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KHOINGUON VON TIN DUNGNGAN HANG
HO TRO'THI TRUGNG BAT DONG SAN PHAT TRIEN

TS. NGO THI PHUGNG THAO - ai hoc Kinh t€ Qudc ddn

Ké'tir khi Ludit Ddt dai 1993 duoc dp dung véo cuéc séng dén nay, trdi qua hon 20 ndm, thi
trudng bdt dong sdn ctia Viét Nam da dat duac bude phdt trién nhdt dinh, tuy nhién ciing con
rit nhiéu bdt cdp thé hién su thiéu bén vimg va tiém dn nhiing bdt 6n. Phdn tich dién bién cia
thi truding bdt déng san ciing nhu cdu tric nguén vén cho thi trudng nay, bai viét dé xudt gidi
phdp khoi théng nguén vén hé trg thi truomg bét ddng san Viét Nam phdt trién hiéu qud.

Bién ddng cua thi truéng bat déng san
va vai tré ciia nguén vén tin dung

Thuc tién cho thdy, truong bat dong san (BDS)
Viét Nam da trai qua nhiéu bién dong véi cac hién
twong s6t va dong bang rdo nét. Giai doan 1994-
1995 danh d&u con s6t dau tién caa thi treong
do tac dong cua tang truwong kinh té va su ra doi
cua Luat Bat dai 1993. Thi trwong BDS luc nay
mang ddc trung cua giai doan so khai, chi dirng
0 hinh thitc mua bdn, trao d6i dat dai va nhanh
chéng dong bang vao nhitng nam 1995-1999, do
Chinh phu can thiép va ban hanh Nghi dinh s6
18/ ND-CP ngay13/2/1995 va Nghi dinh 87/ND-CP
ngay17/8/1994, cung véi su tac dong cua cudc
khting hoang chau A ndm 1997.

Vao cac nam 2006-2007, cung voi si tang truong
cua von dau tu tryc tiép nwdc ngoai (FDI) va su dich
chuyén luéng von tir thi truong chiing khoan d6 vao
thi truong BDS, cau BDS tiép tuc tang nhanh va day
gia lén dinh vao nam 2007. Sy phat trién qua néng
do lan séng dau tu, dau co 6 at, cdong véi toc do tang
tredng tin dung tang nhanh da tao ra hién tuwong
bong bdéng trén thi truong vao nhitng nam 2007-
2008. Tuy nhién, ngay sau dé “qua bong” BDS da
x1 hoi, boi do tac dong cuia khiing hoang kinh té thé
gioi, thi truong BDS gap kho khan vé thanh khoan,
nha dau co rat khoi thi truong, khién cho ngan hang
cung cac doanh nghiép lao dao, ding trén bo vuc
cta su pha san. Trudc ap luc d6, Ngan hang Nha
nudc (NHNN) da phai ap dung chinh sach tién té
that chat, ngan hang thuong mai (NHTM) kiém soat
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chat tin dung BDS. Giai doan 2009-2013, hang ton
kho tang cao va mot lan nira thi treong lai roi vao
trang thai dong bang.

Nhitng bién dong trén da dé lai khong it hé
qua nhu hang ton kho BDS 16n, ng xdu d6i vdi cac
khoan cho vay BDS tiang cao, nhiéu doanh nghiép
kinh doanh BDS bdo 13, ngting hoat dong, tham
chi giai thé... D€ thdo go kho khan cho thi truong
noi chung va thi truong BDS ndi riéng, dau nam
2013, Chinh pha da ban hanh Nghi quyét s6 02/
NQ-CP ngay 07/01/2013 vé cac giai phap thao go
kho khan cho thi truong; Qudc héi da diéu chinh
giam thué gia tri gia tang xudng con 5% va thué&
thu nhap doanh nghiép xuéng con 10% d6i véi
nha ¢ xa hoi va nha ¢ thwong mai c6 dién tich nho
hon 70 m2, gid ban dudi 15 triéu dong/m2 ke tir
ngay 1/7/2013; B Tai chinh da ban hanh Thong tu
s6 16/2013/TT-BTC ngay 8/2/2013 hudng dan thuce
hién viéc gia han, giam mot s6 khoan thu ngan sach
nha nudc theo Nghi quyét s6 02/NQ-CP; By Xay
dung da ban hanh Théng tu s& 02/2013/TT-BXD
ngay 08/3/2013 huéng dan viéc diéu chinh co cau
can ho cac dv an nha ¢ thwong mai, dv 4n dau tu
xay dung khu d6 thi va chuyén d6i nha ¢ thuong
mai sang lam nha ¢ xa hoi hoac cong trinh dich
vu va Thong tuw s6 07/2013/TT-BXD ngay 15/5/2013
huéng dan viéc xac dinh ddi twong duoc vay hd
tro nha ¢ theo Nghi quyét 02/NQ-CP; NHNN
phoi hop vdi BO Xay dung ban hanh Thong tw
s6 11/2013/TT-NHNN ngay 15/5/2013 quy dinh vé
cho vay hd trg nha ¢ theo Nghi quyét 02/NQ-CP
ctia Chinh phu.



Sau khi cac giai phap trén duoc trién khai, nhiéu
chinh sach wu dai thué da dwoc thuc hién, NHTM
ciing da ha 1ai sudt huy dong va c6i mé hon trong
viéc cho vay mua nha ¢, tinh hinh thi treong BDS
noi chung va thi treong nha ¢ ndi riéng da cé nhirng
chuyén bién tich cee. Co cadu nguon cung hang hoa
bat dau c6 sy diéu chinh phit hgp hon véi nhu cau
cua thi truong, tam ly nha dau tu, nguoi mua trén
thi treong budc dau duoc giai tda, niém tin vao thi
treong dan duoc hoi phuc.

Budc sang nam 2014 la nam thi treong BDS da
¢6 nhitng tin hiéu tich cuc, duw bao cho sy phat trién
manh mé vao nam2016 va nhitng nam ti€p theo. Tuy
nhién, d€ thi treong thuc sy phuc hoi va phat trién
trong thoi gian t6i, thi truong BDS Viét Nam can
mot nguén von rat 1én va mang tinh dai han. Bén
canh céc giai phap nham thic day va phat trién cac
dinh ché tai chinh, kénh trung gian huy dong von
hiéu qua tr cac nguon nhu quy dau tw tin thac, qua
thi truong ching khoan... cling can dac biét quan
tam. Trudc mat, can cd nhiing chinh sach dé€ phat
huy t6t vai tro cua nguoén von truyén thong dang
cung tng chu yéu trén thi truong BDS, d6 chinh la
ngudn von tin dung ngan hang.

Cau truc ngudn vén cho thi truéng bat déng san
Viét Nam

O cac nudc phét trién, cau tric ngudn tin dung
cho BDS kha da dang, tir cdc dinh ché tai chinh, cac
quy dau tw, quy tin thac (REITs), quy tiét kiém, quy
huu tri cho dén cac dong von dau tu truc tiép va
gian ti€p tlr nuwdc ngoai...

Con tai Viét Nam, cdu trac nguén vén cho BDS
hién nay van cht yéu dua vao 2 ngudn chinh, d6
la tir ngan hang va vén huy dong tir trong dan.
Cho dén nay, ludng tién tir hé thong NHTM van la
ngudn von quan trong nhat doi véi thi truong BDS
Viét Nam. Thoi diém truede khi xay ra khung hoang
kinh t& thé gioi, s6 du tin dung ctia hé thong NHTM
ddi vai thi treong BDS khoang 270.000 ty dong. Dén
nam 2012, véi nhiéu giai phap han ché von vao BDS,
s0 du tin dung con khoang 190.000 ty dong. Theo
bao cao cua NHNN vao thoi diém thang 12/2013 s6
du tin dung cua hé théng NHTM d6i véi thi truong
BDS la 268.000 ty dong. 6 thang dau nam 2014 1a
350.000 ty dong, tang hon 2,78% so véi cudi nam
2013.

Theo s0 liéu cong bo gan day ctia cic NHTM cho
thdy, tin dung d6i véi BDS thoi gian da bat dau ting
trd lai. Tuy nhién, d€ dam bao an toan cac NHTM
van chi cho vay d&i véi khach hang tiém nang, c6 tai
san dam bao, nhiéu doanh nghiép van con khé khan
tiép can ngudn von tin dung.

TAI CHINH - Thdng 4/2016 @

HINH 1. TANG TRUGNG TiN DUNG BDS GIAI DOAN 2004-2014 (nghin ty)
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Ngudn: Bdo cdo tin dung ctia cdc NHTM va bdo cdo tong két cia NHNN ndm 2014

Von tin dung chay vao thi truong BDS Viét Nam
theo hai nhém: Nhom th nhét la vay dé€ tao cung
cho thi truong BDS nhu cac cong ty kinh doanh BDS,
nha dau tu; nhém th hai la vay dé tao nén cau BDS,
dai dién 1a cac hd gia dinh. B4o c4o théng ké cua Uy
ban Giam séat Tai chinh Qudc gia va NHNN ciing
cho thdy, trong tong von tin dung BDS 235.276 ty
dong (dén thang 12/2010), c6 t6i 60,63% (142.650 ty
doéng) dong vén tin dung chay vao nhém tao cung
BDS, con lai 39,37% (92.626 ty dong) chay vao nhom
tao cau BDS. Mot ty 1é tuwong tu cling dwgc thdng
ké vao thang 1/2012: 68% chay vao nhom tao cung
va 32% chay vao nhom tao cau; thong ké vao thang
12/2013 1a 68,36% va 31,64%.

Ngu6n von tin dung bom vao thi treong BDS
theo xu hudng tao cung nhiéu hon tao cau trong
mot thoi gian dai la mot trong nhitng nguyén nhan
quan trong tao ra sy mat can déi gitta cung va cau.
biéu nay cho thdy, su tac dong ctia chinh sach tin
dung ngan hang dén thi truong BDS. Sau mot thoi
gian tang trudng nong, cung cau bat twong xung,
hé luy 1a cong ty BDS da phai ganh chiu mot lwong
ton kho 16n trong nhitng ndm gan day. Tinh trang
ton kho BDS da chon vui lwgng von 16n vao cac du
an BDS la nguyén nhan co ban tang ty 1é no xau cta
cac ngan hang.

Ntra dau ndm 2013, Chinh phu da chu déng hon
trong viéc dé ra cac giai phap ho tro nén kinh t& Viet
Nam, biéu hién rd nhat la nhitng giai phap ho tro
thi treong BDS. Chinh phu da cho phép st dung
30.000 ty dong von ngan sach Trung wong, von trai
phiéu Chinh phu giai doan 2013 - 2015 d€ thao go
kho khan cho doanh nghiép va kich thich tang tong
cau; nguoi mua nha ciing da duoc huong loi tir cac
khoan vay wu dai dé€ duoc phép so htru nha mét
céch dé dang hon. Hién thuec héa céac giai phép cta
Chinh pha, NHNN da phéi hop véi Bo Xay dung dé
trién khai goi kich cau nay theo Thong tw 07/2013/
TT-BXD. Méc du con nhiéu bat cap va rao can voi
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goi tin dung nay nhung tinh dén thang 10/2013, da
c6 khoang 7 doanh nghiép va 939 ca nhan dugc ky
cam két hd tro vay mua nha ¢. Tac dong tich cuc
cua goi vay wu dai la da tao hiéu tng lan toa, gitp
thi treong BDS va nganh cong nghiép vat liéu xay
dung phuc hoi.

Dac biét, theo tinh than Nghi quyét 02/NQ-CP,
NHNN cling da cung cdp cac khoan vay wu dai tri
gia khoang 9.000 ty dong (twong duwong 428 triéu
USD) cho cac cong ty BDS phat trién nha gia thap,
hodc chuyén déi cac san pham twong doi cao cdp
sang cac san pham binh dan voi ty 1€ thap (6%/nam).

Tiép tuc thwc hién Nghi quyét 02/NQ- CP, Qudc
hoi cling da thong qua viéc cat giam thué thu nhap
doanh nghiép tir mitc 25% hién tai xudng con 22%
tlr ngay 1/1/2014 va sé tiép tuc cat giam xudng
mutc 20% vao nam 2016 d6i véi hoat dong chuyén
nhuong du an va chuyén nhuong BDS, trir thu
nhép tir nha ¢ xa hoi. Bao cdo cta gan 70 td chuc
tin dung cho thdy, da c6 71% cac khoan vay cti
duwoc huwong muc lai suat 15%/ndm va cac khoan
vay moi ¢ mtec 1ai sudt 10 - 15%/nam. Day chinh
la nhitng tin hiéu t6t cho thi truong, dac biétla &
goc do von dau tu.

Khoi théng nguén vén cho thi trudng
bat ddng san trong tuong lai

V6i nhitng ddu hiéu phuc hoi va kha nang phat
trién ngay cang rd nét, du bao sé c6 mot luong von
dau tw 16n d6 vao thi truong BDS trong nam 2016 va
nhitng nam ti€p theo. Do d6, day la thoi diém can
c6 su tham gia tich cuc ctia hé théng tin dung ngan
hang theo hudng néi long co ché cho vay véi chi phi
von hop ly hd tro truc tiép d6i véi cac chu dau tw co
du an thuc hién do dang; Dong thoi, la co hoi dau
tw tot dé cac ngan hang ddy nhanh tang trueong tin
dung trén nguyén tac kiém soat chit ché tinh phap
ly, danh gia dting tinh thanh khoan cta san pham tai
tro va kiém soat chdt ché dong tién von dau tw va
nguon thu tir san phdm dwa vao tiéu thy, gitp phat
trién bén ving thi treong BDS.

Giai phdp nhdm tang cudong ngudn vén tin dung
ngan hang cing can tiép tuc duwoc ddy manh theo
hwéng moé rong tin dung cho Iinh viec BDS ¢ mtic
hop ly, phtu hop véi ndng luc tai chinh cta t6 chtrc
tin dung va cac giai phap diéu hanh tién t¢, tin dung
cua NHNN. Trong d6, uu tién tap trung cho vay cac
du 4n BDS sap hoan thanh, cac du 4n phét trién nha
¢ xa hoéi cho nguoi thu nhap thap, lao dong ¢ khu
cong nghiép va cac doi twgng chinh sach khac voi lai
sudt phtt hop va khong tinh ty 1é du no nay trong
tong du no cho vay BDS bi khong ché;

Dong thoi, ban hanh cac tiéu chi cho vay déi voi
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cac loai BDS khac nhau, han ché tap trung tin dung
quéa nhiéu vao cac du an BDS, nha & cao cdp; chi dao
cac t6 chie tin dung c6 cac gbi san pham tin dung
dai han véi 1ai sudt phu hgp phuc vu ho gia dinh,
ca nhan vay mua nha d€ ¢, dac biét la cac d6i twong
c6 thu nhéap thdp, c¢6 kho khan vé nha & (nhu nguoi
c6 thu nhap thap ¢ do thi, can bg, cong chirc, vién
chtre, luc lwgng vi trang) va duoc thé chap béng
chinh cdn nha sé mua;

Bén canh d6, ra soat, ddy nhanh, tién do phé
duyét cap tin dung ddi vdi cac dy an san xuét, kinh
doanh hiéu qua, c6 kha nang thu hoi von cao, dong
thoi cht dong xtt ly, trinh cac co quan c6 thdm quyén
quyét dinh viéc cdp tin dung vuot gidi han cho phép
déi voi cac du an trong diém qudc gia, cac du an
phuc vu yéu cau phat trién kinh té - xa hoi;

Ra soat, danh gia kha nang tra no ctia khach hang
vay, trong do c6 cac doanh nghiép kinh doanh BDS
d€ co cau lai no mot cach phu hgp; d6i vdi cac khach
hang c6 phuong an dau tw, kinh doanh kha thi, c6
kha ning ban dugc san pham thi duoc td chire tin
dung xem xét co cau lai no va tiép tuc cho vay phuc
vu san xuat.

Tuy nhién, véi nhitng doi hoi vé von caa thi
treong BDS, nguoén von tin dung ngan hang véi
nhiing rang budc cua chinh sach tién t¢, trong thoi
gian t6i can c6 sy hd tro ctia cac t6 chtic tai chinh va
da dang hoda cac loai hinh huy dong von khac nhu
ttr Quy tiét kiém nha ¢, Quy dau tu BDS; co quan tai
cho vay thé€ chdp nha ¢, tao kénh huy dong von dai
han cho thi treong BDS; ban hanh quy dinh d6i voi
cac dy an dau tw nwdc ngoai phai hoan thanh céng
trinh v6i mot ty 1& nhat dinh bang ngudn vén nude
ngoai trudc khi huy dong von tir cac té chic va ca
nhan trong nuwdc dé dau tu...

Tai liéu tham khao:

1. Bdo cdo tinh hinh kinh té xd hdi Viét nam 10 ndm 2007-2010, NXB Thdng
ké 2011;

2. Hoang Vén Cutng, 2014, Quy ludt gid cd ddu tu va du bdo thi truong BDS,
Bai ddng ky yéu héi thdo “Kinh doanh BPS - Ca hdi va thdch thiic trong bdi
cdnh thi truong cd ddu hiéu phuc hoi’, Bai hoc Kinh té qudc ddn - 2014;

3. Hoang Van Cudng (2006), Thi truong BDS, NXB Xdy dung, Ha Noi;

4. Nguyén Ha (2014), Gdn 1.000 dv dn BDS dang “bdt dong’, Bdo dién ti Thoi
bdo Kinh té Viét Nam, 15/10/2014;

5. Lé Ha Diém Chi (2014)- “Von tin dung ngdn hang va thi truong BBS” Tap chi
Thi trurong - Tai chinh - Tién té s6' 9/5/2014;

6. Nguyén Thi Hdi Yén, Ngd Thi Phuong Thdo, Nguyén Thi Tung Phuong,
Nguyén Thanh Lan (2014): “Thi trudng BDS 2013” . Dé tai nghién ciiu khoa
hoc cdp co s trong diém 2013- Trudng Bai hoc Kinh té qudc dan.



