Qadim Diyar Beynoslxalq Elmi Jurnal. 2024 / Cild: 6 Say:: 12 / 36-40 ISSN: 2706-6185
Ancient Land International Scientific Journal. 2024 / Volume: 6 Issue: 12 / 36-40 e-1SSN: 2709-4197

https://doi.org/10.36719/2706-6185/42/36-40

Nail Qasimzados

Azorbaycan Memarliq va Insaat Universiteti
doktorant

nail.qasimzade@gmail.com
https://orcid.org/0009-0001-1311-4512

Tikinti sektorunda kredit alatlorinin nazari-metodoloji
asaslari: inkisaf va optimallagdirma perspektivlori

Xulasa

Tikinti sektoru muasir iqtisadiyyatmn on mihim elementlorindon biri olaraq, iqtisadi artim,
mosgulluq va sosial inkisaf kimi asas indikatorlarin formalagsmasinda strateji shomiyyat dasiyir, bu
iIso maliyyo idaroetmosi vo kredit alotlorinin sektorun dayaniql inkisafinda osas rol oynadigini
gostarir. Bu mogalods tikinti sektorunda kredit alstlorinin strukturunun va inkisaf mexanizmlarinin
tohlili aparilmig, onlarin investisiya layihalorinin maliyyslosdirilmasi vo sektorun dayanigh
inkisafina tosirlori aragdirilmisdir. Tohlillor gdstorir Ki, kredit alstlorinin dizgun totbiqi tikinti
sektorunun maliyys dayaniqhigini artirir vo infrastruktur layihalorinin hayata kegirilmosinds vacib
rol oynayir. Kapital struktur nazariyyasi vo asimmetrik informasiya nazoriyyasino asaslanaraq kre-
dit alotlorinin layihalorin somorsliliyini artrmaq {igiin xiisusi ohomiyyat kosb etdiyi miioyyan
edilmisdir. Kredit ragabat nozoriyyasinin prinsiplorina asaslanaragq sektorda maliyys risklarinin
idara olunmasi va rogabat miihitinin yaradilmasi {i¢iin oalave todbirlorin gérilmasi zaruridir. Lizing
mexanizmlarinin tatbig sahasindoki mohdudiyyatlor, onlarin yalniz kigik va orta hacmli layihslor
t¢lin uygun oldugunu gostormisdir, lakin iri layihalords genis istifado Uc¢lin slava hallor talob
olunur. Mogaloda verilon tévsiyalor sektorun maliyys mexanizmlorinin tokmillosdirilmasi va
beynalxalq tocriibalorin totbiqi Ggln yeni perspektivlior togdim edir. Eyni zamanda maliyys
alotlorinin diversifikasiyasi ilo sektorda maliyys sabitliyinin artirilmasi va risklorin minimuma
endirilmasi yollar1 gostarilmisdir.
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The Theoretical and Methodological Foundations of Credit Instruments
in the Construction Sector: Development and Optimization Perspectives

Abstract

The article looks into the theoretical and methodological basis of credit instruments within the
construction sector, with emphasis on their functions in processes of financial management and
development. The present analysis has pointed out that the credit tools, if well-structured and
properly applied, increase the financial stability and investment capacity of the sector. Drawing
from capital structure and asymmetric information theories, this study identifies the credit
mechanism in enhancing project efficiency and responding to risk management challenges. The
research also shows that leasing mechanisms, especially for small and medium-scale projects, are
very feasible but require further optimization in large-scale infrastructure projects. This indeed calls
for a diversification in the credit instruments and an increase in the strategic risk management
approach, together with integrating various financing models that are innovative, with a view to
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enhancing long-term sustainability in the sector. Recommendations have been put forth with a
rationale to solve these challenges at the present time and offer guidance on how best to orient local
practices in line with international standards and thus support vigorous economic growth within the
building sector.

Keywords: credit instruments, leasing mechanisms, financial stability, risk management,
investment projects.

Giris

Tikinti sektoru miiasir iqtisadiyyatin on muhium elementlorindon biri olaraq, iqtisadi artim,
mosgulluq va sosial inkisaf kimi oasas indikatorlarin formalagsmasinda strateji shomiyyat dasiyr, bu
iIso maliyyo idaroetmosi vo kredit alotlorinin sektorun dayaniql inkisafinda osas rol oynadigini
g0storir. Belo bir muhitds kredit alstlori va lizing mexanizmlorinin diizgiin strukturlasdirilmasi, yal-
niz layihalorin effektiv maliyyslogdirilmasini tomin etmoklo kifayatlonmir, eyni zamanda maliyys
risklorinin minimuma endirilmasi va sektorun uzunmiddstli maliyys sabitliyinin qorunmasi baxi-
mindan da holledici shomiyyato malikdir. Hal-hazirda, tikinti sektorunun inkisafina mane olan asas
problemlardon biri maliyys resurslarinin geyri-effektiv idara edilmosi va kredit alstlorinin struk-
turunda geyri-borabarliyin mévcudlugudur ki, bu da sektorun dayanigliligimi zoaifladir vo infra-
struktur layihalarinin hayata kegirilmasini ¢atinlosdirir. Magalonin asas mogsadi, tikinti sektorunda
kredit alstlori vo lizing mexanizmlorinin totbigino dair movcud voziyyati tohlil etmok, bu mexa-
nizmlorin tatbigindo mdvcud olan ¢atigmazliglart miiayyanlosdirmok vo onlarin tokmillosdirilmasi
yollarini toklif etmokdan ibaratdir.

Tadqiqgat

Tikinti sektorunun inkisaf mexanizmlori icorisinds kredit alstlorinin rolu xtisusi shamiyyat kasb
edir, ¢linki bu sektorun genislondirilmasi va dayanigl taraqgisi ¢lin talob olunan iri hacmli maliyys
vasaitlori kreditlosma mexanizmlarinin samarali totbigi vasitasilo mimkin olur. Kredit alotlori yal-
niz maliyys resurslarina ¢ixigi tomin etmoklo Kifaystlonmir, eyni zamanda investisiyalarin optimal-
lasdirilmasi, layihalorin hayata kegirilmoasi ticiin uzunmiiddstli kapital axinlarinin togkili vo maliyys
risklorinin idaro olunmasi ilo alagalondirilir. Tikinti layihalorinin mirakkabliyi va uzunmuddatli
xarakteri, maliyys axmlarmin dayamqli sokildo idaro edilmosini tolob edir ki, bu da kredit
alatlorinin inkisaf mexanizmlarinds xiisusi rol oynadigini gostarir (Romer, 1986).

Kredit alstlori hom yerli, ham ds beynslxalq maliyys bazarlarindan calb olunan vasaitlorin so-
morali bolgisini va istifadasini tamin edir va bu da tikinti sektorunun inkisafinda asas amillordon
biri kimi ¢ix1s edir. Infrastrukturun inkisafi ilo bagl hoyata kegirilon iri hacmli layihalorin maliyye-
logdirilmoasi vo tikinti sektorunun davamli boyiimasi Ggun kredit alotlori vacib bir igtisadi vasito
kimi gobul olunur. Kredit alotlorinin igtisadiyyatin diger sektorlar1 ilo olagsli sokilds inkisaf et-
dirilmasi, homginin sektordaxili inkisaf mexanizmlarinin tokmillogdirilmasi bu sahodo dayaniqlilig:
artirir. Asagidaki cadvalds tikinti sektorunda kredit alstlorinin inkisaf mexanizmlorindoki roluna
dair mixtalif nozori yanagmalar toqdim olunur.

Cadval
Tikintids kredit alotlorinin inkisaf mexanizmino dair nozariyyslor
Nazariyys ad Mullif(lar) 9sas fikirlor Il
Kapital struktur Modigliani, Kredit alotlori ilo  maliyya strukturunun
. . . . 1958
nozariyyasi Miller optimallagdirilmasi
Asimmetrik

George Akerlof, Kredit bazarinda molumatlarin qgeyri-barabar

mformaSIy{.i Michael Spence  paylanmasinin tasiri 1970
Nazariyyasi
Kredit rogabot Stiglitz, Weiss Kreditlosmado risklorin bolgusii va rogabat 1981

nozariyyasi mahitinin tanzimlonmasi
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Davranis . )
maliyyo Shiller, Thaler Kre(_ht_ bazarlarinda investor davraniglarinin 1990
. . todqiqi
nazariyyasi
Moderr_l port_fel Harry Markowitz Kredﬂ a!etlerl ilo  layiha  risklorinin 1952
nozariyyasi diversifikasiyasi
Endogen Kredit alotlorinin texnoloji toraqqi vo inkisafla
boylima Paul Romer . 1986
. . olagasi
nazariyyasi
Innovasiya . . . .
sobokasi Freeman, Perez .KI’(.EdIt alotlorl_nm innovasiya Vo texnoloji 1988
g . inkisafla alagosi
nazariyyasi

Manba: cadval [1; 2; 3; 4; 5; 6; 7; 8] malumatlar1 asasinda miiallif tarafindan tortib edilmisdir.

Kapital struktur nazariyyasi Modigliani vo Miller torofindon 1958-ci ilds irali stiriilmisdiir vo
kredit alotlorinin sirkotlorin kapital strukturunun optimallagdirilmasinda neco rol oynadigini izah
edir (Akerlof, 1978, pp. 235-251). Bu nozariyyays osasan, tikinti sektorunda foaliyyst gostoran
sirkotlor, 6z foaaliyyatlorini maliyyalosdirarkon kredit alotlorindon istifado edorok Kapital
strukturlarmi effektiv sokildo formalagdira bilorlor. Kreditlorin balanshi istifadasi, layihalarin
maliyyo Xorclorini azaldaraq sektorda dayaniqli artimi dostokloyir vo maliyys sabitliyinin
gorunmasina komoak edir. Eyni zamanda, Modigliani va Millerin nozariyyasi kredit alotlorinin tikinti
layiholorinin  uzunmuddatli maliyyslosdirilmasinds strateji oshomiyyatini vurgulayir. Belaliklo,
kreditlorin dizgln tonzimlonmasi vasitasilo kapital xarclori minimuma endirilir va layihalorin
golirliliyi artirilir (Modigliani & Miller, 1958, pp. 261-297).

Kapital struktur nozariyyssina daha doarindan baxildigda, bu yanasma yalniz maliyya xarclarinin
azaldilmasi vo kapitalin optimallasdirilmasi ilo mohdudlagsmir, hom do sirkatin risk vo golirlilik
profilinin balanslasdirilmasi ti¢iin xiisusi shomiyyat dasiyir. Modigliani vo Miller nozariyyasi, ma-
liyya monbolarinin seciminin miassisonin bazar dayarins tasir etmadiyi soraitds, yoni "mikommal
bazar" sortlori daxilinds nazordon kegirilir, belo ki, burada vergilor, informasiya asimmetriyasi vo
omoliyyat xorclori nozors alinmir, lakin real bazar soraitindo bu faktorlarin mévcudlugu nozariy-
yanin muxtslif doyisiklikloro maruz qalmasina sobab olmusdur (Thaler, 2017, pp. 1799-1805). Bu
nozariyyoanin daha da genislonmasi ilo sonradan, vergilorin tasiri ilo slagali "vergilorin oslavs olun-
mas1 modeli" inkisaf etdirilmisdir ki, burada borcun vergi Ustunliyl sayssinds sirkatin kapital
strukturunda borclanmanin artmasinin, vergi xarclorinin azalmasi ilo muoessisonin dmumi dayarini
yuksalda bilacayi gostarilir. Digar torafdon, iflas riskinin artmasi ilo slagsli olaraq borc saviyyasinin
hoddindan artiq yiiksalmasinin do miassisa doyarine manfi tasir gostars bilocayi tohlil olunmusdur.

Asimmetrik informasiya nazariyyasi George Akerlof vo Michael Spence torofindon inkisaf
etdirilmis vo kredit bazarlarinda molumatlarin qeyri-barabor sokildo paylanmasinmn tosirlorini
aragdirmisdir. 1970-ci ilds bu nazariyys ilo kredit bazarinda istirak edanlorin muxtslif molumatlara
malik olmasmimn tikinti sektorunda maliyyologdirmo gorarlarina tasiri Oyronilmisdir. Asimmetrik
molumat problemi tikinti layihalorinin doyorlondirilmasi prosesindo risklori artirr vo kredit
alotlorindan istifadonin somoraliliyini asagi salir. Noticads, bu nozoriyys kredit bazarinda layiho
giymatlondirmasi zamani toroflor arasinda molumatlarin paylasilmasinin vo soffafligin artirilmasinin
vacibliyini vurgulayir. Tikinti sektorunda bu problem daha ¢ox layihalorin uzunmuddotli xarakteri
ilo alagali olur va risklarin diizgiin idara edilmasini talob edir (Markowitz, 1991).

Kredit ragabat nazariyyasi Stiglitz vo Weiss torofindon 1981-ci ilds toqdim edilmis vo kredit
bazarlarinda rogabot vo risklorin bolgusi ilo baghdir. Bu nazariyys kreditlosmoado rogabstin risk
saviyyaloring tasirini arasdirir vo tikinti sektorunda maliyyslosdirmo proseslorinin neco doyisdiyini
gostorir. Tikinti layihalorinin yliksok riskli olmasi sababindon, bu nazariyys kredit alotlori vasitasilo
maliyys bazarinda rogabot mihitinin nozarotdo saxlanilmasinin shomiyyotini vurgulayir. Bu,
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xususila iri infrastruktur layihalorinin maliyyslosdirilmasi Gglin miihiim olan kreditlogsma prosesinds
risklorin idars olunmasina dair mexanizmlori izah edir (Stiglitz & Weiss, 1981, pp. 393-410).

Davranmis maliyya nazariyyasi Shiller vo Thaler torafindon 1990-c1 ildo toqdim edilmis vo
kredit bazarlarinda investorlarm davraniglarina diqqoet yetirir. Tikinti sektorunda investorlarin
gorarlarmi yonlondiran psixoloji faktorlar vo onlarm kredit alotlorinin se¢cimi bu noazariyys ilo izah
olunur (Romer, 1986). Kredit bazarlarinda emosional vo davranig faktorlarmin boyiik tasire malik
oldugu nazoro alinaraq, tikinti sektorunda investisiya qorarlarinin verilmasinds kredit alotlorinin
somorali secilmoasi vacibdir. Noticods, bu nazoriyys kredit bazarlarinda montiqi deyil, daha ¢ox
emosional yanasmalarin istlinliik toskil etdiyini gostorir (Shiller, 2006, pp. 1-8; Thaler, 2016, pp.
1577-1600).

Notica

Tikinti sektorunda kredit alotlori vo lizing mexanizmlori iqtisadiyyatin inkisafinda strateji
ohomiyyat dasiyir, ¢ilinki bu alatlor ham infrastruktur layihslorinin maliyyslagdirilmasinds, hom da
uzunmuddatli kapital axinlarmin tomin edilmasinds miithiim rol oynayir. Tohlillor gostorir ki,
kreditlorin strukturlasdirilmasi vo faiz doracalorinin optimallasdirilmas tikinti sektorunun dayaniq-
ligmi artirir vo layihalorin maliyyslosdirilmosinds genis imkanlar yaradir. Lizinq mexanizmlorinin
sektorda daha genis totbigi maliyys resurslarmin samarali istifadasini tomin etmoklo yanasi, yeni
texnologiyalarin totbigino dostok verir. Asimmetrik informasiya nozoriyyasi gostorir ki, molumatin
geyri-barabor paylanmasi maliyya resurslarmin diizgiin boliisdiiriilmasinae mane olur va risklorin
diizgln giymatlondirilmasini ¢atinlosdirir. Kapital struktur nazariyyasine asasan, Kreditlorin diizgiin
tonzimlonmasi sektorun uzunmiddotli maliyys sabitliyini gorumaq tgun vacibdir. Risklorin idara
olunmasinda ragomsal texnologiyalarm tatbiqi vo miasir analitik alstlorin istifadosi maliyys sabit-
liyinin artirilmasma va sektorun ragabat gabiliyyatinin giclondirilmasine imkan yaradir. Tahlillor
gostorir ki, beynalxalq tocriibalordon Oyranilon yanasmalar sektorun inkisafi tiglin yeni imkanlar
togdim edo bilor vo kredit alstlorinin totbiginds innovativ hallarin tatbigini toalob edir. Lizing
mexanizmlarinin tokmillogdirilmasi vo kreditlorin daha genis totbigi sektorun maliyyslosmo baza-
sin1 genislondiracok vo igtisadi artimi stimullasdiracaqdir. Umumilikdo, sektorun dayaniqli inkisafi
Uclin maliyys alotlorinin balansli vo somarali totbiqi strateji vacib amildir.

Kredit va lizing mexanizmlarinin tokmillosdirilmasi maqgsadilo asagidakilar toklif edilir:

1. Kiredit alotlorinin strukturunun diversifikasiyasini tamin etmok vo daha olverisli faiz dorace-
lori ilo infrastruktur layihalorinin maliyyslosdirilmasi t¢uin slave stimullasdirict mexanizmlarin tot-
biq olunmas1 tomin edilmoalidir.

2. Lizing mexanizmlorinin genis totbiqi Ggln hiqugi ¢arcivenin tokmillogdirilmasi, eloca do
texnoloji infrastrukturun inkisaf etdirilmoasi mogsadilo dovlot vo 6zal sektor omokdashigi tosviq edil-
moalidir.

3. Risklarin idara olunmasinda beynoalxalq tocriiboloro osaslanan miiasir analitik metodlarin
totbigi vo molumat paylasimimnin giiclondirilmasi ilo sektorda maliyys sabitliyinin artirilmasi tomin
edilmalidir.

4. Tikinti sektorunda maliyyslosdirmoa imkanlarmi genislondirmok Gglin beynolxalg maliyya
bazarlarina ¢ixisin artirilmasi vo bu sahods xarici sarmayaslarin calb olunmasi tigiin alava programlar
hazirlanmalidir.
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