимоти восита[ои пулb номумкин мешавад:

муфлисшавии ташкилот[ои азнавтаrсимкунандаи  пасандоз[о меорад.

Вазифаи БМТ ро[ надодани таваррум ба омили асосии ноустувории макроиrтисодb.

Дар [олати зиёдшавии номутаносиби мушкил дар иrтисодиёт, ки ба ноустувории  нарх[о меоранд, ин вазифа ба пешгирии таuйирёбии сат[и таваррум  ва таъмини пешгeишавандаи он равона карда мешавад. Ин гуна ахборот ва субъектони иrтисодиёт барои дигаргунии рафтори он[о лозим аст.

Му[им аст, ки предмед[ои асосии сиёсати пулb-rарзb дар робитаи зич бо шароит[ои умумии иrтисодb муайян карда мешаванд.

Баъди муайян кардан ва мутобиrи маrсад[ои наrшаи сиёсати пулb-rарзии БМТ бо [укумат савол бармеояд, ки чb тарз ба маrсади гузошташуда паст кардани сат[и таваррум дастрас шуд. Ин бо ро[и таъсир расонидаи БМТ ба [аxми пул дар иrтисодиёт, сат[и мизони фоиз ва пeёи арзи миллb нисбати арзи хориxb моил мешавад, лекин барои маrсад[ои расидан ба мониторинги  раванд[ои иrтисодb номумкин аст. Барои [амин [ам ба БМТ як гурe[ индикатор[о, ки ого[и[ои равиши нишонди[анда[ои асосии иrтисодb меди[анд, лозиманд.

Бонки Милли Тоxикистон дар сифати ин индикатор[о истифода мебарад:

- нишонди[анда[ои пeёи маxмeи ма[сулоти дохила (ММД);

- [аxми исте[солоти намуд[ои ма[сулоти му[им;

- сат[и нарх[о ба захира[ои му[им;

- мавзеъ[ои асосии тавозуни пардохтb, ки фаъолияти берунии иrтисодиро тавсиф мекунанд ([олати тавозуни пардохтb, сат[и захира[ои арзb-тиллоb ва u.);

- нишонди[анда[ои пeёи rурби арз, меъёри фоиз;

- иншоот[ои пулb, коэффитсиентb, монетизатсияи ММД, пeёи суръати гардиши пул ва мултипликатории асъорb;

- нишонди[анда[ои вазъи системаи бонкb ([аxми захира[ои байналхалrb ва восит[ои фаъоли дохила, пeёи бозмонда[ои восита[ои ташкилот[ои rарзb дар сурат[исоб[ои корреспондии дар БМТ);

-нишонди[анда[ои [олати буxаи давлатb (даромад, хароxот, касри буxа, rарз[о, хароxот[ои пардохтb, rарз[ои давлатb);

-нишонди[анда[ои пeёи пасандоз[о;

- маълумот[о оид ба даромади хоxагии оила[о;

- маълумот[ои раъйпурсии хоxагии оилавb ба наrшагирии хароxот;

- сат[и бекорb дар мамлакат;

- дигар таuйирёбанда[ои иrтисодb;

Аз пуррагb ва дурустии ахбори иrтисодb [алли дурусти пешни[оди пул аз тарафи БМТ вобаста аст, ки дар навбати худ дастгирии сат[и таваррум барои ноил шудан ба маrсад[ои ни[оии сиёсати пулию rарзb имконият меди[ад.

Дар сол[ои охир дар иrтисодиёти Тоxикистон дигаргуни[ои куллb ба амал омаданд. Исло[оти таркибии иrтисодиёт ва устувории вазъияти макроиrтисодb, замина[ои аввали рушди иrтисодb гузаштаанд. Кам шудани [аxми ма[сулоти дохила дар давоми якчанд сол[о ба зиёдшавии [аxми исте[солот иваз шуданд. Агар соли 2000 зиёдшавии ММД 8,3% бошад, дар 9 мо[и соли 2001 12,1% [аxми ма[сулоти саноатb, 16%, хоxагии rишлоr 15,1% зиёд шудаанд. Маxмeи ма[сулоти дохила аз рeи маълумот[ои пешакb дар мо[и январ –марти соли 2002 назар ба январ –марти 2001 109,3%-ро ташкил дод. Ба маълумот[ои Вазорати молияи xум[урb семо[аи якуми соли 2002 буxаи давлатb бо даромад[о ва грант[о ба 106,2% иxро шуд ва 21,8% ММД-ро ташкил дод. Даромади умумии андоз 96,2%-ро ташкил дод, ки 54,8% ба андоз[ои дохила, мол[о ва хизмат[о дохил мешаванд, 12,7% ба андоз[ои тичорати байналхалrb, 13,2% андози даромади шахсони воrеb, 10,6% пардохт[ои иxтимоb, 3,2% андози амвол, 0,9% дигар андоз[о, 3,8% даромад[ои uайриандозb ташкил доданд.

Rисми хароxоти буxети давлатb дар семо[аи якуми соли 2002 ба 66,2%  баробар буд, ки 17% ММД-ро ташкил меди[ад. Ба сектори [окимияти давлатb 11,4% хароxот[о, ба маориф 20,5%, ба [ифзи иxтимоb ва суuурта 12%, барои наrлиёт ва алоrа 7,6%, ба тандурустb 7,2% маблаu xудо карда шудааст. 

Бо маълумот[ои БМТ rурби [исобии 1 доллати ИМА 1 сомонb дар мо[и декабри соли 2002 нисбати соли 2001 ба 18,9% зиёд шуд, ки ин нисбати январи соли xорb ба 17,4% зиёд аст. Rурби 1 евро мувофиrан ба 35,9% ва ба 34,5%; 10 рубли Русия –12,3% ва ба 12,2% аз аввали декабр ва давоми мо[ болоравии rурби евро дида мешуд.

Маълумот[ои [исоби миёнаи rурби арз[ои хориxb нисбати сомонb аз январ –декабри соли 2002 дар поин оварда шудааст.

Xадвали №1

	
	1дол.ИМА
	1 евро
	10руб. Ф
	10. тангаи rазоrb
	10 соми rирuизb
	1000 мантаи туркманb
	100 суми eзбекb

	Январ
	2,5500
	2,2673
	0,8378
	0,1684
	0,5322
	0,4904
	0,1765

	Феврал
	2,6000
	2,2606
	0,8447
	0,1711
	0,4529
	0,5000
	0,1765

	Март
	2,6650
	2,3227
	,08596
	0,1751
	0,5568
	0,5010
	0.1765

	Семо[аи 1
	2,6650
	2,2835
	0,8474
	0,1750
	0,5440
	0,5010
	0,1765

	Апрел
	2,6806
	2,3761
	0, 8597
	0, 1742
	0,5578
	0, 5155
	0,1765

	Май
	2,6927
	2,4589
	0, 8621
	0, 1760
	0,5610
	0, 5178
	0,1767

	Июн
	2,7037
	2,5750
	0, 8612
	0, 1766
	0,5699
	0, 5199
	0,1772

	Семо[аи 2
	2,6923
	2,4700
	0, 8610
	0, 1756
	0,5629
	0, 5177
	0,1768

	Нимсолаи 1
	2,6487
	2,3768
	0, 8542
	0, 1736
	0,5534
	0, 5094
	0,1767

	Июл
	2,7077
	2,6868
	0, 8589
	0, 1762
	0,5877
	0, 5204
	0,1772

	Август
	2,7903
	2,7287
	0, 8843
	0, 1808
	0,6058
	0, 5366
	0,1772

	Сентябр
	2,8791
	2,8485
	0, 91901
	0, 1863
	0,6245
	0, 5537
	0,1772

	Семо[аи 3
	2,7924
	2,7547
	0, 8844
	0, 1811
	0,6060
	0, 5369
	0,1772

	9-мо[а
	2,6966
	2,5027
	0, 8643
	0, 1761
	0,5710
	0, 5185
	0,1768

	Октябр
	2,9527
	2,9211
	0, 9368
	0, 1912
	0,6419
	0, 5678
	0,2125

	Ноябр
	2,9598
	2,9475
	0, 9306
	0, 1917
	0,6436
	0, 5692
	0,2125

	Декабр
	2,9941
	3,0488
	0,9404
	0, 1924
	0,6482
	0, 5758
	0,2125

	Семо[аи 4
	2,9889
	2,9725
	0, 9359
	0, 1918
	0,6446
	0, 5700
	0,2125

	Барои соли 2002
	2,7646
	2,6202
	0, 8822
	0, 1800
	0,5894
	0, 5316
	0,1858


Ба маълумот[ои БМТ 01.12. 2002 маблаuи умумии rарзди[ии бонк[ои зинаи дуюм ба сектори асосии иrтисодиёт 456, 6 млн. сомониро ташкил дод, ки 28,7% ё ин ки 131,2 млн сомонb бо арзи миллb ва 71,3 фоиз ё ин ки 325,4 млн. сомонb бо арзи хориxb равона шуд. Вазни хоси rарз[ои кeто[муддати бо арзи миллb дар [аxми умумии rарз[о 27,7% ё 126,7 млн. сомонb, дарозмe[лат –1% ё 4,5 млн. сомониро ташкил медод.

Таrсимоти rарз[о бо пули миллb ба со[а[ои иxтимоиёт дар 01.12.2002 ин тавр буд: Rарз[о бо корхона[ои тиxоратb 60, 5 млн. сомонb ё 46,1 % аз маблаuи умумии rарз[о; корхона[ои хоxагии rишлоr 14,2 млн. сомонb ё 10,8%; корхона[ои давлатb 25,2 млн. сомонb ё 19, 2%; дигар со[а[ои иrтисодиёт 23 млн. сомонb ё 17,5%; шахсони ало[ида 8,3 млн. сомонb ё 6,3%-ро ташкил карданд. 

Вазни хоси rарз[ои кeто[муддат бо арзи хориxb дар 01.12.2002 аз [аxми умумии rарз[о 69,2% ё ин ки 315,9млн. сомонb, дарозмe[лат 2,1% ё 9,4 млн. сомониро ташкил дод. Rарзди[b бо арзи хориxи ба са[ифа[ои иrтисодиёт дар [амин тавр ин хел таuйир ёфтааст: Rарз[о ба корхона[ои тиxоратb 303,2 млн. сомонb ё 92,3% аз маблаuи умумии rарз[о бо арзи хориxи; корхона[ои хоxагии rишлоr 2,3 млн. сомонb 1,6%; дигар со[а[о 13, 5 млн. сомонb ё 4, 1%; шахсони ало[ида 1,1млн. сомонb ё 0,3%-ро rарзро ташкил медод.

Маблаuи умумии пардохт[ои бонк[ои зинаи дуюм дар 01.12.2002 – 32,2 млн. сомониро ташкил медод, ки 58, 4% ё ин ки 18, 8млн сомонb бо пули миллb ва 41, 3% ё ин ки 13,3 млн. сомонb бо асъори хориxb мебошад.  Вазни хоси мe[лати rарзи кeто[муддати гузаронидашуда бо асъори миллb ва хориxb аз маблаuи умумии rарз[ои гузаронидашуда 90,5% ё 29,1 млн. сомониро ташкил кард. 

Бо маълумот[ои пешкашнамудаи бонк[ои сат[и дуюм бозмонда[ои депозит[ои а[олb бо пул[ои миллb ва арзи хориxb дар 01.12.2002 –16501 [азор сомонb, аз он xумла БДА «Амонатбонк»- 3383,4 [азор сомонb, ноябри соли гузашта ба хазинаи бонк[ои 2177, 9 [азор сомонb ворид шуд, ки аз он[о ба «Амонатбонк» 129, 7 [азор сомонb мебошад.

§3. Маrсад[ои фосилавb ва амалиёт[ои сиёсати пулb –rарзb

Барои дастрас шудани маrсад[ои ни[оии сиёсати пулb-rарзии бонк[ои марказии бисёр давлат[о дар асоси объекти танзимот маxмeи массаи пул ё агрегатсия[ои ало[ида онро мегиранд. Дар давлат[ои бо бозори молиявb тараrrиёфта ва иrтисодиёти мутаносиб танзими мизони фоизро му[имтар мешуморанд, дар давлат[ои rурби арзии тасдиrдошта ё истифодашаванда-танзими rурби арзро бе[тар медонанд. {амаи ин нишонди[анда[о мнтавонанд наrши аломат[ои фосилавиро иxро кунанд. 

Маrсад[ои фосилавb-нишонди[анда[ои иrтисодb, дар ин ё он дараxа будани зери назорати идора[ои танзими пулb-rарзb ([окимият[ои пулb)6, ивазшавии он[о бо рафтори нишонди[анда[ои иrтисодии бозор[ои сармоя, rоuаз[ои rимматнок ва бозори арзb таъсир мерасонанд.

Дар Тоxикистон  дар сифати нишона[ои маrсади фосилавb дар сол[ои 1999 ва 2000 нишонди[анда[ои пулb ситифода мебурданд. Бонки Тоxикистон як rатор агрегат[ои пулb барои ченаки массаи пул истифода мебарад:

М0-пул[ои наrд (пул[ои берун аз бонк), яъне бонкнома[о ва танга[ое, ки БМТ ба муомилот баровардааст, ба xуз аз маблаuи наrдb, ки дар хазинаи БМт ва ташкилот[ои rарзb ниго[ медоранд;

М1 -пул[о, яъне агрегат, ки суммаи пул[ои Наrд (М0) ва депозит[ои дархостb (бозмонда[о пули дар сурат[исоби пардохти, xорb, депозитb ва дигар сурат[иссоб[ои дохилb) бо пули миллb;

 М2 –массаи пул дар таъиноти миллb, яъне агрегат, ки [амчун маблаuи умумb наrд (М0) ва восита[ои uайринаrди бо арзи миллb [исоб карда мешавад (депозит[ои дархостb ва мe[латнок, инчунин депозитсоз, ки муваrrатан истифодабариашон ма[дуд аст);

 М2х –массаи пулb бо усули (методологияи) шар[и пулb, яъне агрегат , ки бо худ маблаuи (М1) ва ивази пул (депозит[ои мe[латнок бо арзи миллb ва [амаи депозит[о бо арзи хориxb). Агрегати М1 бо худ «пул[ои ма[дуд»-ро ва агрегати М2х «пул[ои  васеъ»-ро мефа[монад. 

Бозори пулии «ма[дуд»-агрегате, ки бо худ маблаuи умумии наrдро (Мо ) бозмонда[ои наrдb дар хазина[ои ташкилот[ои rарзb ва бозмонда[ои восита[ои ташкилоти rарзb дар сурат[исоби захира[ои [атмb дар БМТ-ро мефа[монад. Базаи пулии «васеъ», агрегате, ки базаи пулии «ма[дуд» бозмонда[ои ташкилот[ои rарзb дар сурат[исоби корреспондентb, депозитb ва uайра дар БМТ ба xойдигаркунии восита[ои ташкилот[ои rарзb ба облигатсия[ои БМТ-ро дар бар мегиранд.

Пул[ои захиравb – агрегате, ки базаи пулии «васеъ», инчунин депозит[ои дархостии корхонаву ташкилот[о, ки дар бонки Тоxикистон хизмат расонида мешавад, дохил мегардад.

Бисёр давлат[о агрегат[ои пулии гуногун ба сифати аломат[ои фосилавb истифода мебаранд. Гузоштани аломат[ои маrсад[ои зиёдкунии массаи пули монетарb номида мешавад. Интихоби ин ё он агрегати пулb аз он вобаста аст, ки кадоме аз он[о бо маrсади ни[оb алоrаманданд ё ин ки бо ёрии олот[ои пулb-rарзb танзим мешаванд.

Базаи пулb –ин «маuзи» системаи пулb аст, ки бо худ rисми пассив[ои БМТ-ро мефа[монад, ки бисёр ваrт пул[ои БМТ ё пул[ои фаъол меноманд. 

Ваrти интихоби нишоннди[анда[ои монетарb ба сифати маrсад[ои фосилавии сиёсати пулb-rарзb наrши маrсад[ои амалиётиро мебозад, яъне фосилаи идораи он дар асоси кeто[муддат гузаронида мешавад ва ивазшавии он асосан ба ивазшавии нишонди[анда[ои иrтисодии бозори молиявb меорад. 

Базаи пулb ба агрегати М2 бо воситаи мултипликатори пулb алоrаманд аст:

М= m x   MB
Дар ин xо М: пешни[оди пул бо агрегати М2, 
МВ – базаи пулb.

m- мултипликатори пулb.

Мултипликатори пулb – ин раванди эмиссияи восита[ои пардохт дар системаи бонк[ои тиxоратb.

Барои ба[оди[ии таъсири базаи пулb ба массаи пул сислсилаи худзиёдшавии депозит[ои бонкиро дар мисоли мултипликатори депозитb диданамон лозим аст.

Фарз мекунем, ки депозити бонки А ба сад во[ид зиёд шуд. Дар [олати меъёри захира 20% будан дар захира 20 во[ид мемонад. Дигар 80 во[ид ба rарз ба мизоxи дар бонки Б хизмат расонида мешавад, дода мешавад. {амин тавр, дар бонки Б депозити 80 во[ид пайдо мешавад. Агар силсилаи “депозит-rарз-депозит”-ро давом ди[ем, пас мисол ин тавр мешавад. 

Xадвали 2

	
	Депозит
	Меъёри захира

(r)
	Rарзи додашуда

	Бонки А
	100, 00
	20,00
	80,00

	Бонки Б
	80,00
	16,00
	64,00

	Бонки Г
	64,00
	12,80
	51,20

	Бонки Д
	51,20
	10,24
	40,96

	{амагb
	500
	100
	400


{амин тавр, депозити аввалаи 100 во[ид бо меъёри захиравb 20%дар раванди rарзди[b зиёдшавии панxмаротибавb депозит шуданаш мумкин аст.

Назарияи мултипликатори депозитb [амчун баръакси бузургии меъёри захиравb [исоб карда мешавад. 

md=___1__.100%

          rr
Дар ин xо: md  - мултипликатори депозитb.

rr -меъёри захиравb.  

Аммо дар асл бузургии мултипликатсия камтар аст. Зеро, зеро rисме вз rарз[ои гирифта ба муомилоти наrдb мегузарад. Xоришавии захира[о ба ин маrсад[о имконият[ои максималb мултипликатори депозитиро боз медорад. Чи rадаре ки [иссаи пул[ои наrд бошад, [амон rадар фоидаи мултипликатсия кам мешавад.

Ин омил ваrти [исоби мултипликатори пулb ба инобат гирифта мешавад. Мултипликатори пулb  [ам бо базаи пулии «ма[дуд» ва «васеъ» [исоб карда мешавад.

Мултипликатори пулb бо базаи пулии «ма[дуд» бо формулаи зерин [исоб карда мешавад:

m=__cr+_1__.100%

          rr + cr
Дар ин xо:

m – мултипликатори депозитb.

rr-меъёри захиравb

cr-коэффитсиенти депозитгузорb (нисбати пули наrд ба маблаu[ои депозит[ои бонкb).

Дар шароити нобоварb ба системаи бонкb а[олb андeхт[ои наrдиро зиёд мекунад. Восита[оро ба пасандоз[ои бонкb намегузорад. Барои [амин [ам коэффитсиенти депозитгузорb зиёд мешавад. Бузургии мултипликатори пулb паст мешавад ва [аxми маблаu кам мешавад. 

Мултипликатори пулb дар базаи пулии «васеъ» бо формулаи нисбатан мушкилтар [исоб карда мешавад ва ба uайр аз ин меъёри захиравb ва [иссаи пул[ои наrд таъсири [аxми восита[ои бонкb дар [исоб[ои корреспондентb, депозитb ва дигар дар бонк[ои марказb ба [исоб гирифта мешавад. Инчунин сат[и бозмонда[ои наrдb дар хазина[ои бонк[о ба инобат гирифта мешаванд.

Бонки Миллии Тоxикистон дар соли 2003 либерализатсияи амалиёти асъориро бо бе[тар кардани фаъолияти бозори байнибонкии арзиро давом дод:

- зиёд кардани талабот[о ба бонк[ои ваколатдор, ки иxроиши он[о ____________кушодаи арзb;

- пешгирии истифодабарии арз[ои хориxb [амчун воситаи пардохтb дар марзи Xум[урии Тоxикистон;

- зиёд кардани назорат аз даромад[ои сариваrтаи даромади арзb аз содирот ва пардохти он, арзи хориxи ба мол[ои воридотb;

Дар давоми соли  2002 зиёдшавии нишонди[андаи васеъи массаи пул ба 17,6% расид. Дар натиxаи вазниншавии rарзи беруна дар соли 2003 зиёдшавии маxмeи захира[ои байналхалrb дар давоми сол дар [аxми минималb ба наrша гирифта шудааст. Таrрибан то 121 млн. доллари ИМА. 

Актив[ои пурраи хориxии Бонки Миллии Xум[урии Тоxикистонро то ба 157, 4 млн. сомонb то охири мо[и сентябри соли 2002 180 млн. сомонb то охири соли 2003 зиёд мешванд. Пул[ои захиравb таrрибан ба 20% зиёд шуданашон лозиманд. 

Бо маrсади устувор кардани дараxаи БМТ байни ташкилот[ои молиявии байналхалrb баланд кардани базаи сармоявb ва дар ин асос таъминоти рeйпeши зарар[ои амалиёт[ои фаъол [аxми сармояи оинномавии БМТ-ро то 20 млн сомонb зиёд карда мешавад.

Боби II. Вазъияти кунунb ва дурнамои мукаммал намудани бозори пулию rарзb

§1. Восита[ои мустаrим ва бавоситаи танзими пулию rарзb

Олот[ои сиёсати пулию rарзb – ин намуди гуногуни таъсир ба бозори молиявиро дар бар мегирад, ки дар Бонки Миллии Тоxикистон барои ноил гардидан ба маrсад[ои миёнавb ва инти[оb истифода мешавад.

Восита[ои пулию rарзb, ки дар бонк[ои марказb xой доранд ба ду намуд таrсим мешаванд: маъмурb ва бозорb.

1. Восита[ои маъмурb (мустаrим). Ба ин[о пеш аз [ама восита[ои мустаrими назорат ба [исса[ои фоизb, [аxми rарз[о, депозит[о дар донишкада[ои (институт[ои) молиявb дохил мешаванд.

Ма[дудият[ои миrдории мустаrими андозаи rарз[о андоза[ои  [исса[ои бонкb, [исса[ои максималии rарзb ва депозитивиро ба давлат Бонки Миллии Тоxикистон пешни[од менамояд ва он метавонад дар [олати тараrrиёти нопурраи rисм[ои асосии он (rарзb, коuаз[ои rиматнок, асъорb) асосан дар [олат[ои бe[рони иrтисодb ба фаъолияти бозори молиявb таъсир расонанд.

Дар чунин шароит восита[ои мустаrим ба БМт барои назорати самаранок ба миrдори максималии пул ва rарз дар иrтисодиёт имконият меди[анд.

Восита[ои гузариш то намуди мустаrими танзими пулию rарзb ба олоти бавосита ин талаботи захиравb мебошад.

Талаботи захиравиb [иссаи фоизиро аз [исоби маблаu[ое, ки бонки тиxоратb ба худ xалб намудааст ва он ба сифати захира дар бонки марказb ниго[ дошта мешавад, ифода менамояд.

Бори аввал захиракунии [атмb соли 1969 дар ИМА истифода шудааст. Аввал[ои захира[ои   [атмb дар [олат[ои пас аз xорb гардидани пули наrд ба кор бурда мешуд. Баъдар он[о мисли пештара вазифаи захираро дар [олат[ои суuуртаи масъала[ои ба вуxудомада ба монанди бозоргирb истифода мешуданд. Инчунин он[о ба сифати кафолат дар баргардонидани маблаu[о хизмат мекунанд.

Дар шароит[ои [озирзамон механизм[ои иловагb, ки аз бозоргирb ва кафолати маблаuро  таъмин менамояд, талаботи захиравb [амчун воситаи пулию rарзии асосии танзимкунb истифода мешаванд ва дар [ама бозор[ои иrтисодии  мамлакат[о амал мекунанд.

Андозаи минималb захира[ои [атмии бонки тиxоратb дар Бонки Миллb дар rонунгузори[ои бонкb ба муносибати фоизии моддаи муносиби норасои[ои бонки тиxоратb (e[дадори[о дар назди маблаuгузорон) муайян карда мешавад.

Меъёр[ои [атмb метавонанд аз вобастагии намуд[ои амонатгузорb, мe[лати xалб намудани маблаu[о, дар субъект[ои иrтисодиёт, асъор дар вобастагb аз [аxми бонк, деферентатсия мешавад.

Сиёсати захиравb – дар [ама давлат[о [архела аст. Ба бонки марказb дар вобастагb аз маrсад[ои сиёсати пулию rарзb  [уrуrи мустаrилона таuйир додани дараxаи меъёр[о ва базаи захиракунии [атмии маблаu[ои бонк азхуднамуда дода шудааст. Аз рeи rонунгузории бонкb тан[о андозаи максималии имконпазири талабот муайян карда мешаванд, ки бонк[ои марказb наметавонанд аз он[о меъёр[ои [атмии захиравиро баланд намоянд. Аз рeи талаботи захиравb фоиз аз пардохт намешавад ё дар [олати пардохта шудан бо андозаи кам аз сат[и бозор паст пардохт мешавад. Захираи [атмиро [амчун «Андоз ба бонк[о», ки БМТ ба e[да  дорад, фа[мидан мумкин аст.

Чи хеле ки xараёни мунтазами xоришавb ва баргаштани маблаu[ои мизоxон дар [исоб[ои rарзии бонк[ои тиxоратb сурат мегирад, маблаuи умумии захира[о [амеша таuйир меёбад. Барои ин [ангоми муайян намудани маблаuи умумии захиракуb дар мe[лати муайян (дар як мо[) [исоби миёнаи андозаи захира[ои [атмb дар ин мe[лат бароварда мешавад. Чунин намуди [исоб [аракати рeзонаи баrияи маблаu[оро дар депозит[о ба танзим медарорад.

Чунин шуморида мешавад, ки талаботи захиравb воситаи дар муддати дароз ба со[аи пулию rарзb таъсиркунанда аст ва [амчун воситаи бозор дар муддати кeто[ истифода мешавад.

Таuйир ёфтани меъёр[ои талаботи захиравb иrтидори rарзии бонки тиxоратиро таuйир меди[ад, яъне баланд намудани rобилияти rарзди[ии бонкро таъмин менамояд ва ба мултипликатори пулb таъсир мерасонад. {амаи ин ба таври васеъ нишонди[андаи вазни пулиро таuйир меди[ад, барои ин талаботи захиравb воситаи «дурушт»-и танзими бозоргирии системаи бонкb мебошад. Дар бисёр маврид[о талаботи захиравиро бо мушкилb таuйир меди[анд. Таuйирёбии [олат[ои пулb дар навбати худ ба дараxаи rарзb ва депозитивии [иссаи бонк[о таъсир мерасонад.

Мубодилаи муомилоти пулb ба таuйирёбии меъёр[ои захира[ои [атмb баробари талабот ва таклиф[о ба захира[ои rарзb вобаста аст. Масалан, [ангоми баланд шудани талаботи захиравb дар системаи бонкb ба таври воrеb депозит[о ихтисор мешаванд, ки ин тан[о дар натиxаи набудани захира[ои rарзии озод ба вуxуд меояд.

Дар [олати пардохти фоизи баланд 18% (соли 2003) аз мабалuи умумии xалбшуда дар БМт захира мешавад, даромаднокии бонк ма[дуд мегардад ва ё имконияти гирифтани даромад номумкин мешавад. Дар соли 2002 аз рeи [исоби мутахассисони «Ориёнбонк» 20%, ки меъёри захираи [атмb буданд, арзиши rарз[оро ба 5% зиёд намуданд. Агар бонк 20% депозити солонаро xалб намуда бошад, ин маънои онро дорад, ки бонк rарзро аз рeи 25 % додааст ва он тан[о хароxоти пардохти [иссаи фоизии депозит[оро мепeшонад. Барои он ки бонк зарар набинад, [иссаи фоизиро дар 27% муrаррар намудан лозим буд, агар супориши гирифтани даромад аз рeи 30% монда шуда бошад. Дар [ар маврид даромад бояд аз 30% кам набошад. Аз ин 5% мустаrим ба захираи [атмb алоrаманд аст.

Аз сабаби он ки rурби асъори миллb [ама ваrт таuйир ёфта меистад, беrурбшавии захира[ои [атмии бонк[ои тиxоратb ба амал меояд ва ин дар БМТ ниго[ дошта мешавад. Ба БМТ лозим аст, ки rарори худро дар бораи захира[ои [атмb аз нав дида барояд. Аз соли 2001 БМТ дар бораи истифодаи 25% аз маблаuи умумии захираи [атмb дар хусуси харидани коuаз[ои rиматноки давлатb иxозат дод. Чи хеле ки раиси «Ориёнбонк» С.Rурбонов иброз дошт,  харидани коuаз[ои коuаз[ои rиматба[о аз [исоби захира[ои [атмb дар нимсолаи якуми соли 2002 бонкашон ба андозаи 200 [азор сомонb фоида ба даст овард. Агар БМТ ба бонк[о истифодаи 75-80% аз маблаuи умумии захира[ои [атмиро иxозат ди[ад, ин ба таrrиёти бонк xа[иши якбора мешуд. 

Дар ин [олат дар навбати аввал талаботи якум нисбати захира[ои [атмb, танзими [аxми пулb риоя мешавад, дар навбати дуюм бошад бонк[ои тиxоратb даромади хуб ба даст меоранд, ки дар натиxа [иссаи фоизb ба rарз мутаносибан паст мегардад.

Аз ин сабаб[о истифодаи фаъоли талаботи [атмb ба сифати воситаи сиёсати пулию rарзb дар бисёр мамлакат[ои тараrrикардаи xа[он rатъ шудааст ва он[оро [озир дар дараxаи нисбаьан паст мунтазам ниго[ медоранд.

Бонки Миллии Тоxикистон ин восита[оро дар танзими бозоргирии системаи бонкb аз сабаби ма[дудият[ои истифодаи восита[ои бозорb ба кор мегирад.

Дар соли 2003 оид ба мукаммал намудани механизми захиракунии [атмb ва базаи меъёрии он амалиёт пешни[од шуд:

2. Восита[ои бозорb (бавосита).

Ба восита[ои бозорb ин[о дохил мешаванд:

- амалиёти кушод   дар бозор;

- аз навмаблаuгузории бонк[ои тиxоратb;

- амалиёти депозитивb.

Истифодаи ин восита[о дар мувозинати макроиrтисодb ва [олат[ои иrтисодb мунтазам самаранок мебошад. Дар зери маф[уми амалиёти кушод дар бозор аз тарафи Бонки Милли Тоxикистон мутобиrи rонунгузории Xум[урии Тоxикистон хариду фурeши васаrа[ои хазинавb, вомбарг[ои давлатb, инчунин амалиёти кeто[муддат бо вараrа[ои rиматба[о бо содироти муомилоти дуxониба ба ро[ монда мешвад.

Амалиёти кушод дар бозори молиявb ба таври васеъ дар мамлакат[ои мутараrrb иrтисодиёташон пешрафта истифода мешаванд. Он[о ба фоизи кeто[муддати бозорb таъсир мерасонанд. Ин амалиёт бо хо[иши бонк[ои тиxоратb гузаронида мешавад, ки он дорои чунин аломат[ост:

1. Вобаста будан мувофиrи шароити доду гирифт.

а)  хариду фурeши мустаrим (бевосита);

б) хариду фурeш дар асоси мe[лати муайян бо вазифадоркунии хариди баръакс аз рeи rурби rаблан муrарраргардида;

2. Аз рeи мe[лати муомилот:

а) кeто[муддат (то як сол);

б) дарозмуддат (аз як ва зиёда аз он);

3, Дар алоrамандb аз му[ити гузаронидани амалиёт:

а) тан[о [иссаи бонкиро дар бар мегирад;

б) [ам [исса[ои бонкb ва [ам uайрибонкиро фаро мегирад;

4. Аз рeи ро[[ои муrаррар намудани [иссаи фоизb:

а) [исса[оро БМТ муrаррар мекунад;

б) [исса[о мувофиrи талабот ва пешни[оди бозори молиявb муайян карда мешавад.

Механизми амалиёт[ои кушод дар бозор мураккаб нест ва он барои rисми зиёди иштирокчиён дастрас аст. Дар сурати аз тарафи БМТ гирифтани вараrа[ои rиматнок [ачми захира[ои rарзии бонк ва системаи бонкb зиёд мешавад, аммо дар ваrти фурeхтан мутаносибан ба он кам мешавад. Ин таuйирёбb ба rурби пул ва [аxми rарз вобастагb дорад. Вобаста ба ин БМТ метавонад ба нарх[о ё андозаи захираи rарзb таъсир расонад ва намуди амалиёти кушодро дар бозори молиявb ба наrша гирад.

Таxрибаи гузаронидани амалиёти кушод дар бозор молиявb [ама ваrт такмил меёбад. Дар мамлакат[ои Аврупо ин амалиёт[о аз рeи тартиби гузаронидан ба мунтазам ва uайримунтазам xудо мешаванд. {ангоми гузаронидани амалиёти мунтзам БМТ дар бораи гузаронидани музояда эълон пахш менамояд, ки дар он шарт[ои иштироки мувофиrи ширкаткунандагон  пешбинb мешавад.

Амалиёти номунтазам аз рeи зарурият гузаронида мешнванд.

Бозори коuаз[ои rиматнок дар Тоxикистон соли 1998 баробари ба  муомилот баромадани вараrа[ои хазинаи давлатb рe ба тараrrb ни[од.

Аввал ин[о коuаз[ои rиматноки фаъолияташон кeто[муддат буданд ва мe[латашон 28 ва 91 рeзро ташкил медод, ки даромади солонаи 45,8%-ро дар соли 1998 то 84,2%-ро дар соли 1999 ташкил медод.

Дар соли 2000 миrдори музояда[ои гузаронидашуда ва фурeши васаrа[ои давлатb 2,7 млн. ва 1,6 млн. сомониро ташкил кард.

{аxми содирот ва фурeши васаrа[ои хазинавии давлатb дар соли 2001 зина ба зина баланд баланд рафт ва аз 3,74 млн ва 2,06 млн. сомониро ташкил намуд (аз соли 2000 1,4 ва 1,3 маротиба зиёд аст), ки даромади миёнаи солона то 2,7% паст шуд. Чунин пастшавии даромаднокии миёнаи солона ба тараrrиёти бозори коuаз[ои ва вараrа[ои rиматнок дар xум[урb вобаста мебошад. Бояд rайд намуд, ки дар соли 2002 вараrа[ои хазинавии давлатb мe[лати муомилоташон ба 182 рeз ё 6 мо[ бароварда шуданд.

Дар соли 2001 БМТ ба муомилот баровардани сертификат[ои депозитивии худ шурeъ кард. Дар ин давра 4 музоядаи сертификат[ои депозитивb ба маблаuи 4647,5 [азор сомонb бо даромаднокии миёнаи солона дар 23,7% фурeхта шуд. Дар ин xо мe[лати муомилоти сертификат[ои депозитивb, ки дар ду музоядда пештара фурeхта шуда буданд, барои 91 рeз буданд, дар музояда[ои охирин бошад 182 рeзро  ташкил мекарданд. 

Баландшавии беназорати rарзи давлатb, ки [аxми асосии он ба камомадии захира[ои rарзии бонк[ои тиxоратb рост меомад, дараxаи фоидаовари вараrа[ои rиматноки давлатиро аз нав муайян намуданд, ки амалан он ба [аннотb табдил дода шуда буд.

Дар соли 2000 бо бонк[ои муайян доираи амалиёт[ои кушод дар бозор васеъ карда шуданд ва зиёдшавии [аxми он[о аз [исоби ба муомилот баровардани вараrа[ои киматноки БМТ ва e[дадори[ои rарзии Вазорати молияи Xум[урии Тоxикистон мебошад.

Азнавмаблаuгузорb –раванди ба бонк[ои тиxоратb rарз додани БМТ, аз он xумла [исоби вараrа[о мебошад. Азнавмаблаuгузорb яке аз восита[ои му[ими танзими иrтидори rарзди[b ва дараxаи раrобатноки бонк[ои тиxоратb , инчунин [иссаи фоизии бозор мебошад.

Системаи азнавмаблаuгузорb [ама ваrт таuйир меёбад. Дар давра[ои аввали тараrrиёбии системаи азнавмаблаuгузорb бонк[ои марказb мехостанд ба раrобатнокии бонк[о таъсир расонанд ва ба бонк[о rарз[ои маrсаднок пешни[од мекарданд. Инчунин аз рeи rарз[о [иссаи фоизиро танзим намуда, дар оянда ба xои rарз[ои маrсаднок намуди мукаммали бозорb- rарз[ои музоядb иваз мекарданд.

Аз рeи ченаки та[аввулоти бозори коuаз[ои rиматнок тараrrиёти БМТ бо сохтор[ои тиxоратb байни бонк[ои тиxоратb ва дигар субъект[ои иrтисодb [аxми амалиёт[ои бонкb бо коuаз[ои rиматнок баланд мешавад. Дар ин [олат таъкиди амалиёти азнавмаблаuузорb низ таuйир меёбад. 

Гузаштан аз rарз[ои маrсаднок, гузаронидани музояда[ои rарзb, rарзди[b дар асоси гаравгон ба вуxуд меояд. Системаи чандирие ба вуxуд меояд, ки дар ваrти лозимb маблаuро таъмин намуда, баргардонидани онро кафолат меди[ад ва ба баргардонидани онро кафолат меди[ад. Дар он ба сифати гаравгон вараrа[ои коuазии rиматнок истифода мешаванд. Ба uайр аз ин система имконияти назорати арзиши [удудии захира[ои rарзиро барои бонк[о бо ро[и таuйирди[ии [иссаи махсуси аз рeи [исоби пешни[оди захира[о муайян мешавад. 

Дар таxрибаи [озиразамон дар Бонки Миллии Тоxикистон якчанд намуди rарз[ои азнавмаблаuгузорb истифода мешавад, ки вараrа[ои коuазии rиматнокро [амчун гарав таъмин менамояд: rарз[ои рeзона, rарз[ои якрeзаи [исоботb ва rарз[ои ломбардb.

Гузаштан ба танзими раrобатнокии кeто[муддат бо ёрии гузаронидани амалиёт[ои гаравгонb бо вараrа[ои rиматнок нуrтаи баландтарини тараrrиёти системаи азнавмаблаuгузорb мебошад.

Чунин система бояд бо дастовард[ои иrтисодии воrеb rавb гардад, бозори молиявии мутаносиб ба вуxуд оварда шавад.

Раванди мазкур на тан[о дар бозоргирии бонк[оро танзим менамояд, инчунин назоратро дар раванд[ое, ки дар системаи бонкb мегузаранд, мураккаб месозад. Захира[ои БМТ-ро дар амалиёт[ои бозаргонb xалб менамояд.

Дар мамлакат[ои тараrrикарда, ки дар он шароит[ои иrтисодии муносиб вуxуд надоранд, дар баробари услуб[ои бозорb, rабул[ои азнавмаблаuгузорb низ ниго[ дошта мешавад.

Бонки Милли Тоxикистон имрeз[о бозсозии маъмурии xиддиро гузаронида истодааст, ки ба тартиби азнавмаблаuгузории бонк[ои тиxоратb алоrаманд аст ва маrсади он танзим ва равон намудани захира[о барои rарзди[ии ба бонк[о мебошад. Дар ин [олат[о бе танзими маъмурии xараёни воридшавии пул бо воситаи системаи махсуси тараrrиёти бонкb [ар гуна амалиёт номумкин аст. Дар ин сурат технологияи нави боз [ам мураккаби rарзди[b лозим аст, ки меёър[ои мувофиrро xорb кунад. Барои ин БМТ омил[ои муайянро таъсис додааст, ки дар он механизми rарзди[и «тирезагb» ([исса[ои фоизии дифференсионb истифода мешаванд) ном дорад.

Масъалаи асосие, ки дар rарзди[ии «тирезагb» ба вуxуд меояд, бо назорати rатъb ба ро[ мондани истифодаи маrсадноки rарз[ои имтиёзнок мебошад. Он бо воситаи бонк[ои тараrrиёт, ки давлат онро назорат менамояд, [ал мешавад.

Дар [олат[ои бe[ронb мутта[идии [ама шоха[ои давлат (на тан[о БМТ) барои муайян намудани самт[ои xараёни пулb ва со[а[ои маблаuгузорb зарур аст.

Самт[ои маrсадноки гардиши пул бо азнавба[исобгирии васаrа[о имконият меди[ад. Ин намуди маблаuгузории расмие мебошад, ки баргаштани пулро ба воситаи БМТ таъмин мекунад ва инчунин талаботи гардиши молиявии хоxаги[оро низ rонеъ мегардонад.

Азнавба[исобгирии васаrа[о [амчун як намуди пешни[оди пулb якчанд бартари[о дорад. 

- Вай ба таври rатъb захира[ои эмиссиониро ба гардиши хоxагидорb равона менамояд, бозор[ои [аннотиро аз rарзе, ки аз [исоби эмиссия дода мешуданд, xудо менамояд.

- Муомилоти васаrавb, талаботи иrтисодиётро бо пул [амчун воситаи пардохт кам менамояд;

- Чи хеле ки [ар як васаrа, ки ба [исоб ва ба азнавба[исобгирb пешни[од шудааст, якчанд муомилоти молиро ба амал мебарорад. Муомилоти васаrавb бо дурустb талаботи иrтисодиётро ба молия хабар меди[ад. Дар бонк[ои тиxоратb [исоби васаrа[ои корхона[о бояд ба [алли масъалаи rарзди[b ба [иссаи воrеии иrтисодиёт шароит фаро[ам оранд.

Васаrа[ои воrеb, ки дар БМТ ба [исоб гирифта шудаанд бояд аз дигар васаrа[ои корхона[о бо  [уrуrи баровардани васаrа[о фарr карда шаванд. Барои амалb гардидани ин [олат бояд васаrа[ои воrеb бароварда шуда, аз рeи rоидаи махсус дар бонк[о ба [исоб гирифта шаванд ва ин rоида аз xониби  БМТ муrаррар гардад.

Вазнинии вазъияти та[лили молиявии васаrадор дар бонк[ои тиxоратb рост меояд. Инчунин дар назди БМТ муайян намудани масъалаи rобилияти пардохт дар амалиёти азнавба[исобгирb, инчунин rобилияти пардохт доштани ширкат[о, бонк[о, ки васаrа[ои он[о ба таври азнавба[исобгирb rабул шудааст, ба e[да гирифтааст.

Барои [алли ин масъала амалиёт[ои яклухт гузаронида мешавад, ки дар БМТ таъсиси системаи мониторингии корхонаи дорои [иссаи воrеии иrтисодиёт зарур аст. Дар бораи талаботи иrтисодиёт ба муомилоти васаrавb, [исоб ва азнавба[исобгирии васаrа[о дар бораи андозаи rарз[ои кредитории мe[латаш гузашта сухан рондан мумкин аст. Инчунин дар асоси ин дар бораи андозаи доду гирифти ивазнамоb ба[с кардан имкон дорад. 

Истифодаи механизми васаrавb ба танг намудани ивазнамоb (бартер) оварда расонида, uуншавии андозро ба вуxуд меорад.

Амалиёти депозитивb- ин амалиёт[о аз тарафи бонк[ои марказb гузаронида мешавад ва механизми он ба захира[ои rарзии бонк таъсиркунанда ба [исоб меравад. Маrсади асосии гузаронидани чунин амалиёт[о-пeшонидани барзиёдатии бозоргирии бонк[ои тиxоратb мебошад.

Бонки Миллии Тоxикистон якчанд намуди амалиёт[ои rарзди[иро ба иxро мерасонад:

- музоядаи депозитивb;

-амалиёт[и депозитивb оид ба танзими [иссаи фоизиb;

- rабули депозит[о дар асоси мувофиrати ало[ида.

БМТ намуди васеи амалиёти депозитиро пешкаш менамояд, ки ба таври фаврb муваrrатан захира[ои rарзии озоди бонкиро аз худ мекунанд ва дар як ла[за фишори xойдоштаро дар бозори асъорb бартараф менамоянд.

Дар соли 2002 БМТ оид ба мукаммал намудани механизми амаликунандаи додугирифт[ои rарзb якчанд кор[оро ба анxом расонида, дар бораи васеъ намудани доираи фаъолияти бонк[ои иштирокунанда бо ро[и татбиrи амалиёти депозитивb мутобиrи стандарти давлатb бо системаи «Рейтерс -дилинг» ба муваффаrият[о ноил гардид.

 Наrшаи асосиро дар истифодаи босамари олот[ои танзими пулию rарзb сиёсати фоизии БМТ мебозад. Бонк[ои марказb ба [иссаи фоизb таъсири бевосита мерасонанд, ки дар бозоир пул ва маблаu вуxуд доранд ва бо ёрии [иссаи фоизb аз рeи амалиёт[ои он танзим мешавад.

Дар соли 2003 БМТ дар бораи таъсири ба [иссаи фоизии бозор ба воситаи амалиёт[ои азнавмаблаuгузорb, ниго[ доштани [иссаи фоизии воrеb дар сат[и пасти мусбb, супориш дод. Ин талабот[о ба аз тарафи rитъаи воrеи ва баландшавии иrтисодиёт мувофиr танзим мешавад.

§2. Идоракунии пешни[од[ои пулb муносиб намудани маrсад[о ва танзими олот[ои пулию-rарзb

Шар[и ин саволро бо таъсири механизми идоракунии базаи пулb оuоз намудан маrсаднок аст, яъне ин аломати амалиёти маrсаднок аст. Бонки Миллии Тоxикистон андозаи базаи пулиро метавонад зиёд ё кам намояд, ин ё он олоти танзими пулию rарзиро истифода барад. Инро дар мисоли мувозинати та[лилии БМТ, ки дар чорчeбаи тафсири пулb тартиб дода шудааст, нишон меди[ем.
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Захира[ои байналхалrии тоза (ЗБТ)-ин фарrи байни захира[ои умумии байналхалrb ва e[дадори[ои умумии байналхалrb мебошад.

Захира[ои умумии байналхалrb ин тилло монетарb ва захира[ои асъории Вазорати Молияи Тоxикистон ва Бонки Миллии Тоxикистон мебошад. Ба захира[ои асъорb, пеш аз [ама талабот[о ба донишкада[о Нерезидент[ои молиявb ба намуди асъори хориxии наrдина ва депозит[ои бонки вараrа[ои rимматба[ои давлатb ва дигар талабот[о, дохил мешаванд.

10. {укумати васеъшуда (маrомоти идоракунии давлатb) {укумати Xум[урии Тоxикистон дар сурати Вазорати молия, маrомоти молиявии субъекти Xум[урии Тоxикистон ва маrомоти [укуматии дар ма[ал[о буда, инчунин хазина[ои uайрибуxавb, давлатb, субъект[ои Xум[урии Тоxикистон ва маrомоти [укуматии дар ма[ал[о буда бурд[ои дохилии соф (БДТ) аз rарз[ои софи [укуматb васеъ шуда ва rарз[ои бонкb ба вуxуд меояд. Rарз[ои софи [укуматb [амчун фарrи байни талаботи БМТ ба [укуматb васеъ шуда (rарз[ои [укуматии доираашон васеъ аз тарафи БМТ гирифтани коuаз[ои rиматноки давлатb) аз тарафи БМТ гирифтани коuаз[ои  rиматноки давлатb маблаuи умумии rарз[ои Хазинаи Байналхалrии Асъор, ки Вазорати молия гирифтааст ва маблаuи умумии депозит[о дар сурат[исоб[ои давлатb васеъшуда маблаuи умумии захира[ои байналхалrb, ки дар ки та[ти назорати Вазорати Молия rарор дорад ба [исоб меравад.

Аз 1 октябри соли 2002 бурд[ои дохилии софи системаи бонкии Xум[урии Тоxикистон 332,3 млн. сомониро ташкил меди[ад ва дар муrоиса аз январи соли 2001 ба миrдори 52,9 млн. сомонb ё 18, 9% зиёд шуд. Чунин зиёдшавии даромад[о асосан аз [исоби баландравии маблаuгузорb дар иrтисодиёт, аз xумла ба доираи пахта ба амал омад.

Даромади хориxии бонк[ои системаи бонки Xум[урии Тоxикистон 323,3 млн. сомониро ташкил мекард ва дар муrоиса аз 1 –октябри соли 2001 129,8 млн. сомониро ташкил медод. Кам шудани даромад[ои софи хориxb ба зиёд шудани e[дадори[ои rарзии Xум[урии Тоxикистон дар назди ташкилоти байналхалrии молиявии хориxb вобаста аст.

Кам шудани даромад[ои хориxии соф ва зиёд шудани бурд[ои тозаи дохилb дар ин давра ба болоравии rурби пул то 37,8% оварда расонид. То 1-октбяри соли 2001 ин нишондод 202,5 млн. сомониро ташкил мекард. 

БМТ [аxми rурби асъорро бо [исобгирии [аракати бурд[ои софи дохилb ва хориxb танзим намуд. Агар rури асъор аз январ ва феврали 2001 мутаносибан ба 12% ва 8,2% баланд рафта бошад, мо[и март  то дараxаи 5,4% (диаграммаи 1) паст шуд. Чунин пастравии якбораи rурби пул бо ро[и фурeши сертификат[ои депозитивии БМТ ба маблаuи 2136,6 [азор сомонb ва васаrа[ои хазинавии давлатb ба маблаuи 200 [азор сомонb муяссар шуд. 

Диаграммаи 1. Суръати афзоиши миrдори беrурбшавии пул ва афзоишии воrеии ВВП дар давраи 1.01.2001 то 30.09.2001 (аз рeи фоиз-%).


Rарз[ои софи бонкb (RСБ) [амчун фарrи байни rарз[ои умумии БМТ ба бонк[ои тиxоратb ва боrимондаи маблаu[о дар сурат[исоб[ои бонк[ои тиxоратb (корреспондентb, депозитb ва дигарон маблаuгузорb ба заем[о БМТ ба uайр аз [исоби захира[ои [атмb) дар Бонки Миллии Тоxикистон мебошанд. 

Агар модда[ои фаъоли баробар таuйир ёбанд, дигаргуни[ои муносиб дар дараxаи захираи пулb низ ба амал меояд.

(ДБ +(ПЧП =(ЧМР +(ЧВА ((ЧКП+(ЧКБ)+(ПЧА

{амин тавр, захираи пулb аз захира[ои байналхалrии соф (ЗБС) ба дараxаи фаъоли худ таъсир расонад, аз [укумат rарз мегиранд. Хариду фурeши коuаз[ои rиматноки давлатb ё таuйир додани [аxми rарз[о, ки бонк[ои тиxоратb пешкаш намудаанд, хариду фурeши асъори хориxb, васеъ ё ма[дуд намудани захира[ои пулb ва uайраро метавонад танзим намояд.

Дараxаи захираи пулb аз рeи амалиёт[ои БМТ муайян карда мешавад.

Ваrте ки БМТ ба [укумат rарз пешни[од менамояд, маблаu[о аввал дар сурат[исоби [укумат дар бонки марказb xой мегиранд. Ин ба захираи пулb ба таври фаврb таъсир расонида метавонад, аз сабаби он ки миrдори rарзи [укумат (rарзи умумb-маблаu[ои дар сурат[исоби [укуматбудаи бонки марказb) таuйир намеёбад. Аз рeи дараxаи хароxоти маблаuе, ки [укумат аз ин сурат[исоб xудо намудааст, (бо ро[и гузоштани он[о ба бонки тиxоратb) маблаuи rарзи софи [укумат зиёд мешавад, ки дар натиxа захираи пулb низ зиёд хо[ад шуд. 

Ваrте ки ба [укумат rарз[ои мустаrим пешни[од мешаванд ё хариди коuаз[ои давлатb ба амал меоянд, дар БМТ захираи пулb меафзояд. Масъалаи rонунb будани зиёдшавии он аз [исоби эмиссионb пул[ои таъминшуда дар маблаuгузории камбуди[ои буxа истифода мешаванд, ба миён меояд. 

Гардиши иловагии маблаu[ои барзиёд rобилияти пардохтиро берун аз [удуди захира[ои масоле[b васеъ менамоянд ва мумкин аст хавфи зидди беrурбшавb ба вуxуд ояд, ки ваrти бавуxудоии он ба андозаи эмиссионb вобаста аст. 

Чунин самти эмиссия дар [олат[ои истифодаи восита[ои эмиссионb барои э[ёи маблаuгузорb дар иrтисодиёт, ки он[о метавонанд натиxаи хуб биёранд ва аз ин [исоб пeшонидани rарз[ои эмиссионb имкон дорад, асоси амалb доранд. Маблаuгузорb дар ин маврид тан[о бе барнома[ои ало[ида, ки ташаккули дарозмуддатро талаб намекунанд, равона шуда бошад. 

Rарзди[ии БМТ ба бонк[ои тиxоратb маънои онро дорад, ки rарз[ои тозаи бонкb зиёд мешаванд, мутаносибан захираи пулb низ зиёд мешавад. 

Дар сол[ои 2001-2002 таuйири асосиро ба [аракати фаъоли софи дохилb rарз[ои бонк[ои тиxоратb расониданд. Ин rарз[о на тан[о барои таъмини бозоргирии бонк[ои равона карда шуда буданд, инчунин барои [исса[ои воrеb ва маблаuгузории иловагb низ истифода шуданд.

Ин[о rарз[ои маrсаднок буданд, ки ба воситаи занxири бонкии корхона[ои давлатb таrсим мешуданд. Он[о rариб тамоман ма[сулоти иловагиро ба вуxуд наоварданд ва баргардонида нашуданд. Барои ин ба иrтисодиёт фишори беrурбшавиро ба вуxуд оварданд.

Захираи пулb бо захира[ои байналхалrии соф зич алоrаманд аст, ки дар навбати худ бо дараxаи баланд аз натиxа[ои  фаъолияти иrтисодии берунb низ алоrаманд аст. Дараxаи захира[ои байналхалrии соф аз баробарии пардохтb ва сиёсати rурби асъории мамлакат вобаста аст. 

Баробарии пардохтb мутаносиби байни воридшавии асъори мамлакат ба пардохт[ое, ки [укумат берун аз сар[ад амалb мегардонад, тавсиф меди[анд. Дар борабарии пардохтb xамъбасти [ама доду гирифти иrтисодb байни намоянда[ои ин мамлакат ва давлат[ои дигари xа[он дар давраи муайян инъикос мешавад.

{амаи муомилот[о ба амалиёт[ои xорb ва амалиёт бо маблаu таrсим мешавад. Баробарии пардохтb ба худ се унсури асосиро xой додааст:

1. {исоби амалиёт[ои xорb.

2. {исоби гардиши маблаu.

3. Таuйирёбии захира[ои тиллоиву асъории расмb.

{исоби амалиёт[ои xорb содироти мол ва хизматрасонb, инчунин воридотро дар бар мегирад. Ваrте ки мамлакат бо норасоии мувозинати тичоратb рe ба рe мешавад, ин маънои онро дорад, ки хароxоти он оид ба пардохти воридот аз даромаде, ки аз [исоби содирот ба даст омадааст, зиёд мешавад. Ин норасоb аз [исоби rарз[ои хориxb маблаuгузорb мешавад. 

{исоби гардиши маблаu-амалиёт[ои молиявb, ки ба харид ва фурeши фаъоли молиявb вобаста аст ва аз [исоби rарз[ои хориxb амал мекунад, иниъкос шудааст.

Агар норасоии [исоби [аракати маблаu xой дошта бошад, ин маънои онро дорад, ки маблаu суст гардиш мекунад.

Барои мувозинати байни маxмeи воридшавb аз [амаи муомилот[о ва маxмeи хароxот[о лозим аст, ки норасогии [исоби маблаuи дар гардиш бударо, ба  баrияи мусбии [исоби маблаu мувофиrат кунад ё баръакс норасогии [исоби [аракати маблаu бояд ба баrияи мусбии [исоб[ои амалиёт[ои xорb мувофиrат кунад.

 Дар [олат[ои будани баrияи умуми мувозинати пардохтb дар сурати паст будани rурби асъор, rурби асъори миллb паст мешавад.. {ангоми идораи пастшавии rурби асъор БМТ барои ниго[ доштани rурби асъори миллb, он маxбур мешавад, ки захира[ои асъориро  фурeшад, ки дар натиxа захира[ои байналхалrии соф паст мешаванд ва мутаносибан захираи пулb низ ихтисор мешавад.

Зиёд намудани захира[ои байналхалrb тан[о [ангоми мусбb будани баrияи умумии мувозинати пардохти мумкин аст, барои ин норасоги[ои дарозмуддати мувозинати пардохтb,. Ба харобшавии захира[о оварда мерасонад.

Дар ин [олат имконияти пур намудани мувозинати пардохтb тан[о бо ро[и xорb намудани ма[дудият[ои дар тичорати беруна, ки [укумат муrарар менамояд, мумкин аст.

Дар ин муддати кeто[, ки аз оuози гузаронидани исло[от[ои иrтисодb дар Тоxикистон гузоштааст, бо боварии комил гуфтан мумкин аст, ки раванди исло[оти иrтисодb дар XТ. Бо xараёни хуб рафта истодааст.

Тоxикистон давраи вазнин ва xавобгeиро аз сар гузаронид. Аммо барои муайян намудани ро[и тараrrиёти иrтисодии худ муяссар шуд, дар xум[урb ба таври воrеи асоси муносибат[ои бозорb ба вуxуд омадаанд ва муайянии макроиrтисодии мунтазам ба миён омад.

ма[сулоти умумии дохили дар нисолаи якуми соли 2002 дар муrоиса аз нисолаи якуми соли 2001 ба 8,5% зиёд шуд. Суръати исте[солоти саноатb ва хоxагии rишлоr афзуд. Дар нисолаи якуми 2002 ин нишодо[о ба 7,8% ва 12,5% зиёд шуданд. Сиёсати rатъии пулию rарзb ба мо имкон дод, ки паст шудани дараxаи беrурбшавиро аз рeи нишонаи нарх[ои истеъмоли аз 8,4% дар мо[и июни соли 2001 то 5,% дар июли соли 2002, ниго[ доранд.

Дараxаи баланди либеризатсияи иrтисодиёт таъмин карда шуд. Дар иrтисодиёти берунаи мамлакат низ муваффаrият[о ба даст омаданд. Ба Тоxикистон бо муносибат[ои тичоратb бисёр мамлакат[о xалб мешаванд.

Дар нимаи якуми соли 2002 Xум[урb бо 56 мамлакти xа[он муносибат[ои тичоратb дошт.

Гардиши берунаи тичорати Тоxикистон дар нимаи якуми соли 2002 (бо [исоби БМТ) 713 млн. доллари ИМА-ро ташкил мекард. Аз рeи таxриба[о исбот карда шудааст, ки самаранокии иrтисодиёт, пеш аз[ама интихоби дурусти сиёсати берунаи иrтисодb вобаста аст. Зеро алоrа[ои иrтисодии муста[кам ва калон[аxмро таъмин менамояд. Самаранокии иrтисодиёти миллb аз рeи нишондо[ои макроиrтисодии гуногун муайян карда мешавад, ки яке аз он[о баробарии пардохти давлатb мебошад. Мувозинати баробарb-ин системаи статистикb мебошад, ки дар он [ама амалиёт[оииrтисодb инъикос мешаванд, ки байни мамлакат[о дар давоми ваrти муайян мегузаранд.

Статистикаи сариваrтb, дуруст ва мукаммалии мувозинати пардохтb, ки ба муомилоти амиrи та[лилb нишона шудааст, барои гузаронидани та[лили иrтисодb ахбори оuознашаванда аст ва xониб[ои сусти иrтисодиётро нишон дода ро[[ои гузаронидани ин ё он намуди сиёсати иrтисодиро нишон меди[ад, ки ин сурат шароит[ои муайян истифода шаванд.

Мувозинати пардохти оинаи давлатинъикос намудани [олати иrтисодии мамлакат мебошад.

Мувофиrи Rонуни XТ. «Дар бораи БМТ» ва rарори {укумати Xум[урии Тоxикистон №203 аз 26 июни соли 1998 «Дар бораи тартиби коркард ва пешни[оди мувозинати пардохтии XТ» ба Бонки Миллии Тоxикистон мавод[ои тайёрнамудаи Кумитаи Давлатии Статистикаи XТ Вазорати Адлияи XТ Вазорат[ои даромади давлатb ва боx[о истифода мебарад, ки чунин намуди амалиёт ба таxрибаи xа[он мувофиr аст.

Коркарди мувозинати пардохтb мувофиrи меъёр[ои байналхалrb дар xалб намудани маблаuгузорони хориxb му[им аст, зеро ин маълумот[о дар накшаи байналхалrb муrоисашаванда мебошанд ва барои маблаuгузорони хориxb [амзамон дар алоrа[ои иrтисодии беруна сиёсатмадорон ва ро[барони дигар мамлакат[о маълуманд.

Rисми асосии мувозинати пардохтb ин аз [исоби амалиёт[ои xорb ва [исоби молиявb мебошад. Тарафи асосии мувозинати пардохти захиравb аз [исоби амалиёт[ои xорb мебошанд, ки аз мувозинати тичоратb, мувозинати хизматb, даромад аз маблаuгузорон иборат аст.

Зиёдшавии [исоби амалиёт[ои xорb нишон меди[анд, ки мамлакат захира[ои байналхалrии софро xамъ менамояд. Ва баръакс норасогии [исоби амалиёт[о xорb пастшавии актив[ои хориxb ва зиёдшавии e[дадори[ои байналхалrиро дар бар мегирад.

Та[лили [олати мувозинати  пардохти нишон меди[ад, ки  Тоxикистон дар сол[ои охир бо норасоги[ои [исоби амалиёт[ои xорb бархурдор мешавад. Ин маънои онро дорад, ки хароxот[ои он оид ба пардохти воридот аз даромаднокие, ки аз содирот ба даст омадааст зиёд мешавад.

Мувофиrи rоида кабуди[ои xойдошта бо ёрии rарз[ои хориxb ва аз [исоби захира[ои байналхалrb маблаггузорb карда мешавад.

Ин амалиёт[о ба ихтисори актив[ои хориxи xум[урb оварда мерасонанд. Камбуди[ои [амаваrтаи [исоби амалиёт[ои xорb танзими сиёсати иrтисодиро талаб менамояд. Зеро ин камбуди[о аз тарафи мамлакат маблаuгузорb карда мешаванд.

Натиxаи чунин сиёсат дар охир ба чунин [олат рe ба рe мешавад, ки давлат rобилияти пардохтии худро гум мекунад.

норасои[ои [исоби амалиёт[ои xории мувозинати XТ  дар нимсолаи якуми соли 2002 60млн. доллари ИМА ё 13,3% ба ВВП ташкил мекард. камбуди[ои баробарии  тичорат дар нисолаи якуми соли 2002 ба мамлакат[ои хориxb рост омад ва 183 млн. доллари ИМА-ро ташкил кард. Захира[ои фаъоли тичорати беруна аз тарафи мамлакат[ои хориxии дур бо андозаи 123 млн доллар пeшонида шуд.

Содироти мол[о (Аз рeи нархи ФСБ*) дар нимсолаи якуми соли 2002 326,5млн доллар ё 72,4% ба ВВП-ро ташкил намуд.

Диверсификатсияи пасти молии содирот ниго[ дошта шудааст. Аз чор се [иссаи содирот бо се намуди молb пешни[од шудааст; алюминb, пахта ва энергияи электрикb. Ин омил ба xараёни ноустувори [аxми умумии содиротро сабаб мешавад ва  инчунин он ба натиxа[ои алоrамандb аз сабаб[ои дохилb ва арзиши берунаи исте[солот низ алоrаманд аст. Таъсири омили арзишb бо пастшавии нахи пахта ва алюминb,, ки боиси пастшавии нархи xа[они ба масоле[и ашёи хом шуд. Талафоти арзишb тан[о барои ин ду масоле[ дар давраи [исоботb 41,5 млн доллари ИМА-ро ташкил дод.

Дар сол[ои охир дар системаи сохтор[ои истиrрори воридотb тагйирот[ои xиддb намешаванд. Дар оянда xои асосиро алюмин ва нахи пахта ишuол менамояд, барои ин [ам ниго[ доштани захираи воридотb [ама чора[оро андешидан зарур аст. Барои он ки исте[соли алюмин то дараxаи иrтидори исте[солb ба наrшагирифта расад ва исте[соли пахта, ба исте[соли дар давраи Шeравb буда рост ояд, чора[оро бо ба[исобгирии даромаднокии исте[солот дидан зарур аст.

Инчунин барои дур шудан аз алоrамандии сахт ба паст шудани нарх[ои xа[онb ба масоле[и ашёи хом диверсификатсияи исте[солоти воридотb бо ёрии давлат, зарур аст. Таxриба нишон меди[ад, ки баргардонии фаъоли захира[ои ашёи хом, ро[и босамари тараrrиёти иrтисодиёт шуда метавонад.

Дар ин [олат[о аз тарафи Вазорат ва муассиса[ои xум[ури коркард ва rабули барнома[ои тараrrиёти со[авии иrтидори воридот зарур аст, ки бо коркарди захира[ои ашёи хом равона шудааснд. Инчунин бо сарчашма[ои маблаuгузорb алоrаи [атми дошта бошанд ва шароити тараrrиёти иrтисодиётро дар як муддат муайян намоянд. Дар ин [олат низ бе xалб намудани маблаuгузорони хориxb ин самт номуайян аст. Содироти масоле[b (аз рeи нарх[ои ФСБ)  дар нисолаи якуми 2002 бетаuйир монд ва аз рeи содироти захира[ои энергетикb ва масоле[и матлуботb тавсиф карда мешавад.

Масоле[и зарури содиротb дар давраи [исоботb 26,5% буд, ки аз миrдори умумии масоле[и содирот, энергияи электрикb 12,4%, ма[сулоти нафтb 9,3%, гази табии3,7% ва гандум 4,2%-ро ташкил мекард.

{аxми умумии xамъбастb аз [аxми умумии содирот 56,1%-ро ташкил меди[ад Xойивазкунии босамари содироти исте[солот дохилb метавонад манфиатдории со[ибкорони ватаниро ба зиёд намудани истифодаи масоле[ ва исте[солоти  дохилb зиёд намояд, ки дар натиxа содирот кам мешавад.

Сиёсати содироти дохилb: ин намуди содирот асосан ба гурe[е дахл дорад, ки мо худ онро исте[сол мекунем, аз он xумла исте[соли гандум ва энергияи электрикb. {алли масъалаи мустаrилияти энергетикии мамлакат, ъне  аз истифодаи газ, гузаштани ба истифодаи энергияи электрикb метавонад,  масъала[ои форидоти газро [ал намояд. Барои ин суроuаи сохтмони стансияи обии Роuун ва Сангтударо тезонидан зарур аст. Талабот[ои мамлакатро бо ма[сулоти нафтb, тан[о аз [исоби воридот таъмин намудан зарур аст.

Бояд rайд кард, ки баланд будани воридот аз содирот ба мушкилоти мувозинати пардохтb оварда мерасонад

Камбуди[ои [исоби амалиёт[о xорb, мувозинати хизматрасонии байналхалrb мебошанд, ки фаъолияти он дар нимсолаи якуми соли 2002 манфb буд ва 32,1 млн доллари ИМА-ро ташкил мекард.

Яке аз шакл[ои асосии хизматрасони ин хизматрасонии наrлиёту алоrа мебошад. Мувозинати пардохти бошад барои xум[урии мо а[амияти зарур дорад, вале амалан он тараrrb накардааст. Масалан, азнавсози[ои сохтори дар система[ои телекамуникатсионb, xалб намудани маблаuгузорони хориxиву ватанb барои тараrrиёти азнавсозb ва пешравии со[а[о, метавонистанд номгeи хизматрасони[ои пешни[одшударо васеъ намоянд ва сифату [аxми он[оро баланд намоянд. 

Боз як самти му[ими со[аи хизматрасони ин тараrrиёти туризм мебошад. Барои тараrrиёти туризм Тоxикистон иrтидор[ои му[имро дорост, ки то [ол истифода намешаванд (боигарb ва гуногунии табиат, xой доштани захира[ои ме[натb). Аз ин рe бояд дар Xум[урb бозори туризми xа[онb бо ро[и васеъ намудани [амкорb бо ташкилот[ои туристbи баёналхалrb, сохтмон, объект[ои туристb дар асоси моликияти шахсb, ки ба стандарт[ои байналхалrb мувофиrат кунад, ба ин со[а xалб намудани маблаuгузорони ватаниву хориxb, тайёр намудани мутахассисони баланихтисос дар со[аи туризм, xои худро ишuол намояд. Туризм бояд дар содирот яке аз самт[ои асосии воридшавbи асъор бошад.

Монеагb барои тараrrиёти туризм, талбот[ои номукаммал барои тартиб додани рeхсатнома ва иxозати мамлакати мо барои туристон буд. барои амали кунонидани иrтидор[ои туризм дар Тоxикистон пешбинии чора[о оид ба аз байн бурдан ма[дудият[о барои сафар, зарур аст. Ма[дудият[о-ин осон намудани тарзи убури сар[ад, rоида[ои тартиб додани рeхсатнома[о ва гузаштани назорати гумрукb.

Камбудии асосии дигари [исоби амалиёт[ои xорb захира[ои манфии мувозинат оид ба даромаднокb аст. Мувозинати даромад[о, ки аз рeи таснифот ба пардохти ме[нат ва даромаднокии инветитсионb таrсим мешаванд, ки ин давраи нимсолаи якуми соли 2002 ба таври расмb манфb буд ва 10,5 млн долларро ташкил медод.

Аз сабаби он ки Тоxикистон дар бозор[ои xа[онии мабалuгузор наrши rаргирии софро иxро менамояд, аз ин рe суроuаи rавии афзоиши худро фаъол менамояд, дар сурате, ки[иссаи асосиро дар он e[дадори[о оид ба пардохти фоизи rарз[ои пешгирифта мебозанд.

Дараxаи пасти пасандози иrтисодиёт дар [олати баланд будани талаботи дохилb намегузорад, ки актив[ои хориxb дар xум[урb афзоиш ёбад. Rисми ками фоизи [исобшуда дар сектори давлатb ва мамлакат[ои хориxии наздик рост омад ва аз ин маблаu rисми зиёди [иссаи фоизи он ба Русия матлуб аст. 

Трансфер[ои xорb, ки аз тарафи сектори давлатb ва дигар сектор[о пешни[од шудаанд, ёрии техникb ва башардeстона [аrrи аъзогb ба ташкилот[ои байналхалrb, гузаронидани пул аз тарафи шахсони [уrуrb дар бар мегиранд, ки [аxми умумии он дар нимсолаи якуми соли 2002 69,1 млн. доллари Има-ро ташкил мекунад, ки чунин нишонди[анда дар нимаи якуми соли 2001 43,4%-ро ташкил медод.

Ёрии башардeстонае, ки ба xум[урии мо аз хориxа ба намуди ма[сулоти хeрокворb, доруворb равона карда мешавад, ки [аxми он дар нимсолаи якуми соли 2002 58,3млн доллари ИМА-ро ташкил кард, ки ин нисбати чунин давраи соли гузашта 18,7% зиёд аст. Rисми зиёди ёрии башардeстона аз ИМА ворид шуд (40,2% аз [аxми умумии трансферт[ои xорb ба намуди ма[сулот) .

Rисми дигари асосb аз xараёни умумии транферт[ои xорb дар сектори идоравкунb ин гранти куллb мебошад, ки [аxми он дар нимсолаи аввали соли 2002 6757,7 [азор доллари ИМА-ро ташкил дод. Грант[о  барои дастгирии исло[оти иxтимоb, иxтимоb-иrтисодb, тиxорати хурду миёна  ворид мешавад. {аxми трансферт[ои гирифташуда ва пешни[одшудаи xорb, ки аз тарафи сектор[ои хусусb иxро шудаанд, кам мебошанд. Бояд rайд кард, ки баъд аз инкор намудани боxи 30%-и давлатb [ангоми амалb гардидани гузаронидани пул аз тарафи шахсони  xисмонb, воридшавии маблаuи беруна аз сар[ад зиёд шуд.

{иссаи асосиро дар гардиши иrтисодии берунаи xум[урb амалиёти додугирифти молявb ишuол менамояд, ки дар ин асъор ворид намешавад ва ба таври манфb ба иrтисодиёти мамлакат таъсир мерасонад.

Дар нимсолаи якуми соли 2002 аз тарафи корхона[ои та[xоb амалиёт[ои доду гирифт ба миrдори 339 млн доллари ИМА гузаронида шуд, ки 45,7%-ро аз амалиёт[ои тичорати берунb ташкил менамояд. 

Чи хеле ки дар боло rайд намудем, норасоии амалиёт[ои xорb аз [исоби зиёд шудани e[дадори[ои хориxb ва ихтисори актив[ои хориxb маблаuгузорb карда мешаванд. Ин xараёни молиявb [исоби амалиёт[оро бо маблаu ва амалиёт[ои молиявиро бо бо мувозинати пардохтb танзим менамояд.

{исоби амалиёт[о бо маблаu ва амалиёт[ои молиявb ёрии нави хориxиро ба мамлакат ва транферт[ои мабалuиро низ инъикос менамояд.  Баrияи манфb оид ба [исоби молиявb нишон меди[ад, ки e[дадори[ои тозаи хориxb паст шудаанд ва баръакс баrияи мусбат афзоиши он[оро нишон меди[ад.

Баrияи мусбат [исоби амалиёт бо маблаu ва амалиёт[ои молиявb, ки зиёдшавии маблаuро ба мамлакат нисбат ба паст гардидани маблаu инъикос менамояд. Дар нимсолаи якуми соли 2002 он 65,6 млн. доллари Има-ро ташкил мекард,  ин маънои онро дорад, ки xум[урb аз [исоби rарз зиндагb мекардааст.

Баrияи мусбати [исоби амалиёт[о бо маблаu, ки таранферт[ои маблаub пешни[од шудааст, дар нимсолаи якуми соли 2002 18,4 млн. доллари ИМА-ро ташкил мекард, ки аз давраи муносиби соли гузашта ду баробар зиёд шудааст. Зиёд шудани тарансферт[ои мабалагb аз [исоби танзим ва баровардани rарз[о аз тарафи rарзди[андагони дуxониба вобастагb дорад. Аз он xумла, rарз дар назди Rазоrистон ба андозаи 6,6 млн. доллар танзим шуд ва аз тарафи Eзбекистон rарзи давлатb ба андозаи 11,7 млн. доллар бахшида шуд. {аxми мабалuи аз [исоби мабалuгузорони хориxb ба xум[урии мо воридшуда 13,5 млн. доллари ИМА-ро ташкил кард, ки ин нисбати [амин давраи соли гузашта ду баробар зиёд аст. Ин маблаuгузорони мустаrим ба маблаuи низомномавии корхонаи муштарак мебошад.

Маблаuгузорони мустаrими хориxb ба иrтисодиёти Тоxикистон маблаuгузорb намуданд, ки он [амагb 30%-ро ба ВВП ташкил меди[ад, ки дар бораи са[ми на он rадар зиёди мабалаuгузорони мустаrим ба [олати макроиrтисодии Тоxикистон ша[одат меди[ад. 

Дар натиxа  сохтани шароит барои xалб намудани маблаuгузорони мустаrими хориxb бо барнома[ое, ки метавонанд, ба сектори воrеии иrтисодиёт рахна пайдо намоянд, бисёр му[им аст. Дар зиндагb барномаи давлатии xалб намудани маблаuгузорони хориxиро xорb намояд. Масалан, мамлакат иrтидори хуби парвариши сабзавот ва меваxотро дорад, аммо айни [ол 40-50%-и [осили сабзавоту меваxот аз сабаби нарасидани анбор[о ва технология барои исте[солот ва коркард аз истифода берун мемонад. Омили водоркунанда дар таъмини мунтазами xараёни маблаu аз хориxа айни [ол надоштани имконият[ои пурра маблаuгузорb намудани талабот[ои худ дар исло[оти иrтисодb мебошад, ки мо маxбур мешавем ба резидент[о муроxиат намоем (бештар сектор[ои давлатb ва мабалаuи хориxиро ба намуди rарз гирем). Дар мо[и июли соли 2002 rарзи умумии берунаи Xум[урии Тоxикистон 1015,0 млн. доллари ИМА-ро ташкил мекард. Rисми асосии rарз ба rарзи беруна рост меомад, ки э[тимолоти азфзоиши он ниго[ дошта мешавад ва [иссаи он дар охири нимсолаи охир и2002 78%-ро аз [аxми rарзи умумии беруна ташкил мекард.

Дарк кардан душвор нест, ки  тараrrиёти rарзи умумии беруна ба xониби зиёдшавии он аст. Дараxаи нисбатан пасти пасандоз[ои дохила, нарасидани захира[ои молиявии дохилb, вазнин[ои муайяни системаи бонкb оид ба мабалuгузории бузурги дарозмуддат дар сектори воrеb [укумати Xум[урии Тоxикистон маxбур мешавад, ки ба бозор[ои молиявии байналхалrb барои xалб намудани маблаuи даркорb муроxиат намояд. Бо баробари инкишоф ёфтани иrтисодиёти воrеb талаботи иrтисодиёти Тоxикистон дар маблаuгузорb меафзояд. 

Имконият[ои молиявии дохилии иrтисодиёт талабот[ои дохилиро rонеъ карда наметавонад. Тоxикистон метавонад, ки бо масъала[ои нарасидани захира[ои асъорb барои сариваrт амалb кунонидани вазифа[ои худ бархурдор шавад. Донор[ои (маблаuгузорони) асосии Xум[урии Тоxикистон мисли сол[ои пешина ин[оянд: Хазинаи Байналхалrии Асъор, Бонки Умумиxа[онb, Итти[оди Аврупо, Бонки Осиёии Тараrrиёт, Хазинаи Rувайт, Бонки Аврупоии Тараrrиёт ва Таxдид як rатор барнома[ое, ки дар шароит[ои имтиёзb мабалuгузорb шудаанд, дар асоси мабалu[ои гирифташуда барои пeшонидани камбуди[ои буxа, исло[оти энергетикb ва инфрасохтори давлат равона шудаанд. Rарз аз рeи кредит[ои Хазинаи Байналхалrии Асъор бо дастгирии мувозинати пардохтb равона шудааст ва 1-уми июли соли 2002 103,2  млн. доллари ИМАро ташкил мекунад, ки ба 10,15 аз [аxми умумии rарзи беруна мувофиrат мекунад. Бисёр мехостанд дар бораи моддаи му[ими мувозинати пардохтb ба монанди «атоги[о ва гузарнома[о» амалиёт[ои ба [исобгирифташударо инъикос менамояд, истода гузарам , ки дар нимаи якуми соли 2002 ба таври мусбат xамъбаст шуда ва андозаи 32,0 млн. доллари ИМА-ро ташкил менамояд, ки дар бораи амалиёт[ои ба[исоб нагирифтаи бо xараёни маблаu ба мамлакат вобастагb дорад, ша[одат меди[ад. Инчунин бо uайриимкон бурдани [исоби амалиёт[ои содиротb, ки бо вайрон намудани rонунгузори[ои амалb мешавад, вобаста аст. 

Мавод[ои дар боло rайдшударо xамъбаст намуда, хулоса баровардан мумкин аст, ки вазъияти мувозинати пардохтии Xум[урии Тоxикистон дар нимсолаи якуми соли 2002 бо камбудии он ба андозаи 30,0% млн. доллари ИМА баробар аст. Камбудии мувозинати пардохтb дар шароити мабалuгузории дохила ва беруна барои пeшонидани баrияи манфии [исоби амалиёт[ои xорb ба вуxуд омадааст. 

Яке аз сарчашма[ои асосии мбалuгузорb ин камбудии танзими rарзи берунаи Xум[урии Тоxикистон бо xум[урии Rазоrистон ва бекор намудани rарзи асосии Xум[урии Eзбекистон буд. 

Вазъият ва наrша[ои мувозинати пардохтии Xум[урии Тоxикистонро та[лил намуда, ба ла[за[ое бо маrсади бе[тар намудани вазъияти он диrrат додан лозим аст.

1. Боздоштани дараxаи беrурбшавb ва мeътадил наудани rурби ивазb;

2. Таuйир додани сохтори содирот, зиёд намудани иrтидори содиротb, ба монанди масоле[и расмb, алюминий, нахи пахта, тамоку, ма[сулоти сабзавотию полезb, зиёд намудани ма[сулоти спиртb, консервb ва дигар[о, гузаронидани сиёсати содиротивазкунанда, ихтисори ба xум[урb ворид намудани барандагони барr, гандум ва дигар ма[сулоти хeрокворb ва uайрихeрокворb, иваз намудани он[о бо исте[солоти худb .

Дар ин маврид  бояд ба тараrrиёти сектори хусусb диrrат дод ва барои рушди [амаи ин[о шароити мусоидро фаро[ам овард.

3. Таuйир додани сохтори воридотb xи[ати васеъ намудани доираи воридоти технологияи пешrадам, бо маrсади исте[соли ма[сулоти тайёр аз ашёи хоми ма[аллb, гузаронидани сиёсати воридотивазкунанда.

4. Барrарор намудани сектори энергетикb.

5. Rатъ намудани амалиёти бартреb.

6. Созмони шароити  мусоиди маблаuгузорb, муайян намудани фосила[о ва принсип[ои интихоб намудани объект барои маблаuгузорони хориxb бо [исоби самаранокии иrтисодии он[о.

7. Тараrrиёти бозори хизматрасонb.

Дар баробари тараrrиёти намуд[ои расмии хизматрасонb, ба монанди наrлиёт, инчунин бояд ба алоrаву туризми байналхалrb ва хизматрасонии нави исте[солотb, илмb-техникb, ахборb низ а[амият додан лозим аст.

8. Ма[дуд намудани таxрибаи аз худ кардани маблаuи хориxи ба намуди rарз[ои давлатb. Диrrати асосиро барои xалб намудани маблаuгузорони мустаrими хориxb ба барнома[ои му[им равона кардан лозим аст, ки он[о натавонанд ба сектори иrтисодии воrеb рахна кунанд.

Дар алоrамандb аз далел[ои дар боло rайд кардаамон гуфтан мумкин аст, ки [ангоми [амкории наздик ва rабули чорабини[о бо маrомоти давлатb мувофиr кардашуда, ки сиёсати тичорати беруна, андозию буxавb ва пулию rарзиро мегузаронанд, масъалаи иrтисодии мамлакати моро [ал намудан мумкин аст, ки дар мувозинати пардохтb инъикос мешавад.

Бетаносубb дар муносибат[ои берунии иrтисодb, таuйирот[ои захираи асъорb ва rурби асъории мамлакатро ба амал меорад, ки ба базаи пулb ва массаи молиявии дар муомилотбуда таъсир мерасонад.

Вайрон шудани xараёни воридшавии асъорb бо бисёр омил[о ба амал меояд ва барои ыыыы намудани он та[лили иrтисодии даrиr лозим аст. Яке аз сабаб[ои асосb ин uайриrонунb аз xум[урb баровардани асъор мебошад.

Дар Тоxикистон талаботи дохилb бо асъори хориxb зиёд мешавад ва аз тарафи а[олb низ бо сабаби нобоварb ба система[ои бонкии Русия ва во[ид[ои пулии миллb талабот ба асъори хориxb бештар аст. Дар rонунгузории асъории мамлакат як rатор чорабин[о оид ба ма[дудияти ин талабот муайян шудааст.

Ба rурби асъорb ва беrурбшавb, муомилоти нобарори берунии иrтисодb ва сохтори содироту воридот ба таври манфb таъсир мерасонанд.

{амин тариr, чунин хулоса баровардан мумкин аст, ки дар шароити иrтисодиёти Xум[урии Тоxикистон барои расидан ба маrсади ни[оии сиёсати пулиб rарзb, мавrеи маrсадноки миёна на тан[о базаи молиявb, инчунин rурби асъорb низ му[им аст. Маrомоти танзими пулию rарзb наметавонанд таuйирёбии вазнии пулиро аз [олати динамикии таuйирёбии rурби асъорb му[окима кунанд. Нишона[ои маrсаднок оид ба вазни мулиро дар чорчeбае, ки дар он[о шароит[ои баландшавии асъори миллb ва мувозинати сектори беруна ба наrша гирифта шудааст, ниго[ доштан мумкин аст. 

Сиёсати  rурби асъорb табиатан дар сиёсати пулию rарзb бартарb дорад ва алоrаи rатъии асъори миллию хориxb xой дорад. Дар шароит[ои таuйирёбанда дигаргун шудани нарх[ои xа[онb, сохтори нобаробарии содирот ва [аxм[ои [озиразамони фаъолияти берунаи иrтисодb а[амияти сиёсати асъориро паст намудан мумкин нест.

Дар соли 2002 БМТ ба худ танзими rурби асъориро ба e[да нагирифтааст. Вазифаи асосии ин аз xи[ати иrтисодb таъмин кардани мо[ияти динамикаи он буд. 

{ангоми азназаргузаронии олот[ои мустаrим ва вобаста, ки аз тарафи бонки марказb истифода мешаванд, та[аввули [амешаи он[о дар алоrамандb аз дараxаи тараrrиёти иrтисодиёт ба назар мерасад. Ба [ам пайваст намудани олот[ои танзими маъмурb ва бозорb дар [ар ла[за ба тараrrиёт ва вазъияти бозор[ои молиявb, баробаркунии алоrа[ои берунаи иrтисодb, вазъияти буxа ва дигар предмет[ои иrтисодиёт вобаста аст.

{ангоми нобаробар будани иrтисодиёт (ба монанди Тоxикистон) истифодабарии [иссаи фоизии бозорb бо талабот ба пул вобаста аст, ки ин[о дар бозор[ои сиекуленти масалан, бозори асъор ё пирамида[ои молиявb дохил мешаванд.

Дараxаи баланди даромаднокb дар ин бозор[о ба маблаuгузории сектори муайян иrтисодиёт имконият намеди[ад. Дараxаи даромаднокии ин амалиёт[о аз [иссаи фоизи бозор паст мебошад.

Айни замон истифодаи нишонди[анда[ои [исаи фоизb ба сифати маrсад[ои байни сиёсати пулию rарзb [ар чи суст будани системаи бонкb ва бозори молиявb мумкин нест – барои ин БМТ xи[ати дар сат[и паст ниго[ доштани [исса[ои фоизии воrb [аракат менамояд, ки дар натиxа аз тарафи сектори муайян иrтисодиёт талабот ба восита[ои заем зиёд мегардад. 

Вазифаи асосии равона намудани пасандоз[о ба маблаuгузории самаранок ба со[а[ои бонуфуз, ки бо воситаи системаи бонкb амалb мегардад. Чунин механизм дар мо [оло амалb нашудааст. 

Боварb ба бонк[о, инчунин захира[оро ба [аннотии молиявb равона намудани он[о боиси ба со[аи исте[солот ворид нашудани маблаu мегардад. Аз ин xо зарурияти дахолати давлатb ба бозори молиявb бо ро[и танзими [исса[ои фоизb ва самти маrсадноки xараёни пулb ба манфиати тараrrиёти со[аи исте[солот пайдо мешавад. 

Дар чое, ки механизми бозори худтанзимкунb rафо монад, наrшаи олот[ои маъмулb дар танзими [аёти хоxагидорb меафзояд. Танзими давлатии xараёни пулb ва [иссаи фоизb дар муrоиса бо сиёсати инвеститсионии бонк[ои хусусb кам самар меди[ад. 

Ба uайр аз ин олот[ои назорати мустаrим ноадолатанд, зеро гурe[[ои ало[идаи исте[солкунанда ё бонк[о аз афзалият, ки ин раrобатро дар бозор[ои молиявb боз медорад, ба бонк[ои самарадор имконияти гирифтани бартариро фаро[ам орад, яъне байни бонк[о депозит[оро xалб намоянд ё бештар rарз ди[анд. Чора[ои назорати мустаrим, ки бо хароxот алоrаманд [астанд, арзиши он[о муайян нашудааст. Дар ин шароит маrсаднок пешни[од мешаванд ва бо он[о аз буxа ёрии пулии мустаrим пешни[од мешавад. Дар чунин [олати иrтисодии ба амаломада БМТ-ро зарур аст, ки ба танзими таклиф[ои вазни пулb дар асоси олот[ои бозорb дар [олати пайдо шудани имконият муроxиат намояд. 

Далели асосии ба фоидаи либеризатсияи молиявb –ин дар иrтисодиёт самаранок истифода бурдани пасандоз[о ва rарз[о мебошад. Барои ин бо баробари пайдо шудани шароит аз чора[ои танзими пулию rарзии мустаrим ба чора[ои бевосита гузаштан лозим аст. Барои ин [ам дараxаи захиракунии [атмb зина ба зина паст мешавад. Дар бозори кушод [аxми амалиёт[о ва азнавмаблаuгузории бонк[о васеъ мешавад. Дар охир му[им он аст, ки дар натиxаи   истифодаи оrилонаи олот[ои танзими пулию rарзb ба маrсади асосb –пастшавии беrурбшавb ва баланд бардоштани самаранокии муомилоти пулb ноил мешавем. 

Идоракунии муомилоти пулb тан[о беrурбшавиро талаб намекунад, инчунин вай сохтори ратсионалии вазни пулb, паст намудани [иссаи восита[ои наrдина, тезонидани [исоб[ои uайринаrдb ва баланд бардоштани эътимолияти онро низ талаб менамояд. Барои [алли масъала[ои додашуда кори аналитикии калони муассиса[ои минтаrавии БМТ гузаронида мешавад:

- майли тараrrиёти иrтисодb дар минтаrа;

- таuйирёбии нарх[о;

- динамикаи вазни пулb ва сохтор[ои он;

- xараён[ои пулb ба минтаrа (наrдb ва uайринаrдb);

- вазъияти [исоб[ои uайринаrдb;

-таuйирёбии [аxм ва сохтори даромад ва хароxоти а[олb;

- даромад[ои воrеb ва номиналb;

-таrсим намудани а[олb аз рeи дараxаи даромад ва uайра;

Дар соли 2004 бояд БМТ маrсад дорад, ки [иссаи пул[ои наrдинаро дар сохтори вазни пулb аз [исоби дохил намудани карта[ои пластикb ихтисор намояд. 

Яке аз вазифа[ои БМТ ин таъмини фаъолияти босамар ва бетанаффуси системаи [исоб[о мебошад.

Аз rонун[ои Xум[урии Тоxикистон «Дар бораи БМТ» ва «Дар бораи бонк ва фаъолияти бонкb», инчунин аз амалиёт[ои меъёрии БМТ rарор «Дар бораи ташкили [исоб[ои байнибонкb дар [удуди Xум[урии Тоxикистон», «Дар бораи ташкили пардохти электорнии байниминтаrавb байни БМТ ва шeъба[ои он»  ва rарори умумиxа[онb «Дар бораи ташкили [исоб[ои байнибонкb дар системаи пардохти электонb» дастур гирифта, БМТ фаъолияти босамари системаи пардохтиро таъмин менамояд.

Вазифаи асосии системаи пардохт-ин амалb гардонидани гузариш[ои воситаи пулb байни бонки пардохткунанда ва бонки rабулкунанда бо воситаи [исоб[ои корреспондентb, ки дар муассиса[ои БМТ кушода шудаанд, мебошад. 

Иштироккунандагони системаи пардохтии БМТ (департаменти [исоб[о) ва шаш шeъбаи он, 15 бонк[ои тиxоратb, ду ширкати rарзди[b ва як филиали бонкb, бонки хориxии «тиxоратb»-и Xум[урии Исломии Эрон дар ша[ри Душанбе мебошад. Бонк[ои тиxоратии калони xум[урb дорои занxири филиалии васеъ мебошанд, ки зиёда аз 200 филиал ва нуrта[ои ваколатдор фаъолият мекунанд.

Ро[[о ва тартиби амалb кунонидани [исоб[ои байнибонкии uайринаrдb дар rарор «Дар бораи ташкили [исоб[ои байнибонкb дар [удуди Xум[урии Тоxикистон» муайян намудаанд. {исоб[о байни бонк[о ва филиали он[о метавонанд амалb шаванд. Бо [исоб[ои корреспондентb, ки дар муассиса[ои БМТ кушода шудааст:

- бо муносибат[ои корреспондентии мустаrим, яъне бо воситаи [исоб[ои корреспондентb, ки бонк[ои тиxоратb байни [ам новобаста аз БМТ кушодаанд;

- бо зер[исоб[ои дохили системавb- ба гирифтан (пардохт) аз дар офиси болоb (филиал), яъне [исоб байни филиал[ои бонк[ои тобеъ;

Бонк[ои тиxоратb метавонанд якбора [исоби байнибонкии худро бо якчанд ро[ амалb гардонанд, аммо он[о бояд аз принсип[ои эътимолият, бо маrсад мувофиr ва тезонидани гузаштани [исоб[о истифода баранд. {ар як бонки тиxоратb вазифадор аст, ки дар муассиса[ои БМТ [исоби корреспондентb дошта бошад ва барои [исоб[ои байни минтаrавb  [уrуrи кушодани тан[о зер[исоби минтаrавии корреспондентиро дорад.

Муассиса[ои БМТ [исоб[ои бонк[ои тиxоратb ва филиали он[оро дар асоси «Шартнома оид ба расонидани хизмат дар [исоб[ои байнибонкb» амалb менамоянд.

{исоби байнибонк[ои тичоратb бо муносибат[ои корреспондентии мустаrим дар асоси «Шартномаи дар бораи муносибат[ои корреспондентии мустаrим» амалb карда мешавад.

Пардохт[о дар [исоб[ои (зер[исоб) корреспондентии бонк[ои тиxоратb филиали он[о, ки дар муассиса[ои БМТ кушода шудаанд, тан[о дар [олати наrд будани воситаи пулb дар [исоб[ои корреспондентb амалb мешавад. {уxxати асосии пардохти [исоби байнибонкb дар Xум[урии Тоxикистон супориши пардохтb мебошад, (намуди [исоби uайринаrдb дар дастурамали №112 «Дар бораи [исоб[ои uайринаrдb дар Xум[урии Тоxикистон») муайян шудааст. 

{исоб[ои байнибонкb дар [удуди Xум[урии Тоxикистон бо системаи пардохти электронb ва [ам дар асоси [уxxатb амалb мешавад.

Бо маrсади пeшонидани хароxоти БМТ оид ба амалигардонии [исоб[ои байнибонкb бонк[ои тиxоратb ва ширкат[ои rарзди[b аз 20-январи соли 2002 барои хизматрасонии [исоби тариф xорb карда шуд. 

Афзоиши хизматрасонb аз ро[ ва ваrти додани [уxчати пардохтb вобаста аст. Бо маrсади [авасмандкунb дар бонк[ои тиxоратb восита[ои [озиразамон, алоrа ва технологияи комютерb истифода мешаванд. Тараф[ои аз [ама паст дар [исоб[ое, ки бо ро[и электронb амалb мешаванд, муrаррар шудааст. Тарафи баланд бошад, ки дар [исоби асосии [уxxат[ои коuазb амалb мешаванд, муrаррар шудааст. Арзиши хизматрасонb азпардохт[ои электронb ва мe[лати додани [уxxат[ои пардохтb вобаста аст.  {исоб[ои байнибонкb, ки бо иxроиши буxаи давлатb алоrаманданд, аз тарафи БМТ бепул амалb гардонида мешавад. 

Аз соли 1998 кор[ои асосb дар со[аи системаи пардохтb ба мукаммал намудани базаи меъёрию [уrуrb ва таъминоти системаи пардохтb бо маrсади гузаштан ба системаи пардохти электронb равона шуда буданд. Самт[ои асосb дар ин кор ин[оянд:

- коркарди [уxxат[ои меъёрb, алалхусус rарори муваrrатb «Дар бораи ташкили [исоб[ои байнибонкии системаи пардохтии электронb», «Тартиби амалb гардонидани [исоб[ои байнибонкb бо ро[и ивази [уxчат[ои пардохтb ва файл[ои электронb», «Дар бораи ташкили пардохт[ои электронии байниминтаrавb байни БМт ва шeъба[ои он»;

- xорb намудани барномаи пайваст шудани БМТ ба системаи SWIFT, барои гузаронидани байнидавлатb;

- мукаммал намудани системаи автоматизатсикунандаи коркарди [уxxат[ои пардохти коuазин;
Дар соли 1999 технологияи ивази [уxxат[ои пардохтии байнибонкb ва файл[ои электронb xорb карда шуд. Дар охири соли 1999 [ама [исоб[ои байниминтаrавии байни БМТ ва шeъба[ои он ба системаи пардохти электронb гузаштанд. Аз нимаи сол[ои 2000 то феврали соли 2001 иштирокчиёни системаи пардохти электронии БМТ 4 бонки калонтарини xум[урb шуданд, ки ба он[о 80% -и пардохт[о рост меояд. {исоб[ои байниминтаrавb дар давоми як рeзи бонкb, ки  амал мекарданд, новобаста аз мавrеи xойгиршавии бонки rабулкунанда.

БМТ бо маrсади мукаммал намудан ва тараrrиёти системаи пардохти электронb 10-январи соли 2002 барномаи маxмeаи   «палатаи [исобb»-и системаи бонкии пардохти электронии ширкати «R-Style – Software Lab»-ро ворид намуд. 

Дар бонк[ои тиxоратb [исоб[ои байнибонки, ки бо воситаи [исоб[ои корреспондентb, ки дар департаментb [исобхои БМТ амалb мешаванд. Rисм[ои «Фронт-эфис»-и барномаи маxмeии «палатаи [исоби» муrарар шудааст.

Иштирокчиёни системаи «палатаи [исобb» аз 10-8 бонки тиxоратb мебошанд, ки дар ша[ри Душанбе xойгир шудаанд. {уxxат[ои пардохтии электронb, ки аз бонк[ои тиxоратb ба вуxуд омадаанд, метавонанд тан[о rарзb бошанд.

Барои таъмини [имояи файл[ои электронии  [уxxат[ои пардохти аз фалсификатсия ва таъмини махфигии он [уxxат[о, [ангоми супоридан ба канал[ои алоrа, алоамти рамзb истифода мешаванд. Бо маrсади тасдиrи [аrиrати ва муаллифи [уxxат[ои пардохт электрикb, ки бо канал[ои алоrа rабул карда шудаанд, имзои электронb-раrамb истифода мешавад.

10 маи соли 2002 rонун «Дар бораи [уxxат[ои электронb» rабул шуд, ки истифодаи технологияи пешрафтаи беrоuазро дар тамоми xум[урb, имконият меди[ад.

Xамъияти са[[омии шакли кушодаи «Агроинвестбонк» аз июли соли 1997 чунин тартиботро гузаронид ва муносибат[ои шартномавиро дар бораи дохил шудан ба систеами пардохтb байнибонкии байналхалrb STB Card  шурeъ кард. 

14-марти соли 200 XСК «Агроинвестбонк»  созишномаи агентиро дар бораи аъзогии итти[одb дар системаи пардохти байналхалrb Visa internasional Evropay internasional баст ва 16-майи соли 2000 ба эквайринг ва эмиссияи карта[ои пластикии ин система шурeъ намуд. Айни замон XСК «Агроинвестбонк» [амаи rувваро ба зиёд намудани миrдори мизоxон ва тараrrиёти инфраструктура, хизматрасонии шахсони карта[ои пластикидошта сарф менамояд. Дар чорчeбаи ин самт дар соли 2000 XСК «Агроинвестбонк» барнома[ои муздиро ба як rатор тамоюлот, аз он xумла бо БМТ ва якчанд бонк[ои тиxоратb ворид намуд. Инчунин бо якчанд  корхона[ои со[аи тичорати ва хизматгузорb дар хусуси rабули карта[ои пластикb ба сифати восита[ои пардохтb барои пешни[оди масоле[ ва хизматрасонb шартнома[ои баста шуд.

Айни замон XСК «Агроинвестбонк» аз чунин карта[ои пластикb истифода мебарад:

Visa Cald

 Visa Classic,

 Visa Businnes, 

 Master Card Gold, 

Master Card Classic, Master Card Business, Citrus|Maestra, Stb Stb card Gold, Stb card Classic

Тараrrиёти муносибат[ои тичоративу иrтисодb дар Тоxикистон танзими механизм[ои [иобот[оро талаб мекунад. Тараrrиёти ояндаи бозори хизматрасонии бонкb дар чорчeбаи созмони му[ити пардохтb дар Тоxикистон дар базаи системаи пардохтии миллb бо истифодаи карта[ои пластикb танзими механизми [исобро талаб мекунад. Бо ин маrсад БМТ кор[оро дар бораи коркарди созмони системаи  пардохти миллb “Toj card”  барои омeхтани xаб[а[ои ин масъала комиссияи корb ташкил карда шуд. Комиссия [уxxат[ои барномавиро «Дар бораи созмони системаи пардохти миллb Toj card», созишнома дар бораи [амкорb дар со[аи тараrrиёт ва истифодаи карта[ои пешакb барои [исоб[ои дохили давлатb, шартнома дар бораи созишномаи таъсиси xамъияти са[[омии шакли пeшидаи (XСП) “Маркази миллии просессингb”.

Низомномаи XСП  “Маркази миллии просессингb” тайёр намуд. Матни барнома[ои дар боло rайдшуда ба бонк[ои тиxоратии Xум[урии Тоxикистон барои дида баромадан равона карда шудаанд. Бонки тиxоратии созмони системаи пардохти миллb “ Toj card»-ро дастгирb намуданд. Айни замон БМТ фаъолона оид ба созмони маркази просессингии миллb кор бурда истодааст. Барои боз [ам самаранок намудани идоракунии вазни пулb тан[о дар шароити барrарор намудани боварии а[олb ба системаи бонкb мумкин аст.

Ба сифати нишонаи мобайнии маrсаднок дар соли 2002 ва дар соли 2001 БМТ фосилаи афзоиши вазин пулиро аз рeи агрегати М2 интихоб намуд.

Зиёд шудани афзоиши вазни пул дар мо[и апрел то дараxаи 15% бо мабалuгузорb ба кор[ои кишти ба[орb вобаста аст.

Афзоиши вазни пулb дар мо[[ои май, июн, июл, август, сентябр 85%, 0,8%, 3,6%, -3,9 ва 0,5%-ро ташкил мекард. Масалан, дар мо[и июни соли 2001 сертификат[ои депозитии БМТ ба андозаи 2647,3 [азор сомонb бароварда ва фурeхта шуд. Чора[ои андешида шуда боз доштани беrурбшавиро дар сат[и миёна дар як мо[ 1,8% имконият доданд. Аз январ то май сат[и он то 8-0,6% (дефилятсия) паст шуд. 1-уми октябри соли 2001 дараxаи беrурбшавb дар xум[урb 6,9%-ро ташкил дод.

Хулоса

 Донишкада[ои молиявию rарзb дар системаи сохтори бозорb яке аз банд[ои марказb ба [исоб меравад. Тараrrиёти фаъолияти он[о шароит[ои лозима барои созмони механизми бозорb, азавнсози[ои иrтисодb, ки бо исло[оти системаи пулию rарзb оuоз ёфтааст – низ банд[ои сохтори бозорb мебошанд. Муддати дароз бонк[о яке аз банд[ои асосии системаи пудию rарзb  маrомоти давлатb буданд ва бо системаи маъмурию супоришии худ иrтисодиётро идора менамуданд. Ташкили кори бонкb дар Xум[урии Тоxикистон расм ва таxрибаи бонк[ои «Шарr»-ро гум кард. 

Мо имрeз иrтисодиёти бозаргониро асос гузошта маxбур мешавем, ки хатоги[оро са[ифагардон намоем. Ба мо лозим аст, ки дар муддати кeто[ ба сат[и [озиразамонаи xа[онb кор[ои бонкb барем. Тараrrиёти яндаи муносибат[ои rарзии байналхалrb ва фаъолияти берунаи иrтисодии бонк[ои Xум[урии Тоxикистон муста[rам намоем.

Фаъолияти иrтисодии берунаи бонк[ои тиxоратb бо амаликунонидани амалиёт[ои бонкb бо сомонb ва асъори хориxb [ангоми содирот ва воридоти масоле[ ва хизматрасонb, фeрухтани он бо асъори хориxb дар [удуди Xум[урии Тоxикистон, муомилоте, ки тавсифи uайритичоратb доранд, алоrаманд аст. 

{укумати  Xум[урии Тоxикистон бо маrсади паст намудани дараxаи беrурбшавb ва таъмини муста[камии rурби асъор сиёсати амиrи пулию rарзиро ба ро[ мондааст.

Аз оuози соли 2000 БМТ xудо намудани rарзро ба воридоти молие равона сохтааст, ки он xи[ати пeшонидани камбудии буxа rатъ кард, ки ин чора Вазорати молия e[дадор намуд, то бо маrсад[ои батартиб даровардани васаrа[ои хазинавbва усул[ои муrобили беrурбшавиро истифода барад. Оид ба rурби асъори Тоxикистон сиёсати муrоисавии либералиро истифода бурд, ки фарrи байни rурби расмb ва uайрирасмии асъорро кам мекунанд. Мо[и июни соли 2000 БМТ бозори асъори байнибонкиро ташкил намуд, ки он [озир бо муваффаrият амал мекунад ва {укумати Xум[урии Тоxикистонро зарур аст, ки дар ин со[а бештар кор кунад. 

Дар системаи пулию rарзb {укумати Xум[урии Тоxикистон чора[о оид ба мкаммал намудани асоси  [уrуrb, ки назорати бонкиро аз тарафи БМТ муста[кам менамояд, rабул шуд. Xорb намудани меъёр[ои [исоби байналхалrb, [исобот ва сохтор[ои нави 5 бонки асосии xум[урb низ ба асос[ои  [уrуrb мансубанд. Мо[и майи соли 2000 байни БМТ ва бонки пешрафтаи xум[урb «Ориёнбонк», «Агроинвестбонк», «Тоxиксодиротбонк», «Амонатбонк», ки 80% восита[ои бонкиро xудо мекунанд, дар бораи азнавсозии дахлдор созишнома ба имзо расид. Бо ин кор маrсади асосии {укумати Xум[урии Тоxикистон таъсиси системаи бонкии муста[кам мебошад. Инчунин тараrrиёти фаъолияти ташкилоти uайрибонкb, ки раванди тараrrиёти сектори хусусиро дастгирb мекунанд, ба ин вобастагb дорад.

Дигаргуни[о иrтисодие, ки дар xум[урb баъди бар[ам хeрдани Итти[оди Шeравb ба амал омадаанд, ма[дудият[ои [уrуrb аз байн рафтанд ва корхона[ои ватанb тавонистанд ба таври мустаrил ба бозори беруна ва корчаллон[ои хориxb ба бозори Xум[урии Тоxикистон дохил шаванд. {иссаи содироти марказикунонидашуда ва гардиши воридотb кам шуд. Серма[сул намудани алоrа[о дар сат[и зиёд намудани миrдори бонк[ои тиxоратиро талаб намуд. Либерализатсияи иrтисодии Xум[урии Тоxикистон ба озод бадалшавии сомонb оварда нарасонд. Зеро rафомонии як rатор со[а[о ва инфрасохтори исте[солот аз сат[и xа[онb ниго[ доштани маблаuгузории давлатии корхона[ои ало[идаи минтаrа[о барнома[оро талаб мекунад, талаботро ба асъори озод бадалшаванда (СКВ) зиёд мекунад.

Кам шудани сат[и тичорати беруна, набудани алоrа[ои байни содироту воридот, даромаднокии давлатро аз фаъолияти берунаии иrтисодb паст мекунад.

Фазои маблаuгузории номувофиr, зиёд шудани боxи гумгукb ва аксиз[о барои ма[сулоти воридотb, фурeши [атмии як rисм ма[сулоти содиротb бо сомонb, дар сурати паст шудани rурби он содиркунандагонро барои гузаронидани амалиёт[ои асъорb дар бонк[ои Xум[урии Тоxикистон [авасманд наменамояд, ки аз тарафи ша[рвандон ва со[ибкорон ба uайриrонунb баровардани асъор ба хориxb оварда мерасонад.




Вазни пул                  Беrурбшавb				Афзоиши воrеb	
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� Калавиши доллар ба ки манфиатдор аст. Хафтавори «Рузи нав» аз  29.01.2004 





