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TOM TAT: Nghién clfu nay phan tich cau tric von (CTV) clia céc doanh nghiép
kinh doanh bat dong san (BDS) Viét Nam trong béi canh suy thoai kinh té thé
gidi 2008—2009. Nghién clu s dung bao cao tai chinh ctia 67 cong ty BPS
niém yét trén Sa Giao dich Chirng khodn Ha Noi (HNX) va Sa Giao dich Ching
khodn TP. H6 Chi Minh (HOSE) trong giai doan 2008—2015 vdi mo6 hinh hai quy
phan vi (Quantile regression). K&t qua nghién clfu cho thay, cd cdu tai san, quy
mo6 doanh nghiép, thué thu nhap doanh nghiép, rui ro trong kinh doanh cé téc
déng tich cuc dén CTV. Ngudgc lai, toc dong tang trudng va kha nang thanh toan
c6 tdc dong tiéu cuc dén CTV trén cac phan vi khac nhau.
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1. Gidi thidu

Cudc khuing hoang tai chinh toan cau biing
nd vao nam 2008, c6 tac dong khong nho dén
nén kinh té€ cia cdc nudc phat trién va lan
rong sang cac nudc dang phat trién nhu Viét
Nam. Toc do tang trudng kinh té€ binh quan
ctua Viét Nam trong giai doan 2008-2015 dat
5,91%, thdp hon so véi giai doan 2000-2007
(dat binh quan 7,5%). Bén canh do, thi truong
chiing khoan gidam manh thé hién qua chi s6
VN-Index tii méc 1.200 diém vao thang 3/2007
giam dan va cham ddy & mdc 234,66 diém
vao thang 02/2009. Dong thai, xuat hién hién
tugng v& bong bong cua thi truong BDS vao
cu6i nam 2008 1am cho hang loat BDS giam gia
tri, cac du an cta cac doanh nghiép kinh doanh
BDS budc phai ngting trién khai hodc chuyén

nhugng. Trong boi canh suy thoai kinh té€ toan
cau, Ngan hang Nha nudc Viét Nam thuc hién
chinh sach tién té than trong nham kiém ché
lam phat nhu diéu chinh lai suit, gia tang ty
1é dy tri bat budc, nang hé s6 rai ro cho vay
doi véi BDS da tao ap luc rat 16n vé kha ning
ti€p can von ctia cac doanh nghiép kinh doanh
BDS do chi phi tai chinh tang cao, hé qua la
kha nang sinh 16i giam, mét kha ning thanh
toan va hang ton kho gia tang. Chinh diéu nay
da dan dén su gia tang s6 lugng doanh nghiép
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