PAU TU TAI CHINH

Vi SAO GIA NHA DAT G PO THI TAI NUGC TA CAO ?

TS. Nguyén Ngoc Vinh
DH Kinh t& TP.HCM

ua viéc téng hop va phdan tich cdac quy dinh ciia phdap ludt lién quan
dén qudn ly ddt dai va thi truong bdt dong sdn t nam 1993 dén nay,
két hop véi phdn tich co sé ly ludgn vé thdm dinh gid, nghién citu cia
tac gia dd nhdn dinh rang gid nha ddt (GND) ¢ dé thi ¢ nudc ta ting

cao

ai nguyén nhdan truc tiép tac déng: (i) Phdt sinh nhing bdt cdp trong

viéc thay déi cach tinh tién su dung ddt; (ii) Chi phi st dung vén cho du dan ddau
tu vao bdt dong san hién nay rdt cao. Tw dé tdac gid dé xudt cdac kién nghi nham
thdo gé nhing vuéng mdc trong cdc vin ban phdap quy, nham lam cho GND ¢ dé
thi tiém cdn véi kha ndang chi tra cia céng dong, géop phdan phdt trién céong tac

an sinh xa hoi.

Dit van dé

GND 6 dé thi 1a vAn dé mang tinh thoi su
va luén thu hiit dugc su quan tdAm cia phan
16n co6ng déng ddn cu c6 nhu cAu mua nha ¢
dé 6n dinh cudc s6ng, nhung thuc t& GND §
d6 thi ¢ nudce ta luén duy tri ¢ miic cao vugt
qua khd ndng chi trd cia dai da s6 cu dan
d6 thi. Do vdy nhdn dién chinh xdc nhing
yéu t6 tdc dong dén GND ¢ d6 thi luon la
vdn dé dugc nhiéu nha nghién ciu va hoach
dinh chinh sdch quan tam.

GND 6 d6 thi chiu tdc dong béi nhiéu nhan
t6 ti phia cung va phia cau. Trong bai viét
nay tdc gid chi t4p trung vao cdc nhan to
chinh sach dac biét 1a cdc quy dinh c6 lién
quan dén cdach tinh tién s dung dat, thd tuc
hanh chinh va 14ai sud't cho vay bat dong san.

Co sG ly luan

Gid cua nha ddt hinh thanh tw quan hé
cung cdu

Theo quan diém kinh t& hoc GND ¢ d6 thi
hinh thanh ti quan hé cung ciu cia chiing
trén thi trudng, ma cung cdu thi trudsng

chiu tdc dong bdi rdt nhiéu nhan t6 nhu xu
huéng gid clia sdn phdm nha d4t, cdc chinh
sdch cia co quan qudn ly, tdm ly, thu nhéap,
gid cdc yéu t6 dau vao, s6 lugng chd thé
tham gia thi trudng (So d6 1).

S0 d6 1: Cac yéu té tac dong 1én GND & dé thi
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:Nguan; Nguyén Ngoc Vink (2010)

Tai méi thoi di€ém cung va cdu thi trusng
ciia sdn phdm nha d4t sé hinh thanh mic
gid cdn bang, nhung khi mét nhan té nao
dé thay d6i sé lam cho cung, cdu thi trudng
hay cd cung 1idn cdu thi trudng cung thay
déi ddn dé6n GND sé hinh thanh gid can
bidng méi. Tu ddy ta c6 thé hi€u rang, GND
¢ d6 thi tdng do nhiéu nguyén nhéan, trong
pham vi bai viét tdc gid chi tdp trung phan
tich nhdn t6 chinh sdch tdc déng nhu thé
nao lén GND ¢ d6 thi ¢ nudc ta.

Qua So d6 1 ta thdy cdc nhan t6 tdc dong
lén cd cung ldn cau thi truong la xu hudng
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GND d6 thi, chinh sdch, tAm ly. Trong d6
nhan t6 chinh sdch bao gém bén néi dung:
chinh sdch thué&, chinh sdch tin dung, quy
hoach va thd tuc hanh chinh déu do cdc
c0 quan nha nudc ban hanh cdc vdn bdn
qudn ly. Nhan t6 chinh sdch via ¢6 nhiéu
néi dung vira tdc dong 1én cung 14n cau thi
truong do vady sé c6 “d6 nhay” cao tdac dong
1én su hinh thanh GND ¢ d6 thi.

Cac quy dinh cé lién quan dén tién su
dung dat va tiéu chudn co sé gia tri
trong tham dinh gia

- Tién st dung d4t 14 s6 tién ma ngudi dugce
giao d4t phdi nép vao ngan sdch khi dugc
Nha nuéc giao dat cé thu tién st dung dat
d6i v6i mot dién tich d4t xdc dinh (Luat DAt
dai 2003, Piéu 4, Muc 25).

Diéu 17 Hién phdp sia déi ndm 1992 c6 quy
dinh “D4t dai va cdc tai nguyén quan trong
khdc thudéc sé hitu toan ddn, nha nudec la
chi sé hitu dai dién va thong nhat quan ly”.
Luat P4t dai ndm 1993 14n d4u tién 6 nude
da cong nhén cdc quyén chuyén ddi, chuyén
nhugng, thira k&, thé chdp, cho thué; tu d6
thi truong dat dai 6 nudc ta bat ddu chinh
thic hoat dong (Luat Pat dai 1993, Chuong
4, Piéu 73-78). Khi nha nudc giao dat cho
cdc t6 chuc, cd nhan st dung 6n dinh l4au
dai, ho c6 quyén chuyén nhuong, chuyén
déi muc dich st dung.. va phdi nop tién s
dung dat, s6 tién nay dugc xem 1la khodn
thu ngan sdch khi nha nudc giao dat. Nhu
vdy vé co s6 1y ludn tién si dung d4t hinh
thanh trén hai néi dung: thu tién chuyén
quyén st dung d4t va chuyén d6i muc dich
si dung d4t.

- Gid tri thi truong (market value) lam co sé
thdm dinh gid dugc hi€u nhu sau “Gid tri thi
truong 1la mic gid thé hién bing tién gida
bén mua sdn long mua va bén bdn sin long
bdan, giao dich thuc hién trong diéu kién
khdch quan, déc 14p, thi truong 6n dinh va
théng tin minh bach” (B¢ Tai chinh, 2005).
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- Gid tri phi thi trudéng (non-market value)
“Gid tri phi thi truong la muc gia duge xdc
dinh theo cdn cd khdc khéng dua trén gid
tri thi truong hodc dugc giao dich theo miuc
gid khong phdn dnh gid tri thi truong” (Bé
Tai chinh, 2005).

T ddy cé thé hiéu ring, don gid dat dung
dé€ thu tién st dung dat néu dugc tinh theo
gid tri thi truong thi don gid d6 phdi dugc
18y tu cdc dir liéu giao dich tu thi trudng va
cdc giao dich nay phdi thuc hién trong diéu
kién khdach quan, djc 14dp, thong tin minh
bach, thi truong 6n dinh. Néu don gid dat
dugc tinh theo y kién chd quan (khéng dua
trén cdc giao dich) hay vi cdc 1gi ich riéng,
thi don gid d6 dugc tinh theo gid tri phi
thi truong (Nguyén Ngoc Vinh va Nguyén
Quynh Hoa, 2011).

Nhing bat cAp trong thuc tién

Nhitng bd't cap lién quan dén cdach tinh
tien s dung ddt

Quy dinh vé viéc tinh tién s dung d4t khi
nha nuéc giao dat cho doanh nghiép c¢6 thu
tién si dung d4t duoc dé cdp trong nhiéu
vian bdn phdp quy ¢ nudc ta, trong nghién
ctfu tdc gid da théng ké va chia ra lam hai
giai doan:

Giai doan 1 bao gém: Nghi dinh 38/2000/ND-CP
ngay 23/8/2000 vé thu tién st dung dat, Thong
tu 115/2000/TT-BTC ngay 11/12/2000 huéng
dén thi hanh Nghi dinh s 38/2000/ND-CP
ngay 23/8/2000 vé thu tién st dung dat,
Nghi dinh 188/2004/ND-CP ngay 16/11/2004
vé phuong phdp xdc dinh gid dat va khung
gid cdc loai d4t, Nghi dinh 198/2004/ND-CP
ngay 03/12/2004 vé thu tién st dung d4t,
Théng tu 117/2004/TT-BTC ngay 11/12/2004
huéng d&n thi hanh Nghi dinh 198/2000/ND-CP
ngay 03/12/2004 vé thu tién st dung dat.

Giai doan 2 bao gom: Nghi dinh 17/2006/ND-CP
ngay 27/1/2006 vé siia d6i béi sung mot so



diéu cta cdc nghi dinh huéng din thi hanh
Luat P4t dai, Thong tu 70/2006/TT-BTC ngay
7/12/2004 cta Bo Tai chinh huéng dan sta
d6i, bé sung Théng tu 117/2004/TT-BTC,
Nghi dinh 123/2007/NDP-CP ngay 22/7/2007
stta d6i Nghi dinh 188/2004/ND-CP vé
phuong phdp xdc dinh gid d4t va khung
gid cdc loai dat, Nghi dinh 44/2008/ND-CP
ngay 09/4/2008 stta d6i, b6 sung Nghi dinh
198/2004/ND-CP vé thu tién st dung dat,
Nghi dinh 69/2009/ND-CP ngay 13/8/2009 vé
b6 sung quy hoach st dung dat, gid dat, thu
héi d4t, bdéi thuong hd trg tai dinh cu, Nghi
dinh 120/2010/ND-CP ngay 30/12/2010 sta d6i
b6 sung mét s6 diéu Nghi dinh 198/2004/
ND-CP vé thu tién st dung dat, Thong tu
93/2011/TT-BTC ngay 29/6/2011 sida d6i
b6 sung Théng tu 117/2004/TT-BTC ngay
11/12/2004 cia Bo Tai chinh huéng dan thi
hanh Nghi dinh s6 198/2000/ND-CP ngay
03/12/2004 vé thu tién st dung d4t.

Trong giai doan 1 t0 Nghi dinh 38 dén
Théng tu 117 ¢6 cdch tinh tién sd dung
dat gidng nhau, cu thé nhu trong Nghi
dinh 38, Piéu 4, Muc 2 quy dinh “Gid d4a't
tinh bing dong Viét Nam trén mdt mét
vuéng (dong/m2) theo khung gid do dy ban
nhdn ddn (UBND) tinh, thanh phé truc
thudéc Trung uong quy dinh theo khung gid
cdc loai d4't cia Chinh phid”

M6 hinh céng thidc tinh tién si dung dat
theo khung nha nudc trong giai doan 1:

T';uf: = Dﬂfnxcﬁn - DE:”_IG;;” - T:lrr - Tn: - TT{' (1)

Trong d6: T, 1a tién st dung dat, DT;"1a dién
tich d4t kinh doanh cua du dn, G5” 1a gid
binh quidn 1m? d4t 6 do UBND quy dinh,
G la gid binh quan 1m? d4t 6 dén bu theo
phé duyét, T,,1a tién hd trg, T,,1a tién tdi
dinh cu, T,.1a tién t6 chdc thuc hién.

Nhu vay trudec Nghi dinh 17 tién s dung
dat khi nha nudc giao dat dugc tinh trén
khung gida UBND tinh (thanh phé) ban hanh
tai thoi diém duoc giao d4t.
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Tuy nhién trong giai doan 2 ti Nghi dinh 17
dén Théng tu 93 déu c¢6 cung noi dung mdi
trong cdch tinh tién st dung d4't, cu thé nhu
Piéu 1, Muc 1 Khodn 1.4 va 1.5 Thong tu
93 quy dinh “Gid d4t tinh thu tién sd dung
dat la gia d4t do UBND c4p tinh quy dinh.
Trudng hop gid dat do UBND c4p tinh quy
dinh chua sdt v6i gid chuyén nhugng quyén
st dung d4t thuc té trén thi trudng trong
diéu kién binh thusng thi UBND c4p tinh
cdn cd vao gid chuyén nhugng quyén s
dung d4t thuc té trén thi trudng dé quyét
dinh gid d4t cu thé cho phu hgp”.

M6 hinh céng thuc tinh tién si dung dat
theo gid tri thi truéng trong giai doan 2:
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Trong d6: G 1a gid binh quan 1m? d4t ¢
theo thi truong.

Nhu vay trudc ngay 12/2/2006 (ngay Nghi
dinh 17 bt ddu c6 gid tri hiéu luc) gid dat
dé tinh tién si dung d4t khi nha nudc giao
dat dugc tinh trén khung gid do UBND tinh
(thanh phé) ban hanh tai thoi diém duogc
giao dat, sau thoi dié€m trén gid dat tinh tién
st dung d4t tinh theo gid thi truong. Tu day
da phat sinh nhiing bat hop ly trong cdch
tinh tién s dung dat theo quy dinh méi:

Thi nhdt, tién st dung dat ting dot bién
tao ganh ndng tai chinh cho doanh nghiép
dau tu. T (1) va (2) ta thdy riang su khéc
biét trong cdch tinh la thay khung gid dat ¢
ma UBND tinh (thanh phé) quy dinh G5° nhu
trude day bing gid da't 6 theo thi truong G'.
Vi truéec 2006 GE2” thudng tiém cdn véi gid,
G1o thap hon rat nhiéu so véi G do vay tién
st dung d4t 1a khodn chi chdp nh4dn dugc
déi véi doanh nghiép dau tu. N&u tinh nhu
quy dinh mdi thi tién st dung dat sé la
khodn phi ddu vao tidng thém rat 16n, diéu
nay sé didn dén hai hé luy: (i) Budc doanh
nghiép chuyén chi phi ddu vao trén vao gid
thanh sdn phdm va két qud cudi cung la
GND ¢ d6 thi sé tidng cao; (ii) Gidm din sé
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lugng doanh nghiép tham gia thi truéng tao
diéu kién cho cdc tdp doan, coéng ty nudc
ngoai ¢6 co hoi théon tinh thi trudng bat
déng sdn nudc ta.

Thit hai, khéng dong nhit vé co sé ly luan
va gdy khé khdan trong qud trinh udc tinh
gid tri thi truong clia 16 d4't. Xét trén quan
di€m 1y ludan thi cdch tinh tién si dung
d4t mdéi khong hop ly vi ddng 16 tat ca dai
luong trong ham phdi déng nh4't theo gid tri
thi truong hodc theo gid tri phi thi truong.
Nhung trong céng thic (2) thi bao gém ca
hai, khi thu tién st dung d4t thi theo quy
dinh 1a tinh theo gid tri thi trudng con khau
tri thi tinh theo gid dén bu do nha nuéc
quy dinh chinh la gid tri phi thi truong.
Mat khdc viéc tinh theo gid tri thi truong
sé gdp khé khan trong diéu kién hién nay
§ nudc ta: (i) O nudec ta chua c6 ngudén da
liéu chinh théng (co quan chic ndng tong
hop vé cdc giao dich) nhu & cdc nudc phdt
trién, day chinh la co sé di liéu quan trong
cho cdc cong ty thadm dinh gid cidn cd dé ude
tinh gid tri thi truong cia 16 d4t cAn thdm
dinh. Do vay khi thdm dinh gid tri 16 d4t
cdc cong ty sé tu ti€n hanh thu thap sé liéu
thi truong mot cdch riéng 18 nén chat lugng
di liéu khong dong nhat, mic d6 tin cay
ctia dit liéu gita cdc cong ty khdc nhau, ddn
dén cdc két qud thdm dinh cda cdc cong ty
cho cung mot 16 d4t véi cung mét muc dich
thdm dinh va trén cung mét thoi diém cé
thé khdc biét 16n vé gid tri udc tinh, diéu
nay sé ddn dén tranh cai vé lgi ich gitta cdc
bén c¢6 lién quan khi st dung két qua thdm
dinh; (ii) M#t khdc khi thi trudng chuyén
nhugng d4t néng nghiép tai noi 16 d4t can
thdm dinh trdm ling (khéng cé hodc rat it
giao dich) thi viéc udc tinh gid tri 16 dat
theo gid thi trudng vé ly thuyét th&m dinh
gid la khong kha thi vi khéng cé gid giao
dich cia cdc 16 d4t tuong déng. Khi d6 tham
dinh vién sé udc tinh gid tri 16 d4t theo cdc
y kién chi quan két hgp véi kinh nghiém,
nhu phdn co sé 1y luan dd néu, day chinh la
gid tri phi thi truong; (iii) Thoi gian thdm
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dinh cho 16 d4at cia du dn c6 thé kéo dai
hang tuidn dén hang thdng tuy theo quy
mé, tinh phic tap cia céng viéc va két qua
thdm dinh gid theo gid tri thi trudng chi cé
hiéu luc trong khodng thoi gian nhat dinh
(thong thuong cé gid tri hiéu luc trong vong
sdu thdng ké tir ngay bat ddu c6 gid tri hiéu
luc). Néu hét han thoi diém cé gid tri hiéu
luc ma doanh nghiép ddu tu du 4n chua nop
xong tién si dung d4t thi vé ly thuyét can
phdi thdm dinh lai vi gid tri thi trudng cé
thé thay déi.

Nhitng vdn dé néu trén déu ddn dén hé luy
la du d4n c6 thé chdm trién khai c6 nghia
riang chi phi cia du 4n tidng, ddn dén GND
cia du dn sé tiang.

Theo quan diém cia tdc gid nhim dung hoa
lgi ich cta cdc bén, gép phan 6n dinh GND
¢ d6 thi, nha nuéc véi quyén quan ly cdn
diéu chinh gid d4t tinh tién sd dung dat
tiém c4dn vdi gid tri thi trudng, diéu nay sé
dugc dé cap trong phan kién nghi vi gid tri
thi truong trong diéu kién binh thuong la
khung gia dugc tinh khi thu tién s dung
dat. D& xdc dinh gid thi trudng cdn phai
thdm dinh, ma thi truong luén bién dong
do vdy sé& lam cho doanh nghiép d4u tu du
dn bat dong sdn hoan toan bi dong trong ké
hoach tai chinh, mot khdu rdt quan trong
cho sy thanh céng cda du dn.

Vuong mdc truyén théng

Thi tuc hanh chinh - vdn dé cé tinh “truyén
théng” vi d4 dugc dé cap rdt nhiéu trén cdc
dién dan, hoi thdo nhung vdn c¢é tinh thoi
su cho dén ngay nay. Méc dau co quan quan
ly da c6 nhiéu cdi thién, nhung co ché mot
ctia vdn chua thuc su théng thodng trong
viéc gidi quyét cdc vuéng mic cho doanh
nghiép. Thd tuc hanh chinh ruém ra, do
nhiéu co quan quédn 1y va su phan cdp quan
1y chua r6 rang, ddn dén thoi gian trién
khai du d4n kéo dai chi phi st dung vén cang
ting, khd ning sinh lgi du d4n cang thédp,



GND ¢ d6 thi sé bi ddy 1én theo hudng “bu
gid” la diéu t4t nhién.

Khé khdn phi truyén théng

Chinh sdch thit chit tin dung tdc dong
manh mé 1én thi trudong bat déong sian va
14i sudt vay rdt cao nhu hién nay 1a cdc khé
khan “phi truyén théng” khéng nhiing tdc
dong rdt manh lén su ting GND ¢ d6 thi
ma con dnh huédng dén su phdt trién cia
thi trudng bat dong sdn, su tén vong cia
nhiéu doanh nghiép tham gia thi trudng.
Béi vi ddu tu kinh doanh b4t déng sdn cdn
rdt nhiéu vén va phdn 16n dugc su tai trg
tit hé théng ngan hang, diéu nay trong
giai doan hién nay la khéng khd thi. Panh
ring chinh sdch 6n dinh kinh té vi mé,
kiém ché lam phdt la chid truong can thiét
va ding ddn tai thoi di€ém hién tai, nhung
khéng vi thé€ ma cho ridng moi hoat dong
lién quan dén bat dong sdn la linh vuc phi
san xudt nén han ché cho vay, vi vdn cé
nhing du dn t6t, khong nhing cé 1gi cho
doanh nghiép ma cho cd céng déng va gilp
nha nudc gép phdn cdi thién ha tadng, giao
théng, méi trudong, canh quan va an sinh
xa hoi..

Du dn b4t dong sdn thudong si dung vén
trong dai han (> 5 ndm) nhiing khodn ng
cii dugc cdc ngan diéu chinh 14ai sudt lén
lam chi phi st dung vén tidng rdt cao va
doanh nghiép sé chuyén chi phi trén vao
gid thanh sdn phdm, hé luy 1a GND & d6
thi tdng cao.

Nhdm minh hoa vé su ting chi phi st dung
vén do thu tuc hanh chinh kéo dai va chi
phi s& dung vén cao, tdc gid xdy dung bdng
tinh cho khodn vay cé gid tri 1 déng vdi
cdc lai sudt vay khdc nhau nhu thuc té
trong giai doan hién nay la 19%, 20%,21%
va 22% ndm (NHNN, 2011) thi sé tién phdi
trda cho khodn vay dé vao cuéi méi ndm tur
ndm thd 1 dé€n ndm thi 5 c6 két qua trong
Biéu dé 1.
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Biéu dd 1: Tinh sé tién phai tra cho khoan vay la 1 déng
trong 5 nam véi cac lii suat tir 19 - 22%nim

3
25/ l
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' m19%
0.5 - 20%
O Nam Nam Nam Nam Nam Nam ~ C021%
o 1 2 3 4 5  O2%
B19% 1 119 142 169 2.01 2.39
m20% 1 1.2 144 1.73 2.07 2.49
D21% 1 121 146 1.77 2.14 2.59
022% 1 122 149 182 222 27

Nguon: S6 liéu tinh todn cia tdc gid theo ham lai kép

Qua Biéu dé ching ta thay ring, v6i lai suat
dao dong tu 19-22% nadm sau ba ndm ngudi
vay phdi trd cho bén cho vay s6 tién lai tu
69-82% trén vén gdéc, néu sau bén niam thi
tién 14i phdi tra tidng lén tu 101-122%, sau
ndm ndm thi tién 14i phdi tra tu 139-170%.
Cé nghia rdng néu hém nay vay 100 ty dong
v6i 14i sudt 20% ndm thi sau bén ndm phai
trd cho bén vay s6 tién: 207 ty dong (bao
gébm 100 ty dong von goc va 107 ty dong tién
14i) sau ndm nidm phdi tra 249 ty déng (bao
gébm 100 ty dong von goc va 149 ty dong tién
1ai). Pay 1a con s6 ddng quan ngai, tdc dong
rdt manh dén sy ting GND ¢ d6 thi nuéc ta
trong giai doan vua qua.

Kién nghi

Theo quan di€m cia tdc gid, nha nuéc nén
tinh tién st dung d4t theo cong thic 1 tic
1a theo khung gid UBND tinh (thanh phé)
ban hanh hang nidm, nhung khung gid dat
sé c6 10 trinh diéu chinh tiém c4dn véi gid
tri thi truong (ti 70-80% ) va c¢6 dinh trong
nim. Piéu nay khong nhiing sé phu hop
véi co s6 1y ludn trong cdch tinh vi déng
nh4't tinh theo gid tri phi thi trudng, ma con
gitip ¢co quan thué dé dang tdc nghiép, ho so
khéng bi dch tdc chd thdm dinh, han ché&
tiéu cuc trong khdu thdm dinh va tdi thdm
dinh, tao diéu kién cho cdc doanh nghiép
ddu tu c6 thé gidm chi phi ddu vao va cé
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Mang phén thinh dén khach hang

thé chi dong ké& hoach tai chinh cho du dn
trong diéu kién khé khdn nhu hién nay.
Diéu nay sé tao ra co hdi cho viéc ha GND
¢ d6 thi gép phan gidi quyét bai todn an
sinh x4 héi. Bén canh d6, Ngdn hang Nha
nuéc sém nghién ciiu va ban hanh quy dinh
cu thé linh vuc nao cia thi truong bat dong
sdn c6 thé tiép c4an ngudn tin dung trong
giai doan hién nay nhim duy tri nguén vén
hé trg su phdt trién cda thi truong. Ngoai
ra, c6 quan ldp phdp tié€p tuc thic ddy cdi
cdch thd tuc hanh chinh, ra sodt nhiing
quy dinh chéng chéo bat lgi cho cdc chi
thé tham gia thi trudng nhim rit ngdn thoi
gian lam thd tuc phé duyét du 4n gép phan
gidm chi phi vén d4du tu.

Tém lai GND ¢ d6 thi nude ta cao ¢c6 nguyén
nhan truc ti€p tu viéc tinh tién si dung
dat con nhiéu bAt cdp, chi phi si dung vén
tdng cao do 1di sudt vay rdt cao va thud tuc
hanh chinh ruom ra. T4t cd cdc yéu t6 nay
déu thudc su quin ly nha nudc, néu chinh
sdach dua ra chua phu hop thi cdn phdi diéu
chinh, nhim gé& réi cho cdc doanh nghiép,
cho thi truong vi lgi ich chung cho cong
déng, gép phidn x4dy dung thi trusng bat
dong sdn ngay cang 6n dinh va phdt trién

nganhang
S6 68 ®Thang 11/2011

hon, tao diéu kién cho GND & d6 thi c6 gid
tri thuc cda né theo quy ludt cia thi truong
chid khéng bi bép méo ti nhitng chinh sdch
chua phu hop"
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