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Xiilasa.Dasinmaz amlak va infrastrukturda maliyya Vo igtisadi artim arasindaki alada birbasa
olaraq mohz kredit alatlorindan asilidir. Bu maliyya alatlori ahomiyyatli maliyya resurslar: talab edan
tikinti layihalori iiciin lazim olan kapitalin toplanmasi baximindan zoruridir. Kredit alatlori tikinti
sektorunda mohz ani Xarclor iigiin bas edaCok qisamiiddatli kreditlordon tutmus iri layihalorin
reallasdirilmas: moaQsadila ayrilan uzunmiiddatli maliyyalosdirilmaya, habelo bazar likvidliyinin
yvaxsilagdiriimasina gador miixtalif maliyyalosdirmo variantlarmi toqdim edir. Kredit alatlori igtisadi
dalgalanmalara, tonzimlayici dayisiklikiaora va layihaya aid qeyri-miiayyanliklora qgarsi hassashigi ilo
tanminan tikinti sonayesinda risklorin azaldilmast baximindan ahamiyyatli vo zoruridir. Maliyya
institut/ar: har bir layihanin risk va kapital ehtiyaclarina uygunlasmagq iigiin miixtalif sartlorlo maliyya
hallari yaradir, tikinti layihalarini daha etibarl edir va Sonayenin boyiimasini Va sabitliyini dastoklayir.
Tikinti sektorunda kreditin rolundan danmigarkan, onun iqtisadi inkisaf tictin miihiim ahamiyyat kasb
edon dzal investisiyalarin calb edilmasi xiisusiyyatindon da bahs etmoaliyik. Olava edilmalidir ki,
resurslart tikintiya yonoaltmoklo miivafiq alotlor mahz yeni is yerlorinin yaradilmasi:, habelo
infrastrukturun inkisafi vo alaqali bazarlarin stimullasdiriimast vasitasilo sektorun igtisadiyyata olan
tosirini  giiclondirir. Faiz daracalori vo kreditin - méveudlugu tikinti layihalorinin  sayina vo
miimkiinliiytino tasir edarak maliyyalasdirma xarclarina ahamiyyatli daracadoa tasir gostarir. Asagi faiz
daracalari kredit gotiirmayi ucuzlasdirir, layihalori daha sarfali etmakloa tikintiya investisiyalar: artirir.
Digar torofdan, kredito ¢ixisin  mohdudlagdirilmast  fondun moévcudlugunu mohdudlasdirmagla
Sonayenin inkisafina mane ola bilor. MaQaloda tikinti sektorunun inkisafinda kredit alatlarinin
strukturu va garsiliqh tasiri arasdirilmigdir.

Agar sozlar: tikinti sektoru, kredit alatlori, tikintida kredit, alatlorin strukturu, tikintinin inkisafi.

Giris.Kredit alotlori homginin riski boliisdiirmak ti¢iin layihanin maliyyalogdirilmasi vo ya
dovlat-6zal torafdasliq kimi maliyys modellorindon istifads edarok kreditorlar va borcalanlar arasinda
riskin bolisdirilmasini do 6z novbasinds asanlagdirir. Bu, maliyya bazarlar1 ilo tikinti sonayesi
arasinda six slagoni niimayis etdirarok irimiqyasl tikinti layihalorine investisiyani daha calbedici edir.
Innovativ maliyyalosdirma vasitasilo miirokkob layihalor miivaffaqiyystlo basa catdirila bilor. Tikintido
kredit alotlorinin inkisafi qlobal maliyys bazarlarinda doyisikliklori, o ciimlodon dayaniqli vo yasil
maliyyslosdirmays kegidi oks etdirir. Otraf miihitin davamliligina artan vurgu ilo bu alotlor daha ¢ox
ekoloji cohotdon tomiz tikinti layihalorini dostoklomak, maliyys resurslarini asagi karbonlu vo
dayanigli infrastruktura yonaltmok ii¢iin hazirlanir.

Tikinti sektorunun inkisafinda ohomiyyatli rol oynayan osas kredit alotlori mohz asagida
sadalanmigdir (Sxem 1):
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Sxem 1.

Aralig maliyyalasdirma

Mini-perm kreditlari

. Torpaglarin islenmasi kreditlari

Insaatci kredit xatlari

Satis 6ncasi maliyyalasdirma

Tikinti sektorunun inkisafinda rol oynayan asas kredit alatlari
Manba: diagram [2] asasinda miiallif torafindon qurulmusdur.

Araliq vo ya “Mezzanine” maliyyalasdirma.Araliq maliyyalosdirma tikinti sektorunda torti-
batgilara ananoavi kreditlor vo kapital arasindaki maliyys bosluglarini 6rtmays komok edan maliyys
alatidir ki, bu da onlara sahiblik paylarindan imtina etmoadon layiholori tamamlamaga imkan verir. Bu
ciir maliyyalogdirma standart bank kreditlori tigiin ¢ox riskli, lakin birbasa kapital investisiyalar li¢lin
oldugca tohliikasiz hesab edilon layihalar {igiin spesifik olaraq faydalidir [5].

Misal ti¢lin, Amerika Birlogmis Statlarinda araliq maliyyslosdirmo adston kommersiya daginmaz
omlakinin inkisafinda istifads olunur ki, burada da mahz layihalorin giymati yiiksok oldugundan oksar
vaxtlarda ononovi bank kreditlori onlarin tolablorini qarsilaya bilmir. Miivafiq alot ABS-da bu sektorda
tortibatgilara daha yiiksok borc-kapital omsallarina, bazi hallarda hotta layihonin dayarinin 85%-2
¢atmasina imkan verir ki, bu da kapitalin potensial galirliliyini shomiyyatli doracads artirmis olur [6].

Avropada, spesifik olaraq da Boyiik Britaniyada, banklarin daha sort kredit meyarlar1 toyin
etmasi soabobindan dolayi, xiisuson do 2008-ci il maliyys bohranindan sonra ham yasayis, hom do
kommersiya layihalondiricilari ti¢iin araliq maliyyasinin toatbigi mahz zaruri hala gelmisdir. S6ziigedan
alot daha 10-20% qatqi olavo edorok 60-70% kredit-doyar nisbati ilo yiiksok hacmds borcun
mohdudlasdirilmasi ilo yaranan boslugu aradan qaldirmaq moagsadilo alava kreditlor toklif edir. Bu,
sohm tortibat¢ilarinin yatirmalart zaruri olan vesaitin miivafiq miqdarini azaldir [7].

Araliqg maliyyalosdirmasinin ¢evikliyi onun artan risk soviyyaSine goro daha yiiksok faiz
doracalari va tikinti zamani faizlorin kapitallasdirilmasi variantlarini 6ziindo oks etdiran 6doma sortlori
ilo vurgulanir ki, bu da tacili nagd 6danislars olan ehtiyaci da 6zliiyiinds azaltmis olur.

Braziliya vo Hindistan kimi inkisaf etmokdo olan iqtisadiyyatlarda mezzaninin
maliyyslosdirilmasi igtisadi geyri-sabitlik vo tonzimloma problemlarinin anonavi maliyyslosdirmani
cotinlogdirdiyi bdyiik infrastruktur vo dasinmaz omlak layihalorinin - maliyyslosdirilmasinda
populyarliq qazanmaqdadir. Mezzanine finance, daha uzun 6domo miiddatlori vo borcun kapitala
cevrilmasi variantlar1 kimi layiha risklorine uygunlasdirila bilon sortlor toklif edir ki, bu da onu bu
bazarlarda boyiima imkanlar1 axtaran investorlar ti¢iin colbedici edir.
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Araliq maliyyalosdirma sortlori regional bazar soraitindan, tonzimloyici miihitlardon va risklors
doziimliiliikden asili olaraq genis sokildo doyiso bilor. Masalon, Asiya-Sakit Okean regionunda, o
ciimlodon Avstraliyada, rogabatli kredit bazar1 vo kreditorlara daha ¢ox qorunma toklif edon giiclii
hiiquqi sistemlor sababindon mezzanine borcunun ABS vo Avropa ilo miiqayisodo daha asagi faiz
daracalari ola bilor. Bu, miixtalif bolgalords tikinti layihalorinin xiisusi ehtiyaclarini 6domak tigiin
uygunlasgdirila bilan bir alot kimi mezzanine maliyyasinin uygunlasma qabiliyyatini gostarir.

Araliq maliyyslosdirma hom do kreditorlarin miintozom faiz ddonislori ilo yanasi layihanin
monfaatinin bir hissasini ala bilocoyi monfostin boliisdiirilmasi miigavilslorini do daxil etmoak
gabiliyyati ils segilir. Bu, taortibatgilarin vo maliyyagilarin layihonin ugurla basa ¢atmasina birgs diggat
yetirmasini tomin edir. Bu, gecikmolarlo vo biidconin artiq olmasi ila iizlagon tikinti layihalari tigiin
xtisusilo vacibdir, ¢iinki bu, biitiin calb olunanlar1 planlasdirilan vaxt grafiklarina va biidcalora amoal
etmoys sovq edir.

Olavo olaraq, araliq maliyyolosdirmo tikinti {iglin ananavi istifadasindon konarda, layihanin
yenidon maliyyslosdirilmasi vo satin alinmasi kimi daha innovativ magsadlora xidmot etmok {igiin do
homginin tokamiil etmisdir. Layihs icragilar1 indi ham da shamiyyatli tomirs ehtiyaci olan vo yaxud da
yeni bazar mévqeyina ehtiyact olan amlaklar1 almaq li¢iin mezzanine kreditlarindan istifads edir, alatin
faydasini vo tikinti maliyyasinds calbediciliyini genislondirir.

Araliq maliyyoalosdirmo tikinti layihalorinin igtisadi cohotdon somorsli olmasinda miihiim rol
oynayir vo tortibat¢ilara minimal kapital azaldilmasi ilo iddiali layihalor hayata keg¢irmays imkan verir.
Onun totbiqi yasayis vo kommersiya binalarindan tutmus asas infrastruktur islorino gador ¢oxsaxali
layihalari ohato edir vo onun ¢ox yonliliyiinii vo senayedoki shomiyyatini niimayis etdirir. Tikinti
sektoru boyiimaya Vo doyismoya davam etdikca, mezzaninin maliyyslosdirilmasi maliyya ¢argivasinin
vacib hissosi olaraq qalir, tortibatgilara layihanin maliyyslosdirilmasinin miirokkabliklorini idaro etmak
ticiin lazim olan resurslar verir vo Sanayenin qlobal inkisafina vo dinamizmina tohfs verir.

Mini-perm kreditlari.Tikinti sektorunda mithiim kredit alati kimi mini-perm kreditlori layiho
stabillogono vo daimi maliyyalogmoni tomin edono godor miivoqgoti maliyyslosdirmoni tomin etmok
ticlin xiisusi olaraq nozords tutulmusdur. Bu kreditlor adoton {i¢ ildon bes ilodok miiddata verilir vo
tikintinin maliyyslogdirilmasi marhalasi ilo uzunmiiddstli maliyyslogsdirma hallori arasindaki boslugu
aradan qaldirir. Tartibatgilar ofis binalari, ticarat morkazlori vo goxmoisoatli yasayis mantagalori Kimi
kommersiya dasinmaz omlak layiholori {igiin mini-perm kreditlorindon istifado edirlor ki, burada
layihonin tam yasayisa nail olmaq vo sabit pul axini yaratmaq {i¢iin tikintidon sonra bir miiddat tolob
olunur [3].

ABS-da mini-perm kreditlori kommersiya dasinmaz omlakinin inkisafinda, xiisuson do siiratli
bdyiimo Vo ya yenidonqurma yasayan orazilordo miihiim rol oynamisdir. Umumilikda, mini-perm
kreditlori mohz layiho icragilarina daha sorfoli uzunmiiddstli maliyyslosdirmoni tomin etmok
mogsadilo zoruri olan omaliyyat uguru yaratmaq tigiin kritik bir dovr toqdim edir. Nyu-York vo Los-
Anceles kimi daha ¢ox canlilig1 ilo seg¢ilon dasinmaz omlak bazarlarinda bu kreditlor tikintinin basa
catmasindan tutmus omoliyyat sabitliyino nail olunmasina qoadar bazis morhoalads asas likvidliyi tomin
etmokla bir ¢cox yiiksok saviyyali layihalorin tamamlanmasinda miihiim rol oynamisdir [8].

Layihalorin iddiali vo miqyasinin boyiik oldugu Birlogmis Orab Omirliklorinin yiiksok dinamik
tikinti sektorunda, xiisuson do Dubayda, mini-perm kreditlori amaliyyat hadoflorini ¢evik sokildo
yerina yetirmays c¢alisan layiha icragilari ti¢iin mohz slverisli hall yolu toklif etmisdir. Bu ssenarilords
mini-perm maliyyslosdirmosinin uygunlagdirilmasi bazarin doyiskonliyine vo dasinmaz omlak
layihalarinin bdyiik miqyasina uygunlasaraq, uzadilmis sabitlogsmo dovrlorini dastoklayir [9].

2008-ci il maliyys bohranindan sonra, Boyiik Britaniya vo Almaniya da daxil olmagla, Avropa
olkalari mohdud kredit bazarlarinda navigasiya etmok ti¢iin getdikco daha ¢ox mini-perm kreditlarina
etibar etdilor vo layiho icragilarina mohz uzunmiiddstli maliyyslosdirmayas kegmozdan avval layihalari
basa ¢atdirmaq vo maliyys sabitliyino nail olmagq ti¢iin bir korpii tomin etmis oldular. Qeyd edilmalidir
ki, Londonda mini-perm kreditlori kommersiya daginmaz omlakinin, o ciimlodon Canary Wharf vo
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London City-ds ofis vo garisiq istifadsli layihalorin inkisafina imkan yaratmis Vo onun boyiik global
maliyys morkoazi kimi béyiimasini giiclondirmisdir.

Asiyada, spesifik olarag da Singapur vo Hong-Konq kimi six inkisaf etmis arazilords torpaq vo
tikintinin yiiksok Xarclorini idaro etmok iiclin mini-perm Kkreditlori geni sokilds istifado olunur. Bu
kreditlor layiho icragilar1 {igiin layihalori onsnovi uzunmiiddstli maliyyslosdirmani tomin etmok
maqgsadila kifayat gadar golir alds edona godar pul vasaitlorinin haroakatini idars etmak ti¢iin miimkiin
bir yol toklif edir ki, bu da 6zliiylinds diinyanin an yiiksok dasinmaz omlak giymatlori olan regionlarda
miihlim strategiya sayilir.

Braziliya vo Meksika kimi Latin Amerikasi 6lkalori do infrastrukturu vo dasinmaz omlakin
inkisafin1 artirmaq li¢lin 6z strategiyalarina mini-perm Kkreditlorini daxil edirlor. Bu kreditlor miivafiq
regionlarin unikal iqtisadi vo tonzimloyici landsaftlarina uygun golon soharlorin yenilonmasi va
genislonmasing yonalmis layihalorin maliyyslosdirilmasi baximindan vacib hala galmisdir. Mini-perm
kreditlorinin yiiksaolmokds olan istifadasi onlarin iqtisadi doyerini niimayis etdirmok ii¢iin vaxta
ehtiyaci olan layiholari dostoklomokda shomiyyatinin aktualligini oks etdirir.

Miixtalif global regionlarda mini-perm kreditlorinin genis sokildo gobulu vo fordilosdirilmasi
onlarin beynolxalq tikinti maliyyasi arenasinda mithiim rolunu vurgulayir. Tikintinin basa ¢atdirilmasi
ilo amaliyyat sabitliyino nail olmaq arasinda korpii yaradan ixtisaslasdirilmis hall yolu toklif etmoklo,
mini-perm kreditlori biitiin diinyada inkisaf layihalarinin toragqisini va ugurunu tamin etmak {igiin 2sas
rol oynayir. Onlarin ¢oxsaxoaliliyi vo miixtalif maliyyslogsdirmo morholalorini strateji cohotdon
olagolondirmak qabiliyysti mini-perm kreditlorini layihanin sabitlogdirilmasi vo uzunmiiddatli
maliyyslosdirmanin tomin edilmasi problemlari ilo tizloson tortibatgilar igiin osas resurs edir.

Torpaq islanmasi kreditlori.Torpagin inkisafi kreditlori tikinti liciin xammal torpaglarinin
hazirlanmasin1 maliyysalosdirmak ti¢iin nozords tutulmus, rayonlasdirma, yol tikintisi vo kommunal
xidmatlorin qurasdirilmasi kimi xorclori ohato edon ixtisaslasmis maliyys mohsullaridir. Umumiyyatlo,
tivafiq kreditlorin miiddoti mohz adoton 3 ildon ¢ox olmur vo hamg¢inin torpagin islonmasi
morhalolarinin basa gatdirilmasi vo tikintiys baslanilmasi tigiin gézlonilon miiddoti oks etdirir [4].

ABS-da torpaq islonmasi kreditlori ti¢iin faiz doracalori layihonin yerlosdiyi yerdon, 6lgiistindon
Vo tortibatginin kredit gabiliyyatindon asili olaraq shamiyyatli doracods dayisir vo daracalor ¢ox vaxt
4%-don 12%-o qodor toskil edir [4].

Kanadada soharotrafi orazilords yasayis icmalarinin inkisafi tez-tez torpaq inkisafi kreditlorina
osaslanir. Kanada banklar1 va 6zal kreditorlar ABS-daki sortlora uygun sortlor taqdim edirlor, lakin faiz
daracalari bir gadar yiiksak olur ki, bu da daha az saharlogmis arazilords torpaqglarin inkisafi ilo bagh
olavo riski oks etdirir. Misal tgiin, Albertada insaat¢ilar Kalgarinin gohorotrafi icmalarinin
geniglonmosini dostoklomok iigiin mohz 5%-don 15%-0 godor faiz dorocalori ilo torpaq inkisafi
kreditlorindon yararlanmisdilar [4].

Birlosmis Kralligda torpaq inkisafi kreditlori, xiisusan do yeni tikinti {i¢iin yerin mahdud oldugu
London vo Mangester kimi sohorlords gohvayi arazilorin yenidon islonmasini asanlasdirmaqda miithiim
rol oynamisdir. BOyiik Britaniya hokumoti hamg¢inin torpaq inkisafinin dastoklonmasi tigiin maliy-
yalosdirma proqramlarma start vermis, habels istifadasiz sonaye saholorinin yasayis vo kommersiya
moqsadlari tigiin istifadasini togviq etmok {igiin ragabatli sortlorlo kreditlor toklif etmisdir [4].

Avstraliyanin omlakin inkigafi sektoru, xiisuson do Sidney vo Melburn kimi siiratlo inkisaf edon
soharlards torpaq inkisafi kreditlorine olan etibarin artmasi miisahids edilmisdir. Avstraliya kreditorlari
adoton bu yiiksok tolobatli bazarlarda amlak inkisafinin zamana hassas xarakterini nozars alaraq bu
kreditlori 24 aya godor miiddoatlo toklif edirlor. Avstraliyada bu ciir kreditlor {iglin faiz doracalori
layihonin miqyasindan va yerindan, homginin tortibatginin maliyys voaziyystindon asili olaraq 6%-don
10%-5 godor ola bilor [4].

Hindistan kimi inkisaf etmokdo olan bazarlarda torpaq inkisafi kreditlori Glkenin siirotli
urbanizasiyasini dastoklomoakds miihiim rol oynayir. Hindistanli tortibatgilar dasinmaz amlak bazarinda
daha yiiksok goabul edilon risk va dayiskanliyi oks etdiron 12%-don 18%-a gadar bu kreditlor ii¢iin daha
yiiksok faiz mablogi 6doayirlor. Hokumat, miixtolif gsoharsalma sxemlari vasitossils, infrastrukturun
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inkisafi vo olverisli monzil layihalorini dostoklomok mogsadi ilo torpaglarin inkisafi {igiin
maliyyslosdirmani daha algatan etmok {igiin ¢alisir [4].

Braziliyanin tikinti sektoru hom yasayis, hom do kommersiya dasinmaz omlakinin, xiisuson do
San Paulo va Rio-de-Janeyro kimi inkisaf edon paytaxt arazilorinds genislonmosini asanlagdirmaq
ticlin torpaq inkisafi kreditlorindan istifads edir. Braziliyada bu kreditlor tizra faiz doracalori dlkadoki
igtisadi qgeyri-sabitlik vo yiiksok inflyasiya sababindon shamiyyatli doracads yiiksok olur vo oksor
hallarda 20%-i kegir.

Miiqayisa ii¢lin geyd edok ki, Cindo hokumat soharsalma planlarina uygun golon layihalor tigiin
mohz bu tipdo subsidiyalasdirilmis kreditlor verir vo miivafiq kreditlor tizro faiz doracalori adston
kommersiya doracasindon asagi olur. Hotta slverisli moanzil va ya Sonaye parklari kimi regional inkisaf
tictin kritik hesab edilon layihalor tiglin bu gostarici bazon 5%-don do asagi olur. Bu yanasma Cinin
idara olunan gohar genislonmasine va infrastrukturun inkisafina verdiyi strateji diqqoti oks etdirir.

Beloliklo, torpaq inkisafi kreditlori xam torpagin tikintiya hazir islonmis torpaq saholorine
¢evrilmoasi tliglin mithiim maliyys alsti sayilmaqdadir. Soziigedon kreditlorin sortlori, yani, onlarin
toqdim olunmasi faiz doracalori vo moévcudlugu yerli bazar soraiti, tonzimloyici miihit vo igtisadi
amillorin tosiri ilo miixtalif 6lkolords genis sokildo doyisir. Tatbigindoki miixtalifliya baxmayaraq,
torpaq inkisafi kreditlarinin asas moagsadi doyismoz olaraq qalir: dasinmaz amlakin inkisafinin ilkin,
mithiim morhalalorini maliyyslosdirmak, sonraki tikinti {igiin zomin yaratmag vo son naticads biitiin
diinyada iqtisadi artima va soharlarin inkisafina tohfa vermak.

Insaatqr kredit xatlori.insaatcilar iiciin  kredit xotlori tikinti sirkotlori iiciin dinamik
maliyyslosdirmo vasitasi kimi xidmat edir vo onlara yeni layihslorin inkisafi vo tikintisi {i¢iin vasait
oldo etmoyo imkan verir. Bu kredit xotlori pul vosaitlorinin horokatini idars etmok, materiallarin
alinmasi va tikinti prosesi boyunca amok Xxarclorinin 6donilmasini tomin etmok {igtin vacibdir [1].

ABS-da tikinti firmalar1 insaatginin Olgiisiindon, kredit qabiliyystindon vo layihalarinin
miqyasindan asili olaraq bir ne¢o yiiz mindon bir ne¢o milyon dollara godor olan limitlorlo ingaatc
kredit xatlorini tomin edir. Bu kredit Xatlori tiglin faiz doracalori genis sokilda doyiso bilar, hansi ki,
adoton 4% ilo 8% arasinda toyin olunaraq hom bazar sortlorini, hom do tikinti firmasinin maliyyo
sabitliyini oks etdirir.

Kanadada insaat¢1 kredit xatlorindon tikinti sirkotlori, xlisuson do yasayis evlorinin tikintisi ilo
mosgul olanlar oxsar sokildos istifado edirlor. Kanada banklari bu kredit imkanlarin1 ABS-dakilarla
rogabatodavamli faiz doracalori ilo toklif edir, kredit xattini tomin etmok tiglin satilmamis evlor vo ya
tikilmomis torpaqlar soklindo girov tolob edir. Bu maliyyslosdirmo mexanizmi Kanada insaatcilarina
olkonin mohkom monzil bazarini dostokloyarok, pul axminin azaldigi dovrlords belo amaliyyatlar
davam etdirmoaya va yeni layihalora davam etmays imkan verir.

Boyiik Britaniyada insaatgilar arasinda kredit xottinin istifadasi, xtisuson do 6lkado monzil
catismazligi soraitindo imumi tocriiba hesab olunur. Boyiik Britaniyanin maliyyo institutlari bu kredit
Xatlorini imumiyyastlo Simali Amerikada olanlar1 oks etdiron faiz doracalari ilo yeni yasayis binalarinin
tikintisini tosviq edon sortlorlo tamin edir. Bununla bels, Boyiik Britaniya bazari da bu xatlorin
ohomiyyatli bir hissasinin layihanin golocok satig galirlori ilo tomin olundugunu goriir vo insaatgilar
ticlin unikal leverec fiirsati toklif edir.

Avstraliyanin tikinti sektoru insaat¢1 kredit xotlorindon, xiisuson do Sidney, Melburn vo Brisben
kimi siiratlo genislonon sohor orazilorinds faydalanir. Avstraliya banklart bu kredit imkanlarini tikinti
Sonayesinin ehtiyaclarina uygunlasdirir, 5%-don 9%-o qodor doyison faiz dorocalori toklif edir. Bu
kredit xotlorinin ¢evikliyi avstraliyali insaatgilar {igtin mithtim shamiyyat kasb edir vo onlara tikinti
sektoruna tasir edan bazar taloblorins va tonzimlayici doyisikliklors tez uygunlagsmaga imkan verir.

Hindistan kimi inkisaf etmokds olan iqtisadiyyatlarda insaat¢i kredit xotlori tikinti firmalari,
xtisuson da sohor markazlorinds yasayis vo kommersiya layihalarina yonoalmis sirkotlor arasinda artan
tendensiyadir. Hindistan maliyys institutlari, o ctimlodon ham banklar, hom do geyri-bank maliyya
sirkatlori, bu kredit xatlorini daha yiiksok faiz doracaloari ila, adaton 10% ilo 15% arasinda toklif edir ki,
bu da bu regionlarda tikinti sektoru ilo bagli yiiksok riski oks etdirir. Hindistanda insaatg1 kredit
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Xatlorinin moéveudlugu daha yiiksok maliyys Xarclorina baxmayaraq, 6lkonin siiratli urbanizasiyasini
Vo infrastrukturunun inkisafini1 dostoklayir.

Braziliyanin tikinti sirkotlori do 6z omoliyyatlarim1 maliyyslosdirmok tiglin insaatg1 kredit
xatlarindan istifads edirlor, Braziliya bank sektoru bu imkanlart 6lkanin igtisadi doyiskonliyini nazors
alan sortlorlo tomin edir. Braziliyada insaatg1 kredit xatlori {igiin faiz doracalori inflyasiya miihiti vo
tikinti sonayesinin gobul edilon riski sababindon nozaragarpacaq deracads yiiksokdir vo hatta 20%-i
otiir. Yiiksok giymoto baxmayarag, bu kredit xstlori Braziliya insaatgilar tigiin hoyati shomiyyat kasb
edir vo onlara 6lkonin manzil va infrastruktur ehtiyaclarini hall etmak {igiin davam edan saylorda
istirak etmoaya imkan verir.

Miiqayisali olaraq, miixtalif 6lkalor iizra ingaat¢1 kredit xotlori tikinti sektorunda miixtalif igtisadi
sabitlik daracalarini, tonzimloyici miihitlari vo bazar talablorini oks etdirir. Bu kredit imkanlar tikinti
sirkatlorino yeni layihaloras baslamaq, davam edan inkisaflar1 idara etmok vo dasinmaz omlak bazarinin
dovri tobiatini idaro etmok {iglin lazim olan maliyya cevikliyini toklif edir. Xiisusi sortlor, faiz
doracalari vo ingaatgi kredit xotlorinin mévcudlugu hor bir regionda insaatgilarin {izlogdiyi unikal
cagirislara vo imkanlara uygunlasdirilmisdir ki, bu da global tikinti sonayesinin bdylima Vo inkisafa
tokan vermok ti¢lin uygunlasa bilon vo hassas maliyys alstlorindon asililigini vurgulayir.

Satis oncasi maliyyalesdirma.Satisdan ovvol maliyyslosdirmo tikinti sektorunda osas kredit

alatidir vo tortibatgilara layihalorinin tamamlanmadan galacok satislari asasinda vasait toamin etmoya
imkan verir. Bu maliyyslosdirmo modeli tikinti vo inkisaf xorclori iig¢iin lazimi likvidliyi tomin edan
yasay1s vo ya kommersiya vahidlorini plandan kanar satmaq gabiliyyatindon asilidir.
Cin kimi daginmaz amlaka tolobatin yiiksok oldugu bazarlarda satisdan avval maliyyslosdirma tikinti
sonayesinin maliyyalosdirma strukturunun tomoal dasina g¢evrilmigdir. Cinli tortibatgilar, tikinti
baglamazdan vo ya davam etmoazdon avval layihonin miioyyan faizini avvalcadon satmagi talob edon
gaydalara asasan, satis oncasi maliyyslosdirmaya daha ¢ox etibar edirlor. Masalon, Pekin va Sanxay
kimi boyiik sohorlordo satis Oncesi miiqavilolor layihonin {imumi doyarinin 70%-0 godarini
maliyyalosdira bilor ki, bu da dasmmmaz omlak bazarinda yiiksok istehlak¢t inamini vo bu
maliyyalosdirma metodunu dastokloyan normativ bazani oks etdirmakdadir.

Basqa bir misal Kanadada, xiisuson Toronto yasayis evlori bazarinda, satigdan ovval
maliyyalosdirmonin sohorin daginmaz omlakinin inkisafinda miithiim rol oynadigi bir niimunadir.
Tortibatgilar, satislar1 vo depozitlori tamin edarak, daha sonra maliyys institutlarindan tikinti kreditlori
almagq tiglin istifado olunan layihalori bazara ¢ixarirlar. Cox vaxt alig giymatinin 15%-don 20%-2 godor
olan alicilarin depozitlari tikinti maliyyslasdirmasinin diger formalar1 ilo miiqayisada kreditorun daha
asag1 faiz doroacalorini asanlagdiran riskini azaldan bir mexanizm tomin edir.

Satisdan oavval maliyyslasdirmonin xiisusiyyatlorine onun bazar telobindon vo istehlake¢t
inamindan asililigr daxildir, ¢iinki bu maliyyslogsdirmo modelinin uguru tortibat¢inin vahidlor
tikilmazdon ovval satmaq qabiliyysti ilo birbasa baglidir. Bu yanasma kreditorlar tgiin riskin
azaldilmasi faktorunu toqdim edir, ¢iinki satis oncasi maliyyslogsdirmo alicinin avvalcadon yigilmis
depozitlori vasitasilo girov formasi yaradir. Bundan slava, satis 6ncasi maliyyslosdirms tortibatgilara
layiholorinin hayat gabiliyyatini vo bazar tolobini kreditorlara niimayis etdirmoyo imkan verir vo
potensial olaraq daha slverisli kredit sartlorini tamin edir.

Satis Ooncasi maliyyalosdirms tigilin faiz daracalari layihanin gobul edilon riskindan, tortibat¢inin
kredit gabiliyyatindon vo timumi iqtisadi soraitdon asili olaraq genis sokildo dayisa bilor. ©vvalcadan
satilan vahidlor borc gotiiriilmiis vosaitlora qarst maddi tominat tomin etdiyi ii¢iin doracalor adaton
ragabatli olur. ©lavs olaraq, satisdan avval maliyyslosdirma miiqavilolorinin miiddati tikinti miiddatine
uygundur va tortibatgilara satilan hissalorin tamamlanmasindan vo hesablagsmalarindan asili olan ¢evik
6domoa strukturu toklif edir.

Satigdan avval maliyyalosdirmonin kritik aspekti onun foaliyyat gostordiyi tonzimloyici miihitdir,
¢linki miixtalif 6lkalords vo regionlarda tamamlanmadan ovval dasinmaz amlak vahidlorinin satisini
tonzimloyon xiisusi qanunlar vo tolimatlar movcuddur. Bu qaydalar hom alicilart, hom do maliyys
institutlarin1 qorumag, tartibatgilarin layiha miiddatlorine vo keyfiyyat standartlarina riayat etmolorini
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tomin etmak ti¢lin nozards tutulub. Satisdan avval maliyyslosdirmonin tstiinliik toskil etdiyi bazarlarda
tonzimlayici organlar tortibat¢ilardan alicinin depozitlarini layihonin asas marhalalarine catana qador
eskrou hesablarina yerlogdirmayi talob edo bilor.

Tikinti sektorunda kredit aloti kimi satigdan ovval maliyyslosdirmonin uguru tortibatg¢inin
niifuzundan, layihanin yerindon vo dasinmaz omlak bazarinin iimumi saglamligindan asilidir. Giiclii
tolob dinamikasi ilo arzu olunan yerlords yerlogon layihalorin satigdan avval alicilart calb etma ehtimali
daha yiiksokdir va belslikla, tikinti tigiin lazimi maliyys tominati tomin edilir. Tortibatgilar satis 6ncasi
maliyyani alda etmok va somorali sokilds istifado etmok gabiliyyatine birbasa tosir edarak, satis 6ncasi
satislar1 artirmaq ti¢iin marketing strategiyalar1 va stimullardan istifads edirlor.

Xiilasoa, satigdan ovval maliyyalosdirma tikinti sektorunda tortibatcilarin, alicilarin  va
kreditorlarin maraqlarint uygunlasdiran miirokkob maliyys mexanizmini tomsil edir. Goalacok
satiglardan istifado etmokls, tortibatgilar layihalorini inkisaf etdirmak ti¢iin talob olunan kapitala ¢ixis
oldo edo bilirlar, halbuki alicilar tez-tez rogabatli giymatlorlo satin almaq imkani alds edirlor. Alstin
hoyat gabiliyyati bazar talabi, tonzimloyici ¢orgivalor vo iqtisadi sortlorlo vurgulanir ki, bu da onu
miixtolif qlobal bazarlarda dasinmaz omlakin inkisafinin  maliyyalogdirilmasinin  dinamik
komponentina gevirir.

Tikinti faktoringi.Tikinti faktoringi tikinti firmalarinin 6z debitor borclarini vo ya fakturalarini
faktor kimi taninan tiglincii torafo endirimlo satdigi maliyys strategiyasidir. Bu, davam edan layihalor
Vo omoaliyyat xarclori tiglin likvidliyin saxlanmasi ii¢iin vacib olan ani pul vasaitlorinin harokatina
imkan verir. Proses, adoton, hesab-fakturalarin yoxlanilmasindan sonra tikinti sirkstino doyorin
shomiyyatli bir hissasinin 80-90%-a gadoar olan hissasinin miistaridon alindigdan sonra 6danilon galiq,
bir haqq ¢ixilmagla 6donilmasini nazards tutur.

ABS-da tikinti faktoringi sonayenin 30 ilo 120 giino godor uzana bilon uzun 6donis dovrlori
sobabindon genis istifado olunan kredit alstidir. Bu tacrilba ABS tikinti sirkatlorini hesablama va
vasaitlorin gabulu arasindaki boslugu aradan qaldirmaq ti¢iin lazimi likvidliklo tomin edir. ABS-in
tikinti sektorunda faktorinq haqlart doyisir, lakin fakturalarin hocmi, onlarin inkassasiya qabiliyyati vo
miigtorilorin imumi kredit qabiliyyoti kimi amillordon asili olaraq faktura doyoarinin 1%-don 5%-o
gadar ola bilor.

Oksina, Boyiik Britaniyanin tikinti sonayesi, xiisuson do 6donis sortlorina vo miibahisalorin
hollino tosir edon Tikinti Aktinin yaratdigi problemlor garsisinda faktoringdon istifado edir. Boyilik
Britaniya tikinti firmalar1 6donis qanunvericiliyinin miirokkobliyino baxmayaraq, sabit pul aximimi
tomin etmok {igiin faktoringlo mosgul olurlar. Boyiik Britaniyada 6danislor vo avans daracalori ABS-
daki ilo oxsardir, lakin konkret sortlors tikinti firmasmin 6l¢iisii vo layihalorinin xarakteri daxil
olmagla yerli amillar tosir eds bilar.

Tikinti faktoringinin osas xiisusiyyatlorindon biri sirkotlors miistori ddenislorini gézlomadan
subpodratgilara 6donis etmok, material almaq va digar Kkritik xarclori 6domak imkani veran dorhal
dovriyys kapitalin1 toamin etmok qgabiliyyatidir. Bu, xiisusilo nagd pul axininin geyri-barabaor oldugu vo
layiha gecikmalarinin tez-tez bas verdiyi sonayeds faydalidir.

Tikintids faktoring miiqavilaloring tikinti sirkatlori tigiin alave maliyys tohliikasizliyi tomin edan
mistorilorin  kredit yoxlamalar1 daxildir. Mistorilorinin kredit gabiliyyatini giymatlondirmoklo
faktorlar, adoton boyiik mablagds pul calb edan tikinti layihalori tiglin shamiyyatli narahatliq yaradan,
6domama riskini azaltmaga komok edir.

Tikinti faktoringinin digor vacib cshati onun ¢evikliyidir. Sabit mabloglari vo 6doma cadvallari
olan ananavi kreditlordon forgli olaraq, sirkstin debitor borclari artdiqca faktoring xatlori arta bilor. Bu
genislonma gabiliyysti onu bizneslorinds siiratli artim vo ya movsiimi dalgalanmalar yasayan tikinti
sirkatlori ti¢iin colbedici se¢im edir.

Natica
Belaliklo, kredit alotlori tikinti sektorunun inkisafinda ohamiyyatli rol oynamigdir. Qlobal
tocriiba tohlilindon do goriindiiyli kimi, bu alotlor miixtalif 6lkolords miixtalif sortlor altinda toqdim
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edilir vo miixtolif qruplar tglin ol¢atandir. Bu alotlor hom iri korporasiyalarin boyiik hacmds
maliyyslosmayas ¢ixisin aldo etmosinds, hom do kigik-orta miiossisalorin bazara daxil olmasinda
ohomiyyatli rol oynayaraq, tikinti sektorunun canlanmasina gatirib ¢ixarir. Zonnimca, miivafiq kredit
alotlorinin tokmillagdirilmasi istigamotindo miixtalif 6lkalorin hokummatlari vo maliyys qurumlari
birge soy gostarmoalidirlor.
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UOT: 39.71.02
The structure and interaction of credit instruments in the development of the construction sector

Gasimzade N. I.

Summary.Credit instruments are integral to the relationship between finance and economic
development in the infrastructure and real estate sectors. These financial instruments are essential for
securing the required capital for construction initiatives that demand substantial financial investments.
Credit instruments offer a diverse range of financing alternatives within the construction industry,
encompassing both immediate cash infusions for short-term expenditures and long-term funding to
execute expansive undertakings, all while enhancing market liquidity. Credit instruments play a critical
and indispensable role in risk mitigation within the construction sector, an industry notorious for its
susceptibility to economic volatility, regulatory modifications, and uncertainties associated with
individual projects. Financial institutions tailor financing solutions to the capital requirements and risk
profile of individual projects, thereby enhancing the dependability of construction endeavors and
bolstering the industry's stability and expansion. In discussing the function of credit within the
construction industry, its capacity to solicit private investments—a critical factor in fostering economic
growth—should also be highlighted. It is worth noting that the allocation of resources towards the
construction industry by means of appropriate instruments enhances the sector's economic influence
specifically by fostering the generation of fresh employment opportunities, advancing infrastructure
development, and stimulating associated markets. The cost of financing is substantially influenced by
interest rates and credit accessibility, which in turn impact the quantity and viability of construction
endeavors. As a result of decreased financing costs and increased construction investment, low interest
rates increase the profitability of initiatives. Conversely, the imposition of credit restrictions may
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impede the progress of an industry by constraining the availability of funds. The article investigates the
interplay and configuration of credit instruments in the context of construction industry development.

Keywords: construction sector, credit instruments, credit in construction, structure of
instruments, development of construction.
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CTpykTypa M B3auMo/ieiicTBHe KPeJIUTHbIX HHCTPYMEHTOB B Pa3BUTHM CTPOUTEIHLHOI0 CEKTOpPa

T'acoim3ane H. U.

Pesrome. KpenuTHbIE HMHCTPYMEHTHI SIBJIFOTCS. HEOTHEMIJIEMOM 4YacTbIO B3aMMOOTHOILCHUMN
MEXIy (UHAHCAMU U KOHOMHYECKHM DPa3BUTHEM B CEKTOpax MH(PPACTPYKTYphl U HEIABMKUMOCTH.
OTH (UHAHCOBBIE HHCTPYMEHTHI HEOOXOAUMBI JUIsl oOecriedeHuss HeoOXOAMMOro KamuTana JUls
CTPOUTENIbHBIX HWHHIMATHB, TPEOYIOUIMX 3HAYMTENbHBIX (UHAHCOBBIX HWHBeCTUIMH. KpeautHbie
MHCTPYMEHTBI Ipe/UlaraloT IIUPOKUN CIEKTp ajJbTepHAaTHB (UHAHCUPOBAHHS B CTPOUTEIBHOMN
OTpaciiy, BKJIIOYas KaK HEMEJJICHHbIE BIMBAHMS JECHEXKHBIX CPEJICTB JUIsl KPAaTKOCPOUHBIX PacXo/0B,
TaK MU JOJTrOCpOYHOE (PMHAHCUPOBAHUE MJIS pPEaTM3alUU JOPOTOCTOSIIMX IPOEKTOB, IMPH 3TOM
MOBBIIIAS JIUKBUIHOCTD PbIHKA. KpeauTHbIE HHCTPYMEHTHI UTPAIOT PELIAIOLIYI0 U HE3aMEHUMYIO POJIb
B CHW)XKECHMM PHCKOB B CTPOMUTEIBHOM CEKTOpE, OTpacii, IEe4YaJlbHO HU3BECTHOM CBOEH
BOCIPUMMYHUBOCTbI0 K JKOHOMUYECKOW HECTAOMJIBHOCTH, HOPMAaTHUBHBIM H3MEHEHUSIM U
HEOIPEACIEHHOCTSAM, CBSI3aHHBIM C OTJEIbHBIMU NTPOEKTaMU. DUHAHCOBBIE YUPEKICHUS alallTUPYIOT
(¢uHaHCOBBIE pElICHUsT K TPeOOBAHMSAM K KalUTaly W MPOQWII0 PUCKA OTACIBHBIX MPOEKTOB, TEM
CaMbIM MOBBIIIAs HAJIEKHOCTb CTPOUTENBHBIX pabOT M CIOCOOCTBYS CTAOMIIBHOCTH M PACHIMPEHMIO
otpaciu. [Ipu o6cyxaeHnn GyHKIMYU KpeIuTa B CTPOUTENBHON OTPACiIU CIEAYeT TaKkKe MOJYEPKHYTh
€ro CHOCOOHOCTb NPUBJIEKAaTh YAaCTHbIE HHBECTULMM — peIlaloUMi (akTop B CTUMYIMPOBAHUU
HKOHOMHYECKOT0 pocTa. CTOUT OTMETUTD, YTO PACHpPE/IETICHUE PECYPCOB B CTPOUTENIbHYIO OTpacib €
IIOMOLIBI0 COOTBETCTBYIOIIMX WHCTPYMEHTOB YCHUJIMBA€T HSKOHOMMUYECKOE BIIMSHUE CEKTOpa, B
YaCTHOCTH, CIIOCOOCTBYSI CO3JJaHUIO HOBBIX BO3MOKHOCTEW TPYIOYCTpPOICTBA, COAECUCTBYS PA3BUTHUIO
MHOQPACTPYKTYPHl U CTUMYJIUPYS CBs3aHHBbIE PHIHKUA. Ha cTOMMOCTh (PMHAHCHUPOBaHMS CYILECTBEHHO
BJIUSIIOT TPOLEHTHBIE CTaBKU M JOCTYNHOCTh KpEIWTa, KOTOpPbIE, B CBOK OYEpEeIb, BIUSAIOT Ha
KOJINYECTBO M JKU3HECIIOCOOHOCTh CTPOUTENIBHBIX MPOEKTOB. B pe3ynbraTe CHUXKEHHs 3aTpaT Ha
(UHAaHCUPOBAaHUE M YBEJIMYEHUS HMHBECTHLIMA B CTPOUTENILCTBO HM3KHE INPOLEHTHBIE CTAaBKU
MOBBINAIOT NPUOBUIBHOCTh MHUIMATUB. M1 HAao0OpOT, BBEIEHUE KPEAMTHBIX OIPAaHUYEHUH MOXKET
MPEMsITCTBOBAaTh Pa3BUTHIO OTpaciid, OTpaHMuYMBas JIOCTYINHOCTb CpeAcTB. B crathe uccrnemyercs
B3aUMOJICHCTBHE M KOH(UIypalusi KpeAUTHBIX MHCTPYMEHTOB B YCIOBMSIX Pa3BUTHUS CTPOUTEIHHOMN
OTpaciu.

KiroueBble cj10Ba: CTpOUTENBbHBIN CEKTOP, KPEAUTHBIE HHCTPYMEHTBI, KPEIUT B CTPOUTEIBCTBE,
CTPYKTypa HHCTPYMEHTOB, pa3BUTHE CTPOUTEIHCTBA.
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