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В данной статье рассматривается рост инвестиций 
в отрасли агропромышленного комплекса, окупаемость 
инвестиций, приоритет инвестиций в перерабатывающую 
промышленность, создание цехов по переработке сель-
скохозяйственной продукции, а также целесообразно 
стимулирование инвестиционного процесса и финансовой 
поддержки в повышение конкурентоспособности оте-
чественной продукции. 
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This article discusses the growth of investments in the 
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stimulate the investment process and financial support to 
improve the competitiveness of domestic products. 
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За период с 1991 по 2015 гг. капитальные 
вложения в развитие агропромышленного комплекса 
республики сократились более чем в 3 раза. Это 
связано как с уменьшающимся год от года объемом 
государственных инвестиций, так и с отсутствием у 
предприятий свободных собственных средств, а 
привлечение ссуд коммерческих банков на эти цели 
не представляется возможным. 

Необходимы масштабные капиталовложения за 
счет собственных средств предприятий, государст-
венных инвестиций, кредитов коммерческих банков, 
средств иностранных инвесторов. 

По нашему мнению важнейшим нормативным 
актом, определяющим правовые и экономические 
основы инвестиционной деятельности, осуществ-
ляемой в форме капитальных вложений, является 
принятый 12 мая 2007 г. в законе РТ «Об инвести-
ционной деятельности в Республики Таджикистан, 
осуществляемой в форме капитальных вложений». В 
законе указывается, что государственное регулиро-
вание инвестиционной деятельности предусматри-
вает создание благоприятных условий для инвести-
ционной деятельности путем совершенствования 
системы налогообложения; защиты интересов инвес-
торов; принятия антимонопольных мер; развития 
финансового лизинга. При этом возможно и прямое 
участие государства в инвестиционной деятельности 
путем разработки, утверждения и финансирования 
инвестиционных проектов; предоставления на кон-
курсной основе государственных гарантий по инвес-
тиционным проектам; размещения на конкурсной 
основе средств республиканского бюджета для 

финансирования на возвратной и срочной основах с 
уплатой процентов, либо на условиях закрепления в 
государственной собственности соответствующей 
части акций создаваемого акционерного общества, 
которые реализуются на рынке ценных бумаг через 
определенный срок; проведения экспертизы инвес-
тиционных проектов; предоставления концессий 
таджикским и иностранным инвесторам по итогам 
торгов. 

Соответственно уровень инвестиционной поли-
тики должна быть взаимосвязана со структурными 
преобразованиями, с развитием рыночной инфра-
структуры, а также с финансово-кредитной полити-
кой государства. 

В настоящее время необходимо стимулировать 
участников инвестиционного процесса финансовой 
поддержкой инвестиций (вложение собственного 
капитала в свое предприятие), освобождением от 
налогообложения финансовой прибыли, направ-
ляемой на реинвестирование, применением ускорен-
ной амортизации (списание на издержки до 50% 
приобретаемого оборудования в год приобретения и 
в два последующих года). 

Для роста инвестиций в отрасли АПК главным 
критерием является окупаемость инвестиций. В 
настоящее время целесообразно оказывать приори-
тет вложениям в сферу переработки сельскохозяйст-
венной продукции, что позволит уменьшить ее по-
тери при хранении, значительно увеличить и умень-
шить ассортимент, улучшить ее товарный вид и 
потребительские свойства, продлить срок хранения и 
повысить конкурентоспособность отечественной 
продукции. 

Таблица 1 - Экономическая эффективность 
строительства промышленных производств в 

агрофирме 

 
Показатели 

Убойный 
цех 

Реконструкция  
консервного  
производства 

Капитальные вложения - 
всего, млн. сом. 

0,92 1,25 

Объем производства в 
год, т 

200 - 

Выручка от реализации, 
тыс. сом. 

149,1 223,4 

Себестоимость 
реализованной 
продукции, тыс. сом. 

102,2 86 

Прибыль от реализации, 
тыс. сом. 

 46,8 137,4 

Срок окупаемости, лет            3,0 3,7 

Рентабельность, 
процентов 

  45,9 159,8 
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Модернизация старых, создание новых пред-
приятий перерабатывающей промышленности, а 
также цехов по переработке сельскохозяйственного 
сырья непосредственно в сельскохозяйственных 
предприятиях обеспечат быструю окупаемость 
затрат и получение прибыли, что сделает такого рода 
инвестиции привлекательными для отечественных и 
зарубежных инвесторов. Об этом свидетельствует и 
опыт создания в сельскохозяйственных предприя-
тиях подсобных предприятий по переработке 
сельскохозяйственной продукции.  

Низкая активность коммерческих, банковских 
структур в инвестировании сферы производства 
сельскохозяйственной продукции объясняется не-
способностью 2 сферы АПК в кратчайшие сроки 
обеспечить окупаемость затрат, ограниченным ас-
сортиментом продукции, низкой ее транспортабель-
ностью. 

Необходимо разработать в стране целевые 
инвестиционные программы на период до 2050 г., 
которые охватят приоритетные направления агро-
промышленного производства на республиканском 
уровне, и предусмотреть по ним финансовое обес-
печение. По некоторым из них из-за недостаточности 
средств отдельных участников инвестиционного 
процесса осуществлять полное финансирование 
проекта, возможно, использовать долевое финанси-
рование. При этом государство должно выделять до 
20-25% расходов на отдельный проект, что даст ему 
«стартовый толчок», 30-40% - частнопредпринима-
тельские структуры, 20-25% - местный бюджет, 
собственные средства предприятий - 10-20%. 

Заслуживает внимания организационная 
структура реализации инвестиционного проекта, 
предложенная профессором Я. Маулем исходными 
позициями которого являются: формирование 
единого финансово-аграрного холдинга; выработка 
стратегии реализации проектом из единого центра; 
организация единых для всего проекта товарных, 
ресурсных и финансовых потоков. Для реализации 
этих задач учреждена управляющая компания, 
которая осуществляет управление и использование 
имущества и техники, организует планирование и 
учет использования ресурсов; осуществляет цен-
трализованное ведение всех банковских операций и 
налоговых платежей в уполномоченном банке. 

Целесообразно такую компанию создать и в 
Таджикистане для управления инвестиционными 
проектами с участием бюджетных средств. При этом 
организацию и стимулирование инвестиционной 
деятельности с участием государства  необходимо 
осуществлять, используя опыт работы торгово-
промышленной платы. ТППТ одним из приори-
тетных своих направлений считает создание пред-
ставительств в развитых зарубежных странах. В 
настоящее ТППТ занимается проработкой инвести-
ционных проектов с привлечением иностранного ка-
питала по реконструкции перерабатывающих пред-
приятий.  

Таким образом, деятельность ТППТ в инвести-
ционной сфере развивается по следующим направле-

ниям: установление связей с иностранными деловы-
ми кругами; выставочно-ярмарочная деятельность, 
направленная на представление товаропроизводи-
телей внутри страны и за рубежом; расширение 
информационной базы в области инвестиционных 
проектов; поиск инвесторов по финансированию 
инвестиционных проектов и предложений, прора-
ботка схем и условий финансирования, отбор 
наиболее привлекательных с точки зрения инвести-
рования проектов; работа с органами власти по прив-
лечению инвестиций в районы и городов  респуб-
лики под их ответственность и гарантии различных 
видов; развитие  инвестиционных связей по привле-
чению  средств предпринимателей и финансовых 
структур. 

 Инвестиционной деятельности  в настоящее 
время препятствуют: низкая обеспеченность проек-
тов, а иногда и полное отсутствие гарантий возврата 
вложенных инвестором средств; отсутствие свобод-
ных денежных средств у отечественных предприя-
тий и предпринимателей; низкий уровень прора-
ботанности инвестиционных проектов; слабое обос-
нование сбыта конечных результатов проектов. 

Ввиду ограниченности финансовых ресурсов и 
многообразия инвестиционных проектов возникает 
необходимость в отборе наиболее эффективного из 
них. Наиболее подходящей формой отбора проектов 
является конкурс. Конкурс создает равные возмож-
ности для инвесторов и обеспечивает максимально 
эффективный выбор проекта. При отборе проектов 
на конкурсной основе и инвестиционном кредито-
вании срок окупаемости для предприятий пищевой и 
перерабатывающей промышленности не должен 
превышать 3 лет, производственных объектов сель-
ского хозяйства - 5 лет. 

Для оценки эффективности проекта могут ис-
пользоваться методика, использовавшаяся в доре-
форменное время (расчет уровня рентабельности 
проекта, нормы прибыли, общей эффективности 
проекта, сравнительной эффективности проекта, 
срока окупаемости проекта) чем выше общая эффек-
тивность, прирост прибыли и меньше срок окупае-
мости проекта, тем более он привлекателен для 
инвесторов. 

Критерии оценки эффективности инвестицион-
ных проектов и их значимости: коэффициент вероят-
ности сбыта продукции, коэффициент ввода объекта 
в действие, коэффициент вероятности использования 
проектной мощности, коэффициент дополнительных 
рабочих мест. Вышеуказанные коэффициент опреде-
ляются отношением показателей по выбираемым 
проектам к базовому. При этом за базовый прини-
мается проект, который обеспечивает наибольший 
эффект по данному показателю. 

Определение чистой дисконтированной стои-
мости предпринимательского проекта. Дисконти-
рованная стоимость – это определение текущей 
стоимости будущих денежных доходов фирмы, 
которые должны быть получены в результате реа-
лизации проекта. Чем выше дисконтированная стои-
мость, тем проект эффективнее. Чистая дисконтиро-
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ванная стоимость – это дисконтированная стоимость 
за вычетом первоначальных инвестиций. Критерий 
эффективности проекта - положительная величина 
дисконтированной стоимости. 

Приоритет инвестиций в перерабатывающую 
промышленность и создание цехов по переработке 
сельскохозяйственной продукции непосредственно в 
хозяйствах не означает отказа от инвестиций в 
сельское хозяйство. Определенная часть прибыли от 
реализации инвестиционных проектов должна на-
правляться на укрепление материально-технической 
базы сельскохозяйственных товаропроизводителей. 
По мере уменьшения дефицита бюджета можно 
будет переходить к этапу с высокой государственной 
поддержкой капвложений в базовую отрасль 
агропромышленного комплекса. 

Должен получить дальнейшее развитие 
лизинг (аренда) сельскохозяйственной техники и 
оборудования с оплатой ее стоимости в рассрочку 
на 3-4 года. При отсутствии средств у большинства 
товаропроизводителей лизинг является формой 
среднесрочного кредитования. В Таджикистане с 
29 января 2003 г. действует закон «О финансовой 
аренде (лизинг)».  В качестве мер государственной 
поддержки в нем определены: разработка и реали-
зация  программы развития лизинговой деятель-
ности для поддержки товаропроизводителей; 
долевое участие средствами  бюджета в приобре-
тении лизинговыми компаниями техники и пле-
менного скота; предоставление инвестиционных 
кредитов промышленным предприятиям, произво-
дящим сельскохозяйственную технику, а также 
организациям  по племенному животноводству; 
размещение государственного заказа на пред-
приятиях лизингодателях; предоставление льгот по 
налогам, сборам и другим платежам, подлежащим 
зачислению в  бюджет субъектам государственной 
поддержки лизинговой деятельности; предостав-
ление лизингополучателям ведущим заготовку или 
переработку сельскохозяйственной продукции 
права осуществлять лизинговые платежи поставка-
ми продукции; предоставление лизинговым компа-
ниям государственных гарантий (поручительств); 
создание залоговых фондов для обеспечения 
банковских инвестиций в лизинг с использованием 
государственного имущества. 

В настоящее время целесообразно направлять 
дотации и компенсации на продукцию животновод-
ства сельскохозяйственным предприятиям, имею-
щим выручку от реализации молока в расчете на 1,0 
сом. затрат от 0,95 сом. и выше, мяса крупного 
рогатого скота и птицы - от 0,90 сом. и выше при 
условии сохранению поголовья. Таким образом, 
должны поддерживаться предприятия, ведущие эф-
фективное производство продукции животноводства. 
Распределение дотаций на продукцию животно-
водства целесообразно производить с учетом ис-
пользования предприятиями производственного 

потенциала и индекса роста производства. Норматив 
дотаций определяется в расчете на одну голову 
поголовья скорректированного с учетом коэффи-
циента использования производственного потенциа-
ла и индекса роста производства по предприятиям, 
отвечающим вышеуказанным критериям.  

Подъем производства продукции животновод-
ства невозможен без хорошо отлаженной племенной 
работы, без использования накопленных достижений 
генетики и сосредоточения на сельхозпредприятиях 
и в племенных хозяйствах животных высших бони-
тировочных классов,  бюджетной поддержки пле-
менных предприятий. В Таджикистане, по данным 
Министерства сельского хозяйства, в настоящее вре-
мя крупным рогатым скотом занимаются  племенных 
хозяйств.  

Племенные хозяйства должны интегрироваться, 
участвовать в процессе воспроизводства, сокращать 
издержки, проводя углубленную специализацию, 
сохраняя генетические ресурсы, брать на вооруже-
ние достижения науки, активно сотрудничая с науч-
ными учреждениями. Важно властям правильно 
направлять свои средства на дотацию племенного 
дела. В настоящее время дотации должны выделя-
ться только тем племенным хозяйствам, которые 
ведут конкретную работу, а не за статус племфермы 
или племхозяйства (такая практика наблюдается в 
последнее время).  
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